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RESUMO

O objetivo do estudo foi verificar a influéncia da estrutura de propriedade familiar na
suavizacdo de resultados das companhias abertas listadas na B3, no periodo de 2013 a 2017.
Primeiramente foram feitas analises descritivas, tabulacdes cruzadas, estatistica do Qui-
Quadrado, teste de Kruskal-Wallis e posteriormente regressdo logistica. Os resultados
demonstram aumento gradativo no nimero de empresas que adotaram praticas de suavizagado
no periodo investigado. Tal resultado pode indicar que essas mesmas empresas tenham
apresentado baixa lucratividade no periodo em questdo, mascarando prejuizos e suavizando
resultados. Constatou-se ainda, que o tipo de propriedade familiar € maioria entre as empresas
pesquisadas. As empresas familiares tendem a adotar uma gestdo conservadora, 0 que pode
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contribuir na suavizacdo de resultados. Reportando menos lucro aos investidores, conseguem
manter a politica centralizada de sucessdo, na qual, paga-se menos dividendos a terceiros e
resguarda-se o capital familiar.

Palavras-chave: Empresa familiar; Suavizacdo de resultados; Contabilidade gerencial;
Finangas.

ABSTRACT

The aim of the study was to verify the influence of the family ownership structure in the
smoothing of results of publicly-held companies listed in B3, in the period from 2013 to 2017.
First, descriptive analysis, cross-tabulations, Chi-Square statistics, Kruskal test were
performed. Wallis and later logistic regression. The results show a gradual increase in the
number of companies that adopted smoothing practices in the investigated period. This result
may indicate that these same companies have shown low profitability in the period in question,
masking losses and smoothing results. It was also found that the type of family property is the
majority among the companies surveyed. Family businesses tend to adopt a conservative
management, which can contribute to smoothing results. Reporting less profit to investors, they
manage to maintain the centralized succession policy, in which less dividends are paid to third
parties and family capital is protected.

Keywords: Family business; Smoothing results; Management accounting; Finance.

RESUMEN

El objetivo del estudio fui verificar la influencia de la estructura de propiedad familiar en el
suavizado de resultados de las empresas publicas listadas en B3, en el periodo de 2013 a 2017.
Primero, analisis descriptivo, tabulaciones cruzadas, estadisticas Chi-Cuadrado Se realizaron
test de Kruskal, Wallis y posterior regresion logistica. Los resultados muestran un aumento
gradual en el nimero de empresas que adoptaron practicas de suavizado en el periodo
investigado. Este resultado puede indicar que estas mismas empresas han mostrado una baja
rentabilidad en el periodo en cuestién, enmascarando pérdidas y suavizando los resultados.
También se encontr6 que el tipo de propiedad familiar es mayoritaria entre las empresas
encuestadas. Las empresas familiares tienden a adoptar una gestion conservadora, lo que puede
contribuir a suavizar los resultados. Al reportar menos ganancias a los inversionistas, logran
mantener la politica de sucesion centralizada, en la que se pagan menos dividendos a terceros
y se protege el capital familiar.

Palabras clave: Empresa familiar; Resultados suavizados; Contabilidad Gerencial; Finanzas.

1. INTRODUCAO

No atual cenario econdmico brasileiro, o crescimento e desenvolvimento e fortemente
marcado pela presenca de empresas com propriedade familiar e que adotam praticas de
suavizacdo de resultado. Nesse sentido, observa-se que empresas com a estrutura de
propriedade familiar tornam-se importantes para o pais. Na perspectiva social, as empresas de
propriedade familiar constituem-se como as principais geradoras de emprego, com
descentralizac¢do dos polos regionais de desenvolvimento.

A suavizagdo de resultados & comumente definida como o uso discricionario dos
principios e das técnicas de contabilidade para reduzir a variabilidade dos resultados (LI,
RICHIE, 2016). Nesse sentido, diversos autores, (HUANG et al., 2009; SUN, 2011; LI,
RICHIE, 2016; CLEN; KIN; YAO, 2017 e YU; HAGIGI; STEWART, 2018), assevera que a
suavizacdo ocorre principalmente por dois motivos gerenciais: (i) “informativo”; e (ii)
“oportunista”.

Os negdcios de familia séo essencialmente os mesmos em todos os paises (BELLET,
2002). Destaca-se a importancia deste tipo de empresa para a economia, para a criacdo de
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riqueza e geracao de empregos, podendo ser observada essa importancia na representatividade
que elas tém nos indicadores econdmicos e sociais, como o PIB e o nivel de emprego. As
empresas familiares podem ser competitivas e mantidas no mercado, quando bem
administradas, atentas e abertas a mudangas (CRUZ, 1998).

Cabe destacar que as empresas familiares ainda estéo relacionadas a faléncias precoces
no mundo dos negacios, com baixos niveis de possibilidade de crescimento antes dos 5 anos de
existéncia (GALLO; RIBEIRO,1996).

Com relacdo as influéncias das informacdes financeiras para a suavizagdo de resultados
na propriedade familiar, destaca-se a Teoria Institucional que tem sido amplamente utilizada na
literatura gerencial, principalmente sobre novas tecnologias da contabilidade para a gestéo e
sua implementacdo (LUKKA, 2007). Além da literatura gerencial, a teoria € cada vez mais
utilizada na pesquisa contabil financeira para compreender as influéncias nas estruturas internas
das organizacGes (HASSAN, RANKIN; LU, 2014).

Neste contexto, a Teoria Institucional € o resultado da convergéncia tedrica advinda da
ciéncia politica, da sociologia e da economia, que buscam incorporar em suas proposi¢coes a
ideia de instituicbes e de padrdes de comportamento, de normas, valores, crengas e de
pressupostos, nos quais se encontram imersos individuos, grupos e organiza¢cdes (MACHADO;
GONCALVES, 1999). Porém, a Teoria Institucional como abordagem para entendimento dos
fendmenos da estabilidade e da mudanca nos sistemas contabeis gerenciais.

