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RESUMO

No Brasil, a convergéncia aos padrdes contabeis internacionais afetou a realidade das empresas
de construcdo civil, em virtude da adocdo do Pronunciamento Técnico CPC 17 — Contratos de
Construcgéo, permitindo certa discricionariedade aos preparadores. Diante disso, 0 objetivo da
pesquisa foi verificar o efeito da adogdo do CPC 17 no gerenciamento de resultados das
empresas brasileiras do setor de construcdo civil listada na B3 (Brasil Bolsa Balcéo). Delineou-
se esta pesquisa por meio de uma abordagem quantitativa, realizando-se um estudo empirico.
A amostra foi composta pelas companhias brasileiras listadas na B3 do setor de construgao
civil, cujos dados foram coletados por meio da Economatica® e da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM), para o periodo de 2007 a 2012. Aplicou-se o modelo desenvolvido por
Kang e Sivaramakrishnan (1995) para estimar o gerenciamento de resultados. Os dados desta
pesquisa demonstraram que no periodo analisado os niveis de gerenciamento de resultados das
empresas do setor de construcdo civil sdo decrescentes. Além disso, observou-se que essas
empresas gerenciam para baixo os seus resultados, demonstrando que as escolhas contabeis dos
gestores ndo sdo somente para aumentar seus resultados. Os resultados permitiram concluir
que existe diferenca significativa nas praticas de gerenciamento antes e depois da vigéncia da
norma, com uma influéncia negativa do CPC 17 nos niveis de gerenciamento de resultados das
empresas. Como contribuicdo este artigo alerta sobre o possivel aumento no gerenciamento de
resultados decorrente da adocdo do CPC 47 apds o primeiro ano.

Palavras-chave: Gerenciamento de Resultados; Contabilidade Imobiliéria; Construtoras;
Construcéo Civil; CPC 17.

ABSTRACT

In Brazil, the convergence to international accounting standards affected the reality of
construction companies, due to the adoption of Technical Pronouncement CPC 17 -
Construction Contracts, allowing some discretion to the preparers. Therefore, the objective of
the research was to verify the effect of the adoption of CPC 17 on the earnings management of
brazilian companies in the civil construction sector listed on Brasil Bolsa Balcdo. This research
was delineated by means of a quantitative approach, being carried out an empirical study. The
sample was composed by the Brazilian companies listed on the Brasil Bolsa Balcéo of the civil
construction sector, whose data were collected through Economética® and the Brazilian
Securities and Exchange Commission (CVM), for the period from 2007 to 2012. Was applied
the model developed by Kang and Sivaramakrishnan (1995) to estimate the earnings
management. The data of this research demonstrated that in the analyzed period the earnings
management levels of the companies of the civil construction sector are decreasing. In addition,
it was observed that these companies manage their results downwards, demonstrating that the
managers' accounting choices aren’t only to increase their results. The results allow conclude
that there is a significant difference in management practices before and after the validity of the
standard, and a negative influence of CPC 17 on the results management levels of these
companies. As a contribution, this article warns about the possible increase in the earnings
management resulting from the CPC 47 adoption after the first year.

Keywords: Earnings Management; Real Estate Accounting; Builders; Construction; CPC 17.

RESUMEN

En Brasil, la convergencia a los estdndares contables internacionales afecté la realidad de las
empresas de construccion civil, en virtud de la adopcion del Pronunciamiento Tecnico CPC 17
- Contratos de Construccion, permitiendo cierta discrecionalidad a los preparadores. Por lo
tanto, el objetivo de la investigacion fue verificar el efecto de la adopcion del CPC 17 en la
contabilidad creativa de las empresas brasilefias del sector de construccion civil listadas en la
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Brasil Bolsa Balcdo. Se esbozO esta investigacién a través de un abordaje cuantitativo,
realizandose un estudio empirico. La muestra fue compuesta por las compafiias brasilefias
listadas en la Brasil Bolsa Balcdo del sector de construccion civil, cuyos datos fueron
recolectados por medio de la Economaética® y de la Comision de Valores Mobiliarios (CVM),
para el periodo de 2007 a 2012. Se aplico el modelo desarrollado por Kang y Sivaramakrishnan
(1995) para estimar la gestion de resultados. Los datos de esta investigacion demostraron que
en el periodo analizado los niveles de contabilidad creativa de las empresas del sector de la
construccidn civil son decrecientes. Ademas, se observd que estas empresas gestionan hacia
abajo sus resultados, demostrando que las elecciones contables de los gestores no son sélo para
aumentar sus resultados. Los resultados permitieron concluir que existe una diferencia
significativa en las précticas de gestion antes y después de la vigencia de la norma, y una
influencia negativa del CPC 17 en los niveles de gestion de resultados de estas empresas. Como
contribucion, este articulo advierte sobre el posible aumento en la gestion de ganancias
resultante de la adopcion del CPC 47 después del primer afio.

Palabras clave: Contabilidad Creativa; Contabilidad Inmobiliaria; Constructoras;
Construccion civil; CPC 17.

1 INTRODUCAO

A informac&o contabil influencia as decisdes individuais de seus usuérios, afetando a
alocacdo dos recursos, o funcionamento dos mercados e a eficiéncia da economia (PAULO,
2007). A demanda por informacdes contabeis de qualidade se diferencia em razdo do tipo de
usuarios, se externos ou internos, da periodicidade, do volume, do nivel de detalhamento e do
contetido, sendo que no setor de construcdo civil essas diferencas podem ser ainda mais
evidentes, tendo em vista as peculiaridades especificas desse setor (MARCELLI, 2013).

O reconhecimento das receitas tem sido tema recorrente de discussdes no ambiente
contabil internacional (FALCAO; PINTO; NIYAMA, 2014). As particularidades de cada pais,
a importéncia do tema para o resultado das empresas e seus desdobramentos financeiros
corroboram a necessidade do debate (BECKMAN; KOCZAN, 2006). No cenério brasileiro, a
convergéncia aos padrfes contabeis internacionais afetou a realidade das empresas de
construcdo civil, a partir da adocdo do Pronunciamento Técnico CPC 17 — Contratos de
Construcéo (correspondente ao Intarnational Accounting Standard — IAS 11, do International
Accounting Standard Board — IASB), em 2009. Efeitos serdo sentidos também em 2018 quando
entrar em vigor o Pronunciamento Técnico CPC 47 — Receita de Contrato com Cliente
(correspondente ao Intarnational Financial Reporting Standard — IFRS 15), que substitui, entre
outros, o CPC 17.

