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Resumo: As transacdes com partes relacionadas (TPRs) sdo vistas sob duas éticas. A
primeira, de que as TPR reduzem os custos de transacao, aumentando o desempenho da
empresa. A segunda, de que a proximidade entre as partes, somadas aos conflitos de
interesses, fazem das TPRs uma ferramenta para manipulagdo dos resultados e
expropriacdo do acionista minoritario. Ao passo que as TPRs podem ser utilizadas para
distorcer os resultados da empresa, consequentemente a qualidade do lucro desta
empresa diminui, pois, tais resultados deixam de ser uma base relevante e confiavel de
informacdes. Por isso, esse artigo teve como objetivo investigar a influéncia das TPRs
na suavizacao dos resultados assumindo a hipétese de que essas transacfes sdo usadas
para suavizar intencionalmente os lucros. Foi utilizado o modelo do Lang, Lins e Maffett
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(2012) para suavizagédo intencional, o0 modelo de Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari
(2018) para mensurar TPRs improprias e regressdes quantilicas para analisar o
comportamento das TPRs anormais em cada quantil de suavizagdo. Como resultados,
obteve-se que as TPRs anormais de venda e de compra, tanto individualmente como em
conjunto sdo utilizadas com o propdsito de suavizar intencionalmente os lucros. O
estudo contribui com a literatura de qualidade do lucro ao fornecer novas evidéncias de
que as TPRs estdo relacionadas com a suavizacao intencional de resultados; também traz
implicacdes Uteis para investidores e analistas na avaliacdo do valor da empresa, dada a
existéncia/volume de TPRs que ela possui, e contribui com as agéncias normatizadoras
no aprimoramento das normas relacionadas as TPRs e a protecdo dos acionistas
minoritarios.

Palavras-chave — Suavizacdo de resultados; Transacfes com partes relacionadas;
Qualidade da informag&o contabil.

Abstract: Related party transactions (TPRs) are viewed from two perspectives. The
first is that such transactions reduce transaction costs, increasing the company's
performance. The second, that the proximity between the parties, added to the conflicts
of interest, make the TPRs a tool for manipulating the results and expropriating the
minority shareholder. While TPRs can be used to distort the company's results,
consequently the quality of this company's profit decreases, as these results are no longer
a relevant and reliable information base. For this reason, this article aimed to investigate
the influence of TPRs on the smoothing of results, assuming the hypothesis that these
transactions are used to intentionally smooth profits. The Lang, Lins and Maffett (2012)
model was used for intentional smoothing, a model by Jian and Wong (2010) and Al-
Dhamari (2018) to measure inappropriate TPRs and quantile regressions to analyze the
behavior of the abnormal TPRs in each smoothing quartile. As a result, it was obtained
that abnormal sales and purchase TPRs, both individually and jointly, are used with the
purpose of intentionally smoothing profits. The study contributes to the profit quality
literature by providing new evidence that TPRs are related to the intentional smoothing
of results; it also has useful implications for investors and analysts in assessing the value
of the company, given the existence / volume of TPRs it owns, and contributes to
regulatory agencies in improving the standards related to TPRs and the protection of
minority shareholders.

Keywords — Income smoothing; Related party transactions; Quality of accounting
information
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Introducao

Constantemente as empresas buscam formas de permanecerem e se destacarem no mercado, sendo
uma delas a relagdo de investimento entre partes relacionadas. S&o consideradas partes relacionadas se
uma parte possuir a capacidade de controlar ou exercer influéncia significativa nas decisdes financeiras e
operacionais da outra parte (Mihai & Radu, 2016). Sobre o relacionamento entre partes relacionadas e 0s
seus efeitos para a organizacdo, Gordon et al. (2004) destacam duas hipoteses: a Hipdtese de Transacdes
Eficientes e a Hipdtese de Conflito de Interesses.

Pela Hipdtese de Transagdes Eficientes, infere-se que, pelo fato de os integrantes serem préximos
ou familiares e possuirem um conhecimento privilegiado da situacdo financeira e operacional da empresa,
as transacOes acontecem em um ambiente de baixa assimetria informacional, podendo ser transacdes mais
eficientes se comparadas as transagdes com partes nao relacionadas (Gordon et al., 2004).

Ja considerando a Hipotese de Conflitos de Interesses, a partir da Teoria de Agéncia exposta por
Jensen e Meckling (1976), essa mesma proximidade entre as partes pode ser usada por gestores e
controladores, para explorar de forma indevida os recursos da empresa, resultando na expropriacdo dos
investidores minoritarios e na distor¢do dos relatorios contabeis (Beuselinck & Deloof, 2014; Pozzoli &
Venuti, 2014).

Uma das formas dos gestores distorcerem os relatérios financeiros é suavizando intencionalmente
os resultados (Onesti & Romano, 2012). Para que a suavizacdo intencional dos resultados ocorra, €
necessario que os gestores disponham de elementos discricionarios para tal. Como o volume, os valores e
0s prazos das TPRs sdo facilmente ajustaveis (Shin, Sohn & Park, 2019), elas podem ser uma ferramenta
para a suavizacgéo intencional.

Segundo Huang e Liu (2010), a complexidade dos grupos de negdcios da as empresas integrantes
de um grupo mais oportunidades e instrumentos para gerenciar lucros em comparagdo com empresas que
ndo fazem parte de um. Aléem disso, utilizando de TPRs, pode ser mais dificil para as pessoas de fora do
grupo descobrirem transacGes questionaveis ou até fraudulentas (Huang & Liu, 2010).
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Assim, a pesquisa tem por objetivo investigar a influéncia das TPRs nas praticas de suavizacdo
intencional dos lucros das empresas brasileiras. O estudo torna-se relevante diante de varios escandalos
corporativos que se desencadearam devido ao uso das TPRs de forma abusiva (Bona-Sanchéz, 2017),
onde, na maioria deles, as TPRs foram usadas com o propoésito de gerar demonstracdes financeiras
enganosas (Fooladi & Farhadi, 2019), causando prejuizos aos investidores e ao sistema financeiro como
um todo.

Segundo Rahmat et al., (2020), as TPRs receberam atencao apos falhas corporativas e, por isso, é
primordial investigar adequadamente as implicacbes delas nos relatorios contabeis. Além disso, a
manipulagdo oportunista de resultados a fim de se obter lucros aparentemente suaves, prejudicam o
principal objetivo da contabilidade que é fornecer informacOes relevantes e fidedignas aos usuarios,
dificultando as decisGes de investimento que 0s usuarios externos tomam com base nessas informacoes.

Algumas pesquisas internacionais documentam a existéncia de praticas de suavizacdo de
resultados por meio das TPRs (El-Helaly, 2016; Shin et al., 2019), contudo, o impacto das TPRs sofre
influéncia da cultura e ambiente politico de cada pais, podendo resultar em diferentes descobertas (Huang
& Liu, 2010).

Para atingir o objetivo da pesquisa, foi utilizado o modelo do Lang, Lins e Maffett (2012) para
suavizacdo intencional, o modelo de Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari (2018) para mensurar TPRS
improprias e regressdes quantilicas para analisar o comportamento das TPRs anormais em cada quantil de
suavizacao.

