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RESUMO

O objetivo do estudo foi analisar as abordagens de estudos sobre gerenciamento de resultados,
estabelecendo novas perspectivas a partir da anélise bibliométrica. A pesquisa foi realizada
através das publicagdes de periddicos internacionais disponiveis na base SCOPUS, que con-
templaram a expressdo “earnings management’. Para determinar a amostra foi utilizado trés
filtros, restando ao final 46 artigos analisados pelas perspectivas de: (I) nimero de citagdes; (II)
revistas; (III) autores; (IV) coautores; (V) ano de publicacdo; (VI) modelos de gerenciamento
de resultados; (VII) varidveis explicativas do gerenciamento de resultados; (VIII) teorias; (IX)
temadticas; (X) resumos; e (XI) conclusdes. Os resultados demonstraram que os estudos que
tratam do gerenciamento de resultados utilizam, em grande parte, a base teérica da agéncia.
As tematicas de maior enfoque relacionaram-se com a governanga corporativa e o controle da
firma, j& 0o modelo de Jones Modificado foi bastante utilizado na mensuragédo dos accruals dis-
criciondrios. O desenvolvimento dos estudos sobre gerenciamento de resultados tém ocorrido
por uma rede de autores que trabalham isoladamente. Nos anos recentes, sugere-se que houve
uma reducdo no numero de artigos, indicando a necessidade de se estabelecer novas perspec-
tivas tedricas. Conclui-se que devem ser ampliadas as discussdes sobre os conflitos de agéncia
e a implementacgédo de fatores comportamentais dos gestores para explicar o oportunismo de
gestores na utilizagdo das préaticas de gerenciamento de resultados.

Palavras chave: Abordagens de Estudos; Gerenciamento de Resultados; Novas Perspectivas.

ABSTRACT

The objective of the study was to analyze the approaches of studies on results management, esta-
blishing new perspectives from the bibliometric analysis. The research was carried out through the
publications of international journals available in the SCOPUS database, which included the term
“earnings management”. To determine the sample, three filters were used, leaving at the end 46
articles analyzed by the perspectives of: (I) number of citations; (II) journals; (III) authors, (IV) co-
-authors; (V) year of publication, (VI) results management models; (VII) explanatory variables of
results management; (VIII) theories, (IX) thematic; (X) abstracts; and (XI) conclusions. The results
demonstrated that the studies that deal with results management use to a large extent the theore-
tical basis of the agency. The topics of greater focus were related to corporate governance and
firm control, and the Modified Jones model was widely used in the measurement of discretionary
accruals. The development of results management studies has been carried out by a network of
authors working in isolation. In recent years, it is suggested that there was a reduction in the num-
ber of articles, indicating the need to establish new theoretical perspectives. It is concluded that the
discussions about agency conflicts and the implementation of managers’ behavioral factors should
be expanded to explain the opportunism of managers in the use of results management practices.

Key words: Approaches to Studies; Results Management, New perspectives.
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1 INTRODUCAO

O gerenciamento de resultados ocorre pelo poder discriciondrio gerencial que possibilita aos gestores modificar
os resultados, enviesando o desempenho econémico divulgado (ALEXANDER, 1991; DUCHARME et al., 2001). Para
Watts e Zimmerman (1978), a intervenc¢édo na informacéo financeira pode ser utilizada para enganar as partes interessa-
das sobre o real desempenho econémico da firma, ou para influenciar nas relacées contratuais atreladas aos resultados
contabeis (HEALY; WAHLEN, 1999).

Portanto, os gestores sdo atraidos ao gerenciamento de resultados pelos seus potenciais beneficios. Nesse sentido,
trés fatores incentivam os gestores ao gerenciamento dos resultados (HEALY; WAHLEN, 1999). Primeiro, os gestores
alteram os resultados no curto prazo, com o intuito de reportar informacées que atendam as expectativas do mercado
financeiro (DUCHARME; MALATESTA; SEFCIK, 2004). Os contratos de compensacgéo, dos gestores, atrelados aos re-
sultados estimulam o gerenciamento de resultados (HOLTHAUSEN; LARCKER; SLOAN, 1995). Por fim, os gestores de
empresas que atuam em setores regulados sofrem pressao e, como estratégia, utilizam-se das praticas de gerenciamento
de resultados para modificar os resultados reportados (WATTS; ZIMMERMAN, 1978).

O gerenciamento de resultados esta pautado no julgamento de valor dos responséaveis pela informacédo. O compor-
tamento humano pode afetar julgamento pessoal no reporte dos nimeros contébeis e, interesses particulares aumentam
os incentivos oportunistas nas escolhas contabeis e operacionais (SCHIPPER, 1989). A literatura sobre gerenciamento de
resultados parte do pressuposto de que os gestores aproveitam da flexibilidade imposta pela contabilidade para ofuscar
os relatérios financeiros. Essas acdes podem corresponder a uma funcéo de utilidade especifica, ou seja, esconder parte
das informagées para maximizar a sua utilidade (DESENDER; CASTRO; DE LEON, 2011).

Além disso, a protecdo aos acionistas ndo controladores e a aplicacdo rigida dos direitos legais (fatores institu-
cionais) reduzem as praticas de gerenciamento de resultados (LEUZ et al., 2003). Burgstahler et al. (2006) estudaram
o efeito de incentivos do mercado de capitais e de fatores institucionais no gerenciamento de resultados em empresas
publicas e privadas de paises da Europa. Os autores indicam que o gerenciamento de resultados prevalece nas empresas
privadas, e em paises com fraco sistema judicial.

O gerenciamento de resultados passou a ser disseminado pelos estudos de Healy (1985), DeAngelo (1986), Schi-
pper (1989) e Jones (1991), que criaram modelos capazes de capturar os accruals discriciondrios. No Brasil, o tema
ganhou notoriedade pela tese de Martinez (2001), e apesar da grande evolugdo nas pesquisas sobre o tema, ainda se
faz necessario compreender novos atributos que determinam as praticas de gerenciamento de resultados. Assim, para
verificar o estagio atual das pesquisas sobre gerenciamento de resultados, pode-se utilizar da bibliometria que consiste
em uma técnica quantitativa de medic@o dos indices de producéo e disseminacdo do conhecimento (FONSECA, 1986).

Diante das evidéncias, criou-se a questdo: Quais as abordagens de estudos sobre gerenciamento de resultados para
o estabelecimento de novas perspectivas? O estudo tem o objetivo de analisar as abordagens de estudos sobre gerencia-
mento de resultados, estabelecendo novas perspectivas a partir da analise bibliométrica.

Este artigo analisa a literatura académica sobre gerenciamento de resultados, em &mbito internacional, com a
perspectiva de discutir as abordagens teoricas utilizadas e, propor novas perspectivas de anélise. Justifica-se que a
selecdo de artigos publicados em periddicos internacionais ocorreu em fungdo de que o tema, no Brasil, ainda tem
sido pouco explorado, corroborando Seidler e Decourt (2014). Além disso, os principais modelos de mensura¢do do
gerenciamento de resultados estdo publicados em periddicos de nivel internacional, dando énfase para as pesquisas
destes periodicos.

