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CARACTERISTICAS DO COMITE DE AUDITORIA E OS REFLEXOS NO
GERENCIAMENTO DE RESULTADOS NAS EMPRESAS LISTADAS NA
BM&FBOVESPA

1 INTRODUCAO

A prética de evidenciar mais informagdes contdbeis e com maior qualidade de
forma oportuna e uniforme ao mercado aciondrio proporciona maior credibilidade aos
gestores, conciliando também a relacdo e igualdade de direitos entre os acionistas
(GALLON; BEUREN; HEIN, 2007). E de total importincia para os usudrios da
informacao contdbil, que estas revelacdes sejam tteis e que reflitam com fidelidade o
conjunto de desempenho econdmico e operacional, promovendo assim, possibilidades
consistentes para a tomada de decisdes (FALCAO, 1995).

Healy e Palepu, (1999), ressaltam que a falta da evidenciacdo promove a
assimetria de informagdes entre os participantes do mercado, podendo causar tomada de
decisdes desajustadas quanto a real situagdo da empresa, e ainda dar beneficios para os
que tém maior acesso as informagdes. Neste sentido, para assegurar que as
demonstracdes contdbeis expressem a situagdo econdmico-financeira e patrimonial da
empresa € oportuno que sejam auditadas (CUNHA e BEUREN, 2006).

No que diz respeito a auditoria das demonstragdes contabeis, a Resolucdo n°
1.203/2003, menciona que o objetivo da auditoria € de elevar o nivel de confiabilidade
nas demonstra¢des contdbeis por parte dos usudrios, destacando-se que este € alcancado
por meio da declaracdo de opinido pelo auditor sobre a forma de elaboracdo dos
demonstrativos, em todos os aspectos relevantes.

Para auxiliar o trabalho do conselho de administra¢do, o IBGC, em seu c6digo
de melhores praticas de governanga corporativa, destaca a importincia da criagdo de
comités especializados. Do mesmo modo, incentiva estes conselhos a instituirem o
comité de auditoria em suas organizacdes no intuito de analisar as demonstracdes
financeiras, bem como, promover a supervisao da drea financeira, e ainda garantir que a
diretoria promova controles internos confidveis.

De acordo com IBGC (2009), o Comité de Auditoria € um mecanismo interno de
Governanca Corporativa, composto, preferencialmente, por membros do Conselho de
Administracdo, que tem por responsabilidade supervisionar a gestdo dos procedimentos
internos, bem como assegurar que tais procedimentos sejam integros e eficazes para a
producdo de relatérios financeiros de qualidade, objetivando a prote¢do dos acionistas e
demais usudrios da informacao contabil.

As diretrizes atribuidas ao comité de auditoria associadas as caracteristicas dos
seus componentes contribuem para as organizacdes refletindo maior qualidade das
demonstracdes contdbeis e maior seguranga aos acionistas e investidores, desta forma
proporcionando uma redu¢do do gerenciamento de resultados. O gerenciamento de
resultados de acordo com Goulart (2007) sdo interferéncias nos resultados contabeis,
que visam o interesse das pessoas que preparam os demonstrativos, tanto na estrutura e
apresentacdo, como na forma de divulgacdo dos itens que constam nas demonstracdes
contdbeis. Em outras palavras, pode-se dizer que o gerenciamento de resultados sdo
manipulacdes para alterar os resultados contdbeis, no propdsito de atender um objetivo
particular.

Alguns estudos tém abordado a temdtica do comité de auditoria em ambito
nacional como de Antunes (2006) que analisou os riscos dos sistemas de controles
internos de uma entidade, no ambito dos exames de auditoria de demonstracdes
contabeis. Furuta (2010) analisou as caracteristicas das empresas que optaram por
formar o Comité de Auditoria ou o Conselho Fiscal adaptado sob o ponto de vista da



teoria da agéncia. No cendrio internacional Abas, Sindezingue e Salama (2012)
analisaram o impacto das caracteristicas do comité de auditoria no gerenciamento de
resultados de 350 empresas do Reino Unido nos anos de 2006 e 2007.

Destaca-se que no cendrio nacional foi encontrado o artigo de Cunha et al.
(2013). Entretanto, para este estudo outras varidveis e modelo para cdlculo de
gerenciamento de resultados foram utilizados. Nesse sentido surge o problema desta
pesquisa: As caracteristicas do comité de auditoria refletem no gerenciamento de
resultados nas empresas listadas na BM&FBovespa? O objetivo deste estudo € verificar
se as caracteristicas atreladas ao comité de auditoria refletem no gerenciamento de
resultados nas empresas listadas na BM&FBovespa.

Esta pesquisa oferece uma contribuicio para a governanga corporativa e
constata-se a necessidade deste estudo, pois apresenta as caracteristicas qualitativas do
comité de auditoria como: qualificacdo profissional dos membros, denominada aqui de
expertise, independéncia dos membros do comité de auditoria, nimero de reunides,
nimero de membros e apresenta os efeitos que estas caracteristicas podem refletir no
gerenciamento de resultados. Percebe-se a possibilidade de exploracio do tema no
cendrio nacional, tornando-se um processo construtivo com base em estudos que ja
iniciaram a exploragdo das caracteristicas do comité de auditoria, entretanto, verificado
em ambito nacional.

