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Resumo

Este estudo tem como objectivo investigar a influéncia de factores econémicos e sociais
de diferentes paises na gestdo de resultados contabilisticos das empresas. A amostra é
composta por 42 paises e considera um espago temporal entre os anos de 2000 e 2007,

resultando num total de 119 183 observacdes.

A gestéo de resultados foi medida com base na qualidade dos accruals, conforme o
modelo proposto por Kothari, Leone & Wasley (2005). Os factores econémicos e
sociais dos paises envolvidos no estudo sdo medidos com base em indicadores do Banco

Mundial e World Values Surveys, respectivamente.

Os resultados evidenciam que o nivel de desenvolvimento econdémico reduz as praticas
de gestdo ou manipulacdo de resultados contabilisticos. Nomeadamente, o PIB per
capita, o nivel de abertura da economia ao exterior e 0 numero de utilizadores de
internet influenciam negativamente as praticas de gestdo de resultados. Relativamente
aos factores sociais, este estudo demonstra que a importancia da familia e dos amigos, o
nivel de felicidade, o grau de honestidade, e o envolvimento religioso, que caracterizam
os habitantes de um pais, influenciam negativamente a gestdo de resultados, isto €, 0s
factores sociais considerados por uma sociedade como moralmente e eticamente
correctos tendem a reduzir as praticas de relato financeiro manipulativas. Os resultados
do estudo mostram, ainda, que quando os habitantes de um pais beneficiam de elevada
liberdade de escolha e de controlo sobre as suas ac¢des bem como um nivel de

actividade politica elevado, o nivel de gestao de resultados contabilisticos aumenta.

Este estudo pretende contribuir para a extensdo da literatura existente sobre a
importancia das caracteristicas econdémicas e sociais dos paises nas praticas
empresariais, nomeadamente na gestdo de resultados contabilisticos. Para além disso,
evidéncia uma nova abordagem a investigacdo desta temética com a incorporacao de

outros factores econdmicos e sociais, ndo abrangidos em investigacdes prévias.

Palavras-chave: Gestdo de resultados, Qualidade dos accruals, Caracteristicas

econdmicas, Caracteristicas culturais.

Jel Classification: M41



Abstract

This project aims at studying the influence of economic and social factors of different
countries in the manipulation of accounting results (Earnings Management). The sample
used consists of 42 countries and considers a period from 2000 to 2007, resulting in a
total of 119.183 observations.

The manipulation of accounting results was measured through the quality of the
accruals, considering the model proposed by Kothari, Leone & Wasley (2005). The
economic and social data were retrieved from the World Bank as well as from the

World Values Surveys, respectively.

Results obtained evidence that the level of the economic development reduces the
manipulation practices. Namely, GDP per capita, the level of openness of the economy

and internet users negatively influence the earnings management practices.

As to the social factors, the study demonstrates that the importance given to family and
friends, level of happiness, level of honesty and the religious involvement which
characterize the inhabitants of a given country negatively influence the earnings
management practices, meaning that the values considered by a given country tend to

diminish the management of accounting results.

Also, there is evidence that, when the inhabitants of a given country benefit from high
liberty of choice and control over their actions as well as high participation in politics

tend to increase the earnings management practices.

This study contributes to the already existing literature since it uses both economic and
social factors, which were not considered in previous studies, to explain earnings

management practices.

Key words: Earnings Management, Quality of accruals, Economic factors, Social

factors.
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1. SUMARIO EXECUTIVO
Este estudo analisa a influéncia de factores econdmicos e sociais de um pais no nivel de

gestdo de resultados praticados pelos gestores das empresas desse pais. O estudo analisa
42 paises num periodo de 10 anos (entre 2000 e 2007).

O nivel de gestdo de resultados € medido através do modelo da qualidade dos accruals

proposto por Kothari, Leone & Wasley (2005).

Apo6s a mensuracdo da qualidade dos accruals, este estudo procurou encontrar
evidéncias de que caracteristicas econdmicas e sociais que caracterizam 0s paises

influenciem a utilizacdo de praticas de gestdo de resultados.

Tendo em conta a revisdo de literatura, formularam-se as seguintes

expectativas/hipoteses:

1 Existe uma relacdo negativa entre o desenvolvimento econémico de um pais e 0
nivel da gestdo de resultados contabilisticos praticado das suas empresas.

2 Existe de uma relacdo negativa entre a participacdo dos habitantes do pais em
actividades religiosas e o nivel de gestdo de resultados contabilisticos praticados
nas empresas.

3 Existe uma relacdo negativa entre o nivel de honestidade dos habitantes do pais
e o nivel de gestao de resultados contabilisticos praticados nas empresas.

4 Existe uma relagdo negativa entre o grau de felicidade das pessoas do pais e o
nivel de gestdo de resultados contabilisticos praticados nas empresas.

5 Existe uma relagdo negativa entre o nivel de importancia atribuido a familia e
aos amigos na vida dos habitantes e o nivel de gestdo de resultados
contabilisticos praticados nas empresas.

6 Existe uma relacdo positiva entre o nivel de actividade politica dos habitantes do
pais e o nivel de gestdo de resultados contabilisticos praticados nas empresas.

7 Existe uma relacdo negativa entre o nivel de liberdade de escolha e controlo de
gue gozam os habitantes do pais e a gestdo de resultados contabilisticos

praticados nas empresas.

As hipéteses foram estudadas através de uma regressdo linear mdltipla, em que a
variavel dependente assumida é a gestdo de resultados e as variaveis independentes

assumidas sdo o Produto Interno Bruto per capita, o nivel de abertura da economia, 0
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namero de utilizadores de internet, o indice de importancia da familia e dos amigos, o
nivel de felicidade, o grau de actividade politica, o nivel de honestidade, a liberdade de

escolha e de controlo e o envolvimento religioso.

Os resultados demonstraram que o nivel de desenvolvimento economico,
nomeadamente, o PIB per capita, o nivel de abertura da economia ao exterior e 0
namero de utilizadores de internet, influencia negativamente a gestao de resultados, ou
seja, o nivel de desenvolvimento econdmico tende a reduzir as praticas de manipulagéo
dos resultados. Relativamente aos factores sociais, este estudo demonstra que a
importancia da familia e dos amigos, o nivel de felicidade, o grau de honestidade, e o
envolvimento religioso, tém uma influéncia negativa na gestdo de resultados. Em
conclusdo, os factores sociais, considerados pela sociedade como moralmente e

eticamente correctos, reduzem as praticas de gestdo manipulativas.

Os resultados do estudo mostram, ainda, que quando os habitantes de um pais
beneficiam de elevada liberdade de escolha e de controlo e tém um nivel de actividade
politica elevado, o nivel de gestdo de resultados contabilisticos aumenta, tendo, assim,

uma influéncia positiva nas praticas de manipulacdo dos resultados.

As conclusdes encontradas suportam resultados obtidos em estudos anteriores (por
exemplo, Gaio, 2010; McGuire, Omer, & Sharp, 2011; Pierce & Sweeney, 2010;
Terpstra & Rozell, 1993).

A andlise desenvolvida neste estudo contribui para a extensdo da literatura existente
sobre a importancia das caracteristicas econdémicas e sociais dos paises nas praticas
empresariais, nomeadamente na gestdo dos resultados contabilisticos. Este estudo
ressalta, ainda, a importancia de introduzir novas variaveis na explicacdo da gestdo de
resultados, introduzindo novos factores explicativos nunca antes estudados e que

exercem influéncia nas praticas manipulativas dos gestores.
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1. INTRODUCAO
A expressio “Earnings Management”, utilizada para denominar a pratica de

manipulagdo dos resultados, tem vindo a chamar a atengdo dos agentes e reguladores
econdmicos um pouco por todo o mundo. Componente utilizada como estratégia
empresarial, a gestdo de resultados (conceito portugués adoptado neste estudo para o
termo inglés Earnings Management) traduz-se na alteracdo que os gestores fazem dos
valores e politicas contabilisticas com vista a influenciar a percepcdo que diversos
agentes econdmicos tém acerca do desempenho da empresa (Leuz, et al., 2003). Essa
pratica e feita através do uso da flexibilidade dos principios contabilisticos, dando

primazia aos interesses de quem as prepara e ndo de quem as utiliza (Jones, 2010).

Muitas vezes apelidada por contabilidade criativa, a gestdo de resultados indicia a
permissividade da propria lei e normas contabilisticas, em contraste com os conceitos de
corrupcao e fraude. Sdo exemplos de mecanismos de gestdo de resultados os métodos
de valorizacdo de inventarios, constituicdo e valorizacdo de provisdes, despesas de
investigacdo e desenvolvimento, reconhecimento de vendas, estimativa de
responsabilidades com pensdes e capitalizagdo dos alugueres (Zhu, et al., 2010). A
gestdo de resultados tem importantes consequéncias econémicas, nomeadamente uma
mé alocacdo dos recursos econdémicos (Kedia & Philippon, 2009), isto €, a gestdo de
resultados ndo sé adultera a verdadeira condi¢do financeira da empresa, como permite a
tomada de accGes que poderiam ndo se concretizar caso fosse conhecido a sua real

situacgdo, tais como, investimentos e contratagdes.

Os escéndalos contabilisticos, que tém sido noticia em todo o mundo, tém vindo a por
em causa a legislagdo existente sobre relato financeiro e a chamar a atengdo dos
mercados e outros agentes para as praticas de gestdo de resultados. Sdo exemplos os
casos da Enron e da WorldCom. A primeira, outrora considerada a “American’s Most
Innovative Company” durante anos, foi um dos primeiros casos publicos associados ao
uso indevido dos principios contabilisticos de forma manipulativa. Nomeadamente, a
empresa foi acusada de inflacionar os proveitos e encobrir a divida, fazendo com que
durante anos a verdadeira realidade da empresa fosse mascarada e como tal invisivel aos
olhos n&o s6 dos accionistas mas também dos mercados financeiros. Embora este caso
seja um dos mais famosos e referenciados escandalos financeiros, ndo € unico.

Também a Worldcom, considerada a segunda maior empresa de telecomunicacgdes dos
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Estados Unidos da América, no ano de 2002, inflacionou os seus activos em

aproximadamente 11 bilides de dolares, mascarando, também ela, a sua real situacao.

A importancia de transmitir confianca e transparéncia nos resultados apresentados pelas
empresas, associado aos varios escandalos contabilisticos, torna relevante a questdo da
mensuragdo da qualidade financeira nas economias mundiais, 0 que se traduz num dos
objectivos do presente estudo: medicdo do nivel de qualidade dos resultados, através do

estudo da qualidade dos accruals, em diversos paises.

Estudos anteriores argumentam que existe uma necessidade de investigar a ligagdo entre
0S negocios e a sociedade, com o objectivo de redefinir os diferentes papéis das
organizagOes, passando de puramente econdémicos para socioecondmicos (Dierkes &
Antal, 1986). Por exemplo, Neu (1992) argumenta que as varidveis utilizadas em
estudos anteriores, para explicar o comportamento dos gestores, ignoram a relacéo entre
0 comportamento dos gestores e a sociedade, limitando, assim, o nivel de explicacédo
comportamental. Este estudo pretende atender a essa critica e incluir os factores
econdmicos e sociais que caracterizam as sociedades na explicacdo da actuacdo dos
gestores nas praticas de manipulagdo dos resultados.

As relagbes sociais sdo consideradas como factores explicativos das atitudes dos
gestores, e portanto os factores sociais e econémicos que afectam essas mesmas
atitudes serdo importantes consideracdes a ter em conta na explicacdo das praticas de
relato financeiros das empresas (Mangos & Lewis, 1995). O mesmo autor argumenta,
ainda, que uma abordagem socioeconémica reconhece nao s6 a influéncia de agentes
como o Estado, os investidores, auditores e outros , como também as caracteristicas ndo

econdmicas.

Tendo em conta esta perspectiva, é importante estudar quais os factores que influenciam
as préaticas de gestdo, nomeadamente os factores que podem reduzir ou aumentar a
manipulagdo de resultados contabilisticos. O presente estudo pretende relacionar os
niveis de gestdo de resultados dos paises com diversas caracteristicas de pais
(econdmicas e sociais) e investigar qual o nivel de influéncia para cada uma das

hipdteses formuladas ao longo do estudo.

Tendo em conta o0s objectivos propostos, este estudo ira dividir-se em quatro seccdes: a

primeira sec¢do apresenta os diversos temas relacionados com a gestéo de resultados; a
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segunda descreve a metodologia praticada; a terceira seccdo discute os resultados

obtidos; e a Ultima apresenta as conclus@es e as devidas limitaces do estudo.

