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RESUMO

O presente artigo apresenta os resultados de um estudo que visou analisar as pesquisas realizadas no
Brasil sobre a pratica do gerenciamento de resultados contdbeis (earnings management) publicadas
entre os anos de 2000 e 2009. Nesse sentido, foram analisados os artigos publicados sobre o tema nos
dez principais periddicos das dreas de Administragdo e de Contabilidade do pais. As andlises foram
realizadas por meio de estatistica descritiva e por andlises bibliométricas e de redes sociais
(sociométricas). Os principais resultados obtidos foram: (a) hd um grande aumento do numero de
pesquisas publicadas sobre o tépico nos ultimos anos (80% dos artigos foram publicados entre 2007 e
2009); (b) ha uma alta centraliza¢do da producao em apenas trés autores (responsaveis por mais de 45%
da producgdo analisada); e (c) as redes de cooperagdo existentes entre os pesquisadores sdo pouco
extensas, dispersas e sem lagos entre si.

Palavras-chave: Gerenciamento de Resultados Contabeis; Analise Bibliométrica; Andalise de redes
sociais.
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ABSTRACT

This papers aims at presenting a research that analyzed the published studies developed in Brazil
about the earnings management between 2000 and 2009. So, it was realized a study of published
papers of the ten main journals in Portuguese of the areas of Management and Accounting. The
analysis was accomplished by descriptive statistics and bibliometrics and social networks analysis. The
main results of the research were: (a) an increase in the number of researches about the studied issue
(about 80% of the analyzed papers were published between 2007 and 2009); (b) a high centralization
in the papers’ production (only three authors were responsible for more than 45% of the analyzed
papers); and (c) the cooperation among the researchers is very weak, with small-sized and disperse
networks without connections among them.

Keywords: Earnings management; Bibliometrics analysis, Social networks analysis.

1. INTRODUCAO

As informagdes financeiras divulgadas pelas empresas usualmente influenciam o comportamento
de uma série de agentes economicos (SILVA, 2005). Tal influéncia parece ser facilmente verificada no
que tange ao mercado de capitais, no qual a divulgacdo desse tipo de informacao interfere de forma direta
no preco das agdes (XAVIER, 2007; TAKAMATSU et al., 2008).

Considerando essa capacidade de influéncia das informacdes financeiras divulgadas pelas
empresas sobre os agentes econdmicos, 0s gestores usualmente t€ém fortes incentivos para “manipular” os
resultados financeiros reportados (BAPTISTA, 2008). Tal situacdo é conhecida como ‘“‘gerenciamento de
resultados contabeis” (earnings management) ou, simplesmente, “gerenciamento de resultados”, que, de
acordo com Rodrigues et al. (2007), ¢ uma expressao utilizada para definir um conjunto de préticas
adotadas com o objetivo de se obter os resultados financeiros esperados, sendo que, normalmente,
referem-se a manipula¢des dentro dos limites legais. Ainda conforme os referidos autores, esse conjunto
de préticas influencia na andlise das informacdes e no processo de alocacio dos recursos na economia.

Virios sdo os incentivos que levam os gestores a manipularem os resultados financeiros divulgados
ao mercado. Burgstahler e Dichev (1997), por exemplo, destacam a importincia de as empresas
divulgarem lucros positivos e crescentes ao longo dos periodos para manter uma boa imagem frente aos
seus stakeholders. Martinez (2001) ainda destaca a importancia de se divulgar informagdes financeiras
(especialmente lucros) com baixa variabilidade ao longo do tempo, de forma a reduzir o risco percebido
pelos agentes econdmicos (pratica conhecida como income smoothing). Jiang et al. (2010), por sua vez,
salientam a necessidade de os gestores apresentarem informagdes financeiras positivas devido ao sistema
de remuneragdo varidvel adotado por vérias empresas. Esses sao apenas alguns exemplos de uma enorme
gama de fatores que incentivam os gestores a praticarem o gerenciamento de resultados.

A importancia do gerenciamento de resultados fez com que essa prética passasse a ser estudada no
exterior por diversos pesquisadores das dreas de Financas e de Contabilidade (CORNETT et al., 2009).
Conforme Xavier (2007), tais estudos se iniciaram na década de 1980, mas realmente ganharam forca na
década de 1990. Martinez (2001) e Rodrigues et al. (2007), todavia, ressaltam a incipiéncia desses estudos
no cendrio brasileiro. Conforme esses ultimos autores, o gerenciamento de resultados “tem sido objeto de
diversos trabalhos na literatura internacional [...] que tem apresentado inimeras pesquisas cientificas;
entretanto, poucos pesquisadores realizaram estudos empiricos no contexto brasileiro” (RODRIGUES et
al., 2007, p. 217).
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Diante deste contexto, o presente artigo visa apresentar os resultados de um estudo que teve como
objetivo geral analisar as pesquisas realizadas no Brasil sobre o tema ‘“gerenciamento de resultados
contdbeis” publicadas entre os anos de 2000 e 2009, com base nos principais periddicos das dreas de
Administracdo e Contabilidade do pais. Para atingir esse objetivo, foram propostos os seguintes objetivos
especificos: (a) descrever as caracteristicas principais das pesquisas reportadas sobre gerenciamento de
resultados; (b) realizar um estudo bibliométrico das publica¢des analisadas; e (c) desenvolver uma andlise
por meio da perspectiva de redes sociais (sociometria).

