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Resumo

A manipulacdo de resultados é a modificacdo de valores que sdo refletidos nas contas e nas
demonstra¢des financeiras de uma empresa, ou seja, € a alteracédo dos resultados com a finalidade de
mostrar uma melhor imagem da situacdo econdmica e financeira da entidade. O presente estudo
procura analisar, para uma amostra de empresas portuguesas, se as lavandarias self-service atuam
sob subfaturagcdo, quando comparadas com empresas de outros setores de atividade. O interesse no
desenvolvimento do estudo decorre do Relatério de Atividades Desenvolvidas de Combate a Fraude e
Evaséo Fiscal e Aduaneira de 2018, divulgado pela Autoridade Tributéria e Aduaneira (AT) a 8 de julho
de 2019. A AT considera o setor das lavandarias como um setor critico, ou seja, estd a pagar poucos
impostos, nhomeadamente, Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) e Imposto sobre Rendimentos
das Pessoas Coletivas (IRC). Como as lavandarias self-service ndo estdo obrigadas a emitir faturas,
essas empresas tendem a registar vendas inferiores ao real para assim evitarem o pagamento de IVA
e IRC. Das diferentes formas para identificar a manipulagdo dos resultados existentes na literatura,
utiliza-se a medida de alisamento de resultados como proxy da qualidade da informacéo financeira e da
existéncia de eventual subfaturacdo e manipulacdo das vendas das empresas com um Cédigo de
Atividade Econdmica (CAE) onde se incluem as lavandarias self-service com empresas de outros CAE.
ApOs a analise dos resultados obtidos foi possivel verificar a constatagdo que a AT apurou sobre as
lavandarias self-service. Confirma-se, como era esperado, que os modelos empiricos utilizados na
literatura podem ser validados e utilizados pela AT e por outros utilizadores da informacéo financeira

para aferirem da qualidade desta e identificarem outras situacdes de risco de omissdo de rendimentos.

Palavras - Chave: Manipulagdo de Resultados, Alisamento de Resultados, Contabilidade Criativa,

Accruals, Impostos



Abstract

The earnings management is the modification of values that are reflected in the accounts and financial
statements of a company, that is, it is the alteration of results with the purpose of showing a better image
of the entity's economic and financial situation. The present study seeks to analyze, for a sample of
Portuguese companies, whether self-service laundries operate under-invoicing, when compared with
companies from other sectors of activity. The interest in the development of the study stems from the
Report of Activities Developed to Combat Fraud and Tax and Customs Evasion of 2018, released by the
Tax and Customs Authority (AT) on July 8, 2019. AT considers the laundry sector as a sector critical,
that is, it is paying few taxes, namely Value Added Tax (VAT) and Corporate Income Tax (IRC). As self-
service laundries are not obliged to issue invoices, these companies tend to record sales below the real,
in order to avoid paying VAT and IRC. Of the different ways to identify the manipulation of results in the
literature, the measurement of results smoothing is used as a proxy for the quality of financial information
and the existence of possible under-invoicing and manipulation of company sales with an Economic
Activity Code (CAE) including self-service laundries with companies from other PPAs. After analyzing
the results obtained, it was possible to verify the finding that AT found on self-service laundries. It is
confirmed, as expected, that the empirical models used in the literature can be validated and used by
TA and other users of financial information to assess its quality and identify other situations of risk of

omission of income.

Keywords: Earnings management, Income Smoothing, Creative Accounting, Accruals, Taxes



Resumen

La manipulacion de resultados es la modificacién de valores que se reflejan en las cuentas y estados
financieros de una empresa, es decir, es la alteracién de resultados con el fin de mostrar una mejor
imagen de la situacién econdmico-financiera de la entidad. Este estudio busca analizar, para una
muestra de empresas portuguesas, si las lavanderias de autoservicio operan con subfacturacién, en
comparacion con empresas de otros sectores de actividad. El interés en el desarrollo del estudio surge
del Informe de Actividades Desarrolladas para Combatir el Fraude y la Evasion Fiscal y Aduanera de
2018, publicado por la Autoridad Fiscal y Aduanera (AT) el 8 de julio de 2019. AT considera al sector de
lavanderia como un sector critico, es decir, estd pagando pocos impuestos, a saber, el Impuesto al Valor
Agregado (IVA) y el Impuesto sobre Sociedades (IRC). Como las lavanderias de autoservicio no estan
obligadas a emitir facturas, estas empresas tienden a registrar ventas por debajo del nivel real para
evitar pagar el IVAy el IRC. De las diferentes formas de identificar la manipulacion de resultados en la
literatura, se utiliza la medicién de suavizado de resultados como proxy de la calidad de la informacion
financiera y la existencia de posible subfacturacidon y manipulacion de las ventas de la empresa con un
Cdédigo de Actividad Econémica (CAE) incluidas lavanderias de autoservicio con empresas de otros
CCE. Tras analizar los resultados obtenidos, se pudo constatar el hallazgo que AT encontr6 en las
lavanderias de autoservicio. Se confirma, como se esperaba, que los modelos empiricos utilizados en
la literatura pueden ser validados y utilizados por la AT y otros usuarios de la informacion financiera

para evaluar su calidad e identificar otras situaciones de riesgo de omisién de ingresos.

Palabras-clave: Manipulacion de resultados, Suavizado de resultados, Contabilidad creativa,

Acumulaciones, Impuestos
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Introducéao

A manipulacédo de resultados tem sido uma das questdes de grande importancia no mercado de capitais
atualmente. E uma questdo que vem preocupando os pesquisadores desde ha muito tempo e,
atualmente, existem varias pesquisas neste campo ou sobre este tema. A maior parte dos trabalhos
acerca do tema concentra-se em analisar os fatores que conduzem a esse comportamento ou a
constatar a existéncia ou ndo deste fendmeno nos diferentes setores de atividade. Entender o que
compde e por que razdo ocorre a manipulagdo dos resultados é fundamental para os utilizadores da

informacéo financeira.

Esta dissertacdo identifica alguns aspetos da manipulagéo de resultados, definindo o que constitui e
identificando os motivos pelos quais as empresas tendem a manipular os resultados. A base principal
desta dissertacdo € verificar a possivel existéncia de manipulagédo de resultados nas lavandarias self-
service em comparacao com outros setores de atividade. Assim, realizou-se uma analise do efeito da
manipulacdo de resultados no mercado portugués, com foco principalmente nas lavandarias self-

service.

A manipulagéo de resultados nem sempre significa alterar os valores para cima, pois esta é definida
como a alteracdo da informacédo das Demostra¢gfes Financeiras (DF) a fim de obter um ganho ou uma
perda dos lucros tendo em conta o interesse do gerente ou o0 objetivo da empresa (Healy & Wahlen,
1999). Nem sempre se pode declarar a manipulacao de resultados como ilegal, visto que, nem sempre
vai contra as normas contabilisticas e de relato financeiro, 0 que a torna um instrumento muito perigoso.
Em alguns casos, utilizam-se as normas contabilisticas e de relato financeiro para apresentar resultados
que melhor se adaptam aos objetivos das empresas e/ou dos gestores. E os utilizadores das DF podem

acabar enganados ao tomar decisdes baseados nos niimeros manipulados.

Para a realizacd@o da presente investigacao, foram utilizadas informag¢des com base em dados reais de
diversas empresas portuguesas, recolhidas através da base de dados Sistema de Analise de Balangos
Ibéricos (SABI), disponiveis para o periodo de 2014 a 2018.

Com o motivo e os objetivos expostos, organizou-se o trabalho em secfes tematicas. A seguir a
introducdo, na segunda sec¢éo, apresenta-se uma pequena descricdo da manipulagcédo dos resultados
bem como os seus fatores e os modelos mais utilizados na sua identificacdo. Na secdo seguinte
apresenta-se a hip6tese de investigacao, a recolha e o tratamento dos dados. Na quarta secéo,
apresentam-se os resultados da andlise empirica realizada. E por Gltimo, sintetizam-se as principais

conclus@es extraidas da investigacao.



1. Revisao de Literatura

Nesta seccdo apresenta-se uma breve revisdo da literatura sobre os principais aspetos relacionados
com o objetivo de estudo, nomeadamente sobre o conceito de manipulagdo dos resultados, motivos

para a manipulagéo dos resultados e os métodos de detecado da manipulacdo dos resultados.

1.1. Conceito Manipulacdo de Resultados

A Contabilidade é um instrumento que fornece o méaximo de informac¢des Uteis para a tomada de
decisbes dentro e fora da empresa (Marion, 2009). Portanto, os resultados sdo uma das formas
substanciais e indispensaveis na avaliagdo do desempenho de uma determinada empresa (88 12 a 21
Estrutura Concetual). Sendo o tecido empresarial em Portugal essencialmente constituido por
Pequenas e Medias empresas (PME) (INE, 2010; Carreira, Alexandre & Pardal, 2018; Ministério da
Economia, 2018), as quais geralmente sdo geridas pelos seus proprietarios (Moreira, 2006). Nestes
casos, a maioria das empresas opta por apresentar resultados de modo a ndo revelar a real situacao
das empresas, mas sim resultados que sejam de certa forma mais vantajosos para o proprio interesse
da mesma (Alves, 2014), nomeadamente com vista a minimizacdo do pagamento de impostos ao
Estado e a obtengdo de melhores condi¢des de financiamento (Moreira, 2006). Para isso, os gestores

tendem a recorrer a manipulacgao de resultados.

Deste modo, comeca por se apresentar algumas das diferentes definicdes que na literatura se podem
encontrar sobre manipulagao dos resultados ou na expressao inglesa “Earnings management”. Assim,

manipulacdo de resultados é uma intervencao intencional no processo de relatério financeiro externo,



com a intenc&o de obter algum ganho privado (Schipper, 1989). Ja segundo Healy e Wahlen (1999), a
manipulacdo dos resultados é a oportunidade de os gerentes escolherem métodos e estimativas de
relatério que nao refletem adequadamente a economia subjacente das suas empresas, ou seja, refere-
se a manipulagdo de resultados quando os gerentes alteram as Demonstracdes Financeiras (DF) para
enganar algumas partes interessadas sobre o desempenho econémico subjacente da empresa ou para
influenciar os resultados contratuais que dependem dos numeros contabilisticos reportados. A
manipulacdo de resultados sucede quando os gerentes alteram as DF e estruturam as transacdes
alterando as mesmas de modo a enganar as partes interessas no desempenho da empresa ou para
influenciar os resultados contratuais que dependem dos nameros contabilisticos relatados (Healy &
Wahlen, 1999).

Na maioria das vezes, a manipulacéo de resultados é considerada como um conceito entre periodos
pelo fato dos ganhos serem motivados de um periodo para o outro. O conceito comum e mais pratico
na definicdo de manipulacdo de resultados € o de modificar ou alterar os resultados. Portanto, entende-
se por manipulacdo de resultados, a manipulacdo ativa dos resultados contabilisticos retratando ou
apresentando uma impressao fraudulenta ou equivocada do desempenho da empresa (Mulford &
Comiskey, 2002). Moreira (2013), por sua vez, descreve que a manipulagcdo de resultados é toda a
atuacdo dos gestores que tem como objetivo alterar a informacéo financeira de modo a esconder o
verdadeiro desempenho econémico da empresa ou alterar os resultados contratuais que dependem

dessa mesma informacao.

A manipulacdo de resultados também pode ser considerada como uma decisdo estratégica simples
para suavizar os resultados ou a gestdo de divulgacdo dos mesmos (Kaur, 2017). Do mesmo modo
para Degeorge, Patel e Zeckhauser (1999), a manipulagéo de resultados € um exercicio estratégico de
discricdo da gestdo para influenciar o valor dos resultados reportados ao publico externo. Isso é
realizado principalmente pela sincronizagdo dos eventos econdmicos relatados ou reias para mudar os

rendimentos entre os periodos.

As normas da Contabilidade séo muito flexiveis o0 que permite acompanhar as inovacdes nos negocios.
Porém, existem gestores que aproveitam essa flexibilidade de forma abusiva como a manipulacéo de
resultados (Mulford & Comiskey, 2002). Logo, é natural esperar que 0s gerentes optam por politicas
contabilisticas que os ajudam a alcancar 0s seus proprios objetivos vistos que existe um conjunto

enorme de politicas contabilisticas (Scott, 2003).

Face ao anteriormente exposto, também se pode estar perante a manipulagdo de resultados quando os
gestores/proprietarios aproveitam a liberdade que possuem na selegdo/escolha das politicas
contabilisticas para favorecer os préprios interesses ou para maximizar o valor da empresa no mercado

(Mulford & Comiskey, 2002). De acordo com Davidson, Stickney e Weil (1987) a manipulacdo de



resultados € um processo na qual se tomam medidas deliberadas dentro das restricdes dos principios

da Contabilidade geralmente aceites para gerar um nivel desejado de ganhos relatados.

Por um lado, outros autores, como Beneish (2001) acreditam que a manipulacdo de resultados pode
ser considerada como um desvio do comportamento racional do investimento. Por outro lado, Mckee
(2005), define a manipulagdo de resultados como uma tomada de decisédo razoavel e legal sobre a
informacéo cujo principal objetivo é alcancar resultados financeiros estaveis e previsiveis. Ja Levitt
(1998, p.3) visa que a manipulagédo de resultados “é uma area cinza onde a Contabilidade esta sendo
pervertida, onde gerentes estdo cortando cantos e onde os relatorios financeiros refletem os desejos da
geréncia ao invés do desempenho financeiro da empresa.” Carreira (2017) visa a manipulacdo de
resultados como um conjunto de situacdes em que os gestores interferem nas DF de uma empresa,
com o objetivo de as modificar, influenciando o cumprimento de obrigac6es que resultam dos relatérios

contabilisticos.

