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Resumo

Os sistemas de controles gerenciais podem ser classificados como habilitantes ou coercitivos.
O primeiro se destina a apoiar o empregado, ao invés de controla-lo, e permite a inovacdo em
meio a contingéncias que possam prejudicar o alcance de metas da organizacdo. Este estudo
foca no controle orcamentario habilitante (COH) e sua relagdo com a pratica do
gerenciamento de resultados contabeis (GR). Quanto ao método, a pesquisa envolveu uma
survey para a avaliacdo do controle orcamentario habilitante, seguida de uma pesquisa do tipo
archival, para a identificacdo da pratica de gerenciamento de resultados. A amostra foi
composta por 110 respondentes das empresas brasileiras listadas na B3 S/A — Brasil, Bolsa e
Balcdo (B3). Para a andlise dos dados, utilizou-se métodos estatisticos como: estatistica
descritiva, correlacdo de Pearson e regressao quantilica. Os resultados apontaram que o
controle orcamentéario habilitante tende a aumentar as praticas de gerenciamento de
resultados, tanto por accruals como por atividades reais, no entanto, apenas quando 0s hiveis
de gerenciamento s&o baixos. Conclui-se, de maneira geral, que a configuragdo or¢camentaria
influencia a qualidade das informacgfes contabeis, aumentando a assimetria informacional
entre agente e principal. Os resultados oferecem suporte para que investidores, analistas,
auditores e demais usuarios das demonstracdes contabeis tenham um olhar diferenciado para
empresas que possuem sistemas de controles habilitantes, visto que este impacta na qualidade
das informacdes contabeis. Os achados do estudo também contribuem para a literatura
emergente, que busca explorar os vinculos entre os sistemas de controles instituidos pelas
organizac0es e o0s seus efeitos nos relatorios financeiros externos.

Palavras-chave: Controle Orcamentario Habilitante. Gerenciamento de Resultados.
Remuneracgéo dos Executivos.
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1 INTRODUCAO

Na pratica contabil, os gerentes possuem alguma flexibilidade nas normas para
escolher os procedimentos contabeis (Kothari, 2001). Essa flexibilidade faz com que tenham
alguma liberdade para gerenciar os lucros reportados (Kothari, 2001), comportamento
denominado de gerenciamento de resultados (GR) (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). O GR
ocorre devido a diversos incentivos, como oportunismo dos agentes, nivel de endividamento,
custos politicos, motivag¢des do mercado de capitais, entre outros.

No ambito do oportunismo dos gestores (agentes), o estabelecimento de um sistema de
controle tem sido visto como um mecanismo importante para garantir relatorios financeiros de
alta qualidade (Hartmann & Maas, 2011). Um dos mecanismos do sistema de controle
gerencial utilizado pelas organizagdes é o orcamento (Mouritsen, 1996; Arnold & Artz, 2019).
Em muitas organizacGes, 0s orgcamentos sdo usados simultaneamente para fungdes orientadas
ao planejamento, como previsdo de atividades operacionais, e fungfes orientadas a avaliagao
de desempenho (Ahrens & Chapman, 2004; Ho, 2018; Arnold & Artz, 2019). Além disso, sdo
usados pela geréncia como um meio de coordenar e comunicar prioridades (Libby & Lindsay,
2010). O orcamento tem sido usado para facilitar o compromisso dos gerentes com as metas
organizacionais, planejamento e alocacao de recursos (Arnold & Artz, 2019).

Adler e Borys (1996) propdem que os sistemas de controle sdo separados em aspectos
positivos e negativos da burocracia, com base em dois tipos de formalizacdo: habilitante e
coercitivo. A formalizacdo habilitante proposta por Adler e Borys (1996) propde regras e
sistemas de controles projetados para facilitar a estrutura, refinar e conduzir seus processos de
trabalho, sem implicacBGes hierdrquicas necessarias. Segundo Beuren e Santos (2019), sédo
normas e sistemas destinados a apoiar, em vez de controlar o empregado. De maneira geral,
os controles habilitantes permitem a inovacdo em meio a contingéncias, eventos inesperados e
obstaculos que possam impedir as metas, os objetivos e a produtividade da organizacao (Free,
2007).

Neste estudo, configura-se o Controle Orcamentério Habilitante (COH) a partir da
percepcdo dos controllers, com base no modelo de Chapman e Kihn (2009). O foco recai
sobre o0 orgamento como mecanismo de controle gerencial. O COH facilita a discussao e a
implementacdo de planos de acdo, ajudando os gerentes a melhorarem o tempo de suas
decisdes, levando-os a melhores praticas de gestdo. A partir disso, entende-se que o0 COH gera
maior lucratividade para a empresa (Chapman & Kihn, 2009), maior compartilhamento de
informacdo e maior facilidade para que as metas orcamentarias sejam atingidas, o que
implicaria na menor necessidade, por parte dos gestores, de recorrer a praticas de GR, mesmo
que tenham incentivos para tal.

Por outro lado, a formalizacdo habilitante proposta por Adler e Borys (1996) propde
regras e sistemas de controles projetados para facilitar a estrutura, refinar e conduzir seus
processos de trabalho, sem implicacBes hierarquicas necessarias. Segundo Beuren e Santos
(2019), séo normas e sistemas destinados a apoiar, em vez de controlar o empregado. Desta
maneira, as informacodes obtidas pelo sistema do controle gerencial habitante podem melhorar
0 conhecimento dos funcionarios e gestores e, dessa forma, permitir que eles fagcam
julgamentos organizacionalmente desejaveis. Nesse sentido, é possivel supor que esta
configuracdo do orgcamento pode apoiar praticas de GR, ao invés de inibi-las.

Pesquisadores da contabilidade gerencial examinaram os efeitos do uso de sistemas de
controles tradicionais como ferramentas de implementacdo de estratégias organizacionais (Su,
Baird & Schoch, 2017; Rikhardsson & Yigitbasioglu, 2018). Eles tém procurado entender o
orcamento como controle gerencial que impacta na visdo oportunista dos gestores (Merchant,
1990; Merchant & Rockness, 1994; Kaplan, McElroy, Ravenscroft, & Shrader, 2007,
Langevin & Mendoza, 2013; Osma, Gomez-Conde & Lopez-Valeiras, in press). De maneira
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geral, os resultados dos estudos demonstram que o orgamento flexivel contribui para que
metas sejam atingidas e, consequentemente, que a propensao ao GR seja minimizada.

A incipiéncia de artigos sobre o orgamento em sua configuragdo habilitante, bem
como as préaticas oportunistas de gestores ao tomar decisdes sobre nimeros contabeis também
estdo relacionadas a falta de dados publicamente disponiveis (Osma et al., in press). No
entanto, abordar essa tematica é salutar, porque o0s contadores gerenciais interagem
regularmente com a alta geréncia e tém uma influéncia significativa sobre os gerentes
(Endenich & Trapp, 2020). Desta maneira, elaborou-se a seguinte questdo de pesquisa: Qual a
relagdo entre o controle orgamentario habilitante e as praticas de gerenciamento de resultados
contabeis?

Embora as pesquisas sobre or¢camento tenham avangado, ao expressar a compreensédo
de suas consequéncias para as organizagdes, ainda existem preocupacdes significativas que
necessitam de resolucdo. Tais preocupacfes sdo oriundas das pesquisas prévias, que ndo
aprofundaram sobre qual configuracdo do orcamento minimiza a visdo oportunista dos
gestores.