Essa pesquisa desenvolvida pode ser classificada como exploratdria e descritiva, com um carater
inerentemente quantitativo. Os dados foram coletados nos artigos sobre o gerenciamento de resultados,
selecionados por meio das ferramentas de busca nos sitios dos dez principais periddicos de Administracao
e Contabilidade do pais conforme a classificacdo da Coordenacao de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel
Superior (CAPES). Os dados foram analisados por meio de estatistica descritiva, de andlise bibliométrica e
de andlise das redes sociais dos pesquisadores envolvidos nas publica¢des. Para as duas primeiras andlises,
utilizou-se o software Microsoft® Excel 2007 (MS-Excel). Por sua vez, para operacionalizar a andlise de
redes sociais, foi utilizado o software Social Network Visualizer (SocNetV ) versao 8.1.

Essa pesquisa se justifica diante da importancia do tépico gerenciamento de resultados e de sua
influéncia sobre os agentes econdmicos, como destacam diversos autores como Martinez (2001), Nardi
(2008) e Cornett et al. (2009), dentre outros. Ademais, esse estudo possibilita uma compreensdao da
dinamica do desenvolvimento das pesquisas sobre o tema no Brasil, que apresenta uma situacdo singular
em relacdo ao contexto internacional, como destacam Rodrigues et al. (2007). Ademais, Macedo et al.
(2009, p. 92) destacam que estudos bibliométricos, tal como o apresentado neste trabalho, “sdo
importantes para conhecer o estdgio em que a pesquisa se encontra em uma determinada area”.

Este artigo estd segregado em sete se¢des (contando com esta introducdo). Nas secdes 2 e 3,
apresentam-se conceitos importantes para a compreensdo do topico gerenciamento de resultados. Em
seguida, na secao 4, a metodologia utilizada no desenvolvimento da pesquisa € descrita. Posteriormente, os
resultados obtidos sdo destacados e discutidos (secdes 5 e 6, respectivamente). Por fim, na secdo 7, as
consideragdes finais do estudo sdo apresentadas, seguidas das referéncias bibliograficas.

2. INFORMACOES FINANCEIRAS COMO SUPORTE A TOMADA DE DECISAO DOS
AGENTES ECONOMICOS

As informagdes financeiras sd@o usualmente muito importantes no mercado de capitais, pois
fornecem suporte a varias decisdes de diversos agentes econdomicos (BRIGHAM; HOUSTON, 1999).
Nesse sentido, Martinez (2001, p. 4-5) destaca que um dos principais impactos dessas informacdes € a
influéncia sobre o preco das acdes das empresas e, “como tal, podem impactar o investimento € 0 consumo
de toda a economia”. Salienta-se que, diversos autores, tais como Damodaran (2004), ressaltam que o
preco das acOes pode ser considerado o principal indicador se os gestores das empresas estdo maximizando
a riqueza dos proprietdrios (em geral, acionistas). Ressalta-se, ainda, que as informagdes financeiras
usualmente influenciam também outros stakeholders, tais como agéncias governamentais e credores
(SILVA, 2005).

Considerando a importancia dessas informag¢des financeiras para as empresas, pode-se verificar
que os gestores normalmente t€ém incentivos para divulgar informacdes que demonstrem primordialmente
aspectos positivos da empresa junto a seus stakeholders (BAPTISTA, 2008). Nardi (2008, p. 17)
complementa que, quando ‘“‘se fala em uma empresa, deve-se ressaltar que se trata de diversas pessoas
fisicas, com interesses e incentivos [...] distintos, as quais podem usar a liberdade permitida em lei para
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atingir interesses singulares”. Verifica-se, assim, que normalmente hé interesses diversos entre os agentes
(gestores) das empresas e os proprietarios (de forma geral, acionistas) ou outros stakeholders.

Esses sdo classicos conflitos de agéncia conforme destaca o trabalho seminal de Jensen e Meckling
(1976). Conforme esses autores, o relacionamento de agéncia ocorre quando uma ou mais pessoas
(principal) contrata(m) outra pessoa (agente) para desempenhar algum servigo para o primeiro, sendo que
isso envolve delegar autoridade de decisdo para o segundo. Ambas as partes visam maximizar suas
respectivas utilidades, sendo que € plausivel acreditar que o agente nem sempre visard atingir os melhores
objetivos sob a perspectiva do principal. Dessa forma, o principal normalmente devera incorrer em custos
(custos de agéncia) para monitorar o comportamento do agente, sendo que o conflito € inerente a relagdo
(JENSEN; MECKLING; 1976).