Ronen e Yaari (2008), por sua vez definem manipulagdo de resultados como um comportamento
oportunista, uma estratégia de resultados contabilisticos resultantes da discricionariedade dos 6rgéos
de gestéo relativamente a opg¢bes contabilisticas e fluxos de caixa operacionais. A manipulacdo de
resultados distorce ou omite montantes relevantes ou divulgacBes adequadas com o objetivo de
enganar os usuéarios das DF. O mesmo pode ser designado de irregularidade contabilistica ou DF
fraudulentos. Mas, para afirmar a existéncia de uma fraude, geralmente, tem de haver a utilizacdo de
declaraces falsas em seu prejuizo. Pois, apesar de consideradas atividades abusivas ndo prova que
sejam fraudulentas (Mulford & Comiskey, 2002).

A administracdo/gestdo tem um papel fundamental na determinacdo das normas ou padrbes
contabilisticos. Os gerentes desempenham uma funcao importante no que diz respeito as DF tanto ao
nivel estatutario como regulatério. E sendo que, as pessoas agem de acordo com o préprio interesse,
a administracédo/gestéo faz tudo o que estiver ao seu alcance sobre os padrées contabilisticos/normas

contabilisticas para atingir os seus proprios objetivos pessoais (Watts & Zimmerman, 1978).

Uma questao que se coloca é como se podem manipular os resultados? A escolha dos gerentes na
manipulacdo de resultados cria uma ilusdo acerca do desempenho financeiro da empresa totalmente
incompativel com a realidade onde a gestdo abusiva de resultados € um ato frequente nas empresas
em que se envolve o uso indevido das normas contabilisticas no reconhecimento das vendas, na
subestimacao dos passivos (subavaliagcdo das despesas), na capitalizacdo de custos e na baixa de
ativos (Mulford & Comiskey, 2002). A perspetiva informacional sobre a manipulagdo de resultados
pressupde que os gerentes tenham informacdes privadas que podem ser utilizadas quando escolherem

os elementos de um conjunto viavel de regras de relatério, sob um determinado conjunto de contratos



que determinam a remuneracdo e outras regras de compartilhamento entre as partes interessadas
(Schipper, 1989).

Um dos produtos mais importantes da Contabilidade para os diversos utilizadores da informacéo
financeira é o resultado (lucro/prejuizo) dado que, na maioria das vezes é com base nesse nimero que
se avalia o desempenho das entidades. Porém, as vezes ocorrem alguns ajustes contabilisticos de
natureza discricionaria, sem qualquer ligacdo com a realidade do neg6cio em que o gerente manipula
os resultados na direcdo em que se deseje (Martinez, 2008). Mulford e Comiskey (2002) e Rosner
(2003), definem manipulacdo de resultados como técnicas utilizadas pelos executivos a fim de obter a
declaracdo do resultado desejado distorcendo a verdade sobre o desempenho financeiro da empresa.
Scott (2003), por sua vez, visa a manipulacao de resultados como a escolha, pelos gerentes, de politicas
ou regulamentos contabilisticos, tanto para amortizacdo como para provisdes discricionérias, que

afetam os ganhos de modo a atingir um determinado objetivo de lucro reportado.

Tendo em conta a literatura, as DF fraudulentas ou fraude sdo subconjuntos da manipulagédo de
resultados (Rosner, 2003). Segundo Mulford e Comiskey (2002), as condi¢des que levam a pratica da
manipulagdo de resultados séo diferenciadas das circunstancias que conduzem os gerentes a elaborar
DF fraudulentas. Sendo que, a diferenca existente entre eles encontra-se na natureza das técnicas
utilizadas ou na intensidade com que sdo utilizadas tendo em aten¢éo que se, a gestdo de resultados
nao violar os principios contabilisticos geralmente aceites, 0 mesmo ndo pode ser considerado fraude
(Rosner, 2003). A fraude infringe a lei e os regulamentos, enquanto que a manipulacdo de resultados
implica discricionariedade praticada pelos gestores, tendo em conta algumas motivacdes, para

alterarem o sentido desejado dos resultados (Borralho, 2007).

A ACFE (2006) descreve o relato financeiro fraudulento como a falsificagdo das DF de modo a tornar a
situagdo econdmico-financeira da empresa mais ou menos rentavel. A fraude contabilistica é formada
por praticas que violam os pressupostos contabilisticos e demonstram claramente a intengdo de
enganar, tais como: registo de vendas ficticias, antecipacdo da data de realizacdo das vendas e
alteragdo do registo de inventario e registo de ativos ficticios (Jesus, Silva, Duarte, & Sarmento, 2012).
Pode-se classificar a fraude de duas formas. Primeiro, a empresa utiliza préaticas contabilisticas
totalmente em desarmonia com as regras da Contabilidade aceites, mas dificil de se detetar tendo em
conta a questéo da interpretacdo das bases da Contabilidade. E segundo, as principais fraudes surgem

das operacdes inexistentes ou ficticias que foram registradas na Contabilidade (Jones, 2011).

A criatividade e a fraude contabilistica caminham lado a lado. Portanto, as vezes, as empresas iniciam
a Contabilidade criativa, mas acabam por cometer fraude (Jones, 2011). Gongalves (2005, p.36) afirma
ser dificil constatar «com nitidez onde comeca a manipulagéo fraudulenta e acaba o aproveitamento

engenhoso das lacunas da lei e da interpretacdo habilidosa das normas e principios contabilisticos, pois



existe uma ampla zona intermédia em que ndo é possivel tracar com clareza a fronteira entre ambos os

comportamentos».

Para Howard (1996), a Contabilidade criativa, que pode conduzir & manipulacéo dos resultados, é o uso
de técnicas contabilisticas permitidas para apresentar uma imagem lisonjeada de uma empresa, € um
exemplo de ocultar a verdade. Na perspetiva de Jones (2011, p.5), a Contabilidade criativa é “usar a
flexibilidade da Contabilidade dentro da estrutura regulatéria para gerenciar a medicdo e a apresentacéo
das contas, de modo que elas privilegiem os interesses dos preparadores e ndao dos usuarios”.
Conforme Cunha (2013), as préticas de Contabilidade criativa variam tanto no grau como na legalidade
em que se pode intervir no processo da informacao financeira. As vezes sdo adotadas para criar relatos
financeiros fraudulentos em que, as praticas de manipulacédo de resultados séo estratégias utilizadas
pelos gestores ou por qualquer outro responsavel pelo relato financeiro a fim de empolarem ou
atenuarem os resultados contabilisticos.

Por exemplo, a fraude sobre o Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) afeta muito a receita fiscal dos
Estados e prejudica a atividade econdmica no mercado interno, criando fluxos injustificados de bens e
possibilitando que alguns bens sejam colocados no mercado a pre¢os inadequados (Palma, 2009). Isso
faz lembrar muito o conceito da economia néo registada ou paralela que consoante Afonso (2013), inclui
a economia subdeclarada (oculta ou subterranea), a economia ilegal, a economia informal, o
autoconsumo e a economia subcoberta por deficiéncias da estatistica, facilitando a fuga de impostos

pela ndo contabilizagdo dos registos.

A Economia Nao-Registada (ENR) ou economia subterrdnea € o mesmo que oculta ou subdeclarada
por n&o contabilizar todas as suas atividades. E vista como uma economia ilegal, informal e associada
a deficiéncia da Contabilidade nacional pois, a ENR traduz-se numa distor¢cdo de concorréncia entre as
empresas, na diminuicdo das receitas fiscais e provoca ainda incertezas na estabilizacdo da economia.
Uma das maiores causas da ENR diz respeito aos impostos e por isso é considerado como um dos

principais fatores impulsionadores de ENR (Afonso, 2013).

A Contabilidade criativa tem sido cada vez mais associada aos casos relacionados com a manipulacdo
contabilistica e fraudulenta. Uma vez que, as flexibilidades existentes na regulamentag@o permitirem
aos gestores a tomada de decisdes através da utilizacdo de praticas de Contabilidade criativa dentro ou
fora dos limites legais (Ramalho, 2015). A Contabilidade criativa é vista como a manipulacédo dos valores
refletidos nas contas e nas DF de uma empresa, manuseando os resultados com a finalidade de
apresentar uma melhor situacéo econémico-financeira da entidade (Silva & Cunha, 2004). Do ponto de
vista de Jesus et al. (2012, p.9), “a Contabilidade criativa € um fenémeno de grande alcance e
complexidade, pois manipular a informagéo ainda que sem ser de maneira fraudulenta, procura muitas
vezes apresentar (alterando) a imagem da empresa de um modo favoravel para os interesses da mesma

ou melhor par o interesse dos seus agentes (gestores)”.



A manipulacédo dos resultados é genericamente enquadrada no &mbito da Teoria da Agéncia e da Teoria
Positiva da Contabilidade (PAT). A nocédo base da Teoria da Agéncia é a de que o acionista ou
proprietario estabelece um contrato que assegure agfes apropriadas por parte do gestor, ou seja,
assegurar a conduta e o esfor¢o do gestor garantindo a prossecucdo e maximizacao dos interesses do
proprietario, ultrapassando todos os obstaculos da assimetria de informacdo e desenvolver
oportunidades de alinhamento de interesses (Araujo, 2005). Assim, a separacdo entre a propriedade e
o controlo é a origem da Teoria da Agéncia, que em si associa a assimetria de informacao que cria

muitas das relacfes existentes entre acionistas e gestores (Contreira, 2016).

Baseando-se na Teoria da Agéncia e no facto de que todos os intervenientes na relacdo de agéncia
agem em beneficio proprio tentando maximizar a sua riqueza, Watts e Zimmerman (1978)
desenvolveram a PAT. Esta teoria baseia-se na predicao e na explicacdo dos fenémenos contabilisticos
sendo que possui condicGes de prever fendmenos nao observados e fornecer raz8es para a pratica
observada, dando suporte as decisGes dos gestores (Buchweitz, Pereira, Cruz, & Barbosa, 2018).
Assim, a PAT baseia-se principalmente na suposi¢cdo de que os gestores sdo guiados pelos seus
interesses pessoais procurando sempre maximizar o seu proprio bem-estar (Queiroz & Almeida, 2017).
Watts e Zimmerman (1986) defendem que a PAT procura explicar e prever a pratica contabilistica, ou
seja, tem como objetivo fornecer explicacdes e previsfes para a pratica da Contabilidade com base nas
politicas contabilisticas adotadas pelos gestores, tentando entender o porqué e presumir quais 0s

métodos uma empresa vai utilizar (Silva, Silva, Sousa, Borges, & Araujo, 2015).

A PAT surgiu perante alguns fatores que envolveram uma modificagcdo do objetivo de estudo em
Contabilidade como a estrutura social, econdmica e institucional que influenciam tanto a informacao
como as préticas contabilisticas. Posto isto, pode-se considerar como premissa dessa abordagem, que
0s gestores agem de forma oportunista deixando ficar de lado as nocdes de lealdade, moralidade e

outros valores de género (Lopes & ludicibus, 2012).

1.2. Incentivos a Manipulacédo de Resultados

Os incentivos para os gestores e as empresas recorrerem a manipulacdo de resultados séo varios.
Porém, existem algumas medidas, as quais de acordo com Mayoral (2002) podem limitar a liberdade
que os gestores tém em relacdo as decisdes contabilisticas das empresas. E de extrema relevancia
perceber o porqué de os gestores ou as empresas tenderem a modificar os resultados. Segundo
Marques, Rodrigues e Craig (2011) s&o muitos os motivos que os levam a manipularem os resultados
como: manter os resultados estaveis de forma que aparentem um constante crescimento do lucro das
empresas e consequentemente permanecam com o preco das a¢cdes em alta, adiando a chegada da

informacéao contabilistica das empresas ao mercado financeiro.



No ambito da PAT, Watts e Zimmermann (1986) desenvolveram as hipéteses testaveis e que

apresentam os motivos que influenciam as escolhas contabilisticas dos gestores:

e Hipotese dos planos de incentivo (bonus plan hypothesis): Os gerentes sdo motivados a alterar
as DF para maximizar os resultados caso o seu bénus dependa do nivel de rendimento
reportado;

e Hipotese do grau de endividamento (debt/equity hypothesis): As empresas que possuem
maiores graus de endividamento estdo mais inclinadas a utilizar métodos que aumentam os
resultados;

e Hipotese do tamanho ou custos politicos (size hypothesis): Quanto maior for a empresa, mais

sujeita estao em utilizar técnicas para reduzir os resultados.

Estas hip6teses sdao apontadas como os pilares da PAT e apresentam motivos que influenciam as
escolhas contabilisticas dos gestores. Tais influéncias intervém na qualidade da informacé&o financeira
das entidades tendo em conta a discricionariedade das normas contabilisticas (Queiroz & Almeida,
2017).

Também de e acordo com a evidéncia empirica e os principios da Teoria da Agéncia, existem alguns
incentivos que fazem com que os gestores adotem praticas de Contabilidade criativa (Cunha, 2013).
Com a separacgédo da propriedade da empresa das acdes dos gestores surgem conflitos de interesse
gue resultam nos custos de agéncia, como o endividamento, os contratos de remuneracao, a informagéo
positiva e os custos politicos que acabam por influenciar nas escolhas contabilisticas.

De seguida faz-se a referéncia a um conjunto de incentivos potenciadores de manipulacdo dos

resultados expostos acima de forma pormenorizada.