Este estudo estd estruturado em seis sec¢des, iniciando com essa introducdo. Em
seguida, apresenta o referencial tedrico que aborda contetidos sobre o comité de
auditoria, apds apresenta os aspectos metodoldgicos utilizados para o desenvolvimento
da pesquisa, a descricdo e a andlise dos dados e, por fim apresenta as consideracdes
finais do estudo.

2 COMITE DE AUDITORIA

O comité de auditoria € um 6rgdo da Governanca Corporativa, constituido por
membros do conselho de administragdo, que age em nome deste no sentido de
operacionalizar os deveres e responsabilidades da fun¢do de supervisdo da gestdo dos
processos internos, e na asseguracdo da integridade e efetividade dos controles internos
para a producdo de relatorios financeiros, visando proteger interesses de acionistas e
outras partes interessadas (IBGC, 2009).

A secdo 205 da Lei Sarbanes-Oxley (SOX), de 31 de janeiro de 2002, prevé que
o comité de auditoria € um 6rgao estabelecido por e entre o conselho de administra¢ao
para efeitos de supervisdo da contabilidade e dos relatérios financeiros. Em sua secdo
301, a mesma lei determina que o Comité de Auditoria deve contratar, supervisionar e
substituir os auditores independentes.

Verifica-se que o comité de auditoria se constitui em 6rgdo do conselho de
administracdo, com a finalidade de cuidar de demandas especificas deste conselho.
Estas demandas correspondem ao monitoramento e adequagdo dos controles internos,
gestdo dos riscos, geracao de relatdrios financeiros, atendimento de normas e leis e o
controle e acompanhamento de demandas ligadas a auditoria independente e a auditoria
interna.

A existéncia do comité de auditoria, embora tenha ganhado destaque nos ultimos
anos por forca da Lei Sarbanes-Oxley de 2002, ja € concebida de longa data, como pode
ser observado no Quadro 1.

ANO EVENTO

1939 | A New York Stock Exchange (NYSE) apresentou o conceito de comité de auditoria ao reportar
que sempre que possivel, a selecio dos auditores por um comité especial do conselho de
diretores, composto por diretores que ndo sio funciondrios da empresa, se apresenta desejavel.




1940 | A SEC, por meio do Accounting Series Release (ARS) n® 19, recomenda o comité de auditoria.

1967 | O American Institute of Certified Public Accountants (AICPA) recomendou para as empresas de
capital aberto nomear membros independentes para o comité de auditoria.

1972 | A SEC, por meio do ARS n® 123 e reforcado pelo ARS n® 126, recomenda que as empresas
constituam o comité de auditoria com membros externos a diretoria.

1977 | Em janeiro de 1977 a New York Stock Exchange (NYSE), por solicitacio da SEC aprovou
exigéncias para todas as empresas listadas em manter um comité de auditoria, o qual deveria ser
composto apenas por membros independentes.

1977 | O conselho de administracdo do AICPA refor¢cou novamente a criacdo de comités de auditoria e
instigou os membros do AICPA para incentivar as empresas a criarem o comité de auditoria. O
conselho também solicitou a bolsa de valores americana a adotar o comité de auditoria similar as
exigéncias da NYSE.

1987 | A Treadway Comission no seu relatério “Report of the National Commission on Fraudulent
Financial Reporting” preconiza a constitui¢do de comités de auditoria composto somente por
membros independentes.

1988 | O AICPA emite o SAS 61 — Communication with Audit Committee abordando as questdes
envolvendo as comunicagdes entre o auditor independente, o comité de auditoria e os gestores da
empresa no relatério da SEC.

1999 | Foi apresentado o relatério de recomendagdes sobre comité de auditoria elaborado pelo Blue
Ribbon Committee, que serviu de base para mudancgas de regras de diversas entidades como
NYSE, National Association of Securities Dealers (NASD), SEC e AICPA.

2002 | E promulgada a lei Sarbanes Oxley Act ap6s uma sequéncia de escandalos corporativos e inclui o
perito em informagdes financeiras como requisito para o comité de auditoria.

2002 | Em junho de 2002 a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) emitiu uma cartilha de
recomendacdes sobre Governanca Corporativa, na qual sugere que as empresas constituam o
comité de auditoria.

2004 | O Conselho Monetario Nacional (CMN)/Banco Central do Brasil (BACEN) adotam a
obrigatoriade da criacdo do comité de auditoria pelas institui¢des financeiras de grande porte.

2004 | A SUSEP por meio da Resolucao CNSP 118 de 2004 regula a criacdo do comité de auditoria nas
instituicdes de grande porte reguladas por esta autarquia.

Quadro 1 - Evolucio historia do comité de auditoria.
Fonte: Adaptado de Birkett (1986) e Santos (2009).

Denota-se que o comité de auditoria, inicialmente, foi sugerido como uma
pratica desejdvel para as empresas. Adiante, a criacdo deste 6rgdo passou a ser
recomendada por diferentes organismos reguladores de forma compulsdria e com a
implementagdo de ser um 6rgao constituido por membros independentes.

A partir da SOX (2002), observa-se maior aten¢do aos comités de auditoria nas
organizacdes, sendo considerado um elemento importante para a governanca
corporativa atribuindo maior garantia de qualidade das informagdes contdbeis. Os
comités de auditoria passam a ser incluidos na governanga corporativa e nas estratégias
por transmitirem seguranca aos investidores.