No que tange a informagdes financeiras, vérios sdo os fatores que influenciam (incentivam) o
comportamento dos gestores em reportar informagdes melhores do que realmente sdao em situagdes
adversas nas empresas. Burgstahler e Dichev (1997) destacam fortes evidéncias empiricas que salientam
que os gestores tém usualmente fortes incentivos para reportar resultados crescentes e positivos de suas
empresas. Nardi (2008), com base em um profundo estudo da literatura, evidencia varios incentivos que
normalmente influenciam o comportamento dos gestores nesse sentido, tais como: (a) influenciar a
percepcao do mercado de forma a elevar o preco das agdes; (b) manter resultados com baixas variagdes de
forma a reduzir a percepg¢do de risco da empresa (income smoothing); (c) manter a imagem e demonstrar
talento; (d) preservar o cargo, buscando status e demonstrando exceléncia profissional; e (e) alcancar as
metas em sistemas de remuneracdo varidvel. Varios autores ratificam um ou vdrios desses incentivos em
seus estudos, tais como Healy e Wahlen (1999), Martinez (2001), Cornett et al. (2008), Baptista (2008) e
Jiang et al. (2010).

Assim, tem-se que, de modo geral, tais incentivos levam os gestores de muitas empresas a
alterarem, de forma deliberada, os resultados financeiros reportados, de forma a atingir objetivos
especificos. Trata-se do chamado “gerenciamento de resultados” (earnings management). Essa atitude vai
contra os objetivos da divulgacdo de informacdes financeiras ressaltados por Lennox e Park (2006), que
destacam que, a priori, os gestores deveriam divulgar as informagdes financeiras de forma a reduzir a
assimetria de informacdes entre eles e os stakeholders (usualmente, externos a empresa).

3. GERENCIAMENTO DE RESULTADOS

Heavly e Wahlen (1999) definem que o gerenciamento de resultados ocorre quando os gestores
usam seu julgamento nos relatorios financeiros, alterando as informacdes no intuito de ludibriar
determinados stakeholders sobre o desempenho econdmico da empresa ou para influenciar resultados de
forma a atingir metas pré-estabelecidas contratualmente. Conforme os referidos autores, alguns pontos
dessa definicdo merecem destaque. Primeiramente, tem-se que os gestores normalmente possuem a sua
disposi¢ao uma série de maneiras para influenciar as informagdes financeiras reportadas pelas empresas.
Ademais, considera-se que algumas informagdes sdo de unico conhecimento dos gestores € nao dos
stakeholders. Por fim, deve-se considerar o poder de escolha de divulgacdo de certas informacdes por
parte do gestor.

Usualmente, hd uma preocupacdo dos organismos reguladores do mercado de capitais com a
pratica do gerenciamento de resultados. A Comissdao de Valores Mobilidrios (CVM), 6rgao responsavel
pela regulacdo do mercado de capitais brasileiro, por exemplo, destaca a necessidade de se evitar tal
pratica, que pode ser entendida, segundo o referido 6rgdo, como “o julgamento arbitrario no processo de
reportar as demonstracdes financeiras, com o objetivo de influenciar ou manipular os ndmeros
apresentados, ainda que dentro dos limites prescritos pela legislagao contébil e fiscal” (CVM, 2007).
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O tema gerenciamento de resultados tem sido foco de muitos estudos no exterior, mas ainda ¢ um
pouco escasso no Brasil (RODRIGUES et al., 2007). Conforme Xavier (2007), o gerenciamento de
resultados comecou a ser estudado no exterior durante a década de 1980, sendo que tais estudos ganharam
forca a partir da década posterior. Todavia, de acordo com o referido autor, apenas a partir de o trabalho de
Martinez (2001), a pesquisa nessa drea se intensificou no Brasil.

Gunny (2005) aponta trés tipologias distintas de gerenciamento de resultados: (a) contabilidade
fraudulenta (fraudulent accounting) — envolve escolhas que violam as normas estipuladas para a
elaboracdo das informacdes financeiras; (b) gerenciamento de acrruals — envolve escolhas relacionadas a
determinados acrruals (acumulagdes) que tornam obscuro o verdadeiro desempenho da empresa; e (c)
gerenciamento de resultados reais (real earnings management) ou de atividades operacionais — envolve
acoes dos gestores que se desviam das melhores priticas empresariais no intuito de reportar resultados
melhores em um dado contexto. Destaca-se que a maioria dos conceitos existentes na literatura vai de
encontro ao conceito da primeira classificagdo de Gunny (2005), ou seja, o gerenciamento de resultados
ndo se confunde com fraude, como destacam autores nacionais e internacionais como Heavly e Wahlen
(1999), Martinez (2001), Cornett et al. (2009), Adams et al. (2009) e 6rgaos como a CVM (2007).

A maioria dos estudos sobre gerenciamento de resultados tem focado na manipulacao dos accruals
(ROYCHOWDHURY, 2006). De acordo com Nardi (2008), os accruals (também chamados de
“acumulagdes” por alguns autores) sdo decorrentes da diferenga entre o regime de caixa (que considera os
fluxos de caixa da empresa) e de competéncia (utilizado na Contabilidade das empresas). Conforme a
autora, essa diferenca permite aos gestores manipularem os resultados dos relatérios financeiros devido as
lacunas que derivam das transagOes rotineiras da empresa. Martinez (2001) classifica os accruals em nao
discriciondrios e discriciondrios. Os primeiros sdo exigidos de acordo com as necessidades do negécio e
tém o intuito de reduzir a assimetria de informacdes entre os usudrios das mesmas, enquanto os ultimos
sdo artificiais e t€m como tnico propdsito “gerenciar” os resultados. Como exemplos de gerenciamento de
resultados por meio de accruals, podem ser citados o uso incipiente de provisdes, o reconhecimento de
determinadas receitas ou a postergacdo de despesas, dentre outros.