Este estudo contribui com a literatura de varias maneiras. Primeiro, sobre orcamento e
o0 papel do controller no cenério brasileiro, ao demonstrar como uma configuracdo de praticas
orcamentarias, na percepc¢do dos controllers, se relaciona com préaticas contabeis e decises
operacionais adotadas pelas empresas, influenciando a qualidade da informacgéo contabil. Esse
exame € importante porque esclarece como os sistemas de controle moldam os relatorios
financeiros e, consequentemente, tém consequéncias organizacionais.

Segundo, este estudo procura contribuir para a integracdo entre a Contabilidade
Gerencial e a Contabilidade Financeira. No Brasil, existem poucos estudos que analisam um
problema de pesquisa a partir da juncdo dessas duas areas, portanto, este trabalho contribui
para a literatura emergente em avaliar a relagéo entre os sistemas de controles gerenciais e 0s
relatorios financeiros para usuarios externos.

Ainda, como contribuicdo pratica, a relevancia da investigacdo estd atrelada a
producdo de resultados que sdo do interesse de gestores, ao se demonstrar que controles
internos instituidos pela empresa, neste caso o orcamento, podem ser um elemento
relacionado ao GR para o alcance de metas organizacionais. Acionistas minoritarios e
investidores potenciais podem requerer informagdes adicionais sobre o sistema de controle
orcamentario adotado pela empresa, se mais habilitante ou coercitivo, e solicitar ajustes para
reduzir o risco de expropriacdo por parte de gestores ou controladores.

2 ANTECEDENTES E HIPOTESES DE PESQUISA

O estabelecimento de um sistema de controle tem sido visto como um mecanismo
importante para garantir relatorios financeiros de alta qualidade. No que tange ao controle
gerencial na perspectiva do orcamento, de maneira geral, observa-se que para cumprir as
metas orcamentarias, as empresas recorrem ao gerenciamento de resultados (Chapman &
Steenburgh, 2011). Pesquisas empiricas tém demonstrado que a configuracdo dos sistemas de
controle gerencial pressiona os gerentes a atingirem as metas organizacionais, 0 que pode
induzi-los a comportamentos oportunistas (Merchant, 1989; Merchant, 1990; Merchant &
Rockness, 1994; Osma et al., in press). Por outro lado, Langevin e Mendoza (2013) e Osma et
al. (in press) evidenciaram que o design de um sistema de controle reduz a propensdo a
comportamentos de GR.

Na perspectiva do sistema de controle gerencial, Adler e Borys (1996) identificaram
quatro caracteristicas que distinguem abordagens coercitivas e habilitantes: reparo,
transparéncia interna, transparéncia global e flexibilidade. Ao aplicar esses quatro recursos
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aos sistemas de controle gerencial como subsistemas burocraticos das organizagdes, Ahrens e
Chapman (2004) desenvolveram a no¢édo de habilitar sistemas de controle.

O sistema habilitante foi projetado para permitir que os funcionarios lidem com mais
eficiéncia com contingéncias inevitaveis. Representa a ldgica da usabilidade, que visa
aprimorar as capacidades, habilidades e inteligéncia dos usuérios. Um sistema de controle
habilitante permite que os funcionarios busquem objetivos de eficiéncia e flexibilidade
simultaneamente (Chapman & Kihn, 2009; O'Grady, 2019). Desse modo, em empresas com
controle gerencial habilitante, o controle orcamentario seria elaborado e gerenciado com
maior eficiéncia, fazendo com que as metas fossem mais facilmente atingidas. Merchant
(1990) e Merchant e Rockness (1994) constataram que gerentes de uma empresa gerenciam 0s
lucros quando as metas or¢camentérias nao sao atingidas.

Endenich e Trapp (2020) demonstraram que em um ambiente em que 0S or¢camentos
sdo coercitivos, visto a baixa transparéncia interna, transparéncia global e reparo, a assimetria
informacional pode ocorrer. Para Clor-Proell, Kaplan e Proell (2014), em ambientes em que a
assimetria esta presente, o gerenciamento de resultados tem maior probabilidade de ocorrer.

Para Chapman e Kihn (2009), quando o controle orcamentario apresenta a
caracteristica transparéncia global e interna, 0 orcamento impacta na compreensdo das
atividades e incentiva a interacdo entre os individuos. Quando o subordinado possui maior
conhecimento sobre suas metas, participando efetivamente do processo or¢camentério, tende a
menor pratica do gerenciamento de resultados contabeis (Langevin & Mendoza, 2013). Com
base no exposto, é plausivel supor que empresas com COH seriam menos propensas ao GR.

Por outro lado, Chapman e Kinh (2009) e Henttu-Aho (2016) destacam que
caracteristicas do COH, como a transparéncia interna e global, contribuem para que niveis da
organizacdo desenvolvam novas competéncias e tenham diferentes informacdes, possuindo
uma visdo da totalidade do controle, fazendo com que tenham informacdes mais relevantes
sobre a organizacdo. Assim, na configuracdo do orcamento como habilitante, o controller
possui um conjunto maior de informagfes organizacionais, 0 que pode implicar na maior
pratica do GR.

Osma et al. (in press) destacam que por meio do uso interativo do orcamento, que
proporciona maior transparéncia interna e global, os gerentes se envolvem na deteccdo de
novas ideias e na mobilizacdo de recursos em torno delas, desencadeando um fluxo de
decisbes estrategicamente orientadas, como: quais ideias devem ser perseguidas, quais
projetos devem ser mantidos, que mudancas devem ser feitas ou se deve continuar a busca de
uma ideia. Assim, o didlogo e os debates associados ao uso interativo criam um ambiente que
incentiva 0s membros da empresa a discutir e avaliar a obtencéo de parametros de referéncia,
desafiando dados, suposicdes e planos de acdo subjacentes, resultando em maiores praticas de
GR.

Com base nos estudos supracitados, é possivel sustentar que o controle orcamentario
habilitante tanto pode mitigar como incentivar praticas de gerenciamento de resultados. No
primeiro caso, sua maior flexibilidade leva o gestor a alterar o orgcamento ao inves de utilizar
accruals ou decisdes operacionais para atingir metas de lucro. Na segunda situagdo, 0 maior
compartilhamento de informagdes dentro da gestdo, proporcionado por um sistema de COH,
pode facilitar o uso de accruals ou determinar quais decisdes operacionais devem ser tomadas
para o alcance da meta. Dessa forma, elaborou-se a hip6tese de pesquisa que norteia 0
presente estudo, sem considerar um sinal para a relacéo esperada entre COH e GR:

H1: O controle orcamentario habilitante esta relacionado ao gerenciamento de
resultados por accruals discricionarios e por atividades reais.
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Dessa maneira, a relagdo testada na hipotese levantada neste estudo contribui para um
melhor entendimento sobre quais procedimentos gerenciais levam a maior qualidade da
informacgdo contdbil. Hemmer e Labro (2008) e Osma et al. (in press) identificaram uma
relacdo entre as propriedades de um relatério financeiro e as dos sistemas de controle. A
capacidade de um sistema de controle fornecer informacdo Gtil € uma determinante chave das
propriedades informacionais dos relatorios da contabilidade.

No entanto, existem poucas evidéncias disponiveis para avaliar tais afirmagdes. Dessa
maneira, as relacOes testadas oferecem ampla oportunidade para identificar como os controles
gerenciais impactam na qualidade da informacdo contébil. Neste estudo, tais elementos sdo
avaliados como COH e as praticas do gerenciamento de resultados contabeis por accruals e
por atividades reais.

