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RESUMO 

Este estudo analisou os incentivos e a propensão ao Gerenciamento de 
Resultados (GR) em empresas familiares e não familiares. Pesquisa descritiva, foi 
realizada por meio de levantamento e abordagem quantitativa dos dados. A 
amostra do estudo correspondeu a 182 contadores de empresas familiares e não 
familiares. Os resultados demonstraram que técnicas semelhantes de GR são 

realizadas pelas empresas familiares e não familiares, bem como diferentes 
incentivos impulsionam a utilização de tais técnicas. Infere-se que as empresas 
familiares estão menos propensas ao GR. Os achados também revelam que a 
atividade econômica e os incentivos fiscais estão relacionados à propensão ao 
GR. O estudo contribui ao demostrar que empresas realizam técnicas de GR, as 
quais são motivadas por diferentes incentivos. Esses resultados revelam a 

necessidade de criação de normatizações para a redução de tais práticas e 
aumento da qualidade da informação contábil. Além disso, ao demonstrar que 
empresas familiares apresentam menor propensão ao gerenciamento de 
resultados, demonstra-se que a propriedade da empresa pode ser um fator 
explicativo para o aumento da qualidade da informação contábil.  

 

Palavras-Chave: Gerenciamento de resultados. Empresas familiares. Empresas 
não familiares. Incentivos ao gerenciamento de resultados.  
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ABSTRACT  

This study analyzed the incentives and propensity for Earnings Management (GR) 
in family and non-family businesses. Descriptive research was carried out by means 
of a survey and a quantitative approach to the data. The study sample 
corresponded to 182 accountants from family and non-family businesses. The 
results showed that similar EM techniques are performed by family and non-family 

businesses, as well as different incentives drive the use of such techniques. It is 
inferred that family businesses are less prone to EM. The findings also reveal that 
economic activity and tax incentives are related to the propensity to GR. The study 
contributes by demonstrating that companies perform EM techniques, which are 
motivated by different incentives. These results reveal the need to create norms to 
reduce such practices and increase the quality of accounting information. In 

addition, by demonstrating that family businesses are less prone to earnings 
management, it is shown that company ownership can be an explanatory factor 
for increasing the quality of accounting information. 

Keywords: Results management; Family businesses; Non-family businesses. 
Incentives for earnings management 

 

1 INTRODUÇÃO 

O objetivo do estudo consiste em analisar os incentivos e a propensão ao 
GR em empresas familiares e não familiares. O ambiente contábil é 
frequentemente caracterizado por normas e procedimentos complexos e muitas 

vezes ambiguamente definidos, que permitem aos gerentes fazer escolhas que 
melhor correspondam aos fatos contábeis da empresa (Crossland & Hambrick, 
2007). Evidências teóricas sugerem que os gerentes influenciam nas decisões e 
nas práticas de gerenciamento de resultados (GR) (Skaerbaek & Tryggestad, 
2010). Ainda, para Ramírez-Orellana et al. (2017) e Borralho, Vázquez e 
Hernández-Linares (2020), a concentração de propriedade das empresas (não 

familiares ou familiares) pode influenciar as práticas de divulgação das empresas 
e de GR. 

A empresa familiar está concentrada nos membros das famílias (La Porta, 
López-de Silanes & Shleifer, 1999), reduzindo o problema tradicional de agência 
(Ali, Chen & Radhakrishnan, 2007; Fama & Jensen, 1983; Jensen & Meckling, 1976). 
No entanto, outros problemas de agência podem ocorrer em empresas familiares 

(Singla, Veliyath, & George, 2014), nos quais o proprietário da família dominante 
pode extrair a riqueza da empresa em detrimento dos acionistas minoritários 
(Miller & Le Breton-Miller, 2006), gerenciando os resultados para interesse próprio 
(Fan & Wong, 2002). Além disso, os membros da família podem estar menos 
dispostos a supervisionar a atividade de outros membros por razões que refletem 

principalmente laços emocionais (Pieper, 2010), o que dá liberdade aos gestores 
a optarem por diferentes técnicas de GR. 

Por outro lado, os gestores das empresas familiares não estão interessados 
em benefícios de curto prazo porque mantêm seus papéis por longos períodos e 
estão interessados em defender o nome e a reputação da família (Block & 
Wagner, 2014; Prencipe, Bar-Yosef, & Dekker, 2014), portanto, estão menos 
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propensos a gerenciar resultados (Ferramosca & Allegrini, 2018). Além disso, 
durante períodos de baixo desempenho, os gerentes não possuem motivações 
para aumentar os ganhos, porque não possuem medo de perder o emprego, já 
que a família tem confiança na sua gestão (Ferramosca & Allegrini, 2018). Além 
disso, a família desempenha um papel fundamental no desenvolvimento do 

capital humano de seus membros, investindo em educação, transmitindo valores 
e desenvolvendo as habilidades necessárias para controlar comportamentos 
oportunistas (Ferramosca & Allegrini, 2018).  

Estudos sugerem que as técnicas de GR derivam principalmente de 
incentivos (Burgstahler, Hail, & Leuz, 2006; Dechow, Ge, & Schrand, 2010; Bhatti et 

al. 2021). Bhatti et al. (2021), Chi, Hung, Cheng e Lieu (2015) e Noronha, Zen e 
Vinten (2008) destacam que as empresas possuem diferentes incentivos e 
técnicas para a prática de GR. De acordo com a literatura, os pesquisadores 
testaram e resumiram quatro tipos principais de incentivos para o GR: incentivos 
externos ao contrato, incentivos ao contrato de remuneração de 
administradores, motivações regulatórias e motivações do mercado de capitais. 

Healy (1985) e Lambert (1984) foram os primeiros a destacar a relevância 
do GR. Desde então, pesquisadores tem analisado essa questão. Alguns 
detectaram o GR (Dechow, Sloan e Sweeney, 1995; Jones, 1991; Peasnell, Pope & 
Young, 2000), outros focaram nos seus incentivos (Dechow et al., 1995; Healy & 
Wahlen, 1999; Roychowdhury, 2006). No entanto, recentemente os esforços de 
pesquisa estão buscando entender a propensão ao GR em diferentes ambientes 

organizacionais (Gim, Choi, & Jang, 2019). 