Por sua vez, de acordo com Roychowdhury (2006), o gerenciamento de resultados reais ocorre
quando os gestores manipulam atividades operacionais da empresa com o objetivo de alcancgar
determinadas metas. Conforme a referida autora, os estudos que se referem a esse tipo de gerenciamento
de resultados s@o em nimero bastante inferior aos que consideram a tipologia apresentada anteriormente.
Como exemplos de gerenciamentos de resultados reais, Gunny (2005) destaca, dentre outros: a reducao de
precos para aumentar as vendas em determinado ano, a venda de ativos fixos relevantes para aumentar
ganhos e os atrasos na realizaco de investimentos necessarios.

Tal como evidenciado, independentemente da forma como € realizado o gerenciamento de
resultados, normalmente, ele leva a vdrias situagdes negativas. Usualmente, as atitudes para gerenciar
resultados reais, por exemplo, levam a fluxos de caixa maiores em periodos préximos a acdo, mas diminui
os fluxos de caixa das empresas no longo prazo (ROYCHOWDHURY, 2006). Por sua vez, Nardi (2008)
destaca o aumento da assimetria da informacdo e dos conflitos e dos custos de agéncia dentro das
empresas, que as informagdes financeiras deveriam reduzir.

Entretanto, € interessante ressaltar que varios estudos empiricos t€ém constatado que, apesar de o
gerenciamento de resultados manipular a percep¢do dos usudrios das informagdes financeiras em um
primeiro momento, seus efeitos sdo constatados pelos mesmos em um momento seguinte. Dentre esses
estudos, podem ser citados os de Rangan (1998) e de Martinez (2001). Este tltimo autor destaca que

Em termos de desempenho no mercado, constatou-se que as empresas que manejam
‘artificialmente’ os resultados conseguem no curto prazo seduzir os investidores; entretanto, no
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longo prazo, o mercado identifica o procedimento e essas acdes sdo penalizadas como os piores
desempenhos acumulados (MARTINEZ, 2001, p. iii).

4. METODOLOGIA

A pesquisa, cujos resultados sio destacados neste artigo, pode ser classificada como exploratdria,
descritiva e de natureza quantitativa. De acordo com Cassel e Symon (1994), a pesquisa exploratéria visa
elucidar um tépico ainda pouco abordado na literatura, tal como a andlise realizada na pesquisa
apresentada neste trabalho. Por sua vez, a pesquisa descritiva tem como objetivo principal descrever as
caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno ou, o estabelecimento de relacdo entre dadas
varidveis (GIL, 1996). Por fim, a pesquisa quantitativa pode ser entendida como a que utiliza um

instrumental estatistico para andlise de um problema, ou seja, atém-se a medir unidades ou categorias
(OLIVEIRA, 1988).

Para o desenvolvimento da pesquisa, primeiramente, identificou-se, no sitio da CAPES
(www.capes.gov.br), os principais periddicos de Administracdo e Contabilidade do pais conforme o
“Qualis”. Este € “o conjunto de procedimentos utilizados pela CAPES para estratificacdo da qualidade da
producdo intelectual dos programas de pds-graduacgdo [...] [0 Qualis] afere a qualidade dos artigos e de
outros tipos de produc¢do, a partir da andlise da qualidade dos veiculos de divulgacdo, ou seja, periddicos
cientificos” (CAPES, 2010).

Foram selecionados periddicos, uma vez que os critérios utilizados pelos editores dos mesmos sdo
normalmente bastante rigorosos e incluem perspectivas tanto tedricas quanto praticas, garantindo a
confiabilidade e a qualidade do material pesquisado (DELLAGNELO; MACHADO-DA-SILVA, 2000).
Beuren et al. (2009) complementam essa afirmacdo, destacando que os periddicos tornam a producdo
cientifica mais disseminada e de facil acesso aos demais pesquisadores, contribuindo para o avanco da
ciéncia. Os periddicos selecionados sao destacados no Quadro 1. Foram selecionados 5 periddicos mais
relacionados a drea de Administracdo e 5 mais estreitamente relacionados a drea de Contabilidade. A
selecdo se deu por serem artigos publicados em portugués, possuirem as melhores classificacdes no Qualis
da grande drea “Administracdo, Contabilidade e Turismo” e possuirem, no minimo, um artigo sobre o
tema gerenciamento de resultados publicado no periodo analisado (2000 a 2009).

Periddico ISSN Sigla
Contabilidade & Financas 1519-7077 C&F
Contabilidade Vista & Revista 0103-734X CVR
Unb Contébil (Contabilidade, Gestdo e Governanca) 1984- 3925 Unb-CGG
Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciénc. Contdbeis da UERJ 1984-3291 RMC
Revista Universo Contébil 1809-3337 RUC
Brazilian Business Review 1807-734X BBR
Revista de Administragdo Contemporanea 1982-7849 RAC
Revista de Administragdo de Empresas 0034-7590 RAE
Revista Eletronica de Administragado 1413-2311 REAd
Revista de Administragdo da USP 0080-2107 RAUSP

Quadro 1: Periédicos de Administracio e Contabilidade selecionados e estudados na pesquisa

Fonte: CAPES (2010) — Area: Administragdo, Contabilidade e Turismo
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Ap6s a identificacio dos periddicos, verificou-se as ferramentas de busca de artigos disponiveis no
sitio de cada um deles. Utilizaram-se as seguintes palavras-chave nos campos de busca por titulo, resumo e
palavras-chave: “gerenciamento de resultados™; “gerenciamento de lucros” e ‘“‘earnings management”.
Quando nao existentes todos os trés campos para busca, utilizaram-se as mesmas palavras-chave apenas
nos campos disponiveis. No total, foram identificados 26 artigos.