1.2.1. Incentivo Contratuais-Financiamento Bancario

Grande parte dos casos de manipulacdo de resultados envolve enganar, frequentemente, os banqueiros
ou analistas externos com falsas declaracdes financeiras que ocultam fatos relevantes através da
criacdo de falsos documentos e da omissao de arquivos importantes. Nos estudos empiricos da
manipulacdo de resultados, considera-se que o0s gerentes atendam a uma determinada meta
contabilistica especificada de forma implicita ou explicita num contrato e que manipulam os resultados
em resposta as especificagdes desse contrato (Schipper, 1989). As entidades com altos niveis de
endividamento estdo mais perto de ndo cumprir algumas clausulas contratuais estipuladas derivadas
dos contratos de financiamento. Segundo Moreira (2006), as empresas com altas dividas tendem a
reportar menos perdas e mais lucros. Assim, os gerentes tém grandes incentivos para manipular os
resultados (Borralho, 2007).



As empresas sdo motivadas a adotarem ac¢des que aumentam os ganhos reportados, pois a
probabilidade de obterem financiamento bancario esta ligada aos nimeros da empresa. A maior parte
das empresas que possuem dividas recorrem sempre ao empréstimo bancario, e para obter os fundos
necessarios a um menor custo devem apresentar resultados positivos sendo que as decisGes dos
bancos sobre possivel contrato de empréstimo assentam nas informacdes financeiras das empresas.
Portanto, a necessidade do financiamento bancério faz com que as empresas tendem a adotar acdes
contabilisticas que aumentam o resultado provocando um impacto positivo nos lucros apresentados de

modo a obter baixas taxas de juro (Moreira, 2006).

As empresas as vezes optam por maximizar o lucro liquido reportado quando se veem préximas de
violar os acordos dos contratos de dividas (Scott, 2003). A vista disto, a pratica de manipulacéo de
resultados pode ser induzida por incentivos contratuais, sendo que existem algumas clausulas
especificas de cumprimento e definidos racios financeiros em determinados contratos, como contratos
de financiamento bancario, emissfes obrigacionistas ou contratos de crédito comercial. Em que, no
caso do seu incumprimento pode haver certas penalidades ou até mesmo o cancelamento dos

financiamentos (Cunha, 2013).

Consoante Moreira (2013), caso o desempenho da empresa seja mau a ponto de incorrer as
penalidades associadas aos contratos, 0s gestores optam por manipular os resultados da empresa no
sentido ascendente a fim de evitarem a ultrapassagem dos racios contabilisticos. Os contratos e as
regras na elaboragéo dos relatérios sdo enddgenos ao problema de manipulacédo de resultados. E a
vantagem de considerar os contratos e os relatérios como fixo é que os conjuntos fixos implicam rigidez

ou atritos que, por sua vez, implicam um incentivo para a manipulacéo de resultados (Schipper, 1989).

Os contratos de divida sdo um tema importante quando se trata da Contabilidade financeira, pois os
credores costumam usar os nimeros contabilisticos para regular as atividades das empresas, exigindo
que certos objetivos de desempenho sejam atingidos ou impondo limites as atividades de investimento
e financiamento permitidas. O pressuposto é que os contratos de dividas fornecem incentivos para os
gerentes aumentarem os ganhos, quer para reduzir as restricdes contabilisticas nos contratos ou para

evitar os custos das violagBes dos mesmos (Beneish, 2001).

1.2.2. Incentivo Fiscal-Reduc¢ao do Imposto

Como referido por Moreira (2006) o sistema contabilistico e o sistema fiscal estdo, frequentemente,
alinhados e por isso as empresas, por Lei, sdo obrigadas a dispor de um sistema contabilistico e a
elaborar as DF para estimar o imposto sobre o rendimento. Logo, o alinhamento entre a Contabilidade
e 0 imposto afeta muito o comportamento em relacdo a manipulacdo dos resultados. As empresas

Portuguesas (entre outros) possuem dois grandes incentivos para a manipulacdo de resultados, onde



o principal é a reducdo dos impostos a pagar. Porém, a ligacao existente entre o sistema contabilistico
e o sistema tributario oferece-lhes a oportunidade de adotar praticas que os ajudam a alcancar a

diminuicdo das receitas e consequentemente a reducéo dos impostos.

Entretanto, Moreira (2013) destinge os incentivos a manipulagéo de resultados em dois grupos distintos:
incentivos que tém subjacente a expectativa de obtencédo de um beneficio pessoal ou para a empresa
(incentivos positivos); ou a expetativa de evitar uma penalizacao ou sacrificio (incentivos negativos). Em
que, existem dois tipos de incentivos primordiais para as empresas portuguesas recorrerem a
manipulacdo de resultados (Moreira, 2006): a reducdo do valor a pagar por impostos e a obtencao de

financiamento bancario com melhores condicdes.

Os gerentes tém maiores incentivos para fazerem escolhas contabilisticas com reducéo de rendimentos
se acreditarem que os reguladores ndo se ajustam completamente a essas escolhas (Jones, 1991). E
por isso, as empresas sdo motivadas a selecionar procedimentos de redugdo do rendimento (Healy,
1985). Conforme Carreira (2017), as empresas tendem a apresentar resultados inferiores aos reais a
fim de diminuir a sua carga tributaria sendo que o apuramento do imposto sobre o rendimento resulta
dos resultados liquidos. Ou seja, as empresas sdo motivadas a minimizar o valor dos impostos a pagar,
adotando acdes que ajudam a reduzir os ganhos reportados. As entidades concentram-se muito na
minimizacao do valor dos impostos a pagar, dado que este € um dos seus grandes objetivos a alcancgar.
Apesar desse ser um dos maiores objetivos das empresas, ndo se pode dizer que o objetivo final das

mesmas seja apresentar resultados negativos e ndo pagar nenhum imposto (Moreira, 2006).

Segundo Moreira (2006), h& alguns anos atras, foi estipulado um valor minimo de imposto a pagar,
Pagamento Especial por Conta (PEC), ao Estado independentemente dos ganhos pela Autoridade
Tributéria (AT). A AT é um servico da administragdo direta do Estado dotado de autonomia
administrativa que tem por missao administrar os impostos, direitos aduaneiros e demais tributos que
Ihe sejam atribuidos, bem como exercer o controlo da fronteira externa da Unido Europeia e do territorio
aduaneiro nacional, para fins fiscais, econdmicos e de protecdo da sociedade, de acordo com as
politicas definidas pelo Governo e o Direito da Unido Europeia (Republica Portuguesa, 2018). Ao mesmo
tempo, as empresas que apresentam resultados negativos correm o risco de sofrer uma auditoria. E por
essas razdes que as empresas tendem a reduzir os ganhos de modo a pagar menos impostos em vez
de apresentar resultados negativos e ndo pagar nenhum imposto. O PEC e 0 medo que as empresas
tém em ver a sua Contabilidade auditada limita as empresas de relatar resultados negativos (Moreira,
2006).

O PEC é dedutivel do imposto (efetivo) com base no lucro tributavel, mas nédo é reembolsado caso o

imposto seja menor que o PEC. E um regime que implica a mesma taxa tributaria até um determinado

nivel de lucro relatado (Moreira, 2006). Essa é uma das medidas legislativas que teve um grande
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impacto na fiscalidade das empresas. Na década de noventa foi decretado uma lei (Decreto-lei n® 44/98
de 3 de Margo) que estabelecia, para os sujeitos passivos que exercam atividades de natureza
comercial, industrial e agricola, a obrigacdo do PEC independentemente do nivel dos resultados

apurados pelas empresas.

Os gerentes séo incentivados a selecionar politicas contabilisticas que relatam o menor ganho possivel
levando em consideracédo as ponderacdes fiscais, politicas e regulatérias em vez de apresentar maiores
ganhos (Watts & Zimmerman, 1978). Para Scott (2003), a minimizacdo dos resultados acontece durante
periodos de alta lucratividade ou quando a empresa busca a legislacéo para se proteger da concorréncia

estrangeira.

No que concerne as depreciacbes do ativo das empresas, estas afetam as DF e s&o utilizadas em
contratos, divulgacdes ao mercado de capitais, tomada e controlo de decisdes internas e célculos
tributérios. Portanto, as mudangas na politica de depreciacdo estdo associadas a mudanga nos
impostos, o desempenho financeiro da empresa e mudancas na oportunidade de investimento. Assim,
0s gerentes tém incentivos para mudar as politicas de depreciacdo para compensar o fraco
desempenho da empresa. Além disso, as empresas alteram as politicas contabilisticas caso afetarem

a depreciacao tributaria (Keating & Zimmerman, 2000).

As empresas com altas taxas de impostos marginais tém maiores incentivos para reduzir os impostos
pois eram mais propensas a adotar politicas decrescentes de rendimentos para reduzir os impostos
(Keating & Zimmerman, 2000). Dito isto, entende-se que o planeamento tributario desemprenha um
papel essencial nas decisGes relacionadas a manipulacdo dos resultados e pode ser encontrado
vinculado a atividade de manipulagéo de trabalho e transa¢des enquanto o contribuinte tenta minimizar
a tributacdo sob as instru¢des da Lei (Almashagbeh, Abdul-Jabbar, & Shaari, 2018). Pois, segundo
Hoffman (1961), o planeamento tributario é definido como a capacidade do contribuinte estruturar as
transacfes financeiras de maneira que reduza as despesas tributarias. A tributacdo é sem davida
fundamental para o Governo e as empresas também dado que, ambas as partes tém uma atencgéo
simétrica relacionada ao imposto. O governo considera o imposto como a sua principal fonte de
rendimentos enquanto que para as empresas 0 imposto € uma forma de redugdo do lucro liquido
(Almashaqgbeh et al., 2018).

Porém, a literatura documenta que os gestores recorrem a manipulacdo de resultados apenas se 0s
motivos forem fortes e proveitosos o suficiente para eles préprios e para a empresa. Pois, caso a
manipulacdo seja descoberta, podera trazer muitos problemas graves para a empresa como a
deterioragdo da imagem publica. E, consequentemente, a perda da confianca dos clientes, fornecedores

e investidores, sendo que a empresa fica com uma reputacdo abalada (Oliveira, 2008).
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1.2.3. Incentivo do Mercado de Capitais e da Remuneracéo

Conforme Moreira e Pope (2007), os incentivos & manipulagdo de resultados estéo relacionados com
os beneficios que as empresas podem obter. Sendo que, uma empresa para enfrentar um incentivo a
manipulacédo de resultados, depende do sinal do seu retorno de mercado e de como ela se aproxima da
meta de ganhos. A informacdo divulgada pelas empresas é um instrumento importante para os
investidores e os analistas do mercado. Expondo os responsaveis pela apresentacdo das DF, ou
melhor, os gestores a terem motivagdes para manipular os resultados com o intuito de influenciar as
expetativas dos stakeholders relativamente ao desempenho da empresa (Fernandes, 2012). Esses
incentivos podem variar desde o evitar quedas nos valores das acdes da empresa até a maximizacao
da remuneracéo (Mulford & Comiskey, 2002). Borralho (2007) observou que as empresas com fraco
desempenho financeiro ou abaixo das expetativas tém motivacdes para manipular os resultados de

forma positiva a fim de, mostrar uma melhor situacdo financeira da empresa no mercado de acdes.

A administracdo pode interferir nos padrées da Contabilidade da empresa para aumentar a riqueza da
entidade ou para aumentar a remuneracdo prépria. Ou seja, de acordo Healy e Wahlen (1999) existem
dois incentivos que motivam a manipulacdo de resultados: Incentivo do mercado de capitais e incentivo
da remuneracao. O primeiro por meio de aumento do valor das a¢cdes da empresa e 0 segundo por meio
de aumento dos bonus ou prémios. Uma das formas de manipular os resultados a fim de atingir esses
objetivos é adulterando/alterando os planos de remuneracdo dos érgaos administrativos e através do

imposto.

Schipper (1989) mostra que existem dois incentivos externos ou de investimento para a manipulagéo
de resultados quando os acionistas desejam impressionar possiveis novos acionistas com o

desempenho passado da entidade e quando criam a impressdo de menor resultado.

Pode-se visualizar a manipulacdo de resultados sob a perspetiva dos relatérios financeiros e de
contratacdo em que, 0s gerentes utilizam a manipulagéo de resultados para evitar perdas de relatérios
ou atender as previsfes de ganhos dos analistas. E assim, esperem evitar danos a reputacao e forte
reacdo negativa ao preco das acbes (Scott, 2003). Os gestores agem de forma oportunista com o
objetivo de dispor a¢cdes no mercado a um preco superior em relagdo ao que de facto valeria,

apresentando uma situagao financeira positiva de modo a influenciar os investidores (Carreira, 2017).

Para Mulford e Comiskey (2002) séo imensas as expetativas e desejos que afetam o comportamento
dos gerentes levando-os a manipular os resultados das empresas como um bonus ou premio salarial.
Segundo Healy (1985), os gestores atuavam sobre os resultados por via das variagdes do fundo de
maneio (resultados operacionais) a fim de manipular as gratificacbes que iriam receber, quer no

presente quer no futuro. Os esquemas de bdnus criam incentivos para que os gerentes selecionem
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procedimentos e provisdes contabilisticos para maximizar o valor de seus prémios de bdnus. Esses
esquemas parecem ser um meio eficaz de influenciar as decisdes de procedimentos de gestédo e
contabilisticos. Nesse caso, existe uma forte associagdo entre os accruals e os incentivos para a
geracao de relatorios dos gerentes sob seus contratos de bénus. Portanto, € mais provavel que os
gerentes escolham accruals decrescentes de resultados quando os limites superior ou inferior do plano
de bbdnus sdo vinculativos e accruals que aumentam os resultados quando esses limites ndo sdo

vinculativos (Healy, 1985).

