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IMPACTO DO DL N.2 192/2012 NA DECLARACAO
DE INVENTARIOS DAS EMPRESAS

IMPACT OF DL N.2 192/2012 IN COMPANIES DECLARATION
OF INVENTORIES

José Nuno Azevedo, Jorge Alves’, Andreia Teixeira®, André Souto*

Resumo

O objetivo deste estudo ¢ entender se a entrada em vigor do Decreto-lei n°192/2012
sobre a obrigatoriedade da entrega do inventario a Autoridade Tributdria ¢ Aduaneira, com
o modus operandi plasmado na Portaria n°2, de 01/2015, tem um impacto negativo sobre
as margens de lucro declaradas das empresas no exercicio do ano de 2014, em consequéncia
do empolamento do Custo das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas para corrigir
os inventarios declarados (para menos), aproximando-os dos valores reais. Em particular
mostra-se, através de diferencas estatisticas significativas que a hipdtese sugerida ¢ uma rea-
lidade nas microempresas, sobretudo as que apresentam menor volume de negécios, em
diversos setores de atividade.

PALAVRAS-CHAVE: Fraude Fiscal; Gestao de Resultados; Demonstragoes Financeiras.

Abstract

The goal of this study is to understand if the entry into force of Decree-Law 192/2012
regarding the obligation to provide the inventory to Autoridade Tributdria ¢ Aduancira
(Tax and Customs Authority) has a negative impact in the reported profit margins of com-
panies in the 2014 accounting year, as a result of inflation of the Costs of Goods Sold and
Materials Consumed to correct the reported inventories (downwards), providing a closer
estimative of the real values. In particular, it is shown using statistical differences that the
hypothesis suggested is true in micro-enterprises, especially those with lower turnover, in
several activity sectors.

KEYWORDS: Tax Fraud; Earnings Management; Financial Statements.

1. INTRODUGCAO

O site do jornal Expresso®, a 18/12/2014, noticiava a Operagio Stocks que a Autoridade Tri-
butdria e Aduaneira (AT) tinha desencadeado no dia anterior, com a afetagio de 2034 funcio-
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nérios a inspecionar os inventarios (INV) de 10131 empresas, de todo o pafs, avangando que os
primeiros resultados apontavam para o facto de as empresas estarem a declarar um volume de bens
em stock 30% acima da realidade. A noticia mencionava que a dita inspe¢io poderia implicar uma
receita entre 50 e 100 milhées de € decorrentes de corre¢des a efetuar em termos de Imposto sobre
o Valor Acrescentado (IVA) e Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC).