Um sistema de informacdo gerencial visa medir os resultados das empresas de
propriedade familiar e avaliar o desempenho de seus negdcios, fornecendo informacgoes
financeiras necessarias para os seus membros a tomar de decisfes de forma eficiente, eficaz e
com efetividade. O sistema de informacéo gerencial e um sistema de pessoas, equipamentos,
procedimentos, documentos e comunicagdo que coleta, valida, executa operacdes, transforma,
armazena, recupera e apresenta dados para uso no planejamento, no orgamento, na
contabilidade, no controle e em outros processos gerenciais (SCHWARTZ, 1970).

O papel da contabilidade gerencial evolui e se propaga conforme as necessidades das
empresas no mercado corporativo global (BEUREN; ERFURTH, 2010). A contabilidade
gerencial pode contribuir com as empresas de propriedade familiar, gerando informacGes
financeiras para tomada de deciséo que levardo a melhoria continua do desempenho da empresa,
acarreta rentabilidade, suavizacao de resultados, na geracdo de valor e maximizacédo do capital.

O presente estudo pretende responder a seguinte questdo: qual a influéncia da estrutura
de propriedade familiar na suavizacao de resultados? O objetivo do estudo consiste em verificar
se a estrutura de propriedade familiar influencia na suavizagdo de resultados das empresas
brasileiras listadas na B3.

A relevancia da pesquisa se justifica por ndo haver ainda um consenso na literatura se
empresas familiares se utilizam de praticas de suavizacdo de resultados mais do que as
companhias ndo familiares e se esse tipo de propriedade é fator relevante para a pratica de
suavizacdo (PRENCIPE et al., 2011). Empresas familiares tendem adotar estratégias
conservadoras com a finalidade de manutencéo da sucessdo familiar, remunerando menos seus
investidores e o governo, com a reducdo de lucros e consequentemente impostos (SANTOS et
al., 2017).

Complementarmente cita-se a importancia das empresas familiares na geracdo de
empregos e sua participacdo na formacdo do PIB do pais. Outro aspecto que as diferencia é a
forte presenca do fundador ou de membros da familia na sua gestdo, habitos, rotinas e controle
0 que influencia a cultura organizacional e na suavizacao de resultado como um todo.

Além desta introducdo, contextualizando o objetivo da pesquisa realizada, o estudo
apresenta, na segunda secdo, a revisdo da literatura, que aborda os conceitos de estrutura
familiar, gerenciamento de resultados, suavizagdo de resultados na propriedade familiar,
influéncias das informacdes financeiras internas para a suavizagédo de resultados na propriedade
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familiar; na terceira secdo, os procedimentos metodologicos da pesquisa; na quarta segéo,
andlise e interpretacdo dos resultados da pesquisa; e, na quinta secdo, as conclusdes e sugestdes
para futuras pesquisas.

2. REVISAO DA LITERATURA

Nesta secdo, apresentam-se 0s topicos sobre estrutura de propriedade, gerenciamento de
resultados, suavizagdo de resultados em estrutura familiar e a influéncia das informagdes
financeiras internas para a suavizacéao de resultados na propriedade familiar, a fim de suportar
0s achados da pesquisa.

2.1 COMPREENDENDO OS CONCEITOS E ABORDAGEM DA ESTRUTURA DE
PROPRIEDADE FAMILIAR

A propriedade familiar em sua estrutura utiliza um modelo de gestdo de governanca
familiar, ou seja, pertence a um sistema de governanca cooperativa. No entanto, vale destacar
que os fatores culturais e ambientais sdo importantes para explicar e ajudar a compreender 0s
conceitos e a estrutura de propriedade familiar observado em cada pais. O envolvimento da
primeira e da segunda geracgao na gestdo da empresa possibilita a transmissédo de conhecimento
e experiéncia, uma vez que se trata de conhecimento de negdcios, normas, principios e valores,
preceitos da unidade familiar (GERSICK et al.1997).

Neste mesmo sentido, para entender melhor a estrutura de propriedade familiar, uma
empresa possui estrutura de propriedade familiar quando ha a presenca de um individuo ou um
grupo de pessoas ligadas por lagos de sangue ou casamento, com participacGes de propriedade
de grandes dimensdes (CLAESSENS et al., 2002).

Os pontos fortes da empresa de propriedade familiar, sdo o respeito, reconhecimento e
a sua influéncia na sociedade, sobretudo, pelo grande intangivel que essas entidades carregam
com o nome da familia perfazendo melhor credibilidade e confianca junto aos seus stakeholders
(ADACHI, 2006)

Ressalta-se que as empresas familiares sdo0 menos sensiveis do que as empresas nao
familiares, principalmente no que diz respeito as flutuagcGes no mercado de curto prazo, pois 0
objetivo principal da familia proprietaria € apresentar bons resultados em longo prazo,
assegurando deste modo, a sua continuidade no mercado e a sucessdo familiar (PRENCIPE;
MARKARIANE POZZA, 2008).

A Associacdo Empresarial Portuguesa (APEF, 2015), considera as empresas familiares
como aquelas que o controle é exercido pela familia e onde alguns de seus membros também
participam e trabalham. Dessa forma, as empresas familiares possuem estruturas e
caracteristicas diferentes das demais, no que tange controle e mecanismos de governancga
corporativa.

2.2 GERENCIAMENTOS DE RESULTADOS

Faz-se necessaria a compreensdo da definicdo de gerenciamento de resultados para
verificar seu impacto em empresas com gestéo familiar. O Gerenciamento de resultados ocorre
no momento em que o0s gestores se utilizam de certa discricionariedade para realizar escolhas
ndo em funcdo do que dita a realidade concreta dos negocios, mas em funcdo de outros
incentivos, que o levam a desejar reportar um resultado distinto (MARTINEZ, 2001).

Porém, com base nos fatores que motivam 0s gerentes a gerenciarem resultados,
definem-se alguns tipos de gerenciamento de resultados, quais sejam: (i) Target Earnings que
foca no gerenciamento para aumentar ou diminuir os resultados contabeis; (ii) Income Smooting
gue foca no gerenciamento para reduzir a variabilidade dos resultados contébeis; e (iii); Big
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Bath Accouting que foca no gerenciamento para reduzir o lucro corrente, de modo aumentar o
lucro futuro.

Existem varios incentivos econdmicos que levam 0s executivos a manipular os
resultados, tais como contratuais, mercado e regulatérios (ALMEIDA; ALMEIDA, 2009). O
gerenciamento de resultados ocorre quando os gestores usam de julgamento pessoal nas
demonstragdes financeiras e na estruturacao das transagdes para alterar os relatérios financeiros
(HEALY; WAHLEN,1999).

