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RESUMO

As Transacdes com Partes Relacionadas - TPRs sGo operacdes comuns no dia a
dia das grandes organizacdes, e tém tanto o potencial para melhorar a eficiéncia
dos negdcios, trazendo maior sinergia para as operacdes das empresas, quanto
podem ser utilizadas para expropriar os investidores minoritdrios, prejudicando o
valor da enfidade. Apesar da literatura documentar o uso das TPRs para a
manipulacdo dos resultados, pouco se sabe sobre o impacto delas na
persisténcia dos lucros. Este trabalho objetivou investigar a influéncia das TPRs na
persisténcia dos lucros, assumindo a hipdtese de que TPRs anormais reduzem a
persisténcia. Foram selecionadas as demonstracdes individuais de 123 empresas
ndo financeiras da B3, publicadas de 2014 a 2018. Foi utilizado o modelo de
Dichev e Tang (2009) para mensurar a persisténcia dos lucros. Para mensurar as
TPRs anormais foram utilizados os residuos dos modelos de Jian e Wong (2010) e
Al-Dhamari et. al. (2018). Para a estimacdo dos modelos finais foram utilizadas
regressoes quantilicas a fim de analisar o comportamento das TPRs anormais em
quantis especificos de persisténcia dos lucros. Como resultados, obteve-se que as
transacdes anormais de venda e de compra com partes relacionadas,
consideradas individualmente ou em conjunto, influenciam negativamente a
persisténcia dos lucros, com maior destaque para as empresas nos quantis de
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maior persisténcia. O estudo corrobora com pesquisas intfernacionais e conftribui
para a discussdo do potencial das TPRs como influenciadoras na qualidade do
resulfado de empresas de paises emergentes, como o Brasil.

Palavras-Chave: Persisténcia dos Lucros. Transacdes com Partes Relacionadas.
Qualidade da Informacdo Contdbil. Qualidade do Lucro.

RELATED PARTY TRANSACTIONS: EVIDENCE OF EARNINGS
PERSISTENCE IN THE BRAZILIAN CAPITAL MARKET

ABSTRACT

Related Party Transactions — RPTs are common day-to-day operations of large
organizations and have the potential to improve business efficiency, bringing
greater synergy to company operations, and they can be used to expropriate
minority investors, harming the entity value. Although the literature documents the
use of RPTs to manipulate results, little is known about their impact on earnings
persistence (Rahmat et al., 2020). This work aimed to investigate the influence of
RPTs on earnings persistence, assuming the hypothesis that abnormal RPTs reduce
persistence. The individual statements of 123 non-financial companies from B3
published from 2014 to 2018 were selected. The Dichev and Tang (2009) model
was used to measure the persistence of earnings. To measure the abnormal RPTs,
the residuals of the models of Jian and Wong (2010) and Al-Dhamari (2018) were
also used. To estimate the final models, quantile regressions were used in order to
analyze the behavior of abnormal RPTs in specific quantiles of earnings
persistence. As a result, it was found that abnormal sales and purchase
transactions with related parties, considered individually or together, negatively
influence earnings persistence, with greater emphasis on companies in the most
persistent quantiles. The study corroborates what has been exposed internationally
(Jian & Xiaohui, 2015) and confributes to the discussion of the potential of RPTs to
influence on earnings quality from companies at emerging countries such as Brazil.

Keywords: Earnings Persistence. Related Party Transactions. Earnings Quality.
Earnings predictability.

1 INTRODUCAO

As Transacoes com Partes Relacionadas sdo operacdes comuns no dia a
dia das grandes organizacdes e tem, tanto o potencial para melhorar a eficiéncia
dos negdcios, frazendo maior sinergia para as operacdoes das empresas, quanto
também podem ser utilizadas para expropriar os investidores minoritdrios. O
potencial uso abusivo desse tipo de transacdo tem gerado escandalos
financeiros e despertado a atencdo de investidores, governos e sociedade em
geral (Tareq et al., 2017; Rahmat et al., 2020).

O CPC 05 R1 (2010) conceitua Transacoes com Partes Relacionadas - TPRs
como as fransferéncias de recursos, servicos ou obrigacdes, entre a entfidade que
reporta a informacdo e uma parte relacionada (pessoa fisica ou juridica),
independentemente de haver uma contrapartida financeira. Essas TPRs podem
ser variadas e complexas, requerendo bastante atencdo dos stakeholders das
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organizacdes de maneira a corretamente identificar os seus efeitos (Mihai & Radu,
2016).

Isso porque na literatura, as TPR podem ser usadas tanto para melhorar o
desempenho das empresas relacionadas, como também podem ser usadas de
maneira improépria, prejudicando o valor da empresa e expropriando riqueza dos
acionistas minoritarios (Gordon et al., 2004; Cheung et al., 2009). Diante dessas
possibilidades, os investidores enfrentam dificuldades no momento de tomar
decisdoes acerca dos seus investimentos, por nGo conseguirem perceber a real
motivacdo das TPR nos relatérios contdbeis das empresas (Lo & Wong, 2016).

Existem vdrios incentivos que levam os proprietdrios ou gerentes dos grupos
de negdcios usarem das suas decisdes de investimento e financiamento por meio
das TPRs para gerenciarem seus resultados, reduzindo a qualidade do lucro
(Rahmat, 2013; Bona-Sanchez, 2017). Um dos incentivos pode ser a apresentacdo
dos lucros persistentes, sustentaveis a longo prazo.A persisténcia do lucro € um dos
atributos da informacdo contdbil associada da contribuicdo na previsdo de
resultados futuros da empresa, sendo um aspecto desejdvel do lucro, pois lucros
persistentes sdo mais Uteis na avaliacdo de investimentos (Dechow et al., 2010;
Kolozsvari & Macedo, 2016).

Segundo Dichev et al. (2013), os CFOs acreditam que, acima de fudo, os
lucros de qualidade sdo aqueles sustentdveis e repetiveis, e, portanto, é provavel
que o0s lucros persistentes influenciem comumente nas suas decisdes.
Primeiramente porque as abordagens de avaliacdo da empresa consistem em
ver a entidade como um fluxo de lucro e caixa a longo prazo, e, em segundo,
porque os lucros persistentes sdo uma caracteristica desejdvel nas andlises de
créditos, principalmente como um guia para a solvéncia a longo prazo e para a
determinacdo do desempenho da empresa (Dichev et al., 2013).

