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RESUMO

O gerenciamento de resultado pode ser entendido como uma representacdo distorcida e
intencional do desempenho econémico da firma, oriunda da manipulacdo de resultados que, por
sua vez, pode ter objetivos distintos. Tais praticas sofrem influéncia de diversos fatores, dentre
0s quais, o ciclo de vida organizacional, visto que sua identificacdo define caracteristicas
empresariais que possibilitam tomada de decisGes mais alinhadas a realidade organizacional.
Outro fator que pode afetar as préaticas de gerenciamento de resultado é a adogdo de um padrdo
de normas contabeis (neste estudo representado pelas IFRS — International Financial Reporting
Standards), em raz&o de proporcionar melhoria na qualidade das informagdes e possibilitar
comparagOes entre organizagdes internacionais, além de fatores que se associam a nivel
empresarial e jurisdicional. Diante disso, o presente estudo tem como objetivo investigar a
influéncia dos estagios de ciclo de vida organizacional e a ado¢do das IFRS no gerenciamento
de resultados. Trata-se de um estudo descritivo com abordagem quantitativa. Sdo analisadas
mais de 34.000 empresas de 125 paises, no periodo compreendido entre 2002 a 2016. Para a
mensuracdo do gerenciamento de resultado, varidvel dependente, adota-se o modelo de Jones
(1991) modificado por Dechow, Sloan e Sweeney (1995) para gerenciamento de resultados
baseado em accruals; o modelo de Roychowdhury (2006) para gerenciamento por meio de
decisbes operacionais, também conhecido como gerenciamento por manipulacdo de atividades;
e McVay (2006) para gerenciamento por meio de mudancas de classificacfes. Para as variaveis
independentes, utilizam-se os estdgios de ciclo de vida organizacional, operacionalizado
conforme o modelo proposto por Dickinson (2011) baseado nas caracteristicas dos fluxos de
caixa das empresas e variavel para adocdo das IFRS. Dentre os resultados encontrados verifica-
se um maior numero de empresas no estagio maturidade, e que as praticas de gerenciamento de
resultados diferem entre os estagios. Para rejeitar ou ndo as hipoteses de pesquisa, fez-se uso
de modelos de regressGes com dados em painel, no qual é possivel verificar que a adogdo de
IFRS influencia negativamente o gerenciamento de resultados baseado em accruals e por
manipulacdo de atividades, enquanto os estagios de ciclo de vida exercem efeitos distintos, em
destague o estagio maturidade que é capaz de influenciar negativamente todas as abordagens
de gerenciamento de resultados. Ja o efeito conjunto do ciclo de vida e da ado¢do de IFRS s6
foi percebido para manipulacao de atividades operacionais. Destaca-se ainda que a abordagem
de gerenciamento por mudanca de classificacdo ndo foi afetada por nenhuma das variaveis em
estudo. Portanto, considerando a amostra da pesquisa, conclui-se que o ciclo de vida
organizacional e a adogdo de IFRS séo capazes de influenciar a préatica de gerenciamento de
resultados, porém ndo permite a confirmacéo dos preceitos da teoria da agéncia, uma vez que
0 gestor, além de possuir mais informacGes, compreende melhor o estadgio em que a organizagéo
se encontra, optando, assim, por diferentes abordagens de gerenciamento.

Palavras-chave: Gerenciamento de Resultado. Ciclo de Vida Organizacional. IFRS.



ABSTRACT

The earnings management can be understood as a distorted and intentional representation of the
firm's economic performance, resulting from the manipulation of results that, in turn, may have
different aims. These practices are influenced by several factors, including the firm’s life cycle,
since its identification defines business characteristics and that make decisions more aligned
with organizational reality. Another factor that can change the earnings management is the
adoption of International Financial Reporting Standards (IFRS), in order to improve the quality
of information and allow comparisons between international organizations, in addition to
factors that are associated at the corporate and jurisdictional level. For this reason, the present
study investigates the influence of stages of firm life cycle and adoption of IFRS in the earnings
management. This is a descriptive and quantitative study. More than 34,000 companies from
125 countries were analyzed from 2002 to 2016. For the measurement of the earnings
management, a dependent variable, it is adopted the model of Jones (1991) modified by
Dechow, Sloan and Sweeney (1995) for accruals; Roychowdhury's (2006) model for
management through operational decisions, also known as real activities manipulation; and
McVay (2006) for classifications shifting. For the independent variables, the firm life cycle
stages are used, according to the model proposed by Dickinson (2011) based on the company's
cash flows and variable for adoption of IFRS. Among the results obtained, there is a greater
number of companies in the maturity stage, and that earning management practices differ
among stages. To test the hypotheses, panel data are used, and it can be seen that IFRS adoption
negatively influences accruals and real activities manipulation, while life-cycle stages exert
distinct effects, in particular the maturity stage, that is able to negatively influence all
approaches of earnings management. The combined effect of the life cycle and the adoption of
IFRS was only perceived on real activities manipulation. It is important to emphasize that the
classification shifting was not affected by any of the variables under study. Therefore,
considering the sample of this research, it is concluded that the firm life cycle and the adoption
of IFRS are able to influence the practice of earnings management. However, it does not allow
the confirmation of the precepts of the theory of the agency, since the manager, besides having
more information, better understands the stage in which the organization is, thus opting for
different methods of earnings management.

Keywords: Earnings Management. Firm Life Cycle. IFRS.
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1. INTRODUCAO

A contabilidade desenvolve importante papel com o objetivo de reduzir conflitos de
agéncia, buscando assim, mitigar a assimetria informacional existente entre os usuarios da
informacdo (BERLE; MEANS, 1932). A assimetria informacional existe quando em uma
transacdo, uma das partes possui mais informacdo do que outra. Nesse sentido, a teoria da
agéncia enfatiza que se o agente e o principal agem tendo em vista a maximizacdo das suas
utilidades pessoais, ha uma boa razéo para acreditar que o agente nem sempre agira buscando
0 melhor interesse do principal (JENSEN; MECKLING, 1976) e, portanto, isso pode gerar

assimetria informacional.

Segundo Healy (1996), o gestor pode agir ora em beneficio da empresa ora em beneficio
préprio. Quando agem de forma oportunista, em geral é devido a existéncia de flexibilidade nas
normas e controles internos, que por sua vez gera impacto nas demonstracdes financeiras. Nesse
contexto, 0s gestores e 0s acionistas controladores muitas vezes possuem mais informagéo do

gue 0s usuarios externos e os acionistas minoritarios (JOIA; NAKAO, 2014).

Com isso, as praticas contabeis caminham de acordo com o objetivo do agente ou do
principal, no qual o proprietario busca maximizar o valor da empresa por meio de escolhas
contabeis que minimizem os custos de transacdo da firma, enquanto o gestor usa préaticas
contabeis para maximizar sua utilidade. Percebe-se, entdo, que a discricionariedade inerente a
pratica contabil levanta um questionamento quanto a confiabilidade de divulgagdes por parte
dos usuérios da informacdo, prejudicando o desenvolvimento do mercado de capitais, ja que
apenas 0s gestores teriam a informacdo que realmente representa a realidade econdmica e
financeira da firma. Dessa forma, observa-se que quanto maior 0 grau de incerteza das

operacdes, maior é a demanda por informacdes (MUELLER, 1972).

Esse conflito afeta a informacdo contabil, uma vez que sofre influéncia de diversos
aspectos relacionados a gestdo, como a definicdo de critérios de reconhecimento, mensuragédo
e evidenciacdo, também conhecidos por escolhas contabeis, gerenciamento de atividade
operacionais e mudancgas de classificagcbes. Tais influéncias estdo diretamente ligadas ao
comportamento do gestor, visto que este pode agir buscando interesses pessoais (DECHOW,
GE; SCHRAND, 2010). Essas a¢0es impactam diretamente a informagéo contabil veiculada

aos diversos stakeholders, quando os gestores optam por determinadas escolhas contabeis com
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intuito de influenciar a interpretacdo dos stakeholders acerca do desempenho da firma, ou
mesmo atingir metas pactuadas, caracterizando-se assim, como gerenciamento de resultados
(HEALY; WAHLEN, 1999).

O gerenciamento de resultados contabeis, muitas vezes, € uma representacdo distorcida
e intencional do desempenho econdmico da firma, dentro das alternativas permitidas pelas
normas contabeis; ndo se confunde com fraude (DECHOW:; SKINNER, 2000; MARTINEZ,
2001; MULFORD; COMISKEY, 2002) e ocorre por causa da discricionariedade dos gestores

no processo de elaboracgéo dos relatorios contabeis.

Destarte, a pratica de gerenciamento é uma atividade de manipulacao de resultados que
pode apresentar objetivos distintos (MULFORD; COMISKEY, 2002) e pode ser dividida em
trés principais modalidades de gerenciamento de resultados: propriedades do lucro (properties
of earnings), resposta dos investidores ao lucro (investor responsiveness to earnings), e
indicadores externos de divulgacdo inadequada do lucro (external indicators of earnings
misstatements) (DECHOW; GE; SCHRAND, 2010). O presente estudo adota as propriedades
do lucro (properties of earnings), pois é esse o tipo de gerenciamento que se relaciona com
praticas oportunistas do gestor. Assim, analisa-se 0 gerenciamento de resultados baseado em
accruals (qualidade dos accruals ou accruals discricionarios), a manipulacdo de atividades
operacionais (real earnings management) e a mudanca de classificacéo (classification shifting).

Dechow, Ge e Schrand (2010) versam que o gerenciamento de resultados baseado em
accruals e a manipulacdo de atividades operacionais sdo as abordagens mais comuns na
literatura. Além disso, as autoras apresentam, também, a mudanca de classificacdo

(classification shifting) como uma outra abordagem de gerenciamento de resultados.

O gerenciamento de resultados baseado em accruals é o gerenciamento feito por meio
de escolhas contébeis. Kothari, Mizik e Roychowdhury (2016) afirmam que o accrual é
consequéncia da diferenca entre a adocdo do regime de competéncia e do regime de caixa,
gerando diferencas entre o lucro liquido contabil e o fluxo de caixa liquido, ou seja, envolve o
aspecto temporal de reconhecimento das receitas e despesas. Sua principal caracteristica é a
modificacdo do lucro liquido (FRANCIS et al., 2005).

J& a manipulagdo de atividades operacionais, também conhecida como gerenciamento
por meio de decisbes operacionais, € definida por Roychowdhury (2006) como a manipulacéo
com acOes de gestdo diferente das praticas comerciais normais, no qual sdo executadas com o

objetivo principal de atingir certos niveis de lucro. O autor mostra que, além do objetivo de
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atender a um determinado limiar de lucro, processos estratégicos projetados para manipular
lucros, também, sdo implementados por executivos a fim de aumentar o valor de mercado de
suas firmas para uma melhor posicdo de negociacdo nas fusbes e aquisicbes. Como
mencionado, esse tipo de gerenciamento modifica o lucro liquido e afeta o fluxo de caixa, uma
vez que representa cortes em despesas (COHEN; DEY; LY, 2008).

Por sua vez, a mudanca de classificacdo é a deliberada classificacdo incorreta de itens
dentro da demonstracdo de resultados (MCVAY, 2006). Por esse tipo de gerenciamento, 0s
gestores distorcem a percepcdo dos stakeholders ao retirar itens do lucro principal ou
operacional (core earnings) da empresa e realocar em itens especiais (itens ndo recorrentes).
Desse modo, diferente das outras abordagens, a mudanga de classificacdo ndo afeta o lucro
liquido, mas sim o lucro principal (HAW; HO; LI, 2011).

Segundo Dechow, Ge e Schrand (2010), ha diversos determinantes do gerenciamento
de resultados, tais como: caracteristicas da empresa; governanca e controles; auditoria;
incentivos do mercado; e fatores externos. Muitos desses determinantes, quando observados em
conjunto, obedecem determinados padrbes que caracterizam os estagios de ciclo de vida em
gue a empresa se encontra. Segundo Moores e Yuen (2001), as caracteristicas internas e 0s
contextos externos em que as organizagdes se encontram inseridas, fazem com que as empresas
atravessem mudancas em seus estagios de evolucdo que, por sua vez, acarretam em alteraces

do seu ciclo de vida organizacional.

O planejamento dos negdcios e o uso de técnicas de controle de gestdo diferem entre 0s
estagios do ciclo de vida organizacional (SILVOLA, 2008) e, portanto, podem exercer efeitos
significativos sobre os aspectos mercadoldgicos, estratégias de investimentos e financiamentos
em cada fase de vida da empresa (LIMA et al., 2015), que, dentre outras, afetam o fluxo de
caixa das empresas. Diversos estudiosos apresentaram modelos de ciclo organizacional com
fases distintas, contudo, ha uma maior predominancia na concepcdo de modelos com cinco
estagios de ciclo de vida das firmas (ADIZES, 1990; GORT; KLEPPER, 1982; GREINER,
1972; MILLER; FRIESEN, 1984; SCOTT; BRUCE, 1987;), a saber: nascimento; crescimento;

maturidade; turbuléncia/reorganizacéo; e declinio.

Drake (2012) evidencia que variagdes nas receitas de venda, retorno sobre ativo, fluxos
de caixa e persisténcia dos lucros sdo diferentes entre os estagios do ciclo de vida da firma. Por
outro lado, as pesquisas tém evidenciado a relevancia do contetdo informacional dos relatorios

contabeis no processo de avaliagdo de desempenho dos gestores e da empresa, bem como nas



15

praticas de gerenciamento de resultados (DECHOW; GE; SCHRAND, 2010; RICHARDSON;
TUNA; WYSOCKI, 2010). E, como mencionado, as abordagens de gerenciamento de
resultados baseado em accruals, a manipulacdo de atividades operacionais e a mudanca de
classificacdo afetam o lucro liquido, fluxo de caixa, o lucro principal da empresa e o conteido
informacional da demonstracdo do resultado do exercicio; logo, empresas em determinado

estagio de ciclo de vida estariam mais propensas a gerenciar resultados.

Além disso, outros fatores podem exercer efeitos nas praticas de gerenciamento de
resultados, nas distintas fases de vida das empresas, como a melhoria na qualidade das
informagdes mediante adogdo de um padrdo de divulgacdo de informacdes contdbeis. Nesse
contexto, destaca-se um importante elemento que pode estar associado a relacdo entre o
gerenciamento de resultados e o ciclo de vida da empresa: a adog¢éo das normas internacionais

de contabilidade, as International Financial Reporting Standards (IFRS).

Adotadas por diversos paises, obrigatoriamente, a partir de 2005, as IFRS mudaram a
forma como as empresas divulgam suas demonstracdes financeiras (BARTH; LANDSMAN;
LANG, 2008; VAN TENDELOO; VANSTRAELEN, 2005). Barth, Landsman e Lang (2008)
destacam dois motivos pelos quais a ado¢do de IFRS alteraram a forma com as empresas
divulgam suas informagdes: em primeiro lugar as IFRS mitigam alternativas contébeis, e, em
segundo lugar, as IFRS sdo baseadas em principios e necessitam de instrucbes para

implementacéo, reduzindo assim a discricionariedade.

Van Tendeloo e Vanstraelen (2005) afirmam que a adocdo das IFRS sinaliza para o
mercado aumento na transparéncia e qualidade das demonstracdes financeiras. Tal fato é
confirmado por Zeghal, Chtourou e Sellami (2011), uma vez que evidenciaram que as IFRS
reduzem o gerenciamento de resultados. Além disso, destaca-se o fato de que empresas estdo
cada vez mais presentes em outros paises, o que reforca a necessidade de comparabilidade das
informac@es financeiras que por sua vez conduz a uma tendéncia mundial de convergéncia.
Cabe ressaltar ainda, que outros aspectos tais como o sistema juridico (ou sistema legal) e a
governanca de cada pais, bem como o setor de atividade da empresa, devem ser considerados
ao se comparar resultados de organizacdes, em seus Varios estagios de ciclo de vida, localizadas
em diferentes contextos (AN; LI; YU, 2016).

Considerando que os diferentes estagios de ciclo de vida das empresas apresentam
caracteristicas de estrutura, financiamento e planejamento estratégico distintos, com reflexos
nos seus fluxos de caixa (CHOI; CHOI; LEE, 2016; DICKINSON, 2011; KALLUNKI;
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SILVOLA, 2008) e que a adogdo das IFRS proporciona maior comparabilidade das
demonstracgdes financeiras, aumento de transparéncia e melhorias na qualidade das informacoes
(BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; VAN TENDELOO; VANSTRAELEN, 2005;
ZEGHAL, CHTOUROU; SELLAMI, 2011), é possivel depreender que tais elementos podem

gerar impactos no gerenciamento de resultados de empresas com sede em diferentes paises.

Considerando o exposto, o presente estudo tem o seguinte problema de pesquisa: De
que forma o ciclo de vida organizacional e a adogédo das IFRS influenciam o gerenciamento de

resultados?

Desta forma, este trabalho tem por objetivo investigar a influéncia dos estagios de ciclo
de vida organizacional e a adogdo das IFRS no gerenciamento de resultados. Para atingir o

objetivo geral foram tracados os seguintes objetivos especificos:

a) Descrever o perfil das empresas da amostra;

b) Investigar a relacdo entre o gerenciamento de resultados, o sistema legal e a governanga
nacional,

c) Examinar a associacdo entre o estagio do ciclo de vida das empresas e 0 setor econdmico.

d) Verificar semelhancas e diferencas dos gerenciamentos de resultados entre as empresas
segregadas por estagio de ciclo de vida;

e) Examinar a relagdo entre os estagios de ciclo de vida e o gerenciamento de resultados;

f)  Analisar a relagdo entre a adogao das IFRS e o gerenciamento de resultados.

Para atender os objetivos dessa dissertacdo, considera-se uma populacdo global de
empresas na base Compustat Global®, sendo a amostra definida em funcédo da existéncia dos
dados do periodo de 2002 a 2016, necessarios para a pesquisa. Trata-se de estudo de natureza
quantitativa, uma vez que utiliza técnicas estatisticas em dados secundarios obtidos por meio

de uma pesquisa documental.

Este trabalho busca contribuir com uma analise mais completa do tema gerenciamento
de resultado das firmas na medida em que investiga distintas abordagens de gerenciamento.
Assim, como métrica de gerenciamento de resultados, adota-se 0 modelo de Jones (1991)
modificado por Dechow, Sloan e Sweeney (1995) para gerenciamento de resultados baseado
em accruals, o modelo de Roychowdhury (2006) para gerenciamento por meio de decisdes
operacionais (ou manipulacao de atividades), e 0 modelo de McVay (2006) para gerenciamento

por meio de mudancas de classificagdes. Busca-se, dessa forma, superar limitacdes de estudos
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empiricos nacionais e internacionais, que tendem a focar em uma Unica metrica de

gerenciamento.

Através da investigacao do gerenciamento de resultados em diferentes estagios de ciclo
de vida, busca-se ainda, identificar o estagio que mais utiliza gerenciamento e qual abordagem
(de gerenciamento) é mais utilizada, possibilitando, desse modo, a criacdo de medidas de
controles internos mais adequadas as entidades e mais apropriadas para cada estagio de vida da
empresa, Visto que poucos estudos analisam essa relacdo. Para os estagios de ciclo de vida das
firmas, utiliza-se o modelo proposto por Dickinson (2011) baseado nas caracteristicas dos
fluxos de caixa, que adota a definicdo de Gort e Klepper (1982) para os estdgios de ciclo de
vida. Dessa forma, espera-se que gestores, bem como conselheiros, possam, a partir da analise
dos resultados do estudo, definir estratégias mais adequadas para reduzir a assimetria

informacional e produzir informacdes mais confiaveis ao mercado.

