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Resumo

O objetivo principal desta dissertacdo ¢ avaliar se as empresas portuguesas registam os Impos-
tos diferidos na estrita observancia das normas, ou se, pelo contrario, utilizam a discricionarie-
dade da norma International Accounting Standard n° 12 - Income Taxes (IAS 12) e da Norma
Contabilistica de Relato Financeiro n® 25 — Imposto sobre o Rendimento (NCRF 25) para

melhorarem os seus resultados liquidos.

Para isso, fol analisada uma amostra de empresas portuguesas, com resultados publicados no
periodo de 2013 a 2017, e com impostos diferidos credores na linha da Demonstracio dos
Resultados (proxy para a estimagao da componente discricionaria do acerual especifico dos im-
postos diferidos), que foi depois dividida em duas, uma com empresas inseridas em grupos

econémicos e outra com as restantes empresas.

A opgao de trabalhar com duas amostras diferentes tem por base o regime especial de tributa-
¢ao dos grupos de sociedades (RETGS), cujo apuramento do resultado tributavel resulta da
soma algébrica dos respetivos resultados positivos e negativos. A adogao deste regime pode
ter impacto na forma como as empresas que o integram registam os impostos diferidos, e com
o facto destas empresas estarem menos dependentes de financiamento externo, pois conse-
guem muitas vezes obté-lo através das empresas do mesmo grupo. Sendo expectavel que o

nivel de manipulagao dos resultados seja mais elevado nas restantes empresas.

Corroborando as expectativas iniciais, encontramos evidéncia que as empresas portuguesas,
com resultados antes de impostos negativos (RAIN), tendencialmente, registam os impostos
diferidos credores (IDC) no sentido de melhorarem os seus resultados, mas, quando o resul-
tado antes de impostos (RAI) é positivo tendem a registar mais IDC do que o expetavel. Adi-
cionalmente, encontramos evidéncia que sio as empresas que nao estao inseridas em grupos
econémicos que mais recorrem a componente discricionaria dos impostos diferidos para me-

lhorarem os seus resultados liquidos.

Palavras-chave: Manipulacio dos resultados, Impostos diferidos, Grupos econdmicos, Accruals.



Abstract

The main objective of this dissertation is to evaluate whether Portuguese companies record
deferred taxes in strict compliance with the standards, or, on the contrary, use the discretion

of the IAS 12/NCRF 25- Income Taxes standard to improve their net income.

To this end, a sample of Portuguese companies was analyzed, with results published from
2013 to 2017 and with creditor deferred taxes from Income Statement (proxy for the esti-
mation of the discretionary component of deferred tax accrual), which was then divided
into two, one with companies inserted into economic groups and another with other re-

maining companies.

The different two-sample study is supported by the existence of a special scheme for taxation
of economic groups, whose calculation of the earning taxable result from the algebraic sum of
the respective positive and negative earnings. The adoption of this scheme impacts on how
these companies record their deferred taxes, and, also the fact that these companies are less
dependent on external financing, as they often can obtain them internally, by other group
companies. Therefore, it is expected that the level of earning management will be higher in the

remaining companies.

Corroborating the initial expectations, we find evidence that Portuguese companies, when the
Earnings before tax (EBT) is negative, tend to register creditor deferred tax (DT) to improve
their earning, but, when the EBT is positive they register more creditor DT than were expect-
able. In addition, companies that are not part of any economic groups are more likely on re-

course to the discretionary component of DT to improve their net income.
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1. INTRODUCAO

A contabiliza¢ao dos impostos diferidos em Portugal ja se encontrava prevista no normati-
vo contabilistico desde 2003, pela Diretriz Contabilistica n® 28 — Imposto sobre o rendi-
mento. Contudo, tornou-se mais exigente com a publicacio do Regulamento n® 1606,/2002
do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho, que visa a Harmonizagao Contabi-
listica Europeia, e consequentemente com a legislacio que o transpos para o normativo

nacional. Normativo esse que obrigou a adocio da IAS 12/NCRF 25 a partir de 2010.

O objetivo da IAS 12 é o de prescrever o tratamento contabilistico dos impostos sobre o
rendimento no que respeita: a “(i) Recupera¢ao futura (liquidagao) da quantia escriturada de
ativos (passivos) que sejam reconhecidos no balan¢o de uma entidade; e a (i) Transagoes e
outros acontecimentos do periodo corrente que sejam reconhecidos nas demonstragoes

financeiras de uma entidade” § 1, a, b.

O tratamento contabilistico dos ativos e passivos por impostos diferidos, preconizado nes-
tas normas, cujas diferengas sdo praticamente inexistentes, implica muitas vezes o uso de
juizos de valor por parte dos gestores das empresas aquando da preparagiao da informagao
financeira, dada a sua natureza subjetiva e flexivel, em particular no que respeita a contabi-

lizagao dos ativos por impostos diferidos.

A subjetividade da IAS 12 abre portas a manipulagao dos resultados sempre que existem
incentivos que impelem os gestores a apresentarem um resultado liquido mais conducente

com os objetivos financeiros e performance delineados a priori.

A manipula¢do dos resultados, segundo alguns autores como Gunny (2005) e Fernandes
(2007), pode ser enquadrada em trés grandes categorias, com a seguinte designacgao: (z) frau-

dulent acconnting, (1) accruals management; e (iiz) real earnings management.

O presente estudo enquadra-se na categoria accruals management € assentard, mais concreta-
mente, na componente discricionaria do acerual especifico dos impostos diferidos, ou seja, nos

impostos diferidos credores.

Apesar de ser expectavel que a adogdo das normas internacionais de contabilidade fosse
constituir um entrave a pratica da manipulacio dos resultados, enquadrada na categoria

accruals management, a literatura nacional e internacional tem vindo a provar o contrario. Ve-



ja-se por exemplo que Fernandes (2007) encontra evidéncia que a adogdo das normas in-

ternacionais de contabilidade ndo diminui o nivel de earrming management.

Os estudos nacionais sobre manipulaciao dos resultados por via dos impostos diferidos sao
diminutos, os estudos que existem sdo quase inteiramente norte-americanos. Em Portugal
existem dois estudos, o de Almeida (2013) e o de Santos (2016). Almeida (2013) encontra
evidéncia que as empresas portuguesas nao contabilizam os impostos diferidos sé com o
objetivo de cumprirem o normativo, mas que também usam a discricionariedade das nor-
mas como instrumento de manipulacio dos resultados. No entanto, como apenas usa 0s
valores da rubrica de ativos por impostos diferidos, as conclusoes sao limitadas. Por outro
lado, Santos (2016) encontra evidéncia que as empresas portuguesas sem valores cotados
em bolsa, situadas no intervalo dos “pequenos ganhos” contabilizam os impostos diferidos

de forma consistente com a sua necessidade de aumentarem os resultados.

As lacunas e limitagoes dos estudos nacionais precedentes, nomeadamente no que respeita
aos valores de impostos diferidos utilizados, e o facto de existir evidéncia que a adogao das
normas internacionais de contabilidade nao constituiu um desincentivo a pratica da mani-
pulagao dos resultados, levam a estabelecer como objetivo desta investigag¢ao avaliar se os
impostos diferidos credores, registados na Demonstragdo dos Resultados das empresas
portuguesas, nos exercicios de 2013 a 2017, estao positivamente relacionados com os resul-

tados antes de impostos. Mais concretamente, encontrar evidéncia que:

a) As empresas com resultados antes de impostos negativos tendem a registar mais
impostos diferidos credores, e
b) As empresas com resultados antes de impostos positivos evitam registar impostos

diferidos credores,

Sempre com o intuito de através da obtencdo de determinado resultado condicionarem o
mercado e assim obterem beneficios para si proprios ou para as empresas que gerem, con-

forme Healy e Wahlen (1999).

Serao incluidas na investigagdao todas as empresas nao financeiras - seguindo a literatura que
considera que os incentivos a manipulacao dos resultados destas empresas sao tendencialmen-
te diferentes dos das restantes (Coppens e Peek, 2005) - independentemente do setor de ati-

vidade, e de serem ou ndo cotadas. Por sua vez, serdo consideradas como causas explicati-



vas principais dos impostos diferidos credores as diferengas dedutiveis relacionadas com os

prejuizos fiscais e os resultados antes de impostos (RAI).

As diferencas relacionadas com prejuizos fiscais podem ocorrer na generalidade das empre-
sas, a0 contrario, por exemplo, das relacionadas com as imparidades dos inventarios, e en-
volvem uma significativa subjetividade, por estarem relacionadas com a estimativa de lucros

tributaveis futuros.

O RAI ¢ a rubrica da Demonstra¢ao dos Resultados que representa o somatério dos resul-
tados operacionais e financeiros das empresas, ou seja, o resultado antes do imposto sobre
o rendimento. O qual se espera que possa influenciar o maior ou menor reconhecimento

de impostos diferidos credores e por isso o resultado liquido.

O estudo ¢ inovador quanto a forma de calculo dos impostos diferidos, que retira o efeito
dos impostos diferidos associados as reservas de reavaliagao, pois, quando existem reavalia-
¢oes dos ativos fixos tangiveis e/ou ativos intangiveis, os passivos pot impostos difetidos as-
sociados sao registados por contrapartida de uma subconta de reservas de reavaliagdo, que

afeta o Capital Proprio, e ndo por contrapartida de uma conta de resultados.

Paralelamente, estudar se o comportamento das empresas que adotam o regime especial de
tributagao dos grupos de sociedade (RETGS), cuja proxy é a integracdo num grupo econod-
mico, ¢ distinto do das outras empresas, quando o objetivo é manipular os resultados com
recurso aos impostos diferidos, podera ser um contributo importante para a investigagao a

nivel nacional sobre earning managements através deste acruals especifico.

O estudo encontra-se estruturado por capitulos. No capitulo 2 é feito o enquadramento
legal dos impostos diferidos e a revisao da literatura relacionada com a manipulacio dos
resultados; no capitulo 3 sera realizada uma analise as alteracOes legislativas em matéria de
imposto sobre o rendimento ocorridas no periodo e passiveis de terem impacto nos resul-
tados finais; no capitulo 4 serdo apresentadas as questdes de investigagao e a metodologia
escolhida; o capitulo 5 é destinado ao tratamento dos dados, com vista a recolha da amos-
tra e 4 sua caracterizagdao; no capitulo 6 apresentam-se os resultados empiricos, os testes de
robustez realizados e a discussao dos dados obtidos. Por ultimo, no capitulo 7 sdo apresen-
tadas as conclusoes do estudo, as limitagoes, os contributos da investiga¢do e as sugestoes

para estudos futuros.



2. REVISAO DA LITERATURA
2.1. CONCEITO DE MANIPULACAO DOS RESULTADOS

Manipulagiao dos resultados resulta da traducao da expressio anglo-saxonica: earnings mana-
gement, embora de abrangéncia mais alargada (Moreira, 2006). Na literatura nacional e inter-
nacional encontram-se varias defini¢oes para “Manipulagao dos resultados”, sio exem-

plo as seguintes:

Earnings management é o resultado das intervengoes deliberadas dos gestores no reporting fi-
nanceiro, na realizagao de transagdes ou na celebraciao de contratos, quando usam a discri-
cionariedade de que dispdem como forma de, através da modificagao das Demonstracoes
Financeiras, alterarem a percecao dos stakeholders e assim obterem beneficios quer para os

proprios quer para as empresas que gerem (Healy e Wahlen, 1999).

E um processo propositado, mas dentro das opcdes contabilisticas, com o objetivo de se
alcancar determinado resultado que favoreca a obten¢io de ganhos para os gestores e/ou

acionistas (Davidson et al., 1987 (citado por Schipper, 1989, p.92).

