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RESUMO

O estudo objetiva identificar a relacdo entre a distribuicdo de valor adicionado ao governo e o tamanho
das empresas com praticas de gerenciamento de resultados. Realizou-se pesquisa descritiva,
documental e quantitativa, com aplicacdo de regressdo linear maltipla em uma amostra de 135
empresas. Os resultados demonstram que a maior parcela de valor distribuido foi para o governo, por
meio de impostos, taxas e contribuicdes, sugerindo, portanto, que as empresas analisadas incorrem em
custos politicos decorrentes de altas tributacbes em suas atividades operacionais. Constatou-se que 0
gerenciamento de resultados esta relacionado negativamente com o0s custos politicos e positivamente
com o tamanho das empresas, embora ndo apresente significancia estatistica. Conclui-se, assim, que a
pratica do gerenciamento de resultados ndo pode ser explicada pela distribui¢do de valor ao governo e
pelo tamanho das empresas.

Palavras-chave: Gerenciamento de resultados. Custos politicos. Demonstragdo do valor adicionado.
Teoria Positiva. Regressdo.

ABSTRACT

The study aims to identify the relationship among the distribution of added value to the government
and the size of firms with earnings management practices. We conducted descriptive, documental and
quantitative research, with application of multiple linear regression on a sample of 135 companies.
The results show that the largest portion of the amount distributed was for the government through
taxes and contributions, thus suggesting that the analyzed companies incur political costs due to high
taxes in their operations. It was found that earnings management is negatively related to political costs
and positively related to the size of companies, although not with statistical significance. We conclude,
therefore, that the practice of earnings management cannot be explained by the distribution of value to
government and company size.

Key-words: Earnings management. Political costs. Statement of value added. Positive Theory.
Regression.
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RESUMEN

El estudio tiene como objetivo identificar la relacion entre la distribucién del valor agregado al
gobierno y el tamafio de las empresas con practicas de administracion de las ganancias. Se realiz6 un
estudio descriptivo, de documentos y la investigacion cuantitativa, con aplicacion de regresion lineal
multiple en una muestra de 135 empresas. Los resultados muestran que la mayor parte del valor se
distribuy6 al gobierno por medio de los impuestos y contribuciones, lo que sugiere, por tanto, que las
empresas analizan los costos politicos de incurrir en altos impuestos en sus operaciones. Se encontrd
que la administracion de las ganancias se relaciona negativamente con los costos politicos y
positivamente con el tamafo de las empresas, aunque no presenta significacion estadistica. Por lo
tanto, se concluye que la practica de la administracion de las ganancias no puede ser explicada por la
distribucion de valor para el gobierno y el tamafio de las empresas.

Palabras clave: Gestién de Ganancias. Los costos politicos. Declaracion del valor agregado. Teoria
positiva. Regresion.

1 INTRODUCAO nas suas relagdes comerciais, ou seja,
calcular o valor adicionado” (OLIVEIRA;
SOUSA, 2007, p. 1). Para Almeida et al.
(2009), a DVA constitui-se em uma

O Brasil vem passando por
constantes transformac@es na area contabil,

visto a aprovacdo da Lei n® 11.638 de 28 . .
importante ferramenta de gerenciamento,

de dezembro de 2007 e a obrigatoriedade, ) )
planejamento e controle social, pelo fato

por parte das companhias abertas, em N
de que sua apresentacdo revela dados

elaborar e publicar as demonstracfes P . -
significativos quanto as atividades e aos

contdbeis de acordo com as normas . .
impactos sobre o  papel social

internacionais de contabilidade, em busca .
desempenhado pelas organizacdes.

da convergéncia contabil. Entre as diversas
A DVA busca, portanto,

alteracdes, pode-se destacar a ) ) L.
proporcionar aos diversos usurios internos

obrigatoriedade na elaboracéo e divulgacao N .
e externos das demonstracdes contabeis

da Demonstracdo do Valor Adicionado ) . . .
todas as informacdes relacionadas a

(DVA), que deixa de ser uma vertente do . . -
riqueza criada pela organizacdo em

balanco social e passa a compor o rol das . . .
determinado periodo, bem como a forma

demonstragfes financeiras obrigatorias ) e,
como essa riqueza foi distribuida: para

publicadas pelas empresas de capital i
pessoal e encargos, impostos, taxas e

aberto. S L
contribuigdes, juros e aluguéis, juros sobre

Adicionar valor ao produto é o ) L .. ,
o capital préprio e os dividendos, além dos

objetivo que norteia as atividades e as . - ..
) a lucros retidos/prejuizos do exercicio (CPC
09, 2008). Assim, A DVA tem como

principal funcdo tornar evidente e

acoes das empresas, considerando que “[...]
a forma de apurar contabilmente a geragdo
de rigueza numa empresa é calcular quanto

_ demonstrar 0s componentes que geram
de valor foi acrescentado aos seus produtos
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valor adicionado e a respectiva
contribuicdo que estd proporcionando para
a sociedade (SZYMCZAK; LEAO, 2009).
Por meio das informagdes
evidenciadas pela DVA, é possivel realizar
analises de investimentos, concessfes de
empréstimos, avaliacbes de subsidios ou
definicbes na instalacdo de projetos que
possam ter grande repercussédo social, bem
como outras andlises  econbémico-
financeiras (VIEIRA; SANTQOS, 2007). Os
dados trazidos pela DVA mostram a
relevancia  dessa  ferramenta  como
instrumento que auxilia no céalculo do
Produto Interno Bruto (PIB), bem como
indicador social que facilita as decisdes de
investimentos por parte do governo,
auxiliando na resolucdo de conflitos
(SZYMCZAK; LEAO, 2009).
Considerando os esfor¢os por parte
dos organismos de normatizacdo contabil,
tanto nacional quanto internacional,
visando formar um conjunto de normas
que permitam a comparagdo e a
evidenciacdo apropriada da posicdo
patrimonial, econdmica e financeira das
organizacg0es, a contabilidade ndo pode ser
vista como exata, permitindo, por parte dos
elaboradores das demonstracGes contabeis,
certo grau de discricionariedade. Assim,
podem ocorrer manipulacbes de forma
discricionaria  pelos
informacbes (MENDES; RODRIGUES,
2007) em todos o0s demonstrativos

gestores  das

elaborados e apresentados aos USUArios,
como, por exemplo, a DVA.

O gerenciamento de resultados
(GR) é caracterizado pelas alteragdes
propositais aplicadas de forma intencional
pela gestdo da organizagdo, no momento
da elaboracdo das  demonstracOes
contabeis, com 0 objetivo de atingir um
beneficio particular (SCHIPPER, 1989;
HEALY; WAHLEN, 1999; MARTINEZ,
2001; GOULART, 2007). Uma questdo
possivelmente relacionada as praticas de
gerenciamento de resultados por parte dos
elaboradores das demonstracfes contabeis
refere-se a existéncia de custos politicos
em determinadas organizacGes, decorrentes
de aspectos contratuais e lobbies,
provenientes da regulacdo do Estado para
as atividades desenvolvidas pela firma,
associando as escolhas contabeis a
visibilidade politica da organizacdo
(WATTS; ZIMMERMAN, 1978).