Além disso, cabe ressaltar a contribuicdo para a literatura que trata dos efeitos da adocéo
das IFRS pelas empresas, considerando a relacdo entre os construtos gerenciamento de
resultado e ciclo de vida organizacional, uma vez que o processo de convergéncia contabil
internacional influencia as informacBes contabeis evidenciadas conforme difundido pela
literatura (BALL, 2006; BALL; KOTHARI; ROBIN, 2000; ISMAIL et al., 2013; JEANJEAN;
STOLOWY, 2008; JOIA; NAKAO, 2014; LIN; RICCARDI; WANG, 2012; VAN
TENDELOO; VANSTRAELEN, 2005; ZEGHAL; CHTOUROU; SELLAMI, 2011). Assim, 0
estudo pode identificar praticas de gerenciamento de resultados nos diferentes estagios dos
ciclos de vida da firma e como estas se comportam ap6s a ado¢do de normas contabeis
internacionais. Essas evidéncias podem auxiliar os investidores e os 6rgaos reguladores no

processo de avaliagdo e monitoramento das companhias.

Este trabalho esta dividido em cinco secBes. Na introducdo, apresenta-se a
contextualizacdo do problema, a questdo de pesquisa, o estabelecimento dos objetivos geral e
especificos, e a justificativa da pesquisa. Na segunda secdo, encontra-se a revisdo da literatura
sobre as principais tematicas do estudo: gerenciamento de resultado, ciclo de vida
organizacional e normas internacionais de contabilidade, juntamente com as hipdteses da
pesquisa. A terceira secdo trata da metodologia da pesquisa onde sdo apresentadas as
caracteristicas da pesquisa, a populacdo e a amostra, as variaveis, as fontes de pesquisa dos
dados, bem como o tratamento estatistico empregado para analise dos dados. A penultima se¢éo

compreende a analise dos dados e dos resultados, onde os achados sdo confrontados com os
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estudos empiricos anteriores bem como com a literatura. Na quinta e Gltima secédo, estdo as
considerac0es finais, limitacfes da pesquisa e sugestdes e recomendacdes para estudos futuros,

seguidas das referéncias.
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2. REVISAO DA LITERATURA

2.1. Gerenciamento de Resultados

Devido a impossibilidade de haver um contrato completo e agentes perfeitos, a empresa
permanece ao dispor das decisdes dos gestores, que podem ser voltadas para atingir objetivos
particulares e ndo organizacionais. O problema da agéncia parte do pressuposto de que as
informagdes ndo sdo igualmente distribuidas entre os gestores e 0s proprietérios, e que, aqueles
gue possuem mais informacdes, podem tomar decisdes oportunistas e voltadas a interesses
proprios (JENSEN; MECKLING, 1976).

Diante do exposto, pode ocorrer um aumento de assimetria informacional (AKERLOF,
1970), visto que cada agente toma decisGes apoiadas nas informacdes disponiveis, podendo
gerar vantagens para aqueles possuidores de mais informacgoes. A fim de reduzir esse conflito
de interesses, existe a possibilidade de criar mecanismos com a intencdo de alinhar o interesse
das partes e acompanhar a acdo do agente, visando controlar ou até mesmo reduzir a
maximizacdo do valor do agente, contudo, todas essas acdes podem ser onerosas, definidas

como o custo da agéncia.

Cardoso et al. (2009) afirmam que a contabilidade € um mecanismo voltado a reducao
da assimetria informacional. Logo, quanto menor a assimetria menor serdo 0s custos, pois ndo
haveria necessidade de outros mecanismos para obter a informacgdo real, dado que as
demonstracfes devem representar a realidade financeira da empresa de forma integra e
confiavel (JOIA; NAKAO, 2014).

O gerenciamento de resultados refere-se a escolha do gestor por métodos contabeis ou
por atividades operacionais que afetam o lucro e o conteddo informacional, visando atingir
propositos especificos em relacdo ao resultado reportado. Dechow e Skinner (2000) destacam
gue o gerenciamento de resultado consiste na intervencdo proposital no processo de
evidenciagdo, com intencdo de obter vantagem ou algum ganho particular. Lima et al. (2015)
descrevem o gerenciamento de resultados contabeis como a ma representacéo intencional do

desempenho econdmico da firma, dentro de alternativas permitidas pelas normas contabeis.

Santos e Grateron (2003) afirmam que gerenciamento de resultados compreende o

manuseio de resultados, com a inten¢do de mostrar uma imagem diferente da entidade. Por sua
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vez, Martinez (2001) argumenta que o gerenciamento de resultados pode ocorrer por meio de
decisOes e atos concretos, com implicacdes nos fluxos de caixa da empresa e ndo somente na

manipulacdo formal das contas de resultado.

Devido a diversidade de conceitos e finalidades, o gerenciamento de resultado pode ser
identificado por diversos métodos, dentre os quais pode-se destacar sua classificagdo como
escolha contabeis por meio de mudancas no processo dos accruals, desvio da atividade
operacional, ou mudanca de contas na demonstracdo do resultado do exercicio (ENOMOTO;
KIMURA; YAMAGUCHI, 2015).

Mulford e Comiskey (2002) argumentam que o gerenciamento de resultados é uma
atividade de manipulacdo de lucros com objetivos especificos. Zang (2012) afirma que o
gerenciamento baseado em accruals é obtido pela alteracdo dos métodos ou estimativas
contabeis utilizadas para apresentar uma determinada transacao nas demonstracdes financeiras.
Por exemplo, a alteragdo do método de depreciacao e estimativa para provisdo para créditos de
liquidagdo duvidosa podem influenciar os lucros relatados em uma determinada diregéo sem

alterar as demais transacdes subjacentes.

Joia e Nakao (2014), ao verificar mudancas nos niveis de gerenciamento de resultados
por meio de accruals de companhias brasileiras de capital aberto, sugerem que empresas
maiores e com maior proporcao de capital proprio tendem a produzir relatérios com melhor
qualidade, independentemente da adogdo de IFRS. Enquanto Zang (2012) evidenciou que
mudancas no rigor da legislacdo contabil ndo implicam necessariamente na reducdo do
gerenciamento de resultados, mas sim na modificacdo da estratégia de gerenciamento, com 0s
gestores utilizando manipulacdo das acumulagdes discricionarias e manipulacéo das decisbes

operacionais como substitutas para gerenciar resultados.

A manipulacdo de atividades operacionais, ao contrario do gerenciamento por accruals,
ndo altera a execucdo de uma transacdo real durante o ano fiscal, segundo Zang (2012). A
manipulacdo de atividades reais € uma acao intencional para alterar os ganhos relatados em uma
determinada direcdo, que é alcancado por mudancas na estrutura das operagdes, nos
investimentos, ou nas transacdes de financiamento, gerando assim consequéncias nos
resultados dos negécios (ZANG, 2012). A fim de atender expectativas de lucros, gestores
reduziriam investimentos em pesquisa e desenvolvimento, publicidade e despesas de
manutencdo, enquanto outros adiariam a implantacdo de novos projetos (GRAHAM,;
HARVEY; RAJGOPAL, 2005; KOTHARI; MIZIK; ROYCHOWDHURY, 2016).
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Kothari, Mizik e Roychowdhury (2016) avaliaram o papel do gerenciamento por
accruals e manipulacdo de atividades operacionais, ambos no momento da oferta pablica
secundaria de ac¢des. Os resultados revelam que o gerenciamento por manipulacéo de atividades
€ mais consistente nesses casos, sobretudo com reducdo de despesas com pesquisa e
desenvolvimento e atividades de vendas, gerais e administrativas. ldentificam ainda, que os
gerentes apresentam uma maior propensdo para a mudanca de atividades operacionais no

momento da oferta, mesmo que esta seja mais dispendiosa a longo prazo.

O gerenciamento por meio da mudanca de classificacdo, diferentemente do
gerenciamento por accruals e por manipulagéo de atividades operacionais, ndo provoca ganhos
reais, mas altera o lucro operacional mediante classificagdo incorreta e intencional de itens da
demonstracdo de resultados (HAW; HO; LI, 2011; MCVAY, 2006). Assim, esse tipo de
gerenciamento altera o contetdo informacional deixando os investidores equivocados,
especialmente quando esses pretendem realizar valuation e estimac6es de rendimento de longo

prazo.

Lougee e Marquardt (2004) percebem os custos de mercadorias vendidas como 0s
principais gastos operacionais e afirmam que estes recebem maior atencdo por parte dos
usuarios. Por outro lado, as despesas ndo-recorrentes ou transitorias apresentam um menor grau
de conteddo informativo frente aos itens proximos as atividades operacionais (BRADSHAW;
SLOAN, 2002). Assim, categorizacdes diferentes na demonstracdo de resultados fornecem
diferentes niveis de informacao para prever ganhos futuros, incentivando assim o0s gerentes a

transferir despesas essenciais para contas nao recorrentes.

Outros fatores, além da acdo do gestor, podem exercer efeito nas préaticas de
gerenciamento de resultados. Jeanjean e Stolowy (2008), por exemplo, analisaram o efeito das
IFRS no nivel de gerenciamento de resultado. A amostra foi composta por empresas da
Australia, Franca e Reino Unido. Os resultados encontrados na Australia e no Reino Unido,
paises de sistema legal common law, foram que o nivel de gerenciamento diminuiu ap6s a
adocdo das IFRS. J& na Franca, pais com sistema code law, o resultado apontou que o padrdo

contabil internacional aumentou os niveis de gerenciamento.

A literatura corrente documenta ainda que a qualidade das informagdes contabeis tem
sido analisada com base em varios aspectos institucionais e organizacionais, incentivos, eventos
especificos, dentre outros (DECHOW; GE; SCHRAND, 2010; DICHEV; GRAHAM;

HARVEY, 2013), porém poucas evidéncias sdo apresentadas acerca da sua relacdo com o ciclo
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de vida da firma (LIMA et al., 2015), o que reforga a justificativa deste estudo. A subsecdo a

seguir apresenta o tema ciclo de vida organizacional.

2.2.  Ciclo de Vida Organizacional

Os estudos do ciclo de vida organizacional visam demonstrar a variacdo de
caracteristicas organizacionais no decorrer do tempo e que estes tém como objetivo
fundamental a analise de mudancas estruturais nas organizagdes (MACHADO-DA-SILVA;
VIEIRA; DELLAGNELO, 1998). Apesar das organizagdes passarem por constantes mudancas
e adaptacBes ao longo do tempo, cabe ressaltar que o estagio no qual a organizagdo se encontra
ndo se relaciona exatamente com a idade cronoldgica que possui. Quinn e Cameron (1983)
afirmam que nas organizag¢fes mais jovens as mudancas de estagios no ciclo de vida das
organizagOes parecem ocorrer com maior rapidez do que nas organizagbes mais velhas e

estabilizadas, motivo pelo qual os autores focaram seus estudos nos primeiros estagios do ciclo.

Adizes (1990) afirma que as organizacGes, assim com 0S 0rganismos Vvivos, nascem,
crescem e envelhecem, contudo, o tamanho e o tempo destas ndo podem ser considerados
medidas de crescimento e envelhecimento, pois empresas grandes, ou com muito tempo de
criacdo, ndo sdo necessariamente velhas da mesma forma que empresas pequenas e recentes
ndo sdo necessariamente jovens. Devido a complexidade que envolve o mercado e as
caracteristicas de cada entidade é que pesquisadores buscam entender, avaliar e identificar o
estagio de ciclo de vida no qual a organizacao se situa para que, dessa forma, possam tomar
decisbes mais alinhadas & realidade organizacional.

Saber identificar o estagio de desenvolvimento em que uma organizacdo se encontra
pode auxiliar os gestores a identificar caracteristicas organizacionais e entender as relacoes
entre o ciclo de vida e estratégias competitivas (FAVERI et al. 2014). Drake (2012) descreve
que o objetivo da analise do ciclo de vida da firma visa avaliar como as variagdes nos incentivos,
restricbes e estratégias ao longo do ciclo de vida estdo relacionadas com as decisbes dos

gestores e 0 desempenho da empresa.

Estudos empiricos geralmente adotam modelos ja propostos, em vez de testa-los. Na

literatura, varios autores abordam diferentes oticas sobre o ciclo de vida organizacional e, por
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esse motivo, tém-se modelos diferenciados de estagios de ciclo de vida. O Quadro 1 sintetiza
alguns modelos apresentados na literatura.

Quadro 1 - Modelos de Ciclo de Vida Organizacional

N° de - . .
Autor . Estagios do Ciclo de Vida
Estagios

Greiner (1972) 5 Criatividade; Orientacdo; Delegacdo; Coordenacdo; e Colaboracéo.
Gort e Klepper (1982) 5 Nascimento; Crescimento; Maturidade; Turbuléncia; e Declinio.
Quinn e Cameron (1983) 4 Empres:zlrlal; Coletividade; Formalizacdo e controle; Elaboragdo e

adaptacdo da estrutura.
Miller e Friesen (1984) 5 Nascimento; Crescimento; maturidade; Renovacéo; e Declinio.
Scott e Bruce (1987) 5 Inicio; Sobrevivéncia; Crescimento; Expansao; e Maturidade.
Adizes (1990) 5 Namoro; Infancia; Toca toca; Adolescéncia; e Plenitude.
Machado-da Silva, Vieira . i N -
e Dellagnelo (1998) 3 Empreendimento; Formalizacdo; e Flexibilidade

Conceptual; Organizativo; Produtivo; Cagador; Administrativo;
Marques (1994) 9 Normativo; Participativo; Adaptativo; e Inovativo.
Lester, Panell e Carraher Nascimento; Crescimento; Maturidade; Declinio; e

5 ; :

(2003) Rejuvenescimento.

Fonte: Elaborado pelo autor.

Além dos modelos apresentados no Quadro 1, cabe destacar o modelo de Park e Chen
(2006). Os autores propdem uma métrica de identificacdo dos estagios do ciclo de vida baseada
em quatro fatores: despesas de capital, crescimento das vendas, payout de dividendos e idade
da empresa. Park e Chen (2006) classificam trés estagios de ciclo de vida a partir desses fatores:
crescimento, maturidade e declinio; assim, se a soma dos quintis dos quatro fatores estiver no
intervalo entre dezesseis e vinte, a empresa é classificada no estagio de crescimento; entre nove
e quinze, é considerado o estagio de maturidade; e entre quatro e oito, classifica-se no estagio
de declinio.

Ja Dickinson (2011) identifica cinco estagios, com base em Gort e Klepper (1082),
utilizando os sinais dos componentes das demonstracdes de fluxo de caixa: nascimento,
crescimento, maturidade, turbuléncia e declinio. Para o autor, a partir da combinacéo dos fluxos
de caixa operacionais, de investimento e financiamento sdo esperadas variagcdes no resultado

financeiro e nas medidas de desempenho destas distintas fases do ciclo de vida.

Livnat e Zarowin (1990) documentam que a decomposi¢cdo dos fluxos de caixa em
atividades operacionais, de investimento e de financiamento afeta diferentemente os retornos
das acdes. Portanto, os fluxos de caixa captam diferencas na rentabilidade, crescimento e risco
de uma empresa e a combinacdo dos trés tipos de fluxos de caixa é mapeada na teoria do ciclo

de vida para identificar estagio da firma ao longo do estudo.

Gort e Klepper (1982) dividem o ciclo de vida em cinco estagios: (1) nascimento; (2)

crescimento; (3) maturidade; (4) turbuléncia; e (5) declinio. Na primeira fase, de nascimento, a
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empresa ndo opera com lucros, portanto seus fluxos de caixas operacionais tendem a ser
negativos com investimentos em instalagdes, fazendo com que seus fluxos de caixa de
investimento também sejam negativos e com atividades de financiamento positivo, pois busca-
se fontes externas de capital para manutencdo de suas atividades (BARCLAY; SMITH, 2005;
DRAKE, 2012).

Na fase de crescimento, espera-se um tamanho maior para a firma, ja que foram feitos
investimentos na fase anterior, dando condi¢cGes para expansdao do mercado, gerando
lucratividade, tornando positivo os fluxos de caixa das atividades operacionais (JENKINS;
KANE; VELURY, 2004). Contudo, seus recursos proprios podem nédo ser suficientes para
suprir suas necessidades, forcando uma reducdo dos investimentos e aumento da necessidade
de fontes externas de financiamento (ALVES; MARQUES, 2007).

Na terceira fase, a maturidade, as metas tornam-se funcionalmente homogéneas e
eficientes (DICKINSON, 2011), € caracterizada por elevada producéo, tem como peculiaridade
a estabilizacéo do nivel de vendas, de crescimento do nivel de inovacéo e o estabelecimento de

uma estrutura organizacional mais burocratica (PARK; CHEN, 2006).

Na fase de turbuléncia, as empresas centram seus objetivos na recuperacdo ou na
sobrevivéncia (DRAKE, 2012). Os gestores, muitas vezes, procuram eficiéncia e estratégias

que visam minimizar custos, em busca de reestruturar suas operacoes.

E, por altimo, a fase de declinio que, de acordo com Mueller (1972), faz com que as
firmas passem a focar mais na minimizacdo de custos por meio da eficiéncia operacional
(BLACK, 1998; JENKINS; KANE; VELURY, 2004). Por estar hd mais tempo no mercado,
existe uma pressdo maior pela maximizacdo do valor dos acionistas (BLACK, 1998;
MUELLER, 1972).

Anthony e Raesh (1992) destacam gue nos estagios iniciais de nascimento e crescimento
h& uma alta expectativa de lucros, uma vez que os investidores buscam verificar o desempenho
da firma, contudo, no estagio de crescimento aumenta a pressao quanto ao desempenho, ja que
possui melhores estruturas e procedimentos mais estabelecidos (MILLER; FRIESEN, 1984).
Nesse sentido, conjectura-se que essas caracteristicas tém impacto no gerenciamento de

resultados das empresas.

Diante disso, considera-se que o ciclo de vida da firma pode ser observado a luz da

teoria da agéncia, pois, para estabelecer contratos 6timos, faz-se necessario entender o estagio
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vivido pela empresa, visto que para atender a expectativa de crescimento, por exemplo, utiliza-
se a remuneracdo do gestor como sistema de compensagdo, motivando assim, a maximizagéo

do desempenho da empresa.

O ciclo de vida organizacional também tem reflexo na qualidade da informacao contabil.
Park e Chen (2006), ao investigarem o efeito do conservadorismo contabil no valor da
informacdo contébil, considerando diferentes atributos econdmicos, afirmam que o ciclo de
vida organizacional ¢ um atributo que pode capturar diferencas gerais nas economias, sugerindo
que empresas em distintos estadgios do ciclo de vida possuem diferentes caracteristicas
financeiras que afetam o valor e a relevancia da informacé&o contébil. Os resultados do estudo
fornecem evidéncias de que o conservadorismo contabil tem um efeito conjunto com o estagio

do ciclo de vida na relevancia do valor da informacao contabil.