Os achados contribuem com os pesquisadores que desejam investigar o tema, visto que oportunizam uma visdo
abrangente sobre as discussdes teoricas, tematicas utilizadas e metodologias empregadas pelas pesquisas anteriores.
Portanto, consolidam-se abordagens alternativas para explicitar os fatores que incentivam os gestores as praticas de
gerenciamento de resultados, contribuindo com o preenchimento de lacunas oriundas da caréncia de estudos que con-
solidem temas alterativos na drea exposta.

2 CONCEITOS E PREMISSAS DO GERENCIAMENTO DE RESULTADOS

O gerenciamento de resultados passou a ser estudado no inicio da década de 80, com o surgimento dos trabalhos
seminais de Healy (1985), DeAngelo (1986), Schipper (1989) e Healy e Wahlen (1999). A expansédo do tema ocorreu nos
ultimos dez anos decorrente da inser¢do de métricas para capturar o gerenciamento de resultados, propostas por Jones
(1991), Dechow, Sloan e Sweeny (1995) e Kang e Sivaramakrishnan (1995).

A presenca extensiva do gerenciamento de resultados faz com que as empresas divulguem relatérios financeiros
imprecisos e que nao refletem o verdadeiro desempenho da firma. Consequentemente, ha um enfraquecimento na capaci-
dade de gestdo das pessoas externas a empresa (SHLEIFER; VISHNY, 1997; LA PORTA et al. 2000). Healy e Wahlen (1999)
esbogcam que a alteragdo proposital dos resultados ocorre quando os gestores utilizam do julgamento, permitido em lei,
para fazer escolhas contébeis e/ou operacionais que visam alterar o desempenho econémico reportado aos stakeholders.

De acordo com Watts e Zimmerman (1990), o gerenciamento de resultados é caracterizado como uma prética
oportunista se os gestores exercem a discricionariedade em prol dos seus proprios beneficios. Apesar das argumentacoes
de modificacdo no reporte dos resultados, o gerenciamento de resultados nédo é tido como uma fraude, mas um exerci-
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cio de julgamento dos administradores que, alternativamente, impacta nos demonstrativos contdbeis com respeito aos
limites impostos pela legislagdo (HEALY; WAHLEN, 1999).

Os accruals sédo elementos utilizados para capturar o gerenciamento de resultados, os quais sdo obtidos pela di-
ferenca entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional (RICHARDSON; TEOH; WYSOCKI, 2004). Healy (1985) e
DeAngelo (1986) comentam que os accruals contemplam componentes ndo-discriciondrios, estabelecidos pela parcela
ndo gerenciada e, componentes discriciondrios estabelecidos pela parcela gerenciada pelo julgamento de gestores.

Os accruals discricionéarios sao utilizados como proxy para capturar o gerenciamento de resultados, sendo que o
maior resultado representa evidéncias de utilizacéo das praticas de gerenciamento de resultados. Os accruals discricio-
nérios altamente positivos estdo relacionados com o aumento do lucro para melhorar o resultado. Por outro lado, os
accruals discricionérios negativos visam a reducédo do lucro reportado (GOULART, 2007).

Em 1991, Jones propds um modelo com o objetivo de controlar os efeitos das oscila¢des do ambiente econémico
nos accruals ndo discricionarios, observando as variagdes das receitas e do imobilizado/diferido (JONES, 1991). Em
1995, verificando a conjectura de que as receitas nem sempre sdo gerenciadas, Dechow, Sloan e Sweeney, (1995) trans-
formaram o modelo de Jones (1991), denominando-o de Jones Modificado. Ainda em 1995, a fim de minimizar alguns
erros em variaveis de estimacédo, Kang e Sivaramakrishnan (1995) propuseram a insercdo de novas varidveis, criando o
modelo denominado KS (1995).

Schipper (1989) argumenta que o gerenciamento de resultados pode ser classificado em dois niveis: as escolhas
contébeis (DECHOW et al. 1995; PEASNELL et al., 2000; GARCIA OSMA e GILL-DE-ALBORNOZ NOGUER, 2007); e
as escolhas reais que afetam as atividades operacionais da empresa, como as acelera¢do nas vendas, manipulacdo nos
gastos com pesquisa e desenvolvimento e superprodugdo (CHENG, 2004).

O gerenciamento de resultados por escolhas contabeis é caracterizado pela intervencdo proposital no processo de
elaboracéo dos relatérios de contabilidade (SCHIPPER, 1989; HEALY; WAHLEN, 1999). Dentre as praticas contabeis que
permitem o uso da discricionariedade, tem-se as altera¢des nas estimativas de expectativa de vida util dos bens, valor resi-
dual dos bens, célculo da provisdo para devedores duvidosos, dentre outras alternativas (HEALY; WAHLEN, 1999).

O gerenciamento de resultados por escolhas contabeis estd suportado pela discricionariedade das normas e regula-
mentos contabeis que permitem alternativas distintas para a contabilizacdo de um mesmo evento contabil (MATSUMOTO;
PEREIRA 2009). Por outro lado, o gerenciamento de resultados mediante decisées operacionais é ocasionado pelo uso de
padrdes anormais de despesas com vendas, gerais, administrativas e custos de producdo (CARDOSO; MARTINEZ, 2006).

Healy e Wahlen (1999) relatam que as decisdes operacionais, para alteracdo nos resultados, relacionam-se com
o capital de giro, nivel de estoque e politicas de recebiveis, as quais afetam a alocagdo dos custos, das receitas e com
interferéncia no lucro contabil divulgado. Outras escolhas operacionais também podem afetar o resultado reportado,
como: antecipagdo ou postergacdo das despesas com pesquisa e desenvolvimento, publicidade, treinamento; concessao
de descontos; e aumento nos prazos dos recebiveis.

Roychowdhury (2006) criou um modelo para mensuracéo do gerenciamento de resultados pelas escolhas operacio-
nais, utilizando-se dos seguintes pressupostos: despesas discriciondrias anormais, fluxo de caixa anormal e producdo anor-
mal. Para Zang (2007) os gestores usam das acumulag¢des discriciondrias e da manipulagio das atividades operacionais para
gerenciar os resultados, sendo conclusivo que as mudancas no rigor da legislagdo contébil ndo implicam, necessariamente,
na mitigacdo, mas apenas na modificacdo da estratégia usada para praticar o gerenciamento de resultados.

O gerenciamento de resultados pode ser concebido sob duas perspectivas, sendo a primeira, resultado do compor-
tamento oportunista para adulterar o lucro econémico e, a segunda, refere-se ao aumento do conteudo informacional
pela discricionariedade ofertada nas escolhas contdbeis dos administradores frente ao reporte contabil (SCHIPPER,
1989; SUBRAMANYAM, 1996).

Existem trés abordagens metodoldgicas utilizadas na anédlise do gerenciamento de resultados, dentre elas: os ac-
cruals especificos, accruals agregados e a distribuicdo de frequéncia (MARTINEZ, 2001; GOULART, 2007). Para tanto,
um exemplo de accruals especificos tem sido a despesa com depreciacdo, em que os administradores utilizam da discri-
cionariedade para estabelecer a estimativa de vida util do bem (KEATING; ZIMMERMAN, 1999). Os accruals especificos
visam analisar o comportamento de contas contabeis especificas (TRAPP, 2009), contudo, existe a desvantagem de ba-
sear-se em premissas que podem néo ser as mais verdadeiras, emitindo resultados inconclusivos sobre o gerenciamento
de resultados por ndo focalizar nos seus incentivos (CARDOSO, 2005).