Os principais dados coletados sobre os artigos selecionados foram tabulados no software
Microsoft® Excel 2007 (MS-Excel), para facilitar a andlise. Tal andlise foi realizada, primeiramente, por
meio de estatistica descritiva (apresentada na secdo 5.1 deste artigo). A estatistica descritiva consiste,
conforme Carlos (2004), na elaboracdo de tabelas, graficos e medidas que sdao exploradas no intuito de
facilitar o entendimento das informacdes.

Posteriormente, com base nos dados tabulados, realizou-se uma andlise bibliométrica dos artigos
selecionados. A andlise bibliométrica pode ser entendida como

um conjunto de métodos quantitativos que desenvolve padrdes e modelos matemdticos para
medir os processos da produgdo, disseminacdo e uso da informacdo registrada, usando os
resultados provenientes desse estudo para elaborar previsdes e apoiar tomadas de decisdo
(MACIAS-CHAPULA, 1998, P.134).

Macedo et al. (2009, p. 92) ressaltam que “estudos bibliométricos sdo importantes para conhecer o
estdgio em que a pesquisa se encontra em uma determinada drea”. Realizou-se, ainda, uma anélise sob a
perspectiva de redes sociais (sociometria), com o suporte do software Social Network Visualizer (SocNetV)
versdo 8.1. Pinto et al. (2007) destacam que € essencial observar que as redes sociais podem gerar novos
conhecimentos com o objetivo de resolver problemas nas diversas dreas das Ciéncias Sociais, trabalhando
com acgdes estruturadas, especificamente, explorando a geracdo quantitativa da informacgdo. Por sua vez,
Galaskiewicz e Wasserman (1994) apud Walter et al. (2009) destacam que os estudos sociométricos
voltam-se a exploracdo da matriz de relacionamentos estabelecida entre os atores sociais (no caso,
pesquisadores).

Por fim, desenvolveu-se uma medida bibliométrica para classificacio dos autores com base no
nimero de publicacdes e o nimero de lacos diferentes nas redes sociais. Esta medida foi calculada com
base na multiplicacdo do niimero de artigos de cada autor pelo nimero de lagos estabelecidos com
diferentes autores na produ¢ao de seus trabalhos. Essa medida visa destacar pontos importantes tanto da
andlise bibliométrica (nimero de publicacdes) quanto da andlise sociométrica (relacdes/lacos entre os
autores).

S. RESULTADOS

Esta se¢do apresenta os resultados da pesquisa apresentada neste artigo. Primeiramente, analisa-se,
por meio da estatistica descritiva, os artigos selecionados com base nos periddicos avaliados na pesquisa,
assim como suas principais caracteristicas. Posteriormente, apresenta-se uma andlise bibliométrica da
producdo sobre gerenciamento de resultados, seguida de uma andlise sob a perspectiva de redes sociais
(analise sociométrica).

5.1 Uma analise descritiva dos estudos no Brasil

O numero de artigos analisados na pesquisa € destacado na Tabela 1. Por sua vez, a Figura 1
apresenta os mesmos dados graficamente. Destaca-se que os anos de 2000 a 2002 foram excluidos da
referida tabela, por ndo existirem artigos sobre gerenciamento de resultados no periodo. Verifica-se
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uma tendéncia (apesar de ndo tdo consolidada) de aumento do nimero de artigos ao longo do tempo.
Deve-se salientar que, nos 10 anos analisados, quase 80% da produgdo sobre o gerenciamento de
resultados foi publicada apenas nos dltimos trés anos.

Salienta-se que apenas dois dos periddicos estudados (C&F e RUC) apresentam quase 35% da
producdo sobre gerenciamento de resultados dentre os periddicos analisados (nove artigos, no total).
Ademais, os periddicos mais relacionados a drea de Contabilidade (C&F, CVR, RMC, RUC e UnB-
CGAQG) sao responsaveis pela publicacao de mais de 60% dos artigos sobre o tépico.

Tabela 1: Nimero de artigos analisados por ano e por periédico selecionado

Periodico | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 | Total %
BBR 1 1 2 7,69
C&F 1 1 1 2 5 19,23
CVR 1 1 1 3 11,54
RAC 1 1 2 7,69
RAE 1 1 2 7,69

RAUSP 2 1 3 11,54
REAd 1 1 3,85
RMC 1 1 2 7,69
RUC 1 1 2 4 15,38

Unb-CGG 1 1 2 7,69
Total 2 0 2 4 6 4 8 26 100,00

Fonte: Os autores
> T Unb GG
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Figura 1: Numero de artigos analisados por ano e por periodico selecionado

Fonte: Os autores

A Tabela 2, por sua vez, apresenta a classificacdo dos estudos em empiricos ou tedricos. Verifica-
se a predominancia dos estudos empiricos sobre os tedricos. A maioria dos estudos apresentados nos
artigos visou aplicar modelos (normalmente, desenvolvidos por pesquisadores norte-americanos) a dados
de empresas brasileiras, usualmente, as de capital aberto listadas na Bolsa de Valores de Sdao Paulo

(BOVESPA). Isso se deve, provavelmente, a facilidade no processo de coleta de um grande ntimero de
dados.