As novas regras do CPC 17 seguidas pelos preparadores de relatorios contabil-
financeiros estipularam também novas escolhas contabeis que podem ter afetado os niveis de
gerenciamento de resultados (JOIA; NAKAO, 2014). As escolhas contabeis podem ser usadas
pelos gestores em beneficio proprio e, ao mesmo tempo, alinhadas ao interesse da empresa,
trazendo ganhos e aumentos de valor para a mesma (JOIA; NAKAO, 2014).

As normas possibilitam certa discricionariedade aos preparadores e, por essa razao,
resultados contabeis podem passar a depender do julgamento dos contadores e gestores. Assim,
as empresas tém a oportunidade de empregar formas e tipos de manipulacdo das informacgoes
contabeis (MARTINEZ, 2001; COELHO; LOPES, 2007; PAULO, 2007). A convergéncia dos
padrdes contabeis locais para as normas do IASB busca reduzir as distor¢des das informacdes
divulgadas pelas empresas (KLANN, 2011).

Nesse sentido, a flexibilizacdo propiciada pelo CPC 17 nas escolhas dos gestores pode
ampliar a margens para a manipulacdo dos resultados. Visto que o gerenciamento de resultados
ocorre quando os gestores utilizam seu poder discricionario e seu julgamento no processo de
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preparacdo e divulgacao de relatorios contabil-financeiros, com objetivo de maximizar o valor
da firma, para enganar ou encobrir resultados econémicos ndo satisfatorios ou com objetivos
oportunistas (HEALY; WHALEN, 1999; FIELDS; LYS; VINCENT, 2001). Esse pressuposto
é corroborado pela Teoria das Escolhas Contabeis, que entende essas escolhas como qualquer
decisdo cuja a intencdo é influenciar o resultado contabil, ndo de um modo particular, mas
também quando influencia questbes externas, como o retorno de impostos e as questdes
politicas e regulatdrias (FIELDS; LYS; VINCENT, 2001).

O setor da construcdo civil exerce importante papel na economia brasileira, visto que
Impacta os demais setores e as cadeias produtivas que estéo inseridas nas atividades econdémicas
(MARCELLLI, 2013). Esse setor apresenta muita discussao com relacao a aplicacao de algumas
praticas contabeis que foram influenciadas por regulamentacGes de natureza tributaria, o que
serviu para afastar a escrituracéo das melhores praticas contabeis (NI'YAMA; CAVALCANTE;
REZENDE, 2010).

Diversos estudos, nacionais e internacionais, tém abordado as especificidades desse
setor. QuestBes relacionadas aos critérios de reconhecimento de receitas e de despesas dos
contratos de construcdo (FERREIRA; THEOPHILO, 2007), a integracio dos padroes
internacionais IAS 11 e CPC 17 (NASCIMENTO, 2007; NIYAMA; CAVALCANTE;
REZENDE, 2010; FIRMINO; ANDRADE, 2015; MOTA; VENTURA; CUNHA; PAULO,
2015) e aos impactos advindos do novo padréo internacional IFRS 15 (DANI; SANTOS;
PANUCCI FILHO; KLANN, 2017) sdo alguns exemplos. Outros estudos ja abordaram a
discussdo sobre a qualidade da informacdo e do gerenciamento de resultados nas empresas
desse setor (ALMEIDA; BEZERRA, 2012; MARCELLI, 2013; LI; CHANG; XIE, 2013; TAO;
XU; JI, 2016). Apesar dos avancgos ja obtidos com esses estudos, percebe-se uma caréncia de
pesquisas que abordem os impactos dos padrdes internacionais de contabilidade sobre o
gerenciamento de resultados nas empresas do setor de construcao civil.

Portanto, considerando os estudos observados e a necessidade de se investigar as
praticas de gerenciamento de resultados sob a Otica de determinantes que influenciam essas
acOes, formulou-se a seguinte pergunta de pesquisa: Quais efeitos a adogdo do CPC 17 produziu
no gerenciamento de resultados de empresas brasileiras do setor de construcdo civil listadas na
BM&FBovespa? A partir dessa pergunta, elaborou-se um objetivo geral, que consiste em
verificar o efeito da ado¢do do CPC 17 no gerenciamento de resultados das empresas brasileiras
do setor de construcdo civil listadas na BM&FBovespa.

Esta pesquisa se justifica pelo fato das discussdes empiricas e tedricas sobre a (i) adogéo
das normas internacionais, bem como do (ii) reconhecimento de receitas e (iii) gerenciamento
de resultados, ndo sdo discutidas concomitantemente em uma s6 abordagem. Por isso, além de
perceber a caréncia de estudos que abordam as préaticas de gerenciamento de resultados no setor,
esta pesquisa busca avancar no desenvolvimento dos estudos sobre a qualidade da informacao
dessas empresas.

Nesse sentido, a contribuicdo deste estudo estd embasada no sobreaviso referente as
possiveis alteragdes no comportamento dos gestores no quesito de gerenciamento de resultados.
Visto que este momento é oportuno, pois ainda ndo € possivel mensurar com profundidade a
nova padronizacdo internacional, IFRS 15, que estipulard novas regras e trard novos impactos
no reconhecimento de receitas e despesas dessas empresas. Assim, este estudo podera contribuir
para prever o comportamento das empresas no que se refere a adocao do CPC 47.
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2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Gerenciamento de Resultados

O gerenciamento de resultados tem o sentido de intervir de forma intencional na
elaboracéo dos relatorios financeiros externos. Essa intervencdo tem o intuito de obter algum
ganho particular. Assim, o gerenciamento de resultados esta voltado ao gerenciamento das
divulgacdes, pois ndo abrange relatérios gerenciais e outras atividades que podem influenciar
as praticas e os resultados (SCHIPPER, 1989).

Os gestores podem utilizar o seu conhecimento sobre 0 negdcio com o intuito de
escolher os métodos de relatorios, estimativas e divulgacGes correspondente a situacao
econdmica desejada. Assim, a divulgacao tem o potencial de manusear o valor da contabil como
ferramenta de comunicacdo. Visto que a auditoria € imperfeita, 0 juizo da administracdo da
oportunidades para o gerenciamento de resultados. Ou seja, 0s gestores podem escolher os
métodos ou as estimativas que ndo refletem com precisdo a situacdo econdmica daquela
organizacgdo (HEALY; WAHLEN, 1999).

As normas contabeis admitem que os gestores realizem escolhas gerenciais para aplicar
métodos contabeis para divulgar o desempenho da empresa. Porém, quando essas escolhas sdo
utilizadas com a intencdo de manipular os resultados divulgados, sdo caracterizadas como
gerenciamento de resultados (RICHARDSON, 2000). O gerenciamento de resultados evidencia
0 problema de agéncia, pois 0s proprietarios ou gerentes podem utilizar do controle com intuito
de se beneficiar dos demais stakeholders (LEUZ; NANDA; WY SOCKI, 2003).