O gerente observa os fluxos de caixa tanto das operacdes como das provisdes nado discricionarias no
final de todos os anos e seleciona as provisdes e os procedimentos da Contabilidade discricionaria para
maximizar a sua utilidade esperada através do premio de boénus afetando ndo s6 o prémio de bonus
como o fluxo de caixa da empresa (Healy, 1985). A gestédo de resultados faz com que haja DF falsas
que afetam a alocacg&o dos recursos e faz com que o relatério financeiro seja utilizado para comunicar
falsas informac¢des tanto para os investidores em a¢g6es como para os investidores em dividas (Healy &
Wahlen, 1999). Ou seja, a administracdo utiliza a manipulacdo de resultados para relatar ganhos
crescentes e suaves ao longo do tempo fazendo com que este seja o veiculo para a comunicacao de
informacéo aos investidores, dada a eficiéncia do mercado de valores (Scott, 2003).

Martinez (2008), por sua vez, destaca trés principais tipos de incentivos que levam a préatica da
manipulacdo de resultados: evitar o relato de perdas ou prejuizos, equilibrar o desempenho recente da
empresa e piorar o resultado corrente de modo a melhor os resultados futuros. Consoante Kaur (2017),
a manipulacéo de resultados pode ter dois propésitos. O primeiro, € quando os gerentes, para facilitar
0 processo para o investidor, tendem a reportar apenas um rendimento/resultado permanente
removendo as flutuagBes temporéarias na receita. E o segundo, € projetar a saude financeira da entidade
de forma favoravel devido aos incentivos que as empresas enfrentam no mercado de capitais, os

acordos contratuais com as partes interessadas e 0 ecossistema regulatorio.

Influenciar as percecdes do mercado de a¢des e aumentar a remuneracéo da administracdo sédo alguns
dos motivos que levam a manipulagdo de resultados (Healy & Wahlen, 1999). Aos planos de
remuneracéo baseada nos resultados, normalmente encontram-se associadas taxas de incentivos face
aos objetivos definidos, em que o objetivo € ampliar a remuneracgédo dos gerentes (Borralho, 2007). Um
incentivo & manipulacéo de resultados é o aumento do valor das a¢des das empresas, pois na tentativa
de ajudar a valorizar as acdes, 0s gerentes tendem a manipular os lucros/os resultados de modo a
influenciar o preco das acdes a curto prazo, principalmente se se tratar de periodos que envolvam

ofertas de acBes (Healy & Wahlen, 1999).

A manutengao ou o aumento dos precos de cotagao € uma tendéncia das empresas cotadas em bolsa. Para
conseguir potenciais investidores, as empresas reduzem os niveis de endividamento criando uma favoravel

tendéncia nos resultados de modo a aparentar que a empresa esta exposta a um menor risco e assim aumentar
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a atratividade de novos investidores (Duarte & Ribeiro, 2007). Através da manipulacdo de resultados, os
gestores tém a possibilidade de exibir resultados que levam os acionistas da companhia a concordarem com
a realizacdo de fusdes e aquisicdes e, consequentemente, aumentar a dimenséo da empresa (Bispo, Maia,
Barros, & Carvalho, 2016).

Louis (2002) evidenciou que as empresas tendem a superestimar os lucros em periodos que antecedem um
anuncio de fuséo e aquisicéo. E no caso de os investidores nao perceberem o aumento, eles irdo sobrevalorizar
0 preco das acdes dessas empresas. Em sintonia, Teoh, Welch e Wong (1998) ao analisarem os niveis de
manipulacéo de resultados antes do aumento de capital constataram que existe a tendéncia para as empresas
manipularem os resultados, sobrevalorizando o valor das suas agfes antes da data de ocorréncia do aumento

de capital.

Quanto maior for o valor das a¢des da empresa beneficidria, menor sera o nimero das acées que esta
terd de dar em troca para adquirir a sociedade fundida. Essa relacéo entre o valor e o nUmero de a¢des
fornece aos gestores diversos motivos para manipular os resultados, aumentando o lucro da empresa
e consequentemente o valor das ac¢des antes da fusdo (Erickson & Wang, 1999). Entretanto, Perry e
Williams (1994) referem-se que os gestores, em certos casos, sao motivados a diminuirem o resultado
liqguido da empresa quando s&o os préprios a adquirirem um determinado numero de a¢ées, de modo a

comprar as a¢8es por um valor inferior.

1.3. Métodos de Detecdo de Manipulacédo de Resultados

Na literatura séo identificadas diversas formas para adulterar as DF de uma entidade, a manipulacdo
dos resultados (manipulagdo discricionaria e manipulacdo real), o alisamento dos resultados, a
previsibilidade e o conservadorismo (Gutiérrez & Rodriguez, 2017). Ainda de acordo com 0os mesmos
autores, a pesquisa relacionada com a qualidade dos resultados encontra-se essencialmente orientada
para a manipulagéo discriciondria e a manipulagéo das operac¢des reais.

Da mesma forma, alguns autores (e.g. Cupertino, Martinez & Costa, 2014; Carreira, 2017), classificam
0s métodos mais utilizados nos estudos sobre manipulagdo de resultados como: manipulacdo por
accruals e manipulacdo por operacdes reais. Ambos séo diferentes pois, as decisbes operacionais tém
um grande impacto no fluxo de caixa das empresas enquanto que o0s accruals ndo guardam,
necessariamente, essa relacdo. Além disso, e por um lado, séo utilizadas em momentos distintos. Os
gestores, tendo em conta o desdobramento das atividades relativas aos negécios ao longo do ciclo
operacional, devem tomar decis6es operacionais ao longo do exercicio. Por outro lado, a manipulacdo
dos accruals acontece principalmente, entre o encerramento do exercicio social e a publicacdo das DF

(Cupertino et al., 2014). Neste caso, os gestores avaliam os resultados das operacdes realizadas ao
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longo do periodo oferecido para elaborar as DF e definem o nivel de gerenciamento de resultados via

accruals a ser utilizado.

Moreira (2013) descreve os accruals como um passo intermédio entre 0 momento em que a empresa
gera vendas (ou incorre em custos) e 0 momento em que recebe essas vendas (ou paga os custos),
permitindo que o resultado operacional reflita vendas nao recebidas e custos nao pagos. Teoh et al.
(1998), por sua vez, referem-se aos accruals como ajustamentos contabilisticos nos fluxos de caixa
realizados pelos gerentes no reconhecimento do momento e dos valores dos pagamentos e dos
recebimentos. Ja para Ronen e Yaari (2008), os accruals surgem quando ha uma discrepéancia entre o

momento dos fluxos de caixa e 0 momento do reconhecimento.

De acordo com Healy (1985), existem dois tipos de accruals, os discricionarios e os nao discricionarios

dependendo do contexto econdmico e setorial que se encontra inserida a entidade:

e Os accruals ndo discricionarios - sdo ajustes contabilisticos nos fluxos de caixa da empresa,
exigidos pelas organizacdes contabilisticas como a Financial Accounting Standards Board
(FASB) e SEC.

e Os accruals discricionarios - sdo ajustes nos fluxos de caixa selecionados pelo gerente a partir

de um conjunto de padrdes contabilisticos geralmente aceites.

Outros autores (e.g. Martinez, 2008; Ronen & Yaari, 2008; Carreia 2017), subdividem, igualmente, os
accruals em accruals discricionarios (AD) e accruals n&o discricionarios (AND). Em que, por um lado,
0s AD séo as intervencdes intencionais dos gestores e artificiais tendo como Unico objetivo manipular
0s resultados contabilisticos de modo a produzirem os efeitos desejados sobre os resultados, ou seja,
sdo as provisdes que decorrem das transacdes realizadas ou tratamentos contabilisticos escolhidos
para manipular os resultados. E por outro lado, os AND séo os que estao relacionados com a atividade
normal da empresa, que dependem da variagdo nos niveis de receitas e dos valores dos ativos tangiveis
tendo em conta a realidade do negécio, ou seja, sdo as provisdes que surgem das transacoes realizadas
no periodo atual que sdo normais para a empresa, devido ao seu nivel de desempenho e estratégia de

negaocio, convengdes do setor, eventos macroecondmicos e outros fatores econémicos.

Tanto a modificagdo dos métodos de depreciagdo, de valorizagdo do inventario e da vida util dos ativos

fixos como a reducéo de imparidades s&o alguns exemplos de AD (Healy & Wahlen, 1999).

O valor da empresa pode reduzir-se mediante a manipulacédo de operacdes reais dado que as a¢des
tomadas para aumentar os resultados no presente podem afetar negativamente o fluxo de caixa futuro.
Apesar da manipulacdo das operacgdes reais potenciar maiores custos a longo prazo nas empresas,
acredita-se que, 0s gestores optam pela manipulacdo de accruals esperando suportar maiores custos
no curto prazo (Carreira, 2017). Os métodos mais frequentemente utilizados nos estudos empiricos de

pratica de manipulacéo dos resultados sdo baseados nos accruals (Costa, 2018).
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No decorrer dos anos, foram desenvolvidos varios modelos para ajudar a detetar se as entidades
realizam ou néo qualquer tipo de manipulacdo das suas contas com o objetivo de adulterar as suas DF
e, por conseguinte, a sua posic¢do financeira (Paulo, 2019). Logo, sdo imensos os tipos de modelos que

existem na literatura para detetar a manipulacéo de resultados. Alguns deles sdo apresentados abaixo.

1.3.1. Modelo de Healy (1985)

O estudo de Healy (1985) difere da maioria dos outros estudos da manipulacdo de resultados, na
medida em que ele prevé que a manipulacao sistematica de ganhos ocorre em todos os periodos. As
principais caracteristicas do seu estudo sdo as expetativas sobre o comportamento do total de accruals,
sendo este composto por componentes discricionarios e ndo discricionarios. Healy (1985) propds o
seguinte modelo como base para calcular os accruals nao discricionarios:

AND, = @ [1]

Logo, os accruals discricionarios sdo calculados pela diferenca entre os accruals totais e os accruals

nao discricionarios.
AD, = AT, — AND, 2]

Os accruals totais sao calculados da seguinte forma:

__ (4 ACt—A Dispy)—(4 PCt—A Dive)— Depy 3]
- At-1

TA,
Em que:

AND - Accruals ndo Discricionéarios

AT - Accruals Totais

AD - Accruals Discricionarios

A AC - Variacdo anual do Ativo Corrente

A Disp - Variagéo anual das Disponibilidades

A PC - Variacdo anual do Passivo Corrente

A Div - Variacdo anual das dividas de curto prazo

Dep - Valor anual das Depreciacfes e nas Amortizacdes
A - Ativo Total

+— Periodo
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1.3.2. Modelo de Jones (1991)

Este é uma das metodologias mais utilizadas nas investigacdes empiricas relativamente a tematica da

manipulacdo dos resultados baseada em accruals.

De acordo com Paulo (2019), Jones (1991) tinha como objetivo averiguar se as empresas diminuiam
os resultados apresentados nas suas DF para beneficiarem dos alivios fiscais de importacdo. Por essa
razdo, Jones (1991) utiliza um modelo de expectativas para acumulag¢fes totais de modo a controlar as
mudancas nas circunstancias economicas da empresa. Jones (1991) utiliza um modelo para relaxar a
suposicgdo de que os AND sdao constantes de periodo para periodo, procurando controlar as mudancas

no ambiente empresarial.

ATy 1 AVNDi_f) (AFTi't>

— = + — |+ + ¢ 4
Ajt-1 ¢ <Ai,t—1) A <Ai,t—1 B2 Ajt-1 i [41
Em que:

AT- Accruals Totais

A - Ativo Total

AVND - Variacdo nas Vendas
AFT - Ativo Fixo Tangivel

t - Periodo

i - Empresas incluidas na analise

€ - Erro de previsao

Nessa equacdo [4], tanto o ativo fixo tangivel como a variacdo das vendas estdo incluidos no modelo
de expetativas para controlar as mudancas nos AND causados por mudancas nas condi¢cfes. No
modelo de Jones (1991), o accruals totais incluem as altera¢cdes no fundo de maneio e as contas a

receber, stock e contas a pagar, que dependem das alteracdes nas receitas.

Jones (1991) inclui as variacdes das vendas pelo facto de as mudancas nas contas de fundo de maneio
dependerem das variagcdes das vendas. Em relacdo ao ativo fixo tangivel, este é incluido porque
controla o total de accruals que se encontram relacionados com o0s gastos de depreciacdo n&o

discricionéarias.

As variaveis séo deflacionadas pelo ativo total do ano t-1 de modo a diminuir a heterocedasticidade e

assim permitir elaborar comparacdes entre as empresas uma vez que, € controlado o efeito de escala.
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Para calcular os accruals ndo discricionarios utiliza-se a seguinte equacéao:

AND; ; AVND;; AFT;;
“ =g ( ) B ( L ) B2 ( <)+ &g [5]
Ajt—1 Ajt-1 Aj -1 Ajt—1

Em que:

AND — Accruals ndo Discricionarios
Segundo Costa (2018), a dissemelhanca entre a provisdo dos accruals totais e os AND é o erro da

previsdo. Como o erro da previsao é conhecido como proxy dos AD, sempre que o erro for diferente de

Zero encontra-se na presenca de um indicio de manipulacao de resultados.