3 METODO E PROCEDIMENTOS DA PESQUISA
3.1 Populacédo e Amostra

A populagéo e a amostra da pesquisa foram formadas a partir de dois procedimentos:
survey e archival. Inicialmente, realizou-se a pesquisa archival, destinada a analisar a
realizacdo de praticas de GR pelas empresas. A composi¢do da populacdo de pesquisa foi
definida considerando as empresas de capital aberto listadas na Brasil, Bolsa, Balcdo (B3),
entre os anos de 2015 a 2019. As informagdes necessarias para estimar o Gerenciamento de
Resultados por meio de accruals (ou Accruals Earnings Managament — AEM) e o
Gerenciamento de Resultados por Atividades Reais (ou Real Earnings Management — REM),
bem como as varidveis de controle, foram obtidas na base de dados Refinitiv Eikon. Foram
necessarios ajustes em relagdo as empresas que compuseram a amostra, devido a falta de
dados, conforme a Tabela 1.

No Painel B, percebe-se que as empresas com a maior quantidade de informagdes
disponiveis estdo inseridas no setor de consumo discricionario em todos os anos analisados. O
segundo setor consiste nas industrias, seguido pelo setor de utilidade publica. De maneira
geral, percebe-se que em todos os anos avaliados essa distribuicdo por setor permanece
estavel.

Apbs as exclusbes, a amostra utilizada nos modelos que visam os testes empiricos
totalizou 267 empresas em 2015, 268 em 2016, 272 em 2017, 274 no ano de 2018 e 273
empresas em 2019. Tais empresas apresentaram valores disponiveis para o calculo do AEM e
do REM.

Em seguida, confrontou-se as empresas que mantinham os valores para o calculo do
AEM e REM em todos os anos para, posteriormente, realizar o envio do questionario.
Identificou-se que 248 empresas se mantiveram constantes nos anos analisados (2015 a 2019).
Entdo, uma survey foi realizada com essas 248 empresas, para que os dados sobre AEM e
REM pudessem ser interligados com os dados sobre o COH, obtidos por meio da survey. Os
respondentes foram os controllers responsaveis pelo processo orcamentario das 248 empresas
com informacd@es disponiveis para 0 AEM e REM.

Optou-se por utilizar o controller por este assumir diferentes posturas em diferentes
empresas e possuir exceléncia nas informacdes geradas nas organizaces (Siqueira &
Soltelinho, 2001). A literatura considera que os controllers possuem uma influéncia
significativa nos aspectos que impactam na pratica do GR. Eles sdo os detentores dos
processos corporativos-chave, como elaboragédo de relatorios orcamentarios e gerenciais, alem
de projetar e executar 0s processos corporativos financeiros e ndo financeiros nos sistemas de
informacdo (Burns & Baldvinsdottir, 2005; Endenich & Trapp, 2020).

Apos a identificacdo dos controllers das empresas com informacGes disponiveis,
enviou-se inicialmente um convite pela rede de negocios Linkedin a 823 profissionais ali
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cadastrados. Apos o aceite do convite, realizou-se 0 envio do questionario, 0 que ocorreu no
periodo de fevereiro a maio de 2020.

Tabela 1 - Composi¢do das empresas para 0 AEM e REM e composi¢do por setor
Painel A: Composicao

Empresas 2015 2016 2017 2018 2019
(+) Listadas na B3 480 480 480 480 480
(-) Setor Financeiro e Outros 66 66 66 68 71
(=) Subtotal 414 414 414 412 409
(-) Empresas sem dados para: 145 144 140 138 136
(-) receitas de vendas 126 126 126 126 126
(-) imobilizado 11 9 8 8 8
(-) lucro liquido 2 2 0 0 0
(-) contas a receber 1 1 1 0 0
() fluxo de caixa operacional 0 0 0 0 0
(-) ativo total 0 0 0 0 0
(-) despesas discricionarias 0 1 1 1 0
(-) custos de producgéo 5 5 4 3 2
(=) Total 267 268 272 274 273
Painel B: Composicéo por setor
Setor 2015 2016 2017 2018 2019
Consumo Bésico 13 13 15 12 13
Consumo Discricionario 72 71 73 75 70
Cuidados de Saude 11 12 11 11 20
Energia 10 11 11 12 12
Imbveis e Locagdo 17 18 16 16 19
Industrial 51 50 53 55 46
Materiais 35 35 33 35 31
Servigos de Comunicagédo 12 12 12 11 9
Servicos de Utilidade Publica 41 41 41 42 46
Tecnologia da Informacéo 5 5 7 5 7
(=) Total 267 268 272 274 273
Painel C: Principal segmento de atuacéo e porte das empresas
Atividade Econémica Principal Freq. Absoluta Freq. Relativa
Consumo Bésico 13 11,82
Consumo Discriciondrio 21 19,09
Consumo ndo ciclico 15 13,63
Cuidados de Saude 3 2,72
Energia 6 5,46
Iméveis e Locagdo 18 16,36
Industrial 14 12,74
Materiais 15 13,63
Servigos de Comunicagdo 2 1,82
Tecnologia da Informagéo 3 2,73
Totais 110 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa.

Apos o envio dos convites, obteve-se o0 retorno de 657 profissionais de controladoria
(controller, gerentes de controladoria, analistas de controladoria e assistente de controladoria)
das 248 empresas com informacgdes de AEM e REM. Em algumas empresas, mais de um
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profissional respondeu a pesquisa. Nesses casos, optou-se pela exclusdo do respondente com
menor experiéncia na organizacdo. Assim, a amostra final do estudo foi composta por 110
questionarios validos relativos a 110 empresas diferentes, o que representa uma taxa de
resposta de 16,74% (em relacdo ao total de questionarios enviados). Essa porcentagem esta
dentro da faixa de 5 a 20% geralmente relatada em estudos anteriores (Osma et al., in press
(17,80%); Abernethy, Bouwens & Kroos, 2017 (4,8%); Grabner & Speckbacher, 2016
(7,3%); Widener, 2007 (12,5%)). Além disso, vale destacar que em relacdo ao numero de
empresas (248), a amostra analisada (110) representa 44% do total de empresas com dados
disponiveis.

No Painel C sdo descritas as principais atividades econémicas realizadas pelas
empresas em que os controllers participantes deste estudo trabalham. Percebe-se que as
empresas que compdem a amostra analisada estdo divididas em dez setores. Nota-se uma
distribuicdo até certo ponto homogénea entre os setores, variando de 11% a 16% em cinco
setores, enquanto outros quatro apresentam uma representatividade um pouco menor, de 1,8%
a 55%. Apenas o setor de Consumo Discricionario apresentou percentual ligeiramente
superior, em torno de 19%. Mas, de qualquer forma, ndo ha setores que apresentam forte
predominancia na amostra, 0 que poderia, inclusive, enviesar os resultados.

3.2 Mensuracao das variaveis
3.2.1 Controle Orcamentério Habilitante

Inicialmente elaborou-se um constructo para o orcamento habilitante, o qual foi
adaptado nesta pesquisa, a partir do estudo de Chapman e Kihn (2009). Esse constructo
representa uma das medidas mais utilizadas na literatura de contabilidade para avaliar o
controle habilitante, como nos estudos desenvolvidos por Burney, Radtke e Widener (2016),
Gong e Subramaniam (2018) e Hummel, Pfaff e Bisig (2019).