Mesmo que as escolhas de relatorios financeiros possam violar os principios contabeis
geralmente aceitos e constituir-se em fraude, o gerenciamento de resultados pode ocorrer dentro
dos limites dos principios contabeis geralmente aceitos (DECHOW,; SKINNER, 2000). Assim,
é de suma importancia compreender que o gerenciamento de resultados ndo é uma fraude
contabil, pois as escolhas dos gerentes ocorrem dentro dos limites estabelecidos nos padrbes
contébeis, o que justifica o estudo sob a Otica da Teoria das Escolhas Contabeis. Quando a
norma faculta a discricionariedade para 0s gerentes, esses optam por escolhas que néo
necessariamente refletem a realidade econémica. Ou seja, 0s gerentes podem optar em funcéao
dos beneficios que terdo ao reportar determinado resultado (MARTINEZ, 2001).

As definicbes de gerenciamento de resultados concentram-se nas intengdes gerenciais,
que, por sua vez, sdo inobservaveis. Com isso, torna-se dificil operacionalizar um modelo
matematico atribuindo apenas nimeros contabeis relatados (DECHOW,; SKINNER, 2000).
Entre as preocupacdes referente aos procedimentos metodoldgicos nos estudos empiricos sobre
a discricionariedade nos accruals esté a determinacédo das variaveis que sdo as mais Uteis para
predizer os componentes ndo gerenciados. Entretanto, os numeros contabeis provavelmente séo
afetados pelo gerenciamento dos resultados (KANG; SIVARAMAKRISHNAN, 1995).

Nesse sentido, os accruals sdo definidos como acumulagdes representadas pela
discrepéncia entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional liquido. Logo, séo todas as
classificagOes de resultados que sdo computadas ao lucro e que ndo provoquem movimentagoes
de caixa e ou de equivalentes de caixa. A finalidade dos accruals € representar o lucro de forma
econbmica, ou seja, é representar de forma efetiva a riqueza agregada em unidade econémica
ao patriménio da empresa.

Contudo, existe o fato do gestor poder tomar a decisdes de modo que influencie a
discricionariedade, aumentando ou diminuindo os accruals. Assim, o gestor pode manipular o
lucro por razdes discrepantes ao negécio. Os accruals podem ser tanto discricionarios quanto
ndo discricionarios. A diferenca entre eles é que o0s ndo discricionarios tém o intuito de gerir 0s
resultados contabeis, enquanto os discricionarios se referem a uma proxy do gerenciamento de
resultados (MARTINEZ, 2008).
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2.2 Reconhecimento de Receita em Contratos de Construgcao

O reconhecimento de receita em empresas que operam com contratos de construcéo
civil, assim como as demais empresas, tende a ser feita em atendimento pleno ao Regime de
Competéncia, o qual determina que as receitas e as despesas devem ser registradas quando
ocorrer eventos econdmicos que as determinem, e ndo nos momentos em que os valores séo
recebidos ou desembolsados. Entretanto, existe dificuldade na contabilizagdo dessas operagdes
visto que o ciclo operacional de uma construtora € maior que exercicio social (BARBOSA,;
SOUZA; DALFIOR, 2015).

A contabilidade na construcdo civil sempre teve dificuldades com relacéo aos critérios
utilizados para contabilizacdo das receitas e despesas, dado que, muitas vezes, ndo conseguem
expressar de forma fiel a situacdo financeira em suas demonstracdes (CALAZANS; SOUZA,
2012).

O CPC 17 estabelece a forma como devem ser reconhecidos ou mensurados e também
como devem ser contabilizados os resultados no ramo da construgéo civil, sendo que no ato da
elaboracdo das demonstracdes, ao encerrar um exercicio, ha dificuldades em atribuir as devidas
proporcOes de receitas e despesas, uma vez que as receitas demonstradas se referem a um
componente em fase de elaboracéo.

Diante disso, de acordo com o0 CPC 17 para os contratos de construcdo por empreitada,
utiliza-se um conceito de longo prazo, superior a doze meses, e contratos de curto prazo de até
doze meses. Nos de longo prazo, o reconhecimento das receitas ocorre com o andamento da
obra; enguanto no de curto prazo, apenas ao final da obra, que também pode gerar certa
inconsisténcia contabil nos registros das empresas de construcdo (BARBOSA; SOUZA,;
DALFIOR, 2015).

Diante disso, a mensuragéo da receita pode ser afetada por incertezas que dependem do
desfecho nos acontecimentos futuros da construcdo (MARTINEZ, 2011). Nas receitas de
contratos, variagGes sdo incluidas quando for provavel que o cliente aprovara a variacdo e o
valor cobrado, e a quantia da receita puder ser mensurada com confianca. Essa variacdo pode
ter um aumento ou a uma diminuigéo na receita (BARLEV; HADDAD, 2003).

Entra em vigor, no exercicio social com inicio em 2018, o novo Pronunciamento
Técnico CPC n° 47, espelhado na IFRS n° 15. O reconhecimento de receita de contratos com
clientes passa a ter uma nova disciplina normativa, baseada na transferéncia do controle de um
bem ou servico, seja essa transferéncia observada em um momento especifico (“at a point in
time”), seja essa transferéncia observada ao longo do tempo (“over time”), conforme a
satisfacdo ou ndo das denominadas “obrigagdes de performance” contratuais.

2.3 Estudos Anteriores

O estudo de Ferreira e Thedphilo (2007) abordou o conhecimento sobre Contabilidade
nas empresas de construcéo civil, no que tange aos aspectos de reconhecimento de receitas e de
despesas. Para isso, foi reunido estudos dos conceitos tedricos sobre a Contabilidade de
empresas do setor e foram observados 0s principios, normas e praticas contabeis, e ainda, foi
abordado aspectos da legislagdo tributéria brasileira, com o intuito de comparar com a préatica
realizada por uma empresa desse segmento. Os achados demonstraram uma melhora pertinente
no potencial informativo das demonstragcdes contdbeis apds a reformulagdo inerente a adogdo
das concepcdes voltadas a refletir a esséncia da posicdo econémica e financeira.