AT; AVND AFT
Ep = —— [oci ( ) b1 ( ”) B < ”)] [6]
’ Ajt-1 Ajt-1 Ajt-1 Ajt-1

Uma das vantagens do modelo de Jones (1991) é o fato de ndo ser necessario conhecer a variavel
objeto de manipulagao, pois os accruals absorvem o impacto sobre os resultados de todas as variaveis
incluidas na sua defini¢cao (Oliveira, 2008). Todavia, apesar de ser um dos modelos mais utilizados para
medir os AD, ndo se encontra imune a erros e criticas. Uma critica ao modelo de Jones (1991) é que a
autora assume as vendas como AND, sendo que as receitas podem ser objeto de manipulac¢éo. Outra
limitagdo exposta, é o fato do modelo apresentar dificuldades em encontrar séries temporais bastante

longas, para estimar o modelo por empresa (Alves, 2014).

Existem varios meios, como mencionado anteriormente, para conseguir manipular os resultados, como
0 uso de accruals, métodos contabilisticos e mudanca na estrutura de capital. Os AD sé&o utilizados
como uma medida da manipulacéo de resultados pelos gerentes. O total de accruals é calculado como
a variagdo do capital circulante ndo monetario antes do imposto a pagar menos o total de depreciacéo
(Jones, 1991).

1.3.3. Modelo de Dechow, Sloan e Seeney (1995)

Dechow, Sloan, e Sweeney (1995) consideram uma versdo modificada do modelo de Jones (1991) na
analise empirica para detetar a manipulagéo dos resultados por meio das contas de vendas. Ou seja, a
modificacéo foi projetada para eliminar o erro de estimacéo dos AD relacionados com as vendas. Nesse
caso, os autores fizeram algumas modificacdes ao modelo original, trazendo corre¢des dos rendimentos

pelas contas dos recebimentos.

O modelo apresentado por Dechow et al. (1995) é o seguinte:
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AND, = By + B(AVND — AClientes) + B,(AFT,) [7]
Em que:

AND — Accruals néo Discricionarios

AVND - Variacao nas Vendas

AClientes — Variacdo na conta de Clientes (clientes t — clientes 1)

AFT — Ativo Fixo Tangivel

t — Periodo

Este modelo, ao contrario do modelo original de Jones (1991), inclui as variagdes nas contas de clientes
assumindo que estas resultam da discricionariedade dos gestores e ultrapassam um dos erros expostos
no modelo original. O modelo de Dechow et al. (1995) pressupde implicitamente que todas as alteragdes
nas vendas a crédito no periodo do evento resultam da manipulacdo dos resultados. Os autores
basearam-se no fato de ser mais facil gerir ganhos exercendo discricdo sobre o reconhecimento das

receitas nas vendas a crédito do que nas vendas a vista.

1.3.4. Modelo de Defond e Park (2001)

A proxy utilizada por Defond e Park (2001) mede a diferenca entre o fundo de maneio real e um proxy
para as expectativas do mercado quanto ao nivel do fundo de maneio necessario para suportar o nivel
atual de vendas. Essa diferenca € a parcela dos accruals do fundo de maneio que dificilmente é

sustentada. Portanto, espera-se que ela reverta os futuros ganhos.

O modelo apresentado por Defond e Park (2001) € o seguinte:

WCt—1
VND¢_q

AWCA, = WC, - [(72=L) x VND,| 8]

Em que:

AWCA — Accruals Discricionarios

WC - Fundo de Maneio (Diferenca entre o ativo corrente e 0 passivo corrente)
VND - Vendas

t — Periodo
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1.3.5. Modelo de Dechow e Dichev (2002)

O modelo de Dechow e Dichev (2002) mede a qualidade dos accruals relacionando-os com os cash
flows, na medida em que os accruals podem mudar ou ajustar o reconhecimento dos fluxos de caixa ao

longo do tempo para que os numeros ajustados avaliem melhor o desempenho da empresa.

Os accruals séo constantemente baseadas em suposicées e estimativas. Assim, caso estejam erradas
devem ser corrigidas em futuros accruals. Esses erros e suas respetivas corre¢cées reduzem os
beneficios que os accruals trazem para as empresas e consequentemente, diminuindo a qualidade dos

accruals. Ou seja, quanto mais erros existirem dentro dos accruals, menor sera a sua qualidade.

Nesse caso, Dechow e Dichev (2002) desenvolveram um modelo que examina a origem e a reversao
das provisdes para o cash flow. Deste modo, para medir as praticas de qualidade dos accruals, os

autores utilizaram o seguinte modelo:

AWC, = Bo + BrrCFO;y + B2:CFOy + B3:CFOp1 + & [l
Em que:

A WC - Variacéo dos accruals

CFO - Cash Flow Operacional

t - Periodo

€ - Erro de previsdo

Este modelo incorpora a intuicdo de que o momento das realizagbes e sacrificios econémicos das
empresas, muitas vezes difere do momento dos fluxos de caixa relacionados e que o ajuste do problema

de tempo do fluxo de caixa é beneficiado pelos accruals (Dechow & Dichev, 2002).

Dechow e Dichev (2002) demonstraram que a qualidade dos accruals encontra-se negativamente
relacionada a magnitude absoluta dos accruals, a duragédo do ciclo operacional, a incidéncia de perdas
e ao desvio padrdo de vendas, fluxos de caixa, acréscimos e ganhos, e positivamente, relacionado ao
tamanho da empresa. Os resultados, deste estudo, sugerem que estas caracteristicas observaveis da

empresa podem ser utilizadas como instrumento para a qualidade dos accruals.

Uma limitacdo deste modelo é o facto de os accruals correntes possuirem uma ligacdo com os cash

flows atuais, passados e futuros.
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1.3.6. Modelo de Roychowdhury (2006)

Segundo Roychowdhury (2006) a manipulacdo de resultados séo a¢des de gestdo que se desviam das
praticas operacionais normais, a fim de atingir principalmente determinados ganhos. Ou seja, a
manipulagdo das operacdes reais resulta dos desvios das praticas operacionais normais, movidos pelo
grande desejo dos gestores de levar determinadas partes interessadas a acreditar em certos objetivos
dos relatérios financeiros no decurso normal das operacfes. Essas praticas nem sempre ajudam a
empresa a aumentar o seu respetivo valor no mercado, numa perspetiva a longo prazo, pois as vezes
as praticas dos gestores num determinado periodo podem ter um efeito negativo nos cash flows futuros.
O autor ainda apresenta alguns exemplos desta pratica como a reducao dos investimentos em
investigacdo e desenvolvimento, publicidade, reducdo da margem bruta e o aumento das vendas

através de descontos concedidos ou aumento do prazo de pagamento.

As entidades manipulam as atividades reais para evitar o relato de perdas anuais, oferendo descontos
nos precos para aumentar as suas vendas. Com isso, surge a superproduc¢do e, consequentemente, a
diminuicdo dos custos dos produtos vendidos e a redugcdo dos gastos discricionarios de modo a

melhorar as margens relatadas.

Ao contrario dos outros autores, Roychowdhury (2006) acredita que a manipulacdo de resultados se
baseia na manipulagéo das operacdes reais, uma vez que, afeta os fluxos de caixa e os accruals. Neste
caso, a autora concentrou-se, principalmente, nas atividades de investimento como a reduc&o nos
gastos relacionados com a pesquisa e o desenvolvimento. Por isso, examinou as variaveis que
capturam melhor o efeito das operacdes reais, ou seja, o fluxo de caixa operacional, os custos de

producédo e despesas discricionarias.

A autora optou por apresentar um modelo que permite detetar a manipulacéo de resultados através das
entidades que preferem utilizar as atividades reais para a sua concretiza¢cdo. O modelo apresentado por

Roychowdhury (2006) dos fluxos de caixa operacionais anormais é o seguinte:

r =Bt b (Go) + B (G0 + 8 (G0) + & [10]
Em que:

CFO - Fluxo de Caixa Operacional

A - Ativo Total

VND - Vendas

AVND - Variagdo das Vendas (Diferenca entre as vendas do ano e as vendas do ano anterior)

t - Periodo
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Sao varios os fatores que afetam a variacdo da manipulacéo das operacdes reais, como as alteracdes

do inventario, as oportunidades de crescimento e a presenca de dividas.

Para estimar o nivel anormal do Custo das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas (CMV) face

ao volume de vendas, Roychowdhury (2006) apresenta o seguinte modelo de regressao:

cat e () B () e 1]

Onde,

CMYV - Custo das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas

A - Ativo Total

V - Vendas

t - Periodo

€ - Residuos do modelo

Os modelos de identificacao de manipulacéo de resultados ndo estéo isentos de criticas e limitagdes.

De acordo com Schipper (1989), compreender a manipulacdo de resultados tem implicagbes para uma
das questBes centrais enfrentadas pela pratica dos contabilistas profissionais e académicos. Esta
questao diz respeito a influéncia e importancia dos accruals contabilisticos para chegar a uma medida
resumida do desempenho da empresa dado que, existe uma expressao que mostra que os testes de
manipulacdo de resultados podem produzir resultados potencialmente enganosos sob uma de duas
condigdes: 1°-0s AND séo correlacionados com a variavel usada para segmentar a amostra em grupos
para os quais sdo previstos comportamentos diferentes de manipulacdo de resultados e, 2°-0s AD (a
parte do relatrio em que se presume que a manipulacdo de resultados esta presente caso os resultados

sejam realmente manipulados) sdo mensurados com muito erro.

A primeira condicdo refere-se se quaisquer resultados observados sdo devidos a manipulagédo de
resultados ou aos fatores econdmicos que criam uma correlacdo entre a variavel de particionamento e
0s AND. A segunda condic¢ao diz respeito se a abordagem tem a capacidade de detetar a manipulagéo

de resultados entre todas as outras influéncias presentes nos dados (Schipper, 1989).
A metodologia de detecdo de manipulacdo de resultados fundamentada em accruals, entretanto

apresenta algumas limitagdes, ndo ficando livre de criticas. Algumas desvantagens apontadas aos

métodos de accruals especificos sdo (McNichols, 2000): (i) O fato de se centrar num determinado
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accrual permitindo ao gestor a possibilidade de manipular as contas através de outros componentes, 0
que reduz a significAncia da tese, ou seja, caso o0 accrual especifico ndo for de facto discricionario, o
poder do teste de inferéncia estatistica é reduzido. Além disso, se o intuito do investigador é a de
identificar a magnitude da manipulagao de resultados, com esta metodologia ndo é possivel, uma vez
gue esta abordagem exige um modelo para cada accruals especifico; (i) Exige mais conhecimento
institucional e dados mais detalhados; (iii) E, o nUmero de empresas em que o accruals especifico é
manipulado é menor em relacdo ao niumero de empresas que manipulam varios accruals especificos
simultaneamente.

Cunha (2013) acredita que esta metodologia apresenta algumas limitacbes como a possibilidade de
contaminagdo dos resultados por manipulacdo de resultados em periodos anteriores, escolhas

inadequadas de varidveis explicativas, e dificuldade de obtenc¢éo de dados em série temporal.

Outras criticas relacionadas aos modelos de accruals sdo que, os modelos ndo controlam
adequadamente as mudancgas causadas pelas condicGes econémicas, ndo consideram as mudancas
normais das atividades operacionais da empresa, ndo controlam a variacdo dos precos ao longo do
tempo, as variaveis utilizadas para controlar o ambiente econémico podem estar contaminadas pela
manipulacdo de resultados, algumas variaveis conduzem a identificacdo de AD, mesmo que tal pratica
nao ocorra, os residuos podem ser serialmente correlacionados, devido a autorreversédo dos accruals
nos periodos subsequentes, os modelos ndo controlam diretamente os desempenhos extremos dos
fluxos de caixa e dos resultados, os modelos ndo controlam o comportamento conservador do ambiente
de Contabilidade analisado e, os modelos assumem que o comportamento dos accruals totais tem

relag&o linear com o incentivo (Paulo, 2007).

Mesmo sendo os modelos mais utilizados na literatura, os modelos baseados em accruals agregados
sdo criticados pela falha na distingdo dos accruals provenientes das mudangas provocado pelo proprio
ambiente econdmico e as causadas pela manipulacdo dos resultados (McNichols, 2000). Segundo
Bartov e Mohanram (2004), os AD agregados s&o considerados ruins para detetar a manipulagéo de
resultados, ou seja, ndo sdo apontadas como proxies adequadas para identificar a existéncia de

manipulacdo de resultados nas DF.

1.3.7. Income Smoothing

Dentro deste vasto tema, manipula¢do de resultados, encontra-se o income smoothing (IS) que, em
particularmente, constitui uma das vertentes da manipulacao de resultados. Este tem atraido muito a
atencao por parte da literatura de Contabilidade e de finangas dedicada a manipulacdo de resultados.
O IS visa diminuir as possiveis flutuagdes do lucro de modo a estabiliza-lo ao longo do tempo (Rivera-
Castro & Martinez, 2008).
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Para Scott (2009, p. 405) o IS “é uma das formas mais interessantes de manipulacao de resultados”.
Em que, segundo Khan e Bradbury (2014, p.78) o “IS permite a reducéo da volatilidade dos resultados”.
O IS é visto como uma tentativa dos gestores, propositadamente, para amortecerem as flutuagées dos

resultados da empresa utilizando o seu poder discricionério (Tucker e Zarowin, 2006).

Existe IS quando os gestores procuram manipular a ideia de alguns stakeholders como acionistas e
investidores, ou buscam influenciar beneficios contratuais que sdo dependentes dos resultados
reportados (lassaad e khamoussi, 2013). De acordo com Mulford e Comiskey (2002), o IS tem o objetivo
de eliminar a volatilidade dos resultados reportados pelos gestores para reduzir e armazenar resultados

durante bons anos e utiliza-los em anos de fraco desempenho ou maus anos.