Uma empresa ¢ um instrumento  disposicio das sociedades que visa o fornecimento de um
servico ou bem tirando beneficio financeiro, potenciando a sua margem de lucro (ML). Compete
a0 Estado regular os mecanismos em que as empresas operam, colocando em pratica a maxima do
convivio de uma sociedade cooperativa através da cobranga de impostos. E neste equilibrio ténue
entre ML e mdquina fiscal que se assiste a, por um lado, empresas a socorrerem-se de subterfugios
inerentes a prética comercial que potenciam a ML via o nao pagamento de impostos e, por outro
lado, o Estado a adaptar-se para evitar fugas & cobranca de impostos. Para tal, o Estado tem-se mu-
nido de instrumentos que possibilitam uma melhor monitorizagio da atividade econémica e fiscal
das empresas. Um dos mais recentes ¢ o Decreto-Lei (DL) n°192/2012 de 24/08 que estabelece
a obrigatoriedade de comunicagio dos INV de todas as pessoas coletivas com domicilio fiscal em
territdrio portugués, que disponham de contabilidade organizada e que, nos termos das normas
contabilisticas em vigor, tenham apresentado no ano anterior um volume de negécios (VN) supe-
rior a 100000€. Tal como o disposto na Portaria n°2, de 01/2015 que estabelece a forma de como
essa comunicagio deve ser feita e legitima a entrada em vigor pleno do referido DL, esta medida
visa proporcionar 4 AT informacio atualizada sobre os bens que as empresas possuem de modo
a que possam ser inferidos resultados do lucro tributédvel em cada ano de exercicio econdémico
comparando os bens vendidos e consumidos. De modo a camuflarem lucros ¢ a nio os declarar
ao fisco, sao muitas as empresas, especialmente as mais pequenas em que a gestio ¢ centralizada,
que recorriam ao aumento virtual de stocks, quer de matéria-prima, quer de produtos finalizados.
Com a aprovagio deste DL, estes esquemas deixam de ser uma alternativa, na medida em que a
comparagio de exercicios de anos consecutivos fornece informagio sobre a acumulagio de stocks
que com uma simples inspe¢ao da AT pode ser efetivamente comprovada, ficando a empresa, em
caso de prestagao de falsas declaragoes, sujeita a elevadas coimas. Com a entrada em vigor deste
DL em 01/2015 prevé-se que haja um efeito de corregao de stocks empolados, com impacto nega-
tivo na margem bruta (MB) declarada das empresas, evidenciada na prestagao de contas de 2014.
Pensamos que esta situacio tenha ocorrido, sobretudo em pequenas e microempresas e em alguns
setores de atividade (s.a.) em que a manipulagio de stocks ¢ relativamente facil. Para esta andlise,
recorre-se a detecio dos desvios da MB através de diferencas estatisticas significativas de alguns
parimetros relativos A atividade econdmica e contabilistica das empresas. Esta ¢ a base de investi-
gacio deste trabalho. Pretende-se saber se a obrigatoriedade de declaragiao de INV tem impacto
na performance financeira das empresas no ultimo ano e inferir se esse efeito ¢ mais visivel em
empresas de pequena dimensio e em que s.a. tal diferenca ¢ mais acentuada.

2. REVISAO LITERARIA

A AT hd muito que desconfiava que a relagio entre as compras e vendas de mercadorias decla-
radas nio fazia qualquer sentido. As empresas tendem a registar a totalidade das compras, mas nao
a das vendas, o que implica que os stocks escriturados se vao avolumando e percam qualquer rela-
¢do com a realidade. As empresas ao nao faturarem todas as vendas que realizam estio a manipular
os seus resultados, produzindo Demonstragoes Financeiras (DF) que nao refletem uma imagem
verdadeira e apropriada da situacio econdmico-financeira da empresa, ¢ tendo como principal
incentivo a minimizagio do pagamento de IVA ¢ IRC.

Face ao exposto, faz sentido apresentar o conceito de manipulagio dos resultados (MR), o
qual de acordo com (Schipper, 1989) ¢ (Healy & M., 1999), significa o resultado das escolhas

contabilisticas dos gestores no sentido de, através das DF, obterem um ganho especifico para si



préprios ou para as empresas que dirigem. Segundo (Fields, Lys, & Vincent, 2001), as escolhas
contabilisticas sao uma decisio cujo primeiro propdsito ¢ influenciar os resultados produzidos
pelo sistema contabilistico de forma particular. Nem todas as escolhas contabilisticas envolvem a
MR, mas as implicagoes das escolhas contabilisticas para alcangar um determinado objetivo sao
consistentes com o conceito de MR.

A MR nio se processa apenas através da escolha de diferentes praticas contabilisticas licitas,
mas também através de processos ilicitos (Baralexis, 2004) e (Dechow, Sloan, & Sweeney, 1996).
Tais processos ilicitos podem consubstanciar-se, por exemplo, em subfacturacao de bens e servigos
e na consequente sobrevalorizagio dos INV. Outra forma de MR ¢ através de praticas reais de ma-
nipulagio, as quais significam o abandono de praticas operacionais normais, motivadas pelos in-
teresses dos gestores em fazer os acionistas acreditarem que os objetivos constantes das DF foram
alcancados recorrendo a préticas operacionais normais (Roychowdhury, 2006). Os estudos sobre
MR parecem surgir no ambito da Teoria Positiva da Contabilidade (PAT) proposta por (Wat-
ts & Zimmerman, Towards a Positive Theory of the Determination of Accounting Standards.,
1978). Contudo, de acordo com (Ferreira, 2003), a introdugio do conceito de PAT tem origem
na década de 60 com base em estudos que tentam aplicar modelos empiricos das finangas empre-
sariais & contabilidade financeira. Um dos principais estudos foi desenvolvido por (Ball & Brown,
1968) ¢ tinha como objetivo avaliar a utilidade ¢ a oportunidade dos resultados divulgados pela
contabilidade. Este estudo acabou por fornecer vérias pistas para investigacoes futuras e propor-
cionou uma abordagem empirica para uma classe limitada de escolhas de divulgacao controversas
de informacio financeira (Kothari, 2001). Dos estudos desenvolvidos por Watts e Zimmerman ¢
possivel verificar que a PAT estabelece um conjunto de hipdteses testdveis que tentam explicar e
prever as escolhas de praticas contabilisticas efetuadas pelos gestores, em fungio dos seus interes-
ses num determinado momento. Segundo (Watts & Zimmerman, Positive Accounting Theory:
A Ten Year Perspective., 1990), tais hipéteses sio: plano de compensagao, contratos de divida e
custos politicos.