Os resultados obtidos nesta pesquisa indicam que as transacdes de vendas com partes relacionadas
sdo utilizadas como mecanismo de suavizacdo dos resultados, tanto suavizagdo por accruals quanto
suavizacdao por decisdes operacionais. Ja as transacdes de compra entre partes relacionadas sdo utilizadas
para suavizacéo intencional, mas apenas a suavizagao por decisdes operacionais. Por fim, ao se considerar
as transacdes entre partes relacionadas totais (compra + venda), conclui-se que as transagdes de compra e
venda em conjunto sdo utilizadas pelos acionistas controladores para suavizagdo intencional dos

resultados, tanto por decisfes operacionais como por accruals.
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O estudo contribui para a discussdo de TPRs e qualidade do lucro, evidenciando que no Brasil tais
transacgdes sdo utilizadas para a suavizagéo intencional de resultados, reduzindo a qualidade da informacéo
contabil, e também, a pesquisa corrobora a necessidade de monitoramento do conflito de interesses

existentes nessas transacoes.

Revisao da Literatura

Suavizacéo de Resultados e Transagdes com Partes Relacionadas

Dentre os tipos de manipulacdo dos resultados por meio das TPRs esta a suaviza¢do lucro. O
comportamento de suavizacdo de resultados pode ser definido como o esforgo em reduzir as variagdes nos
lucros reportados (Dechow, Ge & Schrand, 2010). Segundo Trueman e Titman (1988), se um gestor puder
escolher em qual periodo reconhecer um certo lucro, ele o fard naquele que espera gerar um fluxo de
resultados mais suaves. Ao suavizar o lucro, o gerente consegue reduzir a percepc¢ao dos usuarios sobre
a volatilidade dos resultados da empresa e, consequentemente, sobre a sua probabilidade de resultados
negativos (Trueman & Titman, 1988).

Conforme Dechow e Skinner (2000) o proprio regime de competéncia propicia uma certa
suavizacdo do resultado, pois, por intermédio dele, os efeitos das transacBes financeiras sobre uma
entidade é registrado nos periodos em que eles ocorrem e ndo apenas nos periodos em que o dinheiro é
recebido ou pago pela entidade. Esta seria uma suavizacao natural, inerente ao proprio processo de geracao
do lucro, que contribui na predicdo dos fluxos de caixa, sendo, portanto, algo desejavel e garantidor da
qualidade da informacdo contabil (Dechow et al., 2010).

Por outro lado, existe a suavizagéo artificial, onde o lucro apresenta baixa variabilidade devido as
decisdes econémicas e escolhas contdbeis, como as escolhas sobre 0 momento do reconhecimento de
receitas e despesas, ou escolhas relacionadas a classificacdo dentre as contas de resultado (Martinez,
2006). Quando as decisdes e escolhas dos gestores tiverem o proposito de distorcer intencionalmente os

lucros, na tentativa de suaviza-los, diz-se que ela reduz a qualidade da informacdo, pois prejudica os
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usuarios na captura de perdas econdmicas futuras dada a alta distor¢éo das informagdes (Dechow, Sloan
& Sweeney, 1995; Dechow et al., 2010).

Segundo Shin et al., (2019), os acionistas controladores e 0s gerentes envolvidos na execucao das
TPRs tém incentivos para suavizacdao intencional do lucro. Um deles é que o mercado vincula a
estabilidade dos resultados ao longo tempo com menor risco corporativo e com a consequente redugao no
custo de capital (Onesti & Romano, 2012).

Além de haver o incentivo para a suavizacdo de resultados, as TPRs podem ser uma ferramenta
eficiente de suavizacdo, pois a quantidade, o tamanho e 0 momento em que ocorrem sdo mais ajustaveis
se comparado as transa¢des normais do mercado. Um exemplo desse ajustamento das TPRs conforme o
interesse das partes relacionadas é evidenciado pelas transa¢fes propping (transferéncia de recursos da
controladora para as controladas) ou tunneling (transferéncia de recursos das controladas para a
controladora) (Peng, Wei & Yang, 2011).

Wong e Jian (2003) relatam que, na China, os acionistas controladores executam vendas
anormalmente altas para a sua controlada (transacGes propping) a fim de que elas atinjam metas de lucros
(seja para amenizar perdas ou para conseguirem o Initial Public Offering - IPO), e que essas vendas estdo
associadas a subsequentes transferéncias significativas de caixa das controladas de volta aos controladores
(transacOes tunneling) por meio de empréstimos relacionados, criando assim um resultado transitério.

As TPRs sdo comuns a diversas empresas, mas principalmente em paises com alta concentracéo
de propriedade ou fraca protecdo dos investidores (Munir & Gul, 2011; Ma et al., 2013). Silveira et al
(2008), afirmam que, em ambientes com alta concentracdo de propriedade — como é o caso do Brasil — as
TPR séo operagdes com elevado potencial de conflitos de interesses, podendo ser usadas para a obtengéo
dos beneficios privados do controle.

Diante da a possibilidade de as TPRs serem usadas como ferramenta pra suavizagdo de resultados
e o fato do Brasil ser um ambiente propicio para a expropria¢do dos acionistas minoritarios, dada a alta

concentracdo de capital, levanta-se a seguinte hipotese:
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Hipotese 1: As TPRs tém influéncia positiva na suavizagéo intencional dos lucros em empresas
brasileiras de capital aberto.

Jian e Wong (2010) evidenciam gue, quando as empresas tém incentivo para aumentar os lucros,
elas tém niveis anormalmente altos de vendas com partes relacionadas, porque as empresas afiliadas do
grupo estdo dispostas a comprar mais da empresa para aumentar as receitas do vendedor e, entdo, aumentar
seus lucros.

Al-Dhamari et al. (2018) utilizam a abordagem de Jian e Wong (2010), mas consideram, além das
vendas, as compras entre partes relacionadas. Esses dois tipos de TPRs sdo atividades recorrentes, onde é
menos provavel que a manipulacdo por meio de vendas e compras de bens e servigos seja detectada
(Wong, Kim & Lo, 2015), além de terem maior probabilidade de serem usadas para transferir riqueza
dentro de um grupo de negdcios em beneficio dos acionistas controladores do grupo (Black, Kim, Jang &
Park, 2015).

Baseado em Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari et al. (2018), a Hip6tese 1 é subdivida da seguinte
forma:

Hipdtese 1a: As TPRs anormais de venda tém influéncia positiva na suavizacao intencional dos
lucros em empresas brasileiras de capital aberto;

Hipdtese 1b: As TPRs anormais de compra tém influéncia positiva na suavizacao intencional dos
lucros em empresas brasileiras de capital aberto;

Hipdtese 1c: As TPRs anormais de compra e venda juntas tém influéncia positiva na suavizacao
intencional de lucros em empresas brasileiras de capital aberto.

Internacionalmente, algumas pesquisas investigaram o uso das TPRs com o propdsito de suavizar
os resultados. Na Italia, Prencipe, Bar-Yosef, Mazzola e Pozza (2011), encontraram evidéncias de que é
menos provavel que as empresas controladas por familiares suavizem os lucros do que empresas nao
controladas por familias, principalmente se 0 membro familiar for um CEO ou Presidente do Conselho.