Estudos têm explorado o GR em ambientes de negócios familiares, com 
resultados inconclusivos, já que as empresas familiares têm sido associadas com 
menores (;Bansal, 2021, Ferramosca e Allegrini (2018); Block e Wagner (2014); 
Prencipe Bar-Yosef e Dekker (2014); Ali et al., 2007) e maiores (Chi et al., 2015; 

Razzaque, Ali, e Mather, 2016; Salehi, Hoshmand, e Ranjbar, 2019; Paiva et al., 
2020) práticas de GR. Além disso, a associação entre empresas familiares e GR 
tem sido amplamente explorada em relação às empresas com capital aberto, 
enquanto as familiares privadas receberam pouca atenção (Gim et al., 2019; 
Kvaal, Langli & Abdolmohammadi, 2012; Paiva, Lourenço, & Dias Curto, 2019). 

Destaca-se ainda que pesquisas anteriores sobre as empresas familiares e 

o GR não levaram em consideração a propensão ao GR e os incentivos para a 
sua prática. Por estas razões, ainda resta muito a explorar sobre a qualidade dos 
relatórios financeiros nas empresas familiares (Ferramosca & Allegrini, 2018; 
Songini, Gnan & Malmi, 2013; Prencipe et al., 2014; Eng et al., 2019).  

O surgimento de escândalos contábeis nos últimos anos, juntamente com 
casos contínuos de corrupção, falsificação de contas e financiamento ilegal tem 

levado a uma maior análise das práticas de GR (Abdullah & Ismail, 2016). Embora 
tais práticas tenham sido estudadas por acadêmicos e profissionais nas últimas 
décadas (Healy & Wahlen, 1999; Burgstahler et al., 2006; Dechow & Dichev, 2002), 
a pesquisa no contexto de empresas familiares ainda é incipiente no que se refere 
às práticas adotadas de gerenciamento de resultados e quais os incentivos para 

tal. 

Este artigo contribui para a literatura sobre a propriedade de empresas 
familiares e não familiares e o GR, buscando identificar os incentivos das empresas 
para a realização do GR. Segundo Zahra, Priem e Rasheed (2005) e Xie, Chang e 
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Shiue (2022), as consequências desses comportamentos afetam investidores, 
funcionários, clientes e comunidades locais, refletindo-se, eventualmente, na 
reputação corporativa. Para o investidor é importante entender se a qualidade 
dos lucros difere dependendo da estrutura de propriedade. 

O estudo contribui também ao investigar as práticas de GR em empresas 

de capital fechado e sociedades limitadas. Para Jacoby, Lie e Liu (2019), existe 
uma lacuna na literatura para pesquisa sobre o GR em tais empresas, apesar do 
papel significativo que desempenham no crescimento econômico e na criação 
de empregos. 

 

2 2. INCENTIVOS E ANTECEDENTES DO GERENCIAMENTO DE 

RESULTADOS EM EMPRESAS FAMILIARES  

Ao reconhecer as preocupações crescentes sobre o GR, a literatura tem se 

concentrado na identificação de incentivos gerenciais para a prática do GR 
(Gim et al. 2019). Dentre uma série de motivos, inclui-se o aumento de capital 
(Healy & Wahlen, 1999; Dechow et al., 1995), evitar violações de obrigações de 
dívida (DeFond & Jiambalvo, 1994) e gerentes que buscam ganhos pessoais, tais 
como aumento na remuneração (Gaver, Gaver & Austin, 1995, Bhatti et al. 2021). 

No entanto, os estudos sobre os incentivos para a prática do GR não 

apresentam resultados consensuais. Como afirmam Bhatti et al. (2021), Noronha 
et al. (2008) e Healy e Wahlen (1999), os gestores gerenciam os resultados para 
quatro tipos de incentivos, a saber, incentivos externos ao contrato, incentivos ao 
contrato de remuneração de administradores, motivações regulatórias e 
motivações do mercado de capitais. 

No que diz respeito aos incentivos externos ao contrato, os gestores querem 
evitar violações das cláusulas restritivas que poderiam aumentar os custos 
financeiros (Healy & Wahlen, 1999; DeFond & Jiambalvo, 1994). Além disso, o 
gerenciamento de resultado também é utilizado para facilitar a aprovação de 
empréstimos e se beneficiar de um custo mais baixo da dívida (Kacharava, 2016). 

Watts e Zimmerman (1986) afirmaram que os gerentes possuem incentivos 

para evidenciar lucros futuros para o período contábil atual quando existir um 
plano de bônus. Ainda, os gerentes, para aumentar sua remuneração, podem 
usar procedimentos contábeis específicos para gerenciar os resultados (Healy & 
Wahlen, 1999; Schipper, 1989; Healy, 1985). 

A estreita relação entre contabilidade e a tributação faz com que os 
profissionais encarem as políticas regulatórias como incentivos para a prática de 

GR (Ball, Kothari & Robin, 2000). A política fiscal incentiva o GR em algumas 
situações (Formigoni, Antunes, & Paulo, 2009; Noronha et al., 2008). Marques, 
Rodrigues e Craig (2011) demonstram que as empresas com alíquotas de imposto 
de renda mais alta têm maior probabilidade de desenvolver práticas de GR 
(Pereira & Alves, 2017). Além disso, o GR pode ser usado para evitar ou reduzir 

custos de ações trabalhistas (Dutzi & Rausch, 2016), cumprir diretrizes do governo 
(Dutzi & Rausch, 2016), responder às novas políticas ambientais e à proteção legal 
dos investidores (Leuz, Nanda & Wysocki, 2003). Finalmente, o GR pode ser usado 
para aumentar alguns benefícios regulatórios, seja do governo ou da indústria 
(Lisboa, 2016; Healy & Wahlen, 1999). 
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Embora vários motivos diferentes que impulsionam os comportamentos de 
GR dos gerentes tenham sido identificados, o incentivo para influenciar 
positivamente as expectativas do mercado de capitais e acesso ao capital com 
custos de transação mais baixos foi reconhecido como o mais convincente 
(Dechow et al., 1995; Healy & Wahlen, 1999). Para Burgstahler et al. (2006), o 

financiamento externo nos mercados de capital cria a demanda por informações 
úteis para avaliar e monitorar a empresa, os investidores dependem fortemente 
de informações, tais como demonstrações financeiras e lucros reportados. Ainda, 
Erickson e Wang (1999) e Healy e Wahlen (1999) destacam que um dos motivos 
para a empresa se engajar no GR é influenciar o preço das ações, especialmente 

para aumentar a liquidez do mercado. 