2. GESTAO DE RESULTADOS
A qualidade dos resultados é considerada um dos aspectos mais importantes para 0s

utilizadores da informacéo financeira, bem como para investigadores, profissionais e
reguladores , uma vez que é umas das primeiras informagdes a ser observadas nas
demonstracdes financeiras (Lev, 1989). No entanto, a possibilidade de gestdo de

resultados vem assombrar o conceito de qualidade.

Um elevado grau de gestdo de resultados pode indiciar um baixo valor de qualidade da
informacdo financeira. No entanto, a existéncia de qualidade financeira ndo implica a
auséncia de gestdo de resultados, sendo que a gestdo de resultados tem tendéncia a
reverter ao longo dos tempos, ao contrario da qualidade dos resultados que pode levar a
um aumento do custo do capital, bem como a uma reputacdo desfavoravel (Ball &
Shivakumar, 2008).

O continuo crescimento da literatura sobre gestdo de resultados advem dos inimeros
casos tornados publicos acerca da utilizacdo abusiva da flexibilidade dos principios
contabilisticos: a fraude. Por outro lado, sendo a gestdo de resultados contabilisticos
dificil de observar e portanto dificil de medir, converteu-se num tema complexo e

problematico e tornou o interesse pela pesquisa mais acentuado.

A gestdo de resultados prende-se no julgamento do gestor sobre o reporte das
demonstragfes financeiras e na utilizacdo de técnicas para alterar os relatorios
financeiros, com o objectivo de influenciar o julgamento dos agentes econdémicos
interessados na organizacdo ou para influenciar compromissos contratuais que

dependem dos nameros contabilisticos reportados (Healy & Wahlen, 1999).

A gestdo dos resultados pode ser realizada através de dois métodos: gestdo dos

accruals® e gestdo de actividades reais (Roychowdhury, 2003; Lo, 2007).

! Por definigdo, accrual esta relacionado com a expectativa de futuros recebimentos e pagamentos, isto €, 0 processo
contabilistico de reconhecer e relacionar passivos, activos, receitas, despesas, ganhos ou perdas com 0s montantes
esperados de recebimentos ou pagamentos, normalmente traduzidos em bens monetérios, no futuro (FASB 1985,
SFAC N° 6). Por ndo ser possivel encontrar uma palavra que tenha o mesmo significado, a expressdo “accrual” ird
manter-se ao longo do estudo.
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O primeiro método — a gestdo de accruals, resulta numa técnica conveniente e comoda
para quem a pratica, uma vez que, ndao tem incidéncia directa nos fluxos de caixa e pode
ser realizada apos o desfecho do exercicio (Roychowdhury, 2003). Por outro lado, a
segunda técnica — a gestdo de actividades reais, potencializa a manipulacdo das
actividades ao longo de todo o ano, podendo afectar ou néo os fluxos de caixa ao longo
da actividade. O alcance de diferentes metas ao longo do exercicio € possivel com a
pratica da gestdo de resultados reais, constituindo uma grande vantagem em relagcdo ao

primeiro método.

Segundo Fudenberg & Tirole (1995), a manipulagdo de actividades reais pode ser
decomposta em duas variantes: ndo sé recorrendo a alteracdo de decisdes operacionais,
como também a mudancas de praticas contabilisticas. Em relagdo ao primeiro processo,
0 uso da flexibilidade permitida pelos procedimentos e normas contabilisticas
conduzem a uma alteracdo dos resultados reportados, sem mudanca nos fluxos de caixa
subjacentes. Exemplos deste tipo de praticas sdo: os ajustamentos dos valores de
inventarios obsoletos ou disfarce de indicios de imparidade; alteraces no
reconhecimento das vendas; ou a deslocacdo de gastos para contas de capital.
Relativamente ao segundo tipo da manipulacéo, a alteracdo de operacOes para suavizar
os fluxos de caixa é a caracteristica mais importante desta variante. Sdo exemplos disso,
a alteracdo de horéarios de embarque, aceleragdo ou diferimento de actividades de

manutencdo ou, ainda, atrasos na actividade de investigacdo e desenvolvimento.

No entanto, a manipulacdo de actividades reais pode reduzir o valor da organizacao,
dado que as accBes realizadas podem ter um efeito negativo nos fluxos de caixa em
periodos futuros (Roychowdhury, 2006). Por exemplo, uma agressiva campanha de
reducdo dos precos dos produtos tenderd a aumentar o volume de vendas, criando
expectativas aos consumidores de futuras campanhas similares, que a longo prazo

podem originar uma diminuic¢do das margens de lucro.

A opcdo de utilizacdo de determinada técnica prende-se ndo s6 com 0s objectivos a
atingir, como também da personalidade do gestor. A investigacdo, realizada por
Graham, Harvey, & Rajgopal (2005), revelou resultados surpreendentes. Na maioria dos
casos de gestdo de resultados, sobressaiu a utilizacdo do método das actividades reais,
divulgando a relutancia dos gestores na utilizacdo dos outros métodos, em consequéncia

do estigma associado as fraudes contabilisticas ocorridas um pouco por todo o0 mundo.
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A maioria dos gestores de topo admitem, ainda, sacrificar os valores econémicos de

longo prazo com o objectivo de alcancar uma meta ou, mesmo, para suavizar os lucros

de curto prazo. Estas ac¢des indiciam uma falha nas praticas de gestao.

A necessidade de manipulacdo dos resultados provém da existéncia de um conflito de
interesses entre a organizacdo e o mercado, por outras palavras, os interesses dos
gestores ou administradores levam & utilizacdo do controlo e poder que detém na
organizacdo para atingir beneficios pessoais, prejudicando, nomeadamente, 0s proprios
detentores do capital (accionistas) (Leuz, et al., 2003). Acordos contratuais, apreciacoes
do mercado de capitais e preocupacdes com a regulamentacdo levam ao exercicio deste
tipo de préaticas (Roychowdhury, 2003).

Os resultados contabilisticos sdo utilizados para ajudar na monitorizacéo e regulacdo de
contratos entre a organizagdo e 0S seus principais interessados, tendo os contratos de
compensacdo um papel fundamental no alinhamento dos incentivos da gestdo e dos
interessados (Healy & Wahlen, 1999). No entanto, a realizacdo de préaticas de gestdo de
resultados resulta na perda da conciliacdo dos interesses entre as partes, promovendo
demonstracdes financeiras enganosas, afectando a alocacdo de recursos e reaccoes

negativas no mercado de capitais (Bowen, et al., 2010).

Os principais prejudicados por estes actos sdo o0s investidores, dado que os
investimentos em organizacdes com um grau elevado de gestdo de resultados, tendem a
ter uma fraca performance em periodos futuros (Teoh, et al., 1998). Os investidores nao
compreendem as escolhas que levam a gestdo de resultados e tendem a ter uma atitude
pessimista em relacdo a futuras performances, ou seja, acreditam que elevados

resultados no presente podem representar desapontamentos futuros.

Em suma, a gestdo de resultados é estimulada pela presenca de resultados pouco
favoraveis aos gestores das organizacOes, desenvolvendo méascaras para as verdadeiras

performances e ocultando determinados beneficios privados de controlo de mercado.

Apesar de ser de conhecimento comum a existéncia de gestdo de resultados, a
documentacdo dos mesmos tem sido um dos principais problemas dos investigadores,
uma vez que para identificar se os resultados sofreram algum tipo de manipulacéo, seria

necessario estimar os dados antes do efeito de deturpacdo dos valores (Healy & Wahlen,
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1999). E neste sentido que surge a necessidade de medicdo da qualidade dos valores

compreendidos nas demonstracdes financeiras.

Sendo a qualidade dos resultados um conceito muito subjectivo, Schipper & Vincent
(2003) propuseram um variado namero de atributos que consideraram relevantes para a
medicdo da qualidade dos resultados, tendo em conta quatro perspectivas: a
temporalidade dos resultados (persisténcia, previsibilidade, variabilidade), as
caracteristicas qualitativas seleccionadas do quadro conceptual da FASB — Financial
Accounting Standards Board, a relacdo entre os proveitos, os fluxos de caixa e 0s
acréscimos e as decisfes de implementacdo. Por outro lado, outros estudos apontam que
a qualidade dos accruals, a relevancia e o conservadorismo séo atributos a ter em conta
qguando falamos da qualidade dos resultados (Dechow, et al., 2002; Collins, et al., 1997;
Ball, et al., 2000).

Este estudo ird incidir, apenas, na qualidade dos accruals como indicador da qualidade
dos resultados, nomeadamente da gestdo de resultados, uma vez que estudos anteriores
indicam a qualidade dos accruals como um dos métodos mais fiaveis e mais utilizados
na deteccdo da gestdo de resultados. Por exemplo, Francis, et al. (2004) demostra que

este atributo tem uma grande influéncia no custo do capital.

Jones (1991) considerava os accruals como o ponto de partida da gestdo de resultados,
0 que originou a criacdo de um modelo, onde os activos fixos tangiveis e a variacao das
vendas eram varidveis importantes para o controlo dos accruals ilimitados ocasionados

pelas alteracdes ocorridas no periodo.

Por outro lado, 0 modelo desenvolvido por Dechow, Dichev, & McNichols (2002)
explica a qualidade dos accruals através da relagdo entre estes e os fluxos de caixa, na
qual se traduzia no desvio-padrdo residual, isto é, os residuos da regressao reflectem os
acréscimos que ndo estdo relacionados com as realiza¢6es de fluxos de caixa e o desvio

padrdo desses mesmos residuos tornam-se a medida de qualidade.

No entanto, este modelo foi refutado por McNichols (2002), que menciona a
importancia de introduzir as vendas e 0s activos fixos tangiveis para aumentar o poder
de explicacdo do modelo e reduzir o erro de medi¢do, dado que as previsdes de

crescimento dos resultados a longo prazo tém influéncia nos residuos estimados,
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sugerindo que esse crescimento € uma variavel significativa omitida do modelo de
Dechow, Dichev, & McNichols (2002).

Mas devido a inexisténcia de concordancia do melhor modelo a adoptar na medicéo da
qualidade dos accruals, surgiu um novo modelo, muito semelhante ao desenvolvido por
Jones (1991), que introduz a rendibilidade do activo como uma variavel importante
(Kothari, et al., 2005). A maior critica, nos modelos anteriormente desenvolvidos, recai
na continua investigacdo do poder explicativo do modelo dos accruals, contra a analise
do desempenho do mesmo. Apoiando-se em estudos anteriores, Kothari et al. (2005)
justifica a utilizacdo da varidvel através da proposicao de que o uso de uma variavel de
performance operacional similar & rendibilidade do activo tende a ter resultados

melhores que outro tipo de variavel.

3. OS FACTORES ECONOMICOS E A GESTAO DE RESULTADOS
Embora a qualidade dos resultados seja condicionada pelo julgamento e ac¢bes dos

gestores, o contexto econémico, que caracteriza 0 ambiente onde a organizacdo opera,

pode influenciar a auséncia ou existéncia de manipulacao dos valores.

Em paises economicamente desenvolvidos, a variacdo da qualidade dos resultados é
menor (Gaio, 2010) e a relevancia dos relatorios financeiros é mais baixa em paises com
o0s sistemas financeiros mais orientados para o sector bancario do que para o mercado,
onde os organismos privados ndo estdo envolvidos nos processos de realizacdo das
normas, onde as praticas contabilisticas seguem o modelo continental em oposi¢cdo ao
modelo anglo-americano, onde as regras fiscais ttm maior influéncia na contabilidade e
onde os gastos com auditoria séo, relativamente, mais baixos (Ali e Hwang, 2000). As
politicas econdmicas adoptadas tém uma grande influéncia nas praticas de gestao, sendo
que estas estdo directamente relacionadas com a valorizagdo da organizagdo (Durnev &
Kim, 2005).

Por outro lado, Shen & Chih (2005) encontraram, ainda, evidéncias de que o Produto
Interno Bruto per capita (PIB per capita) tinha influéncias na qualidade dos resultados.
A qualidade € uma fungdo enddgena da exigéncia do mercado e de influéncias politicas
especificas, isto €, a qualidade € condicionada pelo sistema institucional de cada pais
(Ball, et al., 2003). Leuz et al. (2003) argumentam, também, que o crescimento
econdémico de um pais, medido através do PIB per capita, € um importante factor de
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explicacdo dos resultados e das politicas financeiras, encontrando uma relagdo negativa
entre as medidas de gestdo de resultados e o crescimento economico. Para além do que
ja foi referenciado, a influéncia do PIB per capita na gestdo de resultados esta
documentada em muitos outros estudos, como por exemplo, Kinnunen & Koskela
(2003); Riahi-Belkaoui (2004); Callen, et al. (2011); Chih, et al. (2008)).