Na Greécia, El-Helaly (2016), investigaram se as empresas que executavam TPR tinham menor
qualidade da informacdo contabil se comparado as empresas que ndo possuiam TPR. Uma das proxys

708

Revista BASE —v.21, n.4, outubro/dezembro 2024



Transacgdes com partes relacionadas: Evidéncias de suavizacéo de lucros no mercado de capitais

brasileiro

usadas para a qualidade da informacdo foi a suavizacdo de resultados. Como resultados, o autor ndo
encontrou evidéncias de que empresas que possuem TPR suavizam os lucros com maior probabilidade em
comparagdo com as empresas que nao possuem TPR.

Na Coreia, Shin et al. (2019) concluem que as empresas coreanas utilizam as TPR operacionais
para suavizacdo dos resultados, contudo, por ter uma relagdo positiva com o retorno das agdes, essa
suavizacdo seria benéfica, a fim de transmitir informacdes privadas sobre seu desempenho futuro,
diferentemente de outros estudos na linha de gerenciamento que mostravam apenas uma associagdo
negativa entre TPR e qualidade da informacéo contabil.

Nacionalmente, ndo foram encontrados estudos que investiguem a relacdo das TPR
especificamente com a suavizacao de resultados, apenas com a relagdo das TPRs com o gerenciamento de
resultados, como em Rodrigues et al. (2007), Knupp (2013) e Moraes et al. (2019). Ambos os autores nao
obtém significancia estatistica a respeito da associacdo entre as TPRs e o nivel de gerenciamento de
resultados. Contudo, existem diversas formas de se mensurar TPRs. O método usualmente adotado para
mensura-las nestas pesquisas nacionais € por meio de variavel dummy que identifica apenas a presenca
(ou ndo) de TPR, desconsiderando, portanto, os seus tipos e volumes, bem como ndo diferencia se sdo
operacdes normais ou ndo. Na presente pesquisa, pretende-se avancar na mensuracao dessa variavel.

Adicionalmente, ndo se deve ainda abandonar a hipotese de que as TPR sdo utilizadas para
gerenciar os resultados no Brasil pelo fato de ndo ter sido encontrado nas métricas de gerenciamento por
accruals e por decisdes operacionais, visto que as empresas podem estar usando de outras técnicas para

tal, como a suavizacdo de lucros.

Meétodo da Pesquisa

Populacdo e Amostra
Foram selecionados na Economatica® os demonstrativos financeiros individuais das empresas com

acOes negociadas na B3® de 2010 a 2019, totalizando 354 empresas. O periodo do estudo foi de 2014 a
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2019, porém o modelo de suavizacdo utilizado exige o calculo do desvio padréo do lucro e do fluxo de
caixa operacional dos 5 anos anteriores, fazendo-se necessario a coleta dos dados a partir de 2010. O uso
dos demonstrativos individuais das empresas se da, tendo em vista que as transacoes e saldo das contas
com a maioria das partes relacionadas sdo eliminados integralmente no processo de consolidacéo.

Para chegar na amostra final foram excluidas as empresas financeiras e as empresas que
apresentaram Patrimonio Liquido (PL) negativo, pois o valor negativo interferia no célculo de algumas
varidveis. Posteriormente, foram analisadas as notas explicativas (NE) de transacGes com partes
relacionadas presentes nos demonstrativos financeiros de cada empresa, em cada ano, a fim de coletar o
valor das TPRs de compra e/ou de venda descrito na NE. As empresas que ndo tinham TPRs de compra
ou venda foram excluidas, pois ndo se enquadravam no objetivo da pesquisa. Desta forma, a amostra final

foi composta por 122 empresas (Tabela 1).

Tabela 1.
Descri¢do da selecdo da amostra
Etapa da selecdo da amostra N° empresas
(=) Empresas com agéo negociada na B3 354
(-) Exclusdo de empresas financeiras (78)
(-) Excluséo de empresas com PL negativo (49)
(-) Empresas que nao possuiam TPRs de compra e/ou venda (105)
(=) Amostra Final 122

Fonte: Dados da pesquisa.

Modelos Empiricos de Suavizacio de Resultados

Para estimacao da suavizacao de resultados, optou-se pelo uso dos modelos originados do trabalho
de Lang et al. (2012). Os autores propdem uma forma de segregar a suavizacdo natural da suavizagao
intencional de resultados. Inicialmente, sdo calculadas duas medidas de suavizacdo denominadas
Smoothing 1 (SMTH1) e Smoothing 2 (SMTH2).
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A primeira medida, SMTH1, captura a volatilidade dos lucros em relacéo a volatilidade dos fluxos
de caixa, com a ideia de que, quanto mais as empresas usam 0s accruals para gerenciar os lucros, mais
estavel o lucro liquido serd em relacdo aos fluxos de caixa (Lang et al., 2012; Leuz, Nanda & Wysocki,
2003). Ela € considerada uma medida de suavizacdo geral, pois no seu calculo engloba tanto suavizacao
por accruals quanto por decisdes operacionais. (Ribeiro et al., 2020; Sousa et al., 2022).

Para a interpretacdo da medida seja mais intuitiva, o resultado é multiplicado por -1, a fim de que
0s maiores valores da variavel SMTH1 correspondam aos maiores niveis de suavizacdo (Lang et al.,

2012). Essa medida é apresentada na Equacéo 1:

SMTHI1= (LL)/ (FCO>*1 1)
“%\at)'° VAT ) -

Onde:

SMTH1 = suavizacdo geral de resultados;

oLL = desvio padréo do lucro liquido do fim do periodo de cinco anos;

oFCO = desvio padrio do fluxo de caixa operacional do fim do periodo de cinco anos.

AT = ativo total

A segunda medida, SMTH2, baseia-se na ideia de que a discricionariedade contabil pode ser
utilizada para esconder impactos nos fluxos de caixa, ou seja, 0s gestores tendem a criar reservas de
accruals em tempos bons e as usar para compensar fluxos de caixa ruins em tempos ruins (Lang et al.,
2012; Leuz et al., 2003). Ela é calculada pela correlacdo entre o fluxo de caixa operacional e os accruals
totais, ambos divididos pelo ativo total. E considerada uma medida mais especifica de suaviza¢o por
accruals (Ribeiro et al., 2020; Sousa et al., 2022).

Segundo Lang et al. (2012), quanto mais o lucro é suavizado, mais correlacionado negativamente
os accruals e fluxo de caixa serdo. Ainda, para que a interpretacdo da medida seja mais intuitiva, o seu

resultado também é multiplicado por -1, a fim de que os maiores valores da variavel SMTH2
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correspondam aos maiores niveis de suavizagdo por accruals (Lang et al., 2012). Essa medida €
apresentada na Equacéo 2:

SMTH2 = p [(FCO/AT), (ACCRUAL/AT)] * - 1 @

SMTH?2 = suavizacdo de resultados por accruals;

FCO = fluxo de caixa operacional do fim de cinco anos;

AT = ativo total do fim do periodo, ¢;

ACCRUAL = accruals totais do fim do periodo de cinco anos, obtidos através da diferenca entre o lucro liquido e o
fluxo de caixa operacional (método da DFC).