A definicao de earnings management de Healy e Wahlen (1999) ¢, para a maioria dos autores, a
mais abrangente, porque alerta para varias dimensoes do conceito, incluindo, segundo Be-

neish (2005) (citado por Alves, 2011, p.2), a dimensao fraudulenta.

A primeira parte da defini¢ao tem implicito o facto de os gestores poderem alterar os resul-
tados a reportar, pela utilizagao da discricionariedade de que dispéem no reporte financei-
ro, ou pela realizacdo ou nio de transagoes. Sao exemplos da escolha discricionaria de poli-
ticas de contabiliza¢do, permitidas pelo normativo contabilistico, a escolha das taxas de
depreciacao/ amortizagao, a escolha dos métodos de contabilizacao dos inventarios (FIFO

— first in first out ou Custo Médio), entre outras.

A segunda parte refere que os gestores atuam de modo a modificarem a rea¢ao dos destina-

tarios do reporting financeiro, face aos resultados divulgados pelas empresas.

Ainda quanto ao conceito de manipulacao dos resultados, podemos citar Fernandes (2007),
que conclui, da revisdao que faz da literatura, existirem duas teses: A tese oportunista -
baseada na teoria da agéncia na qual autores como Healey (1985), Holthausen et al. (1995),

Teoh et al. (1998) suportaram os seus resultados; e a tese antagonica - baseada na teoria da



sinalizagao (Holthausen e Leftwich, 1983), advogada por autores como Healey e Palepu,

(1993); Subrmanyam, (1996); Arya et al., (2003).

“A tese oportunista — refere que a subjetividade utilizada pelos gestores ¢ prejudicial, nma veg que a
gestao de resultados leva a uma afetacdo ineficiente de recursos e a uma alteragio das expectativas dos inves-

tidores sobre os cash-flows futuros das empresas”.

“A tese antagonica — refere que a subjetividade ¢ benéfica na medida em que transmite ao mercado
informagdo credivel ndo conbecida pelos stakeholders (transmite sinais ao mercado), reduzindo a assimetria

de informagao”.

Por outro lado, como referido inicialmente, a manipulacao dos resultados ¢ classificada por
alguns autores (Gunny(2005) e Fernandes (2007)) em trés grandes categorias, que se podem

designar do seguinte modo:

1. “Fraudulent accounting”— Com recurso a técnicas que violam as normas e 0s
principios contabilisticos com a inten¢ao de prejudicar diretamente terceiros, e é
por isso considerada crime.

2. “Accruals management” — Através da escolha de alternativas permitidas pelas
normas contabilisticas, os gestores tentam esconder ou melhorar a performance da
empresa.

3. “Real earnings management”— Que se traduz na alteragao das operagoes eco-

némicas da empresa sem violar o normativo contabilistico.

E na categoria accruals management que se ira debrucar o presente estudo empirico, mais
concretamente no acerual especifico (expressao de McNichols e Wilson, 1998) dos impostos dife-
ridos, tendo como principal referéncia o estudo de Phillips, et al. (2003) onde se compara os
acernals de manipulagao dos resultados de estudos anteriores ao seu (por exemplo: com o de
Healy, 1985; Dechow et al., 1995 e Dechow et al., 2002) com a capacidade dos impostos dife-

ridos se evidenciarem na detecdo de earnings management.

Seguidamente, serao apresentados os incentivos e as principais teorias que explicam o feno-

meno crescente da manipulagiao dos resultados a nivel global.

! Transcrigio de Fernandes (2007), p.8.



2.2. INCENTIVOS E TEORIAS EXPLICATIVAS DA MANIPULACAO DOS
RESULTADOS

Analisado o conceito de manipulaciao dos resultados, parece agora pertinente apresentar os

seus principais incentivos e as principais teorias que explicam este fenémeno.

Sdo trés as principais teorias que explicam a existéncia da manipula¢io dos resultados, de-
signadamente a teoria positiva da contabilidade de Watts e Zimmermann (1986), a teoria da
sinalizagao, enunciada por Holthausen e Leftwich (1983), e a teoria da agéncia, cujo traba-

lho de Jensen e Meckling (1976) é uma das principais referéncias.
2.2.1. Teoria Positiva da Contabilidade

Healy e Wahlen (1999) sistematizam os incentivos a manipulacao dos resultados em trés cate-

gorias.

1. Incentivos contratuais - Relacionados com os contratos de divida e com os planos de
compensag¢ao dos gestores.

2. Incentivos politicos e de regulamentacao - Relacionados com os custos politicos.

3. Incentivos relacionados com o mercado de capitais, cujo objetivo é maximizar o valor das
acoes.

Estes incentivos derivam das trés hipéteses formuladas pela teoria positiva da contabilidade de

Watts e Zimmermann (1986), que preveem o comportamento dos gestores.

1. Hipodtese dos contratos da divida: Prevé que uma empresa com indicadores contabilisticos
que a coloquem em risco de violar um contrato de divida, apresenta uma probabilidade
acrescida de adotar politicas de antecipag¢ao de resultados.

2. Hipodtese do plano de compensagao: Prevé que nas empresas, cujos gestores tém planos
de compensagao, ¢ maior a probabilidade de adotarem politicas de antecipagao de resulta-
dos.

3. Hipdtese dos custos politicos: Prevé que, quanto maiores os custos politicos para a em-

presa, maior a probabilidade de adotar politicas de diferimento de resultados.
2.2.2. Teoria da Sinalizagao

Segundo Holthausen e Leftwich (1983), as empresas (através da manipulagio dos resulta-
dos) podem dar sinais aos mercados que levam a reformulacdo das expectativas sobre os

seus resultados futuros.



A teoria da sinalizagdo defende que a discricionariedade que os administradores e gestores
das empresas aproveitam, na mensuragao e divulgacdo dos resultados, pode trazer benefi-
cios a0 mercado. O conhecimento privado que resulta da préopria manipulacao dos resulta-
dos reduz a assimetria de informac¢ao publica/privada e, paralelamente, a reducio de assi-
metrias na informacao reduz os custos de agéncia, acrescentando, assim, valor as empresas

que apresentam maiores niveis de earning management.

A divulgacao de informacao privilegiada por via dos earnings management é suportada por
varios estudos empiricos. Por exemplo, Subrahmanyam (1996) conclui que o mercado, em
média, valoriza os discretionary accruals pois os investidores consideram que as expectativas

dos gestores, que se manifestam através dos resultados manipulados, tém valor econémico.
2.2.3. Teoria da Agéncia

Os gestores nem sempre tomam decisdes com o objetivo de salvaguardarem os interesses
dos acionistas, ainda que atuem em nome destes. Os seus objetivos podem ser distintos,
levando a adogao de comportamentos que maximizem os seus bénus a curto prazo em vez
do valor da empresa, criando, dessa forma, custos de agéncia para os acionistas (Jensen e

Meckling, 1976).

A teoria da Agéncia encontra também suporte em Jiraporn et al. (2000), que defendem que
as empresas que apresentam maiores custos de agéncia terdo, a partida, nfveis acrescidos de
manipulacao dos resultados decorrentes dos comportamentos oportunistas dos gestores.
Acresce ainda que, similarmente ao que defende Holthausen e Leftwich (1983) na teoria da
sinalizagdo, o estudo suporta uma rela¢ao positiva entre de manipulagao dos resultados e o
valor da empresa, levando os autores a concluir que a sua pratica pode nao ser prejudicial

20s aclonistas

Apresentados e analisados os principais incentivos e as principais teorias que explicam a
manipula¢do dos resultados, estamos agora em condi¢bes de rever os varios modelos de

medi¢dao defendidos por diversos autores na literatura precedente.
2.3. MEDIDAS DE MANIPULAGAO DOS RESULTADOS

Segundo a literatura, existem varios métodos de medi¢ao da manipulagao dos resultados. Mo-

reira (2000) aponta trés: (i) Analise de Racios; (i) Modelo dos accruals; (1it) Analise grafica de



frequéncias (histograma). Contudo, como de seguida revisto, é o modelo dos accruals o mais

comummente usado (Dechow et al., 1995).

Para Dechow (1994) e Dechow et al. (1995), os casb-flows futuros podem ser eficazmente obti-
dos pelos accrnals, uma vez que estes estao relacionados com o ciclo de produgao das empresas

e por isso refletem as entradas e as saidas de dinheiro.

Da mesma forma, os accruals, sendo passiveis de manipulagio pelos gestores, sio uma boa

proxy para aferir o nivel de manipulagio dos resultados.

Os Acruals Totais (AT), sio a variagio do fundo de maneio, incluindo as deprecia-

¢oes/amortizacoes do petiodo (Moteira, 2006), podem set subdivididos em:

1) Acernals Nao Discricionarios (AND), sio a componente dos AT que resulta da performance
real da empresa.

1) Acernals Discricionarios (AD), sdo a componente dos AT que nao resulta da atividade real
da empresa, e que por isso sio interpretados como manifestagoes de atos de manipulacao dos

resultados.

Equacionando:

AT=AND+AD (2.3.1)
Na forma de medir a manipulagao dos resultados utiliza-se, usualmente, como proxy os accruals
discricionarios, porque se entende que quanto mais elevados forem mais provavel é (suposta-

mente) a manipula¢ao.
A férmula usual para se obter 0s acruals totals é a seguinte:

Resultados operacionais t — Cash Flow Operacional t
AT t= 2.3.2)
Total do Ativo t-1

Os aceruals discricionarios nao se conseguem obter diretamente das demonstragoes financeiras
das empresas, apenas se consegue obter os acruals totais. Por isso, tem sido necessario adotar
metodologias que permitam desdobrar os acruals totais em discricionarios e nao discriciona-

110S.

Tém sido propostos varios modelos de estimagao dos acruals nao discricionarios, desde a pu-

blicagao dos primeiros estudos sobre earning management, sendo que um dos primeiros encon-



trados é o de Healey (1985). A investigacao de Healey (1985) propoe como método para cal-
cular os AND a média aritmética simples dos AT registados num dado periodo, para trés

amostras.

Calculada a média dos AT, para cada uma das amostras, ¢ feita uma comparacao das médias
obtidas antes e ap6s uma determinada ocorréncia. Tenta-se, assim, deslindar uma possivel

alteracdo do comportamento das empresas fruto desse acontecimento.

Na mesma linha de ideias, DeAngelo (1986) mede os AD a partir dos AT, como correspon-

dendo a sua variagao face ao ano antetiot.

Os dois modelos supramencionados usam a mesma proxy, ou seja, usam 0s accrials totals para
estimarem os accruals nao discricionarios e pressupoem que os aceruals nao discricionarios sao

constantes, como forma de captarem a varia¢ao dos acruals discricionatios.

Posteriormente, Jones (1991) apresenta um modelo que nao tem como pressuposto que os
acrrmals nao discricionarios sao constantes ao longo do tempo. O modelo considera variaveis
que diferenciam o comportamento dos acrruals nao discricionarios, mais concretamente o vo-

lume de negécios e o ativo fixo tangfvel.

Em concreto, o seu modelo ¢ sintetizado pela seguinte equagao:

2 3
L #VNe B AFT
Ar1 Ar1 A1

7
AND:r = p

(2.3.4)
Onde:

VNt — Representa o volume de negdcios no periodo t menos o volume de negdcios no perio-
do t-1.

AFT?t - Representa o ativo fixo tangivel no final do perfodo t

At-1 - Corresponde ao valor total do ativo no final do periodo t-1.

Este modelo tem como principal vantagem considerar variaveis (volume de negbcios e
ativo fixo tangivel) que captam (pelo menos parcialmente) a especificidade de cada empre-
sa. No entanto, parte do pressuposto de que a gestao de resultados nunca ¢é feita com re-
curso as vendas e prestagao de servicos, quando na realidade é possivel que exista empola-
mento da faturag¢ao por contrapartida das contas a receber quando se quer atingir um de-

terminado #urnover.



