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Resumo

Diversos sdo os estudos empiricos que investigaram os motivos especificos das escolhas contabilisticas,
adoptadas pelas empresas no sentido de adequarem os resultados obtidos aos interesses da gestdo. Muitos desses
focalizaram-se em métodos de custeio de saida de existéncias e politicas de amortizagdo do imobilizado, pelo
facto de terem um efeito elevado e sistematico sobre os activos e por serem directamente observaveis.

No presente trabalho, ¢ testada a taxinomia desenvolvida por Bowen et a/ (1995; 1999) dos motivos
economicos justificativos das diferentes praticas contabilisticas. Do estudo por noés realizado, através de
inquérito as 1500 maiores empresas portuguesas e com referéncia ao ano de 2004, resultou uma amostra de 208
empresas. Os dados obtidos revelam a utilizagdo de métodos incrementadores de resultados. Contudo, os testes
empiricos realizados ndo permitem concluir, na medida em que o estudo ¢ realizado num contexto diferente do
americano, que as escolhas contabilisticas obedecam a motivos econémicos, de estrutura de governo da empresa
ou sectoriais.

Palavras Chave: gestdo de resultados; métodos contabilisticos; stakeholders; contratos implicitos e

explicitos

Resumen

Diversos son los estudios empiricos que investigaron las razones especificas de las escojas de
contabilidad adoptadas por las empresas en el sentido de adecuaren los resultados obtenidos a lo interés de la
gestion. Muchos de ellos se focalizaran en métodos de coste de salida de existencias y politicas de depreciacion
del inmovilizado, por lo facto de que tienen un efecto elevado y sistematico sobre los activos e porque son
directamente observados.

En este trabajo testamos la taxonomia desarrollada por Bowen e tal. (1995; 1999) de las motivaciones
econdmicas que justifican las diferentes platicas en contabilidad. Del estudio realizado a través de cuestionario a
las 1500 mayores empresas portuguesas e con referencia al afio de 2004, resulto una muestra de 208 empresas.
Los datos obtenidos revelan la utilizacion de métodos incrementadotes de resultados. Pero los testes empiricos
realizados no permiten concluir, atendiendo a que lo estudio es realizado en un contexto diferente de lo
americano, que las escojas de contabilidad obedezcan a motivaciones econdmicas, de estructura de gobierno de
las sociedades de la empresa o sectoriales.

Palabras Clave: gestion de resultados; métodos de contabilidad; stakeholders,; contratos implicitos e

explicitos
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1. INTRODUCAO

As Demonstragdes Financeiras (DF) devem proporcionar informagao acerca da posi¢do financeira, das
alteragdes desta e resultados das operagdes, de forma a serem uteis a um conjunto de stakeholders, contribuindo
para um funcionamento eficiente dos mercados de capitais e uma eficiente alocacdo de recursos (Healy e
Wahlen, 1999; IASB, 1989).

Bowen et al (1995; 1999) referem que os stakeholders usam frequentemente as DF para a realizagdo de
contratos e para a defini¢@o de estratégias de actuagdo. Nalguns casos utilizam explicitamente valores contidos
nas DF (por exemplo, na imposi¢do de clausulas de salvaguarda'). Noutros casos a relagdo ¢ implicita. Os
stakeholders utilizam as DF para estudar a probabilidade de as empresas interromperem 0s seus COMPromissos
futuros (sdo disso exemplo, a continuidade de venda futura de componentes ou prestagdo de servigos e o
cumprimento de contratos de garantia®).

Tesler (1980), Cornell e Shapiro (1987) e Maksimovic e Titman (1991) argumentam que os termos de
troca das empresas tendem a depender em grande parte da sua reputagdo em cumprir esses acordos implicitos. O
VAL da empresa tendera a aumentar na situacdo de manutencdo da reputacdo e diminuido quando renega esses
compromissos implicitos.

Christie ¢ Zimmerman (1994) e Holthausen (1990) referem que a teoria associada aos contratos,
juntamente com a premissa de que a gestdo tende a escolher determinados procedimentos maximizadores do
valor da empresa, ou para oportunistamente melhorar a sua situagdo a custa dos stakeholders, justificam a
tendéncia de adopgdo, pelas empresas, de métodos propiciadores de maiores resultados contabilisticos. As
empresas ¢ imposta uma determinada normaliza¢do contabilistica a fim de permitir a comparabilidade entre elas,
0 que ndo implica a existéncia de uniformidade de procedimentos.

Durante os ultimos anos, numerosos estudos empiricos t€m investigado os motivos especificos das
escolhas contabilisticas. Muitos deles focalizam-se nos métodos de custeio de saidas e politicas de amortizagdo,
pelo facto de terem um efeito elevado e sistematico nos activos e custos reportados nas DF e por serem
directamente observaveis (por exemplo, Pincus, 1994; Christie ¢ Zimmerman, 1994; Bowen et al, 1995; 1999).

No presente estudo ¢ utilizada a taxinomia desenvolvida por Bowen et al (1995; 1999). Estes autores
estudaram os motivos econdmicos justificativos das escolhas contabilisticas adoptadas pelas empresas, para o
mercado norte-americano, assentes na perspectiva informativa das DF preconizadas pelo IASB (1989). Nesse
sentido, Bowen et a/ (1995; 1999) identificam um conjunto de proxies que ajudam a explicar a escolha pelas
empresas de métodos contabilisticos incrementadores de resultados. O coeficiente da maioria das proxies

apresentava um sinal concordante com a teoria e estatisticamente significativo, com uma qualidade de

. 2 . . . , . . ~
ajustamento ( R”ajustado) superior a 27%, o que sugere um consideravel progresso na identificagio dos
determinantes econémicos dos métodos contabilisticos considerados”.

No entanto, ¢ de esperar que os resultados obtidos, no nosso estudo, possam ser diferentes daquele,

motivado por uma contextualizagdo empresarial distinta, nomeadamente, por um lado, no que se refere ao facto

! Debts Covenants.

2 A este respeito Bowen at al (1995) apontam um conjunto de exemplos sobre a importincia dos compromissos implicitos para os termos de
troca das empresas. Referem, por exemplo, a tendéncia para a existéncia de pregos mais baixos nos computadores sem marca, por estas
empresas nao assegurarem na maioria dos casos a prestagao de servigos pés-venda.