Neste contexto, as empresas podem gerenciar seus resultados buscando
aumentar a percepcdo dos usudrios da informagdo sobre lucros persistentes
quando, na verdade, eles ndo sdo (Dichev et al., 2013). Na China, Jian e Xiaohui
(2015) examinaram a relacdo entre TPR financeiras e persisténcia de ganhos e
descobriram que, quanto maior a escala de TPR, menor € a persisténcia de
ganhos. Isso pode indicar que, embora a persisténcia dos lucros seja uma
caracteristica desejdvel no quesito de qualidade da informacdo, se as empresas
executam TPR com fins manipulacdo dos resultados, o efeito na qualidade da
informacdo € inverso.

No Brasil ndo se tem noticias de pesquisas que investiguem a relacdo da
persisténcia dos lucros com as TPR, no entanto, o mercado de capitais brasileiro
apresenta propriedade concentrada, favordvel aos problemas de agéncia,
podendo ser um ambiente conveniente para a expropriacdo dos acionistas ndo
controladores (Moraes et al., 2019). El-Helaly (2016) diz que em paises com fraca
protecdo ao investidor, € mais provavel que as empresas tenham TPR com o
objetivo de mascarar a expropriacdo de riqueza dos investidores ndo
controladores, gerenciando os lucros e afetando negativamente a qualidade da
informacdo contdbil, e que, ainda, os expropriadores tenham menos chances de
enfrentar consequéncias legais.

100 Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de Minas Gerais,
Belo Horizonte, v. 34, n. 1, p. 98-122, jan./abr. 2023.



Transacdes com partes relacionadas: evidéncias de persisténcia dos lucros no mercado de capitais
brasileiro

Diante disso, levanta-se o seguinte problema de pesquisa: qual a influéncia
das TPRs na persisténcia dos lucros das empresas brasileiras abertase O estudo se
justifica dada a lacuna de pesquisa no Brasil sobre a relacdo das TPRs na
persisténcia dos lucros; porque as TPR com fins de manipulacdo de resultados
prejudicam o valor da empresa, a eficiéncia e a fransparéncia do mercado
(Pozzoli & Venuti, 2014), além de ser uma das dreas de preocupacdo recorrente
devido aos esc@ndalos corporativos em alguns paises (Jiang et al., 2010).
Ademais, a persisténcia dos lucros € um dos atributos da qualidade da
informacdo contdbil, Uteis para o processo decisdrio dos investidores, contudo,
isso sO acontece se os lucros estiverem refletindo o verdadeiro desempenho
econdmico da empresa (Dechow et al., 2010), assim, se as TPRs forem usadas com
o objetivo de manipulacdo dos resultados, elas podem interferir na persisténcia
dos lucros, e, portanto, na qualidade da informacdo contdbil.

A pesquisa visa contribuir com a literatura acerca das TPR e qualidade da
informacdo contdbil, principalmente no Brasil, onde ndo hd pesquisas que
investiguem a relacdo das TPR na persisténcia dos lucros das empresas. Também
espera-se contribuir com normatizadores e investidores que reconhecem e se
preocupam com a possibilidade do uso das TPR de forma abusiva (Pozzoli &
Venuti, 2014). Por fim, o estudo também contribui com os auditores, pois, se eles
puderem compreender melhor a légica por detrds das transacdes com partes
relacionadas, poderdo inibir as transacoes improprias com maior precisdo (Fang
& Zhang, 2018).

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Qualidade do Lucro e Persisténcia dos Resultados

A informacdo contdbil € um instrumento capaz de reduzir a assimetria
informacional entre proprietdrio, gestor e usudrios externos (Biddle et al., 2009).
Para isso, a construcdo dos relatérios financeiros deve estar pautada nas
caracteristicas qualitativas da informacdo, sendo as fundamentais: relevéncia e
representacdo fidedigna (CPC 00, 2019).

A relevancia diz respeito d capacidade da informacdo de influenciar a
tomada de decisdes dos usudrios, de modo que, quanto maior a relevancia,
maior a capacidade informacional dos lucros e a qualidade dos lucros (Francis et
al., 2004; Silva et al., 2018). Pesquisas que examinaram a relacdo entre lucro e
retforno das acdes, e enconfraram evidéncias positivas, confirmam essa
capacidade informacional dos lucros divulgados, demonstrando que eles sdo
Uteis ao mercado na avaliacdo das agcdes de uma empresa (Ball & Brown, 1968;
Kormendi & Lipe, 1987).

Entretanto, apesar de muito discutida, a qualidade do lucro ainda ndo
possui uma definicdo Unica e exata no meio académico e profissional (Dichev et
al., 2013). Em uma pesquisa detalhada com os CFOs de 169 empresas, Dichev et
al., (2013) obteve que na visdo da grande parte deles, a qualidade dos lucros
estd ligada a lucros sustentdveis, recorrentes e que possuem mais chances de se
repetirem no longo prazo.
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A persisténcia nos lucros diz respeito a sustentabilidade do comportamento
dos lucros ao longo do tempo, bem como a capacidade das informacoes
relacionadas a lucros passados basearem a previsdo de lucros futuros (Dechow
et al., 2010). Os autores sugerem que as empresas com lucros mais persistentes
possuem um fluxo de lucros e fluxos de caixa mais sustentdaveis (Dechow, 2010),
fazendo da persisténcia dos lucros um pardmetro fundamental para prever o
valor de uma empresa (Schipper & Vincent, 2003; Pimentel & Aguiar, 2012).

Na mesma linha, Silva et al. (2018), afiimam que lucros de alta qualidade
sdo bons preditores dos fluxos futuros de dividendos €, consequentemente, bons
preditores do valor da empresa. Isso porque, no modelo cldssico de avaliacdo de
uma empresa, o preco das acoes € igual ao valor presente dos beneficios futuros
esperados para os acionistas, assim, a magnitude da reacdo do retorno das
acdes  uma nova informacdo nos lucros € uma funcdo da persisténcia dos
mesmos, ou seja, o efeito dos lucros atuais nos lucros futuros esperados (Kormendi
& Lipe, 1987).

Além disso, a persisténcia nos lucros também pode ser utilizada como
medida de desempenho, pois ajuda a mitigar as acdes que visam rentabilidade
de curto prazo em detrimento da rentabilidade de longo prazo (Pimentel &
Aguiar, 2012). Segundo Maria et al., (2018), ao dizer que o lucro é persistente, ndo
significa que um valor monetdrio isoladamente tem capacidade de explicar
resultados futuros, mas sim o quanto o conjunto de estratégias para obtencdo de
desempenho (operacional, financeira, de marketing, dentre outras) obteve
sucesso em determinado exercicio, e como aplicacdes ou correcdes dessas
estratégias para os periodos seguintes afetardo os lucros da empresa.