E relevante mencionar, que o gerenciamento de resultados néo é fraude, ou seja, opera-
se dentro dos limites das regras de contabilidade, em consonancia com os principios contabeis
enquanto a fraude mediante violagdo destes, falsificando documentos, registros contabeis e
balangos patrimoniais (MARTINEZ, 2001; ALMEIDA, 2006; CARDOSO, 2005).

No Quadro 1, apresentam-se trés de tipos de gerenciamento de resultados e suas

respectivas descricoes.
Quadro 1- Tipos de Gerenciamento de resultados.

Tipologia Descricdo
Target Earnings “Gerenciar” para aumentar (melhorar) ou diminuir (piorar) os Resultados Contabeis.
Income Smooting “Gerenciar” para reduzir a variabilidade dos Resultados Contabeis.
Big Bath Accouting “Gerenciar” para reduzir o Lucro Corrente, de modo a aumentar o Lucro Futuro.

Fonte: adaptado de Martinez (2001).

As pesquisas sobre Income Smoothing tém se destacado por dois motivos: primeiro, 0
alisamento (suavizacao) de resultado tem sido definido com mais precisao e, o segundo, a
diferenciacéo entre empresas que suavizam ou nao os resultados tem sido operacionalizada com
sucesso em numerosos estudos (BELKAOUI; PICUR, 1984; MICHELSON; JORDAN-
WAGNER; WOOTTON, 1995; BAO; BAO, 2004). Para Scott (2012), essa € a modalidade de
gerenciamento mais interessante para 0s gestores que Sa0 avessos ao risco, pois, o Income
Smoothing reduz a variabilidade dos lucros.

2.3 SUAVIZACAO DE RESULTADOS NA PROPRIEDADE FAMILIAR

Existem dois tipos de suavizacgdo: (i) a natural; (ii) e a intencional. No qual a suavizagdo
natural é representada como algo inerente ao negocio, ou seja, trata-se do resultado das acdes
tomadas pela administracdo em detrimento do processo de geracdo de lucro. O segundo tipo
que trata-se da suavizacdo intencional representada com a vontade do gestor de praticar certas
acGes com o propoésito de obter um resultado alinhado ao seu interesse (BELKAOUI, 2003).
Para Ronen, Tzur e Yaahi (2007), a suavizacdo intencional pode ser subdividida em duas

formas: suavizacao real e a artificial, conforme apresentado na Figura 1.
Figura 1- Modalidades de suavizacao de resultados.

Fl Suavizacdo de Resultados
Suavizacdo Natural Suavizacao Intencional %

Suavizacdo Real Suavizacao Artificial

Fonte: adaptado de Ronen, Tzur e Yaahi, (2007).

Suavizacdo de Resultados é uma forma intencional de amortecimento ou flutuacdo dos
rendimentos normais da empresa (BELKAOUI, 2003). Por outro lado, a Suavizacdo de
Resultado tende a atenuar as flutuagdes no lucro gerado pela empresa ao longo dos anos,
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denotando estabilidade do negdécio e maior valorizaggo do mesmo (TRIGO;
MARTINEZ,1991).

No entanto, a suavizacdo real refere-se a escolhas econémicas que afetam o fluxo de
caixa da empresa, que tém origem a partir de decisdes econdémicas tomadas pelos gestores,
como reducdo de despesas com treinamento, aumento de despesas publicitarias, venda de ativos
da organizagdo. Ja a suavizacdo artificial representa manipulagdes contébeis feitas pelos
gestores para alisar os resultados. Porém, distingue a suavizacéo artificial em dois grupos: i) as
praticas vinculadas ao momento de reconhecimento de receitas e despesas; e ii) as préaticas
vinculadas as contas de resultados (MARTINEZ, 2001).

Suavizagédo de resultados pode ser definida como um grau relativamente baixo de
variabilidade dos lucros (ROUCHON, 1994), Os gestores também podem gerenciar 0s
resultados com o objetivo de ndo apresentar quedas nos resultados, alcancando expectativas, ou
seja, de sustentar o desempenho recente, este tipo de gerenciamento de resultados dentre outros,
é conhecido como Income Smoothing ou pela traducdo alisamento de suavizacao de resultados
(MARINEZ ,2008).

Neste contexto, Eckel (1981) menciona que a suavizagao de resultados é praticada para
reduzir a variabilidade dos lucros. Neste mesmo sentido, as variacGes constantes nos lucros sao
vistas, pelos usuéarios, como serio indicador de risco. Percebe-se que existem diversos fatores
motivadores que contribui para a empresa de propriedade familiar analisar a suavizacdo de
resultados (TORRES et al., 2009)

Dessa forma, o ambiente de regulacdo dos mercados, as empresas com estrutura familiar
podem utilizar da préatica de suavizacao de resultados a fim de evitar despertar a atencdo dos
agentes reguladores. Normalmente, utiliza-se dois tipos de suavizacgdo: real e artificial (accruals
anormais). A suavizagéo real compreende a tomada de decisGes de producéo e as especulac¢oes
gue diminuem a inconsisténcia de lucro, e a suavizacgdo artificial é obtida por meio de préaticas
contabeis (SARINGAT et tal., 2013).

Por sua vez, os gestores também podem gerenciar os resultados com o objetivo de ndo
apresentar quedas nos resultados, alcancando expectativas por meio do gerenciamento do tipo
Income Smoothing ou pela traducdo alisamento/suavizacédo de resultados (MARTINEZ, 2008).
Neste contexto, Eckel (1981), destaca que a suavizagdo de resultados € praticada para reduzir a
variabilidade dos lucros.

O enfoque tedrico adotado para diferenciar a contabilidade pelo regime de competéncia
e a contabilidade pelo regime de caixa, é o aspecto temporal do reconhecimento de receitas e
despesas (MARTINEZ, 2008),

Nessa abordagem, a préatica da suavizacdo de resultados reflete o oportunismo gerencial,
como exemplo, Myers, Myers e Skinner, 2007 apresentaram evidéncias de que as empresas se
utilizam da suavizacao de resultados como uma ferramenta de gerenciamento de resultados para
manter sequéncias artificialmente longas de aumento do lucro por acdo. Percebe que a
suavizacdo distorcia o conteudo informativo dos lucros e dos fluxos de caixa e, de modo geral,
levava a uma menor qualidade da informacdo (JAYARAMAN, 2008).