Posteriormente, conforme Lang et al. (2012), as medidas SMTH1 e SMTH2 foram regredidas,
cada uma, conforme equacéo 3, a fim de se encontrar a parcela que corresponde a suavizagédo intencional,

representada pelos residuos das regressdes e denominadas de SUAV1 e SUAV?2, respectivamente:

SMTH;, 2,31TAMit+ﬁ2DIVit+ﬁ3MTBit+ﬁ4DPRECit+ﬁ5PREJit+ﬁ6CLit+ﬁ7CRESCit+
(3)
TBoFLii+f1oANO;+f11SET; + €

Onde:

SMTHit = Métrica de suavizagdo (SMTH1 e SMTH2) da empresa i no tempo t;

TAM:;: = logaritmo do ativo total do final do exercicio da empresa i no periodo t;

DIV = divida total (empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo) do final do exercicio dividido pelo ativo
total do final do exercicio da empresa i no periodo t;

MTBi: = market-to-book, obtido pelo valor de mercado dividido pelo patriménio liquido da do final do exercicio
DPREC;: = desvio padrdo da receita liquida do exercicio dos ultimos 5 anos da empresa i no periodo t;

PREJi:= proporcéo dos periodos que houveram resultado liquido negativo dos ultimos 5 anos da empresa i no periodo
t
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CL.i: = logaritmo do Ciclo Operacional (ciclo operacional = prazo médio de estocagem + prazo médio de recebimento)
do final do exercicio da empresa i no periodo t;

CRESC;; = crescimento da receita do exercicio da empresa i no periodo t;

IMOB;: = imobilizado do final do exercicio dividido pelo ativo total do final do exercicio

FLi: = fluxo de caixa médio operacional dividido pelo ativo total do final do exercicio dos Gltimos 5 anos

ANO;; = periodos anuais, de 2014 a 2019, ¢;

SETOR;: = representa o setor de atividade econdmica da companhia da empresa i no periodo t;

g;; = termo de erro/residuos do modelo

Modelos empiricos de transacdes com partes relacionadas.

E empiricamente desafiador separar do total das TPRs as que sdo proprias e improprias (Chung et
al., 2019). Portanto, existem na literatura diferentes formas de se tentar mensurar a parcela das transacdes
com partes relacionadas consideradas anormais, que expropriam os acionistas minoritarios e resultam em
manipulacgdo dos lucros (Tareq et al., 2017).

Para medir as TPRs este estudo adotou o método que segrega as TPR anormais das normais,
baseando-se nos estudos de Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari et al. (2018). Conforme Yeh, Shu e Su
(2012) s6 sdo consideradas TPRs abusivas quando as empresas tém TPRs anormais. Isso porque as TPRs
sdo transagdes comuns nos conglomerados, assim, nem todas as TPRs sdo feitas com fins de expropriagéo
e manipulacdo dos resultados. Além disso, Lo, Wong e Firth (2010) sugerem que as atividades de
manipulacdo de resultados, que é o foco do estudo, geralmente se refletem em TPRs anormais.

Os modelos baseados em Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari et al. (2018) sdo evidenciados na
equacéo 4 a seguir:

TPR;= ot B, TAM;+ B,ALAV+ B,MTB;+ B, SET+¢; @

TPRi; = transagdes de vendas; compras; e vendas+compras de bens e servigos entre partes relacionadas, ambas na sua

forma logaritma;

TAM = logaritmo natural do ativo total;

MTB = Market to Book, obtido pela divisdo do valor de mercado pelo patriménio liquido da empresa i no ano t;
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ALAV= divida total (Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante) dividida pelo ativo total;
SETi: = representa o setor de atividade econdmica da empresa i no periodo t, conforme a B3;

&;; = termo de erro/residuos do modelo

A partir da equacédo 4 as TPRs de venda e de compra séo regredidas, cada uma, ano a ano (2014-
2019), a fim de se encontrar a parcela que corresponde as TPRs anormais, representada pelos residuos de
cada regressdo e denominadas de anTPRV (vendas anormais); anTPRC (compras anormais) e anTPRT

(total de transacdes anormais).

Modelos empiricos finais

Baseado no modelo de suavizacdo do Lang et al. (2012) juntamente com os modelos de TPRs de
Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari et al. (2018) o modelo empirico final da pesquisa € representado na
equacdo 5. O modelo tem como varidveis dependentes as duas medidas de suavizacdo intencional, SUAV1
e SUAV2; como variaveis independentes de interesse as trés medidas de TPRs anormais, anTPRV
(Venda), anTPRC (compra) e anTPRT (venda + compra); e como variaveis independentes de controle:

alavancagem, tamanho, auditoria, governanca, ano e setor (vide Tabela 2):

SUAV;= o +B,anTPR + Variaveis de controle (5)

Tabela 1.
Variaveis da Pesquisa

Variaveis Descrigéo Medida Referéncias

Variaveis Dependentes
Suavizacéo intencional Residuos da regressédo com
SUAV1 . Lang et al. (2012)
geral (métrica 1) SMTH1 conforme Equacéo 3

Suavizagdo intencional .
. Residuos da regressdo com
SUAV2 por accruals (métrica B Lang et al. (2012)
2 SMTH2 conforme Equacédo 3
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Variaveis Descricéo Medida Referéncias
Variaveis Independentes de Interesse
Vendas anormais entre | Residuo da regressdo com vendas ]
anTPRV ] 3 Jiang e Wong (2010)
partes relacionadas conforme Equagéo 4
Compras anormais i )
Residuo da regressdo com Al-Dhamari et al.
anTPRC entre partes 3
) compras conforme Equacdo 4 (2018)
relacionadas
Residuo da regressdo com Jiang e Wong (2010);
anTPRT TPR totais improprias vendas+compras conforme Al-Dhamari et al.
Equacdo 4 (2018)
Varidveis Independentes de Controle
Ribeiro e Colauto
] ] (2016); Sousa et al
ALAV Alavancagem Passivo Total / Ativo Total
(2022). Bao e Lewellyn
(2017)
Bianchet et al (2019);
Logaritmo natural do ativo total Mazzioni e Klann
TAM Tamanho )
do fim do periodo (2016); Watts e
Zimmerman, (1990)
Listagem nos niveis Dummy: 1 para empresas listadas .
] . i Gabriel (2011); Lyrae
LGOV diferenciados de no novo mercado, nivel 1 e 2 da )
. . Moreira (2011);
governanga corporativa B3; e 0 caso contrario
Dummy: 1 para empresas
o ) ) Moura et al (2017);
AUD Empresa de Auditoria auditadas por Big Four e 0 caso )
. Silva et al. (2017);
contrario
. . ) Ribeiro et al. (2020);
ANO Periodo anual Periodos anuais de 2014 a 2019
Sousa et al (2022)
Ribeiro et al. (2020);
SETOR Setor de cada empresa Setores da B3
Sousa et al (2022)

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Para a estimacgdo do modelo proposto optou-se por utilizar a regressdo quantilica. A estimacédo por
meio da regressao quantilica permite uma analise mais dindmica e profunda sobre a relacdo entre a variavel
dependente e seus regressores em diferentes pontos da distribuicdo dessa variavel, o que representa uma
vantagem em relacdo a regressdo linear padrdo, além de ser mais robusta para a presenca de outliers e para
a heterocedasticidade dos dados (Cameron & Triverdi, 2010; Li, Wang & Nartea, 2020).