Em 1991, ¢ publicado o industry Model de Dechow e Sloan (1991), onde os accruals nao dis-
cricionarios nao sao, identicamente, constantes. Todavia, nio siao identificadas variaveis
explicativas dos accruals nao discricionarios, apenas se assume que o que determina os ac-
¢ruals nao discricionarios é comum as empresas de determinado setor de atividade. Em
concreto, o industry Model elimina as variacdes dos acruals ndo discricionarios que sdao co-

muns a todas as empresas de um dado setor.

Para ultrapassar os problemas dos anteriores modelos, Dechow et al. (1995) sugeriram um

modelo alternativo, denominado wzodified Jones Modl.

Este modelo considera o problema da manipula¢io do volume de negécios com impacto

no fundo de maneio do ano (contas a receber).

Acresce ainda que, segundo Holthausen et al. (1995), este ajustamento deve ser efetuado em
todos os anos incluidos no estudo, pois referem que a variagio das contas a receber nao é
fruto da manipulagao dos resultados apenas no ano da realiza¢ao, mas durante todo o perfodo

de analise e, por isso, este ajustamento deve ser realizado em todos os anos.

Ap6s estas consideragoes e propostas de ajustamentos, passou a ser consensual de que o mo-
delo mais adequado para a determinagao dos acruals nao discricionarios é o modified Jones Model,

dada a maior pormenotizagao.

Porém, desde entdo, tém sido propostas algumas novas variantes ao zodified Jones Model, como

por exemplo o modelo de McNichols e Wilson (1998).

McNichols e Wilson (1998) recorrem as metodologias anteriormente analisadas e alargam-nas
a um novo estudo que considera um aceruals especifico, ou seja, a um estudo que utiliza como

proxy dos acernals discricionarios apenas as imparidades das contas de clientes.

Também Phillips, et al. (2003), que iremos analisar com mais pormenor no capitulo seguinte,

utilizam o modelo dos acernal especificos, mais especificamente dos impostos diferidos, como
: : ~ « . >

proxy que se evidencia na detecao de “‘earnings managemen?’ face aos restantes modelos ampla-

mente reconhecidos na literatura.
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2.4. IMPOSTOS DIFERIDOS E MANIPULAGCAO DOS RESULTADOSS
2.4.1.Enquadramento legal dos impostos diferidos

O processo de harmonizagao contabilistica em Portugal inicia-se com o Decreto-Lei n°®
35/2005 de 17 de fevereiro, que estabelece a obrigatoriedade de adocido das International
Acconnting Standards | International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS), na elaboragao das
contas consolidadas de empresas com valores mobiliarios admitidos a negociagdio em mer-

cados regulamentados.

A adogao das IAS/IFRS é também opcionalmente extensivel as contas consolidadas das
empresas nao cotadas, bem como as contas individuais das empresas que integram o peri-
metro de consolidacio de uma empresa-mie que adote as IAS/IFRS nas contas consolida-

das.

Posteriormente, foi publicado o Decreto-Lei n® 158/2009, que revogou o Plano Oficial de
Contabilidade e todas as Diretrizes Contabilisticas, e aprovou o Sistema de Normaliza¢ao

Contabilistica (SNC), de adog¢ao obrigatdria para as empresas que nao adotam as IAS.

A Norma Contabilistica de Relato Financeiro (NCRF) 25 — Imposto sobre o Rendimento,

incluida no SNC, tem por base a IAS 12, ndo havendo grandes diferencas entre elas.

O objetivo da IAS 12 e da NCRF 25 ¢é o de “prescrever o tratamento contabilistico dos
impostos sobre o rendimento” § 1, a, b, inclusive no que toca ao reconhecimento e mensu-

ragao das diferencas temporarias.

De acordo com estas normas, as diferengas temporarias sio “diferencas entre a quantia
escriturada de um ativo ou de um passivo no balanco e a sua base de tributagdo, e podem

ser:

a) Diferengas temporarias tributaveis — de que resultam quantias tributaveis na
determinagao do lucro tributavel (perda fiscal) de periodos futuros quando a
quantia escriturada do ativo ou do passivo seja recuperada ou liquidada § 5, a,
ou

b) Diferengas temporarias dedutiveis - de que resultam quantias que sao dedu-

tiveis na determinacao do lucro tributavel (perda fiscal) de periodos futuros

11



quando a quantia escriturada do ativo ou do passivo seja recuperada ou liqui-

dada” § 5, b.

As diferencas temporarias dedutiveis poderao dar origem ao reconhecimento de ativos por

impostos diferidos, e as tributaveis ao reconhecimento de passivos por impostos diferidos.

Por sua vez, os ativos por impostos diferidos sao: “as quantias de impostos sobre o ren-

dimento recuperaveis em perfodos futuros, respeitantes a:

a) Diferengas temporarias dedutiveis;
b) O reporte de perdas fiscais ndo utilizadas; e

c) O reporte de créditos tributaveis nao utilizados” § 5.

Os ativos por impostos diferidos devem “ser reconhecidos para todas as diferengas tem-
porarias dedutiveis até ao ponto em que seja provavel que exista um lucro tributavel ao
qual a diferenga temporaria dedutivel possa ser usada, a nao ser que o ativo por impostos

diferidos resulte do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo numa transagao que:

I. Nio seja uma concentracao de atividades empresariais; e
II. No momento da transacao, nao afete o lucro contabilistico nem o lucro tribu-

tavel (prejuizo fiscal)” § 25.

A mensuracdo e a contabiliza¢do dos ativos por impostos diferidos estao sujeitas, como
ja referido, a discricionariedade dos gestores, e é no que respeita aos prejuizos fiscais repor-
tados e aos créditos por imposto nao usados que essa discricionariedade se revela mais evi-

dente (Miller e Skinner, 1998).

Segundo as normas, deve ser reconhecido um ativo por impostos diferidos para o reporte
de prejuizos fiscais e de créditos de imposto nao usados até ao ponto em que seja provavel
que lucros tributaveis futuros estarao disponiveis contra os quais possam ser usados prejui-

zos fiscais nao usadas e créditos fiscais nao usados.

A projecao dos lucros tributaveis futuros esta diretamente dependente das projegcoes dos
analistas e gestores das empresas, cujos pressupostos podem ser facilmente manipulados

com o intuito de serem alcangados os resultados pretendidos.

12



A data de cada balanco, uma entidade deve reavaliar os ativos por impostos diferidos nio

reconhecidos.

Por outro lado, os passivos por impostos diferidos sio “quantias de impostos sobre o
rendimento pagaveis em periodos futuros com respeito a diferengas temporarias tributa-

veis” § 5.

Deve ser reconhecido um passivo por impostos diferidos “para todas as diferencas tem-
porarias tributaveis, exceto até ao ponto em que esse passivo por impostos diferidos resul-
tar de: reconhecimento inicial do goodwill ou; reconhecimento inicial de um ativo ou passivo

numa transacao que:

a) Nao seja uma concentragao de atividades empresariais; e
b) Nao afete, no momento da transacao, nem o lucro contabilistico nem o lucro tri-

butavel (perda fiscal)” § 15.

Quanto aos passivos por impostos diferidos, a subjetividade é maior quando relaciona-

dos com ativos escriturados pelo justo valor.

Por outro lado, importa referir que a IAS 12 e NCRF 25 permitem que certos ativos sejam
registados pelo justo valor, ou seja, revalorizados. A revalorizagao de um ativo nao afeta o
lucro tributavel no periodo da revalorizacdo e, consequentemente, a base fiscal do ativo
nao ¢ ajustada. Contudo, a recupera¢ao futura da quantia escriturada resultara num fluxo
tributavel de beneficios econémicos para a entidade e a quantia que sera dedutivel para

tinalidades tributarias diferira da quantia desses beneficios econémicos.

A diferenca entre a quantia escriturada de um ativo revalorizado e a sua base tributavel ¢é

uma diferenga temporaria e dara origem a um passivo ou ativo por impostos diferidos.
2.4.2. Manipulagio dos Resultados por recurso aos impostos diferidos

Como referido no primeiro capitulo, o relato financeiro é a principal fonte de informacao
dos investidores das empresas, ¢ a literatura mostra que os investidores reagem a informa-
¢ao financeira periddica. Essa rea¢ao tem impacto tanto nas transagdes como nas cotagoes
das empresas (Bamber, 1987; Francis et al., 2002) e é condicionada pela utilizagao de artifi-

cios e técnicas de manipula¢ao dos resultados.
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Como referido anteriormente, a presente investigacio debrugar-se-a sobre a categoria de
manipulacao dos resultados accruals management, mais concretamente do accrual especifico

dos impostos diferidos.

A literatura sobre a manipulagao dos resultados e impostos diferidos é quase inteiramente

norte-americana, e centra-se no cilculo da valuation allowance’ exigida pela norma de contabi-

lidade financeira SFAS N° 109°.

Miller e Skinner (1998) analisaram os determinantes para o reconhecimento dos ativos por
impostos diferidos nos termos da norma SFAS N° 109 e concluiram que as empresas que
registam mais ativos por impostos diferidos calculam naturalmente valores maiores de
valuation allowance. Por outro lado, concluem que quanto maior a estimativa de lucros futu-
ros menor ¢ o valor estimado. Para os autores os montantes mais importantes para explicar
a provisao da valuation allowance sio os relativos a créditos de imposto e a prejuizos fiscais.
Os autores encontram também evidéncias que apontam para o facto de que os gestores
utilizam a valuation allowance para fins de manipula¢ao dos resultados, nomeadamente em
resposta a incentivos relacionados com os niveis de alavancagem e alisamento dos resulta-

dos.

Mas, Visvanathan (1998) nio encontra grandes evidéncias de manipulacio dos resultados
em relacdo as hipoteses baseadas nos niveis de alavancagem ou no plano de boénus. No
entanto, o autor encontra evidéncias consistentes com a hipétese do "big bath' (i.e., para a
hipétese de que as empresas quando tém prejuizos aproveitam para reconhecer todos os

gastos ocultos).

Lu (2000), adicionalmente a confirmacao da evidéncia do “big bath” de Visvanathan (1998),
numa amostra limitada a grandes empresas com declinio nos resultados, suporta que as
motivagdes para a manipulagao dos resultados se relacionam com os niveis de alavancagem

e as previsoes dos analistas.

2 Valnation allowance é uma provisio usada para compensar o valor de um ativo por imposto diferido. O valor
da provisao baseia-se na patcela do ativo por impostos diferidos para a qual é mais provavel que um beneficio
fiscal ndo seja realizado pela entidade que relata.

3 Statement of Financial Accounting Standards (SFAS) 109 estabelece as regras contabilisticas de reconheci-
mento dos impostos diferidos ativos. O SFAS 109 permite que um ativo por impostos diferidos seja reconhe-
cido se existirem associados beneficios fiscais futuros que fluirdo para a empresa

4 “Bjg bath” é um termo usado para definir a técnica de manipulacio dos resultados que consiste em fazer com
que os resultados maus de determinado ano parecam ainda piores, a fim de fazer com que os resultados futu-
ros parecam melhores.
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Para Bauman et al. (2001), uma limitagao séria destes e outros estudos precedentes decorre

do uso da variagao liquida da valuation allowance como um proxy para os ganhos decorrentes

das alteraces nessa estimativa. Ao utilizarem a informacao fornecida na nota de reconcilia-
- . . 5 y . P

¢ao da taxa efetiva de imposto”, e ao existirem diferengas significativas entre os valores

encontrados e os usados em investigagoes anteriores, mostram que usar a variag¢ao liquida

da valuation allowance pode ser um proxy muito pobre.