Dessa forma, as medidas de persisténcia tém sido utilizadas na literatura
contdabil como proxies para a qualidade da informacdo contdbil ou qualidade
dos lucros (Francis et al., 2004; Arruda et al, 2015; Silva et al., 2017; Kajimoto &
Nakao, 2018; Silva et al., 2018; Maria et al. 2018). Segundo Dichev e Tang (2009),
além da persisténcia ser um atributo da qualidade do lucro, ela também é
relevante por exercer influéncia nas tomadas de decisdes de investidores e nas
projecoes dos analistas, j&@ que fornece uma base sdlida para a previsdo dos
lucros futuros da empresa. Contudo, ressalta-se que o uso persisténcia dos
resultados como proxy da qualidade dos lucros é vdlida quando estes lucros estdo
mais proximos do desempenho econdmico, estando livre de manipulacdoes
(Dechow et al., 2010).

2.2 Persisténcia dos Resultados e Transagoes com Partes Relacionadas

O relacionamento entre partes relacionadas geralmente se dd por meio
de um vinculo de poder, onde uma das partes influencia a tomada de decisdes
da outra. Por causa dessa influéncia, as operacdes entre elas podem ser
realizadas a precos e termos diferentes dos de mercado, ou seja, elas se envolvem
em operacdes que geralmente terceiros nGo aceitariam se envolver (Anastasia &
Onuora, 2019).

Esse relacionamento pode ser considerado um recurso para impulsionar o
valor e o desempenho das empresas em questdo, sob a hipdtese da transacdo
eficiente, servindo, por exemplo, como um meio de sustentacdo diante de
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dificuldades financeiras por meio do fortalecimento de um mercado interno no
grupo de empresas (Chen et al., 2009; Bona-Sdnchez et al., 2017).

Por outro lado, as TPRs também podem carregar um alto potencial de
conflito de interesses e serem usadas de forma abusiva, como um meio de
expropriacdo dos investidores minoritdrios, sob a hipdtese de conflito de interesses
(Bona-Sanchez et al., 2017). Neste caso, o risco envolvido € de que a controlada
seja administrada ndo para atender os objetivos da empresa e dos seus acionistas
em geral, mas para atender exclusivamente os objetivos do seu controlador.

Os precos envolvidos nas TPR sédo denominados de precos de fransferéncia
e sdo variadas as formas de calculd-los (Atkinson et al., 1999). Segundo Knupp
(2013), os precos de transferéncia podem ser usados para realizar o tunneling ou
propping, sendo um alvo do conflito de agéncia. O propping € a transferéncia
de riqueza da controladora para a contfrolada, j& o tunneling € o inverso, onde a
confroladora aumenta sua rigueza em detfrimento da riqueza da controlada
(Knupp, 2013).

O tunneling e o propping podem ser utilizados na mesma empresa, por
meio do mesmo tipo de transacdo, contudo, em diferentes épocas (Peng et. al.,
2011). Ou seja, em um periodo, a controladora pode transferir recursos para sua
controlada (propping), por diversos motivos e no periodo seguinte, reverté-los por
meio do processo de tunneling.

Lo et al., (2010) afirmam que se os precos de fransferéncias entre as TPR
forem manipulados, podem servir para transferir recursos para diferentes
stakeholders, resultando em ganho para uns e perda para outros, € como
conseguéncia, resultando em uma md qualidade da informacdo contdbil, por
distorcerem os demonstrativos e aumentarem a assimetria da informacado.

De acordo com Friedman et al., (2003), o propping € usualmente utilizado
diante de uma instabilidade na economia, onde a controladora investe recursos
na controlada para garantir a sua contfinuidade. Contudo, a confroladora sé ird
fazer esse aporte de recursos se houver a possibilidade de futuramente realizar
operacdes de tunneling, caso contrdrio, a controladora prefere deixar a
confrolada falir (Friedman et al., 2003). Desta forma, as TPR podem ajudar a
aumentar o desempenho da empresa, mas de forma tempordria, o que
geralmente ndo adiciona valor a empresa no longo prazo (Peng, et al., 2010).

Na China, Chen et al., (2011) abordaram as TPR durante uma Oferta PUblica
Inicial (IPO) e observaram que no periodo pré IPO, ocorriam a estruturacdo de
vdrias TPR operacionais, aumentando o desempenho operacional das
controladas, contudo, apds o IPO, as TPR diminuiam, afetando negativamente o
desempenho da empresa e o retorno das acoes.

Devido ao potencial uso das TPR como forma de gerenciamento de
resultados (Aharony, 2010; lJian & Wong, 2010), pelos vdrios escdndalos
corporativos em alguns paises pelo uso das TPR como uma forma de manipular
lucros e desviar recursos de suas empresas (Anastasia & Onuora, 2019) e pela
flexibilidade das transacdes, ora propping ora tunneling, pode-se dizer que a
medida que a proporcdo de TPRs aumenta, a preocupacdo com o impacto
negativo nos lucros futuros também aumenta (Hong & Fang, 2005).
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O lucro é um dos principais itens dos relatdrios contdbeis, e, portanto, existe
uma preocupacdo com a sua qualidade (Firmansyah & Herawaty, 2019). Um dos
atributos da qualidade do lucro é a sua persisténcia (Maria et al., 2018). Empresas
com lucros persistentes ddo base para uma melhor projecdo dos seus fluxos de
caixa futuros pelos usudrios da informacdo (Dechow et. al., 2010). Por isso,
segundo Dichev et al, (2013), as empresas podem tentar manipular as
informacodes contdbeis buscando passar aos usudrios externos uma imagem de
lucros persistentes quando, na verdade, eles nGo sdo.

Na China, Jian e Xiaohui (2015), examinaram a relacdo entre TPR e
persisténcia dos lucros com base em amostras de dados de 1527 empresas
chinesas de 2007 a 2012. Os autores usaram uma dummy de TPR entre controlador
e controlada e o volume de transacdes foi medido pelo logaritmo natural da
soma dos vdarios tipos de TPR, usando o modelo de Dichev e Tang (2009) para
calcular a persisténcia.

Como resultados, Jian e Xiaohui (2015) concluiram que as empresas que
possuem TPR tém uma menor persisténcia de lucros do que as empresas que ndo
possuem TPR, além disso, quanto maior a escala de TPR, menor € a persisténcia
dos lucros e consequentemente, a qualidade da informacdo.