O continuo crescimento da presenca de muitas organizagbes em economias estrangeiras
torna, ainda, materialmente relevante o impacto das operacGes estrangeiras nos fluxos
de caixa futuros, bem como, no risco da organizacdo. A ponderacao apenas do impacto
dos factores nacionais no valor da empresa deixa de ser um elemento exclusivo (Meek
& Thomas, 2004) tornando importante introduzir a influéncia que as operagdes com o
exterior tém nas organizagdes. Entende-se por operacfes estrangeiras todo o tipo de
operacdes que envolvam a troca de conhecimentos, ideias e produtos. As exportacdes e
importacOes recaem neste conceito, sendo que se pressupde que o nivel de exportacdes e
importacOes esta directamente relacionado com o tamanho de uma organizacéo, na qual
qguanto maior o numero de transac¢fes maior € o tamanho da empresa. A tendéncia de
introduzir uma variavel relacionada as operacGes com o estrangeiro tem vindo a
aumentar nos estudos que investigam a gestdo de resultados, como por exemplo, Chan,
et al., (2008), Hribar & Collins (2002) e Meek & Thomas (2004).

Todavia, a crescente preocupacdo com a transparéncia dos relatérios financeiros e o
nivel de globalizacdo das organizacBes sugere a importadncia que 0s meios de
comunicacdo tém sobre a qualidade da informacdo. A obrigatoriedade da divulgacédo
dos resultados e a facilidade de acesso aos mesmos, proporcionada pelas tecnologias
existentes actualmente, traduz-se num importante aspecto de desincentivo a
comportamentos menos éticos, nomeadamente de gestdo de resultados. Existe um
reduzido nimero de estudos que analisam e relacionem o nimero de utilizadores de
internet com a gestdo de resultados. Porém estudos, como Bitner (2005), Stlowy &
Berton (2004), ou, Kastantin (2005), fazem referéncia a importancia que o acesso a

internet exerce no contexto actual.

Uma vez que os estudos anteriores apontam o desenvolvimento econémico como um
factor que melhora a qualidade da informacdo financeira e influencia os gestores a
practicas mais transparentes e éticas, estabelece-se a primeira hipdtese do seguinte

modo:
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HipOTESE 1: Existe uma relacdo negativa entre o desenvolvimento econémico de um

pais e o nivel da gestdo de resultados contabilisticos praticado das suas empresas.

O desenvolvimento economico € medido com base no PIB per capita, nivel médio de

exportacOes e importacdes e o nimero de utilizadores da internet.

4. OS FACTORES SOCIAIS E A GESTAO DE RESULTADOS
Segundo a teoria da psicologia econdmica, 0s processos econdémicos, as explicacdes

casuais e o interesse em cognicdo individual (pensamentos, escolhas, atitudes, etc.) séo

factores com um peso relevante na psicologia dos individuos (Lewis & Cullis, 1990).

O comportamento humano tem sido alvo de diversas investigacfes, muitas das vezes
devido ao nivel de complexidade quanto a explicacdo de determinadas accgdes
individuais. Etzioni (1988) argumentava que os individuos, que procuram viver de
acordo com 0s seus compromissos morais, tém comportamentos mais sistematicos e
significativamente diferentes dagqueles que agem seguindo apenas 0s Seus prazeres, ou
seja, os individuos que se comportam de maneira diferente, sistematicamente e
significativamente, tém como principal motivacdo 0s seus padrdes morais em
detrimento dos desejos pessoais. Dierkes & Antal (1986) alegaram que existe a
necessidade de investigar a sociedade e 0s negdcios com o objectivo de redefinir os
papéis das organizacOes, passando de puramente economicas para instituicdes com um

caracter socioecondmico.

Tendo presente estas perspectivas econdémicas e sociais, a teoria da contabilidade
positiva veio colmatar umas das necessidade ao introduzir, apenas, as variaveis

econdémicas como medidas de influéncia ao comportamento.

Tal como resume Melis (2007), a teoria da contabilidade positiva visa explicar por que é
que a contabilidade € o que é, porque é que os contabilistas fazem o que fazem e os
efeitos que esses fendmenos tem sobre as pessoas e sobre a utilizagdo dos recursos, isto

é, procura desenvolver uma teoria que explique os fendbmenos sociais observados.

As variaveis utilizadas pela contabilidade positiva prendem-se com as compensagdes, 0

impacto de contractos externos e a ameaca de regulamentacao do governo.

Em suma, a contabilidade positiva ndo tem em consideracdo as rela¢bes sociais dos

gestores, afastando muitos dos factores que possam limitar e influenciar as suas
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escolhas (Neu, 1992). A influéncia das varidveis sociais é reconhecida na medi¢do dos

dados e nas praticas contabilisticas observadas (Mangos & Lewis, 1995).

Por outro lado, Mouck (1992) argumenta que, apesar de ser considerada uma ciéncia, a
contabilidade positiva assume a existéncia de uma realidade objectiva individual,
podendo ser observada de uma forma livre de valor, sendo que os investigadores que
utilizam a contabilidade positiva atribuem a interpretacdo e compressao as principais

influéncias nos procedimentos contabilisticos.

Como tal, a inclusdo de variaveis socioecondmicas, considerando ndo apenas as
caracteristicas econdémicas, mas também, o contexto social, ira fornecer uma
compreensdo mais alargada sobre as escolhas dos individuos, nomeadamente sobre as

escolhas dos gestores na preparacao e relato da informagé&o financeira.

Tal como diversos autores tém vindo a argumentar (Neu (1992); Mouck (1992);
Mangos & Lewis (1995); Lewis & Cullis (1990)), uma abordagem socioeconémica
reconhecera a interaccdo dos gestores em ambientes sociais, proporcionando uma visao
mais alargada para além dos actuais factores de explicacdo introduzidos pela
contabilidade positiva, sendo que os actuais estudos tendem a analisar isoladamente o
mercado e a economia, da cultura politica e sociedade.

A identificacdo das condicionantes e influéncias dos comportamentos leva-nos a definir
0 grau de natureza das relac6es sociais, bem como a importancia de normas individuais
e sociais (Neu, 1992).

Como tal, uma das principais fontes de conflitos dos gestores surge quando o0s
consideramos membros de uma comunidade, mas, também, individuos egoistas (Lewis
& Cullis, 1990). Esta afirmacdo leva a questionar o grau de imparcialidade que os
gestores aplicam no exercicio das suas fungdes: serd que 0s gestores para maximizar a
sua satisfacdo pessoal tendem a exercer a sua profissdo de uma forma menos ética?

Quais os valores considerados moralmente e éticamente aceites pela sociedade?

Para responder as perguntas anteriores, é importante referir que os valores de uma

sociedade recaem num grande conceito: a cultura.

A cultura pode ser definida por padrbes de pensamentos, sentimentos e reaccoes,

adquiridos e transmitidos, principalmente, por simbolos, constituindo, assim, as
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caracteristicas distintas de grupos humanos (Hofstede, 2001). A forca principal da
perspectiva cultural, como um todo, é o se reconhecimento de que (1) os valores e
atitudes culturais sdo diferentes entres sociedades, na maioria dos casos; (2) diferentes
grupos culturais comportam-se de forma diferente em ocasides semelhantes, devido as
suas diferencas culturais, e; (3) a cultura desempenha um importante papel na formagéo

de organizac6es de trabalho, bem como de outras instituicdes sociais (Tayeb, 1994).

Devido ao relacionamento com diversas areas da economia e da gestdo, 0s aspectos
culturais tém sido alvo de diversos estudos, tendo sido encontradas associacdes entre
determinadas caracteristicas culturais e 0s seguintes aspectos: decisbes em
investimentos estrangeiros (Tahir & Larimo, 2004), desenvolvimento do comércio
internacional (Lewer & Van Den Berg, 2007), influéncia nos modelos de governacao
(Bebchuk & Roe, 1999), praticas de gestdo de resultados (Han, et al., 2010), entre

muitos outros.

Apesar da existéncia de varias investigacbes que comprovam a associacdo entre a
cultura e as préaticas de gestdo, a sua utilizagdo como variavel explicativa é pequena,
sendo que as caracteristicas mais usuais mencionadas sdo: a aversdo a incerteza, grau de
colectivismo (Doupnik, 2008), individualismo (Han, et al., 2010), masculinidade e
igualdade (Nabar & Boonlert-U-Thai, 2007).

Concluindo, visto que as normas sociais ttm uma grande influéncia no comportamento
humano (Cialdini & Goldstein, 2004), a cultura tém, também, uma grande influéncia
nas praticas de gestdo nas organizacGes e como tal na utilizacdo da gestdo de resultados
(Han, et al., 2010), resumindo, assim, a importancia que as diferentes caracteristicas de

uma sociedade tém na gestao de resultados.

4.1. RELIGIAO
Promovendo as praticas e os bons costumes, a religido € uma importante instituicdo de
determinacdo de crencas e ideias e também comportamentos. (Kennedy & Lawton,
1998).

A religido tem vindo a tornar-se uma caracteristica muito usual na explicagdo de gestéo
de resultados. A sua influéncia afecta ndo s6 os fendomenos demograficos, como também
os fenémenos econdémicos (Leher, 2004). E neste contexto que se torna importante a sua

investigacdo no impacto no universo financeiro.
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Estudos anteriores mostram que organizacGes sediadas em &reas com uma forte
influéncia de normas sociais religiosas tém menos probabilidade de irregularidades nos
relatorios financeiros (McGuire, et al., 2011). Existe, ainda, uma associacdo entre a
religiosidade e os métodos de gestdo de resultados, sendo que os gestores tém uma
preferéncia na utilizagdo do método de gestdo de resultado real, em vez do método de
gestdo pelos accruals. Os autores argumentam que o primeiro método possui um nivel

de risco muito inferior ao segundo método (Graham, et al., 2005).

Callen, Morel, & Richardson (2011) referem, ainda, que na maioria das religides
(Cristianismo, Islamismo, Judaismo, Hindu) existem referéncias que desincentivam a
manipulacdo, sendo susceptivel de formar uma poderosa norma social contra todas as
formas de comportamento manipulativo, incluindo a gestdo de resultados. A
compensacao que o gestor tera pelas praticas de manipulacdo poderd ser menor que as
consequéncias que possam ocorrer dessas mesmas praticas, devido ao estigma social

formado sobre esse tipo de accoes.

Consistente com estudos anteriores, tais como Longenecker, et al. (2004); Kennedy &
Lawton (1998), a hipdtese 2 ¢é definida da seguinte forma:

H1POTESE 2: Existe de uma relacdo negativa entre a participacdo dos habitantes do pais
em actividades religiosas e o nivel de gestdo de resultados contabilisticos praticados nas

empresas.

4.2. HONESTIDADE

Os valores sdo desejaveis estados de vivéncia para a humanidade que se manifestam no
bem colectivo, sendo, erradamente, caracterizados por estados de benevoléncia e bem-
estar (Williams, 2011). Sdo comportamentos adoptados que guiam as acg¢Oes dos
individuos, que resultam de experiéncias de aprendizagem pessoal e profissional. Em
termos organizagdes, 0s valores estdo expressos no codigo de ética, que especificam 0s
importantes comportamentos profissionais para a estabilidade interpessoal, na qual a
maioria menciona a honestidade como um dos principais comportamentos a adoptar
(Williams, 2011).

Os o6rgdos de regulacdo, bem como as partes interessas na organizacao, insistem na
presenca de honestidade, integridade e confian¢a na conducéo dos negdcios (Verschoor,
2007).
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Como tal, a honestidade torna-se uma relevante medida comportamental, sendo na
maioria das crencas universais religiosas uma acc¢éo valorizada (Kinnier, et al., 2000).
Considerada uma virtude de caracter, a honestidade tem como grande inimigo o poder,

tanto econdémico, como politico ou mesmo social.

E neste contexto que a incorporacdo desta caracteristica no estudo presente torna-se

relevante, conduzindo a terceira hipdtese:

HiPOTESE 3: EXiste uma relacdo negativa entre o nivel de honestidade dos habitantes

do pais e o nivel de gestao de resultados contabilisticos praticados nas empresas.

4.3. FELICIDADE
As emocOes sdo respostas de adaptacdo com o objectivo de organizar as reacgdes
cognitivas, de julgamento, comportamentais e fisioldgicas as alteragdes no meio
envolvente, sendo que essas respostas comportamentais tendem a co-variar segundo

emoc0es discretas de felicidade (Lench, et al., 2011).