Os problemas de governanga corporativa t€ém atraido cada vez mais a atengao
das autoridades publicas, haja vista que promovem desajustes sociais no curto prazo
(demissodes, lacunas no mercado, etc.) e problemas potenciais no longo prazo,
decorrentes da fuga dos investidores, aumento do custo de capital e reducdo de
investimentos (SILVEIRA, 2004).

Cohen, Krishnamoorthy e Wright (2004) destacam que uma das mais
importantes fungdes que a governanca corporativa pode desempenhar é garantir o
processo da informacgdo financeira. Porém, as pesquisas t€m encontrado uma associa¢ao
entre as fraquezas na governanga com a baixa qualidade das demonstragdes contdbeis, a
manipulagdo de resultados, a fraude nas demonstragdes contdbeis e fraquezas nos
controles internos (BEASLEY, 1996; DECHOW; SLOAN; SWEENEY, 1996;
MCMULLEN, 1996; BEASLEY; CARCELLO; HERMANSON, 2000; CARCELLO;
NEAL, 2000; KLEIN, 2002).




Nesse sentido, ha necessidade de melhorar a Governanca Corporativa sobre o
processo das informacdes contdbeis e promover melhoria da eficdcia dos comités de
auditoria (BLUE RIBBON COMMITTEE, 1999; SARBANES-OXLEY ACT, 2002) e
fazer com que o conselho de administragdo e gestores assegurem maior qualidade das
demonstracdes contdbeis.

Paulo (2009) menciona que a qualidade da informacdo contdbil pode ser
considerada como um conjunto de dimensdes (atributos), tais como persisténcia,
conservadorismo, gerenciamento dos resultados contdbeis, qualidade na mensuracao dos
accruals, transparéncia, nivel de disclosure, relacdo dos nimeros contdbeis com o
desempenho dos pregos das a¢cdes ou do valor de mercado da firma.

No Brasil, a tematica gerenciamento de resultados, desencadeou a partir da
pesquisa de Martinez (2001). De acordo com este autor, a pritica de gerenciar
resultados contdbeis, resulta em menor nivel de qualidade informacional. Neste estudo,
serdo verificadas se as caracteristicas do comité de auditoria refletem na prética do
gerenciamento de resultados.

Observa-se na literatura que caracteristicas especificas do comité de auditoria
podem contribuir para a eficicia, especificamente na maior qualidade das
demonstracdes contdbeis e consequente seguranca da informagao contébil aos acionistas
e investidores.

2.1 Caracteristicas do comité de auditoria

Caracteristicas do comité de auditoria, como o nimero de membros (tamanho), o
nimero de reunides, a independéncia e expertise sao observadas na literatura ao se
relacionar o comité de auditoria com o gerenciamento de resultados (XIE; DAVIDSON;
DADALT, 2003; KRISHAN, 2005; BAXTER; COTTER, 2009).

Em relacdo a caracteristica denominada nimero de membros (tamanho) do
comité de auditoria, o Blue Ribbon Committee (1999) menciona que este comité deve
ser composto, no minimo, por trés membros. O IBGC ndo especifica um nimero
considerado adequado para a formacao do comité de auditoria, mas nos cddigos de boas
praticas de governanca corporativa, fica subentendido que para se chegar ao nimero de
membros deve-se considerar a especificidade da organizacdo e o seu estigio de
governanga.

DeZoort et al. (2002) utilizaram o ndmero de membros vinculados a recursos
necessarios para que se tenha um comité de auditoria eficaz. DeZoort et al. (2002)
postulam que dentre os recursos necessdrios para se ter um comité de auditoria eficaz,
inclui-se um ndmero suficiente de membros que gere um debate substantivo e que trate
de questdes emergentes como o0 acesso a gestio, auditores externos e auditores internos.

Para a caracteristica nimero de reunides o IBGC (2009) ja apresenta um
posicionamento. O IBGC (2009) recomenda inicialmente que “o comité de auditoria
realize, com a periodicidade necessdria, reunides separadas ou conjuntas, conforme
julgado apropriado, com a diretoria, auditoria interna, auditores independentes e demais
membros do Conselho de Administracdo”.

Estas reunides devem ocorrer de forma ordindria e extraordindria. O IBGC
(2009) sugere que os conselheiros decidam quanto ao nimero de reunides ordindrias no
decorrer do mandato e que devam acontecer conforme as necessidades basicas para
atuacdo do comité, mas em consonancia com o calendario do conselho de administra¢ao
e se possivel, em sintonia com o calendério de eventos da organiza¢do e do Conselho
Fiscal, mediante interacdo com este. O IBGC (2009) sugere uma periodicidade mensal
de reunides. No que concernem as reunides extraordindrias, o IBGC (2009) menciona
que devam ocorrer tantas quantas se fizerem necessdrias, para o entendimento da



organizacdo e dos seus negbcios e a solucdo de questdes especificas ou novas. A
frequéncia das reunides deve considerar a complexidade dos negdcios e do mercado e,
ainda, estar alinhada as determinacdes de 6rgaos de regulacdo.

A caracteristica independéncia se refere a capacidade de exercer julgamentos e
demonstra-se na forma como se desempenha a funcao e é recomendado que o comité de
auditoria seja constituido, preferencialmente, por conselheiros independentes ou, pelo
menos, a sua maioria (IBGC, 2009).