Em Taiwan, Fang e Zhang (2018) investigaram a relacdo entre a empresa
que audita o grupo de negdcios, TPR e persisténcia dos lucros nas empresas de
1996 a 2011. Os autores constatam que a maioria das enfidades de um grupo de
negocios sdo auditadas por auditores de diferentes empresas, resultfando em um
mau entendimento sobre a natureza das TPRs e possibilitando ds empresas do
grupo realizarem TPRs por meio de atividades ndo operacionais de forma a
diminuir a persisténcia dos ganhos.

Os autores também identificaram que, quando as empresas do grupo de
negocios sdo auditadas pela mesma empresa, em vez de serem auditados por
empresas diferentes, a persisténcia dos lucros ndo diminui (Fang & Zhang, 2018).

Ndo se tem noticias de pesquisas no Brasil que investiguem a relacdo entre
TPR e persisténcia do lucro. Contudo, o ambiente brasileiro € caracterizado pela
alta concenfracdo aciondria nas mdos do acionista controlador, 0 que aumenta
a possibilidade do uso das TPR como meio de expropriacdo (Silveira & Barros, 2008,
Silva et al., 2018). Segundo Bao e Lewellynb (2017), a manipulacdo de resultados
€ uma conseguéncia provdvel da concentracdo de propriedade, porque a
influéncia significativa que o proprietdrio controlador tem sobre a administracdo
o permite se envolver com a producdo das informagcdes contdbeis da empresa.

Ademais, é evidenciado em algumas pesquisas que, se a empresa
gerencia mudancas no lucro que seriam relevantes da tomada de decisdes dos
investidores, ela reduz a persisténcia dos lucros, piorando a qualidade da
informacdo (Dechow et al., 2010; Kolozsvari & Macedo, 2016; Ribeiro et al., 2020).

Portanto, levanta-se a seguinte hipdtese de pesquisa: Hipdtese 1: As TPRs
das empresas brasileiras ndo financeiras de capital aberto tém uma influéncia
negativa na persisténcia dos lucros

Por conta das TPRs poderem ser utilizadas, tanto segundo a hipdtese da
transacdo eficiente, como considerando a hipdtese de conflito de interesses
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(Gordon et al, 2004), ndo hd ainda um modelo Unico que identifique
perfeitamente as TPRs que sdo improprias, o que os estudos buscam fazer é tentar
encontrar proxies das mesmas (Chen et al., 2018).

Nesse sentido, grande parte das pesquisas tentam, por meio de uma
regressdo, separar as TPRs normais (comuns ao negdcio da empresa) das
anormais (usadas para um propodsito diferente dos negdcios da empresa). Assim,
€ executado uma regressdo colocando as fransacdes mais recorrentes entre as
partes relacionadas (como vendas, compras e empréstimos) como varidveis
dependentes e inseridas varidveis independentes de controle, que explicariam
tais fransacdes. O valor estimado por essa regressdo sdo as TPRs normais € o
residuo dela sdo as transacdes anormais (Al-Dhamari et al.,2018; Chung et al.,
2019; Habib et al., 2017; Jian & Wong, 2004, 2010).

Portando, baseado em Jian e Wong (2010), que usaram transacoes
anormais de venda, e Al-Dhamari et al. (2018), que usaram fransacoes anormais
de compra, a Hipdtese 1 da pesquisa € subdivida da seguinte forma:

Hipotese 1a: As TPRs anormais de venda tém influéncia negativa na
persisténcia dos lucros;

Hipotese 1b: As TPRs anormais de compra tém influEncia negativa na
persisténcia dos lucros;

Hipotese 1c: As TPRs anormais de compra e venda juntas tém influéncia
negativa na persisténcia dos lucros.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Populagao e Amostra

Com o objetivo de verificar a influéncia das TPRs na persisténcia dos lucros,
selecionou-se na Economdtica® os demonstrativos financeiros individuais de
empresas abertas, com acoes negociadas na B3 — Bolsa, Brasil e Balcdo, durante
o periodo de 2014 a 2018 totalizando 354 empresas. O uso dos demonstrativos
individuais se da porque os dados financeiros referentes a TPRs sdo eliminados
infegralmente no processo de consolidacdo.

O periodo analisado foi escolhido por causa dos modelos de persisténcia,
pois eles exigem o cdlculo do lucro liguido dos Ultimos 5 anos, assim, para 2014 os
anos bases seriam 2010 a 2014; se fossem usados os anos anteriores a 2014, a
amostra teria dados anteriores a 2010 - periodo pré-convergéncia ds normas
internacionais de contabilidade.

Neste sentido, Silva et al., (2017) demonstraram a existéncia de diferenca
na persisténcia do lucro antes e apds a adocdo das normas internacionais. Assim,
ndo € indicado que uma mesma amostra contenha uma série histérica de dados
contdbeis de periodos pré-IFRS e pds-IFRS, como forma de evitar problemas de
falta de comparabilidade (Cardoso et al.,2015).

Dessas 354 empresas, foram excluidas as empresas financeiras, por causa
das suas individualidades, empresas que ndo apresentaram informacodes sobre
alguma das varidveis necessdrias nos modelos utilizados durante todo o periodo
de andlise; e aquelas que apresentaram patriménio liquido (PL) negativo, para
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ndo comprometer os resultados de varidveis cujo cdlculo utilizam o PL. Desta
forma, a amostra ficou composta por 123 empresas (vide Tabela 1).

Tabela 1
Descricdo da Selecdo da Amostra
Etapa da selegdo da amostra N° Observagoes
(=) Empresas com acdo negociada na Bolsa do Brasil (B3) 354
(-) Exclus@o de empresas financeiras (78)
(-) Exclus@o de empresas com Patriménio Liquido negativo (49)
(-) Dados faltantes (104)
(=) Amostra Final 123

Fonte: Dados da pesquisa.

Os dados financeiros referentes aos demonstrativos contdbeis presentes
nos modelos propostos foram coletados na Economdtica e os dados referentes
as TPRs foram coletados individualmente nas Notas Explicativas disponiveis no site
da B3 ou no site individual da empresa.

3.2 Modelo Empirico de Persisténcia dos Lucros

Adotou-se a métrica de Persisténcia abordada no trabalho de Dichev e
Tang (2009), por ser também utilizada no trabalho de Jian e Xiaohui (2015), um
dos trabalhos bases que investigaram Persisténcia dos Lucros e TPR, discutido no
referencial tedrico.