O instrumento possui 14 perguntas que sao divididas em quatro sub-categorias: reparo,
transparéncia interna, transparéncia global e flexibilidade. Os participantes da pesquisa
indicam sua concordancia em uma escala de sete pontos (1 = discordo totalmente; 7 =
concordo totalmente), com declaracbes que refletem o reparo, a transparéncia interna, a
transparéncia global e a flexibilidade. Para refletir o construto teérico do COH, foi realizada a
Anélise de Componentes Principais com rotacdo obliqua (Oblimin) das medidas observadas
(reparo, transparéncia interna, transparéncia global e flexibilidade), permitindo que o0s
construtos sejam inter-relacionados livremente (Gerbing & Anderson, 1988). Assim, criou-se
um fator, classificado de COH, conforme proposto por Chapman e Kihn (2009).

Na aplicacdo do questionario se utilizou o teste do viés de ndo resposta para verificar
se houve distorcdo na amostra. Para isso, testou-se 0s contrastes entre as respostas de dois
grupos (os primeiros e Gltimos respondentes) (Wahlberg & Poom, 2015). Assim, aplicou-se o
teste de médias e comparou-se as respostas das assertivas entre os primeiros 25% dos
respondentes, com os Ultimos 25%. Os resultados ndo apresentaram diferengas significativas
(p > 0,05), o que indica a inexisténcia de viés de nao resposta.

3.2.2 Gerenciamento de Resultados por Accruals

Inicialmente foram estimados os accruals totais com base nas contas do Balanco
Patrimonial, Demonstragdo do Resultado e dos Fluxos de Caixa, conforme modelo de
Dechow e Dichev (2002).

O modelo utilizado para estimar o AEM foi o de Kothari, Leone e Wasley (2005), que
¢ uma ampliacdo do modelo de Jones Modificado (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995). Este
modelo insere a rentabilidade sobre o ativo (ROA) como uma variavel explicativa para os
accruals totais, partindo do pressuposto de que os accruals totais poderiam ser influenciados
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pela rentabilidade da empresa, e ndo somente pela manipulagdo dos resultados. O modelo
economeétrico proposto pelos autores é observado na Equacéo 1.
(Equacéo 1)

)“‘ B.(ARec;,— ACR; )+ B3(IMOB; )+ B.(ROA;_ )+ =,

ACCE':-= o+ ﬁl(AT L
1]

Em que:

Acc'i = accruals totais, obtidos pelo modelo de Dechow e Dichev (2002);

AT;,= ativos totais da empresa i no periodo t-1;

ARec; = variagdo das receitas liquidas, escalonado pelo At.1;

ACR ;= variacdo das contas a receber, escalonado pelo At.i;

IMOB,.= ativo imobilizado bruto, escalonado pelo At.1;

ROA ;= rentabilidade sobre o ativo (divisdao do lucro operacional liquido pelo ativo total),

escalonado pelo At.1;
£, = erro da regressao (proxy para o0 GR por accruals discricionarios);

e, 1, 2,53, f2 = coeficientes estimados da regressao.

O valor do residuo gerado pelo modelo de Kothari, Leone e Wasley (2005) representa
a medida de GR. A operacionalizacdo desse modelo foi realizada por setor e ano.

3.2.3 Gerenciamento de Resultados por Atividades Reais

O REM foi estimado com base no modelo de Roychowdhury (2006), que contempla
trés atividades reais: fluxo de caixa operacional (aponta evidéncias sugerindo descontos nos
precos para aumentar temporariamente as vendas); custo de producdo (relacionado a
superproducdo, indica menor custo de mercadorias vendidas); e despesas discricionarias
(reducéo das despesas discricionérias com a finalidade de melhorar as margens reportadas). O
GR por atividades reais mediante o Nivel Anormal de Custos de Producdo (NACP) é
mostrado na Equacéo 2.

(Equagéo 2)
CP;,

o () + A () + a () + £ (5r2)+
—_— = oy | — # 5 | ——— 5| ———— E:
ATey 0 P\AT_y/)  TP\AT_ ) TPNAT,)  TR\AT ) T

Em que:
CP;.= custos de producdo no periodo t, obtido pelo somatério do CMV e da variagcdo do

estoque;
AT;._, =total de ativos no final do periodo t-1;

V;: = vendas durante o periodo t;
AV, = variacdo da receita com vendas do ano t em relacdo ao ano t-1;
AV;._, = variagéo da receita com vendas do ano t-1 em relagdo ao ano t-2;

ao, a1, B1 e P2: coeficientes estimados da regressao;
£; = erro da regressdo (proxy para 0 GR por meio do NACP).

Em seguida, o0 GR por atividades reais estimado pelo Nivel Anormal de Despesas
Discricionarias (NADD) e demonstrado na Equacéo 3.

(Equacéo 3)
8
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= iy oy 1 Eit
ATy Tie—1 Tie1 ‘
Em que:

DD;. = despesas discricionarias no periodo t, obtido pelo somat6rio das despesas com

propagandas, com P&D, com vendas, gerais e administrativas;
£;+ = erro da regresséo (proxy para o GR por meio do NADD).

A proxima proxy para o GR por atividades reais é estimada pelo Nivel Anormal do
Fluxo de Caixa (NAFCO), conforme apresentado na Equacéo 4.

el o () )+ ()
= oy | —— 4 p E;
AT,y ° 0 P\AT/) TR\ TP\AT) T
Em que:

FCO;,= fluxo de caixa operacional da empresa i no periodo t dividido pelo ativo total em t-1.

(Equagéo 4)

Por fim, para operacionalizacdo do REM foi utilizada uma medida agregada, conforme
proposto por Cohen e Zarowin (2010), demonstrada na Equacéo 5.

(Equagéo 5)
REM = ((NADD;.+ NAFCO,)*(—1)) + (NACP;)

No modelo de Cohen e Zarowin (2010) realiza-se a soma dos fluxos de caixa anormais
(NAFCO) e das despesas discricionarias anormais (NADD), ambos multiplicados por -1. Em
seguida, agrega-se o resultado aos custos de producao anormal (NACP).

3.3 Mensuracao dos Incentivos ao Gerenciamento de Resultados

Os incentivos que o0s gestores possuem para realizar as escolhas contébeis
oportunisticamente foram amplamente estudados (Watts & Zimmerman, 1990; Martinez,
2001; Marques, Amaral, Souza, Santos, & Belo, 2017). Estes incentivos sdo divididos em
diferentes grupos; como motivacbes de mercado, motivacdes contratuais, motivacoes
governamentais, motivacdo em remuneracao, entre outros.

No entanto, neste estudo focou-se como incentivo a remuneracdo dos executivos, em
virtude do foco de anéalise ser o COH. Apesar das escolhas contabeis decorrerem do exercicio
do julgamento na aplicacdo das normas de contabilidade, o interesse do gestor em afetar
positivamente o resultado do exercicio € um dos motivos de sua ocorréncia (Fields, Lys &
Vincent, 2001). O Quadro 1 apresenta operacionalizacdo da variavel de incentivo.

Quadro 1 - Constructo da variavel de incentivo

Variavel Operacionalizacdo Autores

Valor da remuneracdo varidvel dividida pela remuneracgdo total | Assenso-Okofo et al.,
REMU . .

na empresa i, no ano fiscal t (2020)

Fonte: Elaborado pela autora.

De maneira geral, como os gestores tendem a buscar maximizar seu bem-estar, existe
0 potencial de gerenciamento de resultados com essa finalidade. Desta maneira, a
remuneracao variavel dos executivos foi considerada como uma motivagédo para a pratica do
GR.

www.congressousp.fipecafi.org
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3.4 Modelo Empirico
Para analisar a relacdo entre 0 COH e o0 GR, estabeleceu-se a operacionalizacdo e
andlise da Equacdo 6, por meio do software STATA, pela regressdo quantilica.