2.4 INFLUENCIAS DAS INFORMAGCOES FINANCEIRAS INTERNAS PARA A
SUAVIZACAO DE RESULTADOS NA PROPRIEDADE FAMILIAR

O atual mercado competitivo, as mudancas tecnologicas e econdmicas, dentre outros,
sdo alguns fatores externos que fazem com que as empresas de propriedade familiar procurem
alternativas de melhorar e continuar em seu negocio, na qual deve ser agil, ter visdo
empreendedora e inovadora, e, buscar ter informac6es e ferramentas que possa contribuir para
a suavizacdo de resultados. Para isso, elas tém a sua disposi¢cdo ferramentas, técnicas e
instrumentos de gestdo que auxiliam no processo decisorio.
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No entanto, o papel da informacéo financeira é fundamental para influenciar e contribuir
para continuidade e sobrevivéncia de qualquer nivel e tamanho da empresa, pois, a
contabilidade é um instrumento fundamental para a gestdo e a suavizacdo de resultados de uma
propriedade familiar, ou seja, € um instrumento muito importante para a tomada de deciséo e o
desempenho de resultados para estrutura de propriedade familiar, no contexto de seus negécios.
Através das informagfes financeiras 0 membro e gestor da empresa familiar constroi
habilidades basicas, conhecimento e competéncias essenciais, com isso desenvolve melhorias
em seu negocio e planeja seu futuro.

Neste sentido, 0 ambiente em que a contabilidade gerencial é praticada certamente
parece ter mudado, com os avangos da tecnologia da informagéo, mercados mais competitivos,
diferentes estruturas organizacionais, e de novas praticas de gestdo (BURNS; SCAPENS,2000).

No mesmo sentido, no ambiente de negdcios da atualidade, em que uma das principais
caracteristicas € a alta competitividade entre as organizacdes, ocorre, de forma permanente, o
surgimento e a consequente disseminacdo de novas técnicas gerenciais para dar suporte ao
processo de tomada de decisdo, 0 que acaba por provocar a quebra de antigos paradigmas
(REIS, 2011).

Os gestores inovadores e responsaveis estdo cada vez mais preocupados com as
informagdes financeiras de seus negocios, pois, estas informacGes financeiras podem afetar e
influenciar significante a propriedade familiar e as concep¢des de seus gestores na sua tomada
de decis@es. A eficacia da implementacdo das estratégias passa, em grande parte das empresas,
pelo desafio da mudanca organizacional e da revisdo de seu modelo de gestdo (MOTTA, 1995).

A contabilidade enquanto sistema de informacgdo trata de responder as diversas
necessidades de todos os stakeholders da propriedade familiar, bem como influenciar a
importancia do uso das informacdes financeiras para a estrutura da empresa familiar. A
qualidade das informac6es financeiras pode ser utilizada para contribuir e beneficiar a empresa
familiar.

As informacdes financeiras é uma forma de influenciar os fatores motivacionais para a
suavizacdo de resultados da propriedade familiar. A intervencdo intencional no processo de
elaboracdo e divulgacdo da informacéo contabil é conhecida como gerenciamento de resultado.
O mesmo autor destaca que gerenciamento de resultados esta relacionado a gestdo de
divulgacdo, ou seja, uma intervencdo proposital no processo de divulgacdo da informacao
financeira externa com intencéo de obter algum ganho particular (SCHIPPER,1989).

O gerenciamento de resultados ocorre quando os gestores usam do julgamento nos
relatérios financeiros para estruturar operagdes com o objetivo de enganar algumas partes
interessadas no desempenho econdmico subjacente da empresa ou para influenciar os resultados
contratuais que dependem dos nimeros contabeis divulgados (HEALY; WAHLEN,1999).

O uso das informacGes financeiras contribui para o desempenho do capital financeiro,
cria valor de relacionamento, dentre outros valores. Logo, o valor criado pela organizacgdo deve
ser compartilnado entre proprietarios, sociedade e outras partes interessadas (ERNST;
YOUNG, 2014).

Quando as informagGes financeiras se tornam efetivamente institucionalizadas na
empresa familiar, a sua contribuicdo sera fundamental no processo organizacional e na tomada
de decisdes, bem como no resultado e de implementacéo estratégia na propriedade familiar com
aceitacdo de seus membros. Dessa forma, as informacdes financeiras, torna-se um mecanismo
gue da sentido as atividades empresariais de propriedade familiar.

Alguns estudos com empresas de propriedade familiares utilizaram medidas econdmico-
financeiras para avaliar o desempenho (ACQUAAH 2013; MILLER, LE BRETON-MILLER,
LESTER; CANELLA, 2007; ZAHRA, 2005). Assim € necessario que a empresa com estrutura
de propriedade familiar utiliza de técnicas e metodologia para a construcdo de informacdes
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financeira de forma estratégica, a fim de contribuir com a sua gestdo estratégica, com seus
negdcios e maximizar o seu capital.

Os sistemas de controle devem ser formulados de tal maneira que sejam capazes de
promover a unidade de propdsito através da utilizacdo dos diversos esfor¢os individuais dentro
de uma organizacdo (MACIARELLO; KIRBY, 1994).

A Contabilidade Gerencial considerada uma ferramenta de potencial de informagdes
financeiras, nesse sentido, a contribuicdo dessa ferramenta é fundamental para a suavizagédo de
resultados da empresa de propriedade familiar. Por outro lado, a Contabilidade Financeira
enfoca conceitos e procedimentos relacionados a elaboracéo e a disponibilizacéo de relatérios
contabeis a usuarios externos a organizagdo (JIAMBALVO, 2009).

2.5 ESTUDOS ANTERIORES

Nesta secdo, serdo abordados estudos anteriores que suportardo os achados da pesquisa.
Destacam-se 0s estudos nacionais e internacionais.