3 O estudo de Christie e Zimmerman (1994) apresentava uma qualidade de ajustamento de 5%.
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do Decreto Regulamentar n.° 2/90 deixar muito pouco espaco as empresas para a escolha de um método de
amortizagdo que ndao o das “quotas constantes” e, por outro lado, o facto do nosso estudo assentar
fundamentalmente em empresas nao cotadas que apresentam incentivos, com influencia sobre os “earnings
management”, diferentes dos das empresas cotadas utilizadas no estudo de Bowen et al (1995; 1999).

O trabalho em aprego prossegue com a caracterizacdo das variaveis utilizadas na explicacdo dos
métodos contabilisticos. Para além da inclusdo de 18 variaveis do estudo de Bowen ef al (1999) sdo identificadas
4 novas variaveis respeitantes a estrutura de governo da empresa, com as quais se pretende aumentar o poder
explicativo dos métodos contabilisticos. Na sec¢do seguinte surge a caracterizagdo da amostra ¢ metodologia

utilizada. Os resultados obtidos sdo apresentados na sec¢do quatro. Por ultimo, sdo apresentadas as conclusdes.

2- DETERMINANTES DOS METODOS CONTABILISTICOS (METODO CUSTEIO
DE SAIDAS E AMORTIZACOES)

A taxinomia proposta centra-se em 5 grupos distintos de stakeholders que podem ser importantes
utilizadores da informagao financeira: clientes; fornecedores; trabalhadores; credores financeiros e investidores;

e reguladores.

B Clientes

Bowen et al (1995; 1999) referem que os valores de negociagdo da empresa com os seus clientes
dependem da reputagdo da empresa em garantir o cumprimento de todas as situagdes futuras inerentes ao
contrato realizado. Atendendo que os clientes tendem a usar informagdo contabilistica para avaliar essa
capacidade futura da empresa, os gestores tendem a adoptar métodos incrementadores de resultados por estes
serem sinalizadores de cumprimento — Hipdtese da Reputagio®.

A durabilidade do produto e a raridade do produto’ sdo identificados como possuidores de elevados
acordos implicitos, pelo facto de poderem existir no futuro, por parte da empresa, dificuldades em continuar com

o fornecimento ou manter a qualidade dos produtos ou servigos oferecidos.

®  Fornecedores
Tal como para os clientes, a literatura assente na Hipotese da Reputacdo, aponta os acordos implicitos
entre as empresas ¢ os fornecedores (pagamento atempado e procura continua de produtos e servi¢os prestados
pelos fornecedores) como tendo influéncia na escolha de técnicas incrementadoras de resultados. Os stocks sdo
identificados como proxy dos acordos implicitos, pelo que se espera que esteja positivamente relacionada com a

adopgao de politicas incrementadoras de resultados (Bowen ef al, 1995; 1999).

®  Trabalhadores
O uso de informagdo contabilistica pelos trabalhadores estd uma vez mais associada a importancia dos

acordos implicitos, nomeadamente ao nivel das condi¢des e seguranga do trabalho (Bowen et al, 1995; 1999).

* Cornell e Shapiro (1987) e Maksimovic e Titman (1991) referem que a imagem financeira da empresa proporcionada pelos stackholders
podera constituir um sinal acerca da probabilidade de entrar numa situagdo futura de faléncia, que ponha em causa o fornecimento de um
conjunto de servigos.

3 Jonh (1993) e Titman e Wessels (1988). “Product Uniqueness”.
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Sédo identificados como indicadores significativos de acordos implicitos com os trabalhadores: a intensidade do
trabalho (Bowen et al, 1995; 1999); e a raridade do produto® (John, 1993; Titman ¢ Wessels, 1988).

Liberty e Zimmerman (1986) desenvolvem a Hipotese de Negociacdo que prevé que empresas com
contratos colectivos de trabalho e/ou trabalhadores sindicalizados, tendencialmente escolham métodos que
reduzam os lucros, para que os seus trabalhadores tenham a percep¢@o de que a empresa ndo pode pagar saldrios
elevados.

Outros estudos’ investigam os incentivos dos gestores em manipularem os resultados pela existéncia de
Acordos de Compensacdo com base nas DF. Esses estudos referem a existéncia de acordos de compensagio
pagadores de bonus baseados em resultados contabilisticos, que justificam a utilizagdo de métodos
incrementadores de resultados quando esses resultados estdo aquém dos objectivos preestabelecidos no plano de
compensagao.

Skinner (1993) argumenta que as empresas com maiores perspectivas de crescimento tendem a nao
possuir planos de compensagéo directamente relacionados com os relatorios contabilisticos, por estes serem uma
fraca medida de performance dessas empresas’. Desta forma, o incentivo para a escolha de métodos
incrementadores de resultados associados a acordos de compensagdo ¢ de utilizagdo menos provavel em
empresas com elevadas oportunidades de crescimento.

Dechow et al (1996), entre outros, estudam a relagdo entre a manipula¢do de resultados e a Estrutura de
Governo das empresas. Descobrem que as empresas que manipulam os resultados tendencialmente possuem
Conselhos de Administragdo dominados por gestores internos a empresa; um mesmo presidente para o Conselho
Executivo e para o Conselho de Administra¢do; auséncia de Comissao de Auditoria, entre outras caracteristicas

evidenciadoras de uma fraca estrutura de governo da empresa.

®  Credores Financeiros e Investidores

O uso de informagdo contabilistica pelos credores de curto prazo surge associada a Hipotese da
Reputagdo que refere a existéncia de acordos implicitos entre as empresas e os credores relacionados com o
pagamento atempado, montante e duragdo dos empréstimos futuros. Assim, é de esperar uma relagdo positiva
entre a utilizacdo de métodos contabilisticos incrementadores de resultados e o grau de importancia dos acordos
implicitos (Bowen et al, 1995; 1999).

Relativamente aos financiamentos de longo prazo, (Bowen et al, 1995; 1999) apontam a existéncia ou
proximidade de debts covenants, para a utilizagao pelas empresas de métodos incrementadores de lucros. Desta
forma, podera resultar uma diminuicdo das garantias exigidas (debts covenants) nos contratos futuros a
estabelecer pela empresa. Skinner (1993), baseado na Hipotese de Deficiéncia do Relato Financeiro, argumenta
que as empresas com maiores oportunidades de crescimento tendem a ser menos propensas a utilizacao de debts
covenants com base nas DF, por estas constituirem uma pobre medida de performance. Este argumento sugere
que o incentivo para a escolha de métodos incrementadores de resultados associados a debts covenants é menos

provavel nas empresas com maiores oportunidades de crescimento.