Tal hipétese de custos politicos esta
diretamente vinculada a teoria positiva da
contabilidade, inserida em meados dos
anos 70 por Watts e Zimmerman (1978),
buscando explicar um fenémeno contabil,
como, por exemplo, os procedimentos
contabeis a serem adotados pelas
empresas. Nesse sentido, a teoria positiva
tem como objetivo fornecer subsidios que
buscam explicar as razdes e 0s motivos das
praticas que estdo sendo observadas e

predizer determinados fendmenos para
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antecipar fendmenos contébeis ainda néo
observados.

Conforme Watts e Zimmerman
(1978), as organizacOes que apresentam ser
mais lucrativas e provindas de setores
sensiveis as pressdes politicas teriam
motivacOes adicionais para escolher entre
uma e outra metodologia de evidenciacéo
financeira, que buscasse reduzir sua
exposicao publica.

A literatura  contabil  relata
evidéncias da relacdo entre o
gerenciamento de resultados contabeis e 0s
custos  politicos  incorridos  pelas
organizagbes, como, por exemplo, 0s
estudos de Key (1997); Richardson (2000);
Martinez (2001); ludicibus e Lopes (2004);
Coelho e Lopes (2007). Além da relacdo
entre 0 gerenciamento de resultados e os
custos politicos, ha também outras proxies
sendo utilizadas por pesquisadores para
identificar a influéncia dos custos politicos.

Podem-se citar como exemplos de
proxies o tamanho da firma e a incidéncia
de impostos (tributacdo). Para o tamanho
da firma, considera-se que grandes
empresas sdo mais sensiveis politicamente
do que pequenas empresas, influenciando,
portanto, no aumento do gerenciamento de
resultados. A incidéncia de impostos
também influencia os custos politicos e,
consequentemente, as escolhas contabeis,

por meio do gerenciamento de resultados

(WATTS; ZIMMERMAN, 1986;
IUDICIBUS; LOPES, 2004).
Assim, torna-se relevante
identificar a existéncia de praticas de
gerenciamento  de  resultados  por
companhias brasileiras relacionadas aos
custos politicos, com base no valor
distribuido ao governo por meio de
impostos, taxas e contribuigdes, obtidos a
partir da  DVA. Diante  dessa
contextualizacdo, enuncia-se a pergunta
que norteia o desenvolvimento do estudo:
Qual a relacdo entre a distribuicdo de
valor adicionado ao governo e o tamanho
das empresas com  praticas de
gerenciamento de resultados? O estudo
objetiva, pois, identificar a relagéo entre a
distribuicdo de valor adicionado ao
governo e o tamanho das empresas com
praticas de gerenciamento de resultados.

O estudo se justifica pela
importancia de se avaliar a influéncia da
distribuicdo de valor adicionado ao
governo, com dados obtidos por meio da
DVA, em relacdo as praticas de
gerenciamento de resultados contabeis,
buscando identificar a influéncia de custos
politicos nessa relacdo, fato que ndo foi
identificado na literatura nacional. Caso se
verifique essa influéncia, pode-se supor
que a DVA seja uma fonte de informacéo
relevante quanto a existéncia de custos

politicos por parte da organizacdo e que
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pode ser wutilizada como fonte para
pesquisas que tratam do tema.

Os resultados também podem
auxiliar na comparacdo dos aspectos
conceituais relativos aos custos politicos,
ao gerenciamento de resultados e a
demonstracdo do  valor adicionado
identificados na literatura, com os dados
empiricos deste estudo, haja vista que o
processo de convergéncia as normas
internacionais, aliado ao  contexto
brasileiro, pode influenciar 0
gerenciamento de resultado das empresas,
considerando o periodo analisado antes e

apos a adocao das normas internacionais.
2 REFERENCIAL TEORICO

Esta secdo apresenta 0s principais
conceitos que envolvem a teoria positiva
da contabilidade e dos custos politicos.
Demonstra também conceitos inerentes ao
gerenciamento de resultados e aos métodos
utilizados pelas organizagbes perante as

manipulacdes contabeis.

2.1 Teoria positiva da contabilidade

versus custos politicos

A teoria positiva da contabilidade
teve como  precursores Watts e
Zimmerman em meados dos anos 70,
qguando publicaram o primeiro trabalho em
contraste com a teoria normativa. A teoria

positiva tem como objetivo explicar e

predizer um  fenbmeno  contabil.
Contrapondo a teoria positiva a teoria
normativa, € correto afirmar que a primeira
visualiza e entende 0 mundo contabil como
ele realmente é, e a segunda explicita o
mundo contdbil como deveria ser
(IUDICIBUS; MARTINS; CARVALHO,
2005).

A teoria positiva da contabilidade,
proposta por Watts e Zimmerman (1986), é
classificada em duas perspectivas: a
perspectiva de eficiéncia, em que 0s
envolvidos agem antes de determinado fato
acontecer (ex ante), e a perspectiva
oportunistica, em que os envolvidos agem
com oportunismo, buscando defender seus
proprios  interesses (DIAS  FILHO;
MACHADO, 2004).

Considerando a perspectiva
oportunistica, Watts e Zimmerman (1986)
formularam suas hipoOteses de pesquisa
centradas na 6ética das seguintes hipoteses:
hip6tese do plano de incentivos, a qual visa
a existéncia de conflitos de interesses entre
agente e principal (teoria da agéncia);
hipdtese do grau de endividamento, que se
baseia no pressuposto de que quanto maior
for o quociente de endividamento da
organizacdo maiores serdo 0s incentivos
para escolhas e critérios contabeis por
parte dos administradores na busca de
melhorar o desempenho da organizagéo;
hipdtese dos custos politicos, em que as

organizacfes mais observadas por agentes
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externos tendem a escolher técnicas e
procedimentos contébeis com o objetivo de
transferir os lucros obtidos naquele periodo
para periodos subsequentes, reduzindo,
dessa forma, os custos politicos.

No que se refere aos custos
politicos, apresentados por Watts e
Zimmerman (1986), pressupfe-se que as
organizagOes inseridas em setores mais
sensiveis aos aspectos politicos, como a
industria  farmacéutica, 0s  servicos
publicos, o setor florestal, a inddstria de
petroleo e outras, estdo geralmente sujeitas
a custos politicos elevados, 0s quais estéo
relacionados a divulgacdo de ganhos
(lucros) elevados, sendo tais custos
decorrentes de aspectos contratuais e,
muitas vezes, de lobbies provindos de
regulacdo do Estado para as atividades da
organizacao.