O estudo de Gassen et al., (2006) verificaram como o conservadorismo influencia a
suavizagdo de resultados em paises code law e common law considerando 23 jurisdi¢des. Os
achados da pesquisa indicam a cerne de que a suavizacao de resultados interfere na capacidade
das empresas em reconhecer oportunamente as mas noticias.

Almeida et al., (2012), versaram sobre como as praticas de suavizacao de resultados
afetam o grau de conservadorismo condicional das companhias abertas brasileiras no periodo
de 1997 a 2009. Os resultados demonstram que as firmas que menos interferem no resultado
por préaticas de suavizacao de resultados, possuem maior oportunidade no reconhecimento de
perdas futuras, o que foi confirmado pela utilizagdo dos modelos de regressao do estudo.

Scherer et al., (2018), analisaram a influéncia do ciclo de vida das organizagGes nas
praticas de suavizacdo dos resultados contabeis das empresas de capital aberto listadas na B3.
A amostra foi composta por 126 empresas totalizando 630 observagdes, compreendendo o
periodo de 2011 a 2015. Os resultados indicam que o estagio do ciclo de vida das empresas
pode influenciar significativamente na préatica de suavizacdo de resultados e na
discricionariedade dos gestores, sendo mais visivel em empresas que passam por momentos de
turbuléncias.

Por sua vez, Klann e Fasolin (2015), versaram sobre o gerenciamento de resultados em
empresas familiares. A amostra da pesquisa contemplou 171 empresas de capital aberto listadas
na B3, compreendendo o periodo de 2006 a 2013. Os achados da pesquisa apontam que as
empresas familiares tendem a gerenciar resultados principalmente pelos accruals.

Contudo, pode-se observar que ainda ha divergéncias sobre as empresas brasileiras no
que tange a utilizacdo de préaticas contabeis de suavizagdo de resultados. Desta forma, faz-se
necessario investigar a tematica para que novos resultados possam convergir a teria ou
contrariar.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 TIPOLOGIA DE ESTUDO

Com base e levando em considerando o objetivo e caracteristicas da pesquisa, a pesquisa
pode ser classificada como um estudo que se utilizou procedimento descritivo e documental,
com abordagem metodoldgica quantitativa dos dados, a fim de coletar os dados das empresas
com estrutura de propriedade familiar (companhias abertas) listada na B3. Porém, em cada ano
as empresas que nao possuiam informagdes necessarias para todas as variaveis utilizadas foram
excluidas da amostra, assim como as empresas do setor financeiro, em razao das peculiaridades
do setor.
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Uma pesquisa pode ser classificada como descritiva em seu desenvolvimento
(MALHOTA,; BIRKS, 2007; SAMPIERE; COLADO; LUCIO, 2006). Neste contexto, o
método cientifico consiste no conjunto de regras ou procedimentos empregados na investigacao
e demonstracdo do ocorrido. Assim, observa-se que 0 pesquisador é responséavel por seguir um
processo formal para realizar suas pesquisas (MARTINS; THEOPHILO, 2007).

Existem varios modelos utilizados na literatura para medir gerenciamento de resultados,
pois, como por exemplos, desenvolver diferentes medidas capazes de capturar especificamente
0 grau de discricionariedade dos administradores para suavizarem os resultados divulgados
(ECKEL,1981; LEUZ et al.,2003).

A pesquisa documental é aquela em que a fonte de coleta de dados esta restrita a
documentos, escritos ou ndo, constituindo o que se denomina de fontes primarias (LAKATOS;
MARCONI, 2003). O documento utilizado na pesquisa foram os Relatdrios da Administracéo,
divulgado pela empresa pesquisada nos anos 2013 a 2017. Os RA pesquisados foram retirados
do sitio da B3 (BOVESPA) (www.bovespa.com.br).

Os procedimentos metodoldgicos referem-se a sistematica adotada para a conducdo do
estudo e na obtencdo do conhecimento, bem como verificar o objetivo do estudo, onde a
qualidade estara na técnica e habilidade do pesquisador. A pesquisa seguird os critérios e
procedimentos como: adequacdo aos conceitos, adequagdo aos objetivos, validade de
construcdo, validade interna, validade externa e confiabilidade; a fim de selecionar a abordagem
de pesquisa (SALOMON, 1991; BRYMAN, 1989; YIN, 1989).

3.2 POPULACAO E AMOSTRA

No total, foram selecionadas e estudados 1245 amostras (vide tabela 2). A amostra foi
composta com as caracteristicas de propriedade familiar listada na B3 do periodo de 2013 a
2017, bem como as analises, resultados e conclusGes foram obtidas a partir dos dados oriundos
da base da amostra dos dados coletados.

3.3 COLETA DE DADOS E SEUS CALCULOS

Foi analisada a suavizacdo de resultados, por meio do modelo de Eckel (1981). A
escolha para esta medida foi baseada principalmente nos estudos similares de (TORRES;
BRUNI, RIVERA-CASTRO; MARTINEZ, 2010; YANG; MURINDE; DING, 2010;
PRENCIPE et al.,2011; YANG; TAN; DING, 2012).

O modelo de Eckel (1981) parte da premissa de que as receitas e os lucros devem ser
lineares ao longo do tempo e, por isso, devem crescer ou diminuir na mesma proporcao. Porém,
guando essa relacdo nao ocorre, pode ser devido a alguma interferéncia dos gestores para
suavizarem os resultados. Porém, a definigdo de Eckel (1981) é: CVA%LucroLiquido <
CVA%Vendas = Suavizagao

A partir dos dados, calculou-se a suavizagédo de resultados, expressa pela formula do
indice de Eckel (IE): IE= CVA%LucroLiquido / CVA%Vendas. Apds obter os resultados da
Formula, foi estabelecido um intervalo entre 0,9 e 1,0.

Esse procedimento, permite a classificacdo das empresas de maneira objetiva, reduzindo
risco de viés por parte do pesquisador. Isso significa que, se o indice obtido for menor que 0,9,
indica que a companhia praticou suaviza¢do de resultados e, se o indice obtido for 1,0,
demonstra que a companhia ndo praticou suavizacao de resultado (ECKEL,1981). O periodo
analisado foi de 2013 a 2017.