E possivel encontrar diversos trabalhos sobre como detetar a manipulagio da informagao fi-
nanceira, sobretudo através dos resultados reportados pelas empresas ¢ utilizando como proxy
dessa manipulagio os accruals discriciondrios. Sao também conhecidas algumas das formas uti-
lizadas pelas empresas para manipulagio da informacao financeira. Por exemplo, (Marquardt &
L., 2004), (McNichols & Wilson, 1988), entre outros, estudaram a forma como os resultados po-
dem ser manipulados. Por exemplo, (Marquardt & I., 2004) concluiram, utilizando o modelo de
(Jones, 1991), modificado por (Dechow, Sloan, & Sweeney, Detecting Earnings Management.,
1995), para dados de empresas de paises Anglo-Saxdnicos, que as empresas manipulam os resul-
tados e que tal manipulagio ¢ observével através de um conjunto especifico de accruals discricio-
nérios: dividas a receber, existéncias, dividas a pagar e da depreciagio do ativo fixo. Muitos outros
autores tém abordado esta temdtica onde podemos destacar a revisao da literatura realizada por
(Healy & M., 1999), os trabalhos de (Beatty, Ke, & Petroni, 2002), (Beaver, Mcnichols, & Nel-
son, 2003), (Kinnunen & Koskela, 2003), (Coulton, Taylor, & Taylor, 2005), (Gallén & Giner,
2005), (Ayers, Jiang, & Yeung, 2006), (Hann & Lu, 2007), (Jacob & Jorgensen, 2007), (Parte,
Gonzalo, & Gonzalo, 2007), (Dechow, Ge, & C., Understanding earnings quality: a review of the
proxies, their determinants and their consequences., 2010), (Enomoto, Kimura, & Yamaguchi,
2012), (Zang, 2012), (Evans, Houston, Peters, & H., 2015).

No que concerne aos impostos o objetivo ¢ pagar menos impostos, recorrendo a um planea-
mento que pode incorporar préticas licitas de aproveitar as lacunas da lei (elisio fiscal), ou a prati-
cas ilicitas (evasdo fiscal). Este estudo posiciona-se nas praticas de evasio fiscal, nomeadamente na
pratica de omissio de vendas, dando origem & economia nio registada (ENR) ou também conhe-
cida como economia paralela. Este fendmeno apresenta alguns sinais como o empolamento dos
INV, a diminuigao injustificada das margens e, consequentemente, a diminui¢io dos resultados
com o objetivo de pagar menos impostos.

A ENR em Portugal tem vindo a crescer, representando em 2013, 26.81% do PIB (Afonso,
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2014). A existéncia da ENR tem consequéncias importantes na economia oficial, nomeadamente a
nivel do sistema fiscal e da sua estrutura, da alocagio eficiente de recursos, nas medidas redistributi-
vas do Estado e na estabilizagao da economia, e leva a distorcoes significativas na medicio de varid-
veis macroeconémicas, pelo que politicas econémicas baseadas em estatisticas enviesadas podem nao
ser eficazes. No limite podem nio ser vidveis de todo e distorcidas da realidade, prejudicando assim
as fungdes, eficiéncia e equidade do Estado. Varidveis como a taxa de desemprego, de inflagio e de
crescimento econdmico sio naturalmente distorcidas pela existéncia da ENR, que assume maior im-
portincia primeiramente no setor dos servigos seguido do setor da industria. Também (Schneider,
2008), numa analise de politica econdmica, identifica 4 tipos de efeitos/impactos da ENR na econo-
mia oficial: alocacio, distribuicio, estabilizagio e impacto nas finangas publicas. Para James Henry?,
aevasio fiscal ndo ocorre tanto nos grandes grupos econémicos mas entre as pequenas empresas € 0s
contribuintes singulares, como “médicos, arquitetos e outras profissoes liberais”