Em relagao aos resultados dos modelos de regressao transversais, Bauman et al. (2001) nao
encontram praticamente nenhuma evidéncia compativel com o uso da valuation allowance
para manipular os resultados. No entanto, ao examinarem a mesma amostra numa aborda-
gem contextual, encontram exemplos especificos de manipulagao dos resultados, consisten-
tes com as empresas que tentam evitar perdas, declinio nos resultados, que pretendem sa-

tisfazer as previsoes dos analistas ou com o "big bath”.

> A nota de reconciliagio da taxa efetiva de imposto resulta das obrigagdes de divulgagio impostas pela not-
ma IAS 12 /NCRF 25, relacionadas com o imposto cotrrente e diferido. Que estipula que deve ser divulgada,
entre outra, a seguinte informacio (f 80, a, c, d, e, f):

e O imposto diferido e corrente relacionado com itens do capital proprio;

e Uma explicacio do relacionamento entre gasto (rendimento) de impostos e o lucro contabilistico, da
seguinte forma:

o uma reconciliagio numérica entre gasto (rendimento) de impostos e o produto de lucro
contabilistico multiplicado pela(s) taxa(s) de imposto aplicavel; e/ou

o uma reconciliagio numérica entre a taxa média efetiva de imposto e a taxa de imposto apli-
cavel,

e  Uma explicacio de alteragdes na taxa(s)de imposto e comparagiao com o perfodo contabilistico ante-
rior;

e A quantia de diferencas temporarias dedutiveis, perdas fiscais no usadas, e créditos por impostos
ndo usados relativamente a ativos por impostos diferidos nido reconhecidos no balanco;

e A quantia de diferencas temporarias associadas a investimentos em subsidiarias, sucursais e associa-
das e interesses em empreendimentos conjuntos, cujos passivos por impostos diferidos niao tenham
sido reconhecidos.

Desta nota é possivel obter informagao relevante em matéria de impostos diferidos, nomeadamente in-

formagio sobre o valor do gasto (rendimento) do imposto diferido, no entanto, ndo foi possivel obter

esta informacdo para a maioria das empresas-ano em estudo e por isso algumas das varidveis que se po-
diam usar no modelo econométrico descrito no capitulo 3 nio foi possivel obter diretamente, nomeada-

mente o valor dos IDC.
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O estudo de Phillips, et al. (2003) tem como ponto de partida a teoria de Mills and Newberry
(2001), segundo a qual a probabilidade dos gestores usarem a flexibilidade das normas conta-
bilisticas sem impacto nas regras fiscais ¢ maior do que usarem outras técnicas que interferem
com as normas fiscais. Os autores consideram a evidéncia de Burgstahler e Dichev (1997) em
que as empresas em anos com perdas ou ganhos ligeiramente positivos usam artificios ou
técnicas de manipulagiao dos resultados para evitar relatar um declinio dos lucros ou para es-
conder perdas, e comparam os acruals de manipulagao de resultados de estudos precedentes
(Healy 1985; Dechow et al.1995; Dechow et al. 2002) com a capacidade dos impostos diferi-
dos se evidenciarem na detegdo de earnings management. Por fim, encontram evidéncia que, no
caso das empresas que pretendem evitar relatar um declinio nos resultados, os impostos dife-
ridos tém uma relagio dominante face aos restantes accruals. Ja no que respeita a manipulacao
dos resultados para evitar perdas, apenas concluem que os impostos diferidos podem ser um

complemento em relacdo as outras variaveis incluidas no modelo.

Holland e Jackson (2004) procuram explicar se as diferencas significativas entre os niveis
reais dos impostos diferidos e as exigidos pelas normas, nas empresas cotadas do Reino
Unido, nos anos de 1991 a 1992, estao de alguma forma relacionadas com motivagoes so-
bre o nivel de endividamento; os resultados antes de impostos; a variagdo dos resultados
antes de impostos face ao ano anterior; a taxa efetiva de imposto; os ajustamentos a carga
de imposto do ano anterior; aumentos de capital; a qualidade do auditor; a dimensao da
empresa; insuficiéncia ou excesso de estimativa de impostos diferidos de anos precedentes.
E, encontram ligacao entre os niveis de insuficiéncia ou excesso de estimativas de impostos
diferidos e os resultados antes de impostos negativos; com as corregoes para aumentar ou
diminuir a carga de imposto de exercicios anteriores; e com a existéncia de um excesso de

estimativa de imposto diferido anterior.

E também encontrada evidéncia, ainda que menor, sobre a relagao entre os niveis de insu-
ficiéncia ou excesso de estimativas e o nivel de endividamento das empresas, e com a taxa

efetiva de imposto.

Gordon e Joos (2004) realizam um estudo com uma amostra de empresas do Reino Unido,
para o periodo de 1993 a 1998, cujos resultados sugerem que os gestores usam a sua discri-
cionariedade na contabiliza¢do dos impostos diferidos, com o objetivo de manipularem os
resultados, cujas motivagdes estdo maioritariamente relacionadas com o nivel de endivida-

mento das empresas.
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Christensen e al. (2008) examinam em que medida as empresas utilizam a provisao valuation
allowance para criarem um “big bath”, ao registarem uma provisio que pode no futuro ser
revertida e dar origem a um ganho também maior. E, verificam que a grande maioria das
provisdes com valores superiores ao esperado, aparentemente refletem um pessimismo
informado dos gestores sobre o futuro das empresas, na medida em que essas empresas

realmente tém um desempenho operacional mais fraco em periodos subsequentes.

Verificaram também que a reversio subsequente das provisoes criadas estda associada ao
desempenho operacional positivo, sugerindo que, em média, a reversio esta associada a
correta aplicagao das normas e ndo a gestao dos resultados para obten¢ao de um resultado

positivo.

No entanto, identificam um pequeno conjunto de empresas que parecem ter usado a rever-
sao subsequente da provisio para satisfazer ou superar as previsoes dos analistas, indicando
que, embora o uso de reversdes como ferramenta de manipulacao dos resultados nao seja

galopante, mesmo assim existe.

Em Portugal podemos destacar os estudos de Almeida (2013) e Santos (2016):

— Almeida (2013) encontra evidéncia que as empresas portuguesas nio contabilizam os
ativos por impostos diferidos s6 com o objetivo de cumprirem o normativo, mas que

também usam a discricionariedade da norma para manipularem os resultados.

— Santos (2016) encontra evidéncia de que as empresas portuguesas sem valores cotados

256

em bolsa, situadas no intervalo dos “pequenos ganhos™, contabilizam os impostos dife-
ridos de forma consistente com a sua necessidade de aumentarem os resultados e que
sao as empresas mais dependentes de financiamento bancario as que procuram aumen-
tar os seus impostos diferidos credores com o objetivo de aumentarem os seus resulta-

dos.

6 “Seguindo a metodologia de detecio da manipulagio dos resultados para evitar perdas através da distribui-
¢ao de frequéncias (histogramas) da variavel resultado (e.g. Burgstahler e Dichev, 1997) e tomando a distri-
buicio da variavel RLP do ano t deflacionado pelo total do ativo de t-1, a zona de “pequenos ganhos” consis-

te no primeiro intervalo a direita de zero” (Santos, 2016 p.17).
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3. ENQUADRAMENTO E CONTEXTUALIZACAO FISCAL

Quando falamos em impostos diferidos, temos de falar obrigatoriamente de imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas (IRC). Segundo dados da OCDE (Anexo 1), Portugal é um
dos paises da UE com uma das taxas de IRC mais elevadas e nem mesmo a reforma do IRC

em 2014 veio alterar a sua posicao no ranking (8* posicao).

Uma carga fiscal elevada onera as empresas no que toca aos impostos correntes e faz por isso
diminuir os seus fluxos financeiros operacionais, mas tem também impacto no registo dos
impostos diferidos ativos e passivos cujo resultado financeiro se observara nos cash-flow futu-

1OS.

Os ativos (passivos) por impostos diferidos sio mensurados as taxas fiscais aprovadas a
data do Balanc¢o, que se espera que sejam de aplicar no periodo quando seja realizado o

ativo ou seja liquidado o passivo.

Paralelamente, quando analisadas as empresas inseridas em grupos econémicos, devemos
ter em conta o regime previsto no artigo 68° do Cédigo do Imposto sobre o rendimento

das pessoas coletivas.

De acordo com o artigo citado, as entidades residentes em Portugal que integram um grupo
econoémico, poderdo, de acordo com os requisitos ai previstos, aderir ao RETGS, passando
a ser globalmente tributadas pela soma algébrica dos respetivos resultados positivos e nega-

tivos’.

Este regime de tributagao, quando adotado por determinado grupo econémico, tem impli-
cagoes no registo individual dos impostos diferidos das empresas que o compoem, nomea-
damente no que respeita aos prejuizos fiscais e créditos fiscais. Por exemplo, é possivel que
determinado prejuizo fiscal individual dé lugar ao registo de um ganho de imposto e nao de
um imposto diferido ativo - Concretizando: que dé origem a um ganho do RETGS e por
isso a um crédito sobre uma empresa do grupo (empresa dominante), cujo registo contabi-
listico se fara, por hipdtese, por crédito de Imposto sobre o Rendimento- RETGS e por
débito de Empréstimos concedidos-Empresa Mae, ou em alternativa de Outros Devedores

e Credores - nio afetando, assim, o accrual Impostos diferidos.

7 Lucro tributavel do Grupo = X lucros tributaveis +X prejufzos fiscais individuais.
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Acresce ao referido que, a tributagdao dos lucros das empresas, ao longo dos anos 2013 a 2017,
sofreu varias alteragoes. Alteragoes essas com efeito na mensura¢io dos impostos diferidos,
nomeadamente no que respeita a aplicacao das taxas nominais, as diferengas tributaveis e de-
dutiveis e aos prazos de reporte dos prejuizos ficais. O que obriga a uma constante revisao dos
valores registados em anos anteriores quanto a aplicacdo das taxas e quanto as expectativas

futuras de tributa¢ao ou deducao das diferengas temporarias.

Nos quadros seguintes apresentamos um resumo das principais alteragdes em matéria de IRC

durante o periodo em analise.

Tabela 3.1-Taxa nominal de IRC

Taxagde IRC
Ano Continente Madeira Agaores
2017 2% 2% 18,80%
20146 21% 21% 16,80%
2015 2% 2% 18,80%
04 23% ¥ 1540
201 23% 23% 17,30

Tabela 3.2 -Prejuizos Fiscais

Periodo de reporte e respetivos limites
A 2014 2015 2016 2017 201 2019 [202(...) | 2026 2027 2028
no em - - y w
ue sdio 2013 Pli(a) | PEF () | PF @ | PF@ | PF()
qud‘ ’ 2014 Pl (a) Pl (a) Pl (a) Pl (a) Pl (a) Pl (a) Pl (a
gerados os
g¢ e 2015 Pl (a) PF (a) Pl (a) PF (a) Pl (a) Pl (a PF (a)
rejuizos
Pre) . 2016 Pl (a) Pl (a) Pl (a) PF (a) Pl (a) Pl (a) Pl (a)
fiscais -
2017 Pl (a) | PE(a)
(2) Deducao dos prejuizos fiscais limitada a 70% do lucro tributavel
Fonte: Guia Fiscal PWC 2017

Com a diminui¢do da taxa nominal de imposto diminui, comparativamente, o0 montante de
impostos diferidos registados em cada ano. No entanto, o alargamento do reporte de prejuizos
permitira o reconhecimento de impostos diferidos credores com base em budgets a mais de 5
anos, o que aumenta a discricionariedade presente no momento da aplicagao das normas, pois,

¢ expetavel que quanto mais longas as projecoes mais dificil seja fazer estimativas realistas.
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Quanto as empresas que adotam o RETGS, ha a referir, paralelamente, a introdugao de uma
norma transitoria no OF 2016 e 2017. Norma que determina que os “resultados internos ge-
rados durante a aplicagdo do regime de tributacao pelo lucro consolidado (em vigor até 2000),
cuja tributacdo se encontre ainda pendente no ultimo dia do periodo de tributagao de 2015,
por nio terem ocorrido até a data os factos que determinam a sua tributagdao, devem ser con-
siderados em um quarto, para efeitos do apuramento do lucro tributavel do Grupo, apurado
ao abrigo do RETGS no periodo de tributagao que se inicie em ou apds 1 de janeiro de

201 6)78.