Nagar e Sen (2017) versam que dependendo do estagio de ciclo de vida as empresas
utilizam o gerenciamento de resultados por mudanca de classificagdo. Por sua vez, Chang
(2015) analisou a relagéo entre o gerenciamento de resultados baseado em accruals e o ciclo de
vida organizacional e encontrou que o0 gerenciamento varia de acordo com o estagio de vida da
empresa. Observando a relacdo entre o gerenciamento de resultados por manipulacdo de
atividades operacionais e o ciclo de vida, Nagar e Radhakrishnan (2015) também encontraram
que, dependendo do estagio de ciclo de vida, a empresa utiliza a manipulacdo de atividades
operacionais. Com base no exposto, é estabelecida a hipdtese Hi:

Hi: O ciclo de vida da empresa esta relacionado com o gerenciamento de

resultados.

2.3. International Financial Reporting Standards (IFRS)

Dentre os diversos fatores empresariais que podem contribuir para reduzir a pratica
oportunista dos gestores, destaca-se a adocdo de padrbes contébeis, que possibilita melhor
harmonizacdo com o mercado, trazendo, assim, maior seguranca e credibilidade aos

stakeholders.

Criado em 1973 pelas organizagdes profissionais de contabilidade da Alemanha,

Australia, Canada, Estados Unidos, Franca, Irlanda, Japdo, México, Paises Baixos e Reino
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Unido (STREET; GRAY; BRYANT, 1999), o International Accounting Standards Committee
(IASC) atuou com o objetivo de reduzir as diferengas nas praticas contabeis existente entre 0s
paises, principalmente em virtude do grande distanciamento entre as normas contabeis no
mundo corporativo da época. As normas internacionais receberam apoio inicialmente das
entidades contébeis nacionais, seguida pelos érgdos de normalizacdo nacionais e, finalmente,
pelos reguladores dos principais mercados de capitais e dos ministérios governamentais (ZEFF,
2014).

Nascido apds grande reestruturacdo do IASC, o International Accounting Standards
Board (IASB), responsavel pela emissdo das IFRS, ganhou for¢a apds escandalos corporativos
que culminaram no encerramento de empresas americanas como Enron e WorldCom, e da
empresa de auditoria Arthur Andersen. Contudo, o principal apoio ao IASB ocorreu ap6s a
Unido Europeia estabelecer que todas as companhias abertas da Europa deveriam fazer uso das
IFRS em suas demonstragdes financeiras consolidadas a partir de 2005. Na mesma ocasiéo,
paises como a Australia, Hong Kong, Africa do Sul e alguns do leste europeu (ainda nio
integrantes da Unido Europeia), também aderiram as normas internacionais de contabilidade.
Posteriormente, outros paises adotaram as IFRS como é caso do Brasil, cuja adogéo se tornou

obrigatoria em 2010.

A adocdo das IFRS oferece transparéncia, busca a melhora da comparabilidade
internacional e a qualidade das informacdes financeiras, possibilita que stakeholders tomem
decisbes econémicas sob bases melhor informadas, fortalece responsabilidades, reduzindo a
lacuna de informacéo entre provedores de capital e as pessoas as quais o recurso foi confiado,
além de fornecer informacdes necessarias a responsabilizacdo da geréncia (LOURENCO;
BRANCO, 2015).

Como fonte de informagbes comparaveis, as IFRS sdo, também, de vital importancia
para reguladores em todo o mundo, contribuindo para a eficiéncia econdmica auxiliando
investidores a identificar riscos e melhorando a alocacdo de capital. O uso de uma Unica e
confiavel linguagem de contabilidade reduz custos relacionados a produgdo de relatérios
internacionais (IFRS, 2017).

Ball (2006) versa que ao adotar um padrdo contabil comum, os paises podem reduzir 0s
custos para os analistas em monitoramento e avaliagdo do desempenho das empresas em todos
0s paises. Além disso, a diversidade contabil poderia ser uma barreira para o investimento entre

fronteiras. Desse modo, a adogéo das IFRS pode causar facilidade de investimento estrangeiro,
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melhora na liquidez dos mercados de capitais e ampliagéo da base de investidores das empresas,
provocando uma melhor divisdo dos riscos e reduzindo o custo do capital (BRADSHAW,
BUSHEE; MILLER, 2004).

Alguns estudos analisaram a aplicacdo de IFRS em diferentes paises, considerando
caracteristicas locais que podem afetar a implementacdo das normas internacionais. Armstrong
et al. (2010) examinam as reacdes do mercado europeu aos eventos iniciais associados a adogéo
das normas internacionais (IFRS) na Europa. Constatam uma reacao negativa para as empresas
domiciliadas em paises com sistema code law e uma reacdo positiva para as empresas com
informagdes de qualidade inferior e para aquelas ja vinham adotando as normas. Reaces estas
condizentes com as preocupacdes dos investidores quanto a padronizacdo e aplicacdo das IFRS

nesses paises.

Por sua vez, Nobes (2011) estudou a classificacdo dos sistemas contabeis apds a adogao
das IFRS, analisando especificamente a segregacdo dos paises entre paises anglo-saxdes e
continentais europeus. A classificacdo é preparada com base nas escolhas de politica contabil
feitas pelos maiores adotantes de IFRS em oito paises. O autor verifica que a classificacdo dos
paises continua a mesma e argumenta que essas diferencas nas praticas contabeis sdo

possivelmente devidas a flexibilidade intrinseca dentro das IFRS.

Rathke et al. (2016) analisaram o nivel de gerenciamento de resultados nos principais
paises da América Latina (Brasil e Chile) ap6s a adocdo das IFRS, em comparacdo aos
principais paises anglo-saxes (Reino Unido e Australia) e principais economias europeias
(Franca e Alemanha). Os resultados apontam que os paises latino-americanos apresentam um
maior nivel de gerenciamento de resultados do que paises anglo-saxfes e europeus-
continentais, indicando que as caracteristicas especificas dos paises produzem forte influéncia

na forma como as IFRS sdo implementadas.

Assim, observa-se que a adocdo de um padrdo contabil possibilita a reducdo dos
problemas de conflito de interesses, preconizados pela Teoria da Agéncia, uma vez as
demonstracfes contabeis fazem parte do conjunto de informac@es disponiveis aos investidores

e contribuem para o equilibrio da assimetria informacional.

Nesse contexto, Van Tendeloo e Vanstraelen (2005) afirmam que a adocdo das IFRS
sinaliza para o mercado o0 aumento na transparéncia e qualidade das demonstra¢des contabeis,

necessarios, também, para mitigar os problemas de agéncia. Tal fato é confirmado por Zeghal,
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Chtourou e Sellami (2011), uma vez que evidenciaram que as IFRS reduzem o gerenciamento
de resultados. Assim, formula-se a hipotese Hz:

Hz: A adocéo das IFRS estd negativamente relacionada com gerenciamento de

resultados.

Conforme ja destacado, Chang (2015), Nagar e Radhakrishnan (2015) e Nagar e Sen
(2017) versam que, dependendo do estagio de ciclo de vida que a empresa se encontra, ela pode
possuir maior gerenciamento de resultados, logo menor qualidade da informacdo contabil;
podendo, o crescimento, ser o estdgio com maior nivel de gerenciamento de resultados
(ANTHONY; RAESH, 1992; MILLER; FRIESEN, 1984).

Considerando ainda, que as IFRS apresentam um efeito positivo no mercado de capitais,
diminuindo assimetria e custo de capital (LOURENCO; BRANCO, 2015), e estdo associadas
a uma melhoria na qualidade da informacdo contabil, pode-se conjecturar que sua adocdo reduz
0 gerenciamento de resultados (ISMAIL et al., 2013). Por outro lado, a adocdo obrigatéria de
IFRS pode ndo ter impacto nas praticas de gerenciamento de resultados, indicando que outros
fatores institucionais como o ciclo de vida organizacional podem também exercer efeito no

comportamento dos gerenciamentos de resultados (DOUKAKIS, 2014).

Destarte, se em um determinado estagio de ciclo de vida ha maior incidéncia de
gerenciamento de resultados (CHANG, 2015; LIMA et al, 2015; NAGAR;
RADHAKRISHNAN, 2015; NAGAR; SEN, 2017), esse resultado pode ser suavizado mediante
a adocdo das IFRS que gera melhoria na qualidade da informacédo contéabil (ISMAIL et al.,
2013; VAN TENDELOO; VANSTRAELEN, 2005; ZEGHAL; CHTOUROU; SELLAMI,
2011).

Portanto, conforme a literatura, percebe-se que ha uma interacdo entre os estagios de
ciclo de vida e a adocdo das IFRS, na perspectiva do gerenciamento de resultados. A partir do

exposto, formula-se a hipétese Ha:

Hs: O ciclo de vida da empresa e a adogdo das IFRS afetam o gerenciamento de

resultados.
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2.4.  Modelo Teorico da Pesquisa

Diante do exposto, com base nos preceitos da Teoria da Agéncia que estuda os conflitos
e custos decorrentes da separacdo entre a propriedade e o controle, que cria assimetrias
informacionais pertinentes a relacdo principal e agente (JENSEN; MECKLING, 1976), pode-
se afirmar que a adog¢do completa das IFRS melhora a qualidade das informagdes contabeis que
por sua vez influencia a pratica de gerenciamento de resultados (JEANJEAN; STOLOWY,
2008; JOIA; NAKAO, 2014; ZEGHAL; CHTOUROU; SELLAMI, 2011)

Contudo, Doukakis (2014) salienta que a adocdo obrigatéria de IFRS pode ndo ser o
unico elemento a ter impacto significativo nas préaticas de gerenciamento de resultados e
enfatiza o importante papel que incentivos a nivel de empresa pode exercer no comportamento
dos gerenciamentos de resultados. Nesse contexto, supde-se que, além de caracteristicas a nivel
nacional (IFRS), atributos relacionados ao ambiente organizacional, destacando-se aqueles
inerentes aos distintos estagios do ciclo de vida, exercem efeitos nas praticas de gerenciamento
de resultados (AN; LI; YU, 2016; CHANG, 2015; NAGAR; SEN, 2017).

Dessa forma, com base na literatura pesquisada e nos preceitos da teoria da Agéncia, o
estudo propde o modelo tedrico apresentado na Figura 1 para investigar o efeito do ciclo de
vida organizacional e da adocdo das IFRS no gerenciamento de resultados, levando em conta

caracteristicas nacionais e empresariais as organizagdes.

Figura 1 - Modelo tedrico da pesquisa

Caracteristicas
Empresariais

Caract_erlst_lcas IFRS

Nacionais
Agente Préticas Gerenciamento Principal
g Contabeis de Resultados rincipa

Ciclo de Vida
Organizacional

Fonte: Dados da pesquisa.
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Para validar o modelo tedrico e as hipoteses da pesquisa, a se¢do seguinte destina-se a
apresentacdo dos procedimentos metodoldgicos, métricas e testes utilizados.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A presente pesquisa classifica-se quanto aos objetivos, aos procedimentos e a
abordagem do problema. Diante do objetivo predefinido — investigar a influéncia dos estagios
de ciclo de vida organizacional e da adocdo das IFRS no gerenciamento de resultados —,
delineia-se como descritiva, pois, de acordo com Sampieri, Collado e Lucio (2013, p. 102), o
estudo descritivo visa “medir ou coletar informagdes de maneira independente ou conjunta

sobre 0s conceitos ou as variaveis a que se referem”, a fim de descrever o fendmeno estudado.

No que tange aos procedimentos, a pesquisa caracteriza-se como documental, uma vez
que, diferentemente de um estudo bibliogréfico, essa tipologia ndo se utiliza de material editado,
mas materiais ainda ndo analisados ou que podem ser reelaborados para atender os propdsitos
do estudo (MARTINS; THEOPHILO, 2007). E, no que concerne & abordagem do problema,
trata-se de um estudo quantitativo, pois se utiliza de métodos e técnicas estatisticas no
tratamento dos dados, possibilitando que as evidéncias sejam organizadas, caracterizadas e
interpretadas (MARTINS; THEOPHILO, 2007), a partir do qual é estabelecido padrdes de
comportamento da amostra (SAMPIERI; COLLADO; LUCIO, 2013).

Utiliza-se uma amostra global composta por todas as companhias abertas presentes na
base de dados Compustat Global®. Foram excluidas as companhias pertencentes ao setor
financeiro, procedimento realizado por serem empresas com regulacdo e estrutura contabil
prépria, o que poderia prejudicar a analise dos dados. Também, foram desconsideradas as

empresas que ndo divulgaram dados para nenhuma das variaveis em analise.

As informacdes utilizadas para mensuracdo do gerenciamento de resultados e dos
estagios do ciclo de vida referem-se ao periodo de 2002 a 2016. Definiu-se esse periodo por
considerar que a implementacdo da lei norte-americana Sarbanes-Oxley, em 2002, gerou
mudanca em praticas de governanca corporativa e, consequentemente, na informacéo contabil,
com reflexo nos demonstrativos contébeis de empresas de varios paises (AHMED; NEEL,;
WANG, 2013; HOLMSTROM; KAPLAN, 2003; ZHANG, 2007). Os dados foram coletados
na base de dados Compustat Global®, nos relatérios de adocdo de IFRS por jurisdi¢do
disponibilizado no enderego eletrénico da Fundacdo IFRS, e na base de sistema legal
disponibilizado no endereco eletrénico da JuriGlobe. Frisa-se que, para realizar uma analise
uniforme entre os paises, fez-se uso de uma moeda comum, utilizando-se, nesse caso, o dolar

americano.
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Cabe ainda ressaltar que os dados foram obtidos de demonstragdes consolidadas, e para
as companhias que possuiam mais de um tipo de agdo negociada em bolsa, foram selecionadas

as informacdes de maior liquidez, assim como adotado no estudo de Nagar e Sen (2017).

Quanto as variaveis em estudo, primeiramente, definiu-se a variavel dependente,
composta por trés abordagens de gerenciamento de resultados (GR). A primeira abordagem € o
gerenciamento de resultados baseado em accruals, que € definido pelo modelo de Jones (1991)
modificado por Dechow, Sloan e Sweeney (1995). Esse modelo calcula os accruals
discricionérios, no qual, quanto maior os accruals discricionarios, maior o gerenciamento, e
assim, menor a qualidade da informacdo contabil. A Equacdo 1 apresenta 0 modelo de Jones
(1991) modificado por Dechow, Sloan e Sweeney (1995).

ACCTy, = By + B11/AT_; + B, (ARECA — ACR);; + B3Alipy + & Equacio 1

Os accruals discricionarios (DACC) representam o0s residuos (e;;) da Equacdo 1, no

qual, quanto maior for o valor dos residuos, menor a qualidade da informacéo contabil.

A segunda abordagem é a manipulacdo por atividades, composta por trés atributos,
(manipulacdo das receitas de vendas, reducéo das despesas discricionrias e superproducao),
definida pelo Roychowdhury (2006). A manipulacdo das receitas de vendas (MRV) é
mensurada pela Equacao 2.

FCOA;, = By + B11/AT;s_1 + B,RECA;; + BsARECA;, + & Equacio 2

A manipulacdo das receitas de vendas (MRV) representa os residuos (&;;) da Equacéo 2
multiplicados por -1, no qual, quanto maior for o valor dos residuos, maior a manipulagédo por

atividades, considerando a MRV.

A reducdo das despesas discricionarias (RDD) é calculada pela Equacéo 3.

DD;; = Bo + B11/AT;t—1 + Bo2RECA;: + €t Equacéo 3

A reducdo das despesas discricionarias (RDD) representa os residuos (g;,) da Equacéo
3 multiplicados por -1, no qual, quanto maior for o valor dos residuos, maior a manipulagdo por

atividades, considerando a RDD.
A superproducdo (SP) é determinada pela Equacéo 4.

CPy = o + B11/AT;_1 + B2RECA;; + B3ARECA;; + S4,ARECA ;1 + &i¢ Equacéo 4



33

A superproducdo (SP) representa os residuos (g;;) da Equacdo 4, no qual, quanto maior
for o valor dos residuos, maior a manipulagdo por atividades, considerando a SP. Conforme
Cohen, Dey e Lys (2008), calcula-se a soma das varidveis MRV, RDD e SP, que representa

uma variavel (GRA) mais completa sobre manipulacao por atividade.

A terceira abordagem € o gerenciamento de resultados por mudanca de classificagéo,
mensurado conforme McVay (2006), no qual primeiramente é utilizado o modelo do resultado
principal da empresa (core earnings) para mensurar a mudanga inesperada do resultado

principal da empresa (unexpected change in core earnings), conforme Equacéo 5.

RPE;; = B¢ + B1RPEj;_1 + B2TRA;; + B3ACC;_1 + B4ACC;; + BsAREC;; + BgN_AREC;, +
Eit Equacéo 5

A mudanca inesperada do resultado principal da empresa (MIRPE) representa a
diferenca entre o resultado principal da empresa (RPE) e o residuo (g;;) da Equacdo 5. Para
verificar se 0s gestores gerenciam os resultados por meio de mudanca de classificacdo, é

regredido MIRPE por Itens Especiais (IEN), conforme Equacéo 6.
MIRPElt = BO + BIIENit + Sit Equa(;éo 6

Caso Itens Especiais (IEN) apresente uma relagdo positiva com MIRPE, entdo o0s
gestores realizam mudanca de classificacdo, transferindo itens do resultado principal da

empresa para itens especiais.

O Quadro 2 apresenta a descri¢do das variaveis de gerenciamento de resultados, para

cada modelo adotado no estudo, descrito anteriormente.

Quadro 2 - Mensuracdo das variaveis de gerenciamento de resultados

Varidveis Operacionalizacdo

(AAC - APC — ACEC + ADPC — DEP)/ATt1
AAC: variagdo do ativo circulante
APC: variagdo do passivo circulante
Accruals Totais ACCT | ACEC: variagdo de caixa e equivalentes de caixa
ADPC: variacéo de dividas no passivo circulante
DEP: despesa de depreciacdo
AT: Ativo Total
Ativo Total defasado AT Ativo total no periodot-1
I . (RECt — RECt1)/ AT
Variacdo da Receita de Vendas ARECA REC: Receita de VVendas
(Crt — CRe1)/ AT

Variacéo de Contas a Receber ACR CR: Contas a Receber
Ativo Imobilizado Bruto Al Al/AT
Fluxo de Caixa Operacional FCOA FCO/ATw1
(P&D+DPP+DGAV)/ AT
Despesas Discricionarias DD P&D: Despesas de Pesquisa e Desenvolvimento

DPP: Despesas de Publicidade e Propaganda
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DGAV: Despesas Gerais, Administrativas e de Vendas
Enquanto DGAV tiver valor disponivel, P&D e DPP serdo 0
caso haja valor ausente.