A métrica é fundamentada na ideia de que a persisténcia dos lucros
compreende a volatilidade dos lucros, assim, quanto mais voldtil o lucro liquido
menor a persisténcia dos lucros. Portanto, o cdlculo da persisténcia dos lucros se
dd pelo inverso do desvio padrdo do lucro liquido dos 5 exercicios anteriores de
cada observacdo ano-empresa. Assim, para o ano de 2014 serdo usados 0s anos
de 2010 a 2014; para o ano de 2015 serdo usados os anos de 2011a 2015, e assim
por diante conforme Equacado 1:

1
Persn= m (] )

Pers = persisténcia dos lucros;
olLL = desvio padrdo do lucro liguido escalonado pelo total de ativos do fim do
periodo de cinco anos.

3.3 Modelos Empiricos de Transagoes com Partes Relacionadas.

Diante das diversas medidas existentes de TPR, esta pesquisa adotard as
qgue separam por meio de uma regressdo, as TPRs proprias das imprdprias,
baseada em Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari et al. (2018).

Optou-se por essa métrica uma vez que as TPR abusivas sdo aquelas que
ndo correspondem a operacdo normal da empresa (Yeh et al, 2012), e,
geralmente, as atividades de manipulacdo dos resultados (como a suavizacdo
infencional dos lucros) se dd por meio de TPRs anormais (Lo et al., 2010).
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Jian e Wong (2010) utilizam as vendas como medida de manipulacdo dos
lucros, evidenciando que quando as empresas tém incentivos para manipular os
lucros, elas tém niveis anormalmente altos de vendas de partes relacionadas, pois
as empresas confroladas estdo dispostas a comprar mais da empresa
controladora para aumentar a sua receita e consequente seu lucro.

Partindo do modelo de Jian e Wong (2010), além das vendas, Al-Dhamairi
et al. (2018) considera também as compras entre partes relacionadas, pois seriam
os dois tipos de TPRs mais recorrentes, e, portanto, menos provdveis de que a
manipulacdo por meio delas sejam detectadas (Wong et al. 2015).

O modelo, baseado em Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari et al. (2018) é
evidenciado na Equacdo 2:

TPRy= a+ B, TAM;+ B,ALAV+ B,MBT; + B, SET+¢; 2)

TPRit = tfransacdes de vendas; compras; € vendas+compras de bens e servigcos entre

partes relacionadas, ambas na sua forma logaritmica;

TAM = logaritmo natural do ativo total;

ALAYV = Passivo total dividido pelo ativo total; e

MTB = Market to book, sendo o valor de mercado dividido pelo patrimdnio liquido da

empresaq;

SET+ = representa o setor de atividade econdmica da empresa i no periodo t,
conforme a B3;

& = termo de erro/residuos do modelo.

A partir da Equacdo 2, as TPRs de compras, de vendas e agrupadas sGo
regredidas, cada uma, ano a ano (2014-2018) a fim de se encontrar a parcela
gue corresponde as TPRs anormais, representada pelos residuos das regressoes e
denominadas de anTPRV (vendas anormais), anTPRC (compras anormais) e
anTPRT (vendas+compras anormais).

3.4 Modelos empiricos finais

Baseado no modelo de persisténcia exposto no trabalho da Dichev e Tang
(2009) juntamente com os modelos de TPRs, o modelo empirico final da pesquisa
€ apresentado na Equacdo 3:

PERS = a + p,anTPR + variGveis de controle (3)

As varidveis utilizadas nos modelos finais sGo descritas na Tabela 2 a seguir:

Tabela 2
Varidveis da Pesquisa

Variavel Descrigcdo Medida Referéncias

Varidvel Dependente

PERS | Persisténcia dos Lucros | —— (vide Equagdo 1) Dichev e Tang (2009)

Varidveis Independentes de Interesse

Vendas anormais com

anTPRV .
partes relacionadas

Residuo da Equacdo 2 Jiang e Wong (2010)
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Variavel Descrigcdo Medida Referéncias
Compras anormais enftre

anTPRC . Residuo da Equacdo 2 Al-Dhamairi et al., (2018)
partes relacionadas
anTPRT TPRs anormais fotais Residuo da Equagdo 2 Al-Dhamairi et al., (2018)
(compra +venda)
Varidveis Independentes de Controle
Logaritmo natural do ativo Brunozi et al., (2019)
TAM Tamanho total do fim do periodo Lunardi et al. (2019)
Rentabilidade sobre o Lo . Junior et al. (2019);
ROA Ativo Total Lucro liquido/Ativo Total Lunardi et al. (2019)
Dummy: 1 para empresas Brunozi et al., (2019),
AUD Empresa de Auditoria auditadas por Big Foure 0 Lunardi et al. (2019);
caso contrdrio Silva et al. (2017);

Periodo correspondente
. ao ano da observacdo i
ANO Periodo Oggcl de 2014 a no periodo t, ao Ribeiro et al. (2020)
18 .

considerar o ano de 2014

como referéncia

Setor de atividade

econdbmica da empresa i
no periodo 1, ao Ribeiro et al. (2020)
considerar o setor de bens
industriais como referéncia

Setor de cada empresa,

SETOR conforme a B3

Fonte: Elaborado pelos autores.

Conforme a Tabela 2, serdo utilizadas varidveis de controle relacionadas
com a qualidade do lucro, e, portanto, com a persisténcia dos lucros. Além disso
serd feito o controle por setor e por ano, pois as caracteristicas particulares quanto
as atividades realizadas, bem como aspectos internos e externos das empresas
variam ao longo do tempo e podem influenciar os resultados investigados (Ribeiro
et al.,2020).

A varidvel de controle de auditoria representa as empresas auditadas por
uma das Big Four: PwC, Deloitte, Ernst Young e KPMG. As grandes empresas de
auditoria tendem a ser mais exigentes quanto ¢ qualidade da informacdo, além
de possuirem recursos tecnoldgicos mais avancados e pessoal mais qualificado
do que outras empresas de auditoria (Chalmers & Godfrey, 2004). Assim, algumas
pesquisas demonstram que as empresas auditadas por Big Four possuem uma
qualidade da informacdo maior quando comparadas a empresas que ndo sAo
auditadas por Big Four (Moura et al., 2017; Silva et al., 2014). Espera-se, portanto,
uma relacdo positiva entre empresas auditadas por Big Four e a persisténcia dos
lucros.