Ja Nascimento (2007) teve como objetivo identificar as praticas contabeis nas empresas
de construcdo civil na apropriacdo de receitas e de custos, com vistas a visualizar a aderéncia
aos procedimentos internacionalmente aceitos para essa atividade econdmica. Em seus achados,
verificou-se que as empresas brasileiras do setor de construcao civil ndo possuem aderéncia
total &s normas contébeis provenientes do IASB, IBRACON e CFC, pois esse fato decorre em
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virtude normatizacdo fiscal divergente. Todavia, existe as atividades referente as construcdes
pesadas que aproximam-se mais das normas fiscais, pois existem maior aderéncia e harmonia
entre as normas e 0s aspectos fiscais existente, o que ndo é valido para os empreendimentos
imobiliarios.

As distor¢Oes provocadas no financial reporting de uma empresa do ramo de construcao
civil no que se refere aos critérios de construcdo civil para reconhecimento de receitas e
despesas, segundo as normas brasileiras, norte-americanas e internacionais de contabilidade,
foram objeto de estudo de Niyama, Cavalcante e Rezende (2010). Em seus resultados,
demonstraram que as diferentes formas de reconhecimentos de receitas e despesas frente as
normas brasileiras, norte americanas e internacionais apresentam distor¢des nos relatorios
financeiros. Em evidéncia estdo os contratos de compra e venda, tanto a prazo quanto a vista
de unidades ndo concluidas.

A influéncia do fluxo de caixa operacional na identificacdo do gerenciamento de
resultados em empresas da construcéo civil foi objeto de estudo de Almeida e Bezerra (2012).
Nesse estudo, foi possivel identificar a existéncia da pratica de gerenciamento de resultados no
segmento de construcdo civil, em todos os periodos, contudo, o0 ano de 2009 ficou em evidéncia,
pois foi 0 ano que mais se gerenciaram os resultados.

No que tange ao gerenciamento de resultados, Marcelli (2013) investigou a existéncia
de evidéncias de praticas de gerenciamento de resultados nos dados divulgados pelas
construtoras brasileiras. Nos achados, foi evidenciado que as demonstracbes financeiras
publicadas pelas construtoras entre os anos de 2003 a 2006 e nos anos de 2009 e 2010
apresentaram indicios de gerenciamento de resultados. Nesses anos foi utilizada a variavel
receita liquida dos imoveis vendidos. E ainda, os achados demonstraram que as construtoras de
maior porte tendiam a gerenciar os resultados mais que as construtoras de menor porte. As
informacdes necessarias para avaliar a qualidade e o desempenho das companhias ndo eram
divulgadas, assim sendo, o estudo apontou para a necessidade de uma reforma nas politicas de
divulgacdo das demonstracdes financeiras.

No ambito internacional, Li, Chang e Xie (2013) analisaram as praticas de
gerenciamento de resultados em empresas do setor de construcdo civil na China. O estudo
demonstrou que as empresas de construcdo geralmente ajustam seus ganhos de forma negativa,
com finalidade de reduzir o desempenho das empresas, e controlar tanto os dividendos e o
planejamento tributario.

Com relacdo & adogdo de normas internacionais de contabilidade aos contratos de
construcdo, o estudo de Firmino e Andrade (2015) demonstrou que, apds a adogéo das IFRS,
houve aumento nos valores dos patriménio liquido, receita e resultado do periodo. Todavia, por
meio de teste de Wilcoxon, os valores do patriménio liquido, receitas e resultados das empresas
de construcdo civil ndo sofreram variagOes estatisticamente significantes.

Nessa mesma linha de pesquisa, Mota et al. (2015) analisaram quais as normas
provenientes da adocdo da IFRS pelo Brasil causaram alteracbes no Balango Patrimonial das
empresas do setor de construcdo civil. Em seus achados, observou-se varia¢fes na estrutura
patrimonial, sendo estas no ativo total, passivel exigivel e patrimonio liquido. Todavia, com o
teste de Wilcoxon, as variagdes ndo se demonstraram estatisticamente significantes. Assim,
entre as normas que mais implicaram modificacdes no balango patrimonial destacam-se: a
segregacdo dos impostos diferidos, reconhecimento de valores em juizo e depositos judiciais e
reconhecimento das permutas.

Ja Xu e Ji (2016) analisaram os comportamentos de gerenciamento de resultados, com
base no regime de competéncia e no fluxo de caixa, das empresas chinesas durante a crise
financeira global, no tocante ao segmento de construcédo civil e de aviacdo. Nos achados, as
empresas chinesas incluiram o gerenciamento de resultados no que tange a construcéo civil. A
direcdo do gerenciamento de resultados demonstrou que empresas das industrias relacionadas
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a construcdo manipularam os lucros para cima por meio de atividades baseadas accruals ou
fluxos de caixa. Os resultados refletem o estimulo do governo chinés para combater a crise
financeira global.

Ja voltados para a adocdo das IFRS 15, Dani et al. (2017) associaram 0 ganho
informacional a redugdo no conservadorismo, que é propiciado a adocdo do padrdo
internacional, IFRS 15, pois nesta o valor justo gera numeros mais proximos da realidade
diminuindo o viés e permite, assim, deixar o lucro mais préximo da realidade econémica, que
por consequéncia, contribui aumentando a relevancia das informacdes para 0s usuarios.

3 METODOLOGIA

Para obter uma resposta ao problema de pesquisa e atingir aos objetivos propostos,
utilizou-se de uma abordagem quantitativa, por meio de um estudo empirico, com o emprego
de instrumentos estatisticos no tratamento dos dados.

Aplicou-se 0 modelo desenvolvido por Kang e Sivaramakrishnan (1995) para estimar o
gerenciamento de resultados. Primeiro, verificou-se o comportamento de gerenciamento de
resultados dessas empresas, analisando-se tanto 0 modo como a intensidade dessas préticas de
gerenciamento contabil e, em seguida, investigou-se se a ado¢do do CPC 17 influenciou
mudangas nos niveis de gerenciamento de resultados.

Devido aos problemas metodolégicos dos modelos de accruals discricionarios de
acumulacdes totais, que vao desde erros de mensuragdo, omissdo de variaveis até inferéncias
erroneas, Kang e Sivaramakrishnan (1995) propuseram a inclusdo de variaveis explicativas
provenientes de contas contabeis.

Assim, 0 modelo representa as diferentes contas patrimoniais e de resultado das
demonstracfes contabeis, tratando das principais contas das demonstracfes contabeis para
captar o efeito discricionario e ndo discricionario das escolhas contabeis, com o intuito de
minimizar problemas de varidveis omitidas, por trabalhar com as variacdes para aferir os
accruals discricionarios. Contudo, dentre as varidveis utilizadas estdo as instrumentais, para
controlar o ambiente econdmico, as quais podem também ser contaminadas pelo gerenciamento
de resultados. Assim, para analisar o gerenciamento de resultados foi utilizado neste estudo o
modelo proposto por Kang e Sivaramakrishnan K-S (1995) para todo o periodo analisado. Os
accruals ndo discricionarios sdo estimados por meio da regressdo descrita na Equacéo 1.