6 , . ~ - . . -

A inclusdo desta variavel resulta do facto de os trabalhadores de empresas produtoras de produtos Gnicos possuirem competéncias e
formagao especifica, e por essa via poderem ter dificuldades acrescidas numa integragdo futura no mercado de trabalho em caso de faléncia
da empresa.

7 Healy (1985), Antle e Smith (1985), McNichols e Wilson (1988), DeFond e Jiambalvo (1993), entre outros.
8 Hipotese da Deficiéncia do Relato Financeiro (“Financial Reporting deficiencies” hypothesis).
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Dechow et al (1996) no seu estudo, examinam o uso de métodos contabilisticos incrementadores de
resultados antes da emissdo de capital pelas empresas. Argumentam que os gestores t€m incentivos na
incrementagdo dos resultados, no sentido de influenciarem as decisdes dos investidores ¢ o custo do capital.
Assim, empresas que frequentemente acedam ao mercado de capitais t€m incentivos de longo prazo na escolha

de métodos incrementadores de resultados.

®  Todos os Stakeholders Anteriores

A literatura identifica as despesas publicitarias como sendo usadas pelas empresas na construgdo e
proteccdo da sua reputagdo. Muita da literatura focaliza-se nos acordos implicitos com os clientes relacionados
com a qualidade do produto (Nelson, 1974); Klein e Leffler, 1981; Milgrom e Roberts, 1986; Kirmani e Wright,
1989).

Garbett (1982) argumenta que estas despesas se relacionam com outros stackholders para além dos
clientes correntes e potenciais como sdo o caso dos trabalhadores, investidores e publico. Com base na Hipdtese
da Reputagdo é, assim, de esperar que o nivel das despesas publicitarias se encontre positivamente associada

com a adopgao de métodos contabilisticos incrementadores de resultados.

®  Reguladores

A literatura empirica’ que examina a relagio entre os reguladores e os métodos contabilisticos
adoptados pelas empresas enfatiza a visibilidade politica. Estes estudos implicitamente assumem que os
reguladores utilizam as DF para determinarem se estas obtiveram resultados excessivos. Por isso, empresas com
maior probabilidade de serem examinadas, tendem a adoptar métodos de redugao de resultados.

Hagerman e Zmijewski (1979) e Zmijewski e Hagerman (1981) referem que quanto maior a
concentragdo da industria, maior a probabilidade de os reguladores investigarem a existéncia de restri¢des a livre
concorréncia que justifiquem a existéncia de elevados resultados. Os autores referem desta forma a existéncia de
uma relacdo negativa entre a concentrag@o industrial e a adopg@o de métodos contabilisticos incrementadores dos
resultados.

DeAngelo (1981) e Bowen et al (1995; 1999) argumentam que as empresas auditadas por auditores
independentes e de reconhecida qualidade'® e/ou cotadas na bolsa de valores, tendem a restringir a escolha de
técnicas incrementadoras de resultados.

Por ultimo, o imposto sobre os resultados ¢ apresentado por Bowen et al (1995; 1999) como sendo um
contrato entre a empresa ¢ o Estado, que explicitamente atende a numeros contabilisticos. Contudo, apenas no
caso de utilizagdo do critério de saida das existéncias LIFO ¢é que podera existir afectacdo do valor do imposto.
Isto porque se trata de um método que reduz a matéria colectavel, estando associado a uma potencial poupanga
de impostos se a matéria colectavel do exercicio for positiva e ndo existirem prejuizos de anos anteriores.

Concluida a analise pelos diferentes stakeholders, dos possiveis factores influenciadores das escolhas
dos métodos contabilisticos pelas empresas, ¢ apresentada na Tabela 1 o resumo das variaveis utilizadas na

analise empirica.

? Watts e Zimmerman (1978), Hagerman e Zmijewski (1979), Bowen et a/ (1981), entre outros.

10 Os autores apontam como auditoras de qualidade as “Big 5”, actualmente “Big 4”: PriceWaterHouseCoopers; Deloitte; KPMG; Emnst &
Young.
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3. ANALISE EMPIRICA
3.1. DEFINICAO DA AMOSTRA

O estudo em aprego teve como base um inquérito enviado as 1500 maiores empresas portuguesas de
acordo com uma selecgdo efectuada pela Dun & Bradstreet. O nimero de inquéritos recebidos e correctamente

preenchidos ascendeu a 208, representando, assim, uma taxa de resposta de 13,9%. Foram excluidas as respostas

que ndo continham a informag&o necessaria para a analise.
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Tabela 1 — Stakeholders e Variaveis Independentes Relacionadas

Variavel Proxy Descrigdo Proxy Autores Sinal
1. Clientes
DUR Produtos Duréveis Dumm}:, que assume Vz}lor 1 se o codigo CAE esta relacionado com a construgdo e/ou  John (1993), Titman e Wessels (1988), Dwyer et al (1987), Bowen et "
producdo de bens duraveis al (1995; 1999)
1&D Despesas 1&D Racio entre Despesas 1&D e Total do Activo John (1993), Titman e Wessels (1988), Bowen et al (1995; 1999) +
2. Fornecedores
EXIST Valor das Existéncias Racio entre Existéncias e o Total do Activo Bowen et al (1995; 1999) +
3. Trabalhadores
TRAB Intensidade Trabalho (1 — Imobilizado Corporeo Bruto/Total do Activo) Bowen et al (1995; 1999) +
1&D Despesas [&D Récio entre Despesas I&D e Total do Activo Jo}}n (1993), Titman ¢ Wessels (1988), Bowen et al (1995; 1999); +/-
Skinner (1993)
PENS Planos de Pensdes Dummy, que assume valor 1 se a empresa possui planos de pensdes para os seus trabalhadores  Liberty e Zimmerman (1986), Bowen et al (1995; 1999) -
SIND Trabalhadores Sindicalizados % de trabalhadores sindicalizados no total de trabalhadores Liberty e Zimmerman (1986), Bowen et al (1995; 1999) -
ROA Rentabilidade Activo Racio entre Resultado Liquido do Exercicio e o Total do Activo Healy (1985), McNichols e Wilson (1988), Bowen et al (1995; 1999) +
COMAUD Comissdo Auditora Dummy, que assume o valor 1 se a empresa possui Comissdo de Auditoria Dechow et al (1996), DeFond e Jiambalvo (1991) -
EXECT Administradores Executivos % de Administradores Executivos no Total de Administradores do Conselho de Administragdo  Dechow et al (1996) +
PCE=PCA Indep'er'ldeana da Dummy, que assume o \:alor 1 se o Presidente da Comissdo Executiva coincide com o do Dechow et al (1996) "
Administragdo Conselho de Administragao
AUDIT Empresa Auditora Dummy, que assume o valor 1 se a empresa ¢ auditada por uma “Big 4” DeAngelo (1981), Dechow et al (1996) -
ADMIN N.° Administradores Numero de Administradores no Conselho de Administra¢do Dechow et al (1996) +
4. Credores Financeiros e Investidores
TDIV Titulos em Divida Récio entre o Passivo de Curto Prazo Titulado e o Total do Activo Bowen et al (1995; 1999) +
ENDIV ?:;:::;iasde de Debts Récio entre Passivo de Médio e Longo Prazo e o Total do Activo Bowen et al (1981), Bowen et al (1995; 1999) +
1&D Despesas em [&D Récio entre Despesas I&D e Total do Activo John (1993), Titman e Wessels (1988), Bowen et al (1995; 1999) -
CAPITAL E;e;ltl;rslma aos Mercados de Dummy, que assume o valor 1 se a empresa nos ultimos 5 anos acedeu ao mercado de capitais ~ Bowen et al (1995; 1999), Dechow et al (1996) +
5. Todos os Stakeholders
PUB Despesas em Publicidade Racio entre Despesas de Publicidade e Total do Activo Nelson (1974), Kirmani ¢ Wright (1989), Garbett (1982), Bowen et +