Entre os fatores que impactam o0s
custos politicos, citam-se, por exemplo: 0s
institucionais internos e externos, como a
legislacdo societaria atual, o tamanho da
empresa; a regulacdo do mercado por
Orgdos e autarquias publicas; os sindicatos;
0 posicionamento estratégico. Tais fatores
potencializam as intervenc@es politicas dos
orgdos reguladores, fazendo com que a
interacdo entre os respectivos fatores venha
a afetar a transparéncia dos relatorios
contabeis, induzindo as escolhas com
divulgacGes (GIBBINS;
RICHARDSON; WATERHOUSE, 1990).

oportunistas

Cahan (1992) cita que os custos
politicos ndo sdo de facil quantificacdo no
curto prazo, mesmo se forem selecionadas
apenas a organizacBes com propensao a
acbes politicas adversas. A  proxy
“tamanho da firma” é geralmente utilizada
para mensurar 0S custos politicos
(WATTS; ZIMMERMAN, 1990). Assim,
empresas maiores tém maior incentivo para
minimizar seus resultados contabeis, se
comparadas com pequenas empresas.
Apesar do tamanho poder ser utilizado
Como proxy para outros efeitos, como tipo
de industria, por exemplo, Watts e
Zimmerman (1990) sustentam que a
consisténcia dos achados quanto ao sinal
da relagdo entre o tamanho e as escolhas
contébeis indica que empresas maiores
tendem a fazer escolhas contabeis que
reduzam o resultado, o que é consistente
com a hip6tese dos custos politicos.

Nesse contexto, pressupde-se que
0os o6rgdos puablicos irdo utilizar as
informacBes contdbeis e financeiras
evidenciadas pelas empresas com o
objetivo de determinar se elas obtiveram
resultados  excessivos  durante  um
determinado periodo. Com isso, infere-se
gue a magnitude dos custos politicos esta
diretamente relacionada ao tamanho da
empresa (WATTS; ZIMMERMAN, 1990).

Yip, Van Staden e Cahan (2011)
destacam que a divulgacdo voluntaria por

parte das empresas esta associada ao ganho
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decorrente dessa divulgacédo, no entanto tal
procedimento implica custos politicos,
considerando que empresas com maior
nivel de divulgacdo sdo alvos atraentes
para transferéncias de impostos e para a
regulamentacdo por parte dos governos.
Em esséncia, as empresas podem acreditar
que, projetando uma imagem de
preocupacdo e consciéncia ambiental,
reduzem a probabilidade de ter acdes
governamentais negativas, diminuindo,
consequentemente, a necessidade de
gerenciamento de resultados (PATTEN;
TROMPETER, 2003).

Assim, Watts e Zimmerman (1978)
apresentaram uma teoria contabil relevante
que explica fendmenos contébeis, entre o0s
quais estdo os procedimentos contabeis
adotados pelas organizacbes para a
elaboracdo e a apresentacdo de suas
demonstragbes  contabeis. Buscando
contribuir com a teoria positiva da
contabilidade no que se refere as escolhas
contabeis, é importante destacar que 0s
gerentes e/ou gestores tém mais opcBes de
incentivos para direcionar as escolhas de
procedimentos contabeis, resultando, por
exemplo, em uma divulgagdo de lucros
inferiores aos que realmente ocorreram
(WATTS; ZIMMERMAN, 1978).

Desse modo, pode-se relacionar o
gerenciamento de resultados aos custos
politicos envolvidos nessas escolhas

contabeis, visto que outros estudos ja

utilizaram uma variedade de medidas como
proxies para custos politicos como lucro,
retorno, risco, intensidade de capital,
tributacdo, quantidade de funcionarios,
nimero de shareholders, entre outros
(MILNE, 2002). Considerando que ha
varios estudos retratando a relacdo dos
custos politicos com o gerenciamento de
resultados, é pertinente fazer uma breve
descricdo dos conceitos que envolvem o
gerenciamento de resultados contabeis e da
relacdo entre gerenciamento e custos

politicos.
2.2 Gerenciamento de resultados

O Pronunciamento  Conceitual
Basico do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), conhecido como CPC
00, destaca que as demonstracOes
contébeis sdo elaboradas para expressar a
posicdo patrimonial e financeira da
entidade, além de seu desempenho em um
determinado periodo, informacBes essas
Uteis para 0s usuarios avaliarem e tomar
decisdes.

Dessa forma, ao elaborar as
demonstragdes contabeis, deve-se tomar
como base o0s principios geralmente
aceitos, os quais dispdem de conceitos e
técnicas fundamentais para expressar, de
forma fidedigna, o patrimonio e o0s
resultados das entidades. Na pratica
contabil, verifica-se que o0 uso da

flexibilidade dos principios, ou seja, a
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liberdade de wusar a discricionariedade
desses principios na elaboracdo das
demonstractes caracteriza-se por
gerenciamento de resultados. Martinez
(2001, p. 12) cita que o gerenciamento de
resultados é caracterizado como uma “[...]
alteracdo  proposital dos  resultados
contabeis (intencional), visando alcancar,
atender uma motivagdo particular”.

De acordo com Healy e Wahlen
(1999), entende-se que o gerenciamento de
resultados ocorre no momento em que 0s
administradores  utilizam  julgamentos
diante de informacdes financeiras e de
atividades operacionais, objetivando alterar
as informacdes financeiras ou até mesmo
iludir os investidores sobre o real
desempenho econdmico e financeiro da
organizacdo, influenciando os resultados
contratuais que dependam dos resultados e
dos nimeros contabeis.

Para Schipper (1989, p. 92), o
gerenciamento  de  resultados  “[...]
representa uma intervencdo proposital no
processo de elaboracdo das demonstracdes
financeiras externas, com 0 objetivo de
obter algum beneficio particular, sendo
contrario ao processo neutro de reportar os
resultados contabeis”. Assim, o
gerenciamento de resultados pode ser
caracterizado por  ajustes legais,
objetivando o  direcionamento  de
informagcbes a  serem  divulgadas,

atendendo a interesses dos administradores

e podendo aumentar ou diminuir o
resultado (DECOURT, 2007).

Ha, por outro lado, autores que
defendem que a pratica de gerenciamento
de resultados caracteriza fraude contabil,
considerando que a fraude surge por acOes
intencionais que visam iludir as pessoas
envolvidas e causar perdas financeiras nos
seus investimentos (BENEISH, 2001). O
gerenciamento de resultados  opera,
portanto, dentro dos limites legais
impostos pela legislacdo contabil. Porém,
“[...] nos pontos em que as normas
contabeis facultam certa discricionariedade
para 0 gerente, este realiza suas escolhas
ndo em funcdo do que dita a realidade
concreta dos negécios, mas em fungdo de
outros incentivos, que o levam a desejar
reportar um resultado distinto”
(MARTINEZ, 2001, p. 13).