Tabela 2: Tipo de estudo apresentado nos artigos analisados

Tipo de estudo  Niimero de estudos %

Empirico 19 73,08
Teérico 7 26,92
Total 26 100,00

Fonte: Os autores
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Por sua vez, a Tabela 3 salienta os tipos de gerenciamento de resultados, conforme a classificagdo
de Gunny (2005) (com excecdo da “Contabilidade Fraudulenta”), que foram foco dos artigos analisados
classificados como empiricos. Destaca-se a grande predominancia (quase 85%) dos estudos sobre a
manipulacdo de accruals em relacdo aos demais. Usualmente, existem vérios modelos (tal como
destacado, normalmente norte-americanos) que sao aplicados no mercado de capitais brasileiro para
analisar o gerenciamento de resultados por meio de accruals discriciondrios, de acordo com a classificacao
de Martinez (2001). Os estudos sobre o gerenciamento de resultados por meio de atividades operacionais
ainda sao bastante incipientes, assim como os que pretendem analisar esse conjunto de praticas em um
sentido amplo (por meio de accruals e de atividades operacionais).

Tabela 3: Tipo de gerenciamento de resultado — conforme a classificacio de Gunny (2005) — verificado nos estudos
empiricos analisados

Tipo de Gerenciamento de Resultados Numero de estudos %0

Accruals 16 84,21
Atividades operacionais 2 10,53
Ambos 1 5,26
Total 19 100,00

Fonte: Os autores

Por fim, a Tabela 4 destaca como os dados foram coletados para os estudos apresentados nos
artigos analisados (novamente, considerando apenas os estudos empiricos). Ressalta-se que o total
apresentado na referida tabela € 21 (vinte e um), devido ao fato de que, em dois estudos, utilizaram-se duas
fontes de dados distintas. Verifica-se que a base de dados Economética® € a principal fonte de dados dos
estudos sobre gerenciamento de resultados dos artigos analisados, destacando-se de forma evidente dos
demais. Observa-se uma predominancia da utilizacdo de dados secunddrios nas pesquisas sobre
gerenciamento de resultados: mais de 80% das pesquisas se utilizaram de dados secundérios para subsidiar
os estudos.

Tabela 4: Fonte de dados utilizados nos estudos empiricos analisados

Fonte de dados Numero de estudos %o

Economatica® 12 57,14
Estudo de caso 2 9,52
Pesquisa "Maiores e Melhores" 2 9,52
BOVESPA 1 4,76
CVM 1 4,76
Outros 1 4,76
SERASA 1 4,76
Survey 1 4,76
Total 21 100,00

Fonte: Os autores
5.2 Analises bibliométrica e de redes sociais (sociométrica)

Esta subsecdo apresenta uma andlise bibliométrica dos estudos sobre gerenciamento de resultados
com base nos estudos selecionados e uma andlise sob a perspectiva de redes sociais (sociométrica). A
Tabela 5 destaca os autores que mais publicaram sobre o tema (com dois ou mais artigos publicados no
periodo analisado), considerando os parametros estabelecidos na pesquisa (vide secdo 4 deste trabalho).
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Pode-se verificar o destaque de trés autores: Edilson Paulo, Antonio Lopo Martinez e Alexsandro
Broedel Lopes, com cinco, quatro e trés artigos publicados, respectivamente. Uma vez que esses autores
nao colaboraram entre si na producdo de artigos, pode-se afirmar que apenas eles contribuiram com mais
de 45% da produgdo sobre gerenciamento de resultados nos periddicos analisados durante o periodo
analisado.

Tabela 5: Principais autores sobre gerenciamento de resultados

Autores Publicacoes %
PAULO, E. 5 19,23
MARTINEZ, A. L. 4 15,38
LOPES, A. B. 3 11,54
CARVALHO, L. N. 2 7,69
COELHO, A.C.D. 2 7,69
CUPERTINO, C. M. 2 7,69
MATOS, F.F.J. 2 7,69
MURCIA, F. D. 2 7,69
NARDIL, P. C. C. 2 7,69
SANCOVSCHI, M. 2 7,69
NAKAO, S. H. 2 7,69

Fonte: Os autores

Por sua vez, a Tabela 6 destaca uma medida bibliométrica desenvolvida, que considera o nimero
de publicacdes dos autores e o nimero de lacos estabelecidos por eles (vide Figura 2) para a elaboracao de
suas publicacdes (considerou-se os autores que possuem valores para a referida medida bibliométrica igual
ou superior a trés para apresentacdo na tabela). Considerando a medida supracitada, os trés autores
destacados na Tabela 5 continuam em evidéncia, todavia, hd uma inversdo entre Antonio Lopo Martinez e
Alexsandro Broedel Lopes. Aquele, apesar de possuir um maior nimero de publicacdes, elaborou metade
delas sem a cooperacdo de outros pesquisadores, o que contribuiu negativamente para o calculo da sua
medida bibliométrica.