A varidvel tamanho € apontada na literatura de qualidade da informacdo
contdabil tfanto como incentivadora do gerenciamento, onde empresas grandes
sGd0 mais propensas a gerenciarem o lucro para baixo, devido aos custos politicos
(Mazzioni & Klann, 2016; Watts e Zimmerman, 1990) presumindo-se uma relacdo
negativa entre tamanho e persisténcia do resultados; como fambém é apontada
como inibidora do gerenciamento de resultados, onde quanto maior a empresa,
maior sdo seus controles internos e sua governanca corporativa, bem como sdo
maiores a expectativa depositada sobre elas pelos investidores e analistas,
presumindo-se uma relacdo positiva enfre tamanho e persisténcia do resultados.
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A varidvel ROA representa a rentabilidade dos ativos totais da empresa. A
literatura mostra que a manipulacdo dos lucros afasta a empresa de seu
desempenho ideal, afeta o fluxo de caixa das empresas e é suscetivel a aumentar
a volatilidade do lucro (Cupertino et al. 2016). Assim, € esperado que empresas
com maior rentabilidade sejam empresas com maior qualidade do lucro, ou seja,
empresas mais persistentes.

Para a andlise dos dados foram utilizadas técnicas estatisticas univariadas
e multivariadas. Na técnica univariada foram apresentadas a contagem da
amostra, média, mediana, desvio padrdo e coeficiente de variacdo das varidveis
em andlise, em cada quantil.

Na andlise multivariada, optou-se por utilizar a regressdo quantilica, por
meio do STATA® 13. A regressdo quantilica representa quantis da distribuicdo,
mais apropriada quando a distribuicdo é heterogénea, ou seja, quando
variacdes de X terdo impactos diferenciados valores elevados e baixos de Y. O
método de regressdo linear comumente utilizada, baseada nos Minimos
Quadrados Ordindrios (MQQO), representa valores médios, o que pode ofuscar
importantes efeitos distributivos, e, portanto, sdo mais Uteis quando a distribuicdo
em torno da reta de regressdo € homogénea.

Dessa forma, o uso da regressdo quantilica se justifica, pois a influéncia das
trés medidas de TPRs pode ser distinta ao longo da distribuicdo da varidvel de
persisténcia dos resultados e, além disso, o impacto das trés medidas de TPR pode
ser mais significativo conforme o nivel de persisténcia dos resultados da empresa
(Marioni et al., 2016). Adicionalmente, a regressdo quantilica torna os resultados
mais robustos em relacdo aos outliers ao observar a resposta de cada quantil e
utilizar a mediana condicional como medida de tendéncia central, ao invés de
apenas uma reta de regressdo em torno da média, como na MQO. (Marioni et
al., 2016). Assim, serGo estimados os quantis (0.25; 0.50 e 0.75)

Na secdo a seguir sdo expostos e discutidos os resultados das técnicas
estatisticas univariadas, bivariadas e multivariadas aqui apresentadas.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A tabela 3 a seguir expde os resultados da estatistica descritiva das
varidveis utilizadas na pesquisa, com base nos quantis extremos da varidvel
dependente PERS, ou seja, pelo maior e menor nivel de persisténcia dos
resultados, e, também, pelo quantil central.

Tabela 3
Estatistica Descritiva por quantis
Painel A: Estatistica Descritiva do quantil (0.25) da Persisténcia dos Resultados

- PERS

Varidveis Observacdes Média Mediana Eg(sjvrgo Minimo  Mdximo
PERS 205 14.4272 14.8344  6.055]1 2.0731 24.0773
anTPRV 156 -0.1429 0.0809 24165 -9.3264 7.8573
anTPRC 136 -0.2110 0.2014 2.3310 -6.4075  4.4090
anTPRT 184 -0.2969  -0.0710 2.0589 -6.0137 5.7185
MTB 200 1.7976 0.9619 2.1741 0.1187  12.1604
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ROA 205 0.0147 0.0287 0.1572  -1.1344  0.3691
TAM 205 14.7535  14.6939  1.6902 10.8055 20.3646

Painel B: Estatistica Descritiva do quantil central (mediana) de Persisténcia dos
Resultados - PERS

Desvio

Varidveis Observacdes Média Mediana Padrdo Minimo  Mdximo

PERS 205 35.1385 34.8109 7.4881 24.1710 48.5961
anTPRV 170 0.2272 0.6288 2.1062 -6.4196  4.3833
anTPRC 160 0.35%96 0.4426 1.7828 -8.1603  3.6098
anTPRT 195 0.2323 0.2935 1.5530 -4.0181 4.0635
MTB 201 2.0090 1.4761 1.9949  0.1821 14.8092
ROA 205 0.04951 0.0439 0.0563 -0.0722 0.2290
TAM 205 15.3431 15.2759 1.6011 10.9112 20.5485
Painel C: Estatistica Descritiva do quantil (0.75) da Persisténcia dos Resultados
- PERS
Varidveis Observacdes Média Mediana F%e(j;g% Minimo  Md&ximo
PERS 205 85.8725 75.2982 38.0089 48.9675 309.8537
anTPRV 176 -0.0927 -0.0215 2.3897  -6.1171 5.6351
anTPRC 157 -0.1836 0.0147 2.1459  -8.7451 3.4532
anTPRT 191 0.0487 0.1748 1.9072 -5.5803  5.3483
MTB 196 2.1520 1.4684 2.0436 0.1702 11.3253
ROA 205 0.0573 0.0533 0.0479 -0.0495 0.2222
TAM 205 15,1713  15.475]1 1.3510 11.5273 18.4420

Fonte: Dados da pesquisa.

Na tabela 3 pode-se perceber que as 3 métricas de transacdes anormais
com partes relacionadas e a variGvel de persisténcia possuem uma alta
variabilidade, principalmente no quantil extremo mdaximo. Assim, uma medida
baseada na média ndo seria a mais adequada.

Observa-se ainda, na Tabela 3, que as transacdes anormais de vendas,
compras e conjuntas sdo menores no quantil mdaximo do que no guantil minimo,
indicando que empresas com maior persisténcia do lucro possuem menores niveis
de transacdes anormais de vendas e compras com partes relacionadas e
menores transacdes anormais de compra e venda simultaneamente, o que pode
j& indicar uma relacdo inversa dessas variaveis.