Os accruals agregados s@o utilizados para medir o grau de discricionariedade dos gestores com relagdo a infor-
macdo contdbil atribuida, estimando os componentes discricionérios dos accruals (RODRIGUES, 2008). Kang e Siva-
ramakrishnan (1995) observam que o modelo agregado captura uma grande proporc¢ao de accruals gerenciados. Healy
(1985) utilizou da metodologia dos accruals agregados, com o objetivo de estimar o componente discricionario.

Assim, os accruals agregados sdo divididos em discricionarios e ndo discricionarios, em que a parte discricionaria é
aquela gerenciavel, que depende do julgamento dos gestores. Os modelos que estimam os accruals agregados sdo: Healy
(1985) e DeAngelo (1986). Por outro lado, alguns modelos que utilizam como proxy, de gerenciamento dos resultados, os
accruals discricionarios, tendo como destaque: Dechow e Sloan (1991), Jones (1991), Dechow, Sloan e Sweeney (1995),
Kang e Sivaramakrishnan (1995), Leuz, Nanda e Wysocki (2003), Pae (2005) e de Barth, Landsman e Lang (2008).

Por fim, surgiu um novo modelo de mensuragédo do gerenciamento de resultados, criado pelo estudo de Dechow et
al. (2012), o qual prevé o nivel de accruals discricionarios pela variagdo dos accruals no capital de giro, fluxo de caixa do
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periodo anterior, fluxo de caixa do periodo atual e fluxo de caixa do periodo seguinte. Além disso, Dechow et al. (2012)
sugere a inclusdo do particionamento para justificar os periodos de maior intensidade no nivel de accruals discricionarios,
estabelecendo também sua posterior reversdo. Nesse sentido, o autor estabelece que quaisquer praticas de gerenciamen-
to de resultados, no longo prazo, tende a ser estabilizada e revertida.

3 BIBLIOMETRIA

A ciéncia dissemina o conhecimento produzido por meio de publica¢des em revistas cientificas que, posteriormen-
te sdo referenciadas por outros autores que estudam o tema (CHAPULA, 1998; VANZ; GAREGNATO, 2003). A citagdo
representa um vinculo semantico interligado por ideias, conceitos, metodologias, e resultados entre o trabalho desenvol-
vido e aqueles j& existentes (SILVEIRA; BAZI, 2009).

Dessa maneira, a andlise de cita¢des pode fornecer informacgdes relevantes para a construgdo e disseminagdo do
conhecimento (MACIAS-CHAPULA, 1998; ARAUJO, 2006). Os estudos bibliométricos, combinados com outros indica-
dores, podem contribuir na avaliacdo do estado atual da ciéncia (CHAPULA, 1998), e ajudam a identificar &reas, pesqui-
sadores, periédicos e instituicdes de destaque em determinada area (DAIM, et al. 2006), possibilitando tracar um perfil
do mundo cientifico (NORONHA; MARICATO, 2008).

Os conceitos de bibliometria evoluiram a partir do século XX, pela aplica¢do da matematica ao estudo da produgédo
cientifica (SANTQOS, 2003). Além disso, a criagdo do Institute for Scientific Information (ISI), a teoria sociolégica e a dispo-
nibilidade virtual das investiga¢des, contribuiram para o atual desenvolvimento (THELWALL, 2007).

Os métodos de analise dos estudos bibliométricos possuem dois postulados, em que o primeiro estabelece que uma
obra cientifica é o produto da atividade intelectual e a publicac¢do ¢ a representacdo da atividade de pesquisa (SANTOS,
2003). Portanto, o autor necessita convencer seus pares de que as descobertas, métodos e técnicas sdo pertinentes. A
comunicacgdo escrita é responsavel por fornecer os elementos técnicos, conceituais, sociais e econémicos necessarios
para que o autor firme sua argumentacao.

No segundo postulado, a publicacéo cientifica é caracterizada como uma confrontagédo entre as reflexdes intrinse-
cas do autor e os conhecimentos que ele adquiriu pela leitura de outros trabalhos. A publicagédo é resultado da comuni-
cacdo entre a razdo individual e coletiva. Para argumentar suas contribui¢des, fazem referéncia aos trabalhos de outros
pesquisadores que constituem um certo consenso na comunicacéo cientifica (SANTOS, 2003).

Portanto, os dois postulados remetem a estudos bibliométricos para as areas denominadas de bibliometria descriti-
va e/ou evolutiva. O primeiro, é direcionado aos aspectos quantitativos (distribuicdo geografica, autores, produtividade
de institui¢des, dentre outros) e, o segundo em avaliar a atividade da ciéncia, aplicando softwares e modelos matematicos
(ARMERO BARRANCO; CHAIN NAVARRO; ROS GARCIA, 2005).

4 ESTUDOS ANTERIORES

Os estudos anteriores nacionais evidenciaram um panorama sobre a produgdo cientifica da tematica do geren-
ciamento de resultados. Assim, tem-se o estudo de Machado, Benetti e Bezerra (2011) que propuseram caracterizar a
producéo cientifica sobre gerenciamento de resultados em periodicos brasileiros e internacionais de contabilidade. Uti-
lizaram a anélise de conteudo para decompor 15 peridédicos da drea contébil, encontrando 6.394 artigos ao total, sendo
que 72 estiveram relacionados ao tema. Os resultados evidenciaram que 40% dos temas estiveram contidos na tematica
contabil e 26% em financas, com as principais referéncias sendo Dechow, Sloan e Sweeney (1995), com 5,9% do total
de 555 referéncias especificas. O autor seminal do tema destaca-se pelo Dechow, Sloan e Skinner, que aparecem nas
referéncias mais de 50 vezes cada um.

Avelar e Santos (2011) analisaram as pesquisas sobre pratica de gerenciamento de resultados contabeis no Brasil
publicadas entre os anos de 2000 e 2009. As analises foram realizadas por meio de estatistica descritiva e por analises
bibliométricas e de redes sociais (sociométricas). Os principais resultados obtidos foram: (a) hd um grande aumento do
numero de pesquisas publicadas sobre o topico nos ultimos anos (80% dos artigos foram publicados entre 2007 e 2009);
(b) ha uma alta centralizagdo da producdo em apenas trés autores (responsaveis por mais de 45% da produgdo analisa-
da); e (c) as redes de cooperacéo existentes entre os pesquisadores sdo pouco extensas, dispersas e sem lagos entre si.

Martinez (2013) revisou a literatura académica sobre gerenciamento de resultados (GR) no Brasil, com o objetivo
de identificar os principais temas de pesquisa desenvolvidos no contexto do Brasil e os resultados de interesse para
usudrios, reguladores e preparadores das demonstracoes financeiras. Os resultados indicaram que os estudos brasileiros,
no assunto, iniciaram as publica¢des nos ultimos dez anos e a produgdo cientifica tem se acelerado recentemente, o
que torna oportuno uma reflexdo sobre o estado da arte, esbogando a evolugdo do conhecimento e caminhos a serem
trilhados no futuro.