al (1995; 1999)

6. Reguladores

Watts e Zimmerman (1978), Hagerman e Zmijewski (1979), Bowen

VND Volume de Negocios Log (Volume de Negocios) et al (1995 ; 1999) -

VND P&G Volun}e de Neg9c1os Ind. (Dummy, que assume o valor 1 se a empresa ¢ uma industria petrolifera e/ou Gas Natural) Bowen et al (1991), Bowen et al (1995; 1999) )
Petroliferas / Gas SALES

VND SP Vendas ao Sector Publico Récio entre o Volume de Negdcios com o Sector Publico e o Total do Volume de Negocios Bowen et al (1995; 1999) -

CONC Quota de Mercado da Récio entre o Volume de Negodcios da empresa e o Volume de Negdcios do sector Watts e err}merman (1978), Zmijewski ¢ Hagerman (1981), Bowen -
Empresa et al (1995 ; 1999)

AUDIT Empresa Auditora Dummy, que assume o valor 1 se a empresa ¢ auditada por uma “Big 4” DeAngelo (1981), Dechow et al (1996) -

BOLSA Cotada na Bolsa de Valores Dummy, que assume o valor 1 se a empresa esta cotada na Bolsa de Valores DeAngelo (1981), Bowen et al (1995; 1999) -

IMP Poupanga Fiscal Dummy, que assume o valor 1 se a empresa possui matéria colectavel positiva e inexisténcia Bowen et al (1995; 1999) )

de prejuizos anteriores
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A informagdo prestada pela totalidade das empresas refere-se ao exercicio economico de 2004. A Tabela 2

caracteriza, por sectores de actividade, a amostra empresarial estudada.

Tabela 2 — Caracteriza¢do da amostra das empresas segundo o sector de actividade

Sector Niumero %
1- Comércio por Grosso e Retalho 61 29,33%
2- Industria Mineira, Construcdo 31 14,90%
3- Industria Transformadora 76 36,54%
4- Transporte/ Energia 30 14,42%
5- Comunicac¢ido/Média 5 2,40%
6- Consultadoria e Servigos 3 1,44%
7- Tecnologia (Software/ Biotecnologia/...) 2 0,96%

Total 208 100,00%

3.2. CLASSIFICACOES ATRIBUIDAS E DESCRICAO DOS DADOS

O presente estudo, a semelhanga dos estudos desenvolvidos por Bowen et al, (1995; 1999), Pincus
(1994) e Christie e Zimmerman (1994), centra-se nos métodos de custeio de saidas das existéncias, nos métodos
de calculo das amortizagdes ¢ na combinagdo do método do custeio de saida das existéncias com o método de
calculo das amortizacGes por terem efeitos significativos nos resultados das empresas e serem facilmente
observaveis''.

Os responsaveis pela gestdo de uma empresa podem adoptar, entre outros, como critério valorimétrico
de saidas das existéncias o FIFO, o Custo Médio Ponderado (CMP) e/ou o LIFO. Assim, se num determinado
exercicio econdmico se verificar um crescimento dos precos, uma empresa que adopte o FIFO obtém resultados
superiores aos que teria com o LIFO, estando o CMP numa situag¢do intermédia. Deste modo, designamos a
escolha do FIFO como um critério incrementador de resultados, o CMP como um critério intermédio e o LIFO
como um método redutor dos resultados. Apenas consideramos estes trés critérios por serem aqueles que mais se
utilizam.

De entre os métodos de amortizag@o possiveis de se escolher estdo, entre outros, o das quotas constantes
e o das quotas degressivas. Para um mesmo valor de activos fixos depreciaveis e nos primeiros anos da sua vida
util, o método das quotas constantes permite obter um nivel de custos com amortizagdes inferior ao
proporcionado pelo método das quotas degressivas, estando a utilizagdo de métodos combinados/mistos entre os
dois anteriores. Deste modo, designamos a escolha do método das quotas constantes como um método
incrementador de resultados, métodos combinados como um critério intermédio e o método das quotas
degressivas como redutor de resultados.

Para a classificacdo da escolha dos métodos de valorizagcdo das saidas das existéncias e de calculo das
amortizagdes do imobilizado, atribuimos os valores 0, 0,5 ¢ 1 para o método redutor de resultados, método
intermédio ¢ método incrementador de resultados, respectivamente. Para a combinacdo entre os critérios de
saidas das existéncias com os métodos de amortizagdo definimos uma classificacdo e atribuimos os valores 0
((0+0)/2), 0,25, 0,5, 0,75 e 1 ((1+1)/2). Assim, por um lado, se o codigo for o 0 isso significa que a combinagao
de métodos ¢ a que tende a reduzir mais os resultados; por outro lado, se o cédigo for 1, tal significa que a

combinagdo de métodos € aquela que proporciona um maior incremento dos resultados.

" Por essa ordem de razdes, nio serio analisados os ajustamentos, apesar de se tratar de uma pratica contabilistica que pode afectar
significativamente os resultados das empresas.
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Os resultados da escolha dos métodos contabilisticos, relativamente a generalidade das empresas,
encontram-se vertidos na Tabela 3. No que concerne ao custeio de saida das existéncias, o método utilizado pela
maioria das empresas ¢ o intermédio, CMP, com 71,2% das ocorréncias. O método incrementador de resultados,
FIFO, ¢ utilizado por 22,6% das empresas e o método redutor de resultados por apenas 6,3% das empresas que
responderam ao inquérito.