(Equagéo 6)
GR;‘ = JEE. + ﬁlCGHE + ﬁ: ZVCE +ZFE‘£’GT’_}EE‘ + E;

Em que:

GR = Gerenciamento de Resultados da empresa i;

COHi = Controle Orgamentario Habilitante da empresa i;
V/C = Variaveis de Controle da empresa i.

Como o COH foi capturado a partir de um questionario aplicado em um momento
especifico (primeiro semestre de 2020), optou-se por regredir o COH somente com 0 GR do
ano de 2019, ou seja, do periodo mais recente em relacdo a aplicacdo do questionario. Embora
a literatura sustente que a configuracdo do controle orcamentario ndo é algo volatil, que muda
0 tempo todo (Leone & Rock, 2002; Kaplan et al., 2007; Arnold & Artz, 2019), optou-se por
ndo inserir na analise principal, os dados sobre GR de anos anteriores. Essa andlise foi
realizada mais adiante, apenas como testes adicionais.

Em seguida, a pesquisa buscou analisar o efeito moderador do COH na relagéo entre o
incentivo e 0 GR. Nesta etapa, estabeleceu-se a operacionalizacdo e andlise da Equacdo 7
(software STATA), pelo modelo de regressao quantilica.

(Equacao 7)
GR, = B, + (IN; + B,COH; + [B;IN, = COH, + B.VC, + ZSetar_fe + &

IN = Incentivo ao gerenciamento de resultados.
4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Analise Principal

No que se refere a idade dos controllers respondentes da pesquisa, percebe-se que a
média da idade € de 39,32 anos. Além disso, 0s controllers deste estudo possuem, em média,
seis anos de atuacao na empresa analisada.

A anélise fatorial do constructo de COH revelou para o teste de confiabilidade (Alfa
de Cronbach) um valor de 0,818, atingindo o critério minimo estabelecido. Em relagdo as
variaveis relacionadas ao constructo do controle orcamentario habilitante, todas alcancaram
respostas minimas e méaximas na escala utilizada, o que indica um grau de discordancia (1) ou
concordancia (7) total em relagdo a estes questionamentos realizados no estudo.

Desse modo, no contexto orgcamentario pela percepcdo dos controllers, respondentes
desta pesquisa, reparo, transparéncia interna, transparéncia global e flexibilidade s&o
altamente percebidas nas suas organizacgOes. Isso indica que existe uma compreensdo do
funcionamento dos processos locais, além disso, os controllers possuem entendimento de
onde e como 0s processos locais se encaixam na organizagdo como um todo.

Para a realizagdo da ACP, inicialmente, fez-se a andlise da correlacdo de Pearson
(eixo inferior) e Spearman (eixo superior), pois para utilizar a ACP é necessario que haja
correlacdo entre as variaveis (Field, 2009; Lattin, Carroll & Green, 2011). A Tabela 2

10
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apresenta a correlagcdo entre os blocos (reparo, transparéncia interna, transparéncia global e
flexibilidade), formando o fator da configuracdo orcamentaria habilitante.

Os resultados da Tabela 2 confirmam o que demonstra a literatura sobre a
configuracdo orcamentaria habilitante, uma vez os principios do COH sédo correlacionados e,
portanto, compartilham caracteristicas semelhantes.

Tabela 2 - Matriz de correlagéo de Pearson e Spearman para o0 COH

Configuracdo do OH. RE TI TG FL
RE 1,0000 0,1289 0,1067 0,2446**
TI 0,1256 1,0000 0,7009*** 0,1894**
TG 0,1064 0,7070*** 1,0000 0,3273***
FL 0,2322** 0,0861 0,2463** 1,000

Nota: *** Significativo ao nivel de 1%; ** Significativo ao nivel de 5%; *Significativo ao nivel de 10%; OH:
Orcamento Habilitante; RE: Reparo; TI: Transparéncia Interna; TG: Transparéncia Global: FL: Flexibilidade.
Fonte: Dados da pesquisa.

Visto a correlacdo elevada entre os principios do controle orcamentario habilitante, a
Anélise dos Componentes Principais (ACP) foi executada para criar uma variavel chamada de
Controle Orcamentario Habilitante (COH). Na ACP a estatistica KMO apresentou valor de
0,7955. Para Hair, Black, Babin, Anderson e Tatham (2005), valores de KMO abaixo de 0,50
sdo considerados inaceitaveis, entre 0,50 e 0,69, aceitaveis, e acima de 0,70 sdo considerados
desejaveis.

O Teste de Esfericidade de Bartlett, empregado para testar a hipotese nula de que 0s
itens na matriz de correlacdo néo estdo correlacionados, confirmou a validade da aplicacdo da
analise fatorial a um conjunto de variaveis. Os resultados apresentaram-se significativos para
rejeitar a hip6tese nula e indicar que ha uma relacdo forte entre os itens (Qui-quadrado igual a
659,56 e nivel de significancia igual a 0,000), além de legitimar o fato de a andlise fatorial da
escala poder ser considerada apropriada.

Na Tabela 3 (Painel A) estdo expostos os valores de média, desvio padrdo, mediana e
dos percentis 25 e 75 das variaveis analisadas no estudo. No Painel B apresenta-se a
frequéncia para as variaveis dicotdmicas. Por fim, no Painel C relata a diferenca de médias
pelo Teste de Mann-Whitney (dados ndo normais) para o controle or¢camentario habilitante
(COH) para os percentis 25 e 75.

O AEM foi operacionalizado pelos seus valores originais, possui valores negativos, 0s
quais mostram semelhancas com Dechow, Sloan e Sweeney (1995) e Cohen, Dey e Lys,
(2008). O modelo de REM apresentou média positiva (0,0331) e desvio padrao (0,0299). A
mediana apresentou valor positivo (0,0905). De maneira, geral, os resultados indicam que as
empresas da amostra apresentam tendéncia para praticas oportunistas de REM, resultados
encontrados também por Gais (2017) e Bau Dal Magro (2017).

Na Tabela 3 apresenta-se a média da ACP da variavel COH, a qual apresenta o valor
de 0,1241 e desvio padrdo de 0,5052. No Painel C constata-se que existe diferenca
significativa entre as médias dos percentis 25 e 75 para o0 COH, indicando que ha variacGes
nas escalas indicadas pelos respondentes.

No que se refere a variavel Tamanho (TAM), foi definida pelo ativo total de cada
empresa, no entanto, o valor do ativo total foi transformado no logaritmo natural (In). Os
resultados para o tamanho apontam que as empresas analisadas no estudo possuem baixo
desvio padrdo, médias semelhantes aos percentis 25, mediana e percentis 75.

A alavancagem (ALA), que representa a relagdo entre capital de terceiros e capital
préprio, demonstrou média de 4,3118, com elevada dispersdo (41,8049), o que evidencia nas
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empresas analisadas o maior emprego do capital de terceiros em relacdo ao capital préprio,
conforme percebido em estudos anteriores como Avelar et al. (2019).

Quanto ao crescimento das vendas (CV), as empresas da amostra sdo consideradas em
crescimento (crescimento meédio das vendas de 0,0800). Contudo, observa-se um elevado
desvio padrdo para essa variavel, bem como uma quantidade de empresas que apresentaram
gueda em suas vendas de um ano ao outro, representado pelo valor negativo do percentil 25.