(CMV+AEST)/ AT
CMV: Custo da Mercadoria Vendida

(REC - CMV - DGAV)/REC
Resultado principal da empresa RPE REC: receita de vendas; CMV: custo da mercadoria vendida;
DGAV: Despesas Gerais, Administrativas e de Vendas
REC/(((AO-PO); — (AO-PO).1)/2)

AO: Ativo Operacional (Ativo Total menos Caixa e
Taxa de rotatividade do ativo TRA Equivalente de Caixa e Investimentos de curto-prazo); PO:
Passivo Operacional (Ativo Total menos Dividas Totais e
Patrimdnio Liquido)

(LLEI - FCO)/REC

Custos de Producéo CP

Accruals operacionais ACC LLEI: Lucro Liquido antes de Itens Extraordinarios; FCO:
Fluxo de Caixa Operacional

Variacdo das receitas AREC (REC: — REC+.1)/REC+1
Quando AREC ¢ negativo, entdo N_AREC ¢ igual:

Variacdo negativa da receita de

vendas N_AREC (REC; — REC.1)/[REC14

Quando AREC ¢ positivo, entdo N AREC é igual a
Fonte: Dechow, Sloan e Sweeney (1995), Roychowdhury (2006) e McVay (2006),

Ja as variaveis independentes, sdo o Ciclo de Vida Organizacional (CVO) e a adocdo
das IFRS (IFRS). Quanto ao Ciclo de Vida Organizacional (CVO), utiliza-se 0 modelo de Gort
e Klepper (1982) com 5 estagios: nascimento, crescimento, maturidade, turbuléncia e declinio.
Para identificacdo dos Estagios do Ciclo de Vida (ECV), utiliza-se a proxy proposta por
Dickinson (2011) com base nos fluxos de caixa operacionais (FCO), de investimento (FCI) e
de financiamento (FCF), adotada nos estudos de Choi, Choi e Lee (2016) e Nagar e Sen (2017).
Essa proxy é mensurada por meio da variagdo de sinais dos tipos de fluxo de caixa, o que resulta

em oito combinacgdes que sdo atribuidas aos estagios, conforme o Quadro 3.

Quadro 3 - Estagios do Ciclo de Vida Organizacional

ESTAGIO Nascimento | Crescimento | Maturidade Turbuléncia Declinio
COMBINACAO 1) ) 3) 4 5) | (6) (M (8)
Atividades

W « |__Operacionais ) " * ] * * ) ]
O X | Atividades de

Xz . - - - - + + + +
55 nvestimento

T | Atividades de . N ] ] + - + -
Financiamento

Fonte: Dickinson (2011).

Dessa forma, conforme o Quadro 3, se, por exemplo, uma empresa possui todos os tipos
de fluxos de caixa (FCO, FCI e FCF) positivos ou todos negativos, entdo ela esta no estagio de
turbuléncia. Logo, os estagios de ciclo de vida organizacional (CVO) sdo variaveis dummies,
em que se atribuiu o valor 1 (hum) quando se atendeu a composicdo dos fluxos de caixa
(operacional, investimentos e financiamentos) propostos por Dickinson (2011) e o valor 0
(zero) caso contrario. Por conseguinte, € gerado um modelo para cada estagio do ciclo de vida.
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Por sua vez, a adogdo das IFRS (IFRS) representa uma variavel binéria no qual o valor
1 (hum) sera atribuido a partir do ano inicial de adogdo obrigatoria de cada pais (exemplo: para
0s paises europeus e a Australia, o ano inicial de adoc¢éo das IFRS foi 2005; assim, serd atribuido

o valor 1 de 2005 a 2016), e 0 (zero) na situacdo de ndo adocao das IFRS.

Destaca-se que o controle das variaveis considerou dois aspectos: caracteristicas da
empresa (TAM, CRES, ROA, END e SET) e caracteristicas do pais (SIS e IMG). Esses aspectos
foram elencados com base na natureza do fendmeno analisado e nas particularidades
decorrentes do estudo. O Quadro 4 apresenta as variaveis de controle a nivel empresa e pais,

que serdo utilizadas.

Quadro 4 - Variaveis de Controle

Variavel Operacionalizacio Base Tedrica
Dechow, Ge e Schrand (2010)
Behn et al. (2013)

Joia e Nakao (2014)

An; Li e Yu (2016)

Jenkins, Kane e Velury (2004)
Crescimento CRES Variagdo das vendas liquidas Barth, Landsman e Lang (2008)
Dechow, Ge e Schrand (2010)
Francis et al. (2005)

Liu (2006)

Dechow, Ge e Schrand (2010)
Dickinson (2011)

Joia e Nakao (2014)

Dechow, Ge e Schrand (2010)
Behn et al. (2013)

Joia e Nakao (2014)

Diversas dummies, uma para cada setor | Nobes (2011)

Setor SET com base no Standard Industrial | Ahmed, Neel e Wang (2013)
Classification Rathke et al. (2016)

Leuz; Nanda e Wysocki (2003)
Van Tendeloo e Vanstraelen (2005)
Dummy: 1 para paises de sistema | Jeanjean e Stolowy (2008)
Sistema Legal SIS juridico Common Law e 0 caso | Haw; Hoe Li (2011)

contrério Nobes (2011)

Zeghal; Chtourou e Sellami (2011)
An; Li e Yu (2016)

Tamanho TAM Logaritmo Natural do ativo total

Retorno sobre ROA Quociente entre Lucro Liquido e o
0 Ativo Ativo Total

Quociente entre o valor das Dividas

Endividamento END Totais e o Ativo Total

Variavel criada pela Analise Fatorial das
seis dimensfes do IGM. As dimensdes
sdo: (1) Voz e responsabilidade; (2)

indice de Estabilidade politica e auséncia de Gonzélez e Garcia-Meca (2014)
Governancga IGM olenci P ! fichci An; Lie Yu (2016)
Mundial violéncia/terrorismo; (3) Eficacia do

governo; (4) Qualidade normativa; (5)
Regime de direito; (6) Controle da
corrupcao

Fonte: Elaborado pelo autor.

Desse modo, a Equacgédo 7 apresenta a relagdo entre o Ciclo de Vida Organizacional
(CVO), a adocéo das IFRS (IFRS) e o gerenciamento de resultados (GR).
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GR;; = Bo + B1CV Oy + B2IFRS, + [3(CV O, X IFRS;) + BpZ(Controles E); +
BnX(Controles P);: + & Equacédo 7

Ressalta-se que a principal variavel de interesse € a interacdo entre o Ciclo de Vida
Organizacional (CVO) e a adocdo das IFRS (IFRS), logo, o Bz que se refere a hipotese Hs.
Como mencionado anteriormente, foram estimados cinco modelos, conforme a Equagéo 7,
variando apenas o estagio do Ciclo de Vida Organizacional (CVO), o qual é uma variavel

dummy.

Foram estimadas regressdes OLS para as Equacgbes 1, 2, 3, 4 e 5, de acordo com McVay
(2006), Dechow e Dichev (2002) e Roychowdhury (2006), ja para a Equacéao 7 foram realizados
testes para verificar a estimacdo (POLS, efeitos aleatorios ou efeitos fixos) que melhor se
adequa. As variaveis dos Quadros Quadro 2 e Quadro 4 passaram pelo processo de Blocked

Adaptive Computationally-Efficient Outlier Nominator (BACON) para tratamento dos outliers.

Complementarmente, a presente dissertagdo possui objetivos especificos que favorecem
0 entendimento do objetivo geral, sendo, assim, realizadas sub-analises. Para o primeiro
objetivo especifico, por meio de analise qualitativa e da estatistica descritiva, analisa-se o perfil
das empresas da amostra, buscando-se ainda, identificar semelhancas e divergéncias das
caracteristicas das empresas em funcdo do ciclo de vida das organiza¢Ges por meio do teste de
diferenca entre médias.

Como as empresas estdo em setores diversos e as caracteristicas do setor das empresas
podem afetar ciclo de vida delas (CHOI; CHOI; LEE, 2016; LIMA et al., 2015; DICKINSON,
2011), investiga-se a associacdo entre o estagio do ciclo de vida das empresas e o0 setor
econdmico (terceiro objetivo especifico) por meio da andlise de correspondéncia (Anacor).
Favero et al. (2009) afirmam que essa analise retrata a correspondéncia de categorias de

variaveis qualitativas, sendo base para desenvolvimento de mapas perceptuais.

Para atingir o quarto objetivo especifico - verificar semelhancas e diferencas dos
gerenciamentos de resultados entre as empresas segregadas por estagio de ciclo de vida —
aplicou-se a técnica estatistica ANOVA, que, de acordo Hair et al. (2009, p. 304), “¢ usada para
determinar se as amostras de dois ou mais grupos surgem de popula¢bes com médias iguais”.
Assim, através do teste F para cada uma das abordagens de gerenciamento de resultados,
verificou-se as médias de gerenciamento de resultados para empresas pertencentes a cada um

dos cinco estagios de ciclo de vida.
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Como o objetivo geral é investigar a influéncia dos estagios de ciclo de vida
organizacional e a adogdo das IFRS no gerenciamento de resultados, estudou-se o efeito
conjunto das IFRS e ciclo organizacional no gerenciamento de resultados. Porém, torna-se
relevante primeiramente, verificar como, individualmente, o ciclo de vida organizacional e as
IFRS afetam o gerenciamento de resultados (quinto e sexto objetivos especificos,

respectivamente).

Como se trata de um estudo com uma amostra global, em que determinadas
caracteristicas dos paises afetam o comportamento das empresas quanto ao gerenciamento de
resultados, e para atender o segundo objetivo especifico, elencou-se a governanga nacional por
meio do sistema legal e indice de governanca nacional do Banco Mundial. Assim, foram
realizados testes para investigar se o resultado geral se mantém constante quando as
caracteristicas de pais (governanca nacional) sdo modificadas. Logo, foram realizadas
regressOes para investigar a relacdo entre o gerenciamento de resultados, segregados por
sistema legal e a governanca nacional, bem como para verificar a relagéo entre os estagios de
ciclo de vida e o gerenciamento de resultados e também para analise da relacdo entre adocao

das IFRS e gerenciamento de resultado.

A Figura 2 resume a relacdo entre os objetivos especificos, os tratamentos estatisticos e
os testes das hipoteses, buscando alcance do objetivo geral.
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Fonte: Elaborado pelo autor.

A prdéxima secdo apresenta os resultados da pesquisa.
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4. RESULTADOS DA PESQUISA

4.1.  Andlise do perfil das empresas da amostra

Para responder o problema de pesquisa e atender o objetivo geral (investigar a influéncia
dos estagios de ciclo de vida organizacional e da ado¢do das IFRS no gerenciamento de
resultados) foram realizados testes, com base nos dados das 537.000 observac6es da amostra.
Assim, primeiramente, efetua-se a analise descritiva para verificar o comportamento dos dados.
A estatistica descritiva apresentada na Tabela 1 traz o nimero de observaces, os valores da

média, desvio padrdo, maximo e minimo para todas as variaveis em estudo.

Tabela 1 - Estatisticas descritivas

Variaveis Observacdes Média Desvio Padrao Minimo Maximo
SP 366300 4,12E-09 287,3426 -125730,1 55987,79
RDD 403479 -7,10E-09 312,7706 -95297,91 100524,2
MRV 407925 -2,43E-08 1088,287 -67607,91 680330,7
DACC 387764 3,52E-08 1881,963 -423232,8 801081,2
GRA 350040 1,301378 532,4362 -170376,6 215399,4
MIRPE 380072 5,33E-09 231,1186 -60175,98 61004,51
IEN 447383 0,7243611 60,80224 -147,4495 21428
Nascimento 537000 0,1485847 0,355679 0 1
Crescimento 537000 0,202378 0,4017729 0 1
Maturidade 537000 0,3203762 0,4666216 0 1
Turbuléncia 537000 0,2403799 0,4273146 0 1
Declinio 537000 0,0687374 0,2530073 0 1
IFRS 537000 0,4286685 0,4948861 0 1
TAM 502004 6,572234 3,287989 -6,907755 26,89035
CRES 398589 14,69739 5382,871 -45437,2 3294110
ROA 499766 -0,5833381 77,8154 -34205,86 28264,83
END 502006 0,96391 104,8993 -0,1895466 60446,5
IGM 533919 6,65E-10 1 -3,048884 1,47066

Nota: SP: Superproducdo; RDD: Reducdo das Despesas Discricionarias; MRV: Manipulacdo das Receitas de
Vendas; DACC: Accruals Discricionarios; GRA: Gerenciamento de Resultados por Atividade; MIRPE: Mudanca
Inesperado no Resultado Principal; IEN: Itens Especiais; IFRS: International Financial Reporting Standards;
TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; IGM: indice de
Governanca Mundial.

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base na Tabela 1, pode-se verificar o elevado desvio padrdo para estas variaveis, o
que reflete o fato de que, na amostra, estdo inseridas empresas de caracteristicas distintas. Este
fato revela ainda a heterogeneidade das empresas, particularidade dos modelos de dados em
painel.

Observa-se que, dentre as trés abordagens de gerenciamento de resultados, os accruals

discriciondrios possuem a maior dispersdo na amostra. JA& a mudanca de classificacdo
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apresentou homogeneidade das empresas. Para as varidveis de ciclo de vida organizacional
(CVO) identifica-se que 32% das empresas encontram-se no estagio de maturidade, seguido
pelos estagios de turbuléncia, crescimento, nascimento e declinio. Para ado¢édo de IFRS nota-
se que, das observacdes, 43% possuem emissao de relatorios em conformidade com as normas

internacionais.

Quanto as variaveis de controle, verifica-se alta disperséo dos dados, com exce¢des para
a variavel tamanho das empresas (TAM), no qual ha baixa disperséo, e governan¢a mundial
(WGI), por se tratar de uma dummy. Ressalta-se ainda que o retorno dos ativos (ROA) apresenta
média negativa, demonstrando que em média as empresas tém baixa capacidade de gerar lucros

a partir dos seus ativos.

Na Tabela 2 sdo apresentados o nimero de observagdes dos estagios dos ciclos de vida

das empresas da amostra, por pais.

Tabela 2 - Estagios de ciclo de vida por pais

Pais Nascimento | Crescimento | Maturidade | Turbuléncia | Declinio Total
Anguilla 8 0 2 0 4 14
Antilhas Holandesas 0 0 6 1 0 7
Emirados Arabes Unidos 72 160 265 211 38 746
Argentina 119 162 464 144 26 915
Australia 10.075 3.271 3.912 3.849 2.964 24.071
Austria 86 276 450 278 29 1.119
Bélgica 160 305 658 741 50 1.914
Burkina Faso 0 0 0 10 0 10
Bangladesh 205 409 604 147 31 1.396
Bulgaria 70 104 236 209 32 651
Bahrein 7 14 117 87 6 231
Bahamas 17 11 18 3 0 49
Belize 6 0 0 4 0 10
Bermudas 125 224 252 209 46 856
Brasil 544 1.065 1.508 1.060 226 4.403
Barbados 0 4 3 0 0 7
Botswana 6 21 87 45 8 167
Canada 7.049 4,581 4.427 5.359 1.991 23.407
Suiga 240 610 1.554 670 118 3.192
Chile 223 479 1.051 444 98 2.295
China 5.236 15.044 14.124 7.923 1.803 44.130
Costa do Marfim 7 25 48 75 7 162
Camaroes 0 3 0 0 0 3
Colémbia 37 96 219 101 11 464
Curacgao 1 0 4 22 8 35
Ilhas Cayman 88 123 110 164 23 508
Chipre 83 138 335 365 60 981
Republica Checa 13 32 158 24 9 236
Alemanha 1.179 1.968 3.819 2.592 481 10.039
Dinamarca 231 365 828 420 150 1.994
Republica Dominicana 3 1 2 1 0 7
Equador 1 0 13 29 0 43
Egito 110 187 494 737 71 1.599
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Espanha 156 395 643 849 68 2.111
Estonia 12 35 122 65 9 243
Finlandia 179 372 938 325 75 1.889

ilhas Malvinas 8 0 0 1 1 10
Franca 1.163 2.169 3.915 2.181 334 9.762
Ilhas Faroé 0 7 6 1 0 14
Gabao 3 5 2 5 0 15
Reino Unido 4,127 3.498 5.859 10.495 3.057 27.036
Guernsey 4 9 5 43 0 61
Gana 14 31 82 8 1 136
Gibraltar 12 1 11 3 1 28
Grécia 521 728 1.076 709 265 3.299
Groelandia 8 1 0 1 1 11
Hong Kong 2.736 3471 3.925 4.465 1.543 16.140
Croacia 135 244 414 108 84 985
Hungria 15 64 145 104 13 341
Indonésia 812 1.291 1.914 1.129 290 5.436
Ilha de Man 3 9 7 0 0 19
India 6.266 9.570 14.263 10.291 5.258 45.648
Irlanda 235 246 353 229 75 1.138
Islandia 16 39 108 44 4 211
Israel 804 775 1.339 1.628 575 5.121
Itélia 420 972 1.472 679 179 3.722
Jamaica 14 63 128 66 19 290
Jersey 17 16 17 16 9 75
Jordania 283 249 644 657 99 1.932
Japao 2.760 8.404 24.091 7.742 1.835 44.832
Cazaquistdo 45 86 99 15 12 257
Quénia 30 97 219 95 16 457
Quirguistao 10 0 0 1 2 13
Camboja 1 2 10 1 0 14
Coreia do Sul 2.160 4,030 4.133 2.030 1.080 13.433
Kuwait 75 180 379 939 80 1.653
Libano 0 1 19 21 0 41
Sri Lanka 298 549 1.004 530 181 2.562
Lituania 34 106 279 56 17 492
Luxemburgo 44 103 208 148 12 515
Letdnia 38 108 170 52 26 394
Macau 9 29 42 12 10 102
Marrocos 31 120 378 286 23 838
Ménaco 10 59 32 17 0 118
Meéxico 99 333 586 287 42 1.347
Ilhas Marshall 1 0 0 2 0 3
Macedbnia 1 0 0 6 4 11
Malta 11 33 88 59 2 193
Mongolia 12 2 1 4 0 19
Mauricio 30 66 142 101 8 347
Malawi 0 9 18 1 1 29
Malasia 1.556 2.620 5.181 3.717 1.000 14.074
Namibia 1 7 18 14 2 42
Nigéria 120 211 579 350 53 1.313
Paises Baixos 187 465 842 453 97 2.044
Noruega 577 766 918 503 203 2.967
Nova Zelandia 402 411 770 402 104 2.089
Oma 99 164 491 125 46 925
Paquistao 600 669 1.711 930 236 4.146
Panama 0 1 0 1 0 2
Peru 134 303 663 151 27 1.278
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Filipinas 318 546 869 861 290 2.884
Papua Nova Guiné 7 23 26 4 10 70
Pol6nia 1.197 1.584 2.567 1.731 556 7.635
Portugal 52 125 336 142 50 705
Territérios palestinos 26 21 64 61 6 178
Qatar 27 69 108 103 3 310
Roménia 120 188 321 966 66 1.661
Russia 434 934 1.000 547 216 3.131
Arabia Saudita 118 351 747 272 53 1.541
Sudao 0 5 6 2 0 13
Senegal 1 1 0 16 1 19
Cingapura 1.242 1.881 3.004 2.372 666 9.165
Ilhas Salomao 9 0 0 4 1 14
Sérvia 8 11 48 20 6 93
Eslovaquia 10 24 38 32 7 111
Eslovénia 17 106 177 44 6 350
Suécia 2.048 1.306 2.249 1.458 488 7.549
Tailandia 881 1.446 3.400 1.685 296 7.708
Trinidad e Tobago 4 24 92 30 4 154
Tunisia 75 92 222 128 8 525
Turquia 571 715 1.096 1.267 226 3.875
Taiwan 3.122 5.695 9.233 3.736 1.554 23.340
Tanzénia 6 11 78 1 3 99
Uganda 6 16 23 2 2 49
Ucrania 28 54 112 68 11 273
Uruguai 2 13 8 3 0 26
Estados Unidos (EUA) 14.875 17.822 26.905 31.999 6.416 98.017
Venezuela 23 24 74 57 19 197
Ilhas Virgens Britanicas 49 14 13 35 13 124
Vietna 710 735 1.167 1.323 343 4.278
Samoa Ocidental 2 0 0 1 0 3
Africa do Sul 391 839 1.602 945 188 3.965
Zambia 12 36 101 36 6 191
Zimbabwe 60 94 129 56 29 368
Total 79.790 108.677 172.042 129.084 36.912 526.505

Nota: *** Significante ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

A partir da Tabela 2, que apresenta 0 nimero de observagdes dos estagios do ciclo de
vida ao longo do periodo em analise, 2002 a 2016, percebe-se que 0s paises com maior
representatividade na amostra sdo Estados Unidos e india. Destaca-se que os Estados Unidos
apresentam o0 maior numero de observagdes (98.017), com 18,62% da amostra total, seguido
pela India, com 45.648 (8,67%), Japdo, com 44.832 (8,52%), China, com 44.130 (8,38%),
Inglaterra, com 27.036 (5,13%), Australia, com 24.071 (4,57%), Canada, com 23.407 (4,45%),
Taiwan, com 34.340 (4,43%), Hong Kong, com 16.140 (3,07%), Malasia, com 14.074 (2,67%),
e Korea, com 13.433 (2,55%). Os demais paises representam juntos aproximadamente 29% do

numero de total de observacoes.