Seidler e Decourt (2014) analisaram os estudos realizados no Brasil, sobre o tema “gerenciamento de resultados”
publicados no periodo de 2006 a 2013, em 116 periodicos nacionais com estratificacio CAPES — Qualis de A1 a B3. A
amostra final foi composta de 42 artigos cientificos, os quais foram analisados considerando o perfil dos autores e das
publicagdes. Entre os achados, a maioria dos estudos tem sido desenvolvidos por dois ou trés autores, sendo a Universi-
dade de Sdo Paulo (USP) a instituicdo com maior numero de produgéo. Os principais enfoques estdo dos estudos sobre
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gerenciamento de resultados tem sido relacionado a Governanga Corporativa e a Auditoria, com predominancia da utili-
zagdo do modelo Kang e Sivaramakrishnan (KS) para mensuragéo dos accruals discriciondrios. Os resultados revelaram
que apesar da escassez do tema no Brasil, houve um crescimento na producéo cientifica sobre o tema a partir de 2006.

Machado e Beuren (2014) identificaram as caracteristicas, sob a ética das redes sociais, da producéo cientifica
sobre gerenciamento de resultados em periddicos brasileiros de contabilidade. Especificamente identificaram-se: a) os
autores e suas redes sociais de produgéo cientifica; b) temas pesquisados, modelos para deteccdo de accruals, redes de
autores e periodo estudado; c) procedimentos metodolégicos utilizados. A andlise compreendeu 17 periddicos brasileiros
de contabilidade, desde a sua primeira edi¢éo até o ano de 2010. Desses, 10 periodicos publicaram artigos com o tema
gerenciamento de resultados no titulo, resumo ou palavras-chave. Os resultados da pesquisa evidenciam que: os autores
e suas redes sociais de producéo se originam em sua maioria da Universidade de S&do Paulo; o tema mais pesquisado foi
o de métodos ou meios de realizar o gerenciamento de resultados, abrangendo os modelos de mensuragédo de accruals,
com destaque ao Modelo Kang e Sivaramakrishnan. Os autores encontraram lacunas estruturais nos temas, tais como:
planos de remuneracéo, custos politicos e diferentes ambientes contratuais.

De maneira geral, os estudos anteriores sobre gerenciamento de resultados focalizaram nas tematicas abordadas
(MACHADO; BENETTI; BEZERRA, 2011; MARTINEZ, 2013; MACHADO; BEUREN, 2014; SEIDLER; DECOURT, 2014),
na rede de autores (AVELAR; SANTOS, 2011; MACHADO; BEUREN, 2014) e nos modelos de mensuracédo das praticas
de gerenciamento de resultados (SEIDLER; DECOURT, 2014; MACHADO; BEUREN, 2014).

O presente estudo amplia o nivel de detalhamento dos fatores observados anteriormente, incorporando o apro-
fundamento sobre as teorias utilizadas na abordagem dos estudos do gerenciamento de resultados, bem como estabele-
cendo proposigdes sobre os incentivos utilizados para justificar o comportamento oportunista dos gestores. Ao final, se
estabelece perspectivas futuras com base nas discussdes encontradas nos principais periddicos internacionais da area,
buscando promover a disseminacdo de novas abordagens.

5 METODOLOGIA DA PESQUISA

A presente pesquisa tem carater descritivo, com perspectiva temporal longitudinal, nas publicacdes de periodicos
da base Scopus que contemplam a expressdo “earnings management” de forma concomitante nos titulos, resumos e pala-
vras-chave, dos anos de 2010 a 2013. Assim, depois de trés filtros a pesquisa resultou na anélise de 46 artigos.

Justifica-se a andlise das pesquisas divulgadas em um periodo de transformacées na normatizacdo contabil em ni-
vel mundial. A adocédo das IFRS provocou mudangas significativas na forma de atuagéo do profissional da contabilidade,
oferecendo poder sobre escolhas contébeis através da subjetividade advinda da esséncia sobre a forma.

Inicialmente, foram selecionados os artigos relacionados ao tema e elaborado um banco de dados em planilha ele-
tronica. Em seguida, realizou-se um fichamento, a partir das seguintes abordagens: (I) numero de citag¢des; (II) revistas;
(II1) autores; (IV) co-autores; (V) ano da publicagdo; (VI) modelos de gerenciamento de resultados; (VII) variaveis expli-
cativas do gerenciamento de resultados; (VIII) teorias; (IX) tematicas; (X) resumos; (XI) conclusoes.

A bibliometria foi utilizada para avaliar, de maneira objetiva, a producéo cientifica pelo numero de autores, traba-
lhos, paises, revistas e abordagens adicionais (PRICE, 1976). Além dos aspectos especificos de estudos que utilizam da
bibliometria, a presente pesquisa visa obter a compreenséo de abordagens adicionais (PRICE, 1976), que visam absorver
expectativas com relacdo aos avancos tedricos, varidveis explicativas, bem como pela inclusdo de novas perspectivas ao
tema. A Tabela 1 apresenta os filtros utilizados.

Tabela 1 - Formulario da pesquisa bibliométrica — Base Scopus - 2010 a 2013

Fatores Descricao Numero de Artigos

“Earnings Management” no titulo
Artigos de periédicos 379
Area Ciéncias Sociais e Humanas

Filtro 1 - Expressoes de
busca e filtros iniciais

Filtro 2 Artigos com ao menos 5 citagdes na Scopus 49

Exclusdo de artigos com temas nao coerentes ao da pesquisa (artigos em

Filtro 3 . .
que o gerenciamento de resultados ndo era o objeto central a ser estudado).

46

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir da expressdo de busca “earnings management” na base Scopus, na drea de Ciéncias Sociais e Humanas, para
o periodo de 2010 a 2013, foram encontrados inicialmente 379 artigos. No segundo filtro foi utilizado apenas os artigos
com mais de 5 citagdes na base Scopus, representando artigos de maior impacto na area, totalizando 49 artigos. Por fim,
no terceiro filtro foram excluidos os artigos que abordavam temas néo coerentes, em que o gerenciamento de resultados
nédo era o objetivo central, totalizando 46 artigos.

A andlise dos resultados foi elaborada com a utilizacdo da frequéncia, que visou observar as publicaces da area
nas revistas internacionais, numero de autores, publicacdes por ano, modelos de gerenciamento de resultados e teorias
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aplicadas. Posteriormente, foram padronizados os nomes de autores e co-autores para a correta construcdo das relagoes
sociais, por meio das redes. O tratamento dos dados ocorreu com a ferramenta de redes sociais, software Ucinet 6 for
Windows, para o mapeamento da estrutura de rede que visou avaliar os padrdes de relagcdes entre autores e co-autores.

Por fim, no intuito de demonstrar as variaveis explicativas aplicadas nos estudos, foi utilizada a nuvem de palavras.
A nuvem de palavras ilustra a frequéncia dos dados linguisticos contidos em um texto, em que o tamanho da palavra
é proporcional ao niumero de vezes que aparece no texto. Os dados em forma de nuvem auxiliam na identificacdo de
palavras mais utilizadas em determinado contexto (LUNARDI; CASTRO; MONAT, 2008).

6 ANALISE DOS RESULTADOS
Primeiramente, apresenta-se o numero de publica¢des da area pelos periddicos de nivel internacional, conforme a Tabela 2.