ABj; (61Recit) ( &,D;¢ ) (53PPEl-t>
= Bo+B|—)+ R el (1)
Atir_q Pot B Aty % Atir_q Ps Aty .

Em que:

AB;; = accruals balance da empresa i no periodo t, ponderados pelos ativos totais no final do
periodo t.1;

AB;t = CR+INV + OCA — CL — Deprec ¢,

CR = contas a receber da empresa i no periodo t;

INV = estoques da empresa i no periodo t:

OCA = outros ativos circulantes excluindo caixa, contas a receber e estoques no periodo t;

CL = passivo circulante excluindo impostos a pagar e parcelas de dividas de longo prazo no
circulante no periodo t;

Deprec = depreciagdo da empresa i no periodo t;

At;; = ativos totais da empresa i no periodo t;

Rec;; = receitas liquidas da empresa i no periodo t;

D;; = despesas operacionais antes da empresa i no periodo t;

PPE;; = ativo Imobilizado empresa i no periodo t;
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E os parametros de especificidade das empresas sdo representados da seguinte forma:

. CRj¢—
6, = refere-se ao quociente de R‘# e;
INVit 1+0CAj_1+CLjt 1 e

eCit—1

&, = refere-se ao quociente de

Dt ’
. D if—

85 = refere-se ao quociente de —o—st=2
PPEj

Bo, B1, B2, B3 = coeficientes linear e angulares
&;; = residuos da regressdo da empresa i no periodo t;

A amostra deste estudo corresponde as companhias abertas do setor de construcao civil
listadas na BM&FBOVESPA, assim como ¢ classificado na Economatica®. Inicialmente,
obteve-se 41 empresas, apos retirar as empresas com dados faltando, a quantidade de empresas
que compos a amostra foi igual a 29. Todas as empresas tinham contratos de receita de longo
prazo, mas nem todas as receitas eram derivadas da atividade principal dessa empresa, 0 que
representa uma limitagdo, uma vez que nao é possivel restringer s6 a esses casos.

Quanto ao periodo, foi referente aos anos de 2007 a 2012, devido a vigéncia do CPC
17. Nao selecionou-se um periodo maior, devido a limitacdo na quantidade de empresas, uma
vez que muitas ndo estdo presentes em todo o periodo até 2017. A escolha deste setor se deu
pelo fato de que ele exerce importante papel na economia do pais e também impacta nos demais
setores e em suas cadeias produtivas (MARCELLI, 2013). Ademais, tem-se muita discussao no
que tange a aplicacdo das préaticas contabeis advindas por regulamentacGes de natureza
tributaria, o, que por sua vez, pode afastar a efetivacdo das melhores praticas contabeis
(NIYAMA; CAVALCANTE; REZENDE, 2010).

Primeiramente, realizou-se o teste de Mann-Whitney para inferir os niveis dos accruals
discricionarios médios antes e apés a adogdo do CPC 17 pelas empresas do setor de construcéo
civil. Na sequéncia, foi realizada uma regressdo multipla com uma variavel dummy para
identificar o efeito do CPC 17 na acumulacdo discricionaria (residuos da regressao referente ao
modelo K-S), das qual se espera uma associa¢do significativa, ndo sendo possivel afirmar em
qual sentido devido a literatura anterior ainda néo ter confirmado. Além da varidvel dependente
e dummy, a equacéo 2 descreve as variaveis de controles utilizadas, ja confirmada na literatura
anterior (JOIA; NAKAO, 2014).

Grie = Bo + B1END;e + BoROA;e + B3FCO;e + BaTAMye + BsCPCip + &4 )

Em que:

Gr;; € 0 gerenciamento de resultado (Residuos da regressdo K-S) das empresas empresa i no
periodo t;

CPC;; variavel dummy referente ao periodo do CPC 17, 0 para antes e 1 para depois.

E as varidveis de controle séo:

END;; € o endividamento da empresa i no periodo t;

ROA;; é o retorno sobre o ativo da empresa i no periodo t;

FCO;; € o fluxo de caixa operacional da empresa i no periodo t;

TAM;; é o tamanho da empresa da empresa i no periodo t;

Dessa forma, este estudo foi realizado por meio da abordagem de pesquisa quantitativa,
que caracteriza-se pelo emprego de coleta e tratamento de informagdes por meio de técnicas
estatisticas, desde as mais simpldrias, como média, desvio padrao, até as mais complexas como
regressdao multipla (RICHARDSON, 1999). Quanto a coleta de dados, foi realizada por meio
de dados secundarios, pois as contas contabeis usadas neste estudo foram coletadas por fonte
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privada, Economatica®. O método utilizado para a analise foi a combinagéo de corte transversal
com séries temporais, denominado dados em painel, com auxilio do software STATA®.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Inicialmente, realizou-se o teste para verificar se 0 comportamento das empresas do
setor de construcgdo civil brasileiro, no que se refere aos niveis de gerenciamento de resultados,
foi decrescente depois da vigéncia do CPC 17. A Tabela 1 evidencia o comportamento médio
do gerenciamento de resultados proporcionado pelo modelo KS (Equacédo 1) no periodo entre
2007 e 2012, que se refere ao momento anterior e posterior ao CPC 17.

Tabela 1 — Resultado do Modelo KS para o Periodo Anterior e Posterior & Vigéncia do CPC 17

Gerenciamento de Antes CPC 17 Depois CPC 17
Resultados 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Meédia dos Accruals
Discricionarios () 0,47 0,27 0,13 0,19 0,10 0,09
Positivos
Meédia dos Accruals
Discricionarios () -0,44 -0,22 -0,19 -0,13 -0,11 -0,09
Negativos
Meédia dos Accruals
Discricionérios (&) em 0,52 0,30 0,21 0,21 0,16 0,17

valores absolutos

Regressdo Linear Mdltipla - Modelo KS

Variaveis Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
(sig.) (sig.) (sig.) (sig.) (sig.) (sig.)
g1 1,053 1,084 0,13 0,696 0,708 00,705
(0,004) (0,002) (0,017) (0,000) (0,000) (0,000)

2 -0,113 0,364 0,653 0,736 0,598 0,744
(0,303) (0,007) (0,000) (0,000) (0,002) (0,000)

3 0,400 0,251 00,584 -5,228 -1,779 -5,989
(0,010) (0,842) (0,863) (0,005) (0,686) (0,102)

(Constante) 0,515 0,121 0,287 0,179 0,133 0,16
(0,003) (0,329) (0,001) (0,033) (0,050) (0,004)

R2 0,305 0,394 0,505 0,627 0,635 0,729

F significance 0,007 0,001 0,000 0,000 00,000 0,000
Durbin-Watson 1,857 2,248 1,830 2,221 2,186 1,861
Mean VIF 1,200 1,004 1,166 1,111 1,109 1,063

N 29 29 29 29 29 29

*** Significancia ao nivel de 0,01 - ** Significancia ao nivel de 0,05- * Significancia ao nivel de 0,10Fonte:
Elaborada pelos pesquisadores (2017).