Quanto aos métodos de calculo das amortizagdes, o método que regista maior utilizagdo € aquele que
permite uma maior incrementacdo dos resultados, quotas constantes, com 91,3% das respostas. A percentagem
de empresas respondentes que utilizam as quotas degressivas ¢ de apenas 1%, cabendo aos métodos mistos a
restante percentagem.

Ao analisar a combinagdo de métodos de custeio das existéncias com os métodos de depreciagdo do
imobilizado, podemos verificar que a maioria das empresas tratadas utilizam métodos combinados que permitem
incrementar os resultados, onde a classificagdo 0,75 atinge 65,9% e a classificagdo 1 ascende a 21% das
empresas respondentes. De entre as classificagdes que revelam a utilizagdo de combinagdo de métodos que
conferem uma maior possibilidade de redugdo dos resultados (0 e 0,25), aquela onde se verificam ocorréncias é

na classificacdo 0,25 com apenas 1,4% das empresas analisadas.

Tabela 3 — Escolha de métodos contabilisticos

Percentagem da amorstra classificada como:

Diminuigdo de Aumento de
resultados Intermédio resultados
A - Saida de Existéncias LIFO CUSTO MEDIO FIFO
n =208 6,3 71,2 22,6
Diminuigdo de Aumento de
resultados Intermédio resultados
B - Depreciac¢do do Imobilizado Q. Degressivas Combinacio Q. Constantes
n =208 1,0 7,7 91,3
Diminuigdo de Aumento de
resultados resultados
C - Combinac¢ao de Métodos 0,00 0,25 0,50 0,75 1,00
n =208 0,0 1,4 11,5 65,9 21,2

A Tabela 4 apresenta os resultados da escolha dos métodos contabilisticos, por sector de actividade. No
que concerne ao custeio de saidas das existéncias, podemos verificar que a maioria das empresas respondentes
utiliza o CMP.

Relativamente as politicas de amortizagdo do imobilizado, a generalidade dos sectores de actividade
utiliza o método das quotas constantes, sendo este o tinico utilizado nas empresas dos sectores 4 a 7.

No que respeita a combinacdo dos métodos de custeio de saida das existéncias e de calculo das
amortizagdes do imobilizado, para a generalidade dos sectores de actividade verifica-se uma combinagdo de

métodos incrementadores de resultados.
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Tal como no estudo de Bowen et al (1995; 1999), os valores apresentados evidenciam uma

predominéncia de métodos incrementadores de resultados, quer na analise por empresas quer por sectores de

actividade.
Tabela 4 — Escolha de métodos contabilisticos por sector de actividade
Percentagem da amostra classificada como:
Diminui¢cdo Aumento de
de resultados resultados
Sector 0,00 0,25 0,50 0,75 1,00
Custeio das Saida de
1- Comércio por Grosso e Retalho Existéncias 8,2 72,1 19,7
Amortizagdo do Imobilizado 1,6 6,6 91,8
Combinacdo de Metodos 0,0 1,6 13,1 67,2 18,0
Custeio das Saida de
2- Industria Mineira, Constru¢do  Existéncias 0,0 87,1 12,9
Amortiza¢do do Imobilizado 0,0 32 96,8
Combinacdo de Meétodos 0,0 00 32 839 12,9
Custeio das Saida de
3- Industria Transformadora Existéncias 6,6 61,8 31,6
Amortiza¢do do Imobilizado 1,3 14,5 84,2
Combinacgdo de Métodos 0,0 2,6 158 52,6 28,9
Custeio das Saida de
4- Transporte/ Energia Existéncias 10,0 80,0 10,0
Amortizagdo do Imobilizado 0,0 0,0 100,0
Combinagdo de Métodos 0,0 0,0 10,0 80,0 10,0
Custeio das Saida de
5- Comunicacao/Média Existéncias 0,0 80,0 20,0
Amortiza¢do do Imobilizado 0,0 0,0 100,0
Combinacdo de Meétodos 0,0 0,0 0,0 80,0 20,0
Custeio das Saida de
6- Consultadoria e Servigos Existéncias 0,0 333 66,7
Amortiza¢do do Imobilizado 0,0 0,0 100,0
Combinacgdo de Métodos 0,0 0,0 00 333 66,7
7- Tecnologia (Software/ Custeio das Saida de
Biotecnologia/...) Existéncias 0,0 50,0 50,0
Amortizag¢do do Imobilizado 0,0 0,0 100,0
Combinacgdo de Métodos 0,0 0,0 00 500 50,0
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De seguida sdo apresentadas as principais estatisticas descritivas das variaveis utilizadas na analise

empirica, as quais constam na Tabela 5.

Tabela 5 — Estatistica descritiva das variaveis economicas e de governo da empresa

Variaveis Média Mediana  Desvio Padrio Maximo Minimo
DUR 0,3942 0,0000 0,4899 1,0000 0,0000
EXIST 0,1158 0,0602 0,1346 0,8454 0,0000
1&D 0,0040 0,0000 0,0127 0,1012 0,0000
TRAB -0,8629 0,4157 16,5224 0,9985 -237,8380
PENS 0,2356 0,0000 0,4254 1,0000 0,0000
SIND 0,1641 0,0523 0,2212 0,8511 0,0000
ROA 0,0566 0,0375 0,0864 0,6929 -0,1245
TDIV 0,1213 0,0000 0,2047 0,9248 0,0000
ENDIV 0,1603 0,0691 0,2324 2,0127 0,0000
CAPITAL 0,0913 0,0000 0,2888 1,0000 0,0000
PUB 0,0147 0,0011 0,0353 0,2372 0,0000
VND 7,6791 7,6920 0,5632 9,7951 6,4274
VND P&G 0,1235 0,0000 1,0286 9,7951 0,0000
VND SP 0,0833 0,0000 0,2152 1,0000 0,0000
CONC 0,3130 0,1850 0,3302 1,0000 0,0010
AUDIT 0,5240 1,0000 0,5003 1,0000 0,0000
BOLSA 0,0481 0,0000 0,2144 1,0000 0,0000
IMP 0,9375 1,0000 0,2426 1,0000 0,0000
COMAUD 0,1346 0,0000 0,3421 1,0000 0,0000
EXECT 0,8075 1,0000 0,3499 1,0000 0,0000
PCE=PCA 0,1106 0,0000 0,3144 1,0000 0,0000
ADMIN 4,2644 3,0000 1,8024 11,0000 2,0000