Tabela 2 — Numero de publica¢bes da area nos periodicos de nivel internacional

Revistas Quantidade Percentual %
Accounting and Finance 1 2,17
Contemporany Accounting Research 4 8,70
Corporate Governance 2 4,35
Corporate Social Responsability and Environmental Management 1 2,17
Family Business Review 2 4,35
Foundations and Trends in Accounting 1 2,17
Gender in Management 1 2,17
International Journal of Accounting 3 6,52
International Journal of Disclosure and Governance 1 2,17
International Journal of Managerial Finance 1 2,17
International Review of Economics and Finance 1 2,17
Journal of Accounting and Economics 2 4,35
Journal of Accounting and Public Policy 4 8,70
Journal of Accounting Research 3 6,52
Journal of Accounting, Auditing and Finance 1 2,17
Journal of Banking and Finance 2 4,35
Journal of Business Ethics 2 4,35
Journal of Business Finance and Accounting 2 4,35
Journal of Business Research 1 2,17
Journal of Corporate Finance 2 4,35
Journal of Finance Economics 2 4,35
Journal of Financial Services Research 1 2,17
Journal of International Accounting, Auditing and Taxation 1 2,17
Journal of International Business Studies 1 2,17
Managerial Auditing Journal 3 6,52
Review of Quantitative Finance and Accounting 1 2,17
Total 46 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.
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Verifica-se na Tabela 2 que o maior numero de publicagdes sobre gerenciamento de resultados ocorreu nas revis-
tas Contemporany Accounting Research e Journal of Accounting and Public Policy, ambos representando 8,7% dos artigos
analisados. As revistas International Journal of Accounting, Journal of Accounting Research e Managerial Auditing Journal
possuem a publicacdo de 6,52% dos artigos da amostra.

A revista Contemporany Accounting Research tem como admbito estudos que contribuem para o entendimento coleti-
vo do papel da contabilidade dentro das organiza¢des, mercados ou sociedade, buscando refletir a diversidade intelectu-
al mundial em contabilidade. As publicagdes sdo focadas em tépicos de contabilidade que utilizam métodos apropriados
e com base em investigacdes que possam ampliar o conhecimento da contabilidade.

O Journal of Accounting and Public Policy publica artigos centrados na intersecdo entre as politicas publicas e a
contabilidade. E dada preferéncia na analise tedrica ou empirica dos efeitos da contabilizacio sobre politicas publicas.
Os assuntos incluem a interface da contabilidade com a econdmica, ciéncia, politica, sociologia, ou lei.

The International Journal of Accounting estd focado no avango da compreensdo académica e profissional da teoria
e pratica contabil, a partir de uma perspectiva internacional. A revista incentiva uma visdo ampla das origens e do de-
senvolvimento da contabilidade, com énfase em suas fungdes na economia global e congratulam-se manuscritos que
ajudam a explicar as praticas contdbeis vigentes, identificando criticas sobre a pratica atual.

The Journal of Accounting Research é uma revista de interesse geral, que publica pesquisas em todas as areas da con-
tabilidade, dando énfase em ferramentas de disciplinas basicas, tais como economia, estatistica, psicologia e sociologia.
As pesquisas devem abordar questdes econdmicas em contabilidade, auditoria, tributacdo e dreas afins, como financas,
mercado de capitais, direito e economia.

Por fim, o Managerial Auditing Journal fornece um férum global para exame da pesquisa e pratica atual na area de
auditoria. A revista aborda a relacdo entre teoria e pratica, explorando tendéncias, paradigmas e perspectivas, incluindo
0s aspectos éticos, sociais, ambientais e econdmicos contemporaneos, desempenho da gestao e questdes de governanca.

Verifica-se que a concentragédo de artigos sobre gerenciamento de resultados ocorre em revistas da area financeira
que abordam o mercado de capitais, politicas publicas, econémica, auditoria e governanga corporativa. O foco das re-
vistas é a publicacédo de trabalhos que utilizam métodos avancados de estatistica aplicada a anélise de dados contébeis.
Conclui-se que as revistas com publicagdo de artigos sobre gerenciamento de resultados néo sdo pautadas na discusséo
da contabilidade como instrumento de controle gerencial, mas sim, na informacéo ofertada ao mercado de capitais e o
impacto na econémica global.

Essas revistas tem foco na visdo global da contabilidade e ndo em aspectos especificos da informagéo contabil, ou seja,
néo foram encontradas revistas com foco na qualidade da informagéo contabil sob o prisma do gerenciamento de resulta-
dos. E visto que as revistas possuem uma amplitude de discussoes, e ndo estio interessadas em uma tematica especifica.

A Tabela 3 mostra o numero de autores em relacdo aos artigos publicados sobre gerenciamento de resultados.

Tabela 3 — Numero de autores em relagdo aos artigos

Numero de autores Quantidade de artigos Percentual %
1 Autor 4 8,70
2 Autores 14 30,43
3 Autores 18 39,13
4 Autores 10 21,74
Total 46 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 3 que predomina a publicacdo de artigos sobre gerenciamento de resultados com até 3
autores. Por outro lado, poucos artigos sobre gerenciamento de resultados tém sido elaborados por apenas um autor, in-
ferindo que ha uma baixa concentracdo de autores que trabalham de maneira isolada o tema, tornando o conhecimento
disseminado para um grupo abrangente de pesquisadores.

Outra andlise efetuada foi em relacéo as redes de cooperacdo entre autores sobre o tema. A Figura 1 mostra a rede
dos autores sobre o tema gerenciamento de resultados.
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Figura 1 — Redes de Autores
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Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na Figura 1 que o autor “Wang” foi o que escreveu sobre gerenciamento de resultados em conjunto com

maior numero de autores, ou seja, sua rede é formada por outros seis pesquisadores. Destacam-se os autores “Lobo”, que
forma uma rende com mais cinco autores, e “Marra”, com mais quatro autores. Os demais autores evidenciados formam
redes com dois ou trés autores. Destaca-se que foram excluidos da rede os autores sem ligacdo, com no minimo, dois
diferentes pesquisadores. A Tabela 4 mostra o numero de publicagdes sobre gerenciamento de resultados.

Tabela 4 — Numero de publicagdes por ano

Ano de publicacao

Quantidade artigos Percentual %

2013 1 2,17
2012 6 13,04
2011 18 39,13
2010 21 45,65
Total 46 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.

E possivel inferir que em 2010 houve um incremento no niimero de publicacées na area de gerenciamento de resul-
tados. Com o passar dos anos, observa-se uma tendéncia de diminui¢do no interesse da rea, indicando a necessidade de
ampliacdo das discussdes. A Tabela 5 mostra os modelos de mensuracdo do gerenciamento de resultados.
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Tabela 5 — Modelos de Gerenciamento de resultados e de estimagdo dos accruals

Gerenciamento de Resultados e accruals Quantidade Percentual %

Jones Modificado 22 40,00
Healy (1985) 1 1,82

Jones (1991) 10 18,18
McNichols (2000) 3 5,45
DeFond e Park (2001) 2 3,64
Dechow e Dichev (2002) 4 7,27
Hribar e Collins (2002) 2 3,64
Leuz et al. (2003) 1 1,82
Kothari, Leone e Wasley (2005) 6 10,91
Ball e Shivakumar (2006) 2 3,64
Dechow et al. (2012) 1 1,82
DeAngelo (1986) 1 1,82

Total 55 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.