Observa-se na Tabela 1 que a modelagem estatistica utilizada a fim de verificar o nivel
de gerenciamento de resultado mostra-se consistente, uma vez que o modelo, composto de 174
observacdes, apresenta-se significante ao nivel de 1%. O R?, sendo esse 0 poder explicativo,
que representa a propor¢cdo da variagdo amostral da varidvel dependente explicada pelas
variaveis explicativas (Wooldridge, 2003), o menor foi 30,5% e o maior foi 72,9%, o que pode
ser considerado relevante. Além disso, o Durbin-Watson encontra-se dentro do limite de
aceitacdo, uma vez que esta proximo de 2 em todas as situacfes. Além de ndo haver problemas
de multicolinearidade, conforme aponta teste VIF (Fator de Inflacdo de Variancia).

Comparando-se o comportamento do gerenciamento em valores negativos e positivos,
percebe-se que as empresas do setor de construcdo civil estdo diminuindo o nivel de
gerenciamento, uma vez que observa-se os accruals diminuindo e chegando proximo a zero. A
reducdo mais acentuada foi entre o periodo de 2007 a 2008. Apesar de haver um aumento nos
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niveis de gerenciamento de resultados positivo no periodo de 2009 a 2010, nota-se que houve
reducdes sucessivas.

As diferentes formas de reconhecimento e de receita e despesa, seja pelo regime de
competéncia ou pelo regime de caixa, considerando a discricionariedade existente neste setor,
frente as normas nacionais e internacionais, apresentam distor¢des nos relatérios financeiros,
conforme é evidenciado no estudo de Niyama, Cavalcante e Rezende (2010). A qualidade da
informacdo contébil é comprometida nas empresas do setor de construgdo civil, percebendo-se
que essas empresas tém divulgado seu desempenho de forma negativa, confirmando-se o que é
estabelecido por Healy (1985), isto é, o resultado ndo é gerenciado somente para melhorar os
resultados, mas também para reduzi-los.

Esse resultado também se aproxima ao observado no estudo de Silva (2009), em que
buscou identificar e analisar os valores de gerenciamento de resultados nas Companhias
Abertas e Fechadas da regido Sul do Brasil por segmentos econdémicos especificados pela
BM&FBovespa. Silva (2009) observou que no setor de construcao civil uma disparidade entre
0s niveis de gerenciamento de resultados, ora sendo negativos para algumas empresas em
determinados periodos, ora positivos. Os resultados apresentados na Tabela 1, conforme as
médias obtidas pelos accruals discricionarios, demonstram variar entre positivos, em 2007 e
2008, e negativos, em 2009 a 2012.

No estudo de Xu e Ji (2016), analisando o comportamento das empresas chinesas no
periodo de crise financeira global, observou-se que o gerenciamento das empresas relacionadas
a construcao era positivo. No entanto, Li, Chang e Xie (2013) analisaram as empresas do setor
de construcao civil da China, sem considerar um periodo em especial; observaram que essas
empresas também ajustavam seus resultados de forma negativa, o que corrobora as evidéncias
das empresas brasileiras. Uma das justificativas trazidas pelos autores, e que pode explicar essa
constatacdo deste setor no Brasil, é que as empresas reduzem seu desempenho para controlar
tanto os dividendos quanto o planejamento tributario para fins fiscais.

Em uma segunda analise, com o objetivo de verificar os niveis de gerenciamento de
resultados, calculou-se os residuos da regressdo (accruals discricionarios) em valores
absolutos, o que permite inferir a respeito dos niveis de gerenciamento nessas empresas, sejam
eles positivos ou negativos. A anélise dos residuos em valores absolutos é importante para
verificar a qualidade da informacdo contabil (KRISHNAN, 2003), sendo inclusive
normalmente utilizado em estudos nacionais (ALMEIDA; ALMEIDA, 2009).

E possivel inferir que os niveis de gerenciamento reduzem ao longo do periodo
analisado, o que demonstra que as escolhas contébeis feitas pelas empresas dessa amostra
reduziram o grau de gerenciamento de resultados depois da vigéncia do CPC 17, o que sugere
que essa norma reduziu o nivel de gerenciamento de resultados nas empresas desse setor. A
maior reducdo pode ser observada de 2007 a 2008.

O estudo de Klann (2011) observou que as empresas brasileiras, em um contexto geral,
aumentaram os niveis de gerenciamento de resultados no periodo de pds-convergéncia as
normas internacionais do IASB. Apesar disso, 0s resultados apresentados na Tabela 1
corroboram os achados de Joia e Nakao (2014), que observaram uma reducdo nos niveis de
gerenciamento apds a adogdo das normas internacionais de contabilidade pelas empresas
brasileiras, ainda que eles ndo tivessem demonstrado significancia estatistica.

Assim, as normas internacionais, bem como o préprio CPC 17, melhoraram o potencial
informativo das demonstraces contabeis apds a reformulagdo das normas contabeis, as quais
buscavam refletir melhor a esséncia da posicdo econdmica e financeira, conforme evidenciam
Ferreira e Theophilo (2007).

Especificamente, nas empresas do setor de construcdo civil, assim como os estudos de
Silva (2009), Almeida e Bezerra (2012), Li, Chang e Xie (2013), Marcelli (2013) e Xu e Ji
(2016), percebeu-se a existéncia de gerenciamento de resultados. Almeida e Bezerra (2012)
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analisaram o periodo de 2007 a 2009 e constataram que 0 ano de maior gerenciamento foi o de
2009, contrariando o resultado desta pesquisa, a qual destacou 0 ano de 2007; isso talvez se
deva ao modelo de mensuragdo utilizado para os accruals discricionarios. Marcelli (2013)
também observou indicios de gerenciamento de resultados, principalmente, nos anos de 2009 e
2010, além de terem percebido que as construtoras de maior porte gerenciam mais que as
construtoras menores.