Neste sentido, a regressdo quantilica foi julgada mais adequada por permitir investigar a influéncia
das trés medidas de TPRs ao longo de diferentes regides da distribuicdo das variaveis de suavizacdo de
resultados, permitindo-se analisar a ndo uniformidade da relacdo encontrada, considerando os niveis
diferenciados de suavizacao das empresas da amostra (Li & Hwang, 2018; Feng & Huang, 2020; Sousa,
Feltes, Meurer & Ribeiro, 2022).

Assim, foram analisadas a relacdo entre as TPRs e a suavizacdo a partir dos quantis (também
conhecido por percentis) 0,25 (nivel baixo de suavizacdo), 0,50 (nivel médio de suavizagdo) e 0,75 (nivel
alto de suavizagéo), de maneira similar ao trabalho de Feng e Huang (2020).

Analise e Discussao dos Resultados

Anélise Univariada

A tabela 3 apresenta os resultados da estatistica descritiva das variaveis utilizadas na pesquisa, com
base nos quantis 0,25, 0,50 e 075 da variavel dependente SUAV1 de suavizacdo intencional geral de

resultados.

Tabela 2. Estatistica descritiva por quantis

Painel A: Estatistica Descritiva do quantil (0,25) Nivel Baixo de Suavizacdo Geral de Resultados — SUAV1

o . ) Desvio ) ]
Variaveis Observacdes Média Mediana Minimo Méaximo
Padrédo
SUAV1 219 -1,2305 -0,6291 1,5054 -7,9351 -0,0316
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anTPRV 183 -0,3145 -0,2252 2,4677 -7,6310 4,4497
anTPRC 161 -0,2301 -0,017813 2,2564 -8,0933 3,5514
anTPRT 206 -0,3654 -0,1824 2,0984 -6,6817 3,6869
ALAV 219 0,5002 0,4975 0,1954 0,0737 0,9360
TAM 219 15,2446 15,2228 1,7389 10,9112 20,3646

Painel B: Estatistica Descritiva do quantil (0,50) Nivel Médio de Suavizacao Geral de Resultados — SUAV1

Variaveis Observacoes Média Mediana pesvio Minimo Méximo
Padréo

SUAV1 218 0,2485 0,2605 0,1483 -0,0276 0,4989
anTPRV 194 0,1687 0,1630 2,1404 -5,6981 5,4643
anTPRC 174 0,1971 0,2020 1,8118 -6,2033 3,8679
anTPRT 212 0,2677 0,0957 1,7186 -4,7145 4,9073
ALAV 218 0,5142 0,5147 0,1934 0,0825 0,9538
TAM 218 15,133 15,217 1,3651 10,8055 18,498

Painel C: Estatistica Descritiva quantil (0,75) Nivel Alto de Suavizagdo Geral de Resultados — SUAV1

Variaveis Observagdes Média Mediana pesvio Minimo Méaximo
Padréo
SUAV1 218 0,9876 0,8179 0,8130 0,5066 9,7620
anTPRV 183 0,0950 0,3568 2,3000 -6,4241 7,5746
anTPRC 167 0,0191 0,4191 2,1395 -8,4001 3,6410
anTPRT 205 0,1304 0,3023 1,8286 -5,7662 5,8582
ALAV 218 0,5085 0,5345 0,2311 0,0501 0,9761
TAM 218 15,1755 15,372 1,5835 11,3472 20,8447

Fonte: Dados da pesquisa

Na tabela 3, percebe-se que a média das transa¢fes anormais de venda, de compra e totais entre
partes relacionadas € maior no quantil 0,75 (nivel alto) de suavizag&o intencional do que no quantil 0,25
(nivel baixo), o que pode ser um indicio de que as empresas mais suavizadoras possuem um maior volume

de transac¢des anormais de venda e de compra com partes relacionadas.
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Os residuos das transacOes de venda, compra e totais de transagdes com partes relacionadas

(anTPRs) também apresentam maior variabilidade em todos os quantis, com um desvio padrdo em torno

de 2, o que indica que uma medida baseada na média ndo seria a mais adequada.

Quanto as variaveis utilizadas para controle, nota-se que as empresas mais suavizadoras possuem,

em média, um maior nivel de alavancagem do que as empresas menos suavizadoras. I1sso pode indicar que

empresas com maior nivel de endividamento estdo mais sujeitas as praticas que prejudicam a qualidade

da informacao devido aos contratos de covenants dos contratos de financiamentos (Bao & Lewellyn, 2017;

Ribeiro & Colauto, 2015). A variavel tamanho ndo se mostrou muito diferente, entre os quantis de menor

e maior suavizacdo, assim, entende-se que as empresas sdo em média do mesmo tamanho em ambos 0s

quantis.

A tabela 4 a seguir, expde os resultados da estatistica descritiva das variaveis utilizadas na

pesquisa, com base nos quantis 0,25, 0,50 e 075 da variavel dependente SUAV?2,

Tabela 3.
Estatistica descritiva por quantis

Painel A: Estatistica Descritiva do quantil (0,25) Nivel Baixo de Suavizacao de Resultados por Accruals
SUAV?2

Variaveis Observacoes Média Mediana Desvio Minimo Maximo
Padréo
SUAV2 219 -0,4658 -0,3552 0,4042 -1,7963 0,0061
anTPRV 178 -0,2285 0,02663 2,2892 -7,6310 3,8174
anTPRC 157 -0,1505 0.1289 2,2479 -8,0933 3,6581
anTPRT 203 -0,2449 0,017813 1,9929 -6,6817 3,6423
ALAV 219 0,4817 0,4718 0,2045 0,0737 0,8851
TAM 219 15,2265 15,2088 1,6094 11,2387 20,3646

Painel B: Estatistica Descritiva do quantil (0,50) Nivel Médio de Suavizacdo de Resultados por Accruals —
SUAV2

Desvio
Variaveis ObservagBes Média Mediana Padrs Minimo Maximo
adréo
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SUAV2 218 0,1340 0,1449 0,0587 0,0084 0,2275
anTPRV 197 -0,0756 -0,017813 2,2016 -6,1399 5,4643
anTPRC 170 0,0886 0,2770 2,0232 -6,2033 3,8679
anTPRT 212 0,0902 -0,035513 1,8247 -5,3933 4,9073
ALAV 218 0,5241 0,5194 0,1919 0,0865 0,9761
TAM 218 15,0737 15,1474 1,5123 10,8055 20,3406

Painel C: Estatistica Descritiva do quantil (0,75) Nivel Alto de Suaviza¢do de Resultados por Accruals —
SUAV?2

Variaveis Observagdes Média Mediana pesvio Minimo Méaximo
Padréo
SUAV2 218 0,3340 0,3203 0,0828 0,2280 0,8250
anTPRV 185 0,2602 0,4854 2,4228 -6,4241 7,5746
anTPRC 175 0,0515 0,2864 1,9656 -8,4001 3,6410
anTPRT 208 0,1867 0,2782 1,8756 -5,7662 5,8582
ALAV 218 0,5171 0,5464 0,2223 0,0501 0,9735
TAM 218 15,2533 15,4303 1,5834 11,3472 20,8447

Fonte: Dados da pesquisa

Na tabela 4, percebe-se que os residuos das transactes de venda, de compra e totais de transagdes
com partes relacionadas apresentam alta variabilidade em todos os dois quantis, com um desvio padrdo
em torno de 2, o que indica que uma medida baseada na média ndo seria a mais adequada.