Por fim, tem-se a caracteristica denominada de expertise, que se refere ao
conhecimento e experiéncia que o membro do comité de auditoria possui em
contabilidade, auditoria e/ou financas. O IBGC (2009) destaca que a maioria ou pelo
menos um dos membros deva ter tal expertise. O Blue Ribbon Committee (1999),
recomenda no minimo trés membros com conhecimento financeiro, ou buscar este
conhecimento num periodo apés sua nomeacio. E destacado também, que pelo menos
um destes membros deva ter conhecimentos aprofundados de contabilidade ou
relacionados com gestao financeira.

3 METODOLOGIA

Para atender ao objetivo proposto, realizou-se uma pesquisa descritiva,
documental e com abordagem quantitativa. Descritiva, pois analisa aspectos comuns as
empresas brasileiras. Documental, visto que os dados utilizados foram extraidos dos
relatrios contdbeis publicados. Quantitativo, por apresentar métodos estatisticos para
proceder a andlise dos resultados.

3.1 Populacao e amostra

A populacdo do estudo é composta pelas empresas listadas na BM&FBovespa.
Da populagdo excluiram-se as institui¢des financeiras e as demais empresas que nao
possuiam comités de auditoria mediante consulta do Formuldrio de Referéncia. Das
empresas restantes, permaneceram as empresas que evidenciaram as caracteristicas
abordadas neste estudo: o tamanho, o niimero de reunides, a independéncia e expertise,
nos anos de 2010 e 2011.

Assim, a amostra compde-se de 54 empresas listadas nos diferentes segmentos
de governanga corporativa da BM&FBovespa que evidenciaram informagdes sobre o
comité de auditoria relacionadas as caracteristicas estudadas.

3.2 Hipoéteses da pesquisa

Habbash, Sindezingue e Salama (2012) destacam que existe uma discussao
intensa entre os pesquisadores sobre o tamanho do comité de auditoria. DeZoort et al.
(2002) utilizaram o nimero de membros vinculados a recursos necessarios para que se
tenha um comité de auditoria eficaz. DeZoort et al. (2002) postulam que dentre os
recursos necessarios para se ter um comité de auditoria eficaz, inclui-se um ndmero
suficiente de membros que gere um debate substantivo e que trate de questdes
emergentes como o acesso a gestao, auditores externos e auditores internos.

Berdard, Chturou e Corteau (2009) colocam que quanto maior este comité mais
eficiente e mais facil a descoberta de possiveis problemas no processo de informacdo
financeira. Xie, Davidson e Dadalt (2003) analisaram uma amostra de 282 empresas
anos de 1992, 1994 e 1996 e ndo encontraram nenhuma associacio significante com o
tamanho do comité de auditoria e o gerenciamento de resultados. Bedard, Chtourou e
Courteau (2004) analisaram uma amostra de 300 empresas norte americanas para medir
a influéncia do comité de auditoria no gerenciamento de resultados e Yang e Krishnan
(2005) analisaram uma amostra de 250 empresas norte americanas entre os anos de



1996 e 2000. Ambas apresentaram uma relacdo insignificante entre o comité de
auditoria e o gerenciamento de resultados. Diante das exposi¢des efetuadas, elabora-se a
primeira hipétese de pesquisa:

H;= Empresas com maior nimero de membros no comité de auditoria (tamanho)
possuem menor gerenciamento de resultados.

Sharma, Naiker, Lee (2009) destacam que algumas pesquisas retrataram que a
frequéncia das reunides do comité de auditoria € um indicador importante na eficacia do
comité de auditoria. Bedard et al. (2004) encontraram uma relagao insignificante entre o
gerenciamento de resultados e o numero de frequéncias de reunides do comité de
auditoria. Os autores examinaram quais fatores sdo determinantes para a realizacdo
frequente de reunides do comité de auditoria. Os achados da pesquisa demonstraram
que a existéncia de grande nimero de diretores, a independéncia do comité de auditoria
e um presidente independente do comit€é de auditoria estdo negativamente
correlacionados com a frequéncia de reunides. Outras varidveis associadas
negativamente com a frequéncia da reunido incluem um auditor de empresas de
auditoria Big Four. Nesse sentido, apresenta-se a segunda hipotese deste estudo:

H2: As empresas com maior nimero de reunides do comité de auditoria possuem menor
gerenciamento de resultados.

Abbott, Park e Parker (2000) examinaram como a independéncia e atividades
executadas pelo comité de auditoria, em conjunto, impactam na reducdo de préticas
fraudulentas nas demonstracdes financeiras. Beasley e Salterio (2001) utilizaram
também a independéncia vinculada ao conselho de administracdo ao pesquisar
caracteristicas do conselho de administracdo com caracteristicas do comité de auditoria
de empresas de capital aberto do Canada.

Bronson et al (2009) analisam se a composicdo de um comité de auditoria
totalmente independente é necessdario para obtencdo de resultados eficazes de
monitoramento, frente ao debate de amenizar as exigéncias da SOX para empresas
pequenas e estrangeiras.

Klein (2002) ao utilizar uma amostra de 692 observagdes de empresas nos anos
de 1992 e 1993, demonstra uma relacio negativa entre o comité de auditoria, em que a
maioria dos membros sdo independentes e, o gerenciamento de resultados. Com base no
exposto se estabelece a terceira hipétese de pesquisa:

Hs: As empresas com membros independentes no comité de auditoria possuem menor
gerenciamento de resultados.