Através da manipulacio dos INV as empresas podem também manipular o Custo das Merca-
dorias Vendidas e das Matérias Consumidas (CMVMC), que sendo um custo contabilistico ¢ tam-
bém aceite fiscalmente segundo o art.23 do Cddigo do IRC. O CMVMC, sobretudo nas empre-
sas industriais e comerciais, ¢ aquele que tende a assumir o valor com maior peso nos custos totais
e, por conseguinte, influencia significativamente o valor dos resultados finais das empresas. O DL
n°158/2009, de 13/06, alterado pelo DL n°98/2015, de 2/06, estabelece no seu art.12 quais as em-
presas que se encontram obrigadas a utilizar o Sistema de Inventario Permanente (SIP). No entanto,
o0 n°2 do art.12 preconiza que o SIP nio se aplica as empresas ou entidades que nao ultrapassem,
durante 2 exercicios consecutivos, 2 dos 3 limites estabelecidos no n°2 do art.262 do Cédigo das
Sociedades Comerciais (CSC). Tais limites sdo os seguintes: a) Total do balango: 1500000€; b) To-
tal das vendas liquidas e outros proveitos: 3000000€; ¢) N° de trabalhadores empregados em média
durante o exercicio: 50. As empresas que nao atingirem estes critérios (imaginamos que a maioria)
podem utilizar o Sistema de Inventdrio Intermitente (SII). De acordo com o SII, o CMVMC ¢
apenas apurado no final do exercicio e pode ser calculado do seguinte modo: CMVMC = Existén-
cias Iniciais (EI) + Compras (C) — Existéncias Finais (EF) +/- Regularizacio de Existéncias (RE).
E comum dizer-se que as empresas em Portugal manipulam o valor das EF em fungio do valor que
pretendam que assuma 0 CMVMC ¢, consequentemente o resultado final.

As alteragoes ao DL n°158/2009 de 13/06 pelo DL n°98/2015 de 2/06 implicam que mais
empresas fiquem obrigadas a utilizar o SIP, mantendo-se apenas dispensadas as microentidades, de-
finidas nos termos do n°1 do art.9 do DL n°98/2015 de 2/06 como aquelas que nio ultrapassem
2 dos 3 limites seguintes: a) Total de balango: 350000€; b) VN liquido: 700000€; e c) N° médios
de empregados durante o periodo: 10. Contudo, estas alteragoes apenas passam a vigorar a partir
de 1/01/2016. Assim, ¢ expectavel que as empresas de menor dimensio, porque nio estio até ao
presente ano obrigadas a manter o SII, ndo tenham procedido até ao final de 2014 & contagem fisica
dos seus INV. No entanto, e por for¢a do DL n°198/2012 de 24/08 e da Portaria n°2/2015 de 5/01,
tiveram que efetuar essa contagem com referénciaa 31/12/ 2014 e comunicé-la a AT.

Com o conhecimento que as empresas possufam no final de 2014, nomeadamente da Opera-
¢ao Stocks efetuada no final do ano e com a obrigagao de comunicar & AT até ao final de 01/2015
as quantidades em stock a 31/12/2014, perspetivamos que as empresas tenham verificado a nao
coincidéncia da contagem fisica das suas EF com o valor contabilistico das mesmas. Assim, e face
aos resultados entao divulgados da Operagio Stocks em que os stocks apresentavam um valor
contabilistico 30% acima da realidade, ¢ expectével que as empresas, sobretudo as de pequena
dimensao e que nao possuem SIP, tenham ajustado, para baixo, no final de 2014, o valor contabi-
listico das suas EF para valores coincidentes com as contagens fisicas. Por outro lado, ¢ expectdvel
que a referida corre¢ao dos INV seja efetuada pelo empolamento do CMVMC, sendo previsivel
uma redu¢io da MB no ano em causa para estas empresas. Deste modo, colocamos a seguinte
hipétese de investigagio:

¢ James Henry foi economista chefe da consultora McKinsey e autor do livro “A economia subterrinea dos EUA”.