No que se refere ao gerenciamento de resultados, Lisboa (2016) apresenta-
o como uma estratégia dos gerentes para alterar o relatório da empresa, a fim 
de alcançar um determinado objetivo, devido a vários e diferentes motivos. No 
entanto, dado que o objetivo principal das demonstrações contábeis é transmitir 
informações financeiras às partes interessadas externas de maneira oportuna e 

confiável (FASB, 1984), abusar da flexibilidade contábil com a intenção de 
manipular os lucros reportados pode ser uma ameaça potencial à qualidade da 
informação contábil (Kacharava, 2016). 

Segundo Noronha et al. (2008), os gestores utilizam-se de diferentes 
técnicas de GR. Dechow e Skinner (2000) apontam que o foco principal do GR 
não está apenas nas atividades de GR baseadas nos princípios e regras 

contábeis, referindo-se ao momento e reconhecimento das receitas e despesas. 
O GR também pode incluir atividades operacionais que lidam com decisões de 
negócios voluntárias, como redução de preços quando as vendas estão 
atrasadas (Schipper, 1989), ou o timing de decisões de negócios, como atrasar 
ou acelerar gastos discricionários. Ainda, para aumentar os ganhos no curto 

prazo, os gerentes podem escolher uma política contábil que permita que os 
custos sejam capitalizados, em vez de serem contabilizados no resultado 
imediatamente. Isso pode atrasar o reconhecimento de despesas, melhorando, 
assim, os ganhos atuais no relatório financeiro de uma empresa. 

Estudos anteriores enfatizam que a prática de GR difere dependendo se a 
empresa é de propriedade de uma família ou não (Salvato & Moores, 2010). As 

empresas familiares estão negativamente associadas à qualidade do relatório 
financeiro, medida em termos de menor informatividade dos lucros (Ding, Qu & 
Zhuang, 2011), maior uso de accruals discricionários (Chi et al., 2015) e GR por 
atividades reais (Razzaque et al., 2016). As informações financeiras das empresas 
familiares são menos transparentes e a assimetria de informação é maior, 
diminuindo a qualidade de seus relatórios (Cascino, Pugliese, Mussolino & 

Sansone, 2010; Wang, 2006).  

Por outro lado, Siregar e Utama (2008) sugeriram que as empresas familiares 
tinham maior probabilidade de adotar práticas eficientes de GR para transmitir 
informações, em vez de práticas oportunistas. Greco, Ferramosca e Allegrini 
(2015) forneceram evidências de que as empresas familiares eram menos 

propensas a usar baixa de ativos de longo prazo para fins de GR. As relações mais 
próximas entre executivos e a família controladora (Brunello, Graziano e Parigi, 
2003; Miller e Le Breton-Miller, 2006) e o horizonte de investimento de longo prazo 
(Anderson, Mansi, & Reeb, 2003) tornam as empresas familiares menos sensíveis às 
oscilações de curto prazo dos mercados financeiros (Prencipe et al. 2014). 
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Portanto, de maneira geral, assume-se nesta pesquisa o pressuposto de que as 
empresas familiares são menos propensas ao GR. 

 

H1: Empresas familiares são menos propensas ao gerenciamento de resultados. 

 

Dessa maneira, a relação testada na hipótese levantada neste estudo 
contribui para um melhor entendimento sobre as práticas de gerenciamento de 
resultados e seus incentivos em empresas familiares e não familiares. Noronha et 
al. (2008), Ding, Qu e Zhuang (2011), Ferramosca e Allegrini (2018) e Eng et al. 
(2019) identificaram uma relação entre a propriedade das empresas (familiares e 

não familiares) e o gerenciamento de resultados e seus incentivos. A propriedade 
da empresa é uma determinante chave das características informacionais dos 
relatórios da contabilidade. 

  

3 MÉTODO E PROCEDIMENTOS DA PESQUISA 

Estudo descritivo com abordagem quantitativa foi realizado por meio de 
pesquisa de levantamento. A abordagem desta pesquisa é de natureza 
quantitativa. A pesquisa de levantamento foi realizada com a utilização de um 
questionário enviado aos contadores das empresas que compõem a amostra da 
pesquisa 

O instrumento de pesquisa adotado para a coleta dos dados foi 
desenvolvido com questões objetivas, contemplando as variáveis analisadas no 
estudo. O instrumento de pesquisa foi composto de três partes para identificar a 
variável dependente, independentes e variáveis de controle. A primeira destinou-
se a identificar a variável dependente, propensão das empresas para a prática 
de gerenciamento de resultados, sendo avaliado dez técnicas de GR. A segunda 

teve a finalidade de verificar as variáveis independentes, incentivos que levam as 
práticas de gerenciamento de resultados e classificação das empresas em 
empresas familiares e não familiares. Por fim, a terceira parte buscou-se identificar 
quais variáveis de controle que podem interferir nas práticas de gerenciamento 
de resultados. Para cada uma das variáveis expostas nas três partes do 

questionário, o respondente (contador) foi solicitado a opinar de acordo com a 
escala. 

Na Tabela 1 são apresentadas as variáveis utilizadas e sua definição 
operacional. Inicialmente, os instrumentos utilizados para a coleta de dados 
foram traduzidos e retraduzidos, o questionário original foi traduzido para 
português, e este retraduzido novamente para o inglês. O pré-teste foi realizado 

mediante a aplicação do instrumento de pesquisa, enviado via e-mail, para três 
pesquisadores doutores com experiência em contabilidade. Explicou-se a 
finalidade do pré-teste e solicitou-se a sua participação e colaboração, para que 
avaliassem cada item do instrumento de coleta de dados proposto.  

Tabela 1 
Variáveis de Pesquisa e Definição Operacional  

Variáveis Questões Escala 
Definição 

operacional 
Autores 

Variável Dependente 

P r o p e n s ã o
 

a o
 

G e r e n c i a m e n t o
 

d e
 

R e s u l t a d o s PG01 Ajustes da provisão de estoque. Likert  
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PG02 
 

Ajustes nas contas a receber ou 
na provisão para devedores 

duvidosos (aumento ou 
diminuição da despesa de 
provisão). 

Cinco Pontos 
(Nunca) a 

(Sempre) 

Avaliar as 
diferentes 

técnicas de GR 

Adaptado 
de 

Noronha et 
al. (2008) e 

Baralexis 

(2004) PG03 Ajustar as despesas 
administrativas (despesas 
discricionárias e os salários dos 

diretores). 

PG04 Ajustes no reconhecimento de 
juros sobre empréstimo. 

PG05 Ajuste da receita operacional 
(adiantamento ou antecipação 

do tempo de reconhecimento). 