Tabela 6: Principais autores sobre gerenciamento de resultados considerando niimero de publicacoes e niimero de lagos
(vinculo) com outros autores

Autores Publicacoes (A) Numero de lacos (B) Medida bibliométrica (A x B)
PAULO, E. 5 8 40
LOPES, A. B. 3 3 9
MARTINEZ, A. L. 4 2 8
CARVALHO, L. N. 2 3 6
NARDI, P. C. C. 2 3 6
NAKAO, S. H. 2 3 6
COELHO, A.C.D. 2 2 4
GALLO, M. F. 1 3 3
MEGLIORINTI, E. 1 3 3
PETERS, M. R. S. 1 3 3
SILVA, A.F. 1 3 3
SILVA,R.L. M. 1 3 3
VALLE, M. R. 1 3 3

Fonte: Os autores

Salienta-se que os estudos analisados possuem uma média de 2,15 autores por artigo publicado, o
que parece evidenciar que os autores tém cooperado entre si para a realizacdo das pesquisas e a producao
dos trabalhos. No intuito de entender melhor essas relacdes de cooperagdo, realizou-se uma andlise de

Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias Contabeis da UERJ (online), Rio de Janeiro, v. 15, n. 3, - - p. 33, set./dez., 2010. ISSN 1984-3291



Gerenciamento de Resultados Contdbeis: Uma Andlise das Pesquisas Realizadas
no Brasil entre os Anos de 2000 e 2009

redes (sociométrica). A Figura 2 destaca a rede de cooperacdo entre os autores dos estudos analisados
sobre gerenciamento de resultados.

o—0 o—0 o
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Figura 2: Redes de cooperacio entre os autores dos artigos analisados

Fonte: Os autores

O que se verifica pela andlise da Figura 2, € a produc¢ado dispersa dos autores que trabalham com o
topico gerenciamento de resultados. Alguns autores que realizaram apenas uma publica¢do sobre o tema
(48% dos autores). A principal rede de cooperacdo € a que tem como principal articulador o autor Edilson
Paulo. Outras redes de cooperacdo também sdo formadas, contudo, apresentam um nimero bastante
limitado de membros. E importante ressaltar que a maioria as redes de cooperacio identificadas sdo
usualmente bastante limitadas e nao apresentam cooperacao entre si. Ademais, a grande maioria dos lagcos
¢ considerada fraca (os autores se unem ao autor principal da rede, mas ndo com outros autores).

6. DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Esta secdo visa apresentar uma discussao dos resultados apresentados na secio anterior (secao 5).
Primeiramente, deve-se destacar que a pesquisa sobre gerenciamento de resultados, com base nos
periddicos analisados, ainda € bastante incipiente no Brasil, considerando as estatisticas de Martinez
(2001) sobre as pesquisas realizadas no exterior durante a década de 1990.

Entretanto, apesar de apresentar um nimero limitado de estudos publicados, este nimero tem
crescido ao longo do tempo, especialmente, nos ultimos trés anos de andlise. Assim, parece possivel
constatar que os estudos sobre gerenciamento de resultados estdo em expansao nas dreas de Administracdo
e Contabilidade (com base nos periddicos analisados). Deve-se ressaltar que a pesquisa corroborou a
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afirmativa de Xavier (2007), que destacou que a pesquisa sobre esse topico s6 realmente floresceu no
Brasil, ap6s o estudo de Martinez (2001).

Salienta-se que apenas dois periddicos analisados sdo responsdveis pela publicacdo de
aproximadamente 35% dos artigos estudados (C&F e RUC). Tal situagdo parece indicar uma centralizagdo
nas publicacdes, todavia, ndo € possivel inferir sobre os fatores que contribuem para isso. Verifica-se,
ainda, um nimero médio de artigos publicados nos periddicos de Contabilidade superior ao publicado nos
periédicos de Administracdo (3,2 e 2 artigos identificados por periddico, respectivamente).

Uma outra constatagdo importante se refere a centralizagdo no numero de publicagdes por autor.
Apenas trés autores estiveram diretamente relacionados a mais de 45% de todos os artigos selecionados.
Ademais, 48% dos autores publicaram apenas uma vez (em grande parte, em parceria com 0s principais
autores). Tal centralizacdo ndo parece “saudavel” a ampliacdo do conhecimento na drea, considerando que
os trabalhos de apenas trés autores sdo tao representativos. Todavia, a possivel expansdo das pesquisas nos
ultimos anos, tal como destacado anteriormente, pode evidenciar um aumento no nimero de pesquisadores
na drea (além do nimero de publicacdes).

Outro fator importante a ser salientado, refere-se a ndo-cooperagao entre os autores, especialmente,
os principais de cada rede. Essa cooperagdo poderia auxiliar os autores a melhorarem e aprimorarem seus
estudos, por meio da difusdo de informagdes (de diversos tipos) ao longo da rede. O que se observa (tal
como destacado na Figura 2), contudo, € um isolamento dos autores, sem comunicacdo entre as redes de
cooperacdo. Assim, essa parece ser uma deficiéncia dos estudos sobre gerenciamento de resultados no
pais, a0 mesmo tempo em que se apresenta como um possivel potencial de expansao.