Analisando individualmente os estagios dos ciclos de vida, percebe-se uma maior

proporcao de empresas australianas e canadenses no estagio de nascimento, enquanto no estagio
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crescimento hd uma maior representatividade de empresas chinesas e coreanas. Para 0 estagio
de maturidade, nota-se mais empresas do Japdo, Taiwan e Mal&sia, enquanto que as empresas

da Inglaterra e dos Estados Unidos estdo mais presentes no estagio de turbuléncia.

Quanto aos estagios de ciclos de vida (ECV), nota-se uma maior presenca de empresas
no estagio maturidade, com 172.042 empresas, seguido pelos estagios de turbuléncia (129.084),
crescimento (108.677), nascimento (79.790) e declinio (36.912).

Tais resultados sdo condizentes com estudos anteriores (CHOI, CHOI, LEE, 2016;
DICKINSON, 2011; HASAN et al., 2015), em que foram registrados um maior nimero de
observacgdes para empresas em maturidade e um menor nimero para empresas em declinio,
cenario ja esperado para a amostra desta pesquisa, que considera empresas com ac¢fes cotadas

nas principais bolsas de valores do mundo.

4.2.  Semelhancas e divergéncias das caracteristicas das empresas em func¢ao do ciclo
de vida das organizacdes

A fim de atender o primeiro objetivo especifico, ou seja, descrever o perfil das empresas
da amostra, realiza-se testes de diferenca de médias relacionando a varidvel estagio de ciclo de

vida (ECV) com as variaveis de controle, tamanho, vendas, ROA e endividamento.

A Tabela 3 apresenta os resultados do teste de diferenca de médias da variavel ECV

com a variavel tamanho

Tabela 3 - Teste de diferenca de médias ECV x Tamanho

Grupo Observacdes Meédia sig
Outro ECV 422444 6,886918 Fhx
Nascimento 79560 4,90134
Outro ECV 393557 6,364475 fale
Crescimento 108447 7,326199
Outro ECV 330239 6,068653 Fhx
Maturidade 171765 7,540431
Outro ECV 406411 6,577088 **
Turbuléncia 95593 6,551599
Outro ECV 465256 6,705617 falaie

Declinio 36748 4,883512

Nota: *** Significante ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Os resultados do teste de diferenca de médias para os ECV e tamanho apontam para a
rejeicdo da igualdade das médias, sendo possivel inferir, ao nivel de significancia de 1%, que

as médias dos ativos entre os estagios dos ciclos de vida sdo estatisticamente diferentes.

Analisando a Tabela 3, nota-se que as empresas nos estagios de vida crescimento e
maturidade, em média, possuem maiores ativos que as empresas dos demais estagios. Jenkins,
Kane e Velury (2004) afirmam que se espera um tamanho maior da empresa na fase de

crescimento, ja que investimentos foram feitos na fase anterior, de nascimento.

Em contrapartida, empresas nos estagios declinio e turbuléncia apresentam uma menor
média dos ativos totais. Dickinson (2011) afirma que empresas nesse estagio buscam liquidar
seus ativos para reduzir seu endividamento. Os resultados também confirmam os achados de
estudos empiricos anteriores (BLACK, 1998; JENKINS; KANE; VELURY, 2004; MUELLER,
1972), visto que identificaram que as empresas buscam uma maior eficiéncia operacional por

meio da reducéo de seus ativos.

A Tabela 4 apresenta os resultados do teste de diferenca de médias das variaveis ECV e

variacdo das vendas liquidas.

Tabela 4 - Teste de diferenca de médias ECV X variacao das vendas liquidas

Grupo Observacoes Média sig
Outro ECV 339958 14,23637
Nascimento 58631 17,37055
Outro ECV 302305 6,516962 *
Crescimento 96284 40,38167
Outro ECV 242223 21,14994
Maturidade 156366 4,701899
Outro ECV 344624 16,52898
Turbuléncia 53965 3,000745
Outro ECV 370241 15,69249
Declinio 28348 1,700831

Nota: *** Significante ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Com base na Tabela 4 observa-se que apenas o estagio de ciclo de vida crescimento
apresenta significancia (10%), indicando que empresas em crescimento apresentam, em média,
uma maior variacdo de vendas liquidas. Miller e Friesen (1984) afirmam que nessa fase 0s
gestores sdo pressionados por melhores desempenhos para dar retorno aos investimentos
executados. Os demais estagios apresentam médias diferentes, porém, ndo apresentam

significancia estatistica.

Os resultados do teste de diferenca de médias das variaveis ECV e desempenho, medido

pelo ROA, séo apresentados na Tabela 5.
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Tabela 5 - Teste de diferenca de médias ECV x ROA

Grupo Observacdes Média sig
Outro ECV 420378 -0,3631693 Fxk
Nascimento 79388 -1,749184
Outro ECV 391544 -0,759385 Fhx
Crescimento 108222 0,0535941
Outro ECV 328238 -0,9310842 falek
Maturidade 171528 0,0821128
Outro ECV 405478 -0,7639531 falek
Turbuléncia 94288 0,1933821
Outro ECV 463293 -0,5317237 *

Declinio 36473 -1,238964

Nota: *** Significante ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados do teste de diferenca de médias para os ECV e ROA apontam para a
aceitacao da diferenga das médias, sendo possivel inferir que as médias dos retornos dos ativos
entre os estagios sao estatisticamente diferentes, assim como os resultados obtidos por Drake
(2012), os quais evidenciam que o indicador retorno sobre ativo € diferente entre os distintos

estagios do ciclo de vida da firma.

Destaca-se 0 estagio nascimento com menor média de ROA, em conformidade com
Barclay e Smith (2005) que admitem que empresas nesse estagio ndo operam com lucros,

necessitando ainda de fontes externas de financiamento.

Ja o estagio de turbuléncia apresenta maior média de retorno dos ativos, o que difere do
estudo de Dickinson (2011), no qual afirma-se que empresas em turbuléncia e declinio buscam
reduzir seus ativos. Assim, sabendo-se que calculo do ROA se da pelo quociente entre lucro
liquido e o ativo total, os valores da variavel de controle ROA ficam afetados pelo denominador

— ativo total.

A Tabela 6 apresenta os resultados do teste de diferenca de médias das variaveis ECV e

endividamento.

Tabela 6 - Teste de diferenca de médias ECV x endividamento

Grupo Observacbes Média sig
Outro ECV 422446 0,9540714
Nascimento 79560 1,01615
Outro ECV 393559 1,154936 x
Crescimento 108447 0,2706664
Outro ECV 330241 1,351441 FhE
Maturidade 171765 0,2188308
Outro ECV 406412 1,080838
Turbuléncia 95594 0,4667985
Outro ECV 465258 0,6769006 fale
Declinio 36748 4,597669

Nota: *** Significante ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Para o teste de diferenca de médias de ECV e endividamento, apenas os estagios
crescimento, maturidade e declinio apresentaram significancia, no qual empresas em declinio
apresentaram uma média maior de endividamento. Tal fato se deve a valores negativos nos
fluxos de caixas operacionais (DICKINSON, 2011).

Destaca-se ainda que empresas maduras apresentam uma menor media de
endividamento. Barclay e Smith (2005) reconhecem que o foco passa da aquisicdo de
financiamento para a manutencdo da divida e da distribuicdo de fundos em excesso aos

acionistas, de modo que as empresas maduras reduzem sua divida.

4.3.  Anélise de correspondéncia entre os estagios de ciclo de vida e o setor

Para atender o terceiro objetivo especifico, ou seja, examinar a associacdo entre o
estagio do ciclo de vida das empresas e o setor econdmico, efetuou-se a analise de
correspondéncia, a qual obteve significancia de até 1%. A Figura 3 apresenta a associa¢ao entre

as variaveis ciclo de vida organizacional e setor.

Figura 3 - Mapa Perceptual CVO x setor
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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A anélise da Figura 3 permite observar a proximidade entre as variaveis no mapa
perceptual, constatando-se que empresas do setor de salde estdo associadas ao estagio de
nascimento, enquanto que empresas do setor de tecnologia da informacéo estdo associadas ao
estagio crescimento. Por sua vez os setores industriais, de consumo discricionario, produtos
duréveis e telecomunicacdes estdo associados ao estagio maturidade. Enquanto os setores de
energia e de materiais estdo mais associados ao estagio de declinio. A Figura 3 mostra ainda

que ndo ha associagdo entre um setor econdmico e o estagio de ciclo de vida turbuléncia.

O mapa perceptual aponta, portanto, que ha associacgéo entre os ECV e os setores aos
quais pertencem as empresas, conforme levantado na literatura, indicando que caracteristicas
empresariais como o setor se relacionam com os estagios de ciclo de vida da firma (CHOI,
CHOI; LEE, 2016; LIMA et al., 2015; DICKINSON, 2011).

4.4.  Semelhancas e diferencas dos gerenciamentos de resultado por estagio de ciclo de

vida

Para atender o quarto objetivo especifico, isto &, verificar semelhancas e diferencas dos
gerenciamentos de resultados entre as empresas segregadas por estagio de ciclo de vida

realizou-se testes de analise de variancia.

Tabela 7 - Anélise de variancia de gerenciamento de resultados por CVO

Accruals Discricionérios Manipulacdo de atividades Mudanca de classificacdo
O [T Twes [ 281w [ [D2E T n | wena |
Nascimento 48659 -1,66 17,48 41846 0,91 15,12 47324 -3,53 163,58
Crescimento | 89766 -1,99 16,78 77803 1,75 14,89 88839 1,28 17,68
Maturidade | 148942 -2,44 16,88 132224 0,05 11,93 147802 0,85 8,89
Turbuléncia | 44216 -2,51 16,98 36119 -0,21 11,86 40901 0,48 53,94
Declinio 23336 -1,88 16,78 20020 -0,01 12,78 22518 -5,01 609,66
Total 354919 -2,19 16,95 308012 0,56 13,26 347384 -0,06 167,92
F 28,07 255,36 12,55
Sig. bl ek ek

Nota: *** Significante ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme os dados exibidos na Tabela 7, os testes de anélise de varidncia (ANOVA)
indicam que hé& diferenca estatisticamente significante entre as médias dos grupos de empresas
gue se encontram nos cinco estagios de ciclo de vida definidos para o estudo, para todas as

abordagens de gerenciamento de resultados analisadas.
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Percebe-se, em todos 0s estagios examinados, uma alta variacdo de gerenciamento de
resultados independentemente da abordagem analisada, destacando-se: empresas em
nascimento e declinio apresentam maiores medias para accruals; empresas nos estagios
nascimento e crescimento apresentam maiores médias de gerenciamento por manipulacdo de
atividades; e as maiores médias de mudanca de classificacdo sdo observadas nos estagios
nascimento e declinio. Desse modo, percebe-se que as empresas no estagio de nascimento
tenderiam a se engajar em praticas de gerenciamento de resultados. Estas evidéncias foram
comprovadas pelo teste post hoc Bonferroni, em que se comparam as médias duas a duas para

verificar diferencas.

4.5.  Andlise da influéncia dos estagios de ciclo de vida organizacional e adoc¢do das

IFRS no gerenciamento de resultados

A andlise da regressao com dados em painel para as trés abordagens de gerenciamento
de resultados adotadas no estudo, segregando-se por ECV, IFRS, sistema legal e governanca
mundial, é realizada com a finalidade de atender o segundo objetivo especifico — investigar a
relacdo entre o gerenciamento de resultados, sistema legal e governanga nacional —, o quinto
objetivo — examinar a relacdo entre os estagios de ciclo de vida e o gerenciamento de resultados
— e 0 sexto objetivo especifico — analisar a relacdo entre a adogdo das IFRS e o gerenciamento

de resultados.

Assim, para analisar os condicionantes para gerenciamento de resultados, adota-se o
modelo de dados em painel, tendo como variaveis dependentes, accruals discricionarios,
manipulagdo de atividades operacionais e mudanca de classificagdo, calculados com base nos
modelos de Dechow, Sloan e Sweeney (1995), Roychowdhury (2006) e McVay (2006),

respectivamente.

A Tabela 8 apresenta os resultados para accruals discricionarios com estagio do ciclo
de vida nascimento como variavel independente e testes de sensibilidade para nivel de

governanca mundial e sistema legal do pais sede das empresas da amostra.
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Accruals Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
Discricionarios b/se b/se b/se b/se b/se
nascimento 0.462*** 0.202* 1.052%** 0.957*** -0,097
-0,09 -0,11 -0,16 -0,17 -0,4
ifrs -0.457*** -1.932*** 3.037*** 2.470*** -7.733***
-0,07 -0,07 -0,13 -0,15 -1,21
nasc*ifrs -0.412*** -0.394** -0.704*** -0.729*** -0,176
-0,14 -0,19 -0,21 -0,27 -0,43
tam -0.971*** -0.807*** -1.486%** -1.288*** -0.756***
-0,03 -0,03 -0,05 -0,06 -0,06
cres 0.394*** 0.455*** 0.457*** 0.288*** -0.261**
-0,05 -0,07 -0,07 -0,08 -0,13
roa 3.056*** 4.075*** 3.225*** 3.258*** 0,275
-0,21 -0,36 -0,27 -0,31 -0,46
end -1.656*** -0.419** -2.762%** -3.529*** -2.308***
-0,14 -0,19 -0,22 -0,26 -0,34
cons 5.119*** 4.452%** 6.359*** 5.698*** 10.261***
-0,2 -0,27 -0,27 -0,29 -1,08
r2 0,004 0,005 0,008 0,008 0,004
F 302,168 338,342 257,715 145,256 37,569
p 0 0 0 0 0
N 357941 199222 157303 96327 69063

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Como pode ser observado na Tabela 8, a acumulacéo de accruals discricionérios é
afetada positivamente pelo estagio nascimento. Percebe-se ainda, que em paises de alta
governanca (alto WGI) e common law as empresas no estagio nascimento se engajam mais em
gerenciamento de resultados por accruals do que as empresas em geral. Esse resultado confirma
os preceitos de Chang (2015) de que empresas em nascimento gerenciam mais seus resultados,

pois, necessitam de financiamento com capital de gira para investir em seus ativos (LIU, 2006).

Quanto a variavel independente IFRS, verifica-se que empresas que passaram a divulgar
seus demonstrativos em IFRS apresentam menor acumulacdo de accruals, 0 mesmo ocorrendo
para paises com baixa governanca mundial e com sistema civil law. Ao analisar a variavel
interativa (nascimento_IFRS), destaca-se que esta apresenta uma relacdo negativa, indicando o
fator IFRS com maior poder explicativo para o gerenciamento por accruals do que para o
estagio do ciclo de vida, uma vez que a varidvel interativa apresentou 0 mesmo sinal que a
variavel IFRS. Assim, empresas que adotam IFRS e estdo no estagio nascimento tendem a

gerenciar menos resultados por accruals.

Estudos empiricos apontam para uma redugdo de gerenciamento apds a adogéo de IFRS
em paises com sistema legal common law (AN; LI; YU, 2016; LEUZ; NANDA; WYSOCKI,
2003; VAN TENDELOO; VANSTRAELEN, 2005), sendo observado o inverso nos resultados
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desta pesquisa. Contudo, para analise destes resultados é importante ressaltar que a amostra
para paises com sistema common law é composta quase na sua totalidade por empresas com
sede nos Estados Unidos. Contudo, percebe-se que a combinagéo entre o estagio nascimento e
adocdo de IFRS (nasc_ifrs) tem coeficiente menor nos modelos de alta governanca e common
law se comparado com o modelo geral. Desse modo, infere-se que a governanca nacional ajuda
a reduzir préticas de gerenciamento de resultados quando as empresas estdo no estagio

nascimento.

Observa-se também que as variaveis de controle crescimento (CRES) e retorno sobre os
ativos (ROA) apresentam significancia positiva de até 1% com accruals discricionérios, no qual
quanto maior a variagdo das vendas liquidas e o retorno sobre 0s ativos totais da empresa maior
a acumulacdo de accruals discricionarios. Por outro lado, as varidveis de controle tamanho
(TAM) e endividamento (END) apresentam significancia negativa de até 1% com accruals
discricionarios, no qual quanto maior o tamanho e o endividamento da empresa menor a

acumulacdo de accruals discricionarios.

A Tabela 9 apresenta os resultados para o gerenciamento de resultados por meio da
manipulacdo de atividades com o estdgio do ciclo de vida nascimento como variavel

independente, e testes de sensibilidade para a governanca mundial e o sistema legal do pais sede

da empresa.

Tabela 9 - Regressdo manipulacdo por atividades para o estagio nascimento

Manipulacéo de Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
atividades b/se b/se b/se b/se b/se
nascimento 0.629*** 0.815*** 0,062 0,072 0.608**

-0,07 -0,09 -0,13 -0,16 -0,29
ifrs -4,923*** -4 526*** -6.003*** -5.215*** -3.301***
-0,06 -0,06 -0,1 -0,16 -0,58
nasc*ifrs 0.477*** 0.376*** 0.915*** 1.137%** 0.663**
-0,1 -0,13 -0,17 -0,23 -0,31
tam -1.113%** -1.135*** -0.713*** -0.744%** -0.809***
-0,04 -0,05 -0,06 -0,07 -0,09
cres 1.141%** 1.244%** 0.893*** 0.897*** 1.684***
-0,04 -0,06 -0,07 -0,08 -0,11
roa 2.532*** 4,231%** 1.042*** 0,356 3.381***
-0,2 -0,32 -0,26 -0,31 -0,46
end -0,117 -1.085*** 0.527** 0.827*** -1.907***
-0,15 -0,2 -0,23 -0,27 -0,34
cons 10.369*** 10.228*** 8.746*** 9.020*** 8.511***
-0,28 -0,43 -0,33 -0,34 -0,74
r2 0,02 0,026 0,012 0,014 0,014
F 1800,128 1217,927 649,734 239,144 91,206
p 0 0 0 0 0
N 323161 185753 136177 79452 64810
nasc 0.629*** 0.815*** 0,062 0,072 0.608**
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-0,07 -0,09 -0,13 -0,16 -0,29
ifrs -4.923*** -4.526%** -6.003*** -5.215%** -3.301***
-0,06 -0,06 -0,1 -0,16 -0,58
nasc*ifrs 0.477*** 0.376*** 0.915%** 1.137*** 0.663**

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Com base na Tabela 9, verifica-se que ha uma relacdo positiva entre o gerenciamento
por manipulacéo de atividades e o estagio de nascimento. Estudos (BARCLAY, SMITH, 2005;
DRAKE, 2012) apontam para um maior gerenciamento no estagio de nascimento, visto que
esta fase se caracteriza pela busca por fontes externas de financiamento para manutencéo de

suas atividades.