A felicidade, descrita como o grau em que um individuo julga a qualidade geral da sua
vida favoravelmente (Veenhoven, 2004), tem um grande papel no comportamento. A
felicidade é associada a resultados bem-sucedidos, bem como a comportamentos
paralelos de sucesso, estando evidenciado que a felicidade, correlacionada com os
afectos positivos (emocBes positivas), pode ser a causa de caracteristicas, recursos e

sucessos desejaveis (Lyubomirsky & King, 2005).

E de esperar que um elevado grau de felicidade minimiza os comportamentos menos

aceitaveis dos agentes sociais, o que leva a formulacao da quarta hipétese:

HIPOTESE 4: Existe uma relacdo negativa entre o grau de felicidade das pessoas do pais

e o nivel de gestao de resultados contabilisticos praticados nas empresas.

4.4, IMPORTANCIA DA FAMILIA E AMIGOS
A alternéncia entre comportamentos éticos e ndo éeticos, como ja foi referido, advém de
uma grande influéncia do meio envolvente e a tomada de decisdo torna-se num processo
complexo quando o problema e os factores ambientais se associam, isto é, quando 0s
factores sociais, governamentais, profissionais e pessoais interferem na deliberacdo
(Bommer, et al., 1987).

17



ISCTE £ 1UL

Instituto Universitario de Lisho:

As crengas sdo influenciadas pelos valores culturais e religiosos, o comportamento
profissional € influenciado pelos codigos de conduta e as atitudes pessoais podem

conter influéncias da familia e dos amigos.

Na sua maioria, a relacdo entre as atitudes de um individuo e a unidade familiar e os
amigos recaem, apenas, sobre a existéncia de problemas familiares, originados pelo
stress do trabalho (Donald & Bradshaw, 1981), bem como a existéncia de desvios
comportamentais relacionados com a influéncia dos colegas num determinado grupo
(Grasmick & Green, 1980). Todavia, a presenca de alguma associacdo entre a familia e
0s comportamentos éticos profissionais ndo é uma abordagem que tem sido levada em

consideracao.

Tendo um papel importante nas atitudes, a familia e os amigos séo varidveis a ter em
conta na investigacdo entre a associa¢do de factores sociais e a gestdo dos resultados.

Assim, a quinta hipotese é definida do seguinte modo:

HiPOTESE 5: Existe uma relacdo negativa entre o nivel de importancia atribuido a
familia e aos amigos na vida dos habitantes e o nivel de gestdo de resultados

contabilisticos praticados nas empresas.

4.5. ACCAO POLITICA
Por outro lado, o ambiente politico e a situacdo social num determinado pais pode,
também, modelar os comportamentos dos individuos. Ao longo dos tempos, a existéncia
de diversas circunstancias que desafiam as diferencas sociais advém de accdes
colectivas (Van Zomeren & lyer, 2009). Considera-se acc¢des colectivas qualquer acgédo
em que o objectivo é melhorar o estatuto, poder ou influéncia de um determinado grupo
(Wright, et al., 1990), sendo as acg¢des politicas um exemplo deste tipo de

demonstracdes (Van Zomeren, et al., 2008).

A politica é tipicamente definida como o uso restrito do poder por pessoas sobre outras
pessoas (Dryzek, 1994). E a luta entre grupos sociais pela soberania dentro de uma
sociedade pode, entdo, ser entendida como uma acgdo politica de um grupo, uma vez
que, pode ser compreendida como uma forma de identificacdo colectiva, que através de
determinadas motivagdes, se identificam na luta pelo poder (Simon & Klandermans,
2001). O poder € definido como a habilidade potencial de influenciar o comportamento,

para mudar o rumo dos acontecimentos, superar a resisténcia e levar as pessoas a fazer
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coisas que ndo fariam normalmente, sendo que a politica pode ser considerada como 0s
processos, ac¢des e comportamentos através dos quais esse potencial poder € utilizado e
realizado (Pfeffer, 1993).

Uma organizacgdo, podendo ser entendida, também, como uma institui¢do publica, e ndo
apenas um acordo privado criado por um contrato, para além da influéncia das
condicBes econdmicas, é influenciada por fenémenos politicos. Assim a accao politica
em que os individuos se envolvem pode ser um factor determinante da préatica
corporativa (Warren, 2003). E neste contexto que surge a sexta hipotese, definida do

seguinte modo:

HIPOTESE 6. Existe uma relacdo positiva entre o nivel de actividade politica dos

habitantes do pais e o nivel de gestdo de resultados contabilisticos praticados nas

empresas.

4.6. LIBERDADE DE ESCOLHA E CONTROLO
Outra caracteristica de personalidade que pode explicar o comportamento ético de um
individuo é o conceito de locus de controlo, introduzido por Rotther (1966). Este
conceito traduz-se na percepcao que um determinado individuo tem sobre o controlo
exercido nos eventos que ocorrem ao longo da sua vida, podendo ter influéncias de
caracter interno ou externo. Relativamente ao primeiro, os efeitos ocorrem em resultado
do préprio esforco do individuo, em contrapartida das forcas externas que sao
habitualmente atribuidas a ac¢fes de fé, sorte ou destino, sendo atribuido menos
responsabilidade ao sujeito em situacdes comportamentais menos éticas (Trevino,
1986). Os individuos respondem positivamente as motivaces externos (como por
exemplo, melhores trabalhos, promoc¢es, vencimentos elevados), sendo, no entanto, as
pressdes internas a mais potente das motivagdes (tais como, o0 desejo de aumentar a

satisfacdo no trabalho, auto-estima, qualidade de vida, (Forte, 2005).

Por outro lado, a ideia de liberdade de escolha, como varidvel importante para a
presenca de uma vida satisfatdria, ndo é recente. A existéncia de algum tipo de relagdo
entre o conceito de locus de controlo e a influéncia na conduta dos individuos tem
despertado o interesse no mundo da investigacdo (Hegarty & Sims (1978); Stead, et al.
(1990); Street & Street (2006); Terpstra & Rozell (1993)), sendo relevante também para

0 presente estudo.
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Sendo a qualidade de vida um importante factor para o julgamento do sucesso das
politicas economicas, € facil relacionar a liberdade de escolha com a evolucdo e
avaliacdo econdmica (Sen, 1988), sendo tambem possivel relaciona-la com o conceito
de responsabilidade moral (Morris & McDonald, 1995), em que quanto maior a
liberdade maior ¢ a responsabilidade moral (Brinkmann, 2002).

A sétima hipotese estuda a importancia do nivel de controlo da vida e do grau de

liberdade de escolha que as pessoas possuem na gestdo dos resultados:

HIPOTESE 7: Existe uma relacdo negativa entre o nivel de liberdade de escolha e
controlo de que gozam os habitantes do pais e a gestdo de resultados contabilisticos

praticados nas empresas.
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5. ESTUDO EMPIRICO E AMOSTRA

5.1. OBJECTIVO
Este estudo pretende analisar a influéncia das caracteristicas econdmicas e sociais dos
paises na préatica corporativa da gestdo de resultados contabilisticos, medidos com base

na qualidade dos accruals.

5.2. VARIAVEL DEPENDENTE
A medida utilizada para a medicdo da gestdo de resultados é a qualidade dos accruals,
seguindo o modelo implementado por Kothari, Leone, & Wasley (2005), modelo muito
utilizado na investigacdo da gestédo de resultados (por exemplo, Matsuura (2008); Jui-
Chin & Huey-Lian (2010); Han, et al. (2010); Tucker & Zarowin (2006); Jo, et al.
(2007)):
1 ASALES, PPE ROA ot

TA, =8, +5,( )+3, +5, t+3, v,
ASSETS, ASSETS, , °ASSETS,, *ASSETS,,

onde TA designa o total dos accruals, ASSETS ¢ o valor do total dos activos, ASALES
é a variacdo das vendas entre ano t e t-1 dividido pelo total do activo no ndo t, PPE é o
nivel activos fixos tangiveis dividido pelo total do activo no ano t e ROA ¢ o retorno
dos activos no ano t, medido como resultados contabilisticos dividido pelo total do

activo no ano t. Todas as variaveis sdo calculadas para a empresa i e ano t.

Os accruals ou, mais especificamente designados na literatura, total accruals (TA),
representam passivos ou activos, ndo incluindo a caixa, que ndo se podem traduzir em
dinheiro em curto prazo. S&o calculados pela variagdo dos activos correntes, menos a
variacdo do passivo corrente, excluindo as dividas a longo prazo, menos as depreciagdes
e amortizacdes, dividido pelo total dos activos (por exemplo, Bartov (2004); Sloan
(1996); Dechow, et al. (1995)).

Apos a estimacdo da equagdo anterior, os residuos resultantes da regresséo (v,) sdo a

medida de interpretacdo da gestdo dos resultados. Quanto mais elevado é o valor dos

residuos, menor é a qualidade dos accruals e portanto maior a gestéo dos resultados.
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5.3. VARIAVEIS INDEPENDENTES

5.3.1. VARIAVEIS ECONOMICAS
A economia é um dos sectores da envolvente que tem uma grande influéncia nas

operacdes das organizacbes (Casson, 1996). E como tal, o nivel de desenvolvimento

econdmico neste estudo vao ser medido com base em trés indicadores:

e PIB per capita (a pregos constantes em ddlares) (PIB);
e Numero de utilizadores de internet (NET);
e Globalizacdo da economia, medido através da percentagem que a média das

exportacdes e importacdes de bens e servi¢os tem no PIB do pais (EXPIMP).

As varidveis econdmicas sdo obtidas para cada ano, isto €, apresentam variacdo

temporal para melhor representar a evolugdo econdémica dos paises

5.3.2. VARIAVEIS SOCIAIS
As varidveis sociais sdo medidas com base num inquérito da World Values Surveys

feito a populacéo dos paises em diversos periodos (1981-2006).

A actividade religiosa (RLG) é medida pela percentagem de respostas em cada pais que
afirmam ser membro activo de uma organizacdo religiosa. O inquérito solicita ao
inquirido que indique se ¢ membro, membro activo ou ndo membro de uma organizagdo

religiosa

A variavel honestidade (HNT) é medida pela proporcdo de respostas que revela
discordancia com as seguintes afirmacgdes: 1) é legitimo andar num transporte publico
sem efectuar o pagamento, 2) é legitimo fugir aos impostos, 3) € legitimo aceitar um
suborno. A varidvel é medida numa escala de 1 a 10, em que 10 significa nada

justificavel e 1 significa sempre justificivel.

A variavel felicidade (FLC) é medida com base na propor¢do dos inquiridos que
responde estar feliz ou muito feliz. A resposta assuma uma escala de 1 a 4 no grau de

felicidade (1 para muito infeliz e 4 para muito feliz).

A variavel de importancia da familia e dos amigos (FML) foi medida com base na
proporcdo das respostas dos individuos que afirmam que a familia e os amigos é
importante ou muito importante (a resposta assume uma escala de um 1 a 4, em que 1

significa pouco importante e 4 significa muito importante).
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A variavel actividade politica (PLT) foi medida com base na proporcdo de respostas
positivas ao envolvimento dos individuos em ocupacdes hostis de prédios e fabricas. A
resposta assume uma escala de 1 a 3, em que 3 significa ja o fez e 1 significa que nunca

fara.

A variavel liberdade de escolha e controlo (LEC) foi medida com base na proporcéo de
respostas positivas acerca da percepcdo de cada individuo acerca da sua liberdade e
controlo. A resposta é dada numa escala de 1 a 10, onde 1 significa nada de liberdade e

controlo e 10 significa muitissimo de liberdade e controlo.

5.3.3. VARIAVEIS DE CONTROLO
O aumento da globalizacao contabilistica e financeira, entre 1990 e 2000, fez com que

as caracteristicas de pais tenham perdido algum poder explicativo na variagdo da
qualidade, em prol das caracteristicas das organizacGes (Gaio, 2010).

Este tipo de caracteristicas desempenha um papel determinante na explicacdo do nivel
de qualidade dos resultados entre diferentes tipos de macro - ambientes. O tamanho da
empresa, oportunidades de crescimento, nivel de endividamento e apresentacdo de
prejuizos sdo alguns dos exemplos de caracteristicas da empresa (Francis, et al. (2004);

Han, et al. (2010); Gaio (2010)), utilizados neste estudo como variaveis de controlo.

A apresentacdo de prejuizos (PRJ) manifesta uma relacdo positiva entre este e a
qualidade dos resultados, pois a existéncia de resultados negativos pode levar a
manipulacdo dos valores com o objectivo de melhorar os resultados obtidos. A variavel
foi medida como uma variavel discreta, que toma o valor de 1 se a empresa tem
resultados negativos (prejuizos) no ano t e 0 na situacdo oposta, seguindo estudos
anteriormente publicados (por exemplo, Han, et al. (2010); Lim, et al. (2008); Ferguson,
et al. (2004); Chen-Lung, et al. (2006)).