H1- As empresas com INV, sobretudo as de pequena dimensio e com referéncia ao exercicio
de 2014, prejudicaram a MB comparativamente ao periodo homélogo de 2013, através de um
empolamento do CMVMC e de uma redugio dos IN'V, para que coincidissem com as contagens
fisicas comunicadas & AT em 01/2015.

3. METODOLOGIA

3.1. Descrigéio dos dados

Os dados usados na andlise foram recolhidos através da base de dados SABI - Sistema de Andli-
sis de Balances Ibéricos. Inicialmente os dados foram filtrados considerando as empresas localizadas
no Norte de Portugal e que prestaram contas no perfodo compreendido entre 2009 ¢ 2014 (44055
registos). As varidveis recolhidas para cada registo sio: n° de contribuinte, distrito, concelho, resul-
tado liquido do exercicio, total ativo, capital préprio, n° de empregados, VN, INV, custos com o
pessoal, valor acrescentado bruto, c6digo da CAE principal, c6digo NACE e vendas total. Foram
eliminados da base de dados todos os registos que nao possufam informagio simultinea dos anos
2014,2013 ¢2012 das varidveis VN ¢ INV. Foram também eliminados os registos que nao possufam
informacio para o ano de 2014 das seguintes varidveis: total de ativos e n° de empregados. Com este
novo filtro, a analise estatistica contém 36496 registos. Com base no total de ativos, n° de emprega-
dos ¢ VN, criou-se a varidvel dimensdo, que classifica a empresa em micro, pequena, média e grande.

A recomendagio da Comissio Europeia n°2003/361/CE, (Europeia, 2003), estabelece no
art.2 os efetivos ¢ limiares financeiros que definem as categorias relativamente 4 dimensao das em-
presas, classificando-as da seguinte forma: (1) a categoria das micro, pequenas e médias empresas
(PME) ¢ constituida por empresas que empregam menos de 250 pessoas e cujo VN anual nio ex-
cede 50 milhoes de € ou cujo balango total anual ndo excede 43 milhoes de €. (2) na categoria das
PME, uma pequena empresa ¢ definida como uma empresa que emprega menos de 50 pessoas ¢
cujo VN anual ou balango total anual nao excede 10 milhdes de €. (3) na categoria das PME, uma
microempresa ¢ definida como uma empresa que emprega menos de 10 pessoas e cujo VN anual
ou balanco total anual nao excede 2 milhoes de €. A descri¢ao dos dados pode ser encontrada no

Apéndice (Tabelas A.1 e A.2).

3.2. Métodos Estatisticos

Para comparar varidveis normalmente distribuidas (normalidade testada através dos graficos
QQ), utilizou-se o teste t para amostras emparelhadas. Neste caso, os dados sao descritos pela mé-
dia (desvio-padrio): u (o). Para comparar varidveis categéricas, utilizou-se o teste Qui-quadrado
e neste caso, os dados sao representados pelas frequéncias N (%). Para a correlagio entre varidveis,
apresenta-se o coeficiente de correlago linear, R. Valores de p<0.05 sio considerados significati-

vos. Os dados foram analisados usando o software SPSS (v.22.0, SPSS, Chicago, IL).

4. RESULTADOS
4.1. Relagéio entre o CMVMC e os INV
Consideremos a varidvel “inventdrios_2014_2013” como sendo a diferen¢a entre os INV do

ano 2014 ¢ 2013 ¢ a varidvel “CMVMC_2014_2013" a diferenca entre 0 CMVMC dos anos

2014 ¢ 2013. Comegamos por analisar o coeficiente de correlagio linear destas varidveis para as
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diferentes dimensoes das empresas ¢ concluimos que nio estao linearmente correlacionadas para
as microempresas (Grandes: R=0.246, p-value = 0.001; Médias: R=0.447, p-value < 0.001; Pe-
quenas: R=0.072, p-value < 0.001; Micro: R=-0.005, p-value = 0.419).