O uso de critérios alternativos
pelos administradores, além de prejudicar
outras partes interessadas, pode
comprometer a informacdo contabil e a
continuidade da entidade. Hong e
Andersen (2011)

gerenciamento de resultados como uma

classificam 0

acdo de natureza oportunistica, que
distorce o valor econdémico intrinseco da
empresa e pode ser prejudicial para o
desempenho futuro. Yip, Van Staden e
Cahan (2011), ao descreverem 0
gerenciamento de resultados, afirmam que

grandes empresas S0 mais propensas ao
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uso de escolhas contébeis que minimizem
os lucros declarados ou fazem divulgagdes

com a finalidade de reduzir os custos

politicos.
Estudos desenvolvidos ja
identificaram relacdo entre 0

gerenciamento de resultados e 0s custos
politicos (KEY, 1997; RICHARDSON,
2000; MARTINEZ, 2001; IUDICIBUS;
LOPES, 2004; COELHO; LOPES, 2007).
Key (1997) retrata que, na medida em que
uma empresa se sujeita a transferéncia
potencial de riqueza, a gestdo incorre em
adocdo de procedimentos contébeis que
buscam reduzir tal transferéncia. Dessa
maneira, gerenciando 0s  resultados
contabeis, as empresas se preocupam com
0S custos politicos decorrentes,
considerando que o comparativo dos lucros
auferidos pode apresentar manobras
contabeis, buscando, por exemplo, reduzir
0 pagamento de impostos ou, até mesmo,
aumentar a participacdo dos gestores nos
resultados obtidos pela organizacdo em
determinado periodo de tempo.

Para Martinez (2001), os dados
identificados na literatura contabil, os
quais retratam 0s aspectos sobre
gerenciamento de resultados, exploram
basicamente os efeitos da regulamentacéo
sobre as empresas e 0s aspectos que estdo
necessariamente vinculados aos custos
politicos, uma vez que a literatura

comprova que as empresas buscam

gerenciar 0s resultados contabeis quando
se deparam com lucros excessivos.

A relacdo entre o gerenciamento de
resultados e os custos politicos também &
destacada por ludicibus e Lopes (2004),
quando citam que a hipdtese dos custos
politicos esta diretamente vinculada a
inducdo de um comportamento politico
quando da escolha dos procedimentos
contdbeis  praticados  por  algumas
empresas. 1sso significa que as empresas
escolhem procedimentos contabeis
buscando transferir para o futuro possiveis
lucros contabeis, com o objetivo de reduzir
0s custos politicos. Essa caracteristica
também ¢ destacada por Coelho e Lopes
(2007), quando mencionam que, dessa
forma, as organizagdes buscam maximizar
0 valor da empresa ou minimizar seus
proprios interesses.

Para Richardson (2000), além de o
gerenciamento de resultados influenciar os
custos politicos, ha de se considerar que o
tamanho da empresa também pode
apresentar uma relacdo positiva com o
gerenciamento  de  resultados,  pois
considera-se que as grandes empresas terao
um incentivo maior em reduzir 0s custos
politicos, 0 que, por sua vez, resultaria em
incentivos para 0 gerenciamento de
resultados. Assim, este estudo procura
relacionar as praticas de gerenciamento de
resultados com o tamanho da empresa e 0

valor distribuido ao governo, considerando
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0s dados obtidos por meio da
Demonstragdo do Valor Adicionado,

contextualizada na sequéncia.

2.3 Demonstracéo do valor adicionado
(DVA)

A DVA tem como finalidade
principal o registro, de forma detalhada, da
geracdo de riqueza produzida pela
entidade, por meio de suas operacdes, e a
distribuicdo dessa riqueza aos diversos
componentes econémicos (CPC 09, 2008).
Para Szymczak e Ledo (2009), o uso da
DVA tem origem na Europa, sendo
Inglaterra, Franca e Alemanha os paises
precursores da aplicacao dessa
demonstracdo. Ainda segundo  esses
autores, a DVA tem como funcdo bésica
evidenciar de forma clara todos o0s
componentes  geradores de  valor
adicionado e a contribuicdo social da
empresa.

No Brasil, 0o processo de
convergéncia aos padrdes internacionais de
contabilidade provocou alteracbes nas
normas contabeis brasileiras, com o fim de
dar maior transparéncia as informac6es
patrimoniais divulgadas pelas entidades.
Nesse cenario, a Lei n® 11.638/07 ¢
considerada como um marco regulatorio
desse processo de alteracGes, das quais se
destaca a obrigatoriedade da DVA para as
companhias abertas. A DVA tem se

destacado entre as  demonstracGes

contébeis por expressar a geracdo de
riqueza criada pela entidade e seus
possiveis efeitos sobre a sociedade em que
atua, criando uma possibilidade de anélise
comparativa de periodos e setores, além de
demonstrar a destinacdo dessa riqueza com
remuneracdo de empregados, geracdo de
tributos aos governos, federal, estadual e
municipal, e remuneracdo do capital
préprio e de terceiros (BISPO et al., 2007).

Para Szymczak e Ledo (2009), a
DVA  fornece

caracteristicas

informacdes com

econdmicas
(macroeconomia e microeconomia) e
contabeis. Em relacdo as informacOes
econbmicas, sob 0 aspecto
macroecondmico, traz dados relacionados
a producdo nacional. Ja no aspecto
microeconémico, trabalha com a riqueza
agregada aos insumos da producdo,
acrescidos das despesas de depreciacdo. As
informacbes contébeis vinculam-se &
apuracdo da riqueza e ao produto das
vendas, subtraidos os insumos consumidos
na producdo, além das despesas de
depreciacao.

Almeida et al. (2009) destacam
que, apesar da DVA ser um instrumento de
medicdo da responsabilidade social, serve
também como uma ferramenta de
planejamento e de  gerenciamento,
revelando dados relativos as atividades e
ao desempenho das empresas. Assim, a

DVA é um relatério contébil que busca
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evidenciar quanto de riqueza foi gerado e
distribuido por uma empresa, ou seja,
demonstrar quanto a corporacdo agregou
de valores aos fatores produtivos e a forma
de destruicdo desses valores de riqueza
(RIBEIRO, 2008).

Vieira e Santos (2007) salientam
que por meio das informacdes divulgadas
na DVA é possivel realizar andlise de
investimentos, bem como verificar
possiveis concessbes de empréstimos,
avaliacdo de subsidios ou algumas
definicdes na instalacdo de projetos que
possam ter grande repercussao social, além
de outros aspectos referentes a futuros
investimentos. A DVA é dividida em dois
grandes grupos. O primeiro grupo divulga,
de forma detalhada, a criacdo de riqueza
pela empresa, e 0 segundo evidencia,
minuciosamente, como toda a riqueza
conquistada pela empresa foi distribuida
aos agentes colaboradores:  pessoal,
impostos, taxas e contribuicdes (governo),
remuneracdo de capitais de terceiros e
remuneracdo de capitais préprios (CPC
09).