A quantidade de modelos contida na Tabela 5 é maior que a amostra, em decorréncia dos artigos com mais de um
modelo utilizado para capturar as praticas de gerenciamento de resultados. Esse achado sugere aos estudos a utilizagéo,
concomitante, de varias métricas para mensuracgdo do gerenciamento de resultados. Ademais, os achados indicam que
os estudos tém utilizado com predomindncia o modelo de Jones modificado, como proxy para determinar o nivel de
gerenciamento de resultados, seguido do modelo de Jones (1991).

Conclui-se que as pesquisas internacionais mensuram o gerenciamento de resultados utilizando-se, praticamente,
dos modelos de Jones e Jones Modificado. Por outro lado, os estudos publicados em peridédicos brasileiros tem dado én-
fase na mensuragédo do gerenciamento pelo modelo de Kang e Sivaramakrishnan (KS), conforme comprovado por Seidler
e Decourt (2014) e Machado e Beuren (2014).

Para tanto, percebeu-se que existem diversos modelos de mensuracdo do gerenciamento de resultados, que ainda
tem sido pouco utilizados nas pesquisas académicas. As pesquisas internacionais estdo focadas com maior predominan-
cia nos modelos de estimacdo dos accruals discricionérios para determinar o nivel de gerenciamento de resultados, ndo
havendo preponderancia para os modelos de accruals agregados, os quais ganharam destaque apenas nos modelos de
Healy (1985) e DeAngelo (1986).

Atualmente, existem novos modelos, como o proposto por Dechow et al. (2012), que consideram variaveis de re-
versdo para estimativa do gerenciamento de resultados e buscam um maior poder de explicacdo para os accruals discri-
cionérios. Contudo, a aplicacdo das preposi¢cdes dos modelos de Dechow et al. (2012) néo foram observadas nos estudos
investigados, visto que o modelo é recente frente ao periodo de andlise desta pesquisa.

A partir das evidéncias, conclui-se que em nivel nacional pode-se buscar a utilizacédo de métodos adicionais, compa-
tiveis com os de nivel internacional, para mensuragédo do gerenciamento de resultados. Além disso, o modelo de Dechow
et al. (2012) pode oferecer novas evidéncias sobre a reversdo das praticas de gerenciamento de resultados, mesmo que
seja dificil estabelecer os periodos que delimitam o momento que ocorre tal reverséo.

Por fim, tem-se que o foco dos modelos de gerenciamento de resultados, nas pesquisas internacionais, tem sido
sobre a perspectiva das escolhas contébeis. A Tabela 6 mostra as teorias que vem sendo aplicadas para explicar o geren-
ciamento de resultados nas empresas.
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Tabela 6 — Teorias aplicadas nos estudos do gerenciamento de resultados

| Teorias Aplicadas Quantidade Percentual %

Teoria da Agéncia 25 60,98

Teoria dos Stakeholders 2 4,88

Teoria da Visdo Baseada em Recursos 1 2,44
Teoria da Corporagéo 1 2,44

Teoria Positiva B8 7,32

Teoria da Protecdao 1 2,44

Teoria da Regulacao 1 2,44

Teoria da Cultura Organizacional 2 4,88

Teoria do Prospecto 2 4,88

Teoria Comportamental da Riqueza Socioemocional 1 2,44
Teoria da Sinalizagdo 1 2,44

Teoria da Legitimidade 1 2,44
Total 41 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Destaca-se que alguns estudos nédo fizeram mencéo a teoria utilizada para embasamento da discussdo do gerencia-
mento de resultados, contudo, a grande maioria, totalizando 41 artigos, identificaram a teoria aplicavel. Conclui-se que
a teoria da agéncia tem sido a mais utilizada para nortear as discussées em torno do gerenciamento de resultados. Esse
resultado pode ser explicado pela forte relacdo entre a teoria da agéncia e as informagdes geradas pela contabilidade
na transmissdo e comunicacdo entre as partes interessadas sobre os resultados organizacionais, sendo assim, como o
gerenciamento de resultados afeta o reporte da informacéo contabil, e os estudos tem focalizado neste tipo de teoria para
explicar os impactos que tais praticas podem ocasionar nas organizacdes e entre seus interessados.

Além disso, os gestores podem exercer comportamento oportunista frente as escolhas de gerenciamento de re-
sultados visando ndo demonstrar informacdes relevantes advindas da contabilidade para as partes interessadas, o que
faz com que sejam ampliados os conflitos de agéncia e, portanto, torna-se visivel a ampla utilizacdo de tais fatores para
entender os conflitos de interesses nas organizagdes.

A Tabela 7 mostra as tematicas abordadas pelos estudos sobre gerenciamento de resultados.

Tabela 7 — Tematicas abordadas nos estudos do gerenciamento de resultados

Tematicas Quantidade Frequéncia %

Abordagem da Auditoria 5 10,87
Controle Gerencial 1 2,17
Cultura Organizacional 2 4,35
Desempenho Organizacional 2 4,35
Diferenga de Género 3 6,52

Discusséo Direta sobre Gerenciamento de Resultados 6 13,04
Governanga Corporativa e Controle da Firma 10 21,74
Investidores Institucionais e Ativismo dos Acionistas 2 4,35
IPO’s Oferta Publica Inicial de A¢bes 6 13,04
Adogdo Normas IFRS 3 6,52
Oportunidades de Investimentos 1 2,17
Remuneragao dos Executivos 1 2,17
Comportamental 1 2,17
Republicacdo das Demonstra¢des Contébeis 1 2,17
Responsabilidade Social Corporativa 2 4,35

Total 46 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.
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Verifica-se na Tabela 7 que a abordagem temadtica sobre governanca corporativa e controle da firma predominaram
nos estudos de gerenciamento de resultados, corroborando a abordagem predominante nos estudos publicados em
periddicos brasileiros, em que Seidler e Decourt (2014) e Machado e Beuren (2014) também encontraram evidéncias da
ampla utilizacdo da governanca corporativa como mitigador do gerenciamento de resultados.

Diante dos achados relatados na Tabela 6, em que a teoria da agéncia tem sido focalizada nos trabalhos de geren-
ciamento de resultados, é de se esperar que a tematica da governanga corporativa também tenha sido representativa, ja
que o fundamento da governanca é a teoria da agéncia sob a visdo dos conflitos de interesses.

Ademais, Yang (2010) indica que quanto maior o nivel da posse de informac&o privilegiada, maior o grau de geren-
ciamento de resultados, apoiado com o efeito da propriedade familiar. Os CEOs nédo familiares apresentam tendéncia
para o gerenciamento de resultados. Igbal e Strong (2010) demonstraram que as empresas com menores propor¢des de
administradores ndo executivos sdo propensas ao gerenciamento de resultados.

Sun, Salama, Hussainey e Habbash (2010) determinaram que os atributos de governanga corporativa afetam a relacéo
entre a divulgacdo ambiental e o gerenciamento de resultados. Jiang, Petroni e Wang (2010) evidenciaram que a magnitude
do gerenciamento de resultados ¢ sensivel aos diretores executivos e financeiros que possuem incentivos com base no de-
sempenho. Wilson e Wang (2010) determinaram que as mudancas de diretores executivos, acompanhada por mudanca do
presidente, estdo associadas ao gerenciamento de resultados para diminuicéo da renda no ano de sua nomeacéo.