Estas alteracOes, quer as aplicaveis as empresas em geral quer as aplicaveis as empresas que
adotam o RETGS, sio as que poderao ter mais impacto no registo dos impostos diferidos
relacionados com os prejuizos fiscais, que ¢ uma das principais variaveis explicativas utilizadas

no presente estudo.

Quanto as empresas que adotam o RETGS, estima-se que as alteragoes legislativas, ocorridas

em 2016 e 2017, afetaram o registo dos IDC.

8 Retirado do site da inforfisco nas publicagdes do OE 2016 E 2017, cuja informagio se confirmou pela leitu-

ra da Lei 7-A/ 2016 e pela Lei 42/2016.
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4. QUESTOES DE INVESTIGACAO E METODOLOGIA

4.1. QUESTOES DE INVESTIGACAO

Tendo por referéncia a revisao da literatura do capitulo 2 e a contextualizagao fiscal feita no
capitulo 3, o objetivo da presente investigacao ¢ analisar se nos exercicios de 2013 a 2017 as
empresas portuguesas registam impostos diferidos credores na estrita observancia das normas
IAS 12/ NCRF 25, ou se, pelo contratio, ¢ a natureza dos resultados antes de impostos que

motiva os montantes registados.

Para isso, sera usado um modelo de regressao linear que permita responder as seguintes ques-

toes de investigagao:

Q.1 As empresas portugnesas tendencialmente registam 1DC na Demonstragao dos Resultados quando o RAI
¢ negativo? Quais as empresas com mais tendéncia para adotar este comportamento, as empresas inseridas em

Grupos econdmicos on as outras enipresas?

Q.2 As empresas portuguesas tendencialmente evitam registar IDC na Demonstragio dos Resultados quando o
RAI ¢ positivo? Quais as empresas com mais tendéncia para adotar este comportamento, as empresas inseridas

€1 Qrupos economicos ou as outras empresas?

Prevé-se, para a Q.1, que ocorra uma relagao positiva (sinal positivo pois as variaveis teém si-
nais iguais) entre a deterioracao dos resultados antes de impostos negativos € o aumento do
valor dos impostos diferidos credores, com o objetivo de se melhorar os resultados (Phillips,
et al, 2003 e Santos, 20106). E para a Q.2, uma relacdo negativa (sinal positivo pois as variaveis
tém sinais contrarios) entre o aumento dos resultados antes de impostos positivos e o aumen-
to do valor dos impostos diferidos credores, que se traduz na recusa de registo dos IDC de
acordo com os critérios de reconhecimento e mensuracio da IAS 12/NCRF 25, ficando em
aberto a possibilidade de o fazer, de forma discricionaria, quando o objetivo for melhorar os
resultados de determinado periodo futuro, (Holland e Jackson, 2004 e Christensen et al.,

2008).
4.2. MODELO DE ANALISE

Como referido, sera usado um modelo de regressao linear que permita responder as questoes

de investigacao, no qual:
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A variavel dependente do modelo sio os impostos diferidos discricionarios, cuja proxy é o
valor dos impostos diferidos credores (IDC) da linha “Imposto sobre o rendimento”

da Demonstragiao dos Resultados, deflacionado pelo total do ativo da empresa no ano.
A variavel explicativa principal corresponde aos Resultados antes de Impostos (RAI).
As outras variaveis explicativas incluidas no modelo sio:

a. A existéncia ou nao de resultados transitados (RT) negativos, que servem de proxy
para a existéncia ou nao de prejuizos fiscais, na medida em que se prevé que uma
empresa com resultados transitados negativos também tem prejuizos fiscais reporta-
veis, 0 que pode justificar o aumento dos ativos por impostos diferidos; e por isso os
1IDC;

b. A existéncia ou nao de um Revisor Oficial de Contas de uma empresa de auditoria
BIG4 (BIGA4), cuja presencga podera funcionar como uma condicionante a manipula-

¢ao dos resultados;

As variaveis de controlo incluidas no modelo, no sentido de expurgar o impacto destas no

registo dos impostos diferidos; sio as seguintes:

c. A dimensao da empresa (DIM), obtida pelo logaritmo do total do ativo,
d. Um conjunto de variaveis dummy para verificar o efeito do ano (ANO) e por conse-

quéncia o impacto das alteracOes legislativas em matéria de IRC no periodo de 2013

22017 (Alves, 2011).

O modelo econométrico segue os modelos de Phillips et al. (2003), e de Holland e Jackson

(2004), e é como se segue:
IDCit=poRAlit+ 1RTit+ 2BIG4it+p3DIMit+ 215 ANOsit - (4.1)
Sendo:

IDCit-Impostos diferidos credores da linha “Imposto sobre o rendimento” da Demonstragao

dos Resultados da empresa i no ano t divididos pelo total do ativo do ano,

obtidos da seguinte forma:

IDit =AAIDit — [APIDjt - AIDREAT 3] 4.2)
T Azt
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Onde:

IDit - Impostos diferidos da linha “Imposto sobre o rendimento” da Demonstragao

dos Resultados da empresa i no ano t divididos pelo total do ativo do ano.

AAIDit ¢ a variagao dos ativos por impostos diferidos na Demonstracao da Posi¢cao

Financeira do ano face ao ano anterior (AIDit — AIDit-1).

APIDit ¢ a variacao dos passivos por impostos diferidos na Demonstragao da Posi¢ao

Financeira do ano face ao ano anterior (PIDit — PIDit-1).

AIDREAVit ¢ a variagao dos impostos diferidos da reserva de reavaliagdo no Capital
Proéprio do ano face ao ano anterior (IDREAVit — IDREAVit-1). Isto porque quando
existem reavaliacdes dos ativos fixos tangiveis e/ou ativos intangiveis, os passivos por
impostos diferidos associados sao registados por contrapartida de uma subconta de re-

servas de reavaliacao e niao por contrapartida da conta de resultados.
TA.it ¢ o valor total do ativo.
O IDCit ¢ o valor obtido do IDit quando o resultado é negativo.

RAIit -Resultados antes de impostos da empresa i no ano t dividido pelo total do ativo do
ano. Dado que os impostos diferidos podem ser usados para aumentar o resultado liquido, e
espera-se uma relacao positiva entre os resultados antes de impostos e os impostos diferidos
da Demonstragao dos Resultados da empresa i no ano t, ou seja, espera-se que quando os
resultados antes de impostos diminuem, aumentem os impostos diferidos credores, e quando

aumentem, diminuam os impostos diferidos também credores.

RTit -Variavel dummy que assume o valor 1 para as empresas com resultados transitados nega-
tivos no ano t e 0 para as empresas com resultados transitados no ano t iguais ou supetiores a
zero. O sinal esperado para o coeficiente (81) é positivo, uma vez que se assume que uma
empresa com resultados transitados negativos no ano t regista ativos por impostos diferidos

relacionados com prejuizos fiscais.

BIG4it - Variavel dummy que controla qual o nivel de exigéncia dos auditores da empresa,as-
sumindo o valor 1 para as empresas auditadas por uma BIG4, e 0 para as empresas auditadas
por uma nao BIG4. Nio se formulam expectativas quanto ao sinal esperado para a variavel

BIGA4.
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DIMit - Dimensao da empresa 1 no ano t, obtida pelo logaritmo do total do ativo. O sinal
esperado para o coeficiente (33) ¢ positivo, uma vez que se admite que uma empresa com

maior dimensao regista mais impostos diferidos devedores e credores.

ZtBJANO: - Conjunto de variaveis dummy que assumem o valor 1 se a observagao pertencer ao
ano, e 0 se nao pertencer. Nao se formulam expectativas quanto ao sinal esperado para a vari-

avel ANO.
eit - Erro do modelo

Como foi referido no capitulo 2, as diferengas dedutiveis e tributaveis mais comuns, passiveis
de darem origem a impostos diferidos, cujo reconhecimento pode implicar o uso de juizos de
valort, sdo as relacionadas com os prejuizos fiscais, créditos fiscais, e com as reservas de reava-
liagdo - cujos impostos diferidos com impacto nos resultados é sempre credor. No caso dos
prejuizos, pelo reconhecimento direto no ano em que supostamente se verificam as condi¢oes
para serem reconhecidos, e no caso das reservas de teavaliacio através das depreciacdes/

amortizagoes futuras e por isso com impacto nos resultados dos exercicios em que ocorrem.

No caso das reavaliagoes, nao foi incluida nenhuma variavel explicativa por se considerar re-
dundante com o RAI, e, principalmente, porque nao ¢ possivel prever o comportamento das

amortizagoes da reserva de reavaliagao ao longo do periodo em analise.

Da mesma forma, nao foi possivel estimar o valor dos créditos fiscais reportaveis das empre-

sas incluidas na amostra.

Nestes termos, o modelo foi desdobrado de acordo com a natureza das subamostras, isto €,
tendo em conta a natureza dos impostos diferidos, os resultados antes de impostos e as ques-

toes de investigacao, cOmMo se apresenta a seguir:

Q.1 As empresas portuguesas tendencialmente registam mais IDC guando o RAI ¢é negativo?

IDCit=pORAINit+p1RTit+ p2BIGHit+B3DIMit+ S5 ANOH eir - (4.1.1)

Prevé-se que ocorra uma relacdo positiva entre os resultados antes de impostos negativos e os

impostos diferidos credores.

Q.2 As empresas portuguesas tendencialmente evitam registar IDC quando 0 RAI ¢ positivo?

IDCit=pORAIPit+p1RTit+2BIG4it+3DIMit +215,ANOt+ eir - (4.1.2)
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Prevé-se, neste caso, que ocorra uma relacao negativa (sinal positivo) entre os resultados antes

de impostos positivos e o registo de impostos diferidos credores.
Em que:

IDCit - Impostos diferidos credores da Demonstracio dos Resultados da empresa 1 no ano t

divididos pelo total do ativo do ano.

RAINIit -Resultados antes de impostos negativos da empresa 1 ano t dividido pelo total do

ativo do ano t.

RAIPit - Resultados antes de impostos positivos da empresa i ano t dividido pelo total do

ativo do ano t.

Estas subdivisdes serao ainda segmentadas em duas, uma para uma amostra de empresas inse-
ridas em grupos econdémicos e outro para uma amostra de outras empresas, com o objetivo de

responder a seguinte questao:

Quais as empresas com mais tendéncia a adotar este comportamento, as empresas inseridas em grupos econonmi-

cos ou as outras ewprem?

E expectavel que existam diferencas entre estes dois tipos de empresas, pois, como vimos no
capitulo 3, o enquadramento fiscal em matéria de IRC e, por isso, os registos contabilisticos
sao manifestamente distintos, o que permite prever que as empresas que adotam o RETGS
registam menos IDC em fun¢ao do RAIN, e que fazem menos reservas futuras de IDC em
funcao do RAIP - evitam menos registar IDC quando o RAI ¢é positivo -, em comparagao
com as outras empresas. No entanto, os sinais esperados sio os mesmos, ou seja, ¢ expectavel
que os sinais dos coeficientes sejam os mesmos, mas que os valores sejam menores, ou seja,
preve-se que a relagdo seja a mesma mas com menos intensidade nas empresas inseridas em

grupos econémicos (proxy para a adogao do RETGS).