Percebe-se também que as empresas que mais suavizam os resultados através dos accruals (quantil
0,75) possuem um volume maior de transa¢cdes anormais com partes relacionadas, tanto transacées de
vendas, como transac¢fes de compra e com transa¢des totais. O maior volume de tais transa¢es anormais
no maior quantil de suavizagdo pode ser um indicio de que as empresas utilizam dessas transacfes para
suavizacao do lucro.

A respeito das varidveis de controle, infere-se que, no maior quantil de suavizagao por accruals,
existem em média, empresas mais alavancadas, do que no menor quantil. Isso pode indicar que empresas

com maior nivel de endividamento estdo mais sujeitas a suavizarem o lucro, provavelmente devido aos
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contratos de covenants dos contratos de financiamentos (Bao & Lewellyn, 2017; Ribeiro & Colauto,

2015).

Analise Multivariada

Antes da analise multivariada, foram realizados testes econométricos para verificar o atendimento

aos pressupostos para utilizacdo da regressdo quantilica (linearidade nos parametros, auséncia de

multicolinearidade, homoscedasticidade e auséncia de autocorrelacdo serial de residuos). Como

resultados, todos os pressupostos foram atendidos, os dados ndo apresentaram alta correlacdo e nem

problemas de multicolinearidade.

A tabela 5 evidencia os resultados da analise multivariada por meio das regressées quantilicas,

com a varidvel dependente SUAV1 (Suavizacdo geral de resultados):

Tabela 5.

Regressdes Quantilicas

Painel A: Suavizacdo Geral de Resultados (SUAV1), TPR de Vendas e TPR de Compras

Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
anTPRV 0,0292 0,0198* 0,0275**
anTPRC 0,0692** 0,0362*** -0,0017
TAM -0,10376** -0,0092 -0,0360***
ALAV 0,1382 0,0616 0,3479**
LGOV 0,2880** 0,2685*** 0,3587***
AUD -0,0199 0,0237 0,0126
Constante 1,2981 0,2187 0,6902
Pseudo-R? 12,15% 5,91% 5,30%
CS Sim Sim Sim
CPA Sim Sim Sim
Observagdes 439

Painel B: Suavizacéo Geral de Resultados (SUAV1) e TPR Total
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Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
anTPRT 0,0921*** 0,0518*** 0,0280**
TAM -0,0930* -0,0148 -0,0427**
ALAV 0,4169 0,1617 0,3621***
LGOV 0,1634** 0.2811*** 0,2645***
AUD 0,0506 0,0189 -0,0573
Constante 1,0033 0,2387 1,3549
Pseudo-R? 4,50% 4,20% 7,19%
CS Sim Sim Sim
CPA Sim Sim Sim
Observagdes 623

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: * significancia ao nivel de 10%; **significancia ao nivel de 5%; ***significancia ao nivel de 1%. CS = Controle de
Setores; CP = Controle de Periodos Anuais. As constantes destes modelos econométricos absorveram as seguintes variaveis:
SETOR = Bens Industriais e ANO = 2014.

Para uma melhor compreensdo dos resultados das regressdes, a Tabela 6 resume a influéncias
significativas das transacdes com partes relacionadas nas suavizacOes intencionais dos lucros,

apresentando se essa influéncia foi de forma positiva ou negativa.

Tabela 6.
Resumo da Influéncia da TPR na SUAV1
TPRs anormais /Quantis 0,25 0,50 0,75
anTPRV (Vendas) + +
anTPRC (Compras) + +
anTPRT (Venda + Compra) + + +

Fonte: Dados da pesquisa.

Pode-se perceber que as transa¢des anormais de venda possuem coeficiente positivo e significancia
estatistica nos quantis 0,50 e 0,75 de suavizacéo geral, além disso, quanto maior o quantil mais significante

é essa influéncia. A medida de SUAV1 mensura tanto suavizagdo por meio dos accruals, como por meio
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de decisdes operacionais, assim, € possivel dizer que as empresas brasileiras dessa amostra utilizam das
transacOes anormais de venda para suavizarem intencionalmente os seus resultados, impactando a
qualidade da informacéao contabil. Tal resultado é corroborado pelos achados de Jian e Wong (2004) que
também evidenciaram que na China as empresas usam as vendas operacionais com partes relacionadas
para gerenciarem seus lucros.

Uma outra justificativa para tal resultado é de que as vendas sao um dos maiores e mais relevantes
itens das demonstracdes financeiras das empresas, portanto, existe um potencial risco do envolvimento
dessas transacdes com a manipulacdo dos resultados, como ja apontado por Zha Giedt (2018). As
transacdes anormais de compra possuem um coeficiente positivo nos quantis 0,25 e 0,50 da primeira
métrica de suavizacdo SUAV1, que corresponde as empresas que menos suavizam os resultados de forma
geral, ou seja, tanto por meio de transacGes operacionais como por meio dos accruals.

Quando se observa as transacdes anormais totais de TPR, representadas pela variavel anTPRT,
existe significancia estatistica em todos os quantis de Suavizagdo Geral (SUAV1). Tal resultado vai ao
encontro com o exposto por Cheung et al. (2009) de que as empresas podem utilizar das compras e vendas
simultaneamente para atingirem objetivos especificos, como por exemplo, comprarem produtos por precos
mais altos a0 mesmo tempo que 0s vendem a precos mais baixos.

O resultado como um todo é semelhante aos achados do estudo de Al-Dhamari et al (2018), que
demonstraram que as transagdes anormais de venda, compra e compra+venda com partes relacionadas nas
empresas da Malasia deterioram a qualidade dos relatdrios financeiros, aumentando o risco de auditoria.

A variavel de auditoria ndo se mostrou significante nos quantis de suavizagdo geral de resultados,
provavelmente porque existe uma parcela da suavizacao que se da por meio das decisdes operacionais dos
gestores, o que é mais dificil de ser detectado pela auditoria, se comparada as atitudes de suavizacao por
meio dos accruals (Gunny, 2005).

O tamanho se mostrou significante negativamente no maior e menor quantil da SUAV1. Tal

resultado vai ao encontro da literatura, de que empresas maiores possuem estruturas de governancga e
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controles internos melhores, e estdo sujeitas a analises mais rigorosas por parte de investidores e analistas,
assim, tendem a manipularem menos os resultados.