Nesse contexto, entende-se a
importdncia da utilizacdo da DVA,
considerando o conjunto de informacGes
contempladas, destacando-se a geracdo de
riqgueza e a sua distribuicdo aos agentes
colaboradores, ja citados. De acordo com
Kroetz e Cosenza (2004), os empregados

utilizam-se das informagdes da DVA como

base para futuras negociacbes e
comparacOes salariais. J& o governo avalia
0s setores que mais contribuem para a
tributérias,

formacdo  das  receitas

identificando 0 crescimento de
determinada regido. Para os credores, as
informacdes sdo relevantes para conhecer a
salide econémica da organizacao, enquanto
para 0s acionistas elas demonstram a
formacdo do capital proprio.

Assim, considera-se relevante a
analise das informacdes veiculadas nesse
demonstrativo contabil. As empresas que
néo gerenciam as informagdes
evidenciadas aos interessados, divulgando
informacBes aquém das obrigatdrias,
podem enfrentar uma maior necessidade de
responder as ameacas regulatérias com o
gerenciamento de resultados (PATTEN;

TROMPETER, 2003).

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

Considerando o objetivo proposto,
a pesquisa caracteriza-se como
documental, por utilizar-se de
demonstragfes contabeis publicadas no
website da BM&FBovespa, tais como a
DVA, o Balangco Patrimonial e a
Demonstracdo do Resultado.

O estudo caracteriza-se como
quantitativo e emprega a estatistica
descritiva e a regressdo linear multipla,
com objetivo de identificar a relagdo entre

a distribuicdo de valor adicionado ao
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governo e o tamanho das empresas com

praticas de gerenciamento de resultados.
3.1 Populacéo e amostra

Definiu-se como populacdo da
pesquisa 0 conjunto das empresas listadas
diferentes niveis

nos de governanca

Tabela 1 — Populacdo e amostra do estudo

corporativa (Bovespa Mais, Nivel 1 e 2 de
Governanca Corporativa e Novo Mercado),
disponiveis no website da BM&FBovespa.
Os dados, mostrados na Tabela 1, foram
obtidos no decorrer do més de junho de
2012.

Niveis Diferenciados de Governanca Populacdo Empresas Amostra
Corporativa Excluidas
Bovespa Mais 2 1 1
Nivel 1 de Governanca Corporativa 35 12 23
Nivel 2 de Governancga Corporativa 20 7 13
Novo Mercado 127 29 98
Total 184 49 135

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme se observa na Tabela 1, a
populagéo totaliza 184 (cento e oitenta e
quatro) organizacbes. Para selecionar a
amostra, inicialmente foram excluidas 34
(trinta e quatro) dessas entidades
pertencentes ao ramo financeiro e de
seguros, por considerar que a estrutura da
DVA para essas empresas é diferenciada
das demais, o que poderia distorcer 0s
resultados da pesquisa.

Apbs essa exclusdo inicial, restaram
150 organizaghes pertencentes aos niveis
diferenciados de governanca corporativa,
das quais foram coletadas as DVASs e 0s
dados financeiros da base de dados

Economética®. A intencdo foi verificar a

disponibilidade de todas as informag0es
necessarias para a analise quantitativa,
principalmente quanto as  variaveis
relevantes para o calculo do gerenciamento
de resultados, descrito na secdo que trata
dos procedimentos de coleta e analise dos
dados.

Assim, foram excluidas mais 15

empresas por falta de elementos
(informagbes da DVA e dados
financeiros). Diante da categorizagdo

inicial, a amostra totaliza 135 empresas
pertencentes aos niveis diferenciados, que
atendiam as condicGes para os calculos do
da

gerenciamento de resultados e

distribuicéo de valor adicionado.
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3.2 Procedimentos de coleta e analise dos
dados

Utilizou-se a DVA, obtida na
website da BM&FBovespa, para extrair o
valor adicionado  distribuido  pelas
empresas aos funcionarios, ao governo, a
remuneracdo de capitais de terceiros e de
capitais proprios, e as variaveis para o
calculo do gerenciamento de resultados
foram tiradas da base de dados
Economética® Definiu-se o exercicio
findo de 2010 e 2011 para a coleta e

analise dos dados, por considerar que no

ano de 2010 as empresas foram obrigadas a
apresentar suas demonstracdes contabeis
de acordo com as normas internacionais de
contabilidade, objetivando a harmonizacao
dessas demonstragoes.

De posse dos dados financeiros,
calculou-se o gerenciamento de resultados
por meio do modelo KS, desenvolvido por
Kang e Sivaramakrishnan em 1995. Tal
modelo foi utilizado e recomendado por
Martinez (2001), j& que ele revisa 0s
eventuais  problemas de  modelos
apresentados anteriormente. As equagdes a

seguir descrevem o modelo KS:

AT = ¢g + ¢p1[81Rec;] + Pp[8,Desp;] + Pp3[63At. Imob; ] + €, (1
AD = AT, - {¢po + P1[61Rec; ] + P,[6,Desp;] + Pp3[63At. Imob;,]} (1)
5, = C.Receb;_1
Recjt—1
ACGL- C.Recj¢
5, = 2SSk CRedi
Despjt—1
_ DEPREC;;_,
3~ AtImob.;;_q
Onde:

(CGL - Depreciagao & Amortizagio)

AT,, = Acumulagdes Totais = :
Ativo Total

Rec;; = Receita Liquida (excluindo tributacdes).

Desp;; = Custos e Despesas Operacionais antes da Depreciacdo & Amortizacao.

CGL = Capital de Giro Liquido excluindo Disponibilidades, Financiamentos de Curto Prazo e Provisoes de

Impostos a Pagar.
At.Imob.;, = Ativo Imobilizado.

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

DEPREC;,_; = Despesas de Depreciagéo no periodo t-1.
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Considera-se que as acumulagdes
discricionarias (AD) calculadas nesse
modelo representam 0 gerenciamento de
resultados. Utilizam-se inicialmente o0s
dados descritos e coletados, assim como
61,0, e 63 calculados para substituir na
primeira equagédo, obtendo os valores de
b0, P1, P2 € ¢3 por meio de regressao
linear multipla, calculada no software
SPSS. Apos o calculo, faz-se a substituicéo
dos valores obtidos na regressdo (equacao
I) e obttm-se as acumulagdes
discricionérias. Por fim, é substituida a AT
observada e retirada a AT calculada,
conforme demonstra a equacdo (II),
obtendo o gerenciamento de resultados.