Nota-se ainda que a varidvel tamanho ndo demonstrou muita diferenca
enfre os quantis, indicando a potencial independente em relacdo a persisténcia.
J& o ROA possui médias maiores no quantil de maior persisténcia, indicando que
empresas com lucros mais persistentes, possuem maior rentabilidade

A Tabela 4 evidencia os resultados da andlise multivariaoda por meio da
regressdo quantilica, onde a varidvel dependente é a Persisténcia do Lucro:

Tabela 4
Regressoes Quantilicas

Painel A: Persisténcia e TPRs Anormais de Vendas

Quantil 0.25 Quantil 0.50 Quantil 0.75
anTPRV 0.3290 0.2835 -1.8637**
TAM 2.2099*** 2.41471%** 2.8264**
ROA 18.5393** 28.7439** 48.0847*
110 Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de Minas Gerais,

Belo Horizonte, v. 34, n. 1, p. 98-122, jan./abr. 2023.



Transacdes com partes relacionadas: evidéncias de persisténcia dos lucros no mercado de capitais
brasileiro

AUD -4.5640 -9.1702** -15.2347**
Constante -5.6717 8.4236 37.9851
Pseudo-R? 8.62% 9.90% 13.05%
CS Sim Sim Sim
CPA Sim Sim Sim
Observacoes 502
Painel B: Persisténcia e TPRs Anormais de Compras

Quantil 0.25 Quantil 0.50 Quantil 0.75
anTPRC 0.1572 -0.4769 -2.7854**
TAM 3.0203*** 3.5023*** 5.2320%**
ROA 32.4488*** 36.8579*** 59.4097**
AUD -2.9407 -10.0219*** -5.9506
Constante -18.1344 -11.4928 -16.8402
Pseudo-R? 9.50% 9.30% 11.14%
CS Sim Sim Sim
CPA Sim Sim Sim
Observacoes 453
Painel C: Persisténcia e TPRs Anormais Total (Venda+Compras)

Quantil 0.25 Quantil 0.50 Quantil 0.75
anTPRT 0.8783** 0.6342 -3.047 6***
TAM 2.2612%** 3.0255%** 4,5320%**
ROA 19.3947*** 29.1524%** 53.0900**
AUD -2.4637 -9.6947** -19.0423***
Constante -11.4871 -0.6727 12.9414
Pseudo-R? 7.40% 7.50% 10,00%
CS Sim Sim Sim
CPA Sim Sim Sim
Observacdes 570

Legenda: * significncia ao nivel de 10%; **significGncia ao nivel de 5%;
***significncia ao nivel de 1%. CS = Confrole de Setores; CPA = Confrole de
Periodos Anuais. As constantes destes modelos econométricos absorveram as
seguintes varidveis: SETOR = Bens Industriais e ANO = 2014.

Fonte: Dados da pesquisa.

Para uma melhor compreensdo dos resultados das regressoes, a Tabela 5
resume as influéncias significativas das fransacdes com partes relacionadas
anormais na persisténcia dos lucros, apresentando se essa influéncia foi de forma
positiva ou negativa.

Tabela 5
Resumo da Influéncia da TPR na Persisténcia
TPRs anormais /Quantis 0,25 0,50 0,75

anTPRV (Vendas) i

anTPRC (Compras) -
anTPRT (Venda+Compra) + -

Fonte: Dados da pesquisa.

Percebe-se, pelas Tabelas 4 e 5, que as fransacdes anormais de venda, as
transacdes anormais de compra e as fransacdes anormais totais com partes
relacionadas possuem coeficiente positivo no menor quantil de persisténcia
(0.25), embora estatisticamente significante apenas na anTPRT.
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Isso pode ser explicado pois empresas que fazem uso de fransacdes com
partes relacionadas anormais, podem estar manipulando os seus resultados e isso
implica na menor predicabilidade do lucro, e consequente menor qualidade das
informacdes contdbeis (Dechow & Schrand, 2004; Dechow et al.,2010), dai o
coeficiente positivo no menor quantil de persisténcia e fransacdes anormais com
partes relacionadas e negativo entre no quantil de persisténcia e transacoes
anormais com partes relacionadas.

Quando analisado os maiores quantis de persisténcia, percebe-se que as
transacdes anormais de venda, as transacdes anormais de compra e as
transacdes anormais fotais com partes relacionadas possuem coeficientes
negativos e significantes. Assim, pode-se concluir que as fransacdes com partes
relacionadas com fins de manipular as informacdes contdbeis, influenciam
negativamente a persisténcia dos lucros, ndo rejeitando-se as hipdteses de
pesquisa 1a, 1b e 1c. Tais resulfados complementam os estudos de Jian e Xiaohui
(2015) com empresas chinesas, que examinaram a relacdo entre TPR financeiras
e persisténcia de lucros e descobriram que, quanto maior a escala de TPRs, menor
é a persisténcia dos lucros.

Os resulfados também corroboram com o restante da literatura sobre
qualidade do lucro, pois, os lucros sdo considerados persistentes, e, portanto, de
qualidade, quando representam fielmente o desempenho atual da empresa e
servem de fundamento para predizer os lucros de periodos futuros (Dechow et al.,
2010). Dessa forma, um dos efeitos da manipulacdo de informacdes que seriam
relevantes na tomada de decisdes, € a reducdo da qualidade do lucro. Por isso,
quando a empresa utiliza de transacdes anormais de compra e venda entre
partes relacionadas, ela reduz a capacidade informacional do lucro, resultando
numa influéncia negativa na persisténcia dos resultados.

Outra possivel explicacdo para as TPRs influenciarem negativamente a
persisténcia dos lucros, € a de que tais transacdes podem ora beneficiar a
controladora, ora a controlada, pelas transacdes do tipo propping e do tipo
funneling. Ou seja, em um momento as empresas podem executar fransacdes em
que o recurso flui da confroladora para a controlada a fim de atingirem um
objetivo especifico, e no periodo seguinte, elas estruturam transacdes onde o
recurso flui da controlada para a controladora (Jian & Wong, 2010; Aharony, 2010;
Chen et al., 2011). Assim, em um momento as TPRs podem contribuir para o lucro
e o desempenho da empresa, mas de forma transitoria, ou seja, essa contribuicdo
ndo persiste no longo prazo (Peng, et al., 2011).

A varidvel de contfrole tamanho, apresentou coeficiente positivo,
significante e crescente em todos os quantis de persisténcia dos lucros, dessa
forma, quanto maior o quantil de persisténcia, maiores foram as empresas. 1sso vai
ao encontro dos resultados de algumas pesquisas que relacionam o tamanho da
empresa com a persisténcia dos lucros, como a pesquisa de Pimentel e Aguiar
(2012), que evidenciam que o par@metro de persisténcia de lucros € mais elevado
em empresas maiores, por conta das mesmas possuirem melhores controles
internos e governanca corporativa, e sofrerem maior pressdo por parte dos
investidores e analistas.