Por fim, foram coletados os dados das variaveis de controle, que também s&o fatores
apontados na literatura como determinantes da suavizagao de resultados. O desenvolvimento e
informacdes referentes ao estudo foram analisadas por meios das seguintes técnicas: tabulagdes
cruzadas, estatisticas do Qui-Quadrato e teste de Kruskal-Wallis. Destaca-se que as tabulactes
cruzadas podem ser conceituadas como técnicas estatisticas que descrevem duas ou mais
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varidveis simultaneamente por meio de tabelas, que representam o conjunto de distribuicéo
dessas variaveis em numero limitado de categorias (MALHORA; BIRKS, 2007)

O mesmo autor define que estatistica do Qui-Quadrado é um teste estatistico empregado
para se analisar a significancia de uma associacdo observada em uma tabulagéo cruzada. Essa
métrica estatistica permite determinar se ha uma alocacdo sistematica entre duas variaveis
analisadas. Porém, vale destacar que os resultados da estatistica do Qui-Quadrado devem ser
analisados com ressalva quando ha poucas observacdes em uma dada célula de uma tabulacao
cruzada.

Por outro lado, o teste de Kruskal-Wallis é um teste ndo paramétrico empregado para
avaliar se duas ou mais amostras provém de uma mesma populacéo ou de populaces diferentes
ou se as amostras derivam de populacdes com a mesma distribuicio (MAROCO, 2010).
Todavia, esse mesmo autor, assevera que 0s testes ndo paramétricos (tais como o Kruskal-
Wallis), apesar de terem a vantagem de ndo pressuporem a normalidade dos dados, tendem a
ser menos potentes que os paramétricos sob dadas condices.

4. ANALISE E INTERPRETACAO DOS RESULTADOS

Incialmente, destaca-se que esta se¢do do artigo, sdo demonstradas as analise e descri¢do
dos dados das empresas estudadas na pesquisa, com a estrutura de propriedade familiar na
suavizacdo de resultados. Destaca-se ainda que foram feitas analise e descricdo de forma
inerente limitadas as estatisticas descritivas do tipo de estrutura de propriedade, bem como de
empresas suavizadoras e ndo suavizadoras do periodo de estudo. Ressalta-se também a analise
dos coeficientes da regressdo logistica da influéncia da estrutura familiar na suavizacéo de
resultados.

41  DESCRICAO GERAL

O Quadro 2 demonstra a descricao geral do tipo de estrutura de propriedade do periodo
de 2011 a 2017. Em seguida s&o apresentados os totais do tipo de estrutura familiares, ndo
familiares, suavizadoras e ndo suavizadoras, com sua percentualidade relativa de cada periodo,
mas descrita de forma diferente. E que na tabela 1 e 2 foram demonstrados os resultados de

forma especifica de cada tipo da estrutura familiar e com suavizadoras e ndo suavizadoras.
Quadro 2 — Descric¢do geral do tipo de estrutura de propriedade do periodo de 2011 a 2017.

Tipo de estrutura familiar
Ano Familiares Nao Suavizagéo Nao Total
(%) Familiares (%) (%) Suavizagéo (%)
2013 126 10,12 108 8,67 91 7,32 143 9,40 468
2014 131 10,52 111 8,92 90 7,23 152 9,71 484
2015 137 11,00 118 9,48 133 10,70 122 10,24 510
2016 132 10,60 122 9,80 137 11,00 117 10,20 508
2017 138 11,09 122 9,80 145 11,65 115 10,45 520
Total 664 53,33 581 46,67 596 48,00 649 52,00 2490

Fonte: elabora pelo autor com base nos dados da pesquisa (2021).

Por sua vez, é possivel perceber no Quadro 2 que a quantidade total de empresa
familiares e ndo familiares ndo ultrapassou, respectivamente, de 664 e 581 relativo periodo de
2013 a 2107, que corresponde respectivamente, 53,33% e 46,67%. No entanto, o total de
suavizacao e nao suavizacdo no periodo de amostra foram, respectivamente, 596 e 649, que
representa um percentual de 48% e 52%, respectivamente.

Destaca-se que, com relacdo aos maiores percentuais apresentado de empresas
familiares e ndo familiares, com suavizagédo e ndo suavizagdo. O quadro 2, evidencia-se um
total de 53.33% para as empresas familiares e total de 52% para ndo suavizagéo.
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4.2  ANALISE DOS RESULTADOS DAS ESTATISTICAS DO TIPO DE ESTRUTURA
DE PROPRIEDADE FAMILIAR

A Tabela 1 apresenta os resultados das estatisticas descritivas do tipo de estrutura de
propriedade familiar analisadas. Observa-se que as estatisticas descritivas na Tabela 1,

evidencia-se cada ano de amostra.
Tabela 1 — Estatisticas descritivas do tipo de estrutura de propriedade do periodo de 2011 a 2017.

Periodo Tipo de Propriedade N° %
— >
2013 ~Famlllzilr'es 126 54%
N&o Familiares 108 46%
Familiares 131 54%
2014 N&o Familiares 111 46%
— 5
2015 ~Famlllza_lr_es 137 54%
Nao Familiares 118 46%
ih 0,
2016 ~Famllla}r_es 132 52%
Né&o Familiares 122 48%
ih 0,
2017 ~Famllla}r_es 138 53%
Né&o Familiares 122 47%
Familiares 664 53,33%
201322107 Nao Familiares 581 46,67%

Fonte: dados da pesquisa (2021)

Por sua vez, a Tabela 1, demonstra as quantidades da Propriedade Familiares e ndo
Familiares analisados por tipo de propriedade anualmente. Sendo que nos anos (2013 a 2017)
foram pesquisadas 664 do tipo de propriedade Familiares e 581 de tipo de propriedade nédo
familiares. Salienta-se que nos trés periodo do ano (2013, 2014 e 2015), o tipo de propriedade
familiares corresponde 54% de todo a propriedade averiguadas (1.245). Enquanto o tipo de
Propriedade ndo Familiares demonstrou um percentual menor, respectivamente, 46% no
periodo de 2013, 2014 e 2015. Pois, no periodo de 2016 e 2017, respectivamente obtiveram
48% e 47% no periodo.