Para o célculo do gerenciamento de
resultados utilizaram-se planilhas
eletronicas do Microsoft Excel para o
controle das variaveis utilizadas na
regressdo. As planilhas eletrénicas também

foram utilizadas para a descricdo e a

tabulagdo dos valores obtidos por meio da
DVA, identificando  a

distribuicdo do valor adicionado.

respectiva

Além dos dados para o célculo do
gerenciamento de resultados e da
identificacdo dos valores distribuidos
(DVA), foram coletados o0s valores
relativos ao tamanho da empresa, por meio
do ativo total e o lucro liquido dos dois
anos analisados, objetivando identificar a
concentracdo dos custos politicos nessa
relacdo. Optou-se pela utilizacdo do
tamanho da empresa, haja vista a
afirmacdo de Watts e Zimmerman (1990)
de que o tamanho das organizacGes
mensura os custos politicos.

Apresenta-se 0 modelo estatistico
desenvolvido para analisar a influéncia da
distribuicdo do valor adicionado ao
governo e o tamanho das empresas com o

gerenciamento de resultados.

GR, = a, + B,GOV + B,TAM + &,

Onde:

GR = Gerenciamento de Resultados

GOV = Distribuicéo de valor ao governo (impostos, taxas e contribuigdes)

TAM: Tamanho das Empresas
€. Termo Residual

3.3 LimitacOes do estudo

A primeira limitagdo do estudo

decorre da escolha pelo modelo (KS)

utilizado para o célculo do gerenciamento
de resultados, visto que a literatura
apresenta outros modelos para o respectivo

calculo, como, por exemplo, o0 modelo de
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Jones (1991), Rahman, Yammesri e Pereira
(2010). Uma

compreende o periodo estudado, ja que

segunda limitacdo
foram analisados dois exercicios sociais,
2010 e 2011.

Outra limitacdo decorre da proxy
utilizada para custos politicos, pois a
literatura apresenta, no estudo de Milne
(2002), por exemplo, outras proxies como
retorno, risco, intensidade de capital,
tributacdo, quantidade de funcionérios,
numero de shareholders, que poderiam ser
objeto de andlise em pesquisas futuras.
Estudos  envolvendo  uma  analise
longitudinal podem contribuir para a
literatura nacional, visando possiveis

comparagoes.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS
DADOS

Esta secdo apresenta a distribuicédo
do valor adicionado pelas empresas
analisadas, destacando o0 percentual
distribuido. Na sequéncia, demonstra o

calculo do gerenciamento de resultados e,

por fim, o célculo da regressdo linear
maltipla entre o gerenciamento de
resultados, a distribuicio de valor
adicionado ao governo e o tamanho da

empresa.
4.1 Distribuigéo do valor adicionado

Esta secdo objetiva demonstrar a
distribuicdo do valor adicionado pelas
empresas que compdem a amostra da
pesquisa. Conforme sugere o CPC 09, a
DVA esta estruturada em duas partes. A
primeira parte apresenta de forma
detalhada a riqueza criada pela entidade, e
a segunda demonstra como essa riqueza foi
distribuida. Neste estudo, foi analisada
especificamente a segunda parte da DVA,
destacando a maneira ja referida de como
foram distribuidos 0S valores.

Descrevem-se, na Tabela 2, a
estatistica descritiva referente aos valores
distribuidos as partes: pessoal, governo,
remuneracdo de capitais de terceiros e
remuneracdo de capitais proprios no

decorrer dos dois anos analisados.
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Tabela 2 — Descricdo da distribuicdo de valor adicionado em R$

Ano Distribui¢do do valor Média Mediana Desvio-padréo
Remunerag&o dos Empregados 447.269,14 186.897,00 870.521,99
Impostos, Taxas e Contribuices 705.819,16 190.319,00 1.463.968,60

2o Remuneragdo de Capitais de Terceiros 361.739,74 113.096,00 653.527,90
Remuneragdo de Capitais Proprios 525.002,55 111.229,00 2.637.041,09
Remunerag&o dos Empregados 541.612,18 209.790,00 1.088.814,40
Impostos, Taxas e Contribuices 782.182,30 199.260,00 1.782.280,59

2ot Remuneragdo de Capitais de Terceiros 534.992,67 167.530,00 3.243.727,77
Remuneragdo de Capitais Préprios 507.983,61 91.613,00 3.243.727,77

Fonte: dados da pesquisa.

Para a elaboracdo da Tabela 2,
considerou-se o  valor  adicionado
distribuido as quatro categorias descritas
no CPC 09, relacionadas na Tabela 2,
considerando  um conjunto de 135
empresas  pertencentes  aos  niveis
diferenciados de governanca corporativa
da BM&FBovespa no ano de 2010 e 2011.
O valor distribuido a pessoal (remuneracdo
dos empregados) envolve os valores
relativos a salarios, 13° salario, honorarios
da administracdo, férias, comissdes, horas
extras, participacdo nos  resultados,

beneficios de assisténcia médica,

alimentacdo, transporte, planos de
aposentadoria e FGTS.

Dessa forma, constata-se pela
Tabela 2 que o valor distribuido aos
empregados equivale, em média, a R$
447.269,14 para o ano de 2010 e R$

541.612,18 para o0 ano de 2011. Os dados

sugerem que as empresas analisadas
distribuiram maior valor adicionado aos
empregados no ano de 2011, se comparado
a 2010, podendo essa alteracdo ser
justificada por eventual aumento anual de
salario bem como por aumento na
quantidade de funcionarios admitidos no
decorrer do ano de 2011.

O valor referente a impostos, taxas
e contribuicdes esta relacionado aos
seguintes itens: imposto de renda,
contribuicdo  social sobre o lucro,
contribuicdes ao INSS (que incorrem em
onus para o empregador) e outros impostos
e contribuicOes aos quais a empresa esteja
sujeita (CPC 09). Depreende-se que, para o
ano de 2010, as empresas analisadas
apresentaram em média, R$ 705.819,16 de
valor distribuido ao governo. Para 2011, o
valor distribuido ao governo foi de R$
782.182,30. Pressupde-se, dessa forma,
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que no decorrer do ano de 2011 as
organizac0es sob investigagdo obtiveram
aumento consideravel nas atividades
operacionais das empresas.

Outra alteracdo substancial foi
identificada na distribuicdo de valor
adicionado referente a remuneracdo de
capitais de terceiros. No decorrer do ano de
2010 o valor distribuido foi de R$
361.739,74, enquanto em 2011 esse valor
atingiu R$ 534.992,67. O valor dessa
remuneracdo decorre de pagamento ou de
crédito aos financiadores externos de
capital, incluindo juros, aluguéis e outros
custos que configurem transferéncia de
riqueza a terceiros.

Ja no que se refere a distribuicdo do
item remuneracao de capitais proprios para
0 ano de 2010, o valor alcangou R$
525.002,55 e, para 2011, a soma chegou a
R$ 507.983,61. O valor desse item envolve
juros sobre o capital préprio e dividendos,
lucros retiros e prejuizos do exercicio.
Atesta-se que os valores apresentados para
0 ano de 2010 e 2011 ndo sofreram
alteracfes consideraveis, mas registra-se
queda em 2011 em relagdo a 2010,
diferentemente das outras distribuicOes
observadas.