No capitulo seguinte sao apresentados os critérios de sele¢ao das amostras, como foi feito o
tratamento de dados, as estatisticas descritivas e a frequéncia das variaveis dummy explicativas,
0 que nos permitira compreender as caracteristicas de cada uma das 4 amostras utilizadas no

estudo, caracteristicas essas que nos ajudardo a interpretar os resultados obtidos na regressao.

25



5. AMOSTRA, ESTATISTICAS DESCRITIVAS, FREQUENCIAS E CORRELA-
COES

5.1. SELECAO DA AMOSTRA

Tendo presente o enquadramento fiscal, no que toca as empresas que integram grupos eco-
némicos, comparativamente com as que nao integram nenhum grupo, assim como as altera-
¢oes legislativas que ocorreram no petiodo objeto de analise no presente estudo, foram consi-

deradas duas amostras, designadamente:

- Uma amostra de empresas portuguesas, com forma juridica de sociedades anénimas; socie-
dades por quotas e sociedades unipessoais por quotas, com contas disponiveis em todos os

anos do periodo de 2012’ 2 2017 e que integram grupos econémicos; e

- Uma amostra de empresas portuguesas, com as mesmas caratetisticas, mas que nao fazem

parte de nenhum grupo econémico.

Da amostra inicial foram excluidas as empresas inativas e, posteriormente, as empresas do
setor financeiro, segurador e setor publico empresarial, seguindo a literatura que considera que
os incentivos a manipulagio dos resultados destas empresas sao tendencialmente diferentes

dos das restantes sociedades (Coppens e Peek, 2005).

Por fim, foram consideradas apenas as empresas com saldo diferente da unidade, em pelo
menos um dos anos de 2012 a 2017, numa das rubricas de ativos ou de passivos por impostos

diferidos.

Os dados foram retirados da base de dados SABI (Sistema de Analise de Balancos Ibéricos),

na sua versao de 2019.

% Foi necessario obter as demonstragdes das posi¢des financeiras do ano de 2012, para calcular os impostos

diferidos de 2013.
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Na tabela seguinte sintetizam-se 0s sucessivos ajustamentos a amostra.

Tabela 5 1.1- Seleg¢do das amostras

Descrigiio N Obs
Base de Dados SABI 2019, Toral de abservaco

portuguesas, anonimas e por quotas disponiveis para o periodo 2013-2017

s (empresas-ano) de 373.289 sociedades

1 866 445

FEmpresas-ano apos eliminar empresas sem contas publicadas em algum dos periodos de

2012 -2017

1 079 535

Empresas-ano apas eliminar empresas com ativos por impostos diferidos on passivos por

impostos diferidos inferiores a unidade

Empresas-ano apis elininagio dos omtliers, de dados ew failta e desfasanenta de afgimas vavidvess 36.376

As observacdes de empresas-ano com ativos e passivos (52.765), eliminaram-se as observa-
¢oes sem valores na linha “Impostos Diferidos” da Demonstragdo dos Resultados (IDit),
assim como as observagdes de empresas com Resultados Antes de Impostos (RAIt) igual a
zero. Foram também anulados os outliers (eg. Alves 2011) das variaveis IDCit, RAIPit, RAI-

Nit, que deu origem a um nimero de observacdes que ascende a 36.376.

Por fim, foram anuladas as observagoes de empresas com IDD, o que deu origem a um nd-

mero total observagoes de empresas-ano com IDC que ascende a 15.459.

Posteriormente a amostra foi desdobrada em 4 subamostras, de acordo com a natureza dos
resultados antes de impostos e do tipo de empresas, ou seja, se estao ou nao inseridas em gru-

pos econémicos.

Tabela 5 1.2- Selegdo das subamostras

Descrgio AN s

Lampavseeaime po foipl di amarfng i 376

Eagpresasane no fotal da anostag - Empeeses de Cornpos Eeowdmivas 22753 (1)

Lampuvseeamn mo fotpl d amastrg Lafras emporias 8523 {2}

Lampuesesame mo e ) e S

Empresasanao nao total da amostea - Empresas de Grupos BEcomnomieos com TIO ¢ BRAIN 2 543 (1.1}
T I 1 J

Empresasano no total da amoseea - Empresas de Grupos Economicos com [DO ¢ RAIP 9439 {1.2)

Empresasana no total da amostra - Outras Empresas com TDC ¢ RAIN 643 (2.1}

Eanprresas- ano no toral da amoseea - Oleeras Empresas com [0 ¢ RATP 2835 (2-2)
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5.2. ESTATISTICAS DESCRITIVAS E FREQUENCIAS

Nas tabelas seguintes sao apresentadas as estatisticas descritivas e as frequéncias, para os dois

tipos de grupos de empresas, das amostras com IDC e RAIN.

Tabela 5.2.1- Estatisticas descritivas nas amostras de empresas com IDC e RAIN

Amostras (L1) e (2.1)

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
Varidveis DIM RATN mC DM RAIN ID C
Nledia 3,7157 -0,1044] 0,0241 3,2316 -0,0873 -0,0508
Aediana 3,6748 40,0410 40,0054 32418 40,0362 -0,00B4
Alinimo 00,4439 -1,9419 06271 1,1518 -1,1042 0,7026
Aizmo 6,9872 40,0005 0,0000 5,3653 40,0004 0,0000
Notas

1) O numero de observagoes das empresas de grupos econémicos ¢ de 2543, e das outras empresas ¢ de 643.

2)  Os valotes acima das vatidveis RAIN e IDC encontram-se deflacionados pelo total do ativo do ano t.

3) A variavel DIM cortesponde a0 logaritmo do Ativo Total da empresai no ano t

Da anilise aos dados da Tabela 5.2.1, é possivel verificar que a amostra de empresas inseridas

em grupos econémicos apresenta valores superiores para a variavel DIM, quer em termos de

média quer em termos de mediana.

No que diz respeito as variaveis RAIN e IDC, as outras empresas apresentam, em média, va-

lores absolutos menores para a variavel RAIN, mas sdao as empresas inseridas em grupos que

apresentam, em termos absolutos, valores inferiores para a variavel IDC.

Tabela 5.2.2- Frequéncia das variaveis dumimy nas amostras de empresas com IDC e RAIN

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
BIG4

Freguéncia| Percentagem Frequéncia | Percenmpem

Vilido o 1692 67 [Vilido 0 616 96
1 B51 33 1 27 4
Total 2543 100 Toml 643 100

RT

Frequéncia| Percentagem Frequéncia | Percentagem
Vilide (1] 598 24[Vilido 0 169 26
1 1945 76 1 474 4
Total 2543 100 Toml 643 100
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Nas empresas que integram grupos econémicos, a frequéncia de auditadas por uma BIG4 ¢ de
33%, contra os 4% nas restantes empresas. O que pode ter como justificagio a dimensio das

empresas que integram as diferentes amostras, que em média ¢ supetior na primeira amostra.

A percentagem de auditadas por uma BIG4 é, mesmo assim, de apenas 33% na amostra de
empresas que integram grupos econémicos. O que pode significar que as empresas de menor
dimensao, para as quais as exigéncias do mercado de informag¢ao mais fidvel sio menores, e
que, por isso, nao sao auditadas por uma BIG4, representam também nesta amostra o maior

numero de observacdes.

No que se refere a frequéncia de empresas com resultados transitados negativos, a diferenca é
de apenas 2 pontos percentuais (76 % e 74%). Esta semelhanga traduz um comportamento,
em matéria de resultados negativos passados, idéntico nos dois grupos. Estes valores poderao
ser o resultado do impacto da dltima crise financeira e econémica, portuguesa ¢ internacional,
que afetou maioritariamente os resultados dos anos de 2013 e 2014, cuja recuperacio se inici-
ou lentamente em 2015, o que se refletiu nos resultados transitados das empresas portuguesas

em geral.

Nas tabelas seguintes sdo apresentadas as estatisticas descritivas e as frequéncias, para os dois

tipos de grupos de empresas, das amostras com IDC e RAIP.

Tabela 5.2.3- Estatisticas descritivas nas amostras de empresas com IDC e RAIP

Amostras (L2) e (2.2)

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
Vandves DIM RAIP mcC DIM RAIP IDC
Niedia 3.B900 0.,0802 -0.0085 34747 10,0582 40,0096
Ndediana 3,B602 0.0521 -0,0051 34974 0.0358 40,0056
Ainimo 1.1547 0.0009 -0.1315 1.1189 0.,0007 40,1633
Mimmao T.3220 0.5566| 0,0000 6.1348 0.4346 0.0000

Notas
1) O numero de observacdes das empresas de grupos econémicos ¢ de 9439, e das outras empresas é de 2835.
2)  Os valores acima das variaveis RAIP e IDC encontram-se deflacionados pelo total do ativo do ano t.

3) A variavel DIM corresponde ao logaritmo do Ativo Total da empresai no ano t.

A analise aos dados da Tabela 5.2.3 sugere que as variaveis DIM, RAIP e IDC seguem a

mesma tendéncia das variaveis das amostras anteriores, ou seja, a amostra de empresas inseri-
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das em grupos econémicos apresenta valores superiores para a variavel DIM, quer em termos
de média quer em termos de mediana, e em termos absolutos apresenta valores médios e me-

dianos superiores para a variavel RAIP e inferiores para a variavel IDC.

Tabela 5.2.4- Frequéncia das variaveis dumimy nas amostras de empresas com IDC e RAIP

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
BIG4

Frequéncia| Percentagem Fmgquéncia Pementagem
Vilido 0 6238 66| Vilido 0 2673 G4
1 3201 34 1 162 6
Total 9439 100 Total| 2B35 100

RT

Frequéncia| Percentagem Frequéncia | Pementagem

Vilido [ 5692 60| Vilido 0 1532 5
1 3747 40 1 1303 46
Total 9439 100 Total| 2B35 100

Nas amostras de empresas que integram grupos econémicos, com RAIP e IDC, a frequéncia
de auditadas por uma BIG4 segue a mesma tendéncia, 34%, contra os 6% nas restantes em-

presas.

E, no que se refere a frequéncia de empresas com resultados transitados negativos, nas outras

empresas existe uma frequéncia de 46% contra 40% nas empresas inseridas em grupos.
5.3. CORRELACOES

Como ¢ possivel verificar pela tabela de correlagdes de Pearson, (5.3.1) (ver também apéndice
1), existe em todas as amostras uma relagao positiva (sinal positivo) e estatisticamente signifi-
cativa entre o0 RAIN e os IDC, e uma relagao positiva (sinal negativo) e estatisticamente signi-
ficativa entre o RAIP e os IDC. O que pode ser um indicio que corrobora as expectativas
iniciais quanto a resposta a primeira questao em investigagao, mas contraria em relagao as ex-

pectativas de resposta a segunda questao.
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Tabela 5.3.1- Tabela de correlagGes

Correlagio de Pearson

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
RAIIN ID C RAIN IDC
Comelagiode [(RAIN 1 et v 1 3647
Pearson
Sig (hilateral) 0,000 0 000
N 2543 2543 643 643
Comelacio de IDC 28 1 364
Pearzon
Sip. (ixlateral) 0,000 0,000
N 2543 2343 643 643
RAIP ID C RAIP ID C
Comelacio de RAIP 1 212 1 -226"
pemaﬂ.
Sig (lateral) 0,000 0,000
N 9439 9439 2835 2835
Couelagiode |IDC =213 1 =236 1
Pearsen
Sig (lulateral) 0,000 0,000
N 9439 9439 2833 2835

Pela analise as tabelas de correlagoes das restantes variaveis, é possivel concluir que as varia-

veis explicativas nao estio fortemente correlacionadas, mais concretamente, nio sio superio-

res a 0,8 (eg. Silva et al,, 2018), o que evita a multicolineariedade que poderia dificultar a esti-

magao dos coeficientes de regressao com precisao.