Quanto a varidvel independente IFRS, verifica-se que empresas apresentam menor
gerenciamento por manipulacdo de atividades operacionais apds a adogdo das normas
internacionais de contabilidade, mantendo-se os mesmos resultados independentemente do
nivel de governanca mundial e o sistema legal, todos com significancia estatistica de até 1%.
Entretanto, nota-se que em paises de maior governanca (alto WGI) e common law o coeficiente
da variavel IFRS é menor, indicando que, nesses paises, o efeito negativo das IFRS é maior,

reduzindo mais as préaticas de gerenciamento de resultados.

Para as variaveis de controle tamanho (TAM), crescimento (CRES), retorno sobre os
ativos (ROA) e endividamento (END) foram encontrados resultados semelhantes ao
gerenciamento por accruals, com significancia estatistica de até 1%, com excecdo do

endividamento, que ndo apresentou significancia.

A Tabela 10 apresenta os resultados para o gerenciamento de resultados por mudanca
de classificacdo com o estagio nascimento como variavel independente e testes de sensibilidade

para nivel de governanca mundial e sistema legal.

Tabela 10 - Regressdo gerenciamento de mudanca de classificacdo no estagio nascimento
Mudanca de Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
classificacdo b/se b/se b/se b/se b/se

nsi 0.626*** 0.835%** 0.581*** 0.579*** -0,47
-0,13 -0,27 -0,14 -0,15 -0,38

nascimento -0.123*** -0.108*** -0.192%** -0.129%** 0,008
-0,02 -0,02 -0,04 -0,05 -0,06

ifrs 0.620%** 0.913*** -0.096* -0,013 0,14
-0,02 -0,02 -0,06 -0,06 -0,16

nasc*ifrs*nsi -0,516 0,31 -0,689 -0,437 -0,908
-0,4 -0,59 -0,51 -0,86 -0,8

nsi*nasc 0,198 -0,518 0,348 0.859** 0,787
-0,3 -0,48 -0,37 -0,38 -0,7

nsi*ifrs 0,172 -0,287 0.516*** 0.988*** 1.098***
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0,17 -0,32 -0,2 -0,29 -0,42
nasc*ifrs -0.071** -0,003 -0,098 -0.274** -0.143**
-0,03 -0,03 -0,07 -0,11 -0,07
tam -0.099*** -0.068*** -0.166*** -0.118*** -0.086***
-0,01 -0,01 -0,02 -0,03 -0,01
cres 0.657%** 0.352%%* 0.936%** 1.215%** 0.503%**
-0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,04
roa 1.392%** 1.049%** 1.501*** 1.769%** 1.001***
-0,07 -0,08 -0,1 -0,12 -0,12
end 0.424%%* 0.210%** 0.549%** 0.721%%* 0.228%**
-0,04 -0,05 -0,07 -0,08 -0,08
“cons 1.545%** 1.202*** 2.333%%* 2.192%%* 1.312%**
-0,06 -0,06 -0,11 -0,14 -0,16
r2 0,027 0,016 0,042 0,058 0,016
F 260,325 287,416 128,573 113,645 31,125
p 0 0 0 0 0
N 361775 204444 156167 95937 69650

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Na terceira abordagem de gerenciamento apresentada na Tabela 10, observa-se que 0s
resultados diferem do esperado, pois, ndo apresentam relacdo entre gerenciamento por mudanga
de classificacdo e adocdo de IFRS (nsi_ifrs), assim como, para o estagio nascimento (nsi_ifrs).
Em paises de alta governanca e common law, nota-se que as empresas dos paises adotantes das
IFRS se engajam em préaticas de gerenciamento de resultados por mudanca de classificagéo.
Frisa-se, que ndo foi observada relacdo entre IFRS, estagio nascimento e gerenciamento de

resultados, uma vez que a varidvel nasc_ifrs_nsi ndo apresentou significancia.

Essa abordagem de gerenciamento busca gerenciar ganhos para atender expectativas
dos analistas a partir de classifica¢fes intencionais de despesas em itens especiais, ndo alterando
assim o resultado final (MCVAY, 2006), sem afetar fluxos de caixas futuros nem mudancas
nas operacgdes que gerem consequéncias nos resultados dos negécios. Desse modo, 0s gestores
ndo teriam tanto interesse por esse tipo de gerenciamento de resultados nesse estagio de ciclo
de vida, adotando outras praticas de gerenciamento de resultados que afetam o lucro liquido e
o fluxo de caixa, como os accruals discricionarios e a manipulacdo de atividades operacionais,

como demonstrado nas Tabelas 8 e 9.

Quanto as variaveis de controle, crescimento (CRES), retorno sobre os ativos (ROA) e
endividamento (END) apresentam significancia positiva de até 1% com gerenciamento por
mudanca de classificacdo, em que, quanto maior a varia¢do das vendas liquidas, retorno sobre
0s ativos totais e endividamento da empresa maior a mudanca de classificagdo. Esses resultados

sdo semelhantes as demais abordagens de gerenciamento (Tabelas 8 e 9).
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A Tabela 11 apresenta os resultados para accruals discricionérios com estagio de ciclo

de vida crescimento como varidvel independente e testes de sensibilidade para governanca

nacional e sistema legal.

Tabela 11 - Regressdo accruals discricionarios para o estagio crescimento
Accruals Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
Discricionarios b/se b/se b/se b/se b/se
crescimento 0,049 -0.188** 0.505%** 0.377%** 0.500*
-0,06 -0,09 -0,1 -0,11 -0,3
ifrs -0.485%** -2.012%** 3.065%** 2.486%** -7.525%**
-0,07 -0,07 -0,13 -0,16 -1,21
cresc*ifrs -0,125 0,107 -0.502%** -0.465** -0.896***
-0,1 -0,14 -0,16 -0,21 -0,33
tam -0.967*** -0.805%*** -1.490%** -1.292%** -0.753***
-0,03 -0,03 -0,05 -0,06 -0,06
cres 0.408*** 0.470%** 0.459%** 0.292%** -0.248*
-0,05 -0,07 -0,07 -0,08 -0,13
roa 2.976%+* 4.098*** 2.964*** 3.033%** 0,429
-0,2 -0,36 -0,26 -0,3 -0,46
end -1.615%** -0.391** -2.731*** -3.494*** -2.308***
-0,14 -0,19 -0,22 -0,26 -0,34
_cons 5.133%** 4.496*** 6.391%** 5.749%** 10.093***
-0,2 -0,27 -0,28 -0,3 -1,08
r2 0,004 0,005 0,008 0,008 0,004
F 298,513 337,752 254,12 141,343 38,605
p 0 0 0 0 0
N 357941 199222 157303 96327 69063

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Assim como esperado, nos resultados da Tabela 11 hd uma reducdo de gerenciamento
por accruals a partir da ado¢do de IFRS, no entanto, assim, o efeito negativo nos accruals
proporcionado pela adocédo de IFRS é totalmente diluido por alta governanca nacional e sistema

common law, uma vez que necessitam reportar lucratividade aos investidores.

A variacdo dos accruals no estagio crescimento s6 pode ser percebida quando
segregados por governanca mundial e sistema legal, no qual, empresas em paises de alta
governanca e common law tendem a realizar mais gerenciamento de resultados por accruals,
uma vez que esse estagio € caracterizado por altas taxas de retorno (BLACK, 1998; OU,;
PENMAN, 1989; PENMAN; ZHANG, 2002; XU, 2007; PARK; CHEN, 2006).

A variavel interativa (cres_ifrs), que capta o efeito conjunto da adogéo das IFRS e do
estagio crescimento, apresentou um resultado interessante nos paises de alta governanca e
common law. Individualmente, tanto as IFRS quanto o estagio de crescimento apresentaram
relacdo positiva com o gerenciamento de resultados por accruals, contudo, se analisadas

conjuntamente, ha uma relagdo negativa, no qual, as empresas em paises de alta governanca e
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que adotam IFRS e estdo no estagio crescimento se engajariam menos em praticas de

gerenciamento de resultados.

As variaveis de controle crescimento (CRES) e retorno sobre os ativos (ROA)
apresentam significancia positiva de até 1% com accruals discricionarios, no qual, quanto
maior a varia¢do das vendas liquidas e o retorno sobre os ativos totais da empresa maior a
acumulacdo de accruals discricionarios. Enquanto as varidveis de controle tamanho (TAM) e

endividamento (END) apresentam significancia negativa de até 1%.

A Tabela 12 apresenta os resultados para gerenciamento por manipulacédo de atividades

com estagio de ciclo de vida crescimento como varidvel independente e testes de sensibilidade

para governanca mundial e sistema legal.

Tabela 12 - Regressao manipulacdo de atividades para o estagio crescimento
Manipulagéo Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
de atividades b/se b/se b/se b/se b/se
crescimento 0.637*** 0.781*** 0.287*** 0.375%** 0,257
-0,05 -0,07 -0,09 -0,11 -0,21
ifrs -4.925%** -4.468*** -6.109*** -5.248*** -3.545%**
-0,06 -0,07 -0,11 -0,16 -0,58
cresc*ifrs 0.277*** 0,033 0.692%** 0.565%** 0.925%**
-0,08 -0,1 -0,13 -0,17 -0,23
tam -1.125%** -1.135%** -0.741%** -0.779*** -0.824***
-0,04 -0,05 -0,06 -0,07 -0,09
cres 1.117%%* 1.236*** 0.855%** 0.859%*** 1.648***
-0,04 -0,06 -0,07 -0,08 -0,11
roa 2.084%** 3.810%** 0.698*** 0,062 2.752%**
-0,2 -0,32 -0,26 -0,31 -0,46
end -0,136 -1.034%** 0.458** 0.768*** -1.933***
-0,15 -0,2 -0,22 -0,27 -0,34
_cons 10.405%** 10.133*** 8.937*** 9.205%** 8.750%**
-0,28 -0,43 -0,33 -0,34 -0,75
r2 0,02 0,026 0,013 0,014 0,015
F 1807,89 1219,999 658,736 238,228 99,187
p 0 0 0 0 0
N 323161 185753 136177 79452 64810

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da Tabela 12 para estagio de crescimento refutam os achados de Doukakis
(2014), ja que evidencia a ndo associacdo de IFRS e gerenciamento por manipulacdo de
atividades. Nota-se ainda, que nos paises de alta governanca (alto WGI) e common law o efeito
das IFRS sobre o gerenciamento de resultados é maior, indicando que, nesses paises, as

empresas gerenciam menos seus resultados quando adotam as IFRS.
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Empresas no estagio de crescimento se engajam em préticas de gerenciamento de
resultados por manipulagdo das atividades operacionais, no qual, esse resultado é menor em

paises de alta governanca nacional.

Quanto a variavel interativa (cresc_ifrs), as empresas no estagio crescimento e
instaladas em paises que adotam as IFRS tendem a gerenciar mais seus resultados, assim,
percebe-se que o efeito de melhoria da qualidade da informac&o advinda das IFRS é totalmente
diluido pelas empresas no estagio crescimento, uma vez que essas buscam atrair investidores

para novos investimentos.

As variaveis de controle tamanho (TAM), crescimento (CRES), retorno sobre os ativos
(ROA) e endividamento (END) apresentam resultados idénticos aos dados para manipulacéo
de atividades no estagio de nascimento. Esses achados corroboram estudos anteriores em que
empresas nas fases de nascimento e crescimento apresentam semelhancas entre si (ANTHONY;

RAESH, 1992; DRAKE, 2013) em especial nas estratégias e busca por valorizagdo no mercado

(JENKINS; KANE; VELURY, 2004).

A Tabela 13 apresenta os resultados para o gerenciamento de mudanca de classificacdo

com estagio de ciclo de vida crescimento como variavel independente, e testes de sensibilidade

para o nivel de governanca mundial e o sistema legal.

Tabela 13 - Regressdo mudanca de classificacdo sobre estagio crescimento
Mudanca de Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
classificacdo b/se b/se b/se b/se b/se
nsi 0.688*** 0.785*** 0.685*** 0.846*** -0,262
-0,13 -0,26 -0,15 -0,16 -0,38
crescimento 0.079*** 0.091*** 0,015 0.080*** 0.108***
-0,01 -0,01 -0,02 -0,02 -0,04
ifrs 0.620*** 0.920*** -0.115* -0,046 0,142
-0,02 -0,02 -0,06 -0,06 -0,16
cresc*ifrs*nsi 0,169 0,275 0,235 0,187 0,171
-0,31 -0,61 -0,36 -0,51 -0,97
nsi*cresc -0,044 -0,103 -0,148 -0,323 -0,079
-0,22 -0,44 -0,24 -0,26 -0,89
nsi*ifrs -0,012 -0,302 0,272 0.831** 0.844**
-0,19 -0,3 -0,23 -0,36 -0,42
cresc*ifrs -0,001 0,001 0.063** 0,036 -0,057
-0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,05
tam -0.102*** -0.071*** -0.170*** -0.123*** -0.087***
-0,01 -0,01 -0,02 -0,03 -0,01
cres 0.644*** 0.339%*=*= 0.924*** 1.203*** 0.492***
-0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,04
roa 1.428*** 1.064*** 1.574*** 1.826*** 1.040***
-0,07 -0,08 0,1 -0,12 -0,12
end 0.387*** 0.173**= 0.516*** 0.692*** 0.197**
-0,04 -0,05 -0,07 -0,08 -0,08
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_cons 1.536*** 1.188*** 2.330%** 2.174%%* 1.295%**
-0,06 -0,06 -0,11 -0,15 -0,16
r2 0,027 0,016 0,041 0,058 0,016
F 276,855 284,768 132,562 127,233 34,447
p 0 0 0 0 0
N 361775 204444 156167 95937 69650

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Assim como os resultados de gerenciamento por mudanca de classificagdo no estagio
anterior, estes ndo apresentam uma relacédo significante entre gerenciamento por mudanca de
classificacéo e o estagio crescimento (nsi_cres), enquanto que a adoc¢éo de IFRS (nsi_ifrs) afeta
positivamente a mudanca de classificacdo na presenca de sistema legal, sendo maior em paises

civil law.

O gerenciamento por mudanca de classificacdo se distingue das demais abordagens
(accruals e manipulacéo de atividades) por néo alterar os resultados finais (BEHN et al, 2013),
sendo assim, utilizado a depender do estagio de ciclo de vida em que a empresa esta inserida
(NAGAR; SEM, 2017), porém sem muita utilidade para o estagio crescimento.

Os resultados até aqui apresentados, tratando das trés abordagens de gerenciamento de
resultados confirmam os achados de Anthony e Raesh (1992) que destacam que nos estagios

iniciais de nascimento e crescimento ha uma alta expectativa de lucros, uma vez que 0s

investidores buscam verificar o desempenho da firma.

A Tabela 14 apresenta os resultados para accruals discricionarios com estagio de ciclo

de vida maturidade como varidvel independente e testes de sensibilidade para governanca

mundial e sistema legal.

Tabela 14 - Regressdo accruals discricionarios para o estagio maturidade
Accruals Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
discricionarios b/se b/se b/se b/se b/se
maturidade -0.154*** -0.137* -0.294%** -0,017 -0,196
-0,06 -0,08 -0,1 -0,11 -0,26
ifrs -0.472%** -2.015%** 3.021%** 2.688*** -7.907%**
-0,08 -0,08 -0,14 -0,17 -1,22
matur*ifrs -0,082 0,092 -0,226 -0.794*** 0,311
-0,09 -0,12 -0,14 -0,19 -0,28
tam -0.967*** -0.806*** -LATT*** -1.271%** -0.759***
-0,03 -0,03 -0,05 -0,06 -0,06
cres 0.394*** 0.450%** 0.456*** 0.295%** -0.269**
-0,05 -0,07 -0,07 -0,08 -0,13
roa 3.070%** 4.127%** 3.174%** 3.165%** 0,333
-0,21 -0,36 -0,27 -0,3 -0,46
end -1.669*** -0.447** 2.TT4x** -3.532%** -2.336%**
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-0,14 -0,19 -0,22 -0,26 -0,34
“cons 5.213%%* 4.526%** 6.569%* 5.737%%* 10.372%**
-0,2 -0,27 -0,28 -0,3 11
r2 0,004 0,005 0,008 0,008 0,004
F 303,051 338,992 256,897 143,055 37,284
p 0 0 0 0 0
N 357941 199222 157303 96327 69063

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Mediante analise da Tabela 14 nota-se que as empresas no estagio maturidade
apresentam relacdo negativa com significancia de 1% com acumulacdo de accruals, indicando
que, nesse estagio, caracterizado por geracao de maiores lucros, as empresas tendem a gerenciar
menos seus resultados por accruals, ja que desejam manter os niveis de rentabilidade
(DICKINSON, 2011).

Analisando a variavel independente IFRS, constata-se que empresas apresentam menor
acumulacdo de accruals discricionarios ap6s a adocdo das IFRS, o mesmo ocorrendo para
paises com baixa governanca mundial e com sistema civil law. Esses resultados sdo semelhantes
aos obtidos no estagio nascimento para 0 mesmo tipo de gerenciamento de resultados — accruals
discricionarios. J& a varidvel interativa apresentou significancia estatistica apenas para paises

common law.

Assim como no estagio nascimento as variaveis de controle, crescimento (CRES) e
retorno sobre os ativos (ROA) apresentam significancia positiva de até 1% com accruals
discricionarios, no qual, quanto maior a variagdo das vendas liquidas e o retorno sobre os ativos
totais da empresa maior a acumulagdo de accruals discricionarios. Enquanto as variaveis de

controle tamanho (TAM) e endividamento (END) apresentam significancia negativa de até 1%.

A Tabela 15 apresenta os resultados do gerenciamento de resultados por manipulacédo
de atividades com estagio de ciclo de vida maturidade como variavel independente e testes de
sensibilidade para o nivel de governanca mundial e o sistema legal do pais sede das empresas.