Em relacdo as varidveis dicotdmicas (Painel B), observa-se que cerca de 63% das
empresas sdo auditadas por empresa Big Four (BF). Portanto, presume-se que a amostra teria
menor facilidade para a realizagdo do AEM, em face do maior monitoramento proporcionado
pelas BF, conforme apresentado por Francis e Wang (2008) e Cohen, Dey e Lys (2008).

Tabela 3 - Estatistica descritiva das variaveis

222 USP International Conference in Accounting
“Accounting in favor of sustainable development”

Painel A: Variaveis Continuas

Variaveis Média Desvio Padrao Percentil 25% Mediana Percentil 75%
AEM, -0,0110 0,0733 -0,0440 -0,0133 0,0187
AEM_ABS, 0,0357 0,0482 0,0095 0,0275 0,0494
REM, 0,0331 0,0299 -0,0082 0,0905 0,0558
COH, 0,1241 0,5052 -0,1803 0,1086 0,4911
REMU, 0,1680 0,4681 0 0,0179 0,1492
TAM, 22,3081 2,7527 21,2211 22,3978 23,7911
ALA, 4,3118 41,8049 0,6717 1,2893 2,6760
CV, 0,0800 0,3812 -0,0500 0,0471 0,1348

Painel B: Variaveis Dicotdmicas
Variaveis Categoria Observacao Frequéncia (%)
BF, 1 41 37,27

0 69 62,72

PAINEL C: COH MENSURADO PELA ACP POR PERCENTIL
Variavel Percentil 25 Percentil 75 Test\(/avlk?ﬁnl\él;nn—
Média D.P. Mediana Meédia D.P. Mediana T Sig.

COH, -0,3841 0,2523 0,2835 0,6254 0,8926 0,4055 6,36 0,0000

Legenda: AEM: GR por accruals; AEM_ABS;: AEM em valores absolutos; REM;: GR por atividades reais;
REMU;: Remuneracdo dos executivos; TAM;: Tamanho; BF;: Big Four; ALA;: Alavancagem; CV;: Crescimento
das vendas. D.P.: Desvio Padrdo. Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 4 mostra as correlacGes de Pearson entre as variaveis utilizadas na regressao
para o teste da hipdtese de pesquisa. No que se refere ao REM, ndo se identifica correlacdes
significativas com os modelos de AEM, o que é plausivel ser um indicio de que este tipo de
gerenciamento ndo é utilizado nem como complemento, nem como substituicdo ao GR por
accruals, o que é semelhante ao estudo de Cohen, Dey e Lys (2008).

Tabela 4 — Matriz de correlacdo de Pearson geral

V. AEM REM COH REMU TAM ALA Ccv
AEM 1,00

REM -0,04 1,00

COH -0,11 -0,10 1,00

REMU 0,02 0,04 -0,06 1,00

TAM 0,01 0,05 0,17* 0,17 1,00

ALA 0,07 -0,02 0,00 0,02 0,02 1,00

Ccv -0,22* 0,02 -0,01 -0,07 -0,08 -0,10 1,00

Nota: * Significativo entre 1% a 5%. AEM: GR por accruals. REM: GR por atividades reais. COH:
Configuracdo habilitante (realizada pela ACP). REMU: Remuneracdo dos executivos. TAM: Tamanho; ALA:
Alavancagem. CV: Crescimento das vendas. Fonte: Dados da pesquisa.

12
www.congressousp.fipecafi.org



99°

USP International
Conference in Accounting

Séo Paulo 27 a 29 de julho 2022.

222 USP International Conference in Accounting
“Accounting in favor of sustainable development”

O GR por accruals, ndo apresentaram correlacdo com a configuragcdo orcamentéria
habilitante (COH). O mesmo foi observado para o0 GR por atividades reais. Contudo, tal
resultado deve ser encarado com parcimOnia, em razdo de outros elementos que podem
interagir nessa relacdo, como o incentivo da remuneracdo do gestor, bem como variaveis de
controle. Os resultados também demonstram que o COH esta positivamente correlacionada
com o tamanho da empresa (TAM) (0,17). Tais evidéncias demonstram que empresas maiores
tendem a utilizar COH.

Em seguida, realizou a regressdao quantilica para analisar o efeito do controle
orcamentario habilitante (COH) no AEM e no REM em diferentes quintis (10, 25, 50, 75, 90).
Os achados sao expostos na Tabela 5.

Tabela 5 - Regresséo para o COH e GR em diferentes quantis

Painel: Dependente: AEM

Var. Q10 Q25 Q50 Q75 Q90

Coef. Tes. t Coef. Tes. t Coef. Tes.t  Coef. Tes.t  Coef. Tes. t

Cons. -0,085 -0,81 0,007 0,19 0,015 0,68 0,026 0,57 0,012 0,13
COH; 0,034** 2,28 0,032* 2,27 0,012 1,14 0,010 1,05 0,030 1,57
REMU 0,015 0,95 0,024 1,45 0,010 054 -0014 -067 -0,009 -0,26
TAM; 0,001 0,22 -0,001 -1,09 -0,000 -0,75 -0,000 -0,08 0,001 0,41

BF; -0,005** -0,42 -0,005* -0,31 -0,009 -1,34 -0,002 -0,24 -0,012 -0,65
ALA; 0,000 0,40 0,000 0,34 0,000 0,20 0,000 0,07 0,000 0,24
CVi 0,000 0,03 -0,001 -0,09 -0,002 -0,09 -0,002 -0,12 -0,002 -0,04
R? 0,0838 0,0939 0,0496 0,0536 0,0736
N 110 110 110 110 110
Painel B: Dependente: REM
var Q10 Q25 Q50 Q75 Q90
) Coef. Tes. t Coef. Tes. t Coef. Tes.t Coef. Tes.t Coef. Tes. t
Cons. -0,762 -0.31 -0,659 -0,30 -0,417 -0,26 -0,996 -0,64 -1322 -0,32

COH; 0,050* 0.15 -0,091* -0,23 -0,211  -1,03 0,373 0,69 1,199 1,53
REMU  0,983* 1.6 0,951** 1,81 0,560 1,30 1,054 1,26 0,485 0,61

TAM; -0,027 -0,25 -0,011 -0,12 0,009 0,13 0,065 0,86 0,126 0,68
BFi -0,303 -0,86 -0,071 -0,25 -0,086 -0,10 -0,043 -0,21 -0,337 -0,72
ALA 0,000* 0,11 -0,004* -1,06 -0,002 -0,21 -0,003 -0,40 -0,003 -0,54
CVi 0,017 0,01 0,013 0,01 0,005 0,01 0,025 0,04 0,039 0,06
R? 0,1034 0,0367 0,0464 0,0417 0,0832

N 109 109 109 109 109

Nota: *** Significativo ao nivel de 1%; ** Significativo ao nivel de 5%; *Significativo ao nivel de 10%; AEM:
GR por accruals; REM: GR por atividades reais; COH: Configuracdo orcamentaria habilitante mensurado pela
ACP; REMU: Remuneracdo dos executivos. TAM: Tamanho; BFi: Big Four; ALAi: Alavancagem; CVi:
Crescimento das vendas. Q. Quantil. N.: Nimero de observagdes.

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 5 (Painel A), a relacdo positiva entre praticas de
gerenciamento de resultados por accruals e o controle orcamentario habilitante ocorre apenas
guando os niveis de gerenciamento sdo baixos (percentis 10 e 25). Desse modo, pode-se
inferir que o COH esté associado a ajustes pontuais nos accruals. Quando o gerenciamento de
resultados é mais agressivo, o fato da empresa manter um or¢camento mais habilitante parece
ndo incentivar nem mitigar tais préaticas.