As variaveis encontram-se definidas na Tabela 1

4. RESULTADOS
4.1. ANALISE UNIVARIADA

A andlise univariada surge pela necessidade de averiguar o sentido das relagdes individuais
identificadas na Tabela 1. Os resultados obtidos das andlises univariadas encontram-se na Tabela 6. Dos
resultados obtidos, apenas a varidvel 1&D para o método combinado surge com significancia estatistica. Para os
restantes valores verifica-se uma auséncia de significancia estatistica. Os dados obtidos evidenciam a existéncia
de fracos ajustamentos. Desta forma, ao contrario de Bowen et al (1995; 1999), ndo se confirma a existéncia de
uma rela¢do entre as diferentes variaveis e as escolhas dos métodos de custeio de saida, amortizagdes e
combinado. Constata-se ainda, da analise aos coeficientes individuais, a existéncia de situa¢des de divergéncias

entre os sinais obtidos e os previstos na literatura.
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Tabela 6 — Analise univariada dos métodos de escolha contabilistica

Esta tabela apresenta a analise univariada da escolha dos métodos contabiliticos, obtida por OLS. *
evidencia a existéncia de significincia estatistica a 1% para testes bilaterais.

Variavel Sinal Custeio das Saidas Amortiza¢oes Combinado
Independente Previsto Coef AdjR * Coef AdjR * Coef AdjR °
DUR + -0.0343 -0.0005 0.0290 0.0028 -0.0026 -0.48%
EXIST + -0.0820 -0.0030 -0.0983 0.0017 -0.0901 0.13%
1&D +/- -2.7385 0.0136 -1.6877 0.0124  -22131*  2.84%
TRAB + -0.0018 0.0090 -0.0001 -0.0048 -0.0010 0.57%
PENS - -0.0402 -0.0004 -0.0039 -0.0048 -0.0220 -0.12%
SIND - 0.0898 0.0012 -0.0523 0.0002 0.0188 -0.41%
ROA + -0.6293 -0.0044 -0.1996 0.0064 -0.1313 0.06%
TDIV + -0.0288 -0.0043 0.0068 -0.0048 -0.0110 -0.46%
ENDIV + -0.0122 -0.0047 -0.0288 -0.0032 -0.0205 -0.39%
CAPITAL + 0.0259 -0.0040 0.0529 0.0039 0.0394 0.06%
PUB + -0.3182 -0.0029 0.2016 -0.0029 -0.0583 -0.47%
VND - -0.0581 0.0115 0.0112 -0.0036 0.0235 0.25%
VND P&G - -0.0135 -0.0019 0.0056 -0.0036 -0.0039 -0.41%
VND SP - 0.0391 -0.0038 0.0001 -0.0049 0.0196 -0.41%
CONC - -0.0461 -0.0013 0.0468 0.0042 0.0003 -0.49%
AUDIT - 0.0403 0.0013 -0.0050 -0.0046 0.0177 -0.16%
BOLSA - 0.0717 -0.0012 0.0505 -0.0004 0.0611 0.24%
IMP - -0.0769 0.0050 -0.0103 -0.0046 -0.0436 -0.01%
COMAUD - 0.0087 -0.0047 -0.0063 -0.0047 0.0012 -0.48%
EXECT + -0.0334 -0.0028 -0.0219 -0.0027 -0.0276 -0.09%
PCE=PCA + 0.0303 -0.0034 0.0052 -0.0048 0.0177 -0.35%
ADMIN + 0.0067 -0.0026 -0.0022 -0.0044 0.0023 -0.41%

As variaveis encontram-se definidas na Tabela 1

4.2. ANALISE MULTIVARIADA

A Tabela 7 apresenta os resultados da analise multivariada por categorias de stakeholders. Com esta
analise pretende-se conhecer qual a percentagem da variagdo total da escolha dos métodos contabilisticos, por
categoria de stakeholder, que é explicada pelas proxies utilizadas.

O sinal dos coeficientes obtidos para os diferentes stakeholders revela-se, na maioria das situagdes,

contrario ao esperado. A analise aos diferentes stakeholder revela uma qualidade do ajustamento fraca (valor

maximo do R’ ajustado: 2,97%) e inferior aos valores encontrados em Bowen ef al (1999). Quanto a
significancia individual dos coeficientes, a variavel 1&D apresenta significancia estatistica para os diferentes
stakeholders, e com sinal do coeficiente igual ao esperado, excepto no caso dos clientes. Tal resultado, indicia
que a existir uma relacdo entre a Hipotese da Reputacdo e as escolhas dos métodos contabilisticos, apenas
ocorrera com os trabalhadores e financiadores. Para as restantes hipoteses anteriormente consideradas, ndo se
constata a existéncia de qualquer relagdo com a escolha dos métodos contabilisticos.

O presente trabalho acrescenta, relativamente ao stakeholder trabalhadores, um conjunto de variaveis
relacionadas com a estrutura de governo da empresa e incluidas no estudo de Dechow et al (1996). Para este
conjunto de variaveis constata-se a existéncia de um fraco ajustamento, uma auséncia de significancia estatistica
e nalguns casos sinais dos coeficientes contrarios ao previsto. Nao existe desta forma evidéncia de uma relagao

entre a estrutura do governo da empresa e a escolha dos métodos contabilisticos.
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Tabela 7 - Analise multivariada, por grupo de stakeholderdos , dos métodos de escolha contabilistica

Esta tabela apresenta a analise multivariada por stakeholder para a escolha dos métodos contabiliticos, obtida por OLS. *, ** *** eyidenciam a existéncia de

significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente, para testes bilaterais.