Beasley e Salterio (2001) utilizaram a varidvel expertise ao pesquisar
caracteristicas do conselho de administracdo com caracteristicas do comité de auditoria
de empresas de capital aberto do Canada. A expertise tratada pelos autores se refere a
conhecimento suficiente de contabilidade e auditoria.

DeZoort e Salterio (2001) investigaram se a expertise dos membros do comité
de auditoria e o conhecimento em demonstragdes financeiras afetam suas decisdes em
situagdes de conflito entre o auditor independente e a gestdo.

Diversos trabalhos constataram que comité de auditoria com expertise financeira
estd associado com menor gerenciamento de resultados (ABBOT; PARKER; PETERS,
2004; BEDARD; CHTOUROU; COURTEAU, 2004). Os autores apontam para a



importancia do comité de auditoria com membros especializados em financas e
contabilidade. Os resultados indicam que ndo hd relagdo significativa entre o
conhecimento financeiro e contdbil com o gerenciamento de resultados. Diante deste
contexto surge a quarta hipétese desta pesquisa:

H,: A expertise contdbil e financeira dos membros do comité de auditoria esta associado
a menor gerenciamento de resultado.

3.3 Constructo e coleta dos dados

Elaborou-se o constructo de modo a demonstrar as varidveis dependentes e
independentes, a fonte de coleta de dados das varidveis, a identificacdo das hipéteses
com o respectivo sinal esperado e os autores que sustentam a escolha das varidveis. O
constructo esta demonstrado no Quadro 2.

Varidveis Operacionalizacio | Fonte de dados Autores
3
5] G . tod Modelo KS (1995)
= Crenclamento ael o forme equacdes Economatica Kang e Sivaramakrishnan (1995)
) Resultados
o le2
)
Xie; Davidson; Dadalt (2003),
Quantidade de Bédard; Chtourou; Courteau (2004),
Tamanho membros no Comité| Formulario de Yang; Krishnan (2005), Bérdard;
de Auditoria Referéncia Chturou; Corteau (2009), IBGC
(2009), Habbash; Sindezingu;
° Salama (2012),
5 - . Naiker; Lee (2009), IBGC (2009)
= Reunides auditoria
E Independéncia Nimero de membros| Formulario de Klein (2002), Chang; Sun (2009),
independentes Referéncia IBGC (2009), Lin; Hwang (2010)
Qualifica¢do em Formuldrio de
areas de Referéncia
Expertise contabilidade, Jiraporn et al. (2009), IBGC (2009)
auditoria e/ou
financas.

Quadro 2 - Quadro das variaveis dependente e independentes
Fonte: dados da pesquisa.

Os dados da variavel dependente de Gerenciamento de Resultados foi obtida por
meio da base de dados da Economatica®, assim que coletados, os mesmos foram
tabulados em planilha eletronica Microsoft Excel®.

Para as varidveis independentes (tamanho, nimero de reunides, independéncia e
expertise), analisou-se o site da BM&FBovespa, especificamente o Formuldrio de
Referéncia onde foram coletados individualmente os dados, e na sequéncia construiu-se
uma planilha eletronica Microsoft Excel® para andlise das informacdes.

3.4 Analise dos dados

Ap6s a obtengdo dos dados os mesmos foram tabulados em planilha eletronica
Microsoft Excel® e na sequéncia foram rodadas duas regressoes estatisticas. A primeira
regressao foi desenvolvida para se obter os valores do gerenciamento de resultados e a
segunda teve o propdsito de analisar a relacao das demais varidveis do estudo (tamanho,
nimero de reunides, independéncia e expertise ) com o gerenciamento de resultados. Os



resultados da segunda regressdo estdo expostos nas Tabelas 2 e 3, j4 os resultados da
correlagdo, que também consideram as caracteristicas como varidveis, estdo na Tabela
4.

Para o cdlculo do gerenciamento de resultados utilizou-se o modelo de Kang e
Sivaramakrishnan (1995), conhecido como Modelo KS. A justificativa pela escolha do
modelo baseia-se nos estudos de Martinez (2007), que afirma que este método ¢é
considerado o mais completo sob a 6tica contdbil e sob a ética estatistica. O modelo KS
utilizado neste estudo estd apresentado por meio das equagdes 1 e 2, descritos a partir de
Martinez (2007).

AT = ¢0 + ¢1[61Recit] + ¢2 [62Desp,-t] + ¢3 [63At Imobit] + & Equa(;iio 1
AD = AT, - {¢po + Pp1[61Rec; ] + Pp,[6,Desp;] + ¢p3[63At. Imob;,]} Equacio 2
Em que:
C.Recebj ¢—1
61 =172
Recjt-1
62 - ACGL—- C.Recj;
Despjt—1
5. = DEPRECii-1
37 AtImob.ji—1

(CGL - Depreciagio & Amortizacio)
Ativo Total
Rec;; = Receita Liquida (excluindo tributagdes)

Desp;, = Custos e Despesas Operacionais antes da Depreciagdo & Amortizagao

CGL = Capital de Giro Liquido excluindo Disponibilidades, Financiamentos de Curto Prazo e Provisdes
de Impostos a Pagar