Nos anos (2013, 2014 e 2015), em que as estatisticas do tipo de propriedade familiares
e ndo familiares, correspondia o percentual de 54% familiares e de 46 ndo familiares, o
percentual de propriedade familiares foram reduzidos para 52% no periodo de 2016, ao
contrario da propriedade ndo familiares que aumentou o seu percentual para 48%, no ano de
2016. E possivel perceber que na Tabela 1, demonstra-se que a o tipo de propriedade familiares
sdo a maioria que chega no total de 664 no periodo de amostra. Conclui-se que, estatisticas
totais de estrutura familiares e ndo familiares do periodo de amostra do ano de 2013 a 2017,
corresponde 664 familiares e 581 familiares, que corresponde um percentual de 53,33% e 46,67,
respectivamente.

43  ANALISE DOS RESULTADOS TOTAL DE EMPRESAS SUAVIZADORAS E NAO
SUAVIZADORAS

Na Tabela 2, demonstram-se os resultados total de empresas suavizadoras e ndo
suavizadoras analisadas no periodo de 2013 a 2017, que respectivamente, corresponde 596 e
649, com percentual de 48% e 52%, respectivamente. Estes resultados foram similares ao
evidenciado por Torres et al. (2010) que investigaram a suavizacdo de resultados em uma
amostra de companhias abertas brasileiras no ano de 2007.
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Tabela 2 - Total de empresas suavizadoras e nao suavizadoras no periodo de 2013 a 2017.

p Amostra . Percentual de Nao Percentual de ndo
Periodo Suavizadoras : . .
total suavizadoras | Suavizadoras suavizadoras
2013 234 91 39% 143 61%
2014 242 90 37% 152 63%
2015 255 133 52% 122 48%
2016 254 137 54% 117 46%
2017 260 145 56% 115 44%
2013-2017 1245 596 48% 649 52%

Fonte: dados da pesquisa (2021).

Esses resultados do presente estudo também tém similares aos de Yang et al. (2010) e
de Yang et al. (2012) que analisaram companhias abertas chinesas no periodo de 1999 a 2006,
onde, em média, 52% das companhias, respectivamente, suavizaram resultados. E, ainda, ha
uma similar aos estudos de Prencipe et al. (2011) para uma amostra de companhias abertas
italianas no periodo de 2001 a 2004 em que 59% delas foram classificadas como suavizadoras,
confirmando que a suavizacao de resultados, de modo geral, tende a ser bastante frequente entre
as empresas.

Destaca-se que, com relacdo aos maiores percentuais apresentados de empresas
suavizadoras e ndo suavizadoras em cada ano do periodo. A tabela 2, evidencia-se, que no ano
de 2013 as empresas ndo suavizadoras apresentaram um maior percentual de 61%, enquanto no
mesmo periodo, as empresas suavizadoras apresentaram um percentual menor de 39%.

Por outro lado, a tabela 2, apresenta-se no ano de 2017, uma amostra total de 260
empresas, no qual corresponde 145 de empresas suavizadoras, com percentual de 56% e 115
empresas nao suavizadoras, com percentual de 44%.

Nesse sentido, observa-se, que houve uma evolucdo de percentual de empresas
suavizadoras de 39% (2013) para 56% (2017). Enquanto, ja as empresas ndo suavizadoras
regrediu, ou seja, reduziu de 61% (2013) para 44% (2017). Esses percentuais das empresas
suavizadoras elevou 39 % em 2013 para 37% em 2014, para 52% em 2015, para 54% em 2016
e para 56% em 2017. Enfim, ao se analisar os dados da Tabela 2, é possivel verificar que o total
de empresas classificadas como suavizadoras se elevou no periodo de 2013 a 2017.

44  ANALISE DOS RESULTADOS DOS COEFICIENTES DA REGRESSAO
LOGISTICA DA INFLUENCIA DA ESTRUTURA FAMILIAR NA SUAVIZACAO DE
RESULTADOS

A Tabela 3, demonstra os coeficientes da regressao logistica da influéncia da estrutura
familiar na suavizagdo de resultados. Pois, os testes Stpe, Block e Model visa demonstrar a
capacidade preditiva do modelo. Baseado com a tabela 3, o resultado foi significativo
estatisticamente a um nivel de 0,00, afirmando que as varidveis independentes contribuem para
uma melhor qualidades das predicoes.
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Tabela 3 - Coeficientes da regressao logistica da influéncia da estrutura familiar na suavizacdo de
resultados.

Varivel dependente: Suavizacao

Variaveis B Wald Sig.
Estrut_Famil -0,236 3,70 0,05**
Tamanho -0,22 7,30 0,01***
Desempenho -0,01 3,21 0,06*
Crescimento 0,02 31,37 0,00***
Endividamento 0,04 0,39 0,53
Governanca -0,33 6,57 0,01*
Constante 1,16 4,48 0,03**
Verossimilhanca de log -2 1.598,85
R Quadrado Cox & Snell 0,10
R Quadrado Nagelkerke 0,13
Teste de Hosmer e Lemeshow <0,01
Step / Block / Model <0,01

Fonte: dados de pesquisa (2021).

*** Significativo a 1%; ** Significativo a 5%; * Significativo a 10%.

Observa-se ainda um valor para Verossimilhanca de log-2 que, correspondente a
1.598,85, que indica um bom ajuste. Neste contexto, os testes Cox & Snell e Nagelkerke séo
considerados Pseudos-R-quadrados e, conforme Corrar, Paulo e Dias Filho (2009), se
assemelham ao coeficiente de determinagdo R2 utilizado no modelo linear.

Além do mais, 0 O Cox & Snell, nessa pesquisa, indica que aproximadamente 10% das
variacdes ocorridas no log da razdo da variavel dependente (suavizadoras e ndo suavizadoras)
sdo explicadas pelo conjunto das variaveis independentes.

Por outro lado, o Nagelkerke, trata-se de uma versdo adaptada do Cox e Snell, que
fornece resultados entre zero e um e, nessa pesquisa, indica que o modelo é capaz de explicar
em torno de 13% das variages registradas na variavel dependente (CORRAR ET AL..2009),

Corrar et al. (2009), destaca que o teste Hosmer e Lemesshow tem como objetivo, testar
a hipétese de que ndo ocorrem diferencas significativas entre o que foi predito e o observado
pelo modelo, no qual resulta em um indicador que ndo possui significancia estatistica (Sig =
0,40). Esse resultado demonstra que os valores preditos ndo foram significativamente diferentes
dos observados, logo, tem-se mais um sinal de que o modelo é adequado para verificar a
influéncia da independéncia do conselho na suavizagdo de resultados das empresas que
compdem a amostra.