Variavel Sinal Cuss;ei:](;:as Amortizagdes Combinado Variavel Sinal Cuss;i;(;;las Amortizagdes Combinado
Independente Previsto Independente Previsto
Coef Coef Coef Coef Coef Coef
Clientes - Pessoal + Orgaos Sociais / Estrutura de Governo da Empresa
DUR + -0,0398 0,0298 -0,0050 TRAB + -0,0020 -0,0001 -0,0010
1&D + -2,7273 -1,7222 -2,2247 * 1&D +/- -3,2844 ** -1,9430 *** -2,2617 *
PUB + -0,2886 0,3116 0,0115 PENS - -0,0629 -0,0037 -0,0333
AdjR * 1,07% 1,40% 1,91% SIND - 0,1187 -0,0392 0,0398
ROA + -0,1238 -0,2364 -0,1801
Fornecedor PUB + 0,0085 0,3383 0,1734
EXIST + -0,0732 -0,1060 -0,0896 AUDIT - 0,0584 0,0157 0,0370
PUB + -0,2854 0,2492 -0,0181 COMAUD - -0,0188 -0,0102 -0,0145
AdjR * -0,63% -0,02% -0,35% EXECT + -0,0365 -0,0277 -0,0321
PCE=PCA + 0,0156 -0,0003 0,0077
Trabalhadores ADMIN + 0,0036 -0,0050 -0,0007
- Pessoal AdiR * 1,31% -1,00% 2,41%
TRAB + -0,0018 -0,0001 -0,0009
1&D +/- -2,9835 *** -1,7653 -2,3744 * Credores / Financiadores / Investidores
PENS - -0,0521 -0,0025 -0,0273 TDIV + -0,0401 -0,0076 -0,0238
SIND - 0,1320 -0,0352 0,0483 1&D - -2,7362 -1,8429 #** -2,2895 *
ROA + -0,0804 -0,2113 -0,1459 ENDIV + -0,0275 -0,0526 -0,0400
PUB + -0,0497 0,2990 0,1247 CAPITAL + 0,0360 0,0723 0,0542
AdjR * 2,08% 0,73% 2,97% PUB + -0,1964 0,3231 0,0634
AdjR * -0,25% 1,30% 2,01%
- Orgos Sociais / Estrutura de Governo da Empresa
AUDIT - 0,0365 -0,0039 0,0163 Reguladores
COMAUD - -0,0074 -0,0079 -0,0077 VND - -0,0726 *** 0,0101 -0,0313
EXECT + -0,0337 -0,0232 -0,0284 VND P&G - -0,0053 0,0035 -0,0009
PCE=PCA + 0,0244 0,0091 0,0168 VND SP - 0,0361 0,0092 0,0226
ADMIN + 0,0047 -0,0020 0,0013 CONC - -0,0520 0,0466 -0,0027
AdjR * -1,43% -2,13% -1,59% AUDIT - 0,0682 -0,0125 0,0279
BOLSA - 0,0866 0,0487 0,0677
IMP - -0,0789 -0,0060 -0,0424
AdiR > 1,34% -1,84% -0,55%

As varidveis encontram-se definidas na Tabela 1
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A Tabela 8 apresenta os resultados da analise multivariada com todas as proxies utilizadas. O poder

explicativo das regressdes ndo se mostra muito diferente do obtido para os diferentes stakeholders, com valor

L. 2 . L. . o A
maximo do R~ ajustado de 3,09%. Da analise aos coeficientes ndo se constata uma total concordancia entre o
sinal obtido e o sinal esperado. As varidveis que se mostram estatisticamente significativas sdo: 1&D, para todas

as regressoes; volume de negocios e empresa de auditoria, na regressao para os métodos de custeio de saida.

No estudo de Bowen et al (1999), o R? ajustado para a regressdo dos métodos contabilisticos

combinados varia entre 23,1% e 26,9%. Os resultados por nos obtidos para a qualidade do ajustamento revelam-

. . . 2 . ~ . e . S
se muito inferiores com um R~ ajustado de 2,52%. Ndo se confirma assim que as varidveis econémicas
utilizadas constituam um factor identificador das escolhas dos métodos contabilisticos para a amostra analisada.

A qualidade do ajustamento por nos obtida apenas ¢ comparavel com estudos anteriores ao de Bowen et al

(1999), nomeadamente o de Christie ¢ Zimmerman (1994) com R? ajustados entre 1% e 7% para as escolhas
dos métodos contabilisticos. Importa contudo referir, que Christiec ¢ Zimmerman (1994) incluem um conjunto

menos alargado de determinantes econdémicas.

Tabela 8 — Analise multivariada dos métodos de escolha contabilistica

Esta tabela apresenta a andlise multivariada para a escolha dos métodos contabiliticos, obtida por OLS. *,
*k #RE evidenciam a existéncia de significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente, para testes

bilaterais
Variavel Sinal Custeio das Saidas Amortizacgoes Combinado
Independente  Previsto Coef Coef Coef
DUR + -0,0517 -0,0463 0,0481 0,0499 -0,0177 0,0018
EXIST + 0,0444 0,0456 -0,1406 -0,1389 -0,0481 -0,0467
1&D +- -3,3567 ** -32866 *** -1,9266 *** -2,0726 *** -2,6417* -2,6796 *
TRAB + -0,0020  -0,0020 0,0001 0,0001 -0,0010 -0,0010
PENS - -0,0524  -0,0504 -0,0164 -0,0162 -0,0344 -0,0333
SIND - 0,1378 0,1428 -0,0497 -0,0472 0,0441 0,0478
ROA + -0,2002 -0,1817 -0,1925 -0,2078 -0,1964 -0,1948
TDIV + -0,1029 -0,0942 0,0140 0,0065 -0,0444 -0,0439
ENDIV + -0,0419 -0,0440 -0,0657 -0,0598 -0,0538 -0,0519
CAPITAL + 0,0404 0,0363 0,0596 0,0653 0,0500 0,0508
PUB + -0,0445 -0,0080 0,5009 0,5572 0,2282 0,2746
VND - -0,0772 *** -0,0831 ** -0,0011 0,0024 -0,0392 -0,0404
VND P&G - -0,0052 -0,0059 0,0061 0,0087 0,0005 0,0014
VND SP - 0,0578 0,0468 -0,0354 -0,0288 0,0112 0,0090
CONC - -0,0694  -0,0724 0,0656 0,0617 -0,0019 -0,0054
AUDIT - 0,0809 *** (,0789 -0,0031 0,0019 0,0389 0,0404
BOLSA - 0,1006 0,0882 0,0385 0,0478 0,0695 0,0680
IMP - -0,0636 -0,0735 0,0009 -0,0006 -0,0314 -0,0371
COMAUD - -0,0273 -0,0134 -0,0203
EXECUTIVOS + -0,0373 -0,0216 -0,0295
PCE=PCA + 0,0272 0,0084 0,0178
ADMIN + 0,0063 -0,0080 -0,0009
AdjR 3,09% 1,57% 0,70% -0,43% 2,52% 1,11%