Como o objetivo do trabalho é ir além de analisar os niveis de gerenciamento de
resultados das empresas deste setor, mas buscar fomentar a discusséo e preencher a lacuna de
pesquisas no que se refere a contribuicdo da adogdo das normas internacionais na reducdo dos
niveis de gerenciamento de resultados destas empresas, parte-se entdo para o Teste de Diferenca
de Médias (Tabela 2) e da regressao linear maltipla (Tabela 3) para confirmar estatisticamente
a influéncia do CPC 17 na reducdo dos niveis de gerenciamento das companhias abertas
brasileiras do setor de construgéo civil.

Tabela 2 — Teste U de Mann-Whitney entre GR e CPC 17
Meédia antes CPC 17 Meédia depois do CPC 17 Z
GR 0,2899 0,1185 4.977***

*** Significancia ao nivel de 0,01 - ** Significancia ao nivel de 0,05- * Significancia ao nivel de 0,10
Fonte: Elaborada pelos pesquisadores (2017).

O Teste U de Mann-Whitney permite inferir que os niveis dos accruals discricionarios
médios, em valores absolutos, foram reduzidos de forma estatisticamente significativa apés a
adocdo do CPC 17 pelas empresas do setor de construcao civil. Assim, € possivel confirmar
que a aderéncia as normas internacionais, como também especificamente ao CPC 17, impacta
0 reconhecimento de receitas e despesas do setor de construcdo civil, com reducdo do nivel de
gerenciamento de resultados, ja que o teste de diferenca de média para os grupos foi significante
ao nivel de 1%.

Para analisar o impacto do evento da ado¢do do CPC 17 sobre o gerenciamento de
resultados, realizou-se o calculo do modelo proposto na Equacdo 2, que se trata de uma
regressdo linear multipla com dados em painel. Os resultados da regressdo, bem como o0s
pressupostos do modelo, foram evidenciados na Tabela 4.

Tabela 3 - A influéncia do CPC 17 nos niveis de Gerenciamento de Resultados das Empresas do Setor de

Construcéo Civil
Teste Teste Teste F de Teste Ne°

2
Prob>F R VIF DW BP/CW  White BeP Chow Hausman  Obs

0.0000 0.1665 1.24 1.533646 0.0000 0.0076 1.0000 0.5199 0.1472 174
Painel com Efeitos POLS

Variaveis Indep. Coeficiente PEmf T P-Value Interv. Conf. 95%
adréo

CPC17 -.1659837 .0282575 -5.87 0.000*** -.2217692 -.1101981
END -.0061509 .0605648 -0.10 0.919 -1257171 1134154
ROA -.3528557 .1872548 -1.88 0.061* -, 7225315 .01682
FCO -1.39e-08 4.79e-08 -0.29 0.772 -1.08e-07 8.06e-08
TAM -.0031412 .0045214 -0.69 0.488 -.0120673 .0057849
_cons .3369566 .0778208 4.33 0.000*** .1833238 4905893

Fonte: Elaborada pelos pesquisadores (2017).

Os resultados dos testes Breusch-Pagan (1,0000), F de Chow (0.5199) e Hausman
(0.1472), indicam que a modelagem apropriada para anélise da amostra estudada com dados

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURB, Blumenau, v. 14, n. 2, p. 100-117, abr./jun., 2018



112
GERENCIAMENTO DE RESULTADOS EM COMPANHIAS DO SETOR DE CONSTRUGAO CIVIL:
INFLUENCIA DA ADOCAO DO CPC 17

em painel é de efeitos POLS, pois o teste de Breusch-Pagan apresentou-se maior que 0,05, o
que consequentemente levou-se a verificar o teste de Chow, que se sinalizou maior que 0,05.

Observa-se na Tabela 4 que a modelagem utilizada a fim de verificar a influéncia do
CPC 17 sobre os niveis de gerenciamento de resultados das empresas do setor de construcdo
civil (Equacdo 2) mostra-se consistente, uma vez que o modelo composto por 174 observacoes
se apresenta significante ao nivel de 1%. O R?, sendo este o poder explicativo do modelo, é de
16,65%. As variaveis independentes CPC 17, ROA e TAM sdo capazes de explicar a
dependente (GR). O modelo ndo apresenta problemas de autocorrelacdo, uma vez que o Durbin-
Watson é de 1,533646, além de ndo haver problemas de multicolinearidade, conforme aponta
o teste VIF (1,24). O teste de Breusch-Pagan/Cook-Weisberg (0,0000) e o teste de White
(0,0076) indicam ter problemas de heterocedasticidade nos residuos. Por isso, para
confiabilidade e robustez, aplicou-se a correcéo robusta de White.

A partir dos resultados da regressao, é possivel perceber que a ado¢do do CPC 17
influenciou negativamente os niveis de gerenciamento de resultados, considerando um nivel de
1% de significancia. Essa constatagao sugere que a norma serviu como um mecanismo de contra
incentivo ao gerenciamento de resultados das empresas do setor de construcéo civil. Esse
resultado corrobora com as analises anteriores, em que se verificou o comportamento médio
dos accruals discricionarios e o teste de diferenca de médias.

Esse resultado confirma alguns estudos (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008;
JEANJEAN; STOLOWY, 2008; IATRIDIS, 2010; IATRIDIS; ROUVOLIS, 2010; BONFIM,;
SILVA; GONGCALVES; SILVA, 2016) e contrasta aos achados de outros que ndo encontraram
relacdo entre a reducao do gerenciamento de resultados com a adocdo de padrdes internacionais
(TENDELOO; VANSTRAELEN, 2005; ELBANNAN, 2011; JOIA; NAKAO, 2013). Ainda
que estes estudos anteriores ndo testaram a mesma relacdo, sdo considerados marginais e
abordam um contexto semelhante, o que justifica a comparacdo. Essa pesquisa avanga com a
discussao dos estudos anteriores a respeito deste tema, bem como prepara o assunto para a nova
norma (IFRS 15) que impactara o reconhecimento de receitas e despesas das empresas deste
setor.

Os estudos de Firmino e Andrade (2015) e Mota et al. (2015) analisaram o impacto da
adogédo de normas internacionais nas contas patrimoniais e resultado do balango patrimonial
das empresas do setor de construcdo civil, os resultados sugeriam ndo haver diferenca
estatisticamente significativa. Apesar desse resultado, os resultados apontados pela Tabela 4
indicam que o CPC 17 influenciou o nivel de gerenciamento de resultados destas empresas, a
qual é calculado diretamente por diversas contas contabeis, conforme se apresentou na Equacéo
1.