Bao e Bao (2004, p.1527) sustentam a ideia de que o IS tem sido a melhor forma e mais bem-sucedida
para estudar a manipulacdo de resultados pelo facto de ter sido mais definido na literatura e porque a
diferenca entre as empresas smoothers e non-smoothers (suavizadoras e ndo-suavizadoras) tiveram

éxitos em varios estudos.

Para Ronen e Yaari (2008), existem dois tipos de alisamento: o real e o artificial. Por um lado, o
alisamento real envolve a realizacéo de decisGes acerca da producéo e do investimento que reduzem
a variabilidade dos resultados. Por outro lado, o alisamento artificial € obtido através de escolhas

contabilisticas.

Por exemplo, Eckel (1981) utilizaram a metodologia para detetar o alisamento de resultados: (CV A%
lucro < CV A% vendas — IS) [12]

_ CvAL
cvals

Onde:
AL — Alterac&o anual do lucro
AS — Alteragdo anual das vendas

Na secc¢do seguinte apresenta-se a metodologia de avaliagéo para responder ao objetivo do presente

estudo.
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2. Metodologia de Investigacao

Nesta seccao serdo apresentadas e apuradas as hipéteses de investigacdo com base nas informacdes
observadas na secc¢éo anterior bem como o principal objetivo de estudo. Sera ainda apresentada a base
de dados e efetuada uma caracterizagéo da amostra. Por fim, sera exibida a metodologia utilizada para
testar a hipétese de investigacéo estabelecida no presente estudo. Esta seccao encontra-se dividida
em quatro subtépicos que auxiliam na explicagdo dos procedimentos utilizados ao longo da

investigacdo, tendo em mente a identificagdo da manipulacdo dos resultados por partes das empresas.

2.1. Objetivo do Estudo e HipoGteses de Investigacao

O presente estudo tem como principal objetivo avaliar a existéncia de subfaturacédo nas lavandarias self-
service e comparar com outros setores de atividade. Tendo em conta a revisao de literatura exposta na
secc¢do anterior, pretende-se responder a seguinte hipotese de investigacdo e assim dar resposta ao

objetivo do estudo:

Hipotese de Investigacéo: As lavandarias self-service atuam sob subfaturag@o quando comparadas com

empresas de outros setores de atividade
Ho: Nenhum dos setores apresenta a existéncia de manipulagéo dos resultados

Hi: O setor das empresas onde se enquadram as lavandarias self-service recorre a

manipulacéo de resultados

Do enquadramento tedrico elaborado deduz-se que a manipulacdo dos resultados ocorre quando os
gerentes aproveitam as normas contabilisticas para selecionar métodos e estimativas de relatério que
nao refletem a realidade da econémica e financeira das suas empresas, ou seja, € quando modificam a
qualidade de informacéo financeira das suas empresas (Healy e Wahlen, 1999). Isso acontece muitas
vezes para enganar os investidores em relacdo ao desempenho das empresas, para influenciar os

resultados contratuais ou minimizarem o pagamento de imposto ao Estado.

A Lei obriga as empresas a possuir um sistema contabilistico e a gerar as DF de modo a estimar o
imposto sobre o rendimento. Na maioria das vezes, as empresas recorrem a métodos que ajudam a
diminuir o rendimento (Moreira, 2006). Por esse motivo, sdo muitos os autores que defendem o incentivo
fiscal como um dos principais fatores da manipulacdo de resultados. As empresas tendem a optar por
politicas contabilisticas que ajudam a apresentar resultados inferiores aos reais de modo a reduzir o
valor dos impostos a pagar ao Estado (e.g., Watts & Zimmerman, 1978; Healy, 1985; Jones, 1991;
Keating & Zimmerman, 2000; Moreira, 2006). Pois, ao apresentar resultados inferiores aos reais, estdo

a fazer com que a sua carga tributaria seja reduzida (Carreira, 2017).
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2.2. Descricao do Instrumento de Recolha de Dados

Para prosseguir com os objetivos definidos anteriormente e tendo em vista que a pesquisa empirica
implica a recolha e analise de dados econdmicos e financeiros das empresas, toda a informagédo
primordial a investigacdo do presente trabalho foi extraida da base de dados Sistema de Analise de
Balancos Ibéricos (SABI). O SABI é um instrumento tanto de pesquisa como de tratamento dos dados
que possibilita fazer uma analise simplificada da informacé&o geral e das contas anuais das empresas
selecionadas e baseia-se nos balancos de empresas portuguesas e espanholas. Através do SABI pode-
se analisar o comportamento das empresas dentro do setor e elaborar relatérios periédicos de modo a
acompanhar a evolugédo financeira das empresas. Com esta ferramenta pode-se obter dados financeiros
historicos de mais de 800.000 empresas portuguesas e mais de 2.600.000 empresas espanholas,

concedendo assim uma ampla percentagem de amostras (Informa, 2020).

2.3. Populacéao vs. Amostra

O trabalho tem como base de analise de empresas portuguesas, portanto, procurou-se obter as
informacgdes financeiras destas empresas num periodo de 2014 a 2018. Inicialmente, selecionou-se
todas as sociedades que se encontravam disponiveis para o periodo eleito. Desta forma obteve-se um
resultado de 949.305 observacdes. Baseado nestes dados, foi necessario eliminar os dados omissos
de modo a ter varidveis consistentes. Apos essa eliminagdo, obteve-se uma base de dados composta

por 189.861 empresas a que correspondem a 496.467 observacdes.

Com uma amostra tdo ampla, foi necessério efetuar uma divisdo das observa¢des tendo em conta o
objetivo principal da investigacdo. Sendo a principal finalidade do estudo, assegurar se as lavandarias
self-service recorrem a manipulacao de resultados para subfaturar as suas contas, € essencial distinguir

o setor das lavandarias dos outros setores de atividade.
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Tabela 1: Construcao da amostra

Descri¢céo N.° Obs.
Base de dados SABI (2018). Total de observacfes (empresas-ano) 949.305
de 189.861 sociedades portuguesas disponiveis para o periodo
2014-2018
Empresas-ano ap6s o desfasamento de algumas variaveis e 496.467
eliminacdo de dados omissos para as variaveis necessarias ao
estudo
Empresas com CAE 96010 729
*Sociedade Andnima 27
*Sociedade por Quotas 507
*Sociedade Unipessoal por Quotas 195

Fonte: Elaboracéao Propria

Como se pode observar na Tabela 1, das sociedades selecionadas 729 observagdes correspondem ao
setor das lavandarias, ou seja, das observacdes obtidas 729 dizem respeito ao CAE 96010. Nesse caso,
as outras 495.738 observacgOes restantes correspondem aos outros setores de atividade. Ainda na
Tabela 1, pode-se observar que as sociedades correspondentes ao setor das lavandarias se encontram

subdivididas em 3 grupos, levando em consideracgdo a forma juridica de cada uma.

Grafico 1: Forma juridica das empresas CAE 96010

N° de observacgdes
80
69,5%
70
60
50
40
30 26,7%
20

10 3.7%

Sociedade Andnima Sociedade por Quotas Sociedade Unipessoal por
Quotas

Fonte: Elaboracao Propria
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No gréfico acima, verifica-se que das 729 observacfes com CAE 96010, 69,5% pertencem ao grupo
das sociedades por quotas, 26,7% sdo sociedades unipessoal por quotas e as restantes 3,7% sé&o

sociedades anénimas.

2.4. Descricdo dos Métodos de Tratamento dos Dados

A seguir a recolha dos dados e a construgdo da base de dados, iniciou-se o tratamento e a analise dos
mesmos, para a qual recorreu-se ao Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) verséo 24,
software de analise e apresentacao de resultados de dados. E assim, se realizou o tratamento estatistico

e se construiram as variaveis que servem de base a explicacdo do modelo em analise.

Segundo Ferreira (2005, p. 3), “os dados sao os ingredientes basicos da estatistica enquanto disciplina
definida como a colegao, organizagéo, sumario, analise e interpretagdo dos dados”. No que diz respeito
ao tratamento dos dados, recorreu-se aos procedimentos estatisticos como a estatistica descritiva e a
estatistica inferencial. Pretende-se fazer uma analise descritiva da amostra que tem como objetivo
organizar, resumir e representar os dados e uma analise inferencial que se preocupa com o raciocinio
necessério para se obter conclusdes gerais, a partir dos dados, de forma a confirmar a hip6tese de
investigacdo apresentada (Média, Mediana, Quartil 1(Q1) e Quartil 3(Q3)). Através do Q1 e do Q3,
rapidamente, avalia-se a dispersdo e a tendéncia central de um conjunto de dados, que séo etapas de

grande importancia na compreenséao dos dados selecionados.

Para elaborar a descricdo dos dados recorreu-se a analise de frequéncias absolutas relativas e as
medidas de tendéncia central ou localizacdo central por serem estatisticas sumdrias que ajudam a
descrever um conjunto de dados. A média e a mediana sdo as medidas mais adequadas em fungdo dos
casos e dos conjuntos de dados especificos que se pretendam analisar. Para compreender da melhor
forma, ou para explicar de forma mais clara e precisa a informacgéo produzida, estas medi¢Bes foram
apresentadas em tabelas. Para a realizagdo da andlise inferencial, recorreu-se a utilizacdo dos testes
paramétricos e ndo paramétricos, com o objetivo de testar a hipétese de investigagdo. Apos o célculo
das médias e das medianas, realizou-se a comparacao dessas medi¢des. Para comparar as médias
utilizou-se um teste paramétrico, t-Student para amostras independentes de modo a testar se a média
dos dois grupos é significativamente diferente. E para comparar as medianas aplicou-se um teste nédo
paramétrico, Kruskal-Wallis de duas ou mais amostras independentes, de forma a testar se as amostras

se originam da mesma distribuicdo (Maréco, 2011).

Para medir a for¢ca de relacionamento entre as variaveis utilizou-se o coeficiente de correlacdo de
Pearson de modo a analisar o nivel de associagdo entre as varidveis. Com o objetivo de verificar a
existéncia e magnitude de relagfes de causalidade entre as diferentes variaveis, recorre-se aos

modelos de regressdo. Sendo a varidvel dependente nominal dicotomica (binaria) sera necessario
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aplicar aregresséo logistica para estimar o impacto que mudancas as variaveis independentes possuem

sobre a variavel dependente (Triola, 2008).

Para confirmar ou ndo a hip6tese levantada através do p-value, assume-se um nivel de significancia de
5% em toda a andlise. O p-value é um indice da evidéncia indutiva contra a hipotese nula. Em que,
guanto menor o p-value, mais forte é a evidéncia contra a hipotese nula, ou seja, que os resultados
observados séo diferentes daqueles que se esperaria encontrar caso a Ho fosse verdadeira (Maréco,
2011). Portanto, no final avaliou-se a significancia dos parametros com o proposito de saber a validade
dos mesmos, bem como a sua capacidade de medir a manipulacao de resultados e de validar, ou néo,

a hipdtese de investigacao.

2.5. Estimacéo do Modelo de Andlise e Descrigdo das Variaveis

No ambito deste estudo, a variavel dependente é a manipulacéo de resultados visto que, € a variavel a
ser investigada e testada. Dito isto, o foco desta dissertacdo € observar e medir o seu comportamento
face ao setor das lavandarias self-service. Na maioria dos estudos mencionados na literatura, a proxy
correspondente para esta ocorréncia sdo os AD. Existem véarias formas para calcular a manipulagéo
dos resultados, sendo o modelo de Jones (1991) o mais utilizado. Porém, para este estudo optou-se
pelo modelo 1S, dado que outros modelos, sobretudo os relacionados com praticas reais de
manipulagdo, ndo foram possiveis de utilizar pela falta de variaveis necessérias para estimar esses
modelos (e.g., Roychowdhury, 2006). Pretende-se perceber em que medida o IS, juntamente com
outras variaveis, pode ser classificada como um indicador de destaque no calculo da manipulacéo de
resultados. Uma vez que, o alisamento de resultados é caracterizado como uma estratégia de
manipulacdo dos resultados com o objetivo de redistribuir gastos e rendimentos por diferentes
exercicios econdmicos a fim de apresentar resultados que satisfazem as expetativas dos stakeholders
(Nunes, 2014).

Através do software de andlise estatistica IBM SPSS Statistics 24, foi possivel estimar os coeficientes
do modelo. Tendo em conta, a classificacdo do modelo de IS argumentada na revisdo de literatura,

segue-se o modelo global que permitira testar a hipétese de investigagao:

IS = ay + a(LAV) + a,(CV) + a3 (AL) + a,(FAR) + as(DIM) + ¢; [13]

Em que:

IS — Proxy das praticas income smoothing (manipulacéo de resultados) pela empresa no anot. Variavel
dummy que assume o valor 1 caso a varia¢cdo nos Resultados Antes das Perdas por Imparidade em

Ativos Depreciaveis da empresai no anot, deflacionadas pelo total de ativo de +1 (ARAPIADx), se situem
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acima da mediana de valores ndo positivos ou nulos da variavel ARAPIADi, o valor 0 caso contrario.

Esta variavel é obtida com base no estudo desenvolvido por Hong, Paik e Smith (2018).

LAV — Variavel dummy que assume o valor 1 se o CAE pertence a Lavandarias (96010 — Lavagem e

limpeza a seco de téxteis e peles); o valor zero caso contrario.

CV — Variavel dummy que assume o valor 1 se o CAE pertence a Comércio de Veiculos (45110 —

Comércio de veiculos automoveis ligeiros); o valor zero caso contrario.