PG06 Ajustar despesas promocionais e 
despesas de publicidade. 

PG07 
 

Contrapartida de ajuste de valor 
justo de instrumentos financeiros 

reconhecida no resultado ou no 
Patrimônio Líquido. 

PG08 

 

Alterar o método de 

depreciação (método linear 
para quotas decrescentes ou 
outro modelo). 

PG09 
 

Ajustes de operações de 
investimento (método de valor 
justo ou equivalência 

patrimonial). 

PG10 Ativar ou lançar como despesas 

gastos com 
pesquisa/desenvolvimento 

Variáveis Independentes  

In
c

e
n

ti
v

o
s 

a
o

 

G
e

re
n

c
ia

m
e

n
to

 d
e

 R
e

su
lt
a

d
o

s 

IG01 Aumentar o montante da 

remuneração dos 
administradores 

Likert 
Cinco Pontos 

(Discordo 
Plenamente) 

e 

(Concordo 
Plenamente) 

Incentivos 

percebidos 
pela empresa 
para a prática 

de GR 

 
Adaptado 

de 
Noronha et 
al. (2008) e 

Salim 
(2012) 

IG02 Manter dividendos estáveis 

IG03 Relatar um lucro razoável e evitar 
perdas 

IG04 Aumentar a confiança dos 
investidores 

IG05 Obter empréstimo bancário 

IG06 

 

Obter posição e reputação no 

mercado empresarial 

IG07 Atender às expectativas do 
mercado de ações 

IG08 Manter o desempenho estável 

E
m

p
re

sa
s 

F
a

m
ili

a
re

s 

 

EF 
ENF 

 

Empresa Familiar 
Empresa Não Familiar 

1 empresas 
familiares e 
0 empresas 

não familiares 

Caracterização 
das empresas 

Ding, Qu e 

Zhuang 
(2011); 

Salvato e 

Moores 
(2010) 

Variáveis de Controle 

A
ti
v
id

a
d

e
 

e
c

o
n

ô
m

ic
a

 

AT01 
AT02 

Empresa Nacional 
Empresa Multinacional 

1 empresa 
nacional e 0 
multinacional 

Classificação 

da empresa em 
nacional e 

multinacional 

Grecco, 

Formigoni, 
Geron e 
Segura 
(2013). 
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C
a

p
it
a

l 
CA 
01 

CA 
02 
CA 

03 

Aberto 

Fechado 
Sociedade Limitada 

1 - Aberto 

2 - Fechado 
3 - Sociedade 

Limitada 

Classificação 

econômica da 
empresa 

Rezende e 

Nakao 
(2012) 

E
n

q
u

a
d

ra
m

e
n

to
 

Tr
ib

u
tá

ri
o

 

 

ET 
Lucro Real 
Lucro Presumido  
Simples Nacional 

1 - Lucro Real 

2 - Lucro 
Presumido 
3 - Simples 

Nacional 

Enquadrament
o tributário das 

empresas. 

Rezende e 
Nakao 

(2012); 
Ball et al. 

(2000); 

Noronha et 
al. (2008) 

In
c

e
n

ti
v

o
 

F
is

c
a

l 

IF Possui algum incentivo fiscal 

1 empresa 

com incentivo 
fiscal e 0 caso 

contrário 

Verificar se a 

empresa possui 
algum 

incentivo fiscal 

Formigoni, 

Antune e 
Paulo 
(2009) 

Te
m

p
o

 d
e

 

E
x
is

tê
n

c
ia

 

TE 
Até 10 anos 
Entre 11 a 50 anos 

Mais que 50 anos 

1- Até 10 anos 
2 - 11 a 50 

anos 

3 - Mais que 
50 anos 

Tempo de 
existência da 

empresa 

Noronha et 

al. (2008) 

Fonte: elaborado pelos autores. 

 

A amostra analisada é caracterizada como não-probabilística, intencional 
e obtida por acessibilidade e contou com a participação de contadores de 
diferentes empresas familiares e não familiares sediadas no Brasil. Optou-se pelo 

profissional contador, pelo fato dele assumir diferentes posturas em diferentes 
empresas, o que o torna uma peça estratégica dentro das organizações, pois ele 
é o profissional que possui excelência nas informações contábeis geradas, além 
de ser o profissional responsável pela contabilidade financeira de uma 
organização. 

Para a definição da amostra utilizou-se o auxílio de grupos no Linkedin. Após 
a identificação dos profissionais que exercem a função de contadores, enviou-se 
inicialmente um convite pela rede de negócios Linkedin a profissionais ali 
cadastrados.  A partir do recebimento do aceite do convite pelo profissional, 
realizou-se o envio do link do questionário, elaborado no Google Docs. Foram 
encaminhados 1.968 convites e destes 612 aceitaram responder o instrumento de 

pesquisa, por fim obteve 182 questionários válidos para a realização da pesquisa. 
Sendo 101 empresas familiares e 81 empresas não familiares.  

Após a coleta de dados, realizou-se o teste de Alfa de Cronbach para 
estimar a confiabilidade do questionário. Realizou-se o Teste t de amostra 
independente nos dois grupos (empresas familiares e não familiares) para ver se 
eles eram significativamente diferentes. Para ponderar os construtos da 

propensão ao GR (PG) e dos incentivos para o GR (IG) nas empresas familiares e 
não familiares, fez-se uso da entropia para medir o peso que cada variável possui 
no conjunto, possibilitando a execução do método multicritério TOPSIS e, assim, 
formando um ranking entre as técnicas de GR e os incentivos ao gerenciamento 
mais utilizadas pelas empresas familiares e não familiares.  

Com o intuito de verificar a relação entre a propensão ao GR com a 
classificação das empresas (familiares e não familiares), foi operacionalizada uma 
regressão Poisson censurada, controlando os efeitos fixos por setor, utilizando-se 
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do software Statistics Data Analysis (Stata® 13.0). Utilizou-se a regressão de Poisson, 
pois a variável dependente (propensão ao GR) pretende expressar o grau de 
concordância ou discordância, neste estudo avaliada nas dez questões sobre 
propensão ao GR.  

Para a determinação da propensão ao gerenciamento de resultados 

utilizou-se da contagem das técnicas utilizadas pelos contadores. Para isso, se 
analisou as respostas com a escala quase sempre (4) e sempre (5). Ou seja, a 
propensão ao gerenciamento corresponde a soma das técnicas que os 
contadores assinalaram como quase sempre e sempre. 