Bona-Sanchez, Pérez-Aleméan e Santana-Martin (2011) apontam que o efeito das medidas defensivas promovem
acionistas dominantes e incentivam o gerenciamento de resultados. Haw, Ho e Li (2011) sugerem que os gestores uti-
lizam de forma oportunista das despesas de itens extraordinarios com o objetivo de aumentar os ganhos. Prencipe e
Bar-Yousef (2011) demonstram que o impacto da independéncia do conselho sobre o gerenciamento de resultados é
mais fraco em empresas de controle familiar. Gopalan e Jayaraman (2012) indicaram que as empresas controladas por
insiders com maior divergéncia entre os direitos de fluxo de caixa e direitos de controle estdo associadas ao maior geren-
ciamento de resultados. Hazarika, Karpoff e Nahata (2012) indicaram uma relacdo entre o gerenciamento de resultados
e o turnover for¢cado do CEO.

A discusséo direta sobre gerenciamento de resultados é estudada em 13,04% dos estudos observados. Nesse con-
texto, foram encontrados estudos que néo relacionam a proxy do gerenciamento de resultados com variaveis explicati-
vas, mas compararam os accruals discriciondrios em diferentes ocasides e medidas. Tang e Firth (2011) indicam que a
andlise do gerenciamento de resultados aumenta a credibilidade dos relatorios contabeis e a eficiéncia do mercados de
capitais na China. Chen, et al. (2010) mostraram que a frequéncia do gerenciamento de resultados é mais alta quando as
empresas procuram atender a previsdo dos analistas. Hansen (2010) evidenciou que se empresas com lucros pequenos
e com pequenas perdas possuem diferentes niveis de acumulac¢des discricionarias.

Cheng, Aerts e Jorissen (2010) determinaram que as empresas que se aproximam de um processo para fechamento
utilizam o gerenciamento de resultados. Jackson e Liu (2010) encontraram evidéncias de que as empresas diminuem as
despesas com devedores duvidosos para atender as previsdes dos analistas, exercendo o gerenciamento de resultados.

A oferta publica inicial de acées (IPO’s) foi tema de 13,04% dos estudos observados. Chahine et al. (2012) mos-
traram que a diversidade de um capital de risco aumenta o gerenciamento de resultados no periodo pré-IPO, mas o
impacto de tal diversidade é maior nas empresas dos EUA. Aerts e Cheng (2011) encontraram evidéncias de um alinha-
mento estreito da propensdo para o gerenciamento de resultados de uma empresa e o uso da oferta publica inicial de
acoes. Lee e Masulis (2011) ndo encontraram evidéncias de que o capital de risco coibe o gerenciamento de resultados
por emitentes de [PO’s. Ahmad-Zaluki, Campbell e Goodacre (2011) encontraram evidéncias para o gerenciamento de
resultados em IPO’s na Malésia, apontando que o gerenciamento de resultados ocorre durante um periodo de estresse
econdmico. Cohen e Zarowin (2010) mostraram que as empresas com IPO’s se envolvem em gerenciamento dos resul-
tados. Aharony, Wang e Yuan (2010) evidenciaram uma relagdo entre o comportamento dos gestores no periodo pés-IPO
e o gerenciamento de resultados.

Estudos de gerenciamento de resultados que utilizaram varidveis explicativas relacionadas a auditoria represen-
tam cerca de 10,87% da amostra. Ghosh, Marra e Moon (2010) demonstraram que o gerenciamento de resultados ndo
varia pela composicdo e estrutura do conselho, ou de acordo com a composicdo e experiéncia do comité de auditoria.
Em contraste, o tamanho do conselho de administracdo, e o tamanho do comité de auditoria estdo associados com o
gerenciamento de resultados. Kanagaretnam, Lim e Lobo (2010) concluiram que apenas a especializa¢do do auditor, no
segmento bancdrio, constrange o gerenciamento de resultados. Rusmin (2010) apresentou evidéncias de uma associagdo
negativa entre a qualidade da auditoria e o indicador de gerenciamento de resultados. A magnitude do gerenciamento de
resultados é menor entre as empresas que contratam servigos de auditoria com especialidade no setor.

Boone, Khurana e Raman (2012) examinaram se a concentragdo da auditoria afetava a tolerancia do auditor para o
gerenciamento de resultados. A perspectiva é que a maior concentragdo pode ser associada com a maior qualidade da
auditoria, permitindo a manutenc¢éo da independéncia do auditor, melhorando o posicionamento para limitar os ganhos
pelas manipulagdes de clientes. Chen, Chen, Lobo e Wang (2011) indicam que as empresas ndo estatais apresentam
maior redugdo no gerenciamento de resultados, quando ambos (empresas estatais e ndo estatais) empregam auditores
de alta qualidade.

Os estudos sobre diferenca de género nas préaticas de gerenciamento de resultados compreenderam 6,52%. Thiru-
vadi e Huang (2011) evidenciaram que a presenca de um diretor do género feminino no comité de auditoria constrange
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o gerenciamento de resultados. Niskanen et al. (2011) mencionam que a diversidade do género na profissdo de auditoria
melhora a qualidade da demonstragédo financeira, sob a proxy do gerenciamento de resultados. Sun, Liu e Lan (2011)
sugerem que ndo ha diferencas significativas para o gerenciamento entre membros do comité de auditoria do género
masculino e feminino.

O mesmo numero de estudos (3) esteve relacionado as normas IFRS. Leventis, Dimitropoulos e Anandarajan (2011)
indicaram que a implementacdo das normas IFRS melhorou a qualidade dos resultados dos bancos comerciais na Eu-
ropa, sob a proxy do gerenciamento de resultados. Zéghal, Chtourou e Sellami (2011) evidenciaram que a adogdo obri-
gatoria das normas IFRS esteve associada a uma redugdo no gerenciamento de resultados em empresas da Franga.
Marra, Mazzola e Prencipe (2011) sugerem que a independéncia do conselho de administracdo e o comité de auditoria
desempenham papel eficaz na reducdo do gerenciamento, ap6s ado¢ido das normas IFRS.

Estudos que envolvem a cultura organizacional representam apenas 4,35% da amostra. Han, Kang, Salter e Yoo
(2010) evidenciaram que a dimensdo do individualismo dos gestores explica o gerenciamento de resultados. Callen,
Morel e Richardson (2011) indicam que o gerenciamento de resultados ndo esté relacionado com a filiagao religiosa. Em
contraste, o gerenciamento de resultados é relacionado com a cultura organizacional, negativamente com o individualis-
mo e positivamente com a aversdo a incerteza.

Os estudos sobre desempenho organizacional também representam apenas 4,35% da amostra. Gunny (2010) de-
terminou que o gerenciamento de resultados est4 positivamente associado com as empresas que possuem controle para
o alcance do desempenho. Chen et al. (2010) relatam que quando héa problemas no desempenho das acdes e no desem-
penho operacional, as empresas utilizam agressivamente do gerenciamento de resultados.