A variavel listagem nos niveis diferenciados de governanca corporativa teve um resultado
diferente do esperado, pois nos maiores e menores quantis apresentou coeficiente significante e positivo,
ou seja, ndo contribuindo para a reducdo dos niveis de suaviza¢do como apontado na literatura. Contudo,
isso pode sugerir apenas que a listagem nos niveis diferenciados da Bovespa talvez ndo seja a melhor
medida para mensurar a governanga corporativa das empresas. Algumas pesquisas também tiveram
resultados que demonstram isso, como Antunes e Mendonca (2008) e Costa e Camargo (2006), de que a
adesdo aos niveis de governanca da B3 ndo garante uma governanca efetiva. Portanto, sugere-se adotar,
em pesquisas futuras, outras formas de medida para governanca corporativa.

Por fim, a variavel alavancagem apresentou coeficientes positivos e estatisticamente significantes
no maior quantil de suavizacédo geral de resultados. Assim, tal resultado segue a literatura de que empresas
com maior nivel de endividamento estdo mais sujeitas as praticas de suavizacdo de resultados,
possivelmente na tentativa de evitarem a violagdo dos covenants dos contratos de financiamentos (Bao &
Lewellyn, 2017; Ribeiro & Colauto, 2015; Watts & Zimmerman, 1990).

A tabela 7 a seguir evidencia os resultados da analise multivariada por meio das regressdes

quantilicas, com a variavel dependente SUAV2 (Suavizacdo de resultados por accruals):

Tabela 7.
Regressfes Quantilicas
Painel A: Suavizacédo por accruals (SUAV2), TPR de Vendas e TPR de Compras

Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
anTPRV 0,0181** 0,0085* 0,0102***
anTPRC 0,0064 0,0041 0,0018
TAM -0,0035 0,0049 0,0159%***
ALAV 0,3482*** 0,0773 0,0114*=
LGOV 0,1438*** 0,0933%**= 0,0476**
AUD 0,0161 0,0417 -0,0580
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Constante -0,3042 -0,1078 -0,0466
Pseudo-R? 12,05% 5,90% 7,00%
CS Sim Sim Sim
CPA Sim Sim Sim
Observagdes 439
Painel B: Suavizagdo por accruals (SUAV2) e TPR Total
Quantil 0,25 Quantil 0,50 Quantil 0,75
anTPRT 0,0199 0,0162*** 0,0060**
TAM -0,0342 0,0002 0,0119%**
ALAV 0,5285*** 0,1911*** -0,0326*
LGOV 0,1842%** 0,0930%*** 0,0588***
AUD 0,0377 -0,0048 -0,0443***
Constante 0,0323 -0,0580 -0,0095
Pseudo-R? 5,82% 4,14% 7,11%
CS Sim Sim Sim
CPA Sim Sim Sim
Observagdes 623

Fonte: Dados da pesquisa.
Nota: * significancia ao nivel de 10%; **significancia ao nivel de 5%; ***significancia ao nivel de 1%. CS = Controle de
Setores; CP = Controle de Periodos Anuais. As constantes destes modelos econométricos absorveram as seguintes variaveis:
SETOR = Bens Industriais e ANO = 2014.

Para uma melhor compreensdo dos resultados das regressdes, a Tabela 8 resume a influéncias
significativas das transacdes com partes relacionadas nas suavizacOes intencionais dos lucros,

apresentando se essa influéncia foi de forma positiva ou negativa.
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Tabela 8.
Resumo da Influéncia da TPR na SUAV2
TPRs anormais /Quantis 0,25 0,50 0,75
anTPRV (Vendas) + + +
anTPRC (Compras)
anTPRT (Venda + Compra) + +

Fonte: Dados da pesquisa.

Pode-se perceber que as transacdes anormais de venda possuem coeficiente positivo e significancia
estatistica em todos os quantis de suavizacdo por accruals, além de que, quanto maior o quantil de
suavizagdo de resultados, maior é essa significancia. Da mesma forma que na SUAV1, é possivel dizer
que as empresas brasileiras dessa amostra utilizam das transa¢cdes anormais de venda para suavizarem
intencionalmente os seus resultados também por meio dos accruals, impactando a qualidade da
informacdo contabil, de modo que, quanto maior o nivel de suavizacdo, maior e mais significante € esta
influéncia.

Quanto as transacdes de compra, ndo houve influéncia significativa em nenhum dos quantis,
apesar do coeficiente ser positivo. Os resultados diferentes da influéncia das TPRs de compra na SUAV1
e SUAV?2 pode ser explicado, por analogia, pela a constatacdo da literatura da ocorréncia de um trade-off
das medidas de gerenciamento operacional e por accruals (Zang, 2012). Assim, pode-se dizer que as
empresas se utilizam das transagdes de compra para suavizarem o lucro por meio de decisdes operacionais
em oposicdo da suavizacdo por accruals, ou seja, suavizam o lucro por meio de decisdes como por
exemplo comprar mais ou menos de parte relacionadas em determinado periodo. Desta forma, ndo é
possivel rejeitar totalmente a hipdtese 1b de que as TPRs anormais de compra tém influéncia positiva na
suavizacao intencional dos lucros.

Segundo Gunny (2005), a escolha contabil com relagdo aos accruals é de maior risco de
fiscalizacdo e monitoramento pelos auditores e organismos reguladores da Contabilidade. Baber et al

(2011) complementa dizendo que existe uma flexibilidade limitada para manipular os accruals, pois 0s
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mesmos sdo revertidos no periodo seguinte, impondo mais restricbes ao uso do gerenciamento de
resultados por accruals novamente no proximo periodo contabil (Baber, Kang & Li, 2011). Dessa forma,
manipulacdo dos resultados por meio das atividades operacionais € muito mais dificil de ser inibida do
que o gerenciamento através das escolhas contabeis (Gunny, 2005). Possivelmente, isso pode estar
relacionado com o fato de as transagdes de compras influenciarem na suavizacédo geral de resultados (que
engloba decisfes operacionais e accruals) mas ndo influenciarem na suavizagdo especifica por accruals.

Quando se observa as transa¢fes anormais totais de TPR, representadas pela variavel anTPRT,
da mesma forma que na SUAVL, existe significancia estatistica nos quantis maiores de Suavizagdo
intencional por accruals e o coeficiente é positivo. Assim, também n&o se rejeita a hipotese 1c, de que as
TPRs de venda e compra, juntas, tém influéncia positiva na suavizagdo intencional dos lucros.

Os resultados acima, que consideram a influéncia das transacdes de compra e venda juntas, ou
seja, transacbes operacionais, vai ao encontro com os resultados de Shin et al (2019) que também
encontraram que as TPRs operacionais sdo uma ferramenta de suavizacgdo de resultados. Isso pode ser
explicado porque as TPRs operacionais, no caso compra e venda, sdo transacdes frequentes e, portanto,
podem ser uma fonte estavel de receita entre as empresas de um mesmo grupo, diferentemente de TPRs
ndo operacionais que, por serem incomuns ou esporadicas, sao mais perceptiveis aos olhos de uma
auditoria e, portanto, sdo relativamente mais dificeis de serem usadas para suavizag&o de resultados (Shin
etal., 2019).