Referente à variável dependente incentivos para o GR, segundo Paulo, 

Martins e Corrar (2007), na possibilidade de gerenciar os resultados contábeis, os 
gestores o fazem mediante diferentes incentivos. Walker (2013) identificou três 
conjuntos gerais de incentivos que estimulam o uso de discricionariedades nas 
escolhas contábeis. A classificação foi realizada para atingir termos contratuais 
ou metas relacionadas aos relatórios financeiros, influenciar investidores externos 
e/ou intermediários financeiros na formação de expectativas sobre os fluxos de 

caixa e/ou percepção de risco da firma e para disponibilizar um conjunto de 
informações para partes externas (Walker, 2013; Martinez, 2013).  

No que tange às variáveis de controle, devido ao processo de 
globalização, fez com que empresas multinacionais se espalhassem em diversos 
setores da economia, implicando na necessidade de melhor qualidade da 
informação contábil (Manzano & Conesa, 2005). No que se refere às empresas 

abertas, fechadas e limitadas, Coelho e Lima (2009) avaliaram o gerenciamento 
de resultados nas companhias abertas e fechadas e demonstraram que, no Brasil, 
o GR ocorria nas empresas de capital aberto para demonstrar melhor 
desempenho ao mercado. 

Segundo Rezende e Nakao (2012), o enquadramento tributário pode ser 

um fator para que a empresa opte pelo GR, pois este pode impactar no 
pagamento de tributos pela empresa. Por fim, para Gu, Lee e Rosett (2005) a 
idade da empresa é um fator que pode impactar no gerenciamento de 
resultados, sendo que empresas com maior tempo de atuação tendem a ter um 
estado mais sólido de desempenho financeiro e operacional.  

Buscando avaliar a propensão ao gerenciamento de resultados em 

empresas familiares, utilizou-se a Equação 1. Em seguida, na Equação 2 verificou-
se a relação entre a propensão ao gerenciamento de resultados, os incentivos e 
as empresas familiares. Para ambas equações (Equação 1 e 2) a modelagem 
Poisson foi utilizada, pois a variável dependente consiste em dados de contagem. 

Desse modo, o modelo empírico apresenta-se nas Equações 1 e 2. Na 
Equação 1 é apresentada a modelagem utilizada para a relação entre as 

empresas familiares e a propensão ao gerenciamento de resultados. Na Equação 
2 estimou-se os efeitos das empresas familiares, incentivos ao gerenciamento de 
resultados e variáveis de controles na propensão ao gerenciamento de 
resultados. 

 

𝑃𝐺𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐸𝐹𝑖𝑡 + 𝑖. 𝑠𝑒𝑡𝑜𝑟 +  𝜀 

Equação 1 
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𝑃𝐺𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐸𝐹𝑖𝑡 + 𝛽2𝐼𝐺01𝑖𝑡 + 𝛽3𝐼𝐺02𝑖𝑡 + 𝛽4𝐼𝐺03𝑖𝑡 + 𝛽5𝐼𝐺04𝑖𝑡 + 𝛽6𝐼𝐺05𝑖𝑡 + 𝛽7𝐼𝐺06𝑖𝑡

+ 𝛽8𝐼𝐺07𝑖𝑡 + 𝛽9𝐼𝐺08𝑖𝑡 +  𝛽10𝑉𝐶 + 𝑖. 𝑠𝑒𝑡𝑜𝑟 +  𝜀 
Equação 2 

 

Onde:  
PG = Propensão ao Gerenciamento de Resultados; 
EF = Dummy para Empresas Familiares e Não Familiares; 
IG01 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Aumentar o montante da 

remuneração dos administradores); 
IG02 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Manter dividendos estáveis); 
IG03 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Relatar um lucro razoável e 
evitar perdas); 
IG04 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Aumentar a confiança dos 
investidores); 

IG05 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Obter empréstimo bancário); 
IG06 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Obter posição e reputação no 
mercado empresarial); 
IG07 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Atender às expectativas do 
mercado de ações); 
IG08 = Incentivo ao gerenciamento de resultados (Manter o desempenho estável) 

VC = Variáveis de Controle (atividade econômica, capital, enquadramento 
tributário, incentivo fiscal e tempo de existência) 
ε = Erro da Regressão.  

 

As equações 1 e 2 foram rodadas e analisadas separando-se as amostras 

em empresas familiares e não familiares. A Equação 1 foi analisada somente entre 
a propensão ao gerenciamento de resultados (PG) e a dummy, 1 para empresas 
familiares e 0 não familiares. Já as Equação 2 foi rodada e analisada com a PG 
com a dummy (empresa familiar e não familiar), acrescentando as variáveis de 
incentivo ao gerenciamento de resultados e as variáveis de controle, com o 
objetivo de identificar o comportamento do gerenciamento de resultados 

mediantes diferentes incentivos.  

Alguns estudos apontam que empresas familiares produzem melhores 
relatórios financeiros, recorrendo a menores accruals discricionários (Eng, Fang, 
Tian, Yu, & Zhang, 2019; Cascino et al., 2010; Jiraporn & DaDalt, 2009; Ali et al, 
2007), maior informatividade dos lucros e capacidade de antecipar fluxos de 
caixa futuros, bem como maiores coeficientes de resposta de ganhos (Ali et al., 

2007). Portanto, esperamos um efeito negativo nas práticas de gerenciamento de 
resultados nas empresas familiares. 

 

4 APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS 

4.1 Análise Exploratória dos Dados 

A pesquisa compreendeu 182 contadores de empresas familiares e não 
familiares de diferentes organizações sediadas no Brasil. Destas, 101 foram 
classificadas como empresas familiares e 81 não familiares. As empresas que 

compõem a amostra analisada estão distribuídas em três atividades econômicas: 
indústrias (36,27%), comércio (12,08%) e prestadoras de serviço (51,64%). 
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Percebeu-se ainda uma predominância (51,21%) de empresas que apresentaram 
faturamento anual superior a cinco milhões de reais. Em relação ao número de 
empregados, 89 empresas possuem até 100 colaboradores, 38 até 1.000 e há 
ainda 55 empresas com mais de 1.000 empregados.  

Na Tabela 2 (Painel A), inicialmente, verifica-se a distribuição das empresas 

de acordo com a classificação familiar e não familiar. Em seguida, a análise 
descritiva dos resultados é demonstrada, como a avaliação da média e desvio 
padrão, seguido do teste de médias e TOPSYS (teste de ranking) de cada 
constructo.  