O percentual (4,35%) foi encontrado para os estudos sobre responsabilidade social corporativa. Hong e Andersen
(2011) mostram que as empresas mais responsaveis socialmente tém maior qualidade nos resultados divulgados, ou seja,
menor nivel de gerenciamento de resultados. Scholtens e Kang (2013) evidenciaram que as empresas com responsabili-
dade social corporativa estdo envolvidas em menor gerenciamento de resultados.

Os estudos sobre investidores institucionais e ativismo dos acionistas representam 4,35% da amostra. Hadani,
Goranova e Khan (2011) indicam que o ativismo dos acionistas esta positivamente relacionado com a pratica de geren-
ciamento de resultados. Contudo, o monitoramento pelos maiores proprietarios institucionais est4 negativamente rela-
cionado ao gerenciamento de resultados. Ewert e Wagenhofer (2012) estudaram as empresas em que os administradores
interagem com participantes do mercado de capitais e os seus efeitos sobre o gerenciamento de resultados, com o intuito
de avaliar a qualidade dos resultados.

Por fim, os estudos que representam apenas 2% da amostra abordaram os temas de controle gerencial, oportuni-
dades de investimentos, remuneragdo dos executivos e republicacdo das demonstragdes contdbeis e comportamental.
Zhao et al. (2012) sugerem que as empresas com menor nivel de protecdo em relagdo a aquisi¢des estdo associadas a
pratica de gerenciamento de resultados. Chen, Elder e Hung (2010) sugerem que as empresas com mais oportunidades
de investimento sdo mais propensas ao gerenciamento de resultados. Jones e Wu (2010) determinaram que a remu-
neracdo dos executivos causa potencial efeito para o gerenciamento de resultados. Ettredge et al. (2010) sugerem que
as empresas com corre¢do nas demonstragdes contébeis possuem menor propensdo ao gerenciamento de resultados.
Stockmans, Lybaert e Voordeckers (2010) sugerem que a riqueza sécio emocional pode motivar o maior gerenciamento
de resultados. Sob essa condigdo, as empresas lideradas pelo socio fundador e/ou com gestores que fazem parte da
primeira geracdo da familia possuem maiores incentivos para o gerenciamento de resultados.

Além disso, visando demonstrar a tendéncia das varidveis de incentivos para explicitar o gerenciamento de resul-
tados, tem-se a Figura 2, que mostra a nuvem de palavras das varidveis explicativas do gerenciamento de resultados,
extraidas dos estudos analisados.

Figura 2 — Nuvem de Palavras das varidveis explicativas do gerenciamento de resultados
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Para determinar a nuvem de palavras foi utilizado o Wordle — Beautiful Word Clouds. Os resultados demonstram que
a variavel tamanho da empresa foi a mais utilizada nos estudos sobre gerenciamento de resultados. A variavel Patriménio
Liquido a Valor de Mercado, Alavancagem, Fluxo de Caixa Operacional, Crescimento das Vendas, Retorno dos Ativos,
Auditoria Big Four, Perdas, Patrimoénio Liquido a Valor Contébil foram amplamente utilizadas nos estudos sobre geren-
ciamento de resultados. Portanto, na realizacdo de algum estudo que envolva a explicacdo do nivel de gerenciamento de
resultados por diferentes contextos, é interessante avaliar a inclusdo de tais varidveis explicativas.

Foram utilizadas as varidveis Norma Legal do Pais, Previsdo de Lucro dos Analistas, Intensidade de Capital, Varia-
cdo das vendas, A¢oes Ordinarias em Circulagdo, Variagdo dos Lucros, Lucro Negativo, Idade da empresa, Separagdo
entre CEO e Presidente do Conselho, IPO, controle familiar, PIB, Lucro antes dos itens extraordinarios, Dividas, dentre
outras, conforme visualiza¢do na Figura 2.

7 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

De maneira geral, infere-se que as revistas com publicagdes de artigos sobre gerenciamento de resultados tém seu
escopo centrado na area financeira, com temas relacionados ao mercado de capitais, politicas publicas, economia, audi-
toria e governanca corporativa. Portanto, a escolha de periodos internacionais para publicacdo deve seguir o escopo da
area financeira, com abordagem quantitativa dos dados. Foi observado que nesse &mbito, ndo hé periddicos internacio-
nais com escopo da qualidade da informagéo contébil, mas, abordam as perspectivas globais da contabilidade.

Os resultados indicam a necessidade de estabelecer novas perspectivas para os estudos futuros sobre gerenciamen-
to de resultados. Como alterativas, ha a inclusdo, com maior énfase, de teorias comportamentais, e também a ampliacdo
dos incentivos ao gerenciamento de resultados por decisdes operacionais, visto que os modelos encontrados nos estudos
sdo pautados nas métricas de escolhas contabeis. Além disso, estabelecer a utilizacdo do modelo de Dechow et al. (2012)
para mensurar, de maneira diferente, as préticas de gerenciamento de resultados, utilizando-se diferentes justificativas
teoricas para estabelecer a variavel de reversdo das praticas oportunistas.

A discussdo sobre os conflitos de agéncia trouxe evolugdo para a temdtica, contudo, na atualidade, se faz neces-
sario avancos em diferentes perspectivas tedricas. Nesse prisma, teorias organizacionais, como da dependéncia de
recursos, poderiam ser uteis para explicar os incentivos dos gestores ao gerenciamento de resultados, principalmente
em organizagdes que necessitam de estratégias diferenciadas para combater a escassez de recursos. Os resultados re-
velam iniciativas para insercdo da cultura organizacional, com 4,88% dos estudos. O avanco sobre o tema pode trilhar
um caminho a ser perseguido, em que aspectos culturais do ser humano, podem estabelecer diferentes incentivos ao
gerenciamento de resultados.

Conclui-se que os estudos tém utilizado com maior predominéncia o modelo de Jones modificado como proxy para
apurar o gerenciamento de resultados, seguido do modelo Jones (1991). Os estudos focam nos modelos de estimacdo
dos accruals discricionarios, ndo havendo uso extensivo dos modelos de accruals agregados, e estudos ndo tem dado én-
fase para o gerenciamento de resultados mediante decisdes operacionais, havendo necessidade de ampliacdo no numero
de pesquisas sobre o tema para identificar outros fatores de incentivos.

Em relagéo a rede de autores, o autor Wang e Lobo foram os que apresentaram maior relagdo com outros autores
para escrever sobre o tema de gerenciamento de resultados. Os temas mais pesquisados, para explicar o gerenciamento
de resultados, foram governanca corporativa e controle da firma, e a discussdo direta sobre gerenciamento de resultados
e IPO’s. Por fim, os resultados indicam que as varidveis explicativas mais utilizadas nos estudos sobre gerenciamento de
resultados foram o tamanho da empresa, patrimoénio liquido a valor de mercado, alavancagem, fluxo de caixa operacio-
nal, crescimento das vendas, retorno dos ativos, auditoria big four, perdas e patriménio liquido a valor contébil.

A partir dos resultados é possivel inferir sobre a extensiva utilizacdo da teoria da agéncia no delineamento teérico
dos estudos sobre gerenciamento de resultados. Dessa forma, € preciso que sejam ampliadas as abordagens teoricas,
corroborando Martinez (2013), o qual j& havia inferido sobre a necessidade de incluséo da teoria comportamental para
explicar o comportamento oportunista dos gestores no reporte dos resultados contébeis.
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