Estamos agora em condi¢des de estimar os coeficientes 3 do modelo econométrico apresen-

tado, cujos resultados serdo discutidos no préximo capitulo.
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6. RESULTADOS EMPIRICOS E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste capitulo sio apresentados os resultados das regressdes efetuadas, para a amostra total de

empresas com IDC e para as varias subamostras.

No ponto 6.1 deste capitulo sio apresentados os coeficientes de regressao do modelo, para a
amostra total e por subamostras, e a discussdao dos resultados obtidos. No ponto 6.2 sdao apre-

sentadas as conclusoes dos testes de robustez realizados.
6.1. COEFICIENTES DE REGRESSAO PARA A AMOSTRA TOTAL

Comegou-se por regredir o modelo (4.1) para a amostra total das empresas com IDC (num

total 15 459 observacdes).

Tabela 6.1.1 Coeficientes de regressio do modelo

Variaveis Sinal
independentes esperado Coef.  p-value

RAI + 0,047 0,000
RT - -0,004 0,000
DIM + 0,010 0,000
BIG4 ? -0,004 0,000
@2017 ? -0,051 0,000
@2016 ? -0,050 0,000
@2015 ? -0,049 0,000
@2014 ? -0,049 0,000
@2013 ? -0,047 0,000

N° Obs. 15459

R* (%) 0,236

R” Ajust.(%) 0,235

O modelo regredido ¢ estatisticamente significativo, e apresenta um R*ajustado de 23,5 %. No
entanto, dada a dispersdo da amostra niao é possivel concluir se o0 modelo tem suficiente capa-
cidade explicativa e se sugere que existe uma relagio positiva entre o RAI e a componente
discricionaria dos impostos diferidos, ndo sendo, por isso, possivel tirar conclusoes sobre qual
a natureza do RAI que mais influencia o registo dos IDC e em que sentido, ou seja, se no sen-

tido ascendente ou descendente, o que torna necessaria uma analise mais especifica.

Como foi mencionado no capitulo 3, o objetivo desta investigacdo é responder as duas ques-
toes apresentadas, e por isso encontrar evidéncia que as empresas perante um resultado antes
de impostos negativo tendem a registar mais impostos diferidos credores (Phillips, et al., 2003

e Santos, 2016) e perante resultados positivos tendem a registar menos impostos diferidos
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também credores (Holland e Jackson, 2004 e Christensen e al. (2008), e que o comporta-
mento das empresas inseridas em grupos ¢ distinto do das restantes empresas, dado que as

regras fiscais e os incentivos a manipulacao dos resultados sao diferentes (Holland e Jackson,

2004).

Apresenta-se de seguida a regressao do modelo para cada uma das 4 subamostras apresentadas

no capitulo 5, para entdo se perceber qual o comportamento dos dois grupos de empresas.

Tabela 6.1.2- Coeficientes de regressio do modelo para as subamostras (1.1) e (2.1)

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
IDC/RAIN IDC/RAIN
Variaveis Sinal Varidveis Sinal
independentes  esperado Coef. p-value independentes  esperado Coef. p-value
RAIN + 0,065 0,000 RAIN + 0,143 0,000
RT - -0,007 0,007 RT - -0,007 0,238
DIM - 0,017 0,000 DIM - 0,024 0,000
BIG4 ? 0,001 0,706 BIG4 ? 0,006 0,633
@2017 ? -0,080 0,000 @2017 ? -0,097 0,000
@2016 ? -0,078 0,000 @2016 ? -0,107 0,000
@2015 ? -0,079 0,000 @2015 ? -0,082 0,000
@2014 ? -0,075 0,000 @2014 ? -0,090 0,000
@2013 ? -0,077 0,000 @2013 ? -0,080 0,000
N° Obs. 2543 N° Obs. 643
R2 (%) 27,95 R* (%) 33,95
R* Ajust. (%) 27,70 R* Ajust.(%) 33,01

Para o cenario IDC/RAIN, ambas as regressdes apresentam resultados estatisticamente signi-
ficativos. A ptimeira subamostra apresenta um R*ajustado de 27,7 % e a segundo um R*ajus-
tado de 33,01%. O que nos permite concluir que o modelo tem uma capacidade explicativa

razoavel -superior a 15% (eg Silva et al, 2018).

Conforme esperado, em ambos as amostras a variavel RAINit apresenta sinal positivo, o que
significa que quanto mais negativos forem os resultados antes de impostos maior sera o nivel

de registo de IDCit no petiodo.

Mas, importa referir que, no segundo submodelo o coeficiente é superior (14,3% contra
0,5%), o que corrobora as expectativas iniciais de que as empresas nao inseridas em grupos
econémicos, tendencialmente, registam mais IDC quando estio perante resultados antes de

impostos negativos, motivadas pelos proprios incentivos a manipulacao dos resultados e pelo
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impacto das regras fiscais no registo dos ID. Isto porque, por um lado, sao as empresas com
mais dificuldade na obtencdo de financiamento que, supostamente, procuram melhorar os
seus resultados por via do aumento dos IDC, e por outro, a ado¢ao do RETGS, pelas empre-

sas inseridas em grupos, podera diminuir os registos que afetam os valores deste accrual .

No que respeita a variavel RTit, como esperado, o sinal é negativo, o que significa que existe
uma relagdo positiva entre os RT e o IDC. No entanto, na amostra “Outras Empresas” a vari-

avel apresenta coeficientes que nao sao estatisticamente significativos.

Tabela 6.1.3- Coeficientes de regressio do modelo para as subamostras (1.2) e (2.2)

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
IDC/RAIP IDC/RAIP
Variaveis Sinal Variaveis Sinal
independentes  esperado Coef. p-value independentes  esperado Coef. p-value
RAIP + -0,037 0,000 RATP + -0,051 0,000
RT - -0,005 0,000 RT - -0,004 0,000
DIM - 0,004 0,000 DIM - 0,007 0,000
BIG4 ? 0,000 0,351 BIG4 ? -0,003 0,017
@2017 ? -0,020 0,000 @2017 ? -0,030 0,000
@2016 ? -0,020 0,000 @2016 ? -0,029 0,000
@2015 ? -0,020 0,000 @2015 ? -0,030 0,000
@2014 ? -0,020 0,000 @2014 ? -0,029 0,000
@2013 ? -0,019 0,000 @2013 ? -0,027 0,000
N° Obs. 9439 N° Obs. 2835
R? (%) 34,87 R (%) 35,02
R* Ajust.(%) 34,81 R* Ajust. (%) 34,81

Para o cenario IDC/RAIP, ambas as regressoes sao estatisticamente significativas e a primeira
amostra aptesenta um R*ajustado de 34,81 % e a segunda um R*ajustado também de 34,81%.

O que nos permite concluir que o modelo tem uma capacidade explicativa razoavel.

A variavel RAIPit apresenta sinal negativo. Como tem sinal contrario ao coeficiente da varia-
vel dependente, significa, também, que quanto mais positivos forem os resultados antes de
impostos maior sera o nfvel de registo de IDC no perfodo. E, mais uma vez, na segunda
amostra o coeficiente é superior (-5,1% contra -3,7), o que leva a considerar que as empresas

com RAIP quando registam IDC o fazem, tendencialmente, na estrita observacdo das normas.

No que respeita a variavel RTit, como previsto, o coeficiente tem sinal negativo em ambas as

amostras, o que denota uma relacio negativa.
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Apesar de existir tanto uma relagio positiva entre os IDC/RAIN e IDC/RAIP, o coeficiente
do RAIN (14,3% e 6,5%) ¢ bastante superior ao encontrado para o RAIP (5,1% e 3,7), o que
prossupde que os IDC sdao mais dependentes do RAIN do que do RAIP.

Em todas as amostras a variavel DIMit apresenta coeficientes positivos, o que permite con-
cluir que a dimensao das empresas, independentemente da natureza do RAIL influencia negati-

vamente o registo de IDC.

A variavel BIG4it, ao contrario do esperado, apenas ¢ estatisticamente significativa para a
amostra de outras empresas com IDC e RAIP. Esperava-se que uma empresa com um ROC
de uma BIG4 condicionasse o registo de ID, o que apenas se verifica na amostra (2.2). Alves
(2011) obteve resultados similares no seu estudo, no entanto, como a variavel era a existéncia
ou nao de um ROC, nao distinguindo o tipo de organizagao que audita as contas, esperava-se
obter resultados diferentes e mais em linha com Tendenloo e Vanstraelen (2005), que encon-
traram evidéncia de que quando os auditores pertencem a uma BIG4 os niveis de earmings ma-

nagements diminuem significativamente.

Nao foram encontradas diferencas significativas no que toca aos coeficientes do conjunto de
variaveis dummy ANO, nao sendo, por isso, possivel tirar conclusoes quanto ao possivel im-

pacto das alteragoes legislativas ocorridas no periodo.

Estamos agora na presenca de dados que nos permitem responder as questoes de investigacao

apresentadas no capitulo 3.

Para responder a questao (.7, encontramos evidéncia que as empresas portuguesas, na pre-
senga de resultados antes de impostos negativos, tendem a registar mais impostos diferidos

credores, e que sao as empresas que nao estao inseridas em grupos econémicos que apresen-

tam mais propensio 2 realizacio desta pratica. (IDCit=0.143*RAIN:t +[jit nas outras em-
presas contra IDCit=0.065*RAINit +fjif nas empresas insetidas em grupos)

No entanto, contrariando as expectativas, foi também encontrada evidéncia de que as empre-
sas portuguesas, na presenca de resultados antes de impostos positivos, tendem a registar mais
impostos diferidos credores (Q.2), e que sao mais uma vez as outras empresas, € nao as inseri-

das em grupos econémicos, que apresentam coeficientes supetiotes (IDCit=-0.051*RAIP:t
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+[jit nas outras empresas contra IDCit=-0.037*RAIPit +[jit nas empresas insetidas em
grupos).

Acresce que, como ja referido, os coeficientes do RAIN sido maiores do que os encontrados

para o RAIP, o que prossupoe que os IDC sio mais dependentes do RAIN do que do RAIP.

Em resumo, podemos concluir que as empresas portuguesas registam mais IDC quando o
RAI ¢ negativo, e que quando o RAI ¢ positivo registam, tendencialmente, os IDC na estrita
observagdo das normas (Christensen et al., 2008). Acrescenta-se ainda, que sao as empresas
que ndo estao inseridas em grupos econémicos que mais adotam esta pratica de manipulacao

dos resultados.
6.2. TESTES DE ROBUSTEZ

Apresentados os resultados do estudo empirico, para que se obtenha mais seguranca em rela-
¢ao aos resultados obtidos, foi realizado um teste de robustez que consiste na eliminagao das

observacoes dos anos 2016 e 2017.

Sao dois os objetivos deste teste, que consistem em:
1° Verificar se os resultados obtidos com a aplicagio do modelo a uma amostra de
observagdes empresa/anos de ctise econdémica (eg. Casanova, 2018) corroboram ou nio os

resultados obtidos.

2° Verificar se ao retirar as observagoes dos anos de alteragoes fiscais significativas,
2016 e 2017, no que diz respeito as empresas inseridas em grupos econdémicos (proxy para a

aplicacao do RETGS), os resultados se alteram.