 

Tabela 2 
Estatística descritiva, ranking e teste de médias 

Painel A - Estatística descritiva dos constructos de PG e IG 

Variável Ind. 

Empresas Familiares  

(101) 

Empresas Não Familiares 

(81) 
Teste t 

Média DP Ranking Média DP Ranking t p-value 

P
ro

p
e

n
sã

o
 a

o
  

G
e

re
n

c
ia

m
e

n
to

 (
P

G
) PG01 2,77 1,30 4º 2,27 1,27 9º 1,40 0,081 

PG02 3,09 1,28 1º 3,50 1,20 1º -1,09 0,861 
PG03 2,91 1,28 2º 3,11 1,18 2º -0,36 0,643 
PG04 2,85 1,44 3º 3,05 1,34 3º -0,44 0,669 

PG05 2,50 1,38 8º 2,88 1,32 5º -1,24 0,891 
PG06 2,63 1,39 5º 2,55 1,14 6º 0,30 0,381 
PG07 2,35 1,33 9º 2,44 1,09 8º -0,11 0,544 

PG08 2,13 1,34 10º 1,77 1,00 10º 1,17 0,121 
PG09 2,50 1,45 6º 2,50 1,04 7º 0,17 0,431 
PG10 2,51 1,40 7º 3,16 1,09 4º -1,92 0,971 

ANOVA: F = 1,74, df = 81, p = 0,051. 

In
c

e
n

ti
v

o
s 

a
o

 

G
e

re
n

c
ia

m
e

n
to

 d
e

 

R
e

su
lt
a

d
o

 (
IG

) 

IG1 3,09 1,26 7º 3,22 1,21 7º -0,25 0,600 

IG2 3,59 1,18 5º 3,50 0,92 5º 0,27 0,392 

IG3 3,58 1,38 4º 3,88 1,33 6º 0,43 0,333 

IG4 4,17 1,26 2º 4,11 1,23 2º 0,33 0,367 

IG5 3,01 1,20 8º 3,00 1,08 8º -0,61 0,730 

IG6 3,99 1,25 3º 4,11 1,07 1º -0,54 0,705 

IG7 3,36 1,46 6º 3,77 1,00 4º -1,17 0,878 

IG8 4,05 1,11 1º 3,88 1,07 3º 0,75 0,226 

ANOVA: F = 0,99, df = 81, p = 0,502. 

Variáveis 
Painel B - Estatística descritiva das variáveis dicotômicas 

Categoria Observações Frequência 

EF 
1 101 55,49 

0 81 44,51 

AT 
1 146 80,22 

0 36 19,78 

CA 

1 47 25,82 

2 48 26,38 

3 87 47,80 

ET 

1 124 68,13 

2 17 9,34 

3 41 22,53 

IF 
1 81 44,51 

0 101 55,49 

TE 

1 31 17,03 

2 97 53,30 

3 54 29,67 

Legenda: PG. Propensão ao Gerenciamento de Resultados; IG. Incentivos ao Gerenciamento de 
Resultados; EF. Dummy para empresas familiares e não familiares; AT. Atividade Econômica; CA. 
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Capital; ET. Enquadramento Tributário; IF. Incentivo Fiscal: TE. Tempo de Existência da Empresa. 
Fonte: dados da pesquisa.  

 

Ainda na Tabela 2 nota-se que os resultados do teste t são insignificantes. 
Isso indica que a propensão ao GR para as duas amostras (empresas familiares e 
não familiares) não apresenta diferenças significativas, tais resultados podem ser 
motivados pela diferença entre o número de empresas familiares e não familiares, 
o que constitui uma limitação do artigo.  

Em relação às técnicas de GR utilizadas pelas empresas familiares e não 

familiares, verifica-se que a técnica ajustes nas contas a receber ou na provisão 
para devedores duvidosos (aumento ou diminuição da despesa de provisão) 
(PG02) e ajustar as despesas administrativas (despesas discricionárias e os salários 
dos diretores) (PG03) são as mais utilizadas, independentemente de a empresa 
ser familiar ou não.  

Além disso, verifica-se que a técnica menos utilizada foi alterar o método 

de depreciação (método linear para quotas decrescentes ou outro modelo) 
(PG08), o que está de acordo com Noronha et al. (2008), que destacam que essa 
técnica pode ser muito complicada ou o efeito pode ser muito pequeno em 
magnitude, o que explica sua baixa utilização.  

No que se refere aos incentivos ao GR, conforme percebido para a 

propensão ao GR, os resultados do teste t indicam que não existe diferença entre 
empresas familiares e não familiares. No entanto, ao avaliar o ranking, o principal 
incentivo para o GR nas empresas familiares é para manter o desempenho 
estável, enquanto nas empresas não familiares obter posição e reputação no 
mercado empresarial. Tal resultado pode indicar que as empresas familiares 
possuem uma tendência a gerenciar os resultados para manter o desempenho e 

a continuidade da empresa, preservando o patrimônio da família. 

De um modo geral, as empresas, familiares ou não, preferem empregar 
formas simples de GR. As técnicas são diretas e eficazes, como ajustar contas a 
receber, ajustar as despesas administrativas e ajustes no reconhecimento de juros 
sobre empréstimo, para reportar relatórios financeiros mais atrativos. 

No Painel B (Tabela 2) verifica-se que a maior concentração da amostra 

corresponde as empresas familiares (55,49% da amostra). Das empresas 
analisadas, 80,22% correspondem à empresas nacionais, 47,80% são sociedades 
limitadas, 68,13% consistem em empresas do Lucro Real e 55,49% são empresas 
sem incentivos fiscais. Ainda, no que consiste tempo de existência, 53,30% das 
empresas analisadas possuem entre 11 à 50 anos e 29,67% possuem mais de 50 

anos de existência.  

Na Tabela 3 apresenta-se correlação entre as variáveis analisadas no 
estudo.  