O grau de endividamento (END) é outra das variaveis importantes no estudo, devido a
grande relacdo entre o sistema de alavanca financeira e a gestdo dos resultados (ver por
exemplo, Lim, et al. (2008); Ruey-Dang, et al. (2010); Elbannan (2011)). Um elevado
nivel de endividamento pode transmitir duas posi¢es: um elevado nivel de qualidade
dos resultados devido as exigéncias dos credores quanto a transparéncia dos mesmos;

ou, um risco maior, uma vez que os elevados custos de agéncia podem contribuir

23



ISCTE £ 1UL

Instituto Universitario de Lisho:

negativamente para a qualidade dos resultados (Gaio, 2010). A variavel é medida pela

proporcéo do total do activo financiado por credores, financiamentos ou outras dividas.

O récio book-to-market 2(BM) pode ser interpretado como uma medida de aproximacéo
inversa para oportunidades de crescimento, dado que este racio toma valores mais
baixos em organiza¢Ges com boas oportunidades de crescimento, podendo assim esperar
uma relacdo negativa entre este e a qualidade dos resultados (Gaio (2010); Cao, et al.
(2011); Geiger, et al. (2008)). O racio é utilizado para identificar se a organizacdo esta a

ser subvalorizada ou sobrevalorizada.

A inclusdo da dimensdo da empresa (TMN), calculado pelo logaritmo do valor de
mercado de uma organizacao, advém da afirmacdo de que grandes empresas tendem a
exercer menos gestdo de resultados, dado que, na sua maioria, estdo sujeitos a um

acompanhamento permanente do mercado de acc¢des (Han, et al., 2010).

Por outro lado, dos poucos estudos que investigam a relagdo entre a educacdo e o
comportamento empresarial, ndo é possivel tirar conclusdes definitivas quanto ao nivel
de influéncia que a educacdo podera ter nas praticas de gestdo de resultados. Alguns
estudos indicam a existéncia de relacdo entre os dois conceitos (McDonald & Kan,
1997), enquanto outros ndo encontram qualquer associacdo (Pierce & Sweeney, 2010).
Assim, a varidvel educacdo é considerada no estudo, como varidvel de controlo,
especulando-se que exista uma relacdo negativa entre a variavel educacdo (EDC) e a
préatica de gestdo de resultados. A variavel foi construida com base nas respostas dos
inquiridos, em que 1 significa ndo ter concluido o ensino obrigatdrio e 8 significa ter

uma licenciatura.

A classe social é uma construgdo multifacetada que esta enraizada na sociedade, na qual
compreende ndo s6 0s recursos materiais individuais (rendimento e educagédo), como o
ranking percebido por um individuo dentro da hierarquia social (Oakes & Rossi (2003);
Kraus, et al. (2009)). A classe social baixa é associada a pouco recursos, maior
exposicdo ao risco e a um senso comum reduzido. Por outro lado os individuos de
classes sociais baixas agem de forma mais solidaria para com o0s outros, devido ao
sentimento de igualdade e compaix&o (Piff, et al., 2010). Como tal, a classe social

podera ter uma grande influéncia nos comportamentos dos individuos nas suas

2 Valor contabilistico da empresa a dividir pelo seu valor de mercado
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organizacOes e por isso se considerou o nivel social dos inquiridos como variavel de

controlo no estudo.

Podemos especular que existira uma relacdo negativa entre o nivel de classe social (CS)
e 0 comportamento ético no trabalho. No inquérito a variavel foi medida numa escala de
1 a 5, sendo 1 para inquiridos que pertencem a classe baixe e 5 para inquiridos que se

enguadram na classe alta.

5.4. MODELO EMPIRICO
Para analisar a relacdo entre os factores econémicos e sociais e a gestdo dos resultados,

é utilizado a seguinte regressdo linear, estimada pelo software SPSS:

GRES = a3 ,PRI + 2,END + a,BM + o, TMN+ o, EDC
+gCS+ o, FML+ aFLC + agPLT + o, JHNT
+,,LEC + a,,RLG + &, PIB+ a, [EXPIMP
+ ;s NET + o, ,DIND+ or;,DANO+ &

em que GRES é a medida da gestdo de resultados; PRJ é a apresentacao de prejuizos das
organizacbes; END é o nivel de endividamento; BM é a medida de book-to-market;
TMN reflecte o tamanho da empresa; EDC é o indicador do nivel de educacdo; CS € a
variavel da classe social; FML € o indice de importancia da familia e dos amigos; FLC é
o nivel de felicidade; PLT é o grau de actividade politica; HNT é a medida de
honestidade; LEC ¢é a varidvel de medida da liberdade de escolha e controlo; RLG é o
indicador para a actividade religiosa; PIB € a varidvel para o Produto Interno Bruto;
EXPIMP é a meédia das exportacbes e importacGes; NET reflecte o nimero de
utilizadores de internet; DIND s&o indicadores de industria (5 indicadores); e DANO
sdo os indicadores de ano (7 indicadores). Todas as varidveis sdo para a empresa i € ano
t.

O modelo de regressdo linear multipla prevé um conjunto de pressupostos que devem
ser analisados, sendo eles: a linearidade entre as variaveis introduzidas no modelo;
auséncia de multicolineariedade; normalidade dos erros; verificagdo se os valores
esperados tomam valores nulos; homocedasticidade dos erros; e independéncia das

variaveis aleatdrias. Estes pressupostos sdo analisados no Anexo I.
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5.5. AMOSTRA
O estudo incide sobre uma amostra de 42 paises, no periodo de 2000 e 2007, tendo um

numero total de observacGes de 119 183 empresas-ano.

Os dados financeiros das organizagdes foram retirados da base de dados Datastream,
que inclui uma vasta informacéo financeira. A principal fonte de recolha de informacéo
dos dados sociais foi a World Values Surveys (WVS, 2008). Este estudo basea-se na
realizacdo de um questionario, de aproximadamente 250 questBes, sobre politica,
religido, familia, e outros assuntos, em cerca de 78 paises. As varidveis econémicas
foram obtidas da base de dados World Development Indicators e Global Development
Finance (2011). A World Development Indicators, considerado a primeira base de
dados bancéaria mundial e reconhecida por diversas fontes internacionais, e a Global
Development Finance, que proporciona as estatisticas dos paises ao nivel de fluxos
financeiros e divida externa, conjuntamente com o The World Bank, reportam

publicamente a informacéo econdémica dos paises.

Todas as empresas presentes na amostra tém como caracteristica comum a presenca nas
bolsas financeiras dos respectivos 42 paises (Tabela 1) e desenvolvem a sua actividade

em diversos sectores da economia (Tabela 2).

TABELA 1 REPRESENTACAO DAS EMPRESAS POR PAIS

Pais N Percentagem Pais N Percentagem
Austrélia 6.547 5,49% Coreia 5.754 4,83%
Austria 456 0,38% Luxemburgo 161 0,14%
Bélgica 586 0,49% Malésia 4.852 4,07%
Brasil 1.095 0,92% México 339 0,28%
Canada 3.980 3,34% Holanda 1.051 0,88%
China 3.717 3,12% Nova Zelandia 396 0,33%
Republica Checa ~ 102 0,09% Noruega 605 0,51%
Dinamarca 387 0,32% Filipinas 950 0,80%
Egipto 236 0,20% Polonia 511 0,43%
Finlandia 692 0,58% Portugal 80 0,07%
Franca 3.606 3,03% Russia 880 0,74%
Alemanha 3.257 2,73% Singapura 3.104 2,60%
Grécia 931 0,78% Espanha 727 0,61%
Hong Kong SAR  5.091 4.27% Suécia 1.021 0,86%
Hungria 105 0,09% Suica 1.288 1,08%
India 4.214 3,54% Taiwan 4.011 3,37%
Indonésia 1.763 1,48% Tailandia 2.406 2,02%
Irlanda 454 0,38% Turquia 1.127 0,95%
Israel 986 0,83% Reino Unido 10.563 8,86%
Italia 1.245 1,04% Estados Unidos da América  27.833 23,35%
Japéo 12.004 10,07% Venezuela 70 0,06%

Total — 119.183
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TABELA 2 REPRESENTAGAO DAS EMPRESAS POR SECTOR DE ACTIVIDADE

N Percentagem
Agricultura, Silvicultura e Pescas 13.559 11,38%
Extrac¢do Mineira 22.442 18,83%
Construcéo 33.449 28,07%
Producéo 44.227 37,11%
Comércio Retalhista 10 0,01%
Finangas, Seguros e Imdveis 5.496 4,61%
Total 119.183 100,00%

Para minimizar os efeitos dos outliers (valores extremos que podem influenciar
estatisticamente a regressdo), os valores extremos da distribuicdo (1%) das variaveis
GRES, END, BM, TMN, NET foram substituidos pelos valores do percentil 2% e 99%
da distribuicdo. Esta técnica®, proporcionada pelo estatistico Winsor (1947), substitui os

valores extremados pelo valor mais préximo nao extremo.

3 “Winsorized” foi o termo atribuido por (Dixon, 1060) para referenciar a utilizacdo desta técnica.
Nomenclatura que se mantem até hoje.
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6. RESULTADOS

6.1. ESTATISTICAS DESCRITIVAS
A tabela 3 demonstra as estatisticas descritivas da amostra, sendo perceptivel que a
média (mediana) para a gestdo de resultados (GRES) é de 0,35 (0,12), ndo havendo um
grande desvio de valores em relacdo a estudos anteriores. Em relacdo aos factores
econdmicos, é possivel observar que, em média, o PIB per capita dos paises é de 9,866
USD, existem, em média, 66 milhGes e 794 mil utilizadores de internet e a média do
peso das exportacGes e importacGes no PIB ¢é de 3,301. Tendo em conta os factores
sociais, € possivel presenciar que, em média, 96.4% das pessoas dao importancia a
familia e amigos, 90% das pessoas consideram-se pessoas felizes, 18,9% das pessoas ja
estiveram envolvidas em ocupacdes hostis de prédios e fabricas, 7,4% das pessoas
consideram-se pessoas honestas, 79,6% das pessoas considera ter liberdade de escolha e
controlo sobre a vida e 21,6% das pessoas afirma ser membro activo de uma

organizacao religiosa.

TABELA 3 ESTATISTICAS DESCRITIVAS

Sigla N Média DPeV- Mmimo 25% Mediana  75% = Méximo

Padrio

Variavel Dependente

Gestédo Resultados GRES 119.183 0,346 0,800 0,002 0,045 0,121 0,283 5,930
Variaveis Independentes

PIB per capita PIB 119.183 9,866 1,134 6,116 9,889 10,396 10,542 11,580

Globalizagdo EXPIMP 119.183 3,301 0,787 2,327 2,584 3,281 3,635 5,389

Utilizadores de

- NET 119.183 66.794 72.075 100 11.819 35.069 124.000 221.724
Internet (milhdes)

Importancia da

Familia e Amigos FML 119.183 0,964 0,020 0,869 0,960 0,971 0,975 0,987

Felicidade FLC  119.183 0,900 0,057 0,696 0877 0,927 0,940 0,974
Accdes Politicas PLT 110183 0,189 0,084 0,044 0,096 0,213 0,287 0,288
Honestidade HNT  119.183 0,074 0050 0,020 0,045 0,058 0,084 0,245
Liberdade e LEC  119.183 0,796 0,088 0,483 0,714 0,825 0,874 0,915
Controlo
Religido RLG  119.183 0216 0,148 0,008 0,083 0,184 0,376 0,516

Variaveis de Controlo
Prejuizos PRJ 119.183 0,325 0,468 0,000 0,000 0,000 1,000 1,000

Endividamento END 119.183 0,129 0,171 0,000 0,000 0,061 0,199 0,895
Book-to-market BM 119.183 0,752 1,021 -3,796 0,291 0,576 1,052 5,048

Dimenséo TMN 119.183 11,626 2,248 6,538 10,046 11,569 13,089 17,316
Educacdo EDC 119.183 3,972 0,820 2,625 3,323 3,917 4,319 5,863
Classe-social CS 119.183 3,173 0,251 2,627 3,031 3,147 3,266 3,850
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TABELA 4 GESTAO DE RESULTADOS POR PAIS

Média  Desvio-padrao Minimo Mediana Maximo N

Austria 0,079 0,090 0,002 0,051 0,953 456

Brasil 0,149 0,260 0,002 0,086 3,857 1.095

China 0,505 1,322 0,002 0,097 5,930 3.717

Dinamarca 0,104 0,184 0,002 0,058 2,382 387

Finlandia 0,079 0,146 0,002 0,047 2,755 692

Alemanha 0,160 0,319 0,002 0,089 5,930 3.257

Hong Kong SAR 0,217 0,474 0,002 0,107 5,930 5.091

India 0,513 0,803 0,002 0,208 5,930 4.214

Irlanda 0,223 0,689 0,002 0,057 5,930 454

Italia 0,136 0,335 0,002 0,062 5,930 1.245

Coreia 0,140 0,274 0,002 0,074 5,930 5.754

Malésia 0,351 0,650 0,002 0,127 5,930 4.852

Holanda 0,110 0,247 0,002 0,059 4,347 1.051

Noruega 0,165 0,312 0,002 0,090 5,670 605

Polonia 0,155 0,341 0,002 0,083 5,518 511

Russia 0,216 0,333 0,002 0,112 3,358 880

Espanha 0,095 0,270 0,002 0,051 5,930 727

Suica 0,078 0,131 0,002 0,042 2,341 1.288

Tailandia 0,114 0,243 0,002 0,061 5,930 2.406

Reino Unido 0,468 0,815 0,002 0,228 5,930 10.563

Venezuela 0,060 0,054 0,002 0,043 0,314 70

Total 119.183
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A tabela 4 descreve os resultados da gestdo de resultados por pais. Quanto maior for o
valor da variavel maior € o nivel de gestdo de resultados. Os resultados obtidos
demonstram que os valores de qualidade variam entre os 0,5 e os 1,18, sendo o valor
mais elevado pertencente a Australia e o valor mais baixo referente a Republica Checa.
E de referir ainda que a Australia tem um desvio-padrio elevado, o qual se reflecte no

valor médio da gestao de resultados.