Tendeloo e Vanstraelen (2005) concluiram que ndo ha diferenca no GR entre as
empresas que divulgam em IFRS e no padrdo de divulgagéo da Alemanha. Elbannan (2011)
encontrou um resultado nédo significativo ao analisar se as empresas do Egito tiveram seus
indices de GR reduzidos apds a adogdo do IAS. Joia e Nakao (2013) ndo confirmaram a hipotese
de que a adogéo de IFRS afetou o nivel de gerenciamento de resultados das empresas brasileiras
no periodo de 2006 a 2011. Portanto, percebe-se que, ao verificar as caracteristicas especificas
do cenario brasileiro das empresas do setor de construcédo civil, os resultados séo diferentes,
demonstrando uma relagéo significativa entre a reducéo do GR e a adogdo do CPC 17.

Barth, Landsman e Lang (2008) observaram que a aplicacdo das normas internacionais
esta associada a um menor GR em uma amostra de 21 paises, representando uma melhoria na
qualidade da informacao contabil. latridis (2010), em empresas do Reino Unido, latridis e
Rouvolis (2010), em empresas da Grécia, e Jeanjean e Stolowy (2008), em empresas da
Australia e Reino Unido, encontraram resultados que indicam diminuicao no nivel de GR apds
a introducdo do IFRS, paises common-law, enquanto Jeanjean e Stolowy (2008) ndo obtiveram
0 mesmo resultado na Franca, pais code-law, igualmente ao Brasil. Bonfim et al. (2016)
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demonstraram que a utilizagéo das IFRS vem diminuindo o nivel de suavizag8o dos resultados
para as seguradoras brasileiras. Percebe-se que a empresas do setor de construgédo brasileiras
estdo alinhados aos resultados de algumas pesquisas internacionais, demonstrando que, ainda
que o brasil tenha caracteristica de ser um pais code-law, o setor oferece caracteristica que
diferenciam outros resultados ja obtidos no Brasil.

Portanto, por se tratar de um setor especifico e de peculiaridades especiais, percebe-se
que as empresas desse setor tiveram seus niveis de gerenciamento de resultados reduzidos com
o CPC 17, como observa-se no coeficiente da regressao (-.1659837). O IFRS 15 podera
impactar novamente este setor, trazendo mudangas na qualidade da informacao contébil, visto
que busca melhorar a comparabilidade e possiveis inconsisténcia nos critérios de
reconhecimento de contratos (DANI et al., 2017). Essa nova realidade pode ser considerada
como sugestdo para as proximas pesquisas.

Além disso, o IFRS 15 permitirA maiores niveis de discricionariedade no
reconhecimento de receitas e despesas, 0 que faz com que as escolhas contabeis das empresas
reflitam o julgamento da administracdo, o que pode recair em atendimento de interesses
particulares do proprio administrador ou organizacdo (NIYAMA; RODRIGUES;
RODRIGUES, 2015). Assim, a necessidade de ja discutir sobre gerenciamento de resultados
nessas empresas neste momento faz parte de uma discussdo anterior a vigéncia desta norma,
possibilitando discussdes futuras, quando de sua vigéncia.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo objetivou verificar o comportamento das empresas brasileiras do setor de
construcdo civil listadas na BM&FBovespa em relacdo ao gerenciamento de resultados nos
anos anteriores e posteriores a ado¢ao do CPC 17. Devido alteracGes dos padrdes internacionais
na contabilidade advindos dos pronunciamentos contabeis CPC 17 e, em 2018, do CPC 47,
torna-se pertinente olhar o comportamento passado para prever os impactos do novo padrdo
contabil.

Ao longo dos anos analisados, de 2007 a 2012, foi possivel identificar que, em média,
0 Gerenciamento de Resultados foi decrescente e demonstra que o CPC 17 influenciou a gestao
de resultados. Assim, de acordo com o modelo utilizado para a anélise, os resultados
evidenciaram que, ap0s a vigéncia da norma, as organizacfes do setor de construcdo civil
gerenciaram as suas acumulagdes discricionarias com o intuito de reduzir o seu lucro.

Ademais, da mesma forma que os resultados de Li, Chang e Xie (2013) com empresas
de construcdo na China, observou-se que a pratica de gerenciamento de resultados é negativa
neste setor. Entretanto, o estudo aqui proposto avancou no sentido de ndo sé verificar o
comportamento do gerenciamento de resultados, mas também observar a influéncia que a
padronizacdo contabil trouxe para as praticas desta empresa.

Quanto a influéncia do CPC 17 sobre o Gerenciamento de Resultados, os achados deste
estudo demonstram consisténcia estatistica. As varidveis de controle ROA e TAM também
foram capazes de explicar o gerenciamento de resultados. Além do mais, o CPC17, 0 ROA e 0
TAM tiveram impacto negativo na propor¢do que as empresas gerenciam os seus resultados.
Assim, quanto maior o ROA e o TAM das empresas menor serd o Gerenciamento de
Resultados. Dessa forma, a adogdo do CPC 17 foi um contra incentivo as praticas de
gerenciamento de resultados destas empresas. Olhando para o contexto atual e futuro, o impacto
da IRFS 15, conforme Dani et al. (2017) ressaltam, ainda ha a necessidade de adequagéo ao
IFRS 15, pois as mudancas relacionadas tanto no registro quanto no reconhecimento ja estao
sendo aceitas no ambito do setor o que, possivelmente, vai afetar a informacéo divulgada por
essas empresas.

Como contribuicdo este artigo ressalta que no primeiro ano apos a implementacéo do
CPC 17 também houve uma variagdo positiva no que tange ao gerenciamento de resultados.
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Porém, nos anos posteriores, foi perceptivel que o comportamento de conservadorismo nao s
prevaleceu como se agravou. Logo, sO é possivel ter uma visdo ampla do impacto da nova
norma apos o periodo de sua adogdo, pois, assim como na adog¢do do CPC 17 (1AS 11), a adogédo
do CPC 47 (IRFS 15) pode no primeiro ano ter uma variagdo positiva, mas nos demais aos anos
0 comportamento ainda pode prevalecer.

Como limitacdes tem-se o fato de que outros setores podem apresentar resultados
divergentes dos apresentados nesse estudo devido a questdo do reconhecimento de receitas, que
é uma dificuldade do setor. Também néo realizou-se a analise do gerenciamento de resultados
por atividades, o que poderia constatar diferentes resultados e conclusdes. Para estudos
posteriores, recomenda-se analisar o comportamento dos demais setores e o0 gerenciamento de
resultados de acordo com o inicio da vigéncia de outros padrdes internacionais implementados
no Brasil.
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