Analisando as quatro categorias de
distribuicho  de  valor  adicionado
apresentadas na Tabela 2, observa-se que
impostos, taxas e contribuicbes detém o

maior valor medio de distribuicdo no

contexto das empresas analisadas, ficando
em primeiro lugar no ranking de
distribuicdo, tanto para o ano 2010 quanto
para 2011. Isso sugere altos custos
politicos para essas empresas que
pertencem aos niveis diferenciados de
governanca corporativa em relacdo a
distribuicdo de valor ao governo.

Tal fato foi constatado também no
estudo desenvolvido por Cunha, Ribeiro e
Santos (2005), os quais identificaram que
entre 2000 e 2003 o governo, por meio dos
impostos recolhidos pelas organizagdes,
ocupou também o primeiro lugar na
distribuicdo de riqueza criada. Outro
estudo que comprova o maior percentual
distribuido ao governo é o desenvolvido
por Almeida et al. (2009), que verificou
uma média de 59,39% do valor distribuido
pela empresa Petrobras S/A derivada de
impostos, taxas e contribuicBes, o que
mostra a interferéncia de custos politicos
nas atividades das organizacoes.

No ranking dos demais valores
distribuidos, observa-se que para o0 ano de
2010 o maior valor, em média, foi para a
remuneracdo e capitais proprios, seguido
dos valores para remuneracdo de
empregados e de capitais de terceiros. Ja
para 2011 os dados se invertem: o maior
valor distribuido, com excecdo dos
impostos, foi aplicado na remuneracdo dos

empregados e, na sequéncia, na
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remuneracdo de capitais de terceiros e na

de capitais proprios.
4.2 Gerenciamento de resultados

Conforme demonstrado na
metodologia de pesquisa, para o calculo do
gerenciamento de resultados utilizou-se o
modelo

KS proposto por Kang e

Sivaramakrishnan e desenvolvido em
1995. A Tabela 3 descreve os valores do

gerenciamento de resultados para cada

empresa

que

compds

a andlise,

considerando, para tanto, os valores do

gerenciamento total,

do gerenciamento

negativo e do gerenciamento positivo.

Tabela 3 — Descri¢ao dos valores de gerenciamento de resultados das empresas analisadas

Ano Gerenciamento de Média Mediana Minimo Maximo | Desvio-padréo
resultados
Gerenciamento 0,1496 0,1305 0,0017 0,5828 0,1167
2010 | Gerenciamento negativo -0,1440 -0,1224 -0,4717 -0,0104 0,1109
Gerenciamento positivo 0,1551 0,1464 0,0047 0,5828 0,1237
Gerenciamento 0,1404 0,1129 0,0001 0,6399 0,1195
2011 | Gerenciamento negativo -0,1353 -0,0946 -0,6399 -0,0084 0,1195
Gerenciamento positivo 0,1457 0,1386 0,0039 0,5607 0,1204

Fonte: dados da pesquisa.

Por meio da Tabela 3 é possivel
distinguir os resultados do gerenciamento
de resultados obtidos nos dois anos de
analise. Pressupfe-se que quando héa
valores de gerenciamento positivos, as
organizagfes estdo aumentando  0S
resultados contabeis, do contrério, estaréo
reduzindo esses resultados (MARTINEZ,
2001).

Com o intuito de analisar a média
do gerenciamento de resultados das
empresas estudadas, utilizou-se, para o
calculo do gerenciamento total, os valores

absolutos, nao considerando, portanto, se a

empresa gerenciou seus resultados para

aumentar ou reduzir 0s lucros

(gerenciamento negativo e  positivo).
Também foi calculado o gerenciamento de
resultados negativo e positivo
separadamente, para comparar a média dos
dados. Nota-se que a média do
gerenciamento de resultados com valores
absolutos das empresas em 2010 foi maior
se comparada a de 2011, o que revela a
diminuicdo que houve no volume de
gerenciamento de resultados em 2011,
independentemente do gerenciamento para

reduzir ou aumentar os dados contabeis.
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No que se refere ao gerenciamento
visando aumentar os resultados contébeis,
constata-se que houve uma reducdo de
2010 para 2011, considerando que o
gerenciamento médio positivo foi de
0,1551 para 2010 e de 0,1457 para 0 ano
de 2011. Essa constatacdo também pode
ser observada na média do gerenciamento
de resultados negativos, que objetiva
reduzir os resultados contabeis. Para 2010,
houve um gerenciamento negativo de -
0,1440 e, para 2011, de -0,1457. As
organizagbes  buscam  gerenciar  0s
resultados quando se deparam com lucros
elevados ou quando seus resultados se
apresentam acima da media de setores
especificos (MARTINEZ, 2001; BISPO,
2010). Nesse caso, pressupde-se que as
empresas gerenciaram seus resultados
visando aumentar os lucros contabeis.

Pode-se dizer que o gerenciamento
de resultados negativos manteve-se estavel
no periodo, com uma pequena reducao de
0,06%, tendo em vista que no ano de 2010
as empresas que tiveram gerenciamento
negativo distribuiram ao governo R$
61.758.163,00, enquanto no ano de 2011
distribuiram R$ 61.722.748,00.

Por outro lado, empresas com
gerenciamento de resultados positivos
tiveram um aumento na distribuicdo de
valores ao governo de 33,55%. Enquanto
no ano de 2010 distribuiram R$
33.633.810,00 ao governo, no ano de 2011

a distribuicdo atingiu R$ 44.919.186,00.
Segundo ludicibus e Lopes (2004) e
Coelho e Lopes (2007), empresas com
gerenciamento de resultados positivos
apresentam menores custos politicos. No
entanto, ao se considerar o valor
adicionado distribuido ao governo como
proxy para 0S custos politicos, 0s
resultados apontam no sentido contrario.
Empresas com  gerenciamento  de
resultados positivos apresentaram um
aumento no valor distribuido ao governo

de 2010 para 2011.

4.3 Relagéo entre a distribuicio de valor
adicionado e o tamanho das empresas
com pratica de gerenciamento de

resultados

Apresenta-se, nesta secdo, a
aplicacdo da regressao linear multipla com
a finalidade de analisar a influéncia da
distribuicdo de valor adicionado ao
governo, por meio de impostos, taxas e
contribuicgdes, e do tamanho das empresas,
com a pratica de gerenciamento de
resultados de empresas brasileiras. Na
analise da regressdo linear € necessario
verificar se todos 0s pressupostos de
anélise multivariada foram atendidos,
como, por exemplo, a identificacdo da
existéncia de autocorrelacdo,
multicolinearidade e normalidade,
conforme sugerem Hair et al. (2009) e

Favero et al. (2009).
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Observou-se, por meio do teste de
Durbin-Watson, que as variaveis do estudo
apresentaram indices  dentro  dos
parametros aceitaveis, ndo demonstrando,
portanto, alteracfes expressivas na ordem
de observacOes de 2010 e 2011. Percebeu-
se, pelo teste Variance Inflation Factor
(VIF) que ha multicolinearidade aceitavel
conforme apontam Hair et al. (2009).
Acredita-se que h& normalidade para a
amostra utilizada, visto o pressuposto de

normalidade para amostras acima de 100

observagdes, conforme dita o0 Teorema do
Limite Central (TLC) (GUJARATI, 2006).
A Tabela 4 apresenta os coeficientes de
correlacdo e de determinacdo do modelo
para a variavel dependente Gerenciamento
de Resultados (GR) no periodo de 2010 e
2011.  As

utilizadas foram o tamanho da empresa

varidveis  independentes
(TAM) e o valor distribuido ao governo
(GOV) por meio de impostos, taxas e

contribuicdes.