AL — Variavel dummy que assume o valor 1 se o CAE pertence ao Alojamento Local (55204 — Outros

locais de alojamento de curta duracéo); o valor zero caso contrario.

FAR — Variavel dummy que assume o valor 1 se o CAE pertence as Farmacias (47730 — Comércio e

retalho de produtos farmacéuticos); o valor zero caso contrario.

DIM — Dimenséo da empresa aferida pelo logaritmo natural do ativo total.

A estimacéo dos coeficientes do modelo foi baseada unicamente no propoésito deste estudo, determinar
se existe ou ndo manipulacdo dos resultados nas lavandarias self-service e comparar com outros
setores de atividades. Optou-se por escolher também o comércio de veiculos e o alojamento local como
variaveis independes, pelo facto de a AT classificar ambos como setores de risco elevado no relatério
de combate a fraude fiscal. As farmacias foram escolhidas como outra variavel pelo motivo de ser um
dos setores onde se espera que 0 recurso a praticas de manipulacdo dos resultados seja menos
frequente. E a dimensdo da empresa € uma variavel de controlo, sendo que se espera que a
manipulagdo dos resultados ocorra mais frequentemente nas empresas de menor dimenséo, face as

medidas de controlo que dispdem.
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3. Apresentacao e Analise dos Resultados

Nas secc¢Bes anteriores, abordou-se o conceito de manipulacdo de resultados, os seus motivos e
incentivos, bem como as formas de a detetar. Abordou-se, semelhantemente, a definicdo da hip6tese

de investigacdo a testar, a amostra a utilizar e a metodologia.

Nesta seccdo sdo apresentados e analisados os resultados obtidos da presente investigacao.
Primeiramente, caracteriza-se a amostra com base numa andlise descritiva dos dados tendo em
consideragdo a natureza das variaveis em estudo. Por (ltimo, realizar-se-a4 a analise dos resultados

obtidos e confirmar ou néo a hipotese de investigacao

3.1. Caracterizacdo da Amostra

Como referido na secc¢éo anterior, a amostra em estudo corresponde a 496467 observacoes, das quais
729 correspondem ao CAE das empresas em analise e as outras 495738 correspondem a empresas
cujo CAE é diferente de 96010. A amostra contempla sociedades anonimas, por quotas e unipessoal
por quotas portuguesas disponibilizados na base de dados SABI e com dados para os anos de 2014 a
2018.

Antes de estimar os modelos e de apresentar os resultados obtidos, é extremamente necessario
compreender o tipo de amostra que se vai analisar. Logo, deve-se conhecer as estatisticas descritivas
das variaveis em estudo. A Tabela 2 encontra-se subdividida em dois painéis, em que o Painel A indica
as estatisticas descritivas das empresas cujo CAE é 96010 (lavandarias) e o Painel B permite conhecer

as estatisticas descritivas das outras empresas cujo CAE é diferente de 96010.
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Tabela 2: Andlise estatistica descritiva da amostra

Variaveis Média Medianas Q1 Q3

Painel A: Anélise do CAE 96010

TA 650792,39 174196,44 123882,77 346615,73
VN 583668,73 150692,72 71779,44 298310,42
CMV 79020,06 7709,73 581,30 29671,55
EBITA 109373,78 18649,67 4978,70 47692,32

Painel B: Andlise de outros setores

TA 3536459,13  343197,39 169252,80  921895,72
VN 1948435,52  267121,64 108532,50  724946,30
CMV 1040198,57 58700,52 0,00 268125,38
EBITA 247650,31 26476,98 0,00 76282,17

Fonte: Elaboracao Propria

Notas:

1. Definigdo das variaveis:

e  TA - Total Ativo; Conjunto de recursos tanto financeiro como econémicos administrados pela empresa a fim
de gerar mais recursos. E a soma de todos os ativos

e VN - Volume de Negécios; Valor dos bens e servicos vendidos por uma empresa no ambito da sua atividade
habitual, durante um determinado periodo de tempo. E a soma das vendas de produtos, de mercadorias e as
prestacdes de servicos.

e CMV — Custo Mercadorias Vendidas; E a soma dos gastos para produzir e armazenar as mercadorias, até
se realizar a venda.

. EBITDA — Resultados antes de depreciacdes, gastos financiamento e impostos; Identifica quanto uma
empresa gera financeiramente sem considerar os impostos e outros efeitos financeiros. EBITDA=EBIT
(vendas-custos-despesas de operagédo) + despesas de depreciacdo e amortizacao

2. O numero de observagdes no painel A é de 729 e no painel B é de 495738.

Por um lado, na Tabela 2, é possivel verificar que em termos médios no painel A as empresas do setor
da lavandaria, tém um ativo total a rondar os 651 mil euros e um volume de negécios superior a 583 mil
euros. O lucro operacional bruto médio das empresas em estudo é de, aproximadamente, 110 mil euros
e o valor médio do CMV encontra-se préximo de 80 mil euros. Em relagdo a mediana, observa-se que
o valor central do ativo total, do volume de negdcios, do CMV e do lucro operacional é de 175 mil euros,
151 mil euros, 8 mil euros e 19 mil euros, respetivamente. Ou seja, 50% das observagfes sdo superiores
ou iguais a mediana e 50% sao inferiores ou iguais a mediana. Os percentis dividem a amostra ordenada
por ordem crescente em multiplos de ordem 100%. Nesse caso, observar-se que, 25% das empresas
tém um ativo total menor ou igual a 124 mil euros e que 75% das observagdes possuem um ativo total

menor ou igual a 347 mil euros.

Por outro lado, no painel B, constata-se que as empresas dos outros setores de atividade, dispdem de

um ativo total médio de 3 milhdes e 537 mil euros e um volume de negdécios de aproximadamente 2
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milhdes de euros. O valor médio do CMV é de 1 milhdo e 402 mil euros e o valor médio do lucro
operacional é de 248 mil euros. Tendo em contas os dados apresentados, entende-se que a maior parte

das empresas em estudo se trata de PME.

Para provar se uma média € ou ndo igual a um determinado valor com base nas estimativas obtidas de
uma amostra e para comparar as distribuicbes de duas ou mais variaveis em duas ou mais amostras
independentes utiliza-se os testes t-Student de uma amostra e do Kruskal-Wallis. (Marbco, 2011).

Assim sendo, na tabela abaixo pode-se verificar os valores obtidos.

Tabela 3: Analise comparativa das médias e medianas

. Médias Medianas
Variaveis
CAE 96010 Outros CAE (P-value) CAE 96010 Outros CAE (P-value)
TA 650792,39 3536459,13 (<0,001) 174196,44 343197,39 (<0,001)
VN 583668,73 1948435,52 (<0,001) 150692,72 267121,64 (<0,001)
CMV 79020,06 1040198,57 (<0,001) 7709,73 58700,52 (<0,001)
EBITA 109373,78 247650,31 (<0,001) 18649,67 26476,98 (<0,001)

Fonte: Elaboracéao Propria

Na Tabela 3, constata-se que o p-value tanto das médias como das medianas € menor que 5% (p-
value=<0,001 < a=0,05), concluindo-se que, com uma probabilidade de erro de 5%, as médias e as
medianas sao significativamente diferentes umas das outras. Ou seja, existe evidéncias estatisticas

suficientes para afirmar que ha diferencas entre as lavandarias e as restantes empresas.

3.2. Resultados Empiricos

3.2.1. Correlacéo de Pearson

Um conceito amplamente utilizado em estatistica € o de correlacdo, que mede a aproximacdo entre
duas variaveis, ou seja, mede a forca e a direcdo da relacdo. Garson (2009) afirma que a correlagéo é
uma medida de associacdo bivariada (forca) do grau de relacionamento entre duas variaveis.
Encontram-se dois conceitos chaves para o entender: a associacdo e a linearidade. Em termos
estatisticos, duas variaveis estdo associadas quando guardam semelhangas na distribuicdo dos seus
valores. De uma forma mais apropriada, elas associam-se a partir da distribuicdo das frequéncias ou

pelo compartilhamento de variancia (Filho & Junior, 2009).

Os coeficientes de correlacé@o séo revelados numa escala de -1 a 0 até +1, onde uma correlagéo de -1
corresponde a uma correlagédo negativa perfeita, uma correlacéo de 0 significa que n&o existe correlacdo

e uma correlacdo de +1 indica uma correlacdo positiva perfeita.
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Os coeficientes de correlacdo sdo métodos estatisticos para se medir as relagdes entre variaveis e o
que elas representam. O coeficiente de correlacdo de Pearson ou r de Pearson, € um grau de relacéo
entre duas variaveis quantitativas e exprime o grau de correlacdo através de valores situados entre -1
e 1 (Graga Martins, 2014).

Conforme Mardco (2011), a correlagé@o entre as variaveis € considerada um dos problemas atribuidos
aos modelos de regressdo, que complica a utilizacdo dos coeficientes com fins inferenciais e
estatisticos. Quando as variaveis independentes estdo fortemente correlacionadas (r>0.75), tal situacéo
designa-se de multicolinearidade. Existem varias formas para determinar a multicolinearidade, sendo a

analise da matriz de correlagdo bivariada a mais simples e intuitiva, logo a mais incontestavel.

Sendo assim, optou-se por calcular a matriz de correlacdo entre as variaveis utilizadas na investigacao
com o objetivo de detetar eventuais correlacdes que possam prejudicar a capacidade do modelo em

andlise e quantificar a relagdo entre as variaveis.

Os valores conseguidos para os coeficientes de correlagdo de Pearson sdo exibidos na tabela seguinte:

Tabela 4: Coeficientes de correlagdo de Pearson

IS LAV cv AL FAR DIM
IS 1 ,006” ,004 ,004™ -022" - 1457
(P-Value) (<0,001) (0,013) (0,002) (<0,001) (<0,001)
LAV ,006™ 1 -,004" 0,001  -o004" @ -018"
(P-Value) (<0,001) (0,002)  (0,437)  (0,002) (<0,001)
cv ,004" -,004" 1 -,003" -,013" ,014™
(P-Value) (0,013)  (0,002) (0,022) (<0,001) (<0,001)
AL ,004” -0,001 -,003" 1 -,003" -,008™
(P-Value) (0,002)  (0,437)  (0,022) (0,022)  (<0,001)
FAR -,022" -004"  -013" -,003" 1 ,046”
(P-Value) (<0,001) (0,002) (<0,001) (0,022) (<0,001)
DIM -,145" -,018" ,014™ -,008™ ,046” 1

(P-Value) (<0,001) (<0,001) (<0,001) (<0,001) (<0,001)
**A correlacao é significativa no nivel 0,01 (bilateral).
*A correlagéo é significativa no nivel 0,05 (bilateral).

Fonte: Elaboracéao Propria

Nota:

1. Definicdo das variaveis:

. IS-Proxy de Income Smoothing/Alisamento de resultados; LAV-Lavandarias; CV-Comércio de Veiculos; AL-
Alojamento Local; FAR-Farmécias; DIM- Dimens&o da empresa aferida pelo logaritmo natural do ativo total
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Na Tabela 4, apresenta-se a matriz de correlacao de Pearson onde se pode examinar a correlacdo entre
as variaveis independentes: IS, LAV, CV, AL, FAR e a DIM. E possivel observar que a correlacdo mais
forte com a variavel dependente é a variavel LAV. Seguindo-se por ordem decrescente, o comércio de
veiculos (CV), o alojamento local (AL), a dimensao (DIM) e as farmacias (FAR). Sendo as duas Ultimas

correlagdes com valores negativos.

Como se pode observar, de um modo geral, as correlacées sao muito reduzidas, ou seja, as correlacdes
entre as variaveis sao fracas. Pois, € visivel que os coeficientes de correlacdo apresentados sdo na
generalidade inferiores a 0,75. De acordo com Mar6co (2011), ndo existe nenhuma correlagéo forte
entre as variaveis do modelo quando as correlagdes apresentarem valores inferiores a 0,75. Desse

modo, ndo existe grandes problemas de multicolinearidade.

Destaca-se, como era esperada, a correlacdo entre IS e LAV que é positiva e estatisticamente
significativa, para um nivel de significancia de 5% (p-value <0.05). A correlagédo entre IS e FAR é
negativa e estatisticamente significativa (correlacdo fraca). Merece ainda referir o facto de a correlacéo
ser positiva e estatisticamente significativa entre IS e CV e entre IS e AL, como também era de se

esperar.

No ponto seguinte, apresentam-se os resultados estimados pelo modelo logit.

3.2.2. Regressao Logistica

O termo “regressao” define um amplo conjunto de técnicas estatisticas usadas para modelar relagbes
entre variaveis e prever o valor de uma varidvel dependente ou de resposta com fundamento num
conjunto de variaveis independentes ou preditoras. A relagédo entre duas ou mais variaveis pode ser de

dependencia funcional ou de mera associa¢gédo (Maroco, 2011).

Segundo Rodrigues (2015), a regressdo é um dos meios que permite definir as relagcbes de causalidade
entre um conjunto de variaveis independentes e uma variavel dependente. Um dos modelos lineares
mais utilizados é o modelo de regressao logistica binaria. De acordo com Paula e Diniz (2010, p.1) “é
um modelo indicada quando a variavel de interesse é dicotbmica, ou seja, quando a variavel resposta
assume dois valores possiveis”. A regressao logistica € um recurso que permite estimar a probabilidade
associada a ocorréncia de um determinado evento em face de um conjunto de variaveis explicatérias.
Assim, procura estimar a probabilidade da variavel dependente assumir um determinado valor em

funcdo de outras variaveis num intervalo de 0 a 1.