Diferente do observado na SUAV1, a variavel de auditoria se mostrou significante no quantil 0,75
de alto nivel de suavizacao por accruals (SUAV?2), apresentando coeficiente negativo. Tal coeficiente
negativo segue a literatura, e corresponde ao esperado nesta pesquisa, de que a auditoria seja um
desestimulador para a empresa se envolver em transacfes com partes relacionadas que sejam nocivas ao
mercado de capitais (Moura et al., 2017; Santana et al., 2016; Silva et al., 2014). O fato da auditoria ter
se mostrado significante apenas na suavizacdo por accruals pode ser explicada também pela maior

facilidade em se detectar a manipulacdo de resultados por meio dos accruals, do que pelas decisdes
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operacionais, assim, a escolha contébil com relagéo aos accruals é mais fécil de ser inibida pelos auditores
(Gunny, 2005).

O tamanho se mostrou significante positivamente no maior quantil da SUAV2. Na literatura essa
relacdo pode ser explicada pelo fato de que as grandes empresas sao mais propensas a preferirem lucros
suaves devido ao custo politico e portanto ha uma relagdo positiva entre o tamanho da empresa € a
suavizacao de resultados (Mazzioni & Klann, 2016; Watts e Zimmerman, 1990). Como o resultado é
diferente ao se comparar tamanho com a SUAV1 e SUAV2, pode-se concluir que as grandes empresas
optam pela suavizacdo por meio dos accruals, pois teve resultado positivo com a SUAV2, em oposi¢do
ao resultado da suavizagédo por decisdes operacionais, que teve resultado negativo com a SUAV 1.

A variavel listagem nos niveis diferenciados de governanca corporativa, assim como na SUAV1,
apresentou coeficiente significante e positivo em todos os quantis de suavizagdo por accruals. Reafirma-
se, portanto, um possivel problema na métrica de captacdo da governanca corporativa, sugerindo-se
adotar, em pesquisas futuras, outras formas de medida para governanga corporativa.

Por fim, em todos os quantis de suavizagdo por accruals em que a alavancagem se mostrou
significante estatisticamente, o coeficiente foi positivo, exceto no quantil maior de suavizacdo que
considerada as transacdes totais com partes relacionadas. De modo geral, tal resultado segue a literatura
de que empresas com maior nivel de endividamento estdo mais sujeitas as praticas que reduzem a
qualidade da informacdo, na tentativa de evitarem a violagdo dos covenants dos contratos de
financiamentos (Bao & Lewellyn, 2017; Ribeiro & Colauto, 2015; Watts & Zimmerman, 1990).
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Conclusao

Esta pesquisa buscou identificar se as empresas utilizam das suas transacbes com partes
relacionadas para suavizarem os resultados, prejudicando a qualidade da informag&o contébil.

Os resultados demonstraram que as transagc0es de vendas com partes relacionadas séo utilizadas
como mecanismo de suavizacdo dos resultados, tanto suavizacdo por accruals quanto suavizacdo por
decisbes operacionais, em todos 0s niveis de suavizacdo. Ja as transacOes de compra entre partes
relacionadas s&o utilizadas para suavizagdo intencional, mas apenas a suavizagdo por decisdes
operacionais, uma vez que nao houve significancia na suavizagao por meio dos accruals. Por fim, ao se
considerar as transagdes entre partes relacionadas totais, conclui-se que as transa¢fes de compra e venda
em conjunto sdo utilizadas pelos acionistas controladores para suavizacao intencional dos resultados, tanto
por decisfes operacionais como por accruals.

Tais resultados vdo ao encontro ao exposto na literatura internacional, de que os acionistas
controladores podem usar do seu poder de influéncia para estruturar transacGes dentro do grupo —
transacdes de compra e venda — a fim de atingirem objetivos especificos — de suavizarem os lucros. (Cho
& Lim 2018; Shin et al., 2019; Tareq et al., 2017; Rahmat et al., 2020).

Assim, conclui-se que, diante dos conflitos de interesses que existem entre gestor e proprietario e
entre acionista minoritario e majoritério, aliados aos incentivos para suavizacao dos lucros, os resultados
desta pesquisa demonstram que as TPRs sdo uma ferramenta eficiente para atividades de suavizacao de
resultados.

Uma das principais consequéncias dessa suavizacao intencional pode ser o descrédito dos usuarios
da informacao contabil perante os relatorios financeiros de empresas que executam TPRS, uma vez que,
ao serem manipulados, deixam de ser uma ferramenta confiavel para a tomada de decis6es. A perda da
credibilidade do mercado resulta em uma reducdo da relevancia da informacdo contabil e
consequentemente, pode afetar o valor da empresa, conforme algumas pesquisas internacionais ja apontam
(Ramaht, 2013).
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Também pode-se concluir que, no Brasil, € mais suscetivel o uso das transacGes de venda com o
proposito de manipulacao dos resultados do que o0 uso das transagdes de compra, uma vez que as vendas
foram significantes nas duas métricas de suavizacdo enquanto que as transacfes de compras se mostraram
significantes apenas em uma das métricas.

O presente estudo contribui para a discussdo de TPRs e qualidade do lucro, evidenciando
que no Brasil tais transa¢Ges sdo usadas para reduzir a qualidade da informacao contébil, tanto
transacdes de compra como transaces de venda e ambas em conjunto. Até 0 momento, no ambito
nacional, as TPRs ndo apresentavam relagdes significantes com a qualidade do lucro,
assim os resultados desta pesquisa contribuem para fomentar essa discussao.

Outra contribuicdo para a academia é 0 avan¢o na mensuragdo da variavel de TPRs. O método
usualmente adotado para mensura-las nas pesquisas nacionais é por meio de variavel dummy que identifica
apenas a presenca (ou ndo) de TPR, desconsiderando os seus tipos e volumes, bem como ndo diferenciando
se sdo operagdes normais ou nao.

O estudo também contribui indiretamente com a literatura de gerenciamento de resultados, pois
uma das limitacdes desse tipo de pesquisa é ndo conseguir identificar especificamente quais operacdes as
empresas estdo gerenciando. Portanto, esta pesquisa contribui ao evidenciar que transa¢ées com partes
relacionadas de compra e venda sdo um dos meios.

As concluses deste estudo também apoiam a necessidade de escrutinio por parte dos reguladores
e normatizadores e até da auditoria na hora de monitorar o conflito de interesses existentes nas transacdes
com partes relacionadas. Como limitacGes da pesquisa encontra-se o0 tamanho da amostra e as limitacdes
dos préprios modelos utilizados que trabalham com os residuos, de que nem todos os accruals
considerados discricionarios pelos modelos de fato o séo, pois podem vir da propria operagdo da empresa
ou do regime de competéncia (Ball, 2013).

Diante disso, sugere-se para as pesquisas futuras a investigacdo das TPRs com outros atributos da

qualidade do lucro, ou ainda, com outras formas de mensuracdo das TPRs (dada a variedade de
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mensuracao desta variavel), que se permita inclusive utilizar as empresas com PL negativo, a fim de

fomentar a discussdo do impacto das TPRs na qualidade da informagéo contabil.
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