At.Imob.;; = Ativo Imobilizado

C.Receber;_; = Contas a Receber no periodo t-1

DEPREC;;_; = Despesas de Depreciagio no periodo t-1

AT;; = Acumulagdes Totais =

Explicando o modelo, as AD (Acumulagdes Discriciondrias) sdo consideradas o
mesmo que Gerenciamento de Resultados, portanto, utilizando os dados explicados na
legenda e previamente coletados e também &1, 8, e 83 ja calculados, parte-se para a
substitui¢do destes valores na equagdo (I), em seguida calculam-se os valores de ¢,
¢4, P, e 3 por meio de regressao linear multipla, no caso dessa pesquisa esses valores
foram obtidos por meio do software SPSS 13.0. Nesta etapa faz-se a substituicdo dos
valores provenientes da regressdao também na equacdo (I) e obtém-se as acumulacdes
discriciondrias (AD).

Por fim, substitui-se o valor de AT calculado pela férmula (descrita na legenda)
e o valor de AT encontrado com o cdlculo da regressao na equagdo (I). Desta forma, o
valor do AD serd calculado, ou seja, o valor do gerenciamento de resultados estard
calculado.

Com a obten¢do dos resultados efetuou-se a divisao da planilha original, em
duas novas planilhas, contendo uma os valores positivos e outra os valores negativos do
gerenciamento de resultados calculados. Efetuou-se a divisdo para testar as hipdteses
deste estudo, desta forma considera-se separadamente os valores positivos € negativos.

5 DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Para a realizacdo desta pesquisa analisou-se o gerenciamento de resultados,
calculado por meio do modelo KS (Kang e Sivaramakrishnan). Em seguida realizou-se
uma andlise das quatro caracteristicas analisadas do comité de auditoria: tamanho,
nimero de reunides dos membros do comité de auditoria, membros independentes e
expertise.



Com a utilizagdo do modelo KS, foi possivel verificar que o gerenciamento de
resultados apresenta-se sem significincia nas empresas estudadas. Nesta pesquisa se
adotou o nivel de significincia estimado de 5%. Observa-se na Tabela 1 que o resultado
das médias dos anos de 2010 e 2011 ficaram bem superiores a este percentual, 11,9% e
10,5% respectivamente, o que indica que os dados sdo homogéneos. Na Tabela 1
apresenta-se a estatistica descritiva do gerenciamento de resultados das empresas
pesquisadas.

Tabela 1 — Estatistica descritiva do gerenciamento de resultados

Gerenciamento 2011 Gerenciamento 2010
Positivo Negativo Positivo Negativo
Média 0.105 -0.091 0.119 -0.128
Desvio-padrao 0.085 0.080 0.083 0.085
Minimo 0.006 -0.280 0.013 -0.294
Miéximo 0.335 -0.002 0.343 -0.012

Fonte: Dados da pesquisa.

Percebe-se que o gerenciamento de resultados esta presente, porém de forma
ndo significante. Em relagdo a média apresentada nos periodos de 2010 e 2011 o desvio
padrao se mostrou baixo, permanecendo entre 0.085 e 0.080, deixando clara a
homogeneidade dos dados. No comparativo entre os dois periodos, observa-se que ha
um gerenciamento maior em 2010, sendo 0,119 e -0,128.

A Tabela 2 evidencia o célculo dos coeficientes de correlagdo (R) e de
explicacdo (R?). Estas andlises também se confirmam com o teste ANOVA que auxilia
na comprovacdo dos cdlculos dos coeficientes, contribuindo para o verificacdo da
significancia do modelo.

Tabela 2 — Coeficientes de explicacdo dos modelos

Ano R R?2 ANOVA .

F Sig
2011 0,202 0,041 0,409 0,845
2010 0,208 0,043 0,435 0,822

Fonte: Dados da pesquisa.

Ficou evidenciado que o coeficiente de correlacio (R) e o coeficiente de
explicacdo (R2?) apresentam-se muito baixos nos periodos estudados. Em 2010 o
coeficiente de correlagcdo ficou um pouco mais elevado que 2011, com o percentual de
20,8%, enquanto que, o coeficiente de correlagao de 2011 ficou em 20,2% constatando-
se a falta de significancia dos resultados. Quanto ao coeficiente de explicacdo (R?) para
o exercicio de 2011 resultou em 4,10% e em 2010 este coeficiente resultou em 4,3%.
Observou-se uma queda de 4,8% no gerenciamento de resultados entre os periodos.
Desta forma, evidencia-se que, com a utiliza¢do dos coeficientes de correcdo (R) e dos
coeficientes de explicacdo (R?) ndo foi possivel afirmar que estatisticamente o
gerenciamento de resultados ndo tem relacdo com as caracteristicas do comités de
auditoria estudadas, porém constata-se que nenhum dos dois modelos (2010 e 2011) sdo
significantes, evidenciado pelo teste ANOVA.

A Tabela 3 apresenta os resultados individuais de cada caracteristica observada
na pesquisa, considerando os periodos 2010 e 2011 das 54 empresas analisadas.