 

Tabela 3 
Correlação de Pearson entre as Variáveis 

V PG IG1 IG2 IG3 IG4 IG5 IG6 IG7 IG8 CA ET TE 

PG 1            
IG1 0,11 1           
IG2 0,16* 0,30* 1          

IG3 0,31* 0,36* 0,34* 1         
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IG4 0,24* 0,23* 0,25* 0,26* 1        
IG5 0,11 0,18* 0,20* 0,26* 0,30* 1       

IG6 0,13* 0,26* 0,36* 0,24* 0,61* 0,36* 1      
IG7 0,21* 0,16* 0,22* 0,15* 0,56* 0,26* 0,57* 1     
IG8 0,19* 0,15* 0,32* 0,31* 0,52* 0,22* 0,51* 0,42* 1    

CA -0,06 0,13 0,04 0,02 -0,16* -0,04 0,0* -0,15* -0,09 1   
ET -0,07 0,20* 0,20* -0,01 -0,06 -0,00 0,01 0,00 0,00 0,50* 1  
TE 0,10 -0,20* -0,07 -0,06 0,08 -0,01 0,01 0,06 0,00 -0,60* -0,64* 1 

Legenda: PG. Propensão ao Gerenciamento de Resultados; IG. Incentivos ao Gerenciamento de 
Resultados; CA. Capital; ET. Enquadramento Tributário; TE. Tempo de Existência da Empresa. Notas: 
Níveis de significância: * p<0,01 á p<0,05.  Fonte: Elaborado pelos autores. 

 

Referente à Correlação de Pearson entre as variáveis demonstradas na 
Tabela 3, percebe-se a existência da correlação entre as variáveis. A propensão 
ao gerenciamento de resultados (PG) apresenta correlação positiva com os 
incentivos, o que indica a interligação entre os incentivos e as práticas do 
gerenciamento de resultados. Ainda, percebe-se correção entre os incentivos 

entre as práticas de gerenciamento de resultados  

No que se refere aos incentivos percebe-se uma correlação positiva e 
significativa com o enquadramento tributário das empresas analisadas. No 
entanto, com os incentivos apresentam-se com correlação positiva e negativa 
com capital da empresa.  

Os resultados apresentados na correlação de Pearson demonstram a baixa 
correlação entre as variáveis analisadas na pesquisa, o que justifica a utilização 
da regressão, conforme demonstrado na Tabela 4.  

 

 

 

4.2 Resultados dos Fatores que afetam a Propensão ao Gerenciamento 

de Resultados 

Para a realização do teste da hipótese, sobre a propensão ao GR e 
empresas familiares, realizou-se a regressão Poisson, censurada. Os resultados 
desses testes estão apresentados na Tabela 4.  

Na Tabela 4 verifica-se que as empresas familiares possuem relação 
negativa (-0,5010; p< 0,05) com a propensão ao GR (Equação 1). Além disso, 
percebe-se na Equação 2, em que os incentivos e as variáveis de controle foram 
inseridos, que as empresas familiares ainda apresentam menor propensão ao 
gerenciamento de resultados (-0,4945; p<0,01). Deste modo, tal evidência 
comprova a hipótese de pesquisa H1.  

 

Tabela 4 
Resultado Regressão  

Variáveis 

Dependente: 

PG 

Sinal 

Previsto 

Equação 1 Equação 2 

Coef. Teste t Coef. Teste t 

Const.  +/- 0,8825*** 3,99 -0,3342 -0,57 

EF - -0,5010** -2,04 -0,4945*** -3,03 
IG01 +   0,1247** 2,14 
IG02 +   0,3106*** 4,54 
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IG03 +   0,1750*** 3,32 
IG04 +   0,0738 1,00 

IG05 +   0,0675 0,97 
IG06 +   0,1791** 0,94 
IG07 +   0,067*** 3,05 

IG08 +   0,0937 0,91 
AT +   1,2031*** 4,96 
CA +/-   0,4569*** 1,64 
ET -   0,1000 0,70 

IF -   0,9686*** 5,04 
TE -   0,1228 0,57 

Efeito Fixo Setor Sim Sim 
Teste Goodness-of-fit 0,000 0,000 
AIC  296,97 250,92 

BIC 309,00 294,24 
Log. pseudo-likelihood -143,48 -107,46 
Sig. do modelo 0,000 0,000 

N. 182 182 

Legenda: PG. Propensão ao Gerenciamento de Resultados; IG. Incentivos ao Gerenciamento de 
Resultados; EF. Dummy para empresas familiares e não familiares; AT. Atividade Econômica; CA. 

Capital; ET. Enquadramento Tributário; IF. Incentivo Fiscal: TE. Tempo de Existência da Empresa. N. 
Número de Observações.  
Notas: Níveis de significância: * p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01.   

Fonte: Elaborado pelos autores. 

 

Em termos práticos, esses resultados indicam que as empresas familiares 
apresentam uma redução de -16,64% (-0,5010/3,014 ) de propensão ao GR 

conforme seu efeito isolado, ou 16,42% (-0,4945/3,01) de propensão ao GR 
quando consideradas as variáveis de incentivo e de controle.  

Depreende-se desses resultados (regressão de Poisson) que as empresas 
familiares estão menos propensas ao gerenciamento de resultados, o que 
converge com os estudos de Bansal (2021), Ferramosca e Allegrini (2018), Block e 
Wagner (2014) e Prencipe Bar-Yosef e Dekker (2014), que apontam que gestores 
das empresas familiares estão interessados em defender o nome e a reputação 

da família e, portanto, estão menos propensos a gerenciar resultados.  

Ainda, conforme apontado por Ferramosca e Allegrini (2018), quando uma 
empresa familiar apresenta períodos de baixo desempenho, os gerentes podem 
não possuir motivações para aumentar os ganhos porque não possuem medo de 
perder o emprego, pois a família possui confiança na sua gestão. O estudo 
também converge com o demonstrado por Ferramosca e Allegrini (2018) em que 

empresas familiares investem no capital intelectual, e buscam preservar os valores 
e desenvolver habilidades para controlar comportamentos oportunistas dos seus 
gestores. 

Percebe-se relação positiva e significativa entre o incentivo aumentar o 
montante da remuneração dos administradores (0,1247; p<0,05) e a propensão 
ao gerenciamento de resultados. Deste modo, tais resultados comprovam 

achados anteriores em que a remuneração dos executivos é um incentivo 
significativo para as práticas ao gerenciamento de resultados Healy e Wahlen 
(1999), Schipper (1989), Healy (1985), Noronha et al. (2008) e Gaver et al. (1995). 

 
4 Média da propensão ao gerenciamento de resultados (3,01) não tabulada. 
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Para Martinez (2013) entre as motivações para a prática de gerenciamento 
de resultados destaca-se a preocupação dos gestores com os seus contratos de 
remuneração, o que é possível perceber nos resultados deste estudo. Neste 
mesmo sentido, Cunha e Piccoli (2016) demonstra que a remuneração influencia 
positivamente na propensão ao gerenciamento de resultados por escolhas 

contábeis. 