Seguidamente, analisamos para as diferentes dimensées, a distribuicao relativamente a estas
2 varidveis, considerando que as varidveis em causa sio nio negativas quando a diferenca é > 0
(incremento ou estagnagéo) € negativas quando a diferenga é < 0 (diminuicio).

Tabela 1. Tabela cruzada para as 4 dimensoes. *: significativo. Teste Qui-Quadrado.

INV (2014-2013)
CMVMC (2014-2013) <0 N(%) >0 N(%) Total N(%)  p-value

Micro <0 5549 (20.5) 6423 (23.8) 11972 (443) <0.001
empresas >0 8242 (30.5)  6792(25.1) 15034 (55.7)

Total 13791 (51.1) 13215 (48.9) 27006 (100)
Pequenas <0 1553 (19.7) 1741 (22.1) 3294 (419)  0.047*
empresas >0 2261(28.7)  2315(29.4) 4576 (58.1)

Total 3814 (48.5) 4056 (51.5) 7870 (100)
Médias <0 258 (18.1)  320(225)  578(40.6)  0.002*
empresas >0 309 (21.7) 536 (37.7) 845 (59.4)

Total 567 (39.8)  856(602) 1423 (100)
Grandes <0 40(203)  27(137)  67(340)  <0.001*
empresas >0 39 (19.8) 91 (46.2) 130 (66.0)

Total 79(40.1)  118(59.9) 197 (100)

Nas grandes, médias e pequenas empresas, a maior % de empresas concentra-se no caso em
que ambas as varidveis sio ndo negativas, ou seja, verificou-se um aumento de CMVMC e um
aumento dos INV. Nas microempresas, tal nao acontece. A maior % de empresas encontra-se na
categoria em que se verificou um aumento de CMVMC ¢ uma redugio nos INV (para uma maior
facilidade de leitura vamos denominar esta categoria por Categoria A). Para estas empresas, vamos
efetuar a mesma andlise, mas para os diferentes s.a..

4.1.1. CMVMC e INV: microempresas

Nas tabelas que se seguem identificamos os s.a. pelos seus respetivos niimeros. A designacio
dos s.a. pode ser consultada na Tabela A.3. do Apéndice.



Tabela 2. Microempresas. *:

significativo. Teste Qui-Quadrado.