A andlise bivariada procura detetar, entre a variavel dependente e as variaveis independentes, a
existéncia de uma associacdo linear, tanto quanto determinar se as variaveis sdo linearmente

independentes (Rodrigues, 2015).
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Tabela 5: Resultados da estimac¢&o do modelo

Variaveis Sinal esperado IS
LAV Coef. + 0,189
(P-Value) (0,016)
Ccv Coef. + 0,110
(P-Value) (<0,001)
AL Coef. + 0,243
(P-Value) (0,020)
FAR Coef. - -0,336
(P-Value) (<0,001)
DIM Coef. ? -0,258
(P-Value) (<0,001)
Constante Coef. 2 2,389
(P-Value) (<0,001)
Qui-quadrado Coef. 11285,455
(Omnibus) (P-Value) (<0,001)
Qui-quadrado Coef. 1406,904
(Hosmer e (P-Value) (<0,001)
Lemeshow)
-2LL 575707,438
Pseudo-R? 2,30%
% Global 72,17%

acima de 0,9 é excelente.

Fonte: Elaboracao Propria
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Maroco (2011) determina que o coeficiente de determinacéo, pseudo-R?, € uma medida da dimensao
do efeito das variaveis independentes sobre a variavel dependente. O pseudo-R? permite avaliar o poder
explicativo do modelo, em que quanto mais elevado melhor o ajuste do modelo. Na regressao logistica
€ comum utilizar o termo pseudo- R?. O valor de pseudo- R2 que se considera produzir um ajustamento
apropriado é algo subjetivo. De acordo com Pestana e Gageiro (2005), os valores de R2inferiores a 0,2
determinam uma qualidade de ajuste muito fraca, entre 0,2 e 0,4 a qualidade de ajuste é fraca, entre

0,4 e 0,7 a qualidade de ajuste € moderada e para R? entre 0,7 e 0,9 a qualidade de ajuste é forte e



Verifica-se, na Tabela 5, que a regressao logistica binaria apresenta um pseudo- R2de 2,30%, pelo que
se conclui um reduzido poder explicativo da regresséo, ou seja, a manipulacéo de resultados pode ser
explicada apenas 2,30% pelas variaveis independentes. O reduzido poder explicativo pode dever-se ao

facto de se estarem a utilizar quase exclusivamente varidveis dummy explicativas.

O método de ajustamento utilizado na regresséao logistica € o0 método da maxima verossimilhanca que
estima os coeficientes de regressdo que maximizam a probabilidade de encontrar as realizacbes da
variavel dependente (probabilidade de ocorréncia). Ao atingir o ponto final da interacéo, é calculado o
LL (loglikelihood) que serve para avaliar a qualidade do modeloe a significancia dos coefricientes de
regressao (Mar6co, 2011). A partir do Model Summary, apresenta-se o -2LL que também pode ser
usado para avaliar o ajustamento. Em que, quanto maior for pior € o ajustamento e se igual a 0, 0
ajustamento é perfeito. Nesse caso, 0 p-value correspondente ao -2LL é <0,001, ou seja, os valores
revelam um modelo com uma qualidade ndo adequada.

Ainda na Tabela 5, apresenta o teste do racio de verossimilhan¢ca, Omnibus Tests of Model
Coefficientes. Tendo em conta que, G2 (7)=11.285,455 e p-value < 0.001, conclui-se que existe pelo
menos uma variavel independente no modelo com poder preditivo sobre a varidvel dependente. Mas

isso ndo significa necessériamente que o ajustamento seja bom.

Apresenta-se também na Tabela 5 o teste do ajustamento de Hosmer e Lemeshow, os valores
observados e os esperados utilizados no célculo da estatistica do teste. Sendo o p-value < 0.005, pode-
se concluir que os valores estimados pelo modelo ndo sdo préximos dos valores observados, ou seja,
0 modelo ndo se ajusta aos dados. No entanto, esta situagcdo tende a correr quando se utilizam amostras
de grande dimens&o como € o caso (IBM SPSS Regression 24).

De acordo com o teste de Wald todas as variaveis sao significativas no modelo para os niveis habituais
de significancia. Observa-se, na Tabela 5, que os valores para cada um dos coeficientes do modelo sé&o
condicionados pelos valores dos outros coeficientes.

Nota-se ainda na Tabela 5, que o teste ndo é globalmente significativo pois a qualidade de ajuste é
fraca apesar de a generalidade das variaveis apresentar coeficientes com o sinal igual ao esperado e
estatisticamente significativos. Em outras palavras, todas as variaveis séo estatisticamente significativas
para um nivel de significancia de 5% (consultar o p-value das respetivas variaveis). Em linha com as
expetativas formuladas na hipotese de investigacdo, verifica-se que a variavél LAV apresenta um
coeficiente positivo e estatisticamente significativocom um p-value de 0,016. O mesmo se verifica
relativamente ao coeficiente das variaveis CV e AL com um p-value de <0,001 e 0,020,

respetativamente.

Constata-se que as variaveis explicativas ou independentes relacionam-se de forma diferente com a

manipulacdo de resultados. Por um lado, as variaveis LAV, CV e AL relacionam-se positivamente, no
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caso da LAV, para cada unidade de aumento nas lavandarias havera um aumento de 18,9% de
manipulagdo dos resultados. Em contrapartida, as restantes variaveis, FAR e DIM, relacionam-se

negativamente, no caso da FAR, para cada unidade de aumento nas farmacias menor é a probabilidade

de ocorrer a manipulacdo de resultados.

Deste modo, os resultados sao concistentes com a hipotese de investigacdo, uma vez que sugere que
as empresas do setor das lavandarias self-service recorrem a manipulacdo de resultados e que esta
pratica pode estar associada, como referido no Relatério de Atividades Desenvolvidas de Combate a
Fraude e Evaséo Fiscal e Aduaneira de 2018 da AT, com a subfaturacdo que estas empresas praticam,
minimizando deste modo o pagamento de impostos ao Estado. Perante o exposto, observa-se que as
variaveis apresentam um comportamento em linha com o esperado e em vista disso conclui-se que a

hipotese de investigacao é possivel de ser confirmada.

3.2.3. Teste de Robustez

No sentido de testar a robustez e de contribuir com evidéncias complementares para aferir a solidez
dos resultados anteriormente discutidos, realizaram-se alguns testes adicionais para efeitos de melhoria
do ajustamento do modelo. Desta forma, comecou-se por readaptar o modelo utilizado. Para tal, e
utilizando a metodologia anterior, subtrai-se a dimensdo das empresas referidas, ou seja, eliminou-se a

varidvel dummy DIM do modelo original. Os resultados obtidos séo 0s que se apresentam na Tabela 6.
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Tabela 6: Teste Robustez

Variaveis Sinal IS
esperado
LAV Coef. + 0,342
(P-Value) (<0,001)
Ccv Coef. + 0,065
(P-Value) (0,021)
AL Coef. + 0,322
(P-Value) (0,002)
FAR Coef. - -0,497
(P-Value) (<0,001)
Constante Coef. ? 2,389
(P-Value) (<0,001)
Qui-quadrado Coef. 296,159
(Omnibus) (P-Value) (<0,001)
Qui-quadrado Coef. 0
(Hosmer e
P-Val
Lemeshow) (P-Value)
-2LL 586696,734
0,10%
Pseudo- R? 0
% Global 72,19%

Fonte: Elaboracao Propria

Pode-se verificar, na Tabela 6, que apesar da eliminacdo de uma das variaveis independentes, o teste
continua a ndo ser globalmente significativo, ou seja, a qualidade de ajuste continua a ser fraca. Apesar
do teste ndo ser constituido pelo mesmo ndimero de variaveis, a generalidade das variaveis apresenta
um comportamento idéntico ao verificado anteriormente. Os coeficientes das variaveis continuam a

apresentar sinal exatamente igual ao discutido na Tabela 5.

Constata-se que as variaveis independentes, em relacdo a manipulagéo de resultados, se relacionam
de forma idéntica. Os resultados do teste robustez evidenciam a existéncia de uma relagéo positiva e
estatisticamente significativa para um nivel de significAncia de 5% entre a manipulacao dos resultados

e o setor das lavandarias.

Verificando as restantes variaveis do modelo, este revela-se estatisticamente significativa na medida

em que as variaveis LAV, CV, AL e FAR apresentam um p-value < 0,05. Sendo que, existe uma relagédo
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positiva entre as variaveis LAV, CV e AL e a manipulacdo de resultados. E em contrapartida, uma

relacdo negativa com a variavel FAR.

Tanto o modelo original como o teste de robustez aprentam um reduzido poder explicativo da regressao,
sendo este ainda menor (pseudo-R?=0,10%). Em relacdo ao ajustamento do modelo, este mostra-se

nao se ajustar aos dados e apresenta ter uma qualidade ndo adequada.

Os resultados obtidos, quando consideradas apenas as variaveis IS, LAV, CV, AL e FAR, continuam a
evidenciar a existencia da mesma relacdo. Assim, a evidencia obtida sugere que para o setor das
lavandarias a dimenséo das empresas aferidas ndo se encontra relacionada com a manipulagcédo dos

resultados.

Em resumo, a evidencia empirica obtida nestes teste comprova e reforca as conclusfes descutidas na

subseccéo anterior.
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Conclusdes, Limitacdes e Linhas de Investigacao Futuras

Ao longo dos anos, muitos autores tém vindo a estudar aprofundadamente a tematica da manipulagéo
de resultados, principalmente, através da Contabilidade criativa e do alisamento de resultados. Sendo
estas algumas formas de identificar a pratica da manipulacédo de resultados. Pode-se implementar a
manipulacédo de resultados de diversas formas nas empresas. Frequentemente, utilizam-se os accruals,
que surgem quando ha uma discrepancia entre 0 momento dos fluxos de caixa e 0 momento do

reconhecimento, ou seja, sao a diferenca entre rendimentos, pagamentos e recebimentos.

A Contabilidade € um sistema de informacdo que processa e comunica informag8es contabilisticas.
Sendo essa informagdo uma das medidas fundamentais na avaliacdo do desempenho das empresas,
muitas vezes estas recorrem a manipulacdo de resultados para que os resultados reportados

evidenciem o que mais as favorece ou ao gestor, em vez da verdadeira situacéo financeira.

O presente estudo discute a existéncia e eventual manipulacdo dos resultados por subfaturacdo das
lavandarias self-service em comparagdo com outros setores de atividade. Encontram-se diversas
teorias que podem ser usadas para detetar os fatores que conduzem a pratica de manipulacao de
resultados. Evidenciam-se a Teoria da Agéncia e a Teoria Positiva da Contabilidade referida na revisao

de literatura desta dissertacdo a fim de compreender da melhor forma possivel esta problematica.

As evidéncias empiricas da investigacdo desta dissertacdo resultantes de uma amostra de 189584
empresas portuguesas, tanto andénimas, por quotas como unipessoal por quotas, num intervalo de
periodo de 2014 a 2018, resultando em 496467 observa¢cBes. Merece mencionar também que 729
observagfes correspondem ao setor das lavandarias e que as restantes observacdes se referem aos
outros setores de atividade. A existéncia da manipulacao de resultados foi testada através de um modelo

estatistico de regresséo logistica.

A principal conclusdo que se obteve do estudo realizado é a de que é possivel confirmar a existéncia
da manipulac&o de resultados nas lavandarias como mencionado pela Autoridade Tributaria no dia 8 de

julho de 2019 no relatério de Atividades Desenvolvidas de Combate a Fraude e Evasdo Fiscal e
Aduaneira de 2018.

Diante do exposto, os resultados alcangados na presente dissertacdo levam a acreditar que é possivel
fazer a verificagdo da presenca da manipulacdo de resultados nas empresas através dos modelos
empiricos existentes na literatura sobre a manipulagdo dos resultados com base em informagéo obtida

da Contabilidade das empresas.

Com base no trabalho realizado, verifica-se que o setor das lavandarias self-service, quando necessario,

recorre as praticas da manipulagéo de resultados para alterar a qualidade da informacéo financeira das
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empresas tendo em conta 0s seus objetivos. Dito isso, verifica-se que as lavandarias self-service
aplicam a adulteram os seus resultados com a finalidade de reduzir a sua carga tributaria e assim pagar
menos impostos do que deviriam ao Estado. Pode ainda concluir-se, com base no relatério da AT, que
o0 setor de comércio de veiculos bem como o setor do alojamento local também praticam a manipulacao
de resultados em parte supostamente por subfaturacéo. Além disso, constata-se que alguns setores,
por serem mais solicitados pelos contribuintes a emitirem fatura, ndo se identificam préaticas de

manipulacdo, como acontece com o setor das farmacias.

Apesar de importante, o estudo nédo se encontra isento de limitac6es. Uma delas reside no facto de ndo
ter sido possivel utilizar a metodologia inicialmente pretendida, ou seja, os modelos propostos por
Roychowdhury (2006) sobre a prética real de manipulagdo, devido a falta de dados como sejam os
fluxos de caixa operacionais, que € uma variavel importante no modelo. Outra limitagcéo € o fato do
modelo utilizado na investigacao apresentar uma qualidade de ajuste menor do que o esperado. Estas

limitacdes constituem também uma nova oportunidade de investigacgao.

Assim sendo, considera-se que investigagfes futuras deveriam explorar outras variaveis que podem
influenciar tanto positivamente como negativamente os gestores a recorrer a praticas de manipulagao
de resultados, bem como novas variaveis capazes de identificar a existéncia da manipulacdo de

resultados nas empresas.
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