Tabela 3 — Resultados por caracteristicas do comité de auditoria
Varidveis | 2011 | 2010




Coeficiente Significancia Coeficiente Significancia
Constante -0,024 0,051 0,050 0,394
Comité de Auditoria -0,021 0,062 -0,064 0,355
Tamanho 0,012 0,013 -0,003 0,817
Reunides 0,002 0,005 0,004 0,569
Independéncia -0,037 0,047 0,042 0,716
Expertise 0,019 0,033 -0,018 0,657

Fonte: Dados da pesquisa.

Ao analisar a Tabela 3, percebe-se que em 2010 as cinco varidveis estudadas
(comité de auditoria, tamanho, reunides, independéncia e expertise) ndao foram
significantes ao nivel de 5%, o que demonstra que neste periodo o gerenciamento de
resultados ndo apresenta relacdo com as caracteristicas analisadas. J4 em 2011, as quatro
varidveis independentes apresentaram significancia ao nivel de 5%, mesmo tendo um
fraco poder explicativo.

Pode-se observar que alguns coeficientes da Tabela 3 apresentaram-se negativos,
o que indica uma relacdo negativa entre as varidveis analisadas. Isto se percebe na
varidvel da independéncia, que em 2011 ficou em -0,037, na varidvel tamanho que em
2010 ficou em -0,003 e na varidvel expertise que em 2010 ficou em -0,018. A relacdo
negativa destas trés varidveis indicam que quanto menor o coeficiente, maior serd o
gerenciamento de resultados ou ainda, quanto maior o coeficiente, menor serd o
gerenciamento de resultados.

Para andlise da correlacdo entre as varidveis e o gerenciamento de resultados
(GR) elaborou-se a Tabela 4.

Tabela 4 — Correlacao entre as caracteristicas do comité de auditoria e 0 GR

Varidveis Gerenciamento | ;0 igcancia | OCreNCiAMento | g0 it Ancia
2011 2010
Comité de Auditoria 0,051 0,714 -0,177 0,201
Tamanho 0,151 0,276 -0,112 0,421
Reunides 0,047 0,738 0,036 0,794
Independéncia -0,077 0,578 0,026 0,853
Expertise 0,085 0,542 -0,102 0,463

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 4 que nenhuma varidvel apresentou significncia ao nivel
de 5%, constatando-se dessa forma que todas as varidveis analisadas nao tem relacao
significante com o gerenciamento de resultados. Nesse sentido, ndo € possivel
considerar que existe relacdo entre as varidveis do comité de auditoria com o
gerenciamento de resultados, corroborando com os baixos valores de R e R2?
evidenciados na Tabela 2. Com relac@o a caracteristica tamanho, a sua relacdo com o
gerenciamento em 2010 apresenta fator negativo em -11,2% e em 2011 este percentual é
de 15,1%, o que corrobora com o resultado verificado na Tabela 2, nos coeficientes de
explicacdo (R e R?).

Os resultados apurados por Xie, Davidson e Dadalt (2003) ao analisarem uma
amostra de 282 empresas nos anos de 1992, 1994 e 1996 ndo encontraram nenhuma
associacdo significante com o tamanho do comité de auditoria e o gerenciamento de
resultados. Os mesmos resultados foram declarados nos estudos de Bédard, Chtourou e
Courteau (2004) que analisaram uma amostra de 300 empresas norte americanas para
verificar a influéncia do tamanho do comité de auditoria no gerenciamento de resultados
e ainda, Yang e Krishnan (2005) que analisaram uma amostra de 250 empresas norte
americanas entre os anos de 1996 e 2000. Ambas ndo apresentaram relagdo significante
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entre o tamanho do comité de auditoria e o gerenciamento de resultados. Nesse sentido,
€ possivel responder a primeira hipétese deste estudo de que empresas com maior
nimero de membros no comité de auditoria (tamanho) possuem menor gerenciamento
de resultados. Constatou-se que nas 54 empresas analisadas neste estudo que a
caracteristica tamanho do comité de auditoria, ndo apresenta correlagdo significante
com o gerenciamento de resultados.

Em relacdio a varidvel nimero de reunides do comité de auditoria o
gerenciamento resultados apresentou um percentual de 4,7%, enquanto que ano de 2010
3,6%, novamente se confirma a falta de significincia. A Tabela 4 mostra que os
coeficientes ficaram bem acima do nivel de 5%, ficando em 73,8% em 2011 e 79,4%, o
que corrobora com o resultado verificado naTabela 2, nos coeficientes de explicagcdo (R
e R?).

Sharma, Naiker, Lee (2009) investigaram em seus estudos que algumas
pesquisas retrataram que a frequéncia das reunides do comité de auditoria é um
indicador importante na eficicia do comité de auditoria. Bedard et al (2004)
encontraram uma relacdo sem significancia entre o gerenciamento de resultados e o
numero de frequéncias de reunides do comité de auditoria. Pode-se desta forma, €
possivel responder a segunda hipdtese de que as empresas com maior nimero de
reunides do comité de auditoria possuem menor gerenciamento de resultados. Com base
nos resultados desta pesquisa constata-se que ndo hd significancia na varidvel nimero
de reunides com gerenciamento de resultados em 2010 e 2011. A Tabela 4 deixa
evidenciado que os percentuais ficaram muito distante do nivel de significancia
estimado que € de 5%.