Tabela 15 - Regressdo manipulacdo de atividades para o estagio maturidade
Manipulacéo Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
de atividades b/se b/se b/se b/se b/se
maturidade -0.762*** -0.807*** -0.532*** -0.799*** -0,231
-0,05 -0,06 -0,07 -0,1 -0,18
ifrs A Skl -4.398*** -5.718*** -5.081*** -2.643***
-0,06 -0,07 -0,11 -0,17 -0,59
matur*ifrs -0.190*** -0.147* -0.394*** 0,06 -1.124***
-0,07 -0,09 -0,11 -0,15 -0,2
tam -1.104*** -1.125%** -0.701*** -0.729%** -0.795%**
-0,04 -0,05 -0,06 -0,07 -0,09
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cres 1.116*** 1.222%** 0.865*** 0.857%** 1.649%**
-0,04 -0,06 -0,07 -0,08 -0,11
roa 2.695%** 4.538%** 1.155%** 0,461 3.655%**
-0,2 -0,32 -0,27 -0,31 -0,46
end -0,231 -1.170%* 0.420* 0.720%** -2.045%**
-0,15 -0,2 -0,22 -0,27 -0,34
“cons 10.732%** 10.591*** 8.944%** 9.332%** 8.583%**
-0,28 -0,43 -0,33 -0,34 -0,75
r2 0,021 0,027 0,013 0,015 0,017
F 1842,05 1239477 668,602 245,796 116,125
p 0 0 0 0 0
N 323161 185753 136177 79452 64810

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na Tabela 15 que empresas no estagio maturidade apresentam relacao
negativa com gerenciamento por manipulacdo de atividades e que os resultados se mantém os
mesmos em paises com alta e baixa governanca e com sistema legal common law e civil law.
Relacdo negativa também foi observada apds a ado¢édo das IFRS, verificando-se que empresas
no estagio maturidade que emitem seus relatorios em IFRS gerenciam menos os resultados por

manipulacdo de atividades, sendo maior em paises com alta governanca mundial.

Como a manipulagcdo de atividades ocorre, em geral, por meio de reducdo de
investimentos em pesquisa e desenvolvimento, publicidade e despesas de manutencdo ou
mesmo adiando implementacdo de projetos (GRAHAM; HARVEY; RAJGOPAL, 2005;
KOTHARI; MIZIK; ROYCHOWDHURY, 2016), ndo se espera essa abordagem de
gerenciamento nesse estagio (maturidade), uma vez que essas mudancas podem afetar

resultados futuros.

A relacdo das variaveis de controle com o gerenciamento por manipulacgéo de atividades
no estagio maturidade apresentam resultados similares ao estagio de crescimento, com relacdes
significantes até 1%, sendo positiva, para crescimento (CRES) e retorno sobre os ativos (ROA)

e negativa para tamanho (TAM). A variavel endividamento (END) nédo apresenta significancia.

A Tabela 16 apresenta os resultados para o gerenciamento de resultados por mudanca
de classificacdo com o estagio de ciclo de vida maturidade como variavel independente, e testes

de sensibilidade para o nivel de governanga mundial e sistema legal.

Tabela 16 - Regressdo mudanca de classificacdo para o estagio maturidade
Mudanca de Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
classificacéo b/se b/se b/se b/se b/se
nsi 0.772%** 0.568** 0.779%** 0.997*** 0,076
-0,14 -0,28 -0,16 -0,17 -0,39
maturidade -0,014 0,005 0.026* -0.059*** -0,05




-0,01 -0,01 -0,01 -0,02 -0,03
ifrs 0.614%** 0.916%** -0,077 -0,041 0,1
-0,03 -0,02 -0,06 -0,06 0,17
matur*ifrs*nsi 0,188 -0.951* 0,398 -0,135 0,732
-0,28 -0,53 -0,33 -0,47 -0,75
nsi*matur -0.432** 0.766* -0.509** -0.957*** -1,088
-0,2 -0,41 -0,22 -0,24 -0,7
nsi*ifrs -0,03 -0,037 0,205 0.957** 0,62
-0,2 -0,33 -0,24 -0,39 -0,44
matur*ifrs 0,007 -0,001 -0.048** 0,012 0,057
-0,01 -0,02 -0,02 -0,03 -0,04
tam -0.100%** -0.069*** -0.167%** -0.117** -0.086***
-0,01 -0,01 -0,02 -0,03 -0,01
cres 0.649%** 0.347%%* 0.928*** 1.205%** 0.497%**
-0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,04
roa S 1.078*** 1.584%** 1.866™** 1.051***
-0,07 -0,08 0,1 -0,12 -0,12
end 0.398%** 0.190%** 0.525%** 0.695*** 0.209%**
-0,04 -0,05 -0,07 -0,08 -0,08
_cons 1.545%** 1.197** 2.300%** 2.186%** 1.335%**
-0,06 -0,06 -0,11 -0,15 -0,16
r2 0,027 0,016 0,041 0,058 0,016
F 258,53 279,385 125,461 118,3 31,291
p 0 0 0 0 0
N 361775 204444 156167 95937 69650

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme observa-se na Tabela 16, os resultados mostram que a variavel nsi_matur que
representa o efeito do estagio maturidade na mudanca de classificacdo apresentou significancia
negativa de até 1%, indicando que empresas no estagio maturidade reduzem o gerenciamento.
Contudo, nota-se nos modelos de alta governanca corporativa (alto WGI) e common law menor
coeficiente quando comparado ao modelo geral, assim, entende-se que a governanca nacional
auxilia empresas maduras a reduzir as praticas de mudanca de classificagdo. J& em paises com
baixa governanca nacional observa-se efeito inverso, em que, empresas no estagio maturidade

se engajam mais no gerenciamento por mudanca de classificagéo.

Quanto ao efeito da adocdo de IFRS no gerenciamento por mudanca de classificacéo,
ndo foi possivel observar relacdo entre as variaveis. Contudo, empresas com sistema commom
law, ao adotar IFRS aumentam o gerenciamento por mudanca de classificacdo. Nessa direcéo,
Haw, Ho e Li (2011) afirmam que as organizac@es de definicdo de padrdes contabeis, como o
International Accounting Standards Board (IASB) em muitos paises concentraram a maior
parte dos seus esforcos em questdes de reconhecimento e mensuracdo e prestaram pouca

atencdo as questdes de classificacéo.
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Quando as variédveis de controle, observa-se que quanto maior a variacdo de vendas
liquidas, retorno sobre os ativos e endividamento, maior é o gerenciamento por mudanga de
classificacdo nas empresas no estagio maturidade, e ainda, quanto maior o tamanho da empresa
menor a mudanca de classificacdo. Tais resultados também foram identificados no estagio

crescimento.

A Tabela 17 apresenta os resultados para accruals discricionarios com o estagio de ciclo

de vida turbuléncia como variavel independente, e testes de sensibilidade para o nivel de

governanca mundial e o sistema legal do pais sede das empresas da amostra.

Tabela 17 - Regresséo accruals discricionarios para o estagio turbuléncia
Accruals Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
Discricionarios b/se b/se b/se b/se b/se

turbuléncia -0.240*** 0,16 -0.961*** -1.356*** -0,362
-0,09 -0,11 -0,15 -0,18 -0,38

ifrs -0.595%** -2.006*** 2.804%** 2.148%** -7.850%**
-0,07 -0,07 -0,12 -0,15 -1,21

turb*ifrs 0.610%** 0,141 1.399%** 2.481%** 1.061***
-0,13 -0,17 -0,2 -0,26 -0,41

tam -0.965%*** -0.803*** -1.476%** -1.266*** -0.746%**
-0,03 -0,03 -0,05 -0,06 -0,06

cres 0.408*** 0.464%** 0.475%** 0.301%** -0.256**
-0,05 -0,07 -0,07 -0,08 -0,13
roa 2.972%** 4.101%** 2.991%** 3.035%** 0,416
-0,2 -0,36 -0,26 -0,3 -0,46

end -1.609%** -0.399** -2.698*** -3.477*** -2.295%**
-0,14 -0,19 -0,22 -0,26 -0,34

cons 5.153%** 4.419%** 6.512%** 5.809%** 10.185%**
-0,2 -0,27 -0,28 -0,3 -1,08
r2 0,004 0,005 0,008 0,009 0,004
F 301,775 338,022 255,815 152,619 40,783

p 0 0 0 0 0

N 357941 199222 157303 96327 69063

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Com o0 exame da Tabela 17, depreende-se que as empresas no estagio turbuléncia
apresentam relacdo negativa (significancia de 1%) com acumulacdo de accruals, ndo sendo
possivel afirmar essa relacdo em paises com baixa governanca. Quanto a adoc¢do de IFRS,
detecta-se que, ao emitir relatorios padronizados (IFRS), as empresas passam a acumular menos

accruals discricionarios.

Empresas em turbuléncia ao adotar IFRS passam a gerenciar mais seus resultados por
accruals. Em paises com alta governanga percebe-se um maior coeficiente, indicando que esse
fator ndo contribui para reducdo de acumulacdo de accruals nesse estagio, confirmando-se

ainda nos testes de sensibilidade em paises com sistema commom law. Por vezes, esse estagio
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engloba empresas em transi¢do de um estagio para outro (DICKINSON, 2011), podendo assim,
necessitar fazer uso do gerenciamento para estabilizar-se. As varidveis de controle apresentam

resultados semelhantes ao gerenciamento por accruals nos estagios anteriores.

Drake (2012) afirma que na fase turbuléncia, os gestores buscam por maior eficiéncia
estratégica, enquanto Dickinson (2011) considera que as empresas nessa fase normalmente
estdo em fase de liquidagéo, assim os resultados apoiam a necessidade dos gestores em reportar

melhores resultados para uma favoravel negociacao de seus ativos.

A Tabela 18 apresenta os resultados para gerenciamento por manipulacéo de atividades

com estagio de ciclo de vida turbuléncia como varidvel independente, e testes de sensibilidade

para o nivel de governanca mundial e o sistema legal.

Tabela 18 - Regressdao manipulacdo de atividades para o estagio turbuléncia
Manipulagéo Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
de atividades b/se b/se b/se b/se b/se
turbuléncia -0.129** -0.442%** 0.394*** 0.672%** -0,252
-0,07 -0,09 -0,11 -0,15 -0,25
ifrs -4.840%** -4.501%** -5.830%** -4.953*** -3.290***
-0,06 -0,06 -0,1 -0,16 -0,58
turb*ifrs -0.325%** 0,06 -0.908*** -1.622%** -0,223
-0,1 -0,12 -0,15 -0,22 -0,28
tam -1.109%** -1.127%** -0.713*** -0.755%** -0.809***
-0,04 -0,05 -0,06 -0,07 -0,09
cres 1.175%** 1.289*** 0.909*** 0.913%** 1.736***
-0,04 -0,06 -0,07 -0,08 -0,11
roa 2.212%** 3.873%** 0.827*** 0,179 2.872%**
-0,2 -0,32 -0,26 -0,31 -0,46
end -0,007 -0.923%** 0.579** 0.868*** -1.765***
-0,15 -0,2 -0,22 -0,27 -0,34
_cons 10.439%** 10.302%** 8.752%** 9.079%** 8.686***
-0,28 -0,43 -0,33 -0,34 -0,74
r2 0,019 0,024 0,012 0,014 0,013
F 1776,824 1193,953 653,826 237,243 79,618
p 0 0 0 0 0
N 323161 185753 136177 79452 64810

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Com a analise da Tabela 18, observa-se que empresas em turbuléncia influenciam
negativamente o gerenciamento por manipulagédo de atividades, apresentando relacdo positiva
apenas em paises com alta governanca e sistema commom law. Esses resultados sdo consoantes
aos achados de Enomoto, Kimura e Yamaguchi (2015), uma vez que afirmam que o
gerenciamento por manipulagdo de atividades é menos observado pelos analistas em paises com

alta protecdo dos investidores (commom law).
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Com a variadvel independente IFRS, verifica-se que este reduz a pratica de manipulagéo

de atividades, 0 mesmo ocorrendo na variavel interativa. As variaveis de controle, crescimento

(CRES) e retorno sobre os ativos (ROA) apresentam relacédo inversa, e a variavel tamanho

(TAM) apresenta relacdo negativa.

Os resultados da varidvel interativa indicam que empresas no estagio turbuléncia

reduzem a manipulacéo de atividades, e que em paises com alta governanca e common law essa

relacdo acentua-se, pois apresentam menores coeficientes que o0 modelo geral.

A Tabela 19 apresenta os resultados para o gerenciamento por mudanca de classificacao

com estagio de ciclo de vida turbuléncia como varidvel independente, e testes de sensibilidade

para o nivel de governanca mundial e o sistema legal.

Tabela 19 - Regressdo mudanca de classificacdo para o estagio turbuléncia

Mudanca de Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
classificacio b/se b/se b/se b/se b/se
nsi 0.672*** 0.676*** 0.672*** 0.820*** -0,376
-0,12 -0,24 -0,14 -0,15 -0,36
turbuléncia 0.108*** 0.105*** 0.095*** 0.127*** 0,053
-0,01 -0,02 -0,02 -0,03 -0,05
ifrs 0.604*** 0.920*** -0.116** -0,067 0,127
-0,02 -0,02 -0,06 -0,06 -0,16
turb*ifrs*nsi 0,53 -0,211 0,625 1.384* -0,611
-0,42 -0,75 -0,51 -0,77 -1,18
nsi*turb -0,08 0,391 -0,189 -0,447 0,513
-0,28 -0,64 -0,28 -0,3 -11
nsi*ifrs -0,059 -0,221 0,219 0.680** 0.973**
-0,17 -0,29 -0,21 -0,31 -0,4
turb*ifrs 0.067*** -0,046 0.190*** 0.279*** 0,053
-0,02 -0,03 -0,04 -0,06 -0,06
tam -0.097*** -0.069*** -0.160*** -0.105*** -0.085***
-0,01 -0,01 -0,02 -0,03 -0,01
cres 0.654*** 0.349*** 0.933*** 1.214*** 0.501***
-0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,04
roa 1.452%** 1.096*** 1.6582*** 1.829*** 1.056***
-0,07 -0,08 0,1 -0,12 -0,12
end 0.409*** 0.194*** 0.535*** 0.710*** 0.219***
-0,04 -0,05 -0,06 -0,08 -0,08
_cons 1.507*** 1.180*** 2.250*** 2.073*** 1.291***
-0,06 -0,06 -0,11 -0,15 -0,16
r2 0,027 0,016 0,042 0,059 0,016
F 261,658 281,271 127,245 116,678 30,818
p 0 0 0 0 0
N 361775 204444 156167 95937 69650

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados confirmam os estudos de Nagar e Sen (2017), pois estes também

encontraram uma relacdo positiva entre gerenciamento de resultados por mudanca de
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classificacdo e ado¢do de IFRS, contudo, para essa amostra, s6 apresentou significancia quando
inserida a variavel sistema legal, no qual paises civil law apresentam maior influéncia. Nagar e
Radhakrishnan (2015) acrescentam que, dependendo do estagio de ciclo de vida, a empresa

adota formas diferentes de gerenciamento.

N&o foi possivel observar influéncia da variavel ECV, porém, empresas que atravessam
uma fase turbulenta em paises commom law e adotantes de IFRS gerenciam mais seus
resultados através da mudanca de classificacéo; logo, os propositos do gerenciamento por meio
da mudanca de classificacdo tornam-se convenientes para empresas que passam por fases

turbulentas.

Drake (2012) salienta que, nessa fase, as empresas centram seus objetivos na
recuperacdo ou na sobrevivéncia, e que 0s gestores, muitas vezes, buscam eficiéncia e
estratégias que visam minimizar custos em busca de reestruturar suas operagdes, uma vez que

a mudanca de classificagéo se trata de um mecanismo de baixo custo (HAW; HO; LI; 2011).

A Tabela 20 apresenta os resultados para gerenciamento de accruals discricionarios com
0 estagio de ciclo de vida declinio como variavel independente, e testes de sensibilidade para o

nivel de governanca mundial e o sistema legal.

Tabela 20 - Regresséo accruals discricionarios para o estagio declinio
Accruals Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
Discriciondrios b/se b/se b/se b/se b/se

declinio 0.245** 0.525%** -0,183 -0,253 0,322
-0,12 -0,16 -0,19 -0,21 -0,63

ifrs -0.512%** -1.959%** 2.896%** 2.323%** -7.727%%*
-0,07 -0,07 -0,12 -0,14 -1,21
decli*ifrs -0,106 -0,38 0,278 0,439 -0,437
-0,18 -0,26 -0,27 -0,33 -0,68

tam -0.966*** -0.803*** -1.480%** -1.284%** -0.757***
-0,03 -0,03 -0,05 -0,06 -0,06

cres 0.411%** 0.465%** 0.479%** 0.309%** -0.276**
-0,05 -0,07 -0,07 -0,08 -0,13
roa 3.033%** 4.200%** 2.990%** 3.036%** 0,359
-0,21 -0,36 -0,27 -0,31 -0,46

end -1.621%** -0.426** -2.688*** -3.471%** -2.347***
-0,14 -0,19 -0,22 -0,26 -0,34

cons 5.119%** 4.406*** B.472%** 5.820%** 10.243***
-0,2 -0,27 -0,27 -0,29 -1,08
r2 0,004 0,005 0,008 0,008 0,004
F 298,353 339,277 248,511 138,344 37,312

p 0 0 0 0 0

N 357941 199222 157303 96327 69063

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante

ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Verifica-se, a partir da Tabela 20, que o estagio declinio influencia positivamente o
gerenciamento por accruals, aumentando em paises com baixa governanga. Logo, o objetivo
da mudanca de classificacdo alinha-se as necessidades desse estagio, ja que empresas em
declinio podem estar tentando enganar os investidores que estdo aplicando capital para salvar a
empresa da faléncia (DICKINSON, 2011; NAGAR; SEN, 2011).

Em contrapartida, ao adotar um padrdo contabil internacional (IFRS) reduz-se a pratica
de gerenciamento por accruals, semelhante ao que ocorre nos estagios de ciclo de vida
analisados anteriormente. Percebe-se ainda, que em paises de alta governanca (alto WGI) e
common law, o efeito negativo da adocdo de IFRS é totalmente diluido, passando assim, a se
engajar mais em gerenciamento de resultados por accruals. A relacdo entre IFRS e estagio
declinio no gerenciamento de resultados ndo foi observada, uma vez que a variavel decli_ifrs

ndo apresentou significancia.

Observa-se também que as variaveis de controle crescimento (CRES) e retorno sobre 0s
ativos (ROA) encontra-se com significancia positiva, indicando que quanto maior a variagéo
das vendas liquidas e o retorno sobre os ativos totais da empresa maior a acumulacdo de
accruals. Enquanto as variaveis de controle tamanho (TAM) e endividamento (END)
apresentam significancia negativa de até 1%. Resultados semelhantes foram achados nos testes

dos demais estégios.

A Tabela 21 apresenta os resultados para gerenciamento de resultados por manipulacéo
de atividades com estagio de ciclo de vida declinio como variavel independente, e testes de

sensibilidade para o nivel de governanca mundial e o sistema legal do pais sede das empresas.