A varidvel de desempenho, ROA, também apresentou coeficiente positivo,
significante e crescente em todos os quantis de persisténcia dos lucros, dessa
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forma, quanto maior o quanfil de persisténcia, maior o desempenho das
empresas. Tal resultado condiz com a literatura, de que lucros ndo manipulados,
ou seja, de maior qualidade (mais persistentes), resultam em maior rentabilidade,
pois quando o resultado € manipulado, uma empresa se afasta de seu
desempenho de negdcios ideal e surgem implicacdes financeiras de longo prazo
(Gunny, 2010).

Por fim, a varidvel de auditoria apresentou coeficiente negativo em todos
os quantis de persisténcia dos lucros. Na amostra, das 123 empresas, 92 delas
foram auditadas por Big Fours em todos os anos do estudo, enquanto 31 foram
auditadas por outras empresas que ndo eram Big Fours. Tal resultado € divergente
do apontado pela literatura, pois esperava-se que a auditoria fivesse uma
influéncia positiva sobre a persisténcia dos resultados, como atributo da
qualidade do lucro, uma vez que grandes empresas de auditoria sGo mais
exigentes quanto a qualidade da informacdo e possuem maiores recursos para
fazer a auditoria do que empresas pequenas (Chalmers & Godfrey, 2004).

Possivelmente, a influéncia das transacdes anormais com partes
relacionadas pode ter sido o motivo do resultado divergente, pois o fato de as
TPRs serem transacdes complexas, € mais dificil para as pessoas de fora do grupo,
como os auditores, descobrirem transacdes questiondveis ou até fraudulentas
(Huang e Liu, 2010). Outra possivel explicacdo € de que a auditoria estd
relacionando-se negativamente a parcela dos resultados da empresa que pode
estar sendo manipulada para aparentar uma possivel persisténcia, j&@ que,
segundo Dichev et al (2013) as empresas gerenciam resultados na tentativa de
aumentar a percepcdo dos investidores acerca de lucros persistentes quando,
em sua intfegralidade, eles nGo o sdo.

5 CONCLUSOES

O estudo teve por objetivo investigar a influéncia das transagcdes com
partes relacionadas na persisténcia dos lucros das empresas brasileiras. Para isso
foi utilizado um modelo baseado em Dichev e Tang (2009). Também foram usadas
trés medidas de transacdes com partes relacionadas: transacdes anormais de
vendas, transacdes anormais de compra, e transacdes anormais totais
(venda+compra), ambas obtidas pelos residuos dos modelos econométricos de
Jian e Wong (2010) e Al-Dhamari et al. (2018).

A persisténcia dos resultados € um dos atributos da qualidade do lucro, e,
portanto, uma caracteristica desejdvel pelas empresas. Assim, existe uma
possibilidade de as entidades gerenciarem os lucros buscando aparentar possuir
lucros persistentes e sustentdveis, afim de atrairem mais investimentos, serem
melhor avaliadas pelo mercado, etc. Uma possivel ferramenta para isso, discutido
no referencial tedrico, sdo as Transacdes com Partes Relacionadas.

Entretanto, embora a persisténcia dos lucros seja uma caracteristica
desejavel no quesito de qualidade da informacdo, se as empresas executam TPR
com fins manipulacdo dos resultados, ou seja, se gerenciam mudancas no lucro
importantes para a fomada de decisdes dos investidores, o efeito na qualidade
da informacdo € inverso. Portanto estabeleceu-se as hipdteses de que as
transacdes anormais com partes relacionadas de venda (hipdtese 1a), compra

Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de Minas Gerais, Belo
Horizonte, v. 34, n. 1, p. 98-122, jan./abr. 2023. 113



Ketlyn Alves Goncalves, Carlos Henrique Silva do Carmo, Alex Mussoi Ribeiro, Ercilio Zanolla

(hipotese 1b) e total (hipdtese 1c¢) teriam uma influéncia negativa na persisténcia
dos lucros

Os resultados demonstraram que tanto as fransacdes anormais de vendas,
como as transacdes anormais de compra e as transacdes anormais totais com
partes relacionadas influenciam negativamente a persisténcia dos lucros ndo
rejeitando-se as hipodteses de pesquisa 1a, 1b e 1c.

Tais resultados v@o ao encontro ao exposto na literatura infernacional,
como no estudo de lJian e Xiaohui (2015) com empresas chinesas, que
examinaram a relacdo entre TPR financeiras e persisténcia de lucros e
descobriram que, quanto maior a escala de TPR, menor € a persisténcia de
ganhos.

O presente estudo contribui para a discussdo de TPRs e qualidade do lucro,
evidenciando que no Brasil tais transacdes podem estar contribuindo para reduzir
a qualidade da informacdo contdbil utilizada pelos interessados na avaliacdo
das empresas e apesar do inUmeros casos de de esc@ndalos financeiras que
envolvem as transacdes com partes relacionadas (Kohlbeck & Mayhew, 2017;
Rahmat et al., 2020) pouca atencdo tem recebido na literatura contdbil nacional.

O estudo também contribui indiretamente com a literatura relativa a
investigacdo de outras perspectivas da qualidade dos lucros, com destaque para
as pesquisas que envolvem o gerenciamento de resultados, pois uma das
limitacdes desse tipo de pesquisa, € ndo conseguir identificar especificamente
quais operacdes as empresas estdo gerenciando. Portanto, esta pesquisa
confribui ao evidenciar que fransacdes com partes relacionadas, de compra e
venda poder ser um dos meios utilizados pelas empresas para manipular seus
resultados.

Como limitacdes da pesquisa encontra-se o tamanho da amostra e a
utilizacdo de residuos de 0os modelos econométricos o que pode gerar uma maior
dispersdo dos resultados e eventualmente induzir ao erro de avaliacdo (Ball, 2013).

Por fim, sugere-se para as pesquisas futuras a investigacdo das TPRs com
outros atributos da qualidade do lucro, ou ainda, utilizando outras métricas de
mensuracdo de TPRs, ou outros tipos de TPRs além das vendas e compras, a fim
de corroborar com a discussdo do impacto dessas tfransacdes na qualidade da
informacdo contdbil. Outra sugestdo para pesquisas futuras € analisar a influéncia
da concentracdo de capital nas transacdes com partes relacionadas improprias,
uma vez que se tem indicios de que tal fator favorece os problemas de agéncia,
podendo tornar o ambiente conveniente para a expropriacdo dos acionistas NnGo
controladores.
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