As variaveis encontram-se definidas na Tabela 1

Com o intuito de averiguar se as escolhas dos métodos contabilisticos sdo influenciadas pelo sector de
actividade a que a empresa pertence, foram realizadas regressdes para as escolhas dos métodos contabilisticos

tendo como variaveis explicativas dummies sectoriais. Da analise da Tabela 9 constata-se que a qualidade do
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ajustamento ¢é fraco, bastante inferior aos ajustamentos obtidos por Bowen et al (1999), os quais obtiveram R?
ajustados entre 21% e 33%. Assim, ndo se conclui que o sector de actividade, ao qual a empresa pertence, tenha
poder explicativo no que respeita as escolhas dos métodos contabilisticos. Estes resultados poderdo dever-se ao
facto de se utilizarem apenas sete sectores de actividade, enquanto que no trabalho de Bowen ef al (1999) sdo
consideradas 145 dummies industriais. Podera existir uma tendéncia para as empresas utilizarem métodos
contabilisticos idénticos aos das empresas que pertencem ao seu CAE. Contudo, ao definirmos sectores
abrangentes e heterogéneos, a correspondéncia que possa existir entre a pertenca a um determinado CAE e a
escolha de um determinado método contabilistico ndo sera tdo nitida.

Posteriormente, sdo realizadas regressdes para os métodos de escolha contabilisticos utilizando

varidveis econémicas isoladamente e varidveis econémicas e industriais em simultdneo. Os R° ajustados,

obtidos para as regressdes com variaveis economicas, apresentam um valor maximo de 3,66%. A qualidade do

ajustamento para as regressdes das variaveis econdmicas e industriais, em simultaneo, revelam um R? ajustado
superior ao do modelo anterior, mas fraco (valor maximo de 4,69%). Ao contrario de Bowen et a/ (1999), ndo se
comprova a existéncia de um significativo incremento no poder explicativo das escolhas dos métodos
contabilisticos pela utilizagdo conjunta de variaveis econdmicas e industriais. Desta forma néo se pode concluir

que a escolha dos métodos contabilisticos obedega a motivos de natureza econémica ou de natureza sectorial.

Tabela 9 — Analise da escolha dos métodos contabilisticos com base em varidveis econdmicas e do sector de

actividade

Esta tabela apresenta a qualidade do ajustamento da regressdo da escolha dos métodos
contabilisticos por determinantes economicos e de induastria, por OLS. Para os modelos
considerados a variavel dependente ¢ a pontuagdo atribuida ao método contabilistico utilizado. No
modelo 1 as variaveis independentes sdo seis dummies para os sete sectores de actividade
considerados. No modelo 2 as variaveis independentes sdo as variaveis econdémicas definidas na
tabela 1. A diferenga entre os modelos 2.1. e 2.2. reside no facto de no primeiro ndo sererm
consideradas as variaveis respeitantes a estrutura de governo da empresa. No modelo 3 sdo
utilizadas, em simultdneo, como variaveis independentes as referentes aos modelos 1 e 2.

Custeio das . - .
Modelo S aidas Amortizacoes Combinado

AdjR AdjR * AdjR *
1. Sectores de Actividade (dummies) 1,83% 1,32% -0,55%
2. Determinantes Economicos
2.1. Modelo BDS 1,99% -1,01% 3,66%
2.2. Modelo BDS alargado 0,51% -2,09% 2,24%
3. Modelo com determinantes Economicos e Sectoriais
3.1. Modelo BDS 4,69% 0,53% 3,15%
3.2. Modelo BDS alargado 3,05% -0,09% 1,64%

5. CONCLUSAO

O trabalho em apreco utiliza a taxinomia desenvolvida por Bowen et al (1995;1999) dos motivos
econdmicos justificativos das escolhas contabilisticas no que respeita aos métodos de custeio de saida das

existéncias e de calculo das amortizagdes. Relativamente ao referido estudo sdo adicionadas quatro variaveis que
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visam captar a influéncia da adop¢do de uma determinada estrutura de governo da empresa na escolha dos
métodos contabilisticos.

No estudo por nds realizado para 208 empresas portuguesas, constata-se, tal como no estudo de Bowen
et al (1995;1999), uma predominancia de utilizagdo de métodos incrementadores de resultados, quer na anélise
por empresa, quer por sector de actividade. Contudo, as andlises univariada e multivariada por stakeholders
revelam, na generalidade, uma auséncia de significancia estatistica das variaveis economicas e de governo da

empresa e uma qualidade de ajustamento fraca.

Bowen et al (1999) obtiveram um R’ ajustado entre 23,1% e 26,9% para a regressdo dos métodos

contabilisticos com todas as variaveis economicas. Os resultados por nds obtidos para a qualidade do

ajustamento revelam-se muito inferiores com um R’ ajustado de 2,52%. Deste modo e com base na amostra
obtida, ndo € possivel concluir que as escolhas contabilisticas obedegam a motivos econdmicos e/ou de governo
das sociedades. Da mesma forma ndo se conclui que o sector de actividade ao qual a empresa pertence tenha
poder explicativo no que respeita as escolhas dos métodos contabilisticos.

A divergéncia de resultados entre o presente estudo ¢ o de Bowen et al (1999) pode estar associada,
como inicialmente previsto, a diversas ordens de razdo. Primeira, as empresas analisadas adoptam
maioritariamente o método das quotas constantes, ndo por razdes de natureza econdmicas e/ou de governo da
empresa, mas, possivelmente, por se tratar de um método de simples aplicagdo e fiscalmente aceite. Segunda,
contrariamente a nossa amostra, a analise de Bowen et al (1999) é realizada apenas para empresas cotadas,
relativamente as quais fardo mais sentido as hipdteses avangadas, nomeadamente a Hipdtese de Reputagdo e a
importancia dos acordos implicitos com os varios stakeholders. A estas pode ser acrescentada uma terceira
razdo, ou seja, os sectores de actividade ndo se mostram com poder explicativo, possivelmente por terem sido
definidos sectores abrangentes e heterogéneos. Nestes sectores ndo sera tdo nitida a correspondéncia que possa
existir entre a pertenca a um determinado CAE e a escolha de um determinado método contabilistico. Estes
factores em conjunto podem explicar a fraca qualidade do ajustamento no caso de se revelarem importantes na
escolha daquelas praticas contabilisticas, podendo ser a causa da diferenga encontrada em termos da qualidade
de ajustamento entre o mercado norte-americano e o presente estudo. Do presente estudo resulta a necessidade

de se averiguar se estes factores influenciam as praticas adoptadas pelas empresas portuguesas.
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