A tabela 5 mostra os valores médios de gestdo de resultados por areas geograficas. E
perceptivel que, em areas geograficas consideradas emergentes ou em desenvolvimento
econdmico (América — Latina e Africa), os niveis de gestdo de resultados sdo menores
(0,096 e 0,117, respectivamente).

TABELA 5 GESTAO DE RESULTADOS POR AREAS GEOGRAFICAS

Média Desvio-padréo Minimo Mediana Maximo N
U.E. 0,136056 0,26672222 0,002 0,070667 3,510222 25.935
Europa 0,1375 0,26095455 0,002 0,072545 3,560455 29.835
América — Norte 0,449 0,9205 0,002 0,203 5,93 31.813
América — Latina 0,096667 0,137 0,002 0,058667 1,655 1504
Asia 0,25 0,47908333 0,002 0,105917 5,223167 48.852
Oceénia 0,641 0,8595 0,002 0,219 4,046 6.943
Africa 0,117 0,17 0,002 0,083 2,218 236

A gestdo dos resultados por sector de actividade esta reflectida na tabela 6. Ao analisar a
tabela verifica-se que o sector de actividade onde existe um melhor nivel de qualidade
dos resultados, isto €, niveis mais baixos de gestdo de resultados, é no sector do
comércio retalhista (média de 0,019), no entanto estes valores podem estar a ser
condicionados pelo reduzido numero de observacdes. Por outro lado, o sector de
actividade que apresenta, em média, uma qualidade mais baixa é o sector da agricultura,
silvicultura e pescas (média = 0,578), seguido do sector das financas, seguros e imoveis
(média = 0,422).

TABELA 6 GESTAO DE RESULTADOS POR SECTOR DE ACTIVIDADE

Média Desvio-padrdo  Minimo Mediana Maéaximo N
Agricultura, Silvicultura e Pescas 0,578 1,119 0,002 0,220 5,930 13.559
Extraccdo Mineira 0,251 0,577 0,002 0,089 5,930 22.442
Construgdo 0,235 0,561 0,002 0,087 5,930 33.449
Produgéo 0,398 0,890 0,002 0,143 5,930 44.227

Comércio Retalhista 0,019 0,015 0,002 0,012 0,046 10
Financas, Seguros e Imdveis 0,422 0,936 0,002 0,151 5,930 5.496

30



ISCTE £ 1UL

Instituto Universitario de Lisho:

As estatisticas descritivas das caracteristicas econémicas e sociais por pais podem ser

observadas nas tabelas 7 e 8.

TABELA 7 CARACTERISTICAS ECONOMICAS POR PAIS

PIB EXPIMP NET
Média DIEE Média Desvio-padrdo Média DIz
padréao padréo

Austrélia 10,264 0,262 2,993 0,047 16,320 0,118
Austria 10,362 0,225 3,907 0,073 15,171 0,265
Bélgica 10,343 0,228 4,338 0,041 15,452 0,294
Brasil 8,372 0,335 2,573 0,063 17,192 0,713
Canada 10,404 0,235 3,594 0,070 16,837 0,192
China 7,384 0,326 3,407 0,177 18,363 0,607
Republica Checa 9,069 0,341 4,202 0,071 14,833 0,339
Dinamarca 10,589 0,234 3,815 0,067 15,063 0,301
Egipto 7,216 0,156 3,390 0,142 15,856 0,585
Finlandia 10,390 0,232 3,655 0,076 15,013 0,262
Franca 10,287 0,217 3,283 0,037 16,891 0,401
Alemanha 10,308 0,199 3,602 0,103 17,592 0,330
Grécia 9,831 0,298 3,335 0,055 14,712 0,304
Hong Kong SAR 10,160 0,079 5,166 0,142 15,085 0,225
Hungria 8,999 0,362 4,243 0,084 14,818 0,410
India 6,687 0,316 2,982 0,184 17,128 0,595
Indonésia 7,075 0,303 3,406 0,095 15,619 0,529
Irlanda 10,580 0,293 4,391 0,085 14,503 0,128
Israel 9,924 0,099 3,713 0,076 14,610 0,263
Italia 10,186 0,217 3,271 0,058 16,724 0,188
Japéo 10,438 0,053 2,538 0,177 18,056 0,283
Coreia 9,689 0,247 3,627 0,074 17,276 0,188
Luxemburgo 11,156 0,291 4,952 0,078 14,434 0,000
Malasia 8,510 0,193 4,632 0,037 16,091 0,331
México 8,943 0,173 3,340 0,046 16,480 0,463
Holanda 10,416 0,234 4,172 0,054 16,174 0,238
Nova Zelandia 9,984 0,301 3,403 0,067 14,712 0,132
Noruega 10,934 0,279 3,593 0,042 14,987 0,279
Filipinas 7,074 0,187 3,902 0,074 15,170 0,335
Polonia 8,957 0,269 3,639 0,108 16,364 0,437
Portugal 9,675 0,213 3,500 0,052 14,868 0,314
Russia 8,828 0,371 3,298 0,048 17,060 0,435
Singapura 10,196 0,212 5,312 0,063 14,695 0,165
Espanha 9,987 0,281 3,367 0,037 16,437 0,520
Suécia 10,502 0,230 3,777 0,062 15,696 0,222
Suica 10,713 0,173 3,795 0,075 15,346 0,127
Taiwan . . . . . .
Tailandia 7,812 0,227 4,200 0,071 15,719 0,534
Turquia 8,630 0,364 3,193 0,040 16,084 0,573
Reino Unido 10,422 0,214 3,331 0,039 17,322 0,342
Estados Unidos da 1059 0,096 2543 0,076 19,000 0,189
Ameérica

Venezuela 8,505 0,293 3,274 0,106 14,792 0,407
Total 9,866 1,134 3,301 0,787 17,234 1,407
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TABELA 8 CARACTERISTICAS SOCIAIS POR PAIS

FML FLC PLT HNT LEC RLG

Média Desvio-padrdo Média Desvio-padrdo Média Desvio-padrdo Média Desvio-padrdo Média Desvio-padrdo Média Desvio-padrao
Austrélia 0,971 0,000 0,924 0,000 0,181 0,000 0,054 0,000 0,864 0,000 0,166 0,000
Austria . . . . . . . . . . . .
Bélgica . . . . . . . . . . . .
Brasil 0,937 0,000 0,904 0,000 0,162 0,000 0,187 0,000 0,813 0,000 0,516 0,000
Canada 0,978 0,001 0,956 0,003 0,213 0,000 0,058 0,012 0,864 0,001 0,285 0,000
China 0,906 0,002 0,774 0,007 . . 0,041 0,022 0,760 0,014 0,025 0,000
Republica Checa 0,939 0,000 0,835 0,000 0,141 0,000 0,147 0,000 0,677 0,000 0,047 0,000
Dinamarca . . . . . . . . . . . .
Egipto 0,937 0,011 0,855 0,023 0,049 0,000 0,039 0,007 0,552 0,016 0,008 0,000
Finlandia 0,982 0,000 0,918 0,000 0,108 0,000 0,064 0,000 0,864 0,000 0,178 0,000
Franca 0,948 0,000 0,899 0,000 . . 0,122 0,000 0,686 0,000 0,045 0,000
Alemanha 0,948 0,000 0,804 0,000 0,257 0,000 0,058 0,000 0,714 0,000 0,131 0,000
Grécia . . . . . . . :
Hong Kong SAR 0,968 0,000 0,840 0,000 . . 0,038 0,000 0,678 0,000 . .
Hungria 0,869 0,000 0,782 0,000 0,087 0,000 0,195 0,000 0,608 0,000 0,094 0,000
India 0,911 0,017 0,751 0,007 0,143 0,020 0,199 0,066 0,671 0,010 0,206 0,018
Indonésia 0,978 0,005 0,943 0,008 0,136 0,000 0,034 0,007 0,800 0,019 0,381 0,000
Irlanda . . . . . . . . . . . .
Israel . . 0,785 0,000 0,077 0,000 . . . . . .
Italia 0,965 0,000 0,900 0,000 . . 0,054 0,000 0,691 0,000 0,092 0,000
Japéo 0,968 0,001 0,894 0,002 0,077 0,001 0,025 0,003 0,665 0,002 0,045 0,001
Coreia 0,976 0,000 0,875 0,001 0,288 0,000 0,050 0,005 0,750 0,001 0,174 0,019
Luxemburgo . . . . . . . . . . . .
Malésia 0,970 0,000 0,948 0,000 . . 0,197 0,000 0,877 0,000 0,156 0,000
México 0,889 0,001 0,918 0,007 0,166 0,073 0,182 0,020 0,877 0,015 0,357 0,053
Holanda 0,961 0,000 0,937 0,000 . . 0,064 0,000 0,739 0,000 0,147 0,000
Nova Zelandia 0,972 0,000 0,960 0,011 0,206 0,002 0,062 0,004 0,875 0,007 0,198 0,017
Noruega 0,987 0,000 0,965 0,000 0,121 0,000 0,058 0,000 0,894 0,000 0,083 0,000
Filipinas 0,943 0,000 0,881 0,000 0,076 0,000 0,197 0,000 0,686 0,000 0,133 0,000
Polonia 0,960 0,000 0,908 0,000 0,188 0,000 0,070 0,000 0,675 0,000 0,125 0,000
Portugal . . . . . . . . . . . .
Russia 0,947 0,000 0,696 0,000 0,096 0,000 0,166 0,000 0,715 0,000 0,023 0,000
Singapura 0,951 0,000 0,952 0,000 . . 0,093 0,000 0,849 0,000 . .
Espanha 0,961 0,004 0,893 0,025 0,169 0,024 0,064 0,012 0,760 0,025 0,115 0,020
Suécia 0,980 0,003 0,947 0,012 0,210 0,016 0,097 0,009 0,865 0,042 0,071 0,003
Suica 0,969 0,000 0,939 0,000 0,177 0,000 0,043 0,000 0,854 0,000 0,196 0,000
Taiwan 0,958 0,000 0,857 0,000 0,052 0,000 0,031 0,000 0,816 0,000 0,074 0,000
Tailandia 0,920 0,000 0,927 0,000 . . 0,101 0,000 0,807 0,000 0,195 0,000
Turquia 0,982 0,003 0,812 0,046 0,048 0,004 0,027 0,003 0,648 0,166 0,014 0,001
Reino Unido 0,975 0,000 0,934 0,000 . . 0,069 0,000 0,825 0,000 0,184 0,000
Estados Unidos da América 0,976 0,000 0,936 0,006 0,261 0,033 0,072 0,015 0,884 0,008 0,424 0,037
Venezuela 0,949 0,000 0,863 0,000 0,100 0,000 0,097 0,000 0,881 0,000 0,210 0,000
Total 0,964 0,020 0,899 0,057 0,189 0,084 0,074 0,050 0,796 0,088 0,216 0,148
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Relativamente ao nivel de correlacdo, através da tabela 9, pode-se verificar os niveis de
correlacdo significativos entre a variavel dependente (GRES) e as restantes variaveis
independentes: PIB (0,024; p<0,01); EXPIMP (-0,079; p<0,01); NET (0,062; p<0,01);
FML (0,3; p<0,01); FLC (0,52; p<0,01); PLT (0,113; p<0,01); HNT (0,028; p<0,01);
LEC (0,165; p<0,01); e RLG (0,105; p<0,01). Os resultados revelam, ndo sé, 0s
coeficientes de correlacdo e o sinal que adoptam, como também, o nivel de

significancia.