Pode verificar, na Tabela 3, que as cincos variaveis relacionadas o tipo de estrutura
familia revela 5% significativo, ou seja, a variavel que capta o percentual dos tipos de estrutura
familiar tamanho, desempenho, crescimento, endividamento e governanga.

Dentre as variaveis da estrutura familiar, verifica-se na Tabela 3 que cincos revelam
estatisticamente significantes. Sendo que as variaveis crescimento e endividamento
apresentaram coeficientes positivos de 0,02 e 0,04, respectivamente. De modo contrario, as
variaveis desempenho, tamanho e governanca apresentaram coeficientes negativos de -0,01 e -
0,22 e -0,33, respectivamente. Cabe destacar que a possibilidade de haver influéncia negativa
da variavel tamanho néo foi prevista no estudo de Prencipe et al., (2011). O resultado também
pode ser decorrente do maior nivel de escrutinio publico a que as empresas brasileiras estdo
expostas em relacdo aos mercados analisados pelos estudos anteriores.

O coeficiente positivo na variavel de crescimento confirmou a tendéncia de que gestores
de empresas com alto potencial de crescimento tendem a ser mais preocupados com a
necessidade de atingir metas de resultados e, por isso, possuem mais incentivos a pratica da
suavizacdo de resultados (MACHUGA,; TEITEL, 2009; PRENCIPE et al., 2011; CHEN et al.,
2015).
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Com relacéo ao desempenho das empresas com estrutura familiares com o coeficiente
negativo (-0,01), esse resultado confirmou que a suavizagéo de resultados pode se tornar menos
relevante para gestores e investidores quando a lucratividade € alta o suficiente para satisfazer
todas as partes interessadas. Ou seja, quando a empresa possui bons resultados, a administracéo
tende a se envolver menos em suavizacao de resultados (YANG et al., 2010; PRENCIPE et al.,
2011; CHEN et al., 2015; YU et al., 2018).

Por fim, a varidveis de governanca, que capta a participacdo das empresas no IGCX da
B3, ou seja, que capta as empresas que se encontravam listadas nos niveis diferenciados (N1,
N2 ou Novo mercado) de governanca, o coeficiente negativo (-0,33) indica que a ado¢do de um
conjunto maior de préticas, que vao além da estrutura de propriedade familiar, pode sim
influenciar na reducéo da prética da suavizacdo de resultados. Assim, os resultados apontam
que o IGCX capta o efeito desejado na caracteristica individual da estrutura de propriedade na
suavizacao de resultados.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Diante desse cenario, a presente pesquisa descrita evidenciou a influéncia da estrutura
familiar na suavizacdo de resultado das empresas listadas na B3, com a predominancia de
estudos empiricos, verificando se havia a influéncia por parte da estrutura familiar na
suavizacao de resultado. Apesar da relevancia dos estudos empiricos para o desenvolvimento
do estudo, é importante ndo negligenciar os estudos teoricos, tal como destacam Paula et al.
(2012), uma vez que tais estudos também contribuem para o desenvolvimento da pesquisa
cientifica.

O estudo, realizou-se uma pesquisa descritiva, documental e quantitativa. Os resultados
demonstraram que o total de empresas classificadas como suavizadoras listada na B3, se elevou
no periodo de 2013 a 2017, tendo em vista que no ano de 2013, 39% foram classificadas como
suavizadoras, enquanto que no ano de 2017 o percentual evolui para a 56%.

Estes resultados foram similares aos evidenciados Torres et al. (2010), Yang et al.
(2010), Prencipe et al. (2011) e Yang et al. (2012), confirmando que a suavizacao de resultados,
de modo geral, tende a ser bastante frequente entre as empresas, que o total de empresas
classificadas como suavizadoras se elevou no periodo de 2012 a 2017, tendo em vista que no
ano de 2013, o percentual total de 38% foi classificado como suavizadoras, enquanto que no
ano de 2017 o percentual chegou a 56%.

Os achados denotam aumento gradativo no nimero de empresas que adotaram praticas
de suavizacdo no periodo investigado. Tal evidenciacdo, pode indicar que essas mesmas
empresas tenham reportado lucratividade reduzia no periodo em questdo, para mascarar
prejuizos e suavizar resultados contabeis. Constatou-se ainda, que predominou o tipo de
propriedade familiar nas empresas pesquisadas. Pode-se observar que as empresas familiares
tendem a adotar uma gestdo conservadora se comparada com as demais, 0 que pode contribuir
na suavizacgdo de resultados. Reportando menos lucro aos investidores, conseguem manter a
politica centralizada de sucessdo, na qual, paga-se menos dividendos a terceiros e resguarda-se
o capital familiar

De modo geral, os resultados, fornecem evidéncias adicionais sobre os fatores que
influenciam na suavizacdo de resultados, contribui para o conhecimento cientificos com
evidéncias empiricas relativas ao cenario brasileiro, tendo em vista do crescimento de estudo e
publicacdes de trabalho empirico, a tematica deste estudo ainda é carente de pesquisas dessa
natureza. E importante destacar, ainda, que apesar da evolugio cientifica e dos cuidados com
referencial tedricos e 0s aspectos metodologicos, a pesquisa apresenta limitagfes que devem
ser consideradas.
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Por fim, salienta-se, algumas limitacdes que se refere a amostra que é composta apenas
por companhias abertas listadas na B3, apesar de amostra contar com ampla quantidade de
empresas (2495), bem como, outra limitacdo refere-se a métrica utilizada para investigar a
suavizacao de resultados. Apesar de seguir estudos anteriores similares que utilizaram o modelo
de Eckel (1981).

Contudo, apesar das limitacGes deste trabalho, acredita-se que este estudo e tema
pesquisado contribua para fomentar o debate sobre a pesquisa. Enfim, este estudo é relevante e
néo invalida os resultados obtidos, que podem contribuir e possibilitar uma visdo ampla da
tematica e para a literatura e servir como referencial para estudos ou trabalhos futuros.
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