Os resultados da Tabela 5 (Painel B) demonstram que ha relacdo entre REM e o0 COH,
mas apenas quando os niveis de gerenciamento sdo baixos, assim como o observado para o
GR por accruals. No entanto, diferentemente dos accruals, a relacdo entre COH e REM ¢é
positiva para o quantil 10 e negativa para o quantil 25. Isso significa que em empresas com
niveis mais baixos de REM, o COH contribui para as préaticas de GR. Contudo, a medida que
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o0 nivel de REM aumenta, o0 COH atua como mitigador do GR, em um primeiro momento
(Q25) e parece nédo produzir efeito em niveis de REM mais elevados.

De maneira geral, os resultados deste estudo divergem dos de Enderich e Trapp
(2020), que apontaram que os sistemas de controles habilitantes impactam no clima mais
ético, reduzindo as incertezas, aumentando a consciéncia ética e estimulando os funcionérios
a tomar decisdes éticas, possuindo uma orientacdo para o0 ndo gerenciamento de resultados
contabeis. Ainda, a habilitacdo do controle, conforme definido por Adler e Borys (1996, p.
83), “ajuda os funcionarios comprometidos a realizar seus trabalhos de maneira mais eficaz e
reforga seu compromisso com a organiza¢do”, o que implicaria na redugdo do gerenciamento
de resultados.

No entanto, os resultados deste estudo estdo alinhados ao observado por Osma et al.
(in press), que apontam que por meio do uso de orcamento habilitante, os gerentes se
envolvem na detecgdo de novas ideias e na mobilizagdo de recursos em torno dessas ideias,
desencadeando um fluxo de decisbes estrategicamente orientadas. Assim, o didlogo, a
flexibilidade e a possibilidade da realizacdo de reparos criam um ambiente que incentiva os
membros da empresa a obter pardmetros de referéncia, suposi¢cbes e planos de acédo
subjacentes, resultando em maiores praticas de gerenciamento de resultados, conforme
proposto por Osma et al. (in press).

Os resultados também estdo de acordo com Chapman e Kinh (2009) e Henttu-Aho
(2016), para os quais a transparéncia interna e global das praticas orcamentarias permite que
os controllers em varios niveis da organizacdo desenvolvam novas competéncias e tenham
diferentes informacgfes, 0 que os impulsiona para uma visdo holistica da totalidade do
controle. Desse modo, com um maior conjunto de informacgdes organizacionais, 0s gestores
podem planejar melhor as préaticas de gerenciamento de resultados a fim de atender as metas
organizacionais, conforme visto neste estudo.

Em seguida, analisou-se o efeito moderador do controle orgcamentario habilitante na
relagdo entre os incentivos e 0 AEM/REM, para o0 ano de 2019. Foi realizada a regressao com
a interacdo (REMU * COH) e as variaveis individuais de COH e REMU (Painel A), bem
como somente com a interacdo (Painel B). Os resultados sdo apresentados na Tabela 6.

Os resultados da estimacdo dos modelos da Tabela 6 demonstram que a interacao
(REMU x COH) apresenta relagéo positiva e significativa com AEM e REM, mas apenas em
alguns cenarios de GR. Para o AEM, essa relacdo positiva foi observada apenas para niveis
mais baixos de GR (P10), enquanto para 0 REM isso ocorre apenas no P75. Esses resultados
indicam que nesses cenarios, 0 controle orcamentario habilitante acaba sendo mais
preponderante para a empresa gerenciar resultados do que o préprio incentivo (remuneragdo
variavel).

A associagdo geralmente positiva entre a REMU e o REM sugere que 0s executivos
utilizam decisdes reais (operacionais) para se beneficiar com o GR, por meio da transferéncia
de riqueza das partes interessadas para eles préprios, o que é consistente com pesquisas
anteriores (Klein, 2002; Othman & Zeghal, 2006). Ainda, para Cheng, Lee e Shevlin (2016),
um importante impulsionador do gerenciamento de resultados € a pressdo sobre 0s gerentes
para oferecer desempenho a curto prazo. Os gerentes avaliados com base no desempenho da
empresa provavelmente tém metas de lucros anuais (e geralmente trimestrais) explicitas ou
implicitas. 1sso se manifesta diretamente em seus contratos de remuneracdo, por exemplo,
condicionando a obtencdo de b6nus anuais para atingir uma determinada meta de ganhos
(Ittner, Larcker, & Rajan, 1997).
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Tabela 6 - Regresséo para o COH e 0 GR com moderacdo da REMU em diferentes quantis

PAINEL A: DEPENDENTE: AEM

Q10 Q25 Q50 Q75 Q90
Var. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
Teste T Teste T Teste T Teste T Teste T
CONS -0,05294** 0,01490 0,03137 0,21809 0,29780
' (-0,27) (0,12) (0,28) (1,10) (1,18)
REMU; -0,00170 -0.00270 0,01616 0,02950 -0,01807
(-0,05) (-0,11) (0,45) (0,76) (-0,55)
COH, 0,01414 0,00535 0,01108 0,01020* -0,01126
(0,33) (0,16) (0,56) (0,30) (-0,24)
* 0,05135** 0,00008 -0,01293 -0,05282 -0,08816
COH"REMU (0.27) (0,00) (-0.20) (-0,37) (-1.33)
TAM, 0,00008 -0,00101 -0,00156 -0,00880 -0,01027
(0,01) (-0,19) (-0,31) (-1,05) (-0,94)
BF, -0,00053 -0,03159* -0,00809 -0,01452** 0,00282
(-0,02) (-1,60) (-0,39) (-0,49) (0,08)
ALA, 0,00293*** 0,00194** 0,00175** 0,00136 0,00058
(3,83) (2,09) (2,54) (1,33) (1,49)
oV, -0,00032 -0.00233 -0,00278 -0,00820 -0,01062
(-0,01) (-0.02) (-0.03) (-0,13) (-0,17)
R? 0,1930 0,2541 0,1800 0,2783 0,3433
N 110 110 110 100 110
PAINEL B: DEPENDENTE: REM
Q10 Q25 Q50 Q75 Q90
VAR. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
Teste T Teste T Teste T Teste T Teste T
CONS -0,89578 -0,85775 -0,30853 -1,63497 -1,70463
' (-0,50) (-0,65) (-0,26) (-0,89) (-0,63)
REMU, 0,97988*** 0,83002*** 0,61368** 0,14867 0,64361
(4,22) (3,11) (2,49) (0,21) (0,83)
COH, -0,00091 -0,10997 -0,17666 0,26446 0,82506
(-0,00) (-0,37) (-0,61) (0,80) (1,21)
* 0,00501 0,00621 -0,00216 0,02107** 0,01118
COHREMU (0,72) (1,14) (-0.31) (1,72) (0,78)
TAM, -0,02138 -0,01028 0,00524 0,08871 0,13493
(-0,27) (-0,17) (0,10) (1,08) (1,05)
BF, -0,40196 0,09811 -0,06340 -0,16044 -0,46286
(-1,27) (0,32) (-0,23) (-0,58) (-0,84)
ALA, 0,00009 -0,00082 -0,00248 -0,00395 -0,00477
0,01 (-0,15) -(0,24) (-0,18) (-0,18)
oV, 0,01363 0,01000 0,00624 0,01165 0.03158
(0,02) (0,01) (0,01) (0,01) (0,03)
R? 0,1165 0,0411 0,0469 0,0705 0,0964
N 110 110 110 110 110

Nota: *** Significativo ao nivel de 1%; ** Significativo ao nivel de 5%; *Significativo ao nivel de 10%; AEM:
GR por accruals; REM: GR por atividades reais; COH: Configuracdo or¢amentaria habilitante mensurado pela
ACP; REMU: Remuneragdo de Executivos; TAM: Tamanho; BFi: Big Four; ALA;: Alavancagem; CVi:
Crescimento das vendas. Q.: Quantil; N.: Nimero de observacdes.