As correlacOes apresentadas s@o todas estatisticamente significativas (p<0,01) Por outro
lado, as relagdes lineares ndo vao de encontro as hipdteses formuladas anteriormente,
isto €, os valores dos coeficientes de correlagdo ndao demonstram as tendéncias
esperadas. Todavia, as correlacdes encontradas ndo podem ser interpretadas
isoladamente, uma vez que, os efeitos das variaveis de controlo ndo estdo ainda

expressos nas variaveis. Essa influéncia sera expressa na execugdo da regressao linear.
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TABELA 9 CORRELACCOES DE PEARSON

GRES PIB IMPEXP NET FML FLC PLT HNT LEC RLG PRJ END BM TMN EDC

PIB 0,024~
(0,000)
IMPEXP  -0,079" -0,224™
(0,000)  (0,000)

NET 0,062 0,286 -0,769”
(0,000)  (0,000) (0,000)
FML 0,0307 0,717 -0,161" 0,165~
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)
FLC 0,052 0,536 -0,104™ 0,096™ 0,667
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)
PLT 0,113  0,304™ -0,046" 0421 02957 0,383"
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)
HNT 0,028™  -0,489" 0,202™ -0,156" -0,330" -0,080" 0,133
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)
LEC 0,1657 0,293 -0,132™ 0,233" 0,396~ 06717 06037 0117
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)
RLG 0,105"  0,226™ 0,407 0486~ 0,326° 04747 0,736 01517 0,700
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)
PRJ 0,159 0,138 -0,082"™ 0,078" 0,173" 0,180" 0,205 -0,024” 0,218" 0,218
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)
END -0,005 -0,006" -0,079™ 0,037 0,000 0035 0060° 00627 0060”7 01167 0,036
(0,065)  (0,031) (0,000) (0,000)  (0,823)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,000)  (0,000)
BM 0,143 -0,134** 0,134™ -0,170" -0,065~ -0,089” -0,1007 0,022 -0,1457 -0,148" -0,082"  -0,124"
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)
TMN -0,163" 0,115 -0,159™ 0,166™ -0,026" -0,059” -0,085" -0,132” -0,101" -0,058" -0,390”  0,103" -0,108"
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)
EDC -0,046™  -0,501"" 0,387 -0,249™ -0,689" -0,361" -0,136° 0,370 -0,196" -0,148" -0,108" 0,013 -0,025" 0,002
(0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,456)
CS -0,054™  -0,404" 0,376™ -0,269” -0,490™ -0,555" -0,5897 0,087 -0,629" -0,536" -0,148** -0,076" 0,092 0,025 0,503

(0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,000) (0,000)

- Correlagdo é significante ao nivel de 10% *Correla(;éo é significante ao nivel de 5%
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6.2. REGRESSAO LINEAR
Para investigar o grau de influéncia das caracteristicas econémicas e sociais tém na
gestdo dos resultados, o presente estudo utiliza a regressdo especificada na seccédo
anterior (equacdo 2). A tabela 10 apresenta os resultados obtidos apds a execucdo da

regresséo.

A coluna 1 apresenta, apenas, as denominadas caracteristicas especificas das empresas
associadas a gestdo de resultados. Relativamente a qualidade do modelo, o coeficiente
de determinagdo — R*ajustado - é de 5,7%, o que significa que apenas 5,7% da gestdo
de resultados é explicada pelas varidveis especificas das empresas. Por outro lado, todas
as variaveis apresentam o sinal de associacdo esperado com a varidvel de gestdo de
resultados (GRES), isto é, a variavel de apresentacdo de prejuizos (PRJ) apresenta uma
associacao positiva e as restantes variaveis (endividamento (END), book-to-market
(BM), dimensédo (TMN), educacdo (EDC) e classe social (CS)) apresentam associacfes
negativas com a variavel de gestdo de resultados (GRES). Em relacdo a significancia
das varidveis, a maioria & considerada significativa, & excepcdo da variavel de
endividamento (END).

A Coluna 2 exp0e a influéncia das variaveis econémicas na gestdo de resultados, para
além das variaveis de controlo ao nivel da empresa. Quanto ao coeficiente de
determinacdo, o R? ajustado é de 6,1%. As variaveis de globalizagdo da economia
(EXPIMP) e do numero de utilizadores de internet (NET) apresentam associagdes
negativas significativas com a variavel de gestdo de resultados (GRES), confirmando, as
expectativas formuladas. No entanto, a varidvel PIB per capita (PIB), para além de se
revelar ndo significativa, apresenta uma associacao positiva (0,005) com a varidvel de

gestdo de resultados (GRES), contrariando a hipétese formulada anteriormente.

Na coluna 3, as variaveis introduzidas na regressdo dizem respeito, apenas, as
caracteristicas sociais. O R? ajustado alcanca os 10,7%, o que significa que o modelo
tem um poder de explicagdo relativamente baixo. Relativamente aos coeficientes das
variaveis, todas as variaveis sdo estatisticamente significativas, excepto a variavel de
honestidade (HNT), bem como apresentam associagcdes negativas com a variavel de
gestédo de resultados (GRES), com a excepgdo das variaveis de actividade politica (PLT)

e de liberdade de escolha e controlo (LEC) que apresentam associa¢des positivas.
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A coluna 4 combina as caracteristicas econémicas com as caracteristicas sociais com o
objectivo de melhorar a explicacdo da gestdo de resultados (GRES). Os resultados
obtidos demonstraram que o nivel de explicacdo aumentou (R? ajustado = 13%) e todas
as varidveis sdo agora significativas, com a excepcdo da variavel de controlo de
endividamento (END). Relativamente as varidveis econdmicas, as variaveis apresentam,
todas, sinal negativo, o que significa que as variaveis de PIB per capita (PIB)(-0,041),
globalizacdo da economia (EXPIMP)(-0,352) e numero de utilizadores de internet
(NET)(-0,067) estdo negativamente associadas com a gestdo de resultados (GRES),
confirmando-se, assim, as expectativas. Em relacdo as varidveis sociais, tal como ja
tinha sido referido anteriormente, apresentam os resultados esperados, com a excepcao

da variavel de liberdade de escolha e controlo (LEC).

A coluna 5 representa uma regressao semelhante a regressdo apresentada na coluna 4,
mas introduz os indicadores de ano (DANQO) com o objecto de retirar as variacdes
temporais. Os resultados, em termos de coeficientes e significancia, ndo sofrem
alteracBes, no entanto é de realcar o aumento do nivel de explicacdo do modelo (R?
ajustado = 13,7%).

A coluna 6 mostra o resultado de uma regressdao que para além das varidveis de
controlo, econdémicas e sociais, introduz indicadores de industria (DIND), com o
objectivo de retirar o efeito que a industria poderéa ter nas restantes variaveis. Tal como
foi mencionado no pardgrafo anterior, em termos de coeficiente, as variaveis ndo
sofreram alteragdes ao nivel da interpretagcdo, sendo, no entanto, de realcar que a
introducdo dos indicadores de industria (DIND) tornou todas as variaveis significativas
ao modelo. O R? ajustado, comparativamente & regresséo apresentada na coluna 4,
passou de 13% para 14,3%, o que aponta uma melhoria significativa no modelo
explicativo apresentado.

Conclui-se, assim, que a estimacdo do modelo devera ter em conta quer as variagoes

sectorais quer as variagfes temporais nas varidveis analisadas.

A coluna 7 agrupa todas as situacdes enunciadas anteriormente. Para além das variaveis
que reflectem caracteristicas ao nivel da empresa, das variaveis econémicas e sociais,
inclui-se na regressdo os indicadores de ano e de industria. Quanto ao nivel da
explicagdo do modelo, 0 R? ajustado adopta o valor de 15,1%, o que significa que cerca
de 15% do modelo é explicado pelas variaveis consideradas.
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As varidveis econOmicas apresentam todas associagbes negativas significativas,
correspondendo ao esperado nas hipoteses formuladas anteriormente. Quanto as
variaveis sociais, os resultados encontrados vao de encontro as expectativas do estudo.
Relativamente a significancia do modelo, o teste F permite verificar se as variaveis
introduzidas na regresséo influenciam a gestéo de resultados, bem como permite avaliar
se 0 modelo pode ser aplicado para realizar inferéncia estatistica. Como F(27,68112) =
448,921 e p<0,05, o modelo é adequado para explicar a relacdo entre a gestdo de
resultados (GRES) e as varidveis independentes, ou seja, € estatisticamente

significativo.

Em relacdo as varidveis de controlo, é de observar que as variaveis de apresentacdo de
prejuizos (PRJ) e o nivel da classe social (CS) influenciam positivamente a gestdo de
resultados (GRES) e as restantes variaveis (endividamento (END), book-to-market
(BM), dimensdo (TMN) e educacdo (EDC)) tém uma influéncia negativa na mesma. Os
resultados obtidos estdo de acordo com as expectativas, com a excepg¢do da variavel do
nivel da classe social, que tomou o sinal contrério relativamente a hipotese

anteriormente formulada.
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Esperado 2 3 4 > 6 7
Constante 1,255 1,880 2,196 2,890 4,153 2,854 4,207
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Variaveis de Controlo
Prejuizos 0,128 0,119 0,089 0,072 0,081 0,083 0,093
(PRJ) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Endividamento -0,025 -0,052 0,001 -0,030 -0,022 -0,075 -0,067
(END) (0,088) (0,001) (0,965) (0,081) (0,208) (0,000) (0,000)
Book-to-market -0,115 -0,111 -0,110 -0,109 -0,101 -0,107 -0,098
(BM) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Dimenséao -0,051 -0,055 -0,062 -0,061 -0,060 -0,062 -0,061
(TMN) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Educagéo -0,032 -0,009 -1,123 -0,087 -0,046 -0,092 -0,047
(EDC) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Classe Social -0,046 0,004 0,583 0,573 0,395 0,569 0,380
(CS) (0,000) (0,720) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Variaveis Dependentes
|mporténcia Familia -3,964 -1,514 -0,591 -1,447 -0,464
Amigos (FML) (0,000) (0,000) (0,094) (0,000) (0,185)
Felicidade -0,723 -2,449 -1,625 -2,637 -1,759
(FLC) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Accdo Politica 0,772 1,164 2,365 1,133 2,419
(PLT) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Honestidade -0,181 -0,804 -0,328 -0,872 -0,367
(HNT) (0,060) (0,000) (0,004) (0,000) (0,001)
Liberdade e 2,515 4,018 3,245 4,080 3,258
Controlo (LEC) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Religido -0,391 -1,148 -1,382 -1,168 -1,417
(RLG) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
PIB per capita 0,005 -0,041 -0,048 -0,043 -0,050
(PIB) (0,062) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Globalizagédo -0,108 -0,352 -0,588 -0,340 -0,593
(EXPIMP) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Utilizadores de -0,029 -0,067 -0,146 -0,066 0,151
internet (NET) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Dummy de Ano N&o N&o Nao N&o Sim N&o Sim
Dummy de IndUstria Néo Néo Néo Néo Néo Sim Sim
F teste 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
(1034,584)  (709,340) (723\,281 (680,957) (491\1452 (571,387) (448‘,921
R? ajustado 0,057 0,061 0,107 0,130 0,137 0,143 0,151
N 68140 68140 68140 68140 68140 68140 68140

Nota: & frente de cada varidvel apresentam-se os coeficientes estimados. A significancia das varidveis (5%)
encontram-se entre parénteses por baixo dos coeficientes.
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7. CONCLUSOES
Os relatérios financeiros deverdo promover informacdo util e verdadeira para os

utilizadores das demonstracdes financeiras, tais como: credores, investidores,
accionistas e outros utilizadores. Segundo a IASB (International Accounting Standards
Board’s), a informacdo deverd ser relevante, fiavel, comparavel, actual, verificavel e
compreensivel. O relatério financeiro ndo é o fim de um ciclo, mas sim uma fase

intermédia no desenvolvimento e crescimento de uma organizacao.