Além disso, verifica-se que o incentivo ao GR para manter dividendos 
estáveis (IG02) possui relação positiva (0,310; p<0,01) com a propensão ao GR. 
Isso indica que empresas tendem a realizar a prática de gerenciamento de 
resultados para apresentarem dividendos estáveis aos seus acionistas, conforme 

proposto por Noronha et al. (2008). Kasanen e Kinnuanen (1996) identificam que 
as empresas recorrem ao gerenciamento de resultados para apresentar fluxos 
regulares de dividendos aos seus acionistas. Verifica-se ainda que o incentivos ao 
gerenciamento de resultados, relatar um lucro razoável e evitar perdas(IG03) 
(0,175; p<0,01), obter posição e reputação no mercado empresarial (IG06) 
(0,1791; p<0,05) e atender às expectativas do mercado de ações (IG07) (0,067; 

p<0,01) possuem relação com a propensão ao GR. Deste modo, pode-se inferir 
que para relatar um lucro razoável e evitar perdas, ainda aumentar a confiança 
dos investidores e atender as expectativas do mercado de ações são fatores que 
levam as empresas a se engajarem em práticas do GR.  

Os resultados na Tabela 4, de maneira geral apresentam que diferentes 
incentivos percebidos pelos gestores exercem efeito nas diferentes técnicas de 

gerenciamento de resultados utilizadas pelas empresas familiares e não familiares, 
tais resultados convergem dos estudos de (Gim et al., 2019; Noronha et al., 2008; 
Healy & Wahlen, 1999; DeFond & Jiambalvo, 1994).  

A atividade econômica (nacional ou internacional) da empresa 
demonstrou relação positiva (1,2031; p< 0,01) com a propensão ao 

gerenciamento de resultado. Tal resultado indica que empresas multinacionais 
tendem a apresentar menor propensão ao gerenciamento de resultados, 
provavelmente por possuírem maiores controles e processos que minimizam tal 
comportamento, conforme demostrado por Greco et al. (2015).  

Percebe-se que o capital possui relação significativa e positiva com a 
propensão ao gerenciamento de resultados (0,968; p<0,01). Deste modo, é 

possível inferir que empresas de capital aberto estariam menos propensas ao 
gerenciamento de resultados. Isso pode ocorrer pelo fato de que empresas de 
capital aberto estariam impulsionadas pelo mercado a não recorrerem a práticas 
de GR.  

Verifica-se que o incentivo fiscal possui relação positiva (0,968; p<0,01) com 
a propensão ao GR. Este resultado demonstra que empresas que possuem 

incentivos fiscais tendem a utilizar com maior frequência as técnicas de GR, o que 
corrobora o apontado pelo estudo de Noronha et al. (2008). Uma possível 
explicação seria o uso do GR justamente para conseguir obter ou manter tais 
incentivos, embora isto não tenha sido objeto de investigação deste estudo, mas 
pode constituir uma lacuna para pesquisa futura. 

De maneira geral, os achados da pesquisa corroboram com pesquisas 
anteriores que empresas familiares são menos propensas ao gerenciamento de 
resultados (Bansal, 2021; Ferramosca & Allegrini, 2018; Block & Wagner, 2014; 
Prencipe Bar-Yosef e Dekker, 2014; Ali et al., 2007). Ainda, no que se refere aos 
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incentivos as práticas de gerenciamento de resultados a remuneração dos 
executivos, manter dividendos estáveis, relatar um lucro razoável e evitar perdas, 
obter posição e reputação no mercado empresarial e atender às expectativas 
do mercado de ações foram os que se demonstraram evidentes, conforme Gim 
et al. (2019), Noronha et al. (2008), Kasanen e Kinnuanen (1996) e Gaver et al. 

(1995). 

 

5 CONCLUSÕES 

O objetivo do estudo busca analisar os incentivos e a propensão ao GR em 

empresas familiares e não familiares. Para a realização do objetivo pesquisou-se 
as opiniões de contadores de empresas familiares e não familiares sobre os 
incentivos ao gerenciamento de resultados e a propensão ao GR. 

Os achados do estudo demonstraram que não há diferença significativa 
entre as técnicas de gerenciamento de resultados utilizadas entre as empresas 
familiares e não familiares, conforme o ranking do constructo. Deste modo, com 

base na percepção dos contadores, pode-se concluir que as empresas utilizam 
técnicas semelhantes de GR, não importando o fato de serem familiares ou não.  

No que se refere às diferentes técnicas de GR, notou-se que a mais usada 
é na provisão para devedores duvidosos (aumento ou diminuição da despesa de 
provisão), em ambos os grupos de empresas. Esse achado reforça o observado 

por Noronha et al. (2008), para o qual se deve exigir regulamentações rígidas 
sobre transações entre partes relacionadas e apresentação clara de contas a 
receber, bem como das provisões. Regulamentos rigorosos não podem remover 
completamente o GR do mercado, mas, provavelmente, podem reduzi-lo e 
fornecer evidências explícitas para detectar e penalizar tais comportamentos.  

Por meio do ranking de incentivos, constatou-se que o principal incentivo 

para o GR nas empresas familiares é para manter o desempenho estável, 
enquanto nas empresas não familiares pode-se destacar obter posição e 
reputação no mercado empresarial. Assim, pode-se supor que as empresas não 
familiares se preocupam mais com as respostas do mercado do que as empresas 
familiares, o que pode ocorrer por empresas não familiares se exporem mais, 
principalmente por possuírem tendência maior de serem listadas na B3 (Brasil, 

Bolsa, Balcão). 

Como contribuição o estudo pauta-se na combinação da empresa 
familiar e as práticas de gerenciamento de resultados, ao possibilitar a 
identificação das práticas de GR adotadas pelas empresas familiares e não 
familiares, bem como os incentivos que fazem com que as empresas adotem o 

gerenciamento de resultados, o que possibilita aos stakeholders refletir sobre a 
necessidade de ferramenta específica para mitigar tal prática. Ainda, contribuirá 
para a literatura de gerenciamento de resultados e de empresas familiares ao 
compreender quais os aspectos detalhados de GR e incentivos ao GR são 
praticados pelas empresas familiares. 

Como limitação do estudo, a análise por acessibilidade fez com que 

fossem analisados somente um público-alvo de contadores, gerando 
impossibilidade da generalização dos resultados. Além disso, utilizou-se como 
proxy do GR a probabilidade de uso das técnicas empregadas pelas empresas, 
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ao invés de se estimar os accruals discricionários ou resíduos dos modelos de GR 
por decisões operacionais, mais comuns na literatura.  
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