Quanto a varidvel independéncia, o gerenciamento de resultados apresentou um
percentual de -7,7% em 2011 enquanto que ano de 2010, 2,26%, confirmando que nio
ha significancia. A Tabela 4 mostra que os coeficientes de significancia ficaram bem
acima do nivel estimado de 5%, ficando em 57,8% em 2011 e 85,3% em 2010, o que
corrobora com o resultado verificado na Tabela 2 pelos coeficientes de explicacdao (R e
R?).

Esta caracteristica pesquisada por Klein (2002), Sun e Cahan (2009), Lin e
Hwang (2010) , também ndo apresentou significincia que interferisse no gerenciamento
de resultados. Da mesma forma, nas empresas pesquisadas neste estudo, esta varidvel
também ndo apresentou significancia. Nesse sentido ja € possivel responder a terceira
hipétese desta pesquisa, as empresas com membros independentes no comité de
auditoria possuem menor gerenciamento de resultados.

Quanto a varidvel expertise, o gerenciamento de resultados apresentou um
percentual de 8,5% em 2011 enquanto que ano de 2010 -10,2%, se confirmando a falta
de significancia. A tabela 4 deixa evidenciado que os coeficientes de significancia
ficaram bem acima do nivel estimado de 5%, ficando em 54,2% em 2011 e 46,3% em
2010, o que corrobora com o resultado verificado na Tabela 2, nos coeficientes de
explicacdo (R e R?).

Jiraporn et al. (2009) constataram em seus estudos que o comité de auditoria
com especialistas em contabilidade e financas desempenham um papel muito importante
no processo de informacdo financeira e apontaram para a importancia do comité de
auditoria ser integrado por profissionais de contabilidade ou especialistas financeiros.
Os resultados da pesquisa indicaram que ndo hd relacdo significativa entre o
conhecimento financeiro e contdbil com o gerenciamento de resultados. Diante deste
contexto pode-se responder a quarta hipétese desta pesquisa: se existe uma associagao
negativa entre a presenga de um especialista financeiro no comité de auditoria e o
gerenciamento de resultado. Constatou-se que nas 54 empresas analisadas neste estudo
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que a caracteristica expertise, nao apresenta correlacio significante com o
gerenciamento de resultados no ano de 2010, entretanto, para o ano de 2011, apresentou
significancia conforme se observa na Tabela 4. Assim, ndo se conclui com este estudo
que a expertise contabil e financeira dos membros do comité de auditoria estd associado
a menor gerenciamento de resultado, como enunciado na hipétese 4,

6 CONSIDERA COES FINAIS

Esta pesquisa teve como objetivo verificar se as caracteristicas atreladas ao
comité de auditoria refletem no gerenciamento de resultados nas empresas listadas na
BM&FBOVESPA. Para tal, realizou-se pesquisa descritiva, com abordagem
quantitativa, realizada por meio de andlise documental em uma amostra composta por
54 companhias abertas participantes da BM&FBovespa.

Para a realizacdo deste estudo inicialmente calculou-se o valor do gerenciamento
de resultados de cada empresa por meio do Modelo de Kang e Sivaramakrishnan
(1995), conhecido como Modelo KS. Posteriormente utilizou-se o Teste Anova para
verificar se havia diferenca estatistica entre o gerenciamento de resultados das empresas
listadas no site da BM&F Bovespa.

Com a utilizagao do modelo KS, foi possivel verificar que o gerenciamento de
resultados apresentou-se sem significancia nas empresas estudadas. O resultado das
médias dos anos de 2010 e 2011 ficou superior ao nivel médio estimado. Apds, separou-
se a amostra analisada em dois grupos (gerenciamento de resultados positivo e
gerenciamento de resultados negativo) e constatou-se um desvio padrdo baixo, o que
indica que os resultados s@o homogéneos.

Constatou-se que tanto o coeficiente de correlacdo (R) como o coeficiente de
explicacdo (R?) sdo muito baixos, o que indica que as varidveis do comité de auditoria
niao tem relagdo com o gerenciamento de resultados, nos dois periodos analisados.
Observou-se que nenhum dos dois modelos de 2010 e de 2011 sdo significantes e que
ndo é possivel considerar que existe relacdo entre as varidveis do comité de auditoria
com o gerenciamento de resultados.

Na andlise dos coeficientes das varidveis, constatou-se que em 2010 as quatro
varidveis estudadas (tamanho, reunides, independéncia e expertise) ndao foram
significantes ao nivel de 5%, ficando claro que neste periodo o gerenciamento de
resultados ndo apresenta relacao com as caracteristicas analisadas. No entanto, em 2011,
as quatro varidveis apresentaram significancia ao nivel de 5%, mesmo tendo um fraco
poder explicativo.

Os resultados encontrados refutam as hipéteses estabelecidas neste estudo e
corroboram com o estudo de Cunha et al. (2013). Entretanto, cabe destaque a limitag¢ao
encontrada no que tange a baixa quantidade de empresas que possuem comité de
auditoria. Considera-se o tema relevante no meio académico e empresarial, pois ha a
necessidade de se fortalecer o entendimento das caracteristicas atreladas ao comité de
auditoria, haja vista a sua relevancia numa organizacdo, ao passo que ao se constituir
um comité de auditoria, tais caracteristicas merecam ser observadas. Assim, recomenda-
se acompanhar a evidenciacdo destas informacgdes no pais, possibilitando futuramente
uma amostra mais abrangente de modo que possa ser replicado o estudo, admitindo-se
também a inclusdo de outras varidveis.
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