INV (2014-2013)
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Setor de CMVMC <0 N(%) >0 N(%) Total p-value
Atividade (2014-2013)
1. <0 122(223)  140(255)  262(47.8)  0.003*
>0 170(31.0)  116(21.2)  286(52.2)
Total 292(533) 256 (467) 548 (100)
2. <0 64(17.9)  104(29.1)  168(469)  0.030°
>0 94(263)  96(268)  190(53.1)
Total 158 (44.1) 200 (55.9) 358 (100)
3. <0 104(197)  120(228)  224(425) 0019
>0 110 (20.9) 193 (36.6) 303 (57.5)
Total 214(40.6)  313(594) 527 (100)
4 <0 56(17.8)  83(263) 139 (441) 0413
>0 79(25.1)  97(30.8) 176 (55.9)
Total 135 (429)  180(57.1) 315 (100)
5. <0 117 (237)  112(227)  229(464) 0471
>0 44(29.1)  121(245)  265(53.6)
Total 261 (52.8)  233(472) 494 (100)
6. <0 157 (180)  228(262)  385(443)  <0.001*
>0 269(309) 216 (248) 485 (55.7)
Total 426(49.0)  444(51.0)  870(100)
7. <0 86(193)  72(161)  158(354)  0.097
>0 180 (40.4) 108 (24.2) 288 (64.6)
Total 266(59.6) 180 (40.4) 446 (100)
8. <0 247 (245)  211(209) 458 (454)  0.057
>0 330(327) 221(219) 551 (54.6)
Total 577(57.2)  432(42.8) 1009 (100)
9. <0 352(23.8)  341(23.1) 693 (469)  0.011°
>0 450 (30.5)  334(22.6)  784(53.1)
Total 802 (543)  675(45.7) 1477 (100)
10. <0 399 (183)  441(202) 840 (385)  <0.001*
>0 755 (346)  586(269) 1341 (61.5)
Total 1154 (52.9) 1027 (47.1) 2181 (100)
11. <0 967 (22.6) 1001 (23.4) 1968 (46.0) 0272
>0 1174 (27.4) 1136 (26.6) 2310 (54.0)
Total 2141(50.0) 2137(50.0) 4278 (100)
12. <0 1590 (22.2) 1637 (22.9) 3227 (45.1)  <0.001*
>0 2286(32.0) 1641(22.9) 3927 (54.9)
Total 3876 (542) 3278 (45.8) 7154 (100)
13. <0 512(192)  651(245) 1163 (437)  <0.001*
>0 920 (34.6) 578 (217) 1498 (56.3)
Total 1432 (53.8) 1229 (462) 2661 (100)
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14. <0 50 (10.8) 148 (31.9) 198 (42.7) 0.008*
>0 98 (21.1) 168 (36.2) 266 (57.3)
Total 148 (31.9)  316(68.1) 464 (100)
15. <0 73 (11.5) 210(33.1) 283 (44.6)  <0.001*
20 155 (24.4) 196 (30.9) 351(554)
Total 228 (36.0) 406 (64.0) 634 (100)
Restantes <0 653 (18.2) 924 (25.7) 1577 (43.9)  <0.001*
setores >0 1028 (28.6) 985 (27.4) 2013 (56.1)
Total 1681 (46.8) 1909 (53.2) 3590 (100)

expectavel é que as variaveis nao sejam consideradas independentes, mas tal nao acontece

O tével é q j deradas independent tal t

para os setores 4,5,7,8¢11. Observa-se também que em todos os setores se verifica uma maior %
e empresas na Categoria A, a excegao dos setores 2, 3, 4, 14 ¢ 15.

d Cat A d t 2,3,4,14¢15

4.1.2. CMVMC e INV para 2014-2013 e 2013-2012: microempresas

Para os setores em que a maior % de empresas esta na Categoria A, vamos comparar se
essa % aumentou ou diminuiu em relagao aos anos 2013-2012.

Tabela 3. Comparacio da % das empresas na Categoria A, para os perfodos 2013-2012 ¢ 2014-
2013, nas microempresas.

CMVMC Positiva e INV Negativos: Categoria A

Setor de Atividade 2013-2012 N (%) 2014-2013 N (%) Efeito (%)

1 121 (22.1) 170 (31.0) +8.9
5 132 (26.7) 144 (29.1) +24
6. 263 (30.2) 269 (30.9) +0.7
7. 136 (30.5) 180 (40.4) +9.9
8 249 (24.7) 330 (32.7) +8
9. 365 (24.7) 450 (30.5) +5.8
10. 606 (27.8) 755 (34.6) +6.8
11. 1133 (26.5) 1174 (27.4) +0.9
12. 1678 (23.5) 2286 (32.0) +8.5
13. 521 (19.6) 920 (34.6) +15

Restantes setores 981 (27.3) 1028 (28.6) +1.3

E de salientar os setores 13,7, 1, 12 e 8, onde o aumento da variagdo da % na categoria A foi
nio inferior a 8%, dos anos 2012-2013 para 2013-2014.

Depois desta andlise, o passo a seguir ¢ dividir as microempresas em varios escaldes para ave-
riguarmos se, efetivamente, nas empresas de menor dimensio ¢ mais evidente o fenémeno de cor-
recio dos INV através do empolamento do CMVMC. Assim sugerimos dividir as microempresas
em 4 escaldes: 1 — empresas com 0<VN <100000€; 2 — empresas com 100000€<VN< 500000€;
3 — empresas com 500000€<VN < 1000000€; 4 — empresas com VN> 1000000€.