Tabela 21 - Regressdo manipulacdo de atividades para o estagio declinio
Manipulacéo Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
de atividades b/se b/se b/se b/se b/se
declinio 0,094 -0,198 0.531%** 0.784*** -0,558
-0,1 -0,12 -0,17 -0,22 -0,36
ifrs -4.855%** -4.492%** -5.851%** -5.017%** -3.314%**
-0,05 -0,06 -0,1 -0,16 -0,58
decli*ifrs -0.516%** -0,081 -1.026%** -1.344%** 0,443
-0,14 -0,17 -0,22 -0,29 -0,4
tam -1.109*** -1.127%** -0.714%** -0.752%** -0.807***
-0,04 -0,05 -0,06 -0,07 -0,09
cres 1.179%** 1.208%** 0.908*** 0.912%** 1.752%**
-0,04 -0,06 -0,07 -0,08 -0,11
roa 2.191%** 3.863*** 0.828*** 0,237 2.870%**
-0,2 -0,32 -0,27 -0,31 -0,46
end 0,012 -0.890*** 0.581*** 0.869*** -1.726%**
-0,15 -0,2 -0,23 -0,27 -0,34
cons 10.415*** 10.251*** 8.766*** 9.074*** 8.647***




-0,28 -0,43 -0,33 -0,34 -0,74
r2 0,019 0,024 0,012 0,014 0,013
F 1774,532 1189,252 652,175 234,18 77,89
p 0 0 0 0 0
N 323161 185753 136177 79452 64810

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

A partir da Tabela 21, detecta-se que a variavel independente estagio de ciclo de vida
apresenta relacdo positiva apenas em paises com alta governancga e com sistema commom law.
Quanto a variavel independente IFRS, visualiza-se reducdo de gerenciamento por manipulacao
de atividades operacionais ap6és a adocdo, mantendo-se 0s mesmos resultados
independentemente do nivel de governanca mundial e o sistema legal; todos com significancia
de até 1%.

Nota-se ainda que o impacto negativo da adocdo de IFRS e estdgio declinio no
gerenciamento é bastante intensificado em paises com alta governanca e sistema commom law,
ja que apresentam maiores coeficientes quando comparado ao modelo geral. Sugerindo assim
que gestores de empresas em declinio de paises com alta protecdo dos investidores reduzem a

manipulagéo de atividades.

Kothari, Mizik e Roychowdhury (2016) alertam que, apesar dessa estratégia de
gerenciamento de ganhos ter maior probabilidade de ndo ser percebida, este mecanismo deve
ser evitado, uma vez que se sabe que o gerenciamento por manipulacdo de atividades é caro

para a empresa.

Em se tratando das variaveis de controle, ocorre 0 mesmo que os demais estagios, ou
seja, quanto maior o tamanho da empresa menor o gerenciamento por manipulacdo de
atividades e quanto maior a variacdo das vendas liquidas o e retorno sobre os ativos maior 0

gerenciamento por meio da manipulacéo atividades operacionais.

A Tabela 22 apresenta os resultados para gerenciamento de resultados por mudanca de
classificacdo com estagio de ciclo de vida declinio como varidvel independente, e testes de

sensibilidade para governanca mundial e sistema legal.

Tabela 22 - Regressdo mudanca de classificacdo para o estagio declinio
Mudanca de Geral Baixo WGI Alto WGI Common Law Civil Law
classificacdo b/se b/se b/se b/se b/se
nsi 0.584*** 0.823*** 0.568*** 0.656*** -0,4
-0,12 -0,22 -0,14 -0,14 -0,36
declinio -0.197*** -0.326*** -0,04 0,031 -0.295***
-0,03 -0,04 -0,05 -0,07 0,1
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ifrs 0.621%%* 0.913%** -0,085 -0,021 0,13
-0,02 -0,02 -0,06 -0,06 -0,16
decli*ifrs*nsi 0,06 0,609 0,151 0,494 0,201
-0,48 -0,74 -0,63 1,11 1.1
nsi*decli 0,536 -0,08 0,517 0,661 0,906
-0,36 -0,6 -0,45 -0,49 -0,81
nsi*ifrs 0,019 -0,413 0,304 0.868*** 0.861%*
-0,16 -0,28 -0,2 -0,3 -0,39
decli*ifrs -0,048 0,084 -0.229** -0.363** 0,091
-0,05 -0,06 -0,1 -0,16 -0,12
tam -0.103*** -0.072*** -0.171%* -0.123*** -0.088***
-0,01 -0,01 -0,02 -0,03 -0,01
cres 0.647%%* 0.342%%* 0.925%** 1.209%** 0.493%**
-0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,04
roa 1.384%** 0.978%** 1.552%** 1.827%* 0.997%**
-0,07 -0,08 -0,1 -0,12 -0,12
end 0.405%** 0.195%** 0.525%** 0.703%** 0.214%**
-0,04 -0,05 -0,06 -0,08 -0,08
_cons 1572%** 1.244%** 2.343%%* 2.192%%* 1.331%**
-0,06 -0,06 -0,11 -0,15 -0,16
r2 0,027 0,017 0,041 0,058 0,016
F 263,603 286,739 124,911 112,852 32,854
p 0 0 0 0 0
N 361775 204444 156167 95937 69650

Nota: TAM: Tamanho; CRES: Crescimento; ROA: Retorno sobre o Ativo; END: Endividamento; *** Significante
ao nivel de 1%; ** Significante ao nivel de 5%; * Significante ao nivel de 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados apresentados na Tabela 22 refutam os estudos de Nagar e Sen (2017), pois
ndo é possivel afirmar alguma relacdo do estagio declinio e gerenciamento de resultados por

mudanca de classificagdo (nsi_ifrs) uma vez que ndo apresentou significancia estatistica.

Quanto a ado¢do de IFRS, os resultados ndo indicam reducdo de mudanca de
classificacdo apds adocdo de IFRS, ocorrendo aumento de mudanca de classificacdo apenas
quando inserida varidveis de sistema legal. Destaca-se, que ndo foi observada relacdo entre
IFRS, estagio declinio e gerenciamento de resultados, dado que a variavel decli_ifrs_nsi ndo

apresentou significancia.

Ja as variaveis de controle crescimento (CRES), retorno sobre os ativos (ROA) e
endividamento (END) seguem com influéncia positiva e significante de até 1% com o
gerenciamento por mudanca de classificagdo, em que, quanto maior a variacdo das vendas
liquidas, retorno sobre os ativos totais e endividamento da empresa maior o gerenciamento por

meio da mudanca de classificacao.

Assim, os resultados obtidos anteriormente com a Analise de Variancia estdo
relacionados com os resultados dos dados em painel, apresentados nessa subsec¢do, nos quais

observa-se alguma relagdo entre os estdgios de ciclos de vida e o gerenciamento de resultado,



67

corroborando os estudos de Dechow e Ge (2006), Park, Chen (2006), Chang (2015), Lima et
al. (2015), Nagar e Radhakrishnan (2015) e Nagar e Sen (2017). Contudo, os resultados das
regressdes permitem rejeitar a hipotese (H1) da pesquisa de que o estagio do ciclo de vida da
empresa esta relacionado com o gerenciamento de resultados, uma vez que néo foi possivel

constatar relagdo em todos os estagios.

Com base nos resultados apresentados, rejeita-se também a segunda hipotese da
pesquisa (H2), em que a adogéo das IFRS estd negativamente relacionada com gerenciamento
de resultados, pois, apesar de ser observado para accruals e manipulacdo de atividades, o
mesmo n&o foi observado para mudanca de classificagdo. Esses resultados refutam os preceitos
de Van Tendeloo e Vanstraelen (2005), Jeanjean e Stolowy (2008), Haw, Ho e Li (2011), Nobes
(2011), Zeghal, Chtourou e Sellami (2011), Zang (2012), Behn et al. (2013), Joia e Nakao
(2014) e Rathke et al. (2016). Levando em conta que os R? das regressdes sdo considerados
baixos, pode-se inferir ainda, que ha outras variaveis que também podem explicar o

gerenciamento de resultados.

4.6. Sintese dos Resultados

Essa subsecdo apresenta uma sintese dos principais resultados encontrados nos testes
estatisticos, bem como dispde sobre a validacdo (ou ndo) das hipoteses do estudo e como esses

resultados influenciaram o Modelo Te6rico proposto na Figura 1.

O estudo investigou a influéncia dos estagios de ciclo de vida organizacional e a ado¢do
das IFRS no gerenciamento de resultados, com trés hipGteses especificas que foram

desenvolvidas a partir de argumentos tedricos e estudos empiricos anteriores.

No Quadro 5 é apresentada uma sintese dos achados da pesquisa, sendo confrontadas as
hipoteses levantadas com as relagfes encontradas entre as variaveis de gerenciamento de

resultados, estagios de ciclo de vida organizacional e adocéao de IFRS.
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Hipotese Estagios ' ch_rua[s_ Mani'pglagéo de Mud_amga Eje
Discricionarios atividades classificacéo
Hy: O ciclo de vida da Nascimento Aceita Aceita Rejeitada
empresa estd relacionado Crescimento Rejeitada Aceita Rejeitada
com o gerenciamento de | Maturidade Aceita Aceita Aceita
resultados. Turbuléncia Aceita Aceita Rejeitada
Declinio Aceita Rejeitada Rejeitada
H,: A adogo das IFRS esté Nascimento Aceita Aceita Rejeitada
negativamente relacionada Crescimento Aceita Aceita Rejeitada
com gerenciamento  de | Maturidade Aceita Aceita Rejeitada
resultados. Turbuléncia Aceita Aceita Rejeitada
Declinio Aceita Aceita Rejeitada
Hy O ciclo de vida da Nascimento Aceita Aceita Rejeitada
empresa e a adogio das IFRS Crescimento Rejeitada Aceita Rejeitada
afetam, o gerenciamento de | Maturidade Rejeitada Aceita Rejeitada
resultados. Turbuléncia Aceita Aceita Rejeitada
Declinio Rejeitada Aceita Rejeitada

Fonte: Elaborado pelo autor.

Com base no Quadro 5, pode-se verificar que para a primeira abordagem de
gerenciamento de resultados ndo foi possivel perceber a influéncia do estagio crescimento nos
accruals discricionarios, permitindo a rejeicdo da primeira hipétese, ja a influéncia negativa de
IFRS foi percebida em todos os estagios aceitando-se assim, a segunda hipétese. Quanto a
influéncia do CVO e adocéo de IFRS no gerenciamento de resultado (Hz) so6 foi percebida nos

estagios nascimento e turbuléncia.

Acerca da manipulacgdo de atividades, rejeita-se H1 uma vez que ndo ha relagéo entre o
estagio declinio e gerenciamento de resultados, porém, aceita-se H e Hs, ja que IFRS influencia
negativamente o gerenciamento de resultados, e a interagdo entre o ciclo de vida e IFRS

influencia o gerenciamento em todos 0s estagios.

Para a terceira abordagem, mudanca de classificacdo, todas as hipoteses sdo rejeitadas,
visto que ndo foi possivel observar significancia estatistica nos resultados obtidos. Destaca-se
ainda, que dentre as relacGes estudadas, apenas o estdgio de maturidade apresentou
significancia, afetando negativamente a manipulacdo de classificacdo, sendo maior a relacédo

em paises com alta governanca.

Assim, todas as hipoteses propostas no estudo sédo rejeitadas, posto que nem todos os
estagios sdo capazes de influenciar cada uma das abordagens de gerenciamento. Quanto ao ciclo
de vida organizacional, destaca-se a fase maturidade que apresentou relagdo negativa com todas
as abordagens de gerenciamento, indicando que gestores de empresas maduras buscam

gerenciar menos seus resultados. Quanto a adocdo de IFRS, nota-se que esta afeta



69

negativamente os accruals discricionarios e a mudanca de classificagdo em todos os estagios,
contudo, essa relagdo so foi possivel para mudanca de classificacdo no estagio de maturidade.

Por altimo, para os modelos de gerenciamento, destaca-se a mudanca de classificacao,
que, de modo geral, ndo foi afetado pelo ciclo de vida CVO e adocao IFRS, podendo-se inferir
que os gestores utilizam outras praticas que visam gerenciamento de resultado de lucros e fluxos

de caixa.
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5. CONCLUSAO

O presente estudo surgiu com a proposta de responder o seguinte questionamento: de
que forma o ciclo de vida organizacional e a adogédo das IFRS influenciam o gerenciamento de
resultados? Para tanto, buscou identificar a influéncia dos estagios de ciclo de vida

organizacional e da adocéo das IFRS no gerenciamento de resultados de uma amostra global.

As préaticas de gerenciamento de resultados foram mensuradas a partir de trés
abordagens: accruals discricionarios (DECHOW,; SLOAN; SWEENEY, 1995), manipulacao
de atividades operacionais (ROYCHOWDHURY, 2006) e mudanga de classificagdo (MCVAY,
2006). Os estagios de ciclo de vida da firma foram analisados conforme modelo proposto por
Dickinson (2011), a partir das varia¢fes dos fluxos de caixa, operacionais, de investimento e

financiamento.

Os dados foram analisados por meio de estatisticas descritivas, anélises de
correspondéncias, testes de diferenca entre médias, analises de correlagcdo e regressdo com

dados em painel.

Na revisdo da literatura, verificou-se que o gerenciamento de resultado esté relacionado
com caracteristicas internas e externas da firma tais como o estagio de ciclo de vida ao qual a
empresa esta desenvolvendo suas atividades e a obrigatoriedade de emissdo de relatorios de
acordo com as normas internacionais de contabilidade (IFRS), respectivamente. Com base
nesse debate, foram formuladas as trés hipdteses da pesquisa: Hi - O ciclo de vida da empresa
estd relacionado com o gerenciamento de resultados; H> - A adocdo das IFRS estd
negativamente relacionada com gerenciamento de resultados.; e Hs - O ciclo de vida da empresa

e a adocdo das IFRS afetam o gerenciamento de resultados.

Consoante ao problema de pesquisa, 0 objetivo geral consistiu em investigar a influéncia
dos estagios de ciclo de vida organizacional e a adogdo das IFRS no gerenciamento de
resultados. Assim, realizou-se um estudo com uma amostra global composta por todas as
companbhias abertas presentes na base de dados Compustat Global®, durante o periodo de 2002

a 2016, totalizando 537.000 observagdes para empresas de 125 paises.

Para atender o primeiro objetivo especifico realizou-se a descricdo do perfil das
empresas da amostra, no qual, a partir de estatisticas descritivas, foi observada maior proporgédo

de empresas no estagio maturidade, e, por meio dos testes de diferenca entre médias, foram
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percebidas diferengas estatisticamente significantes de tamanho, retorno sobre os ativos e
endividamento entre os distintos estagios de ciclo de vida analisados.

Examinar a associacdo entre o estagio de ciclo de vida e o setor econémico, terceiro
objetivo especifico, foi realizado a partir da analise de correspondéncia e percebida associagdo
entre setores e 0s estagios. Inquirir semelhancas e diferencas entre as empresas segregadas por
ciclo de vida foi o quarto objetivo especifico, que fez uso da Andlise de Variancia (ANOVA)

para verificar as abordagens de gerenciamentos nos estagios de ciclo de vida.

Por meio de regressdes com dados em painel buscou-se investigar a relacdo entre o
gerenciamento de resultados, sistema legal e governanca nacional (segundo objetivo
especifico), examinar a relacdo entre os estagios de ciclo de vida e o gerenciamento de
resultados (quinto objetivo especifico) e analisar a relacdo entre a adocdo das IFRS e o

gerenciamento de resultados (sexto objetivo especifico).

Para o alcance do objetivo geral — investigar a influéncia dos estagios de ciclo de vida
organizacional e a adogéo das IFRS no gerenciamento de resultado, os testes demonstraram que
tanto a adocdo de IFRS como o ciclo de vida organizacional influenciam o gerenciamento de
resultados apenas na abordagem de manipulacédo de atividades operacionais, refutando assim

as hipoteses levantadas.

A teoria da agéncia sugere a utilizacdo de incentivos como o principal mecanismo para
alinhar os objetivos entre gestores e investidores. Nesse sentido, a acdo do gestor, visando
atingir objetivos especificos € capaz de gerar mais beneficios aquele que possuir mais
informacdes. Assim, o movimento vertical das despesas dentro da demonstracdo do resultado
(mudanca de classificagdo), mesmo sendo menos dispendioso e de dificil detec¢do ndo se torna
tdo eficiente no sentido de manusear os resultados para beneficio do agente, indicando ainda,

gue o maior problema encontra-se na assimetria da informacéo.

Ha de se destacar que a motivacdo oportunista dos gestores por recompensas pessoais
indica que ha decisdes estratégicas voltadas para criar incerteza na qualidade dos resultados
reportados. Contudo, outros interesses que ndo apenas o do gestor podem estar envolvidos nas
suas acGes como, por exemplo, incentivos politicos. O fato é que nem sempre fatores

institucionais sdo incentivadores de tais praticas.

Os resultados fornecem evidéncias que o gerenciamento de resultados baseado em
accruals ndo sofre impacto em conjunto das IFRS e do estagio do ciclo de vida das empresas,

Kothari, Mizik e Roychowdhury (2016) afirmam que o accrual é consequéncia da diferenca
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entre a adocao do regime de competéncia e do regime de caixa, gerando diferencas entre o lucro
liqguido contabil e o fluxo de caixa liquido, ou seja, envolve o aspecto temporal de
reconhecimento das receitas e despesas. Assim, considerando que as diferencas entre o lucro
liquido contabil e o fluxo de caixa liquido se igualam ao longo do tempo, 0 estagio em que a
empresa se encontra pode ndo exercer efeito nessa préatica, pois 0s gerenciamentos seriam

necessariamente equilibrados.

A manipulacéo de atividades pode gerar prejuizos para exercicio futuros, por interferir
diretamente nos investimentos, tornando-se mais eficaz ao longo do ciclo de vida
organizacional em paises que adotam as IFRS, enquanto que a mudancga de classificagdo, que
ndo tem por finalidade alterar o lucro, ndo sofre os efeitos da adocdo de IFRS e do ciclo de vida
organizacional, sugerindo que os gestores utilizam praticas que visam o gerenciamento dos

lucros e dos fluxos de caixa.

Ressalta-se também que a utilizacdo de distintas abordagens de gerenciamento
de resultados é mais abrangente do que a maioria dos estudos que utiliza apenas uma métrica.
Destaca-se ainda, a segregacdo da amostra considerando a adocao das normas internacionais de
contabilidade (IFRS), em um intervalo de 15 anos (2002-2016), analisando efeitos empresariais
e nacionais e suas possiveis interacdes com o estdgio do ciclo de vida da firma e o
gerenciamento de resultados, limitagOes estas sugeridas por Lima et al (2015).Ademais, este
estudo indicou que, além da adocdo de padrdes internacionais de contabilidade, o estagio de
ciclo de vida no qual a empresa se encontra sdo aspectos relevantes para a pratica de
gerenciamento de resultados. Entretanto, ainda pouco se discutiu acerca do gerenciamento de
resultados, bem como os motivadores da ma representacdo intencional do desempenho
econdmico da firma, a partir de praticas oportunistas dos gestores na elaboracdo dos relatdrios

contabeis.

Como limitacdes do estudo, tem-se a auséncia de distintas métricas para ciclo de vida
organizacional, ja que considera apenas 0s sinais dos fluxos de caixa. Dessa forma, sugere-se
que estudos futuros possam, além de adotar métricas objetivas para ciclo de vida, abordar
intervalos, antes, durante e ap6s os periodos de crise, uma vez que esses eventos podem ter
algum efeito sobre os resultados e também sobre o gerenciamento dos resultados, ou recortes
setoriais, para que se verifique a consisténcia dos resultados aqui obtidos. Recomenda-se ainda,
0 estudo de outros determinantes que possam contribuir para a pratica de gerenciamento de

resultados, bem como alterar as variaveis de controle ou inserir mais variaveis para aumentar o
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poder preditivo do modelo. Nesse contexto, um novo ponto que pode ser analisado é o efeito
das préticas de gerenciamento de resultados sobre tax avoidance, para se verificar quais 0s
mecanismos de gerenciamento sdo mais voltados a evasao fiscal, considerando o estagio do

ciclo de vida das organizagdes.
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