Tabela 4 — Coeficientes da regressao para o gerenciamento, tamanho e valor distribuido ao governo

Variaveis Coeficientes ndo Coeficientes
Independentes normalizados normalizados
Ano R R? T Sig.
B Sid. Beta
Error
Constante 0,005 0,018 0,261 0,794
2010 | Gov 0,133 0,018 | -2,48E-008 0,000 -0,191 -1,486 0,140
TAM 1,44E-009 0,000 0,176 1,370 0,173
Constante 0,000 0,018 -0,009 0,992
2011 | Gov 0,086 0,007 | -6,39E-009 0,000 -0,062 -0,686 0,494
TAM 5,57E-010 0,000 0,078 0,866 0,388
Variavel dependente = GR (Gerenciamento de Resultados).
Fonte: dados da pesquisa.
A partir da Tabela 4, é possivel 2011. Registra-se  também 0

observar que para os dois anos analisados
(2010-2011) os dados apresentaram fraca
correlacdo da variavel dependente com as
variaveis independentes “GOV” e “TAM”.
Essa baixa correlagéo se justifica pelo fato
de o coeficiente de correlacdo ser de
apenas 13,3% para 2010 e de 8,6% para

coeficiente de determinacdo para esse

modelo  apresentou uma  associacdo
positiva e explicativa de 1,8% para 2010 e
de 0,7% para 0 ano de 2011.

Nota-se, no que se refere aos
coeficientes da regressdo, que o GR ndo é

influenciado de modo significativo pela
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variavel GOV e pela variavel TAM, por ter
apresentado um coeficiente de
significancia inferior a a = 5%. Os dados
revelam, portanto, que certa variabilidade
na pratica do GR ndo pode ser explicada
pelas variaveis GOV e TAM das empresas
no periodo analisado.

Analisando individualmente as
variaveis independentes por meio do
coeficiente “B”, vé-se que quanto maior
for o valor distribuido ao governo, menor
sera 0 gerenciamento de resultados
contabeis, por terem mostrado para 0 ano
de 2010 um coeficiente de -2,48E-008 e
para 2011 um coeficiente de -6.39E-009.
Ja para a variavel independente TAM, em
relagdo a variavel GR, constatou-se que
tanto para 2010 quanto para 2011 os dados
sugerem que quanto maior for a
organizacdo maior tende a ser o GR
inferidos em  seus  demonstrativos
contabeis, considerando ter apresentado
um coeficiente de 1,44E-009 para 2010 e

de 5.57E-010 para 2011.
5 CONSIDERACOES FINAIS

O estudo buscou identificar a
relacdo entre a distribuicdo de valor
adicionado ao governo e o tamanho das
empresas com praticas de gerenciamento
de resultados. Para tanto, realizou-se
pesquisa documental com abordagem
quantitativa, desenvolvida com auxilio de

estatistica descritiva e regressdo linear

maltipla. Fizeram parte da amostra de
pesquisa 135 empresas dos diversos niveis
diferenciados de governanca corporativa.

Na analise da distribuicdo de valor
adicionado, os resultados demonstram que
a maior parcela do valor distribuido esta
centrado no governo, por meio de
impostos, taxas e contribuicdes, tanto para
o0 exercicio findo de 2010 quanto para o de
2011, corroborando as pesquisas de Cunha,
Ribeiro e Santos (2005) e Almeida et al.
(2009). Os dados sugerem, portanto, que as
empresas analisadas incorrem em custos
politicos decorrentes de altas tributagdes
em suas atividades operacionais. Os dados
também demonstram que grande parte das
empresas que distribuiram valor ao
governo gerenciaram Seus resultados
positivamente, 0 que aponta resultados
divergentes da literatura, levando em conta
que empresas que distribuem maior valor
ao governo teoricamente  deveriam
gerenciar seus resultados negativamente.

Com relacdo ao célculo do
gerenciamento de resultados, obtidos por
meio do modelo KS, constatou-se que, em
média, o0 gerenciamento de resultados com
valores absolutos foi maior em 2010, se
comparado ao valor médio de 2011.

O estudo tambem buscou, por meio
de regressdo linear multipla, identificar a
relagio entre 0 gerenciamento de
resultados e a distribuicdo de valor ao

governo e o tamanho das empresas. Os
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dados demonstraram que tanto o valor
distribuido ao governo quanto o tamanho
das organizagdes ndo apresentaram relacao
significativa com o gerenciamento de
resultados no periodo analisado. Os dados
estatisticos sugerem que quanto maior for
o valor distribuido ao governo menor tende
a ser o gerenciamento de resultados.
Observa-se que esses resultados
divergem da literatura, haja vista que,
teoricamente, quanto maior for o valor
distribuido ao governo, maior deveria ser o
gerenciamento de resultados (MARTINEZ,
2001; LOPES, 2007). Ja no que se refere
ao tamanho das empresas, pressupde-se
gue quanto maior for a organizagdo maior
tende a ser o gerenciamento de resultados.
Conclui-se, assim, que
diferentemente dos estudos ja realizados,
esta pesquisa ndo encontrou relacdo
estatistica significativa entre 0
gerenciamento de resultados contabeis e a
distribuicho de valor adicionado ao
governo e o tamanho das empresas. Os
resultados podem ser explicados por
possiveis  alteracbes decorrentes da
legislagdo atual, com aspectos relacionados
a convergéncia das normas internacionais
de contabilidade, e podem estar
relacionado ao tempo de analise, visto que
apenas dois anos foram estudados. A
cultura das organizagdes Dbrasileiras
também pode ser divergente da cultura das

empresas participantes de pesquisas

realizadas em outros paises, o0 que implica
resultados diferenciados.

Como sugestdes para pesquisas
futuras, destaca-se a replicacdo deste
estudo utilizando outros métodos para 0
calculo do gerenciamento de resultados,
bem como a utilizacdo de outras variaveis
que possam influenciar o gerenciamento de

resultados e o0s custos politicos,

decorrentes das alteracbes de préticas

contabeis.
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