Eliminou-se, nas varias amostras, as observacoes dos anos de 2016 e 2017 e obteve-se os tre-

sultados seguintes:

36



Tabela 6.2.1- Coeficientes de regressdo do modelo para as subamostras (1.1) e (2.1)

IDC/RAIN IDC/RAIN
Variaveis Sinal Variaveis Sinal
independentes esperado  Coef. p-valne independentes esperado  Coef.  p-value

RAIN + 0,070 0,000 RAIN + 0,071 0,000
RT - -0,005 0,066 RT - -0,003 0,572
DIM - 0,016 0,000 DIM - 0,020 0,000
BIG4 ? 0,001 0,700 BIG4 ? -0,004 0,707
@2015 ? -0,074 0,000 @2015 ? -0,078 0,000
@2014 ? -0,071 0,000 @2014 ? -0,086 0,000
@2013 ? -0,072 0,000 @2013 ? -0,077 0,000

N° Obs. 1753 N° Obs. 447

RZ (%) 28,32 R® (%) 29,97

R® Ajust.(%) 28,03 R* Ajust.(%) 28,86

Tabela 6.2.2- Coeficientes de regressio do modelo para as subamostras (1.2) e (2.2)

EMPRESAS GRUPOS OUTRAS EMPRESAS
IDC/RAIP IDC/RAIP
Variaveis Sinal Variaveis Sinal
independentes esperado  Coef. p-value independentes esperado  Coef.  p-value

RAIP + -0,038 0,000 RAIP + -0,056 0,000
RT - -0,005 0,000 RT - -0,004 0,000
DIM - 0,004 0,000 DIM - 0,007 0,000
BIG4 ? -0,001 0,140 BIG4 ? -0,003 0,105
@2015 ? -0,020 0,000 @2015 ? -0,029 0,000
@2014 ? -0,019 0,000 @2014 ? -0,028 0,000
@2013 ? -0,019 0,000 @2013 ? -0,027 0,000

N° Obs. 5829 N° Obs. 1752

R* (%) 35,24 R* (%) 35,33

R Ajust. (%) 35,16 R Ajust.(%) 35,07

Os modelos regredidos continuam a ser estatisticamente significativos e apresentam um R

ajustado que permite concluir que tém uma capacidade explicativa razoavel ou elevada.

Continua a existir evidéncia que as empresas portuguesas, na presenca de resultados antes de
impostos negativos, tendem a registar mais impostos diferidos credores. No entanto, os coefi-
cientes nas empresas inseridas em grupos econémicos e nas outras empresas apresentam ape-
nas uma ligeira diferenca, o que leva a concluir que a adogao deste procedimento foi tendenci-

almente similar em ambos os grupos nos anos de 2013, 2014 e 2015 (IDCi=0.071*RAIN7#
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+[jit nas outras empresas contra IDCit=0.070*RAINit +fjit nas empresas insetidas em

grupos).

Foi também encontrada evidéncia que corrobora que as empresas portuguesas, na presenga de

resultados antes de impostos positivos, tendem a registar mais impostos diferidos credores e

que sdo, mais uma vez, as outras emptesas que apresentam coeficientes supetiores (IDCit=-

0.056*RAIPit +[5jit nas outras emptesas contra [DCit=-0.038 *RAIPit +[jit nas empre-

sas inseridas em grupos)

Em resumo, podemos concluir que os testes de robustez corroboram as conclusées apresen-
tadas anteriormente no que concerne ao facto de que as empresas portuguesas com RAI nega-
tivo quando registam IDC, tendencialmente, fazem-no com o objetivo de melhorar os resul-
tados liquidos. Contudo, no perfodo de 2013 a 2015, ndo existe uma diferenca tao significativa
nos coeficientes encontrados para as amostras dos dois grupos de empresas, o que podera ser
consequéncia do impacto da crise econdémica, que afetou negativamente, e de forma transver-

sal, os resultados de todas as empresas no decorrer destes trés exercicios econémicos.

Posto isto, no capitulo seguinte sio apresentadas as conclusdes da investigacao; as limitagoes e

os contributos para investigacoes futuras.
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7. CONCLUSAO, LIMITACOES E CONTRIBUTOS
7.1. CONCLUSOES

Apesar de ser expectavel que a adogdo das normas internacionais de contabilidade, numa
primeira fase em 2005 e depois em 2010, fosse constituir um entrave a pratica da manipula-

¢ao dos resultados, a literatura nacional e internacional tem vindo a mostrar o contrario (eg.

Fernandes, 2007).

A subjetividade das normas IAS12/NCRF25, no que toca a0 teconhecimento e mensuta-
¢ao dos impostos diferidos, permite que os gestores e preparadores da informagao financei-
ra usem a discricionariedade de que dispdem, aquando da sua aplicagao, para manipularem
os resultados liquidos das empresas através do accrual especifico dos impostos diferidos, ou
seja, através da manipulagao dos valores da linha “Impostos diferidos” da Demonstracdo
dos Resultados. O principal objetivo é alcangarem um resultado conducente com os objeti-
vos delineados, normalmente associados a incentivos contratuais; incentivos politicos e de
regulamentagdo e a incentivos relacionados com o mercado de capitais (Healy e Wahlen,

1999).

Existem varios estudos internacionais que usam os impostos diferidos como proxy para a ma-
nipulagao dos resultados, onde sao encontradas evidéncias fundamentadas de que as empresas
recorrem muitas vezes ao acual discricionario dos impostos diferidos para manipularem os

seus resultados.

O estudo de Phillips, et al. (2003), que usa o conceito de acrual especifico (Mills and Newber-
ry, 2001) dos impostos diferidos, e assenta na teoria de que a probabilidade de os gestores
usarem a flexibilidade das normas contabilisticas sem impacto nas regras fiscais ¢ maior do que
usarem outras técnicas que interferem com as normas fiscais, foi uma referéncia e um impor-

tante ponto de partida para a presente investigacao.

Em Portugal apenas se encontram dois estudos que usam como proxy para a detencao da ma-
nipulagao dos resultados os impostos diferidos, que sao: Almeida (2013) e Santos (2016). No
entanto, nenhum dos autores separa a componente discricionaria da nao discricionaria des-

te accrual.
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Neste sentido, foi desenhado um modelo econométrico que permitisse aferir se as empresas
portuguesas registam os seus impostos diferidos na estrita observagao das normas, ou se usam
a subjetividade das mesmas para melhorarem os seus resultados. Para isso, foram formuladas
2 questoes de investigagao, que possibilitassem avaliar se o registo dos impostos diferidos cre-
dores, proxy para os acernal discricionarios associados aos impostos diferidos, esta ou nao rela-

cionado com a natureza positiva ou negativa dos resultados antes de impostos.

Os resultados obtidos, com a regressao linear do modelo para as 4 subamostras, permitiram
concluir que as empresas portuguesas, na presenca de resultados antes de impostos negativos,
tendem a registar os impostos diferidos credores no sentido de melhorarem os seus resultados
e, quando os resultados antes de impostos siao positivos, registam os impostos diferidos cre-
dores, tendencialmente ,em consonancia com as normas que estipulam que o registo de Ativos

por Impostos Diferidos esta dependente de resultados positivos futuros § 3 da IAS 12.

E também possivel concluir que, sao as empresas nao inseridas em grupos que mais utilizam a

componente discricionariedade dos impostos diferidos para melhorarem os seus resultados.
7.2. LIMITACOES

A principal limitacdo da presente investigacao é nao ser possivel obter diretamente das de-
monstragoes financeiras o valor dos “Impostos Diferidos” da linha da Demonstragao dos
Resultados. Os 1D, depois segregados em IDC e IDD, foram calculados através da variagdo
das seguintes contas de balango: “Ativos por Impostos Diferidos” (AID); “Passivos por Im-

postos Diferidos” (PID) e “Impostos Diferidos da Reserva de Reavaliagio” (IDREAV).

Outra das limitagoes foi nao ser possivel obter os valores dos créditos fiscais reportaveis, nem
diretamente nem através de uma proxy. Os créditos fiscais sio também uma importante dife-
renca temporaria dedutivel, em paralelo com os prejuizos fiscais, que origina “Ativos por Im-

postos Diferidos”, cujo registo esta também dependente de fatores e critérios subjetivos.

7.3. CONTRIBUTOS E SUGESTOES PARA INVESTIGACAO FUTURA

A evidéncia encontrada na presente investigagio de que as empresas com RAI negativo,
quando registam impostos diferidos credores, tendem a fazé-lo com o objetivo de melhora-
rem os resultados e nao na estrita aplicacao das normas IAS 12/NCRF 25, pode ser de grande

contributo para as entidades que fiscalizam a correta aplicagio das normas nas empresas naci-
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onais. Podemos referir, nomeadamente, o possivel contributo para a Comissao de Normaliza-
¢ao Contabilista, para a Comissio de Valores Mobiliarios, para a Ordem dos Revisores Ofici-

ais de Contas e para a Ordem dos Contabilistas Certificados.

Por outro lado, a presente investigacao pode ser replicada a amostras de empresas sediadas em
outros pafses, com as necessarias adaptagdes conducentes com os regimes fiscais aplicaveis,

por ser inovadora quanto:
1. A forma de calculo dos impostos diferidos da linha da Demonstracio dos Resultados,

2. Ao facto de usar como proxy da manipulagao dos resultados, por via dos impostos di-
feridos, apenas a sua parcela discricionaria, que converge com os impostos diferidos

credores (IDC), e

3. A separagao da amostra em: () empresas que integram grupos economicas, proxy para

a adocao do RETGS e (ii) outras empresas.

Neste sentido, ¢ possivel esperar que a metodologia usada e as conclusdes obtidas nesta dis-
sertacdo possam servir de base e/ou a referéncia a novos estudos e novas investigacoes sobre
a manipula¢do dos resultados por via do acernal discricionario dos impostos diferidos, ou seja,

dos impostos diferidos credores da linha da Demonstragao dos Resultados.
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APENDICE

TABELA DE CORRELACOES DE PEARSSON

EMPRESAS GRUPOS
IDC/RAIN IDC/RAIP
IDC RAIN DIM IDC RAIP DIM
DIM Correlagéao de 330" 254" 1[DIMm, Correlagao de 273" -,096" 1
Pearson Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 Sig. (bilateral) 0,000 0,000
N 2543 2543 2543 N 9439 9439 9439
RAIN Correlagao de 282" 1 254"|RAIP  Correlagao de -212" 1 -,096"
Pearson Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 Sig. (bilateral) 0,000 0,000
N 2543 2543 2543 N 9439 9439 9439
IDC  Correlagao de 1 282" 3307(IDC  Correlagéo de 1 -212" 273"
Pearson Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 Sig. (bilateral) 0,000 0,000
N 2543 2543 2543 N 9439 9439 9439
**_Acorrelagao é significativa no nivel 0,01 (bilateral).
*.Acorrelagéo é significativa no nivel 0,05 (bilateral).
OUTRAS EMPRESAS
IDC/RAIN IDC/RAIP
IDC RAIN DIM IDC RAIP DIM
DIM Correlagao de 327" 285" 1|DIM Correlagao de 300" -159" 1
Pearson Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 Sig. (bilateral) 0,000 0,000
N 643 643 643 N 2835 2835 2835
RAIN Correlagédo de 364" 1 2857|RAIP  Correlagao de -226" 1 -159"
Pearson Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 Sig. (bilateral) 0,000 0,000
N 643 643 643 N 2835 2835 2835
IDC Correlagao de 1 364" 3277|IDC Correlagao de 1 -226" 3007
Pearson Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 Sig. (bilateral) 0,000 0,000
N 643 643 643 N 2835 2835 2835

**_Acorrelacéo é significativa no nivel 0,01 (bilateral).

*.Acorrelagdo é significativa no nivel 0,05 (bilateral).
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ANEXO

ANEXO 1 RANKING TAXAS DE IMPOSTO CORPORATIVO - OCDE 2018

Statutory corporate income tax rates, 2018

-
238

When comparing 2000 and 2018,
statutory corporate tax rates:

i,
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Fonte: OCDE. Org
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