A crescente globalizacdo e harmonizacdo dos mercados veio criar dificuldades as
propostas mencionadas pela IASB. O elevado grau de competitividade e a pressao
exercida para a presenca de resultados positivos veio questionar os principios dos

gestores e a facilidade de incorrer em comportamentos menos éticos.

Este estudo foi conduzido com o objectivo de investigar se as caracteristicas
econdmicas e sociais de uma sociedade influenciavam o comportamento dos gestores no
relato da informacdo financeira, nomeadamente a pratica de gestdo de resultados
contabilisticos. As praticas de gestdo manipulativas, ndo sendo faceis de detectar podem
afectar a percepcdo dos utilizadores acerca do desempenho presente e futuro das
organizagOes e consequentemente ter impacto nas decisdes econdmicos dos agentes e na

alocacdo dos recursos.

Através da execucdo do modelo de regressao linear multipla, foi possivel concluir que,
para além das caracteristicas especificas das empresas que influenciam a gestdo dos
resultados, as caracteristicas dos paises podem condicionar os comportamentos dos
individuos e leva-los, consciente ou inconscientemente, a praticar atitudes menos
correctas no relato da informacdo financeira. Estes resultados suportam as evidéncias

encontradas em estudos anteriores.

As caracteristicas especificas das empresas sdo factores de significativa influéncia na
gestdo de resultados. A ocorréncia de prejuizos tem um impacto negativo na qualidade
dos resultados, o que indicia que, em organizagdes com resultados negativos, 0S
gestores estdo mais dispostas a melhorar os seus resultados por via da manipulagéo dos
valores contabilisticos. O endividamento das empresas tem uma influéncia contraria ao
dos prejuizos. Empresas mais endividadas ttm menos tendéncia a gerir os resultados de
forma manipulativa. E tal como em estudos anteriores, a relagédo entre o book-to-market

e a gestdo de resultados é negativa. Relativamente & associagdo entre a dimensdo da
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empresa e a gestdo de resultados, a influéncia significativamente negativa revela que
quanto maior é a organizagdo menos manipulacdo de resultados utiliza, podendo-se
especular que isso ocorre devido as exigéncias legais impostas (presencas de auditorias
externas e internas, obrigatoriedade de divulgacdo dos resultados, controlo exercido

pelo mercado de valores).

O estudo encontrou, ainda, evidéncia de que as caracteristicas economicas de um pais
estdo negativamente relacionadas com a gestdo de resultados, isto é, reduzem a
ocorréncia de praticas manipulativas. Considerado, por muitos, um dos melhores
indicadores econdémicos de medicdo de performance de um pais, existem evidéncias de
que quando maior é o PIB per capita de um pais menor sdo 0s niveis de gestdo de
resultados. O grau de globalizacdo do comércio, medido pela média das exportacOes e
importacdes de um pais, influencia negativamente a gestao de resultados, sugerindo que
a exposicdo a clientes e mercados exteriores estd directamente relacionado com a
criacdo de riqueza e o crescimento da empresa e aumenta a pressdo para a préatica de
relato financeiro mais transparente. O nimero de utilizadores de internet, que representa
0 acesso rapido a informacdo, influéncia negativamente a gestdo de resultados, o que
mostra o0 papel importante que o acesso e disseminacdo de informacdo tém nos
comportamentos empresariais. Este resultado sugere que uma maior visibilidade, dada
pelos novos meios de comunicagéo, incentiva as empresas a relatar informagéo mais fiel

e verdadeira, incentivando também a diminui¢do dos comportamentos menos éticos.

Todavia, a importdncia da familia e dos amigos é indiciada como caracteristica
negativamente influenciadora da gestdo de resultados. Um individuo que preserve a
familia e os amigos, como condicdo essencial de vida, sera dificil que essa condicdo Ihe
incentive a pratica de gestao de resultados, isto porque a importancia dada a familia leva
a que a sua vida profissional deixe de ser uma prioridade essencial. Este estudo permitiu
evidenciar, ainda, que a felicidade, considerada uma das principais emocdes que
interferem no comportamento humano, esta negativamente relacionada com a gestdo de
resultados. A honestidade esta, também, negativamente relacionada com a pratica de
gestdo de resultados. Os valores tendem a gerir as ac¢fes e 0s comportamentos de um
individuo e, sendo a honestidade um valor moral eticamente aceite pela sociedade, este
estudo veio confirmar que em paises onde as pessoas sao mais honestas hd uma
tendéncia para menor gestéo dos resultados contabilisticos. Para além disso, revelou-se

que a religido influéncia negativamente a pratica de gestdo de resultados.
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Por outro lado, este estudo demonstra a existéncia de uma influéncia positiva entre a
gestdo de resultados e o nivel de actividade politica, bem como com o grau de liberdade
de escolha e controlo. Apesar da maioria das variaveis sociais apresentar relacdes
negativas, existem muitas outras que podem ter influéncias positivas, ilustrando, assim,
o nivel de complexidade que a cultura tem quanto a influéncia no comportamento e

acc¢des dos individuos.

Em suma, os resultados obtidos neste estudo demonstram que, para além dos factores de
desenvolvimento econdémico abordados (PIB per capita, nimero de utilizadores de
internet, globalizacdo da economia), os valores sociais estudados tém influéncia na
gestdo de resultados, algo que ndo tinha sido demonstrado em estudos anteriores. Os
resultados parecem confirmar que, apesar do ambiente de globalizacdo existente
actualmente, as diferencas sociais entre 0s paises continuam a ter importancia
significativa nas praticas empresariais. As caracteristicas sociais podem ter uma
influéncia negativa ou positiva quanto a intencdo de gestdo de resultados. Os valores
pessoais sao transportados para a actividade profissional e, como tal, o nivel de relagédo
com a familia e amigos, a felicidade, a honestidade, a actividade religiosa, a actividade
politica e a liberdade de escolha e controlo sdo caracteristicas que, pelas diferentes

razBGes, podem alterar a reac¢do dos individuos para atingir determinados objectivos.
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8. LIMITACOES
Tal como em todos os estudos empiricos, existem limitaces que podem condicionar a

interpretacdo dos resultados.

O modelo de regressdo linear multipla tem subjacentes diversos pressupostos
indispensaveis a adequagdo do modelo: linearidade entre as varidveis introduzidas no
modelo; auséncia de multicolineariedade; normalidade dos erros; verificar se os valores
esperados tomam valores nulos; homocedasticidade dos erros; e independéncia das
variaveis aleatorias. Através da analise aos pressupostos concluiu-se que quatro dos seis
pressupostos em analise sdo verificados (linearidade das variaveis, auséncia de
multicolineariedade, média dos residuos igual a zero e independéncia das variaveis
aleatdrias). No entanto, ndo foi possivel verificar os pressupostos de normalidade e

homocedaticidade dos erros.

O elevado numero de valores extremos derivado do elevado nimero de observacdes,
pode também ter condicionado a analise dos resultados. O tratamento dos desses valores
extremos através da utilizacdo da técnica estatistica descrita no ponto 5.5. pode

condicionar alguns resultados.

9. RECOMENDACOES
Para futuros estudos, a inclusdo de variaveis de cariz politico e legal na explicacdo da

gestdo de resultados, permitiria alargar a analise dos efeitos de diferentes factores na
gestdo dos resultados. Poder-se-a estender o estudo incluindo factores que representam a
qualidade legal e institucional dos paises de modo a perceber a influéncia relativa destes

factores.
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11. ANEXO | - VERIFICACAO DOS PRESSUPOSTOS DA
REGRESSAO

a) Linearidade entre as variaveis introduzidas no modelo

Com base na do modelo de regressdo estimado, podemos concordar que existird uma relacéo
linear entre a variavel dependente (GRES) e as varidveis independentes (PIB, EXPIMP, NET,
FML, FLC, PLT. HNT, LEC, RLG), uma vez que o coeficiente de determinacdo R? tende a
variar em todas as regressoes realizadas no estudo (entre 5% a 15%), demonstrando,

assim, que existe uma relacdo linear entre as variaveis.
b) Auséncia de multicolineariedade

Para verificar se as variaveis ndo sofrem de problemas de multicolineariedade, pode-se

recorrer ao factor inflaccionador da variancia (VIF) e também ao valor da tolerancia.

TABELA 11 MATRIZ DOS COEFICIENTES

Coeficientgs nao Coeficieptes Sig. Colinegri_dade
estandardizados estandardizados estatistica
B Erro Padrdo Beta Tolerancia  VIF
(Constante) 4,207 0,357 11,796 0,000

PRJ 0,093 0,007 0,053 12,827 0,000 0,731 1,368
EDND -0,067 0,017 -0,014 -3,873 0,000 0,950 1,053
BM -0,098 0,003 -0,124 -32,797 0,000 0,871 1,148
TMN -0,061 0,001 -0,172 -41,622 0,000 0,731 1,367
EDC -0,047 0,007 -0,045 -6,644 0,000 0,271 3,691
CS 0,380 0,031 0,096 12,459 0,000 0,211 4,749
PIB -0,050 0,007 -0,068 -7,013 0,000 0,132 7,577
IMPEXP -0,593 0,017 -0,341 -34,869 0,000 0,130 7,683
NET -0,151 0,007 -0,226 -20,716 0,000 0,105 9,515
FML -0,464 0,350 -0,010 -1,325 0,185 0,221 4,526
FLC -1,759 0,163 -0,116 -10,809 0,000 0,109 9,173
PLT 2,419 0,116 0,229 20,892 0,000 0,104 9,627
HNT -0,367 0,115 -0,021 -3,206 0,001 0,292 3,428
LEC 3,258 0,098 0,377 33,340 0,000 0,098 10,234
RLG -1,417 0,081 -0,263 -17,470 0,000 0,055 18,221

Ao analisar a tabela 11, podemos concluir que, & excepcdo da varidvel RLG, as
variaveis ndo evidenciam problemas de colinearidade (Tolerancia>0,1; VIF<10), ou
seja, ndo estdo fortemente correlacionadas. Em relacdo ao problema de colinearidade

encontrada, dado que o objectivo do estudo € prever a influéncia que as variaveis

53



ISCTE £ 1UL

Instituto Universitario de Lishoz

independentes tém sobre GRES e ndo interpretar os coeficientes das variaveis, optou-se
por manter a varidvel RLG.

¢) Normalidade dos erros

Para verificar se a distribui¢do segue se ajusta a uma distribuicdo normal, é efectuado o

teste ndo-paramétrico de ajustamento de Kolmogorov-Smirnov (KS):

TABELA 12 TESTE A NORMALIDADE

Kolmogorov-Smirnov®

Estatistica N Sig.

GRES 0,333 118.964 0,000

 com correccdo de Lilliefors

Tendo em conta o teste KS, representado na tabela 12, existem evidéncias estatisticas
para afirmar que o modelo ndo segue uma distribuicdo normal, ndo se verificando o

pressuposto.
d) Verificar se os valores esperados tomam valores nulos

Através da observacdo da tabela 13, é possivel verificar que o valor dos residuos é nulo,

uma vez que, a média dos residuos é zero.

TABELA 13 VALOR ESPERADO DOS RESIDUOS

Minimo Maximo  Média  Desvio-padréo N
Valor predito -0,786 1,813 0,366 0,326 68.140
Residual -1,719 6,050 0,000 0,774 68.140
Valor predito padréo -3,529 4,432 0,000 1,000 68.140
Padréo residual -2,221 7,816 0,000 1,000 68.140

& Variavel dependente: GRES
e) Homocedasticidade dos erros

Verificar-se-4 0 pressuposto se o diagrama de dispersdo, que cruza os residuos
estandardizados do modelo estimado com os valores estimados estandardizados para a
variavel dependentes, evidenciar um padrdo de variabilidade constante em torno do

Zero:
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Ao observar o grafico anterior, é manifestado uma grande dispersdo dos erros, nao
existindo um padrdo de variabilidade constante em torno da recta de residuos = 0, ndo

se verificando o pressuposto.
f) Independéncia das variaveis aleatdrias

O pressuposto dos erros serem independentes pode ser interpretado através do teste de

Durbin-Watson (DW), ilustrado na tabela seguinte:

TABELA 14 TESTE DE DURBIN-WATSON

Modelo R R? R? ajustado Erro padréo da Durbin-Watson
estimativa
1 0,3892 0,151 0,151 0,774 1,866

®Variaveis explicativas: (Constante), PRJ, END, TMN, EDC, CS, FML, FLC, PLT, HNT, LEC,
RLG, EXPIMP, NET, DIND, DANO

b Variavel dependente: GRES

Uma vez que o valor do teste de Durbin-Watson é muito préximo de 2 (DW=1,866),
ndo existem evidéncias para se aceitar que o0s erros ndo sao independentes, verificando-

Se 0 pressuposto.
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