Fonte: Dados da pesquisa.

4.2 Teste de Sensibilidade

Na Tabela 7, testou-se a existéncia de endogeneidade entre as varidveis controle
orcamentario habilitante e AEM e REM. Para isso foi criada uma variavel instrumental para o
controle orcamentario habilitante, utilizando-se a média das escalas do COH por setor.
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Ao estimar os modelos por 2SLS, o teste de Durbin e Wu-Hausman aferiu os seguintes
resultados: p-value 0,3163 (p = 0,5751) para 0 modelo com AEM e p-value 0,2302 (p =
0,6324) para 0 REM. Dessa forma, para ambos 0s casos, a hipdtese Ho, de que ndo existe
diferenca entre a estimacdo OLS e 2SLS ndo pode ser refutada, concluindo que um efeito
enddgeno nao existe.

Tabela 7 - Resultados das regressdes 2SLS para o COH e 0 GR por accruals

Variaveis Dep: AEM Dep: REM
Coef. Teste T Coef. Teste T
CONSTANTE 0,0014 0,02 0,5827 0,43
COH_INST 0,00005* 0,27 1,65E-07 0,37
TAMt -0,0013 -0,53 0,0087 0,16
BFIT -0,0023* -0,19 -0,1022 -0,38
ALAT 0,0001 0,94 0,0034** 1,17
CVir -0,0032 -1,36 0,0130 0,25
SIG. DO MODELO 0,0908 0,0755
R? 0,2724 0,4182
Teste de Endogeneidade — HO: Varidveis Sdo Exogenas
DURBIN (SCORE) CHI2(1) 0,3468 (P =0,5559) 0,2526 (P =0,6152)
WU-HAUSMAN 0,3163 (P =0,5751) 0,2302 (P =0,6324)
PROB > F 0,0003 0,0003
N 110 109

Nota: *** Significativo ao nivel de 1%; ** Significativo ao nivel de 5%; *Significativo ao nivel de 10%; AEM:
GR por accruals; REM: GR por atividades reais; COH_INST: Configuracdo orcamentéria habilitante predita;
TAM: Tamanho; BFi: Big Four; ALAi: Alavancagem; CVi: Crescimento das vendas. N.: Numero de
observagdes. Fonte: Dados da pesquisa.

Ainda, como teste de sensibilidade foi realizada a separacdo dos accruals
discricionarios positivos e negativos, visto que 0 gerenciamento de resultados por accruals é
utilizado tanto para diminuir, como para aumentar os lucros reportados. Os resultados (ndo
tabulados) apontam que os acrruals positivos possuem relagdo positiva e significativa com o
COH, enquanto para 0s acrruals negativos a relacdo positiva observada ndo foi significativa.
Portanto, vislumbra-se que o controle orcamentéario habilitante esta relacionado positivamente
as praticas de GR para aumentar os lucros, 0 que estaria condizente com a perspectiva
oportunista.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste estudo foi avaliar a relagcdo entre o controle orcamentario habilitante
e a pratica do gerenciamento de resultados contabeis. Para tal, foi aplicada uma survey com
110 controllers de empresas listadas na B3 que, em geral, tinham experiéncia com orcamento,
para capturar informac6es sobre a configuracdo do controle orgamentario nessas empresas. Os
dados sobre gerenciamento de resultados e demais varidveis foram obtidos por meio de
pesquisa archival, na base de dados Refinitiv Eikon.

Os resultados demonstram que o controle orcamentario habilitante esta relacionado
positivamente ao GR, ainda que apenas em niveis mais baixos de GR. Portanto, ao invés de
mitigar tais praticas, essa configuracdo orcamentaria parece ter efeito inverso. Esse resultado
ndo é totalmente inesperado, pois é sustentado, a0 menos por parte da literatura, como Leone
e Rock (2002) e Osma et al. (in press). Para esses autores, o controle orcamentario elaborado
em um ambiente interativo, com maior compartilhamento de informacdo e com caracteristicas
flexiveis, contribui para que debates sejam instituidos e, consequentemente, estratégias
organizacionais sejam implantadas, contribuindo para que os membros da empresa recorram
ao uso do gerenciamento de resultados.
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Diante do exposto, a hipotese de pesquisa ndo foi rejeitada. Portanto, conclui-se que o
controle orcamentario habilitante possui relacdo com o gerenciamento de resultados. Pelo
menos em niveis mais baixos de GR, observou-se uma relacdo positiva entre o controle
orcamentario habilitante e o uso de accruals discricionarios e decisdes operacionais para
gerenciar resultados. De fato, notou-se que a configuragdo orcamentaria interfere na qualidade
das informacGes contabeis, aumentando a assimetria informacional entre agente (gestor) e
principal (acionistas minoritéarios, investidores, analistas, entre outros) em empresas que
gerenciam moderadamente seus resultados a fim de elevar os seus lucros.

Como contribuicdo préatica, os resultados indicam aos usuarios das informacoes
contabeis que controles internos contribuem para a reducdo ou aumento da incerteza quanto a
confiabilidade das informacdes contabeis divulgadas. Especificamente, empresas que adotam
controle orcamentario habilitante apresentam tendéncia em se envolver em niveis mais baixos
de GR, o0 que pode atrair novos investidores, reduzir o custo de capital, ampliar a liquidez de
suas acdes e gerar maior competitividade.

Os achados ainda s&o relevantes para acionistas, conselheiros executivos, conselheiros
ndo executivos, contadores, reguladores, investidores, funcionarios, analistas, auditores e
sociedade em geral. Todas as partes interessadas que tenham algum envolvimento com uma
empresa devem estar cientes dos mecanismos de controles instituidos por ela que podem
inibir ou incentivar praticas oportunistas por parte dos gestores.

Este estudo apresenta algumas limitagdes, as quais sdo tratadas aqui como
recomendacdes para pesquisas futuras. A primeira refere-se a variavel de incentivo ao GR,
visto que no estudo adotou-se a remuneracdo dos executivos, estudos futuros poderiam avaliar
a remuneracdo do préprio respondente da pesquisa, no caso, o controller. A utilizacdo de tal
procedimento poderia minimizar algum viés resultante da diferenca entre o pacote de
remuneracao dos executivos e do controller.

Outra recomendacao para pesquisas futuras é a utilizacdo da pesquisa qualitativa para
analisar as caracteristicas do controle orcamentéario que interferem na visdo oportunista dos
gestores. A abordagem apenas quantitativa limita o entendimento de alguns resultados, e
ainda ndo apresenta todas as informacGes que influenciam as praticas orcamentarias utilizadas
na organizacao, bem como seus efeitos no gerenciamento de resultados contabeis.

Por fim, pode-se levar em consideracdo a investigacdo da cultura organizacional na
relacdo entre COH e GR. A cultura organizacional é um fator que impacta na
institucionalizacdo dos controles organizacionais, o0 que implicaria na pratica do
gerenciamento de resultados contabeis.
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