Verifica-se uma correlagdo positiva e relativamente significativa (R* de 0,58) entre o nimero de
lacos e o ndmero de publicagbes dos autores, ou seja, quando maior o nimero de lagcos entre os autores,
usualmente maior o nimero de publica¢des. Entretanto, alguns autores também tém desenvolvido e
publicado suas pesquisas de forma mais isolada, tal como Antonio Lopo Martinez, que apesar de ter um
grande numero de publicagdes, tem poucos lacos. Caso esse autor seja excluido da andlise de correlacio,
por exemplo, o indice utilizado aumenta para 0,67. Tais resultados ratificam outros estudos semelhantes
tais como o de Walter et al. (2009).

Um outro ponto a ser observado, é que a grande maioria dos estudos realizados no Brasil sobre
gerenciamento de resultados € empirica e enfoca a manipulacdo de accruals. Isso ratifica alguns estudos
realizados no exterior, tais como o de Roychowdhury (2006), que destaca que os estudos normalmente
estudam o gerenciamento de resultados via accruals e ndo via atividades operacionais. Ademais,
novamente replicando estudos realizados no exterior (especialmente, no mercado de capitais norte-
americano), verifica-se que a maioria dos estudos visa aplicar e validar modelos idealizados por
pesquisadores estrangeiros com base em dados do mercado de capitais nacional. Poucos estudos tentam
abordagens distintas dessas. A maioria enfoca principalmente dados secunddrios, preferencialmente da
base de dados Economaética®.

7. CONSIDERACOES FINAIS

O gerenciamento de resultados pode ser considerado um tdpico bastante importante atualmente, o
que justifica o fato de ser o foco de pesquisas nacionais e internacionais (principalmente, destas ultimas).
Dessa forma, este artigo apresentou os resultados de uma pesquisa que visou analisar os estudos
publicados no pais, por meio dos dez principais periddicos das dreas de Administracdo e de Contabilidade,
entre os anos de 2000 e 2009.

Os resultados indicaram uma grande expansao das pesquisas publicadas sobre gerenciamento de
resultados no pais nos ultimos trés anos analisados. Todavia, verificou-se, ainda, que hd uma grande
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centralizacdo da produg@o em poucos autores. Em parte, tal situacdo parece negativa para a producio do
conhecimento na 4rea, uma vez que a grande maioria dos estudos € elaborada por poucos autores,
tornando-os, em tese, menos criticos € propensos a vieses pessoais. Ademais, as poucas redes sociais
existentes de cooperacgdes entre os autores sao normalmente pouco extensas € nao possuem lacos entre si.
Uma vez que o aumento do nimero de lagos entre os pesquisadores normalmente auxilia na producgdo e na
difusao do conhecimento (por causa da colaboragdo e da transmissdo de informagdes), uma maior
cooperacdo entre os autores pode auxiliar na expansao da pesquisa sobre gerenciamento de resultados no
pais.

Deve-se salientar a incipiéncia de estudos sobre gerenciamento de resultados reais (realizado por
meio de atividades operacionais), tal como ja destacado em estudos que analisaram o tema
internacionalmente, como Roychowdhury (2006). Assim, esse campo de pesquisa em gerenciamento de
resultados parece ser um aspecto a ser explorado por estudos futuros, tal como € atualmente o
gerenciamento de resultados por meio de accruals.

Ademais, verificou-se que a grande maioria dos estudos tem focado em utilizar dados secundarios,
especialmente os do Economética®, aplicando modelos previamente elaborados internacionalmente em
dados do mercado de acdes brasileiro, visando elucidar relacdes de causa e efeito entre varidveis. Poucos
estudos tém tentado explorar outros aspectos sobre gerenciamento de resultados, utilizando metodologias
de pesquisa distintas que parecem ser validas para a pesquisa na drea, dependendo do problema abordado
pelo pesquisador. Um exemplo de pesquisas neste sentido é o estudo de Sancovschi e Matos (2003), um
dos artigos analisados no estudo reportado neste artigo.

Salienta-se que a pesquisa apresentada neste trabalho apresentou algumas limitacdes que devem
ser elucidadas. Primeiramente, deve-se considerar que os parametros estabelecidos para a pesquisa nos
sitios dos periddicos podem ter negligenciado algum(ns) artigo(s) sobre o tema. Além disso, em certos
aspectos, destaca-se que os pesquisadores tiveram que usar de julgamentos inerentemente subjetivos para
classificar os artigos segundo algumas categorias de andlise.

Por fim, acredita-se que a pesquisa reportada neste trabalho tenha contribuido para o estudo do
tema gerenciamento de resultados, ao destacar algumas das caracteristicas dos principais artigos sobre o
mesmo e aspectos que parecem necessitar de uma maior atencdo dos pesquisadores. Ademais, espera-se
que os resultados do estudo possam estimular outros pesquisadores de Administragdo e Contabilidade a
aprofundarem suas pesquisas sobre gerenciamento de resultados.
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