A escolha dos limites do escaldo 1 ¢ justificada pela dispensa da comunicagio dos INV & AT
para as empresas que apresentaram em 2014 um VN <100000€. Os restantes escaloes foram divi-
didos por conveniéncia com intuito de verificar a hipétese em estudo.

Nas 4 sec¢des seguintes, apresentaremos a andlise efetuada no ponto 4.1.1, para cada um dos esca-
16es, com objetivo de averiguar se o fenémeno verificado em 4.1.1 ocorre de forma similar nos 4 escaloes
das microempresas ou se, pelo contrério, sio identificados resultados significativamente diferentes.
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4.1.3. CMVMC e INV: escalédo 1

Tabela 4. Escalao 1 *: significativo. Teste Qui-Quadrado.

INV (2014-2013): escalio 1

Setor de CMVMC <0 N(%) >0 N(%) Total p-value
Atividade (2014-2013)
1. <0 34(173)  66(337)  100(51.0)  0.161
>0 42(214)  54(27.6) 96 (49.0)
Total 76(388)  120(612)  196(100)
2. <0 17 (13.7) 42 (33.9) 59 (47.6) 0.047*
>0 30(242)  35(282) 65 (52.4)
Total 47(379)  77(621)  124(100)
3. <0 35(172)  46(227) 81(39.9)  0.008*
>0 31(153)  91(448)  122(60.1)
Total 66 (32.5) 137 (67.5) 203 (100)
4 <0 22(224)  28(286) 50 (51.0) 0.697
>0 23(23.5) 25(25.5) 48 (49.0)
Total 45 (45.9) 53 (54.1) 98 (100)
5. <0 53 (30.8) 41(23.8) 94 (54.7) 0.863
>0 45 (26.2) 33(19.2) 78 (45.3)
Total 98(57.0)  74(43.0) 172 (100)
6. <0 60 (23.8) 77 (30.6) 137 (54.4) 0.109
>0 62 (24.6) 53 (21.0) 115 (45.6)
Total 122 (484)  130(51.6) 252 (100)
7. <0 46(22.8)  38(18.8) 84 (41.6) 0.518
>0 70(347)  48(23.8)  118(58.4)
Total 116(574)  86(42.6) 202 (100)
8. <0 91(21.0)  119(274)  210(484)  0.115
>0 114(263)  110(253)  224(51.6)
Total 205(472)  229(52.8)  434(100)
9. <0 177 (25.5) 166 (24.0) 343 (49.5) 0.434
>0 191 (27.6) 159 (22.9) 350 (50.5)
Total 368 (53.1) 325 (49.6) 693 (100)
10. <0 194 (22.8)  198(23.3)  392(46.1)  0.008*
>0 269 (31.6) 190 (22.3) 459 (53.9)
Total 463 (54.4) 388 (45.6) 851 (100)
11. <0 258 (32.0)  201(249)  459(569)  0.164
>0 212(263)  135(167) 347 (43.1)
Total 470(583)  336(417) 806 (100)
12. <0 601(257) 516(220) 1117 (47.7)  0.001*
>0 745 (31.8)  479(205) 1224 (52.3)

Total 1346 (57.5) 995 (42.5) 2341 (100)
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13. <0 289 (187)  438(283)  727(47.0)  0.001*
>0 462(29.9)  358(23.1)  820(53.0)
Total 751(485)  796(515) 1547 (100)

14, <0 20(100)  68(33.8) 88 (43.8)  0.028*
>0 42 (20.9) 71 (35.3) 113 (56.2)
Total 62(30.8)  139(692) 201 (100)

15. <0 59(12.8) 140 (304)  199(43.2)  0.002*
>0 114 (247)  148(32.1)  262(56.8)
Total 173(37.5)  288(625) 461 (100)

Restantes <0 284 (19.3) 421 (28.6) 705 (47.9) 0.001*
setores >0 375 (25.5) 391 (26.6) 766 (52.1)
Total 659 (448)  812(552) 1471 (100)

De novo esperava-se que as varidveis ndo fossem consideradas independentes, mas tal nio
acontece para os setores 1,4, 5, 6,7, 8,9, ¢ 11. Observa-se também que os setores onde a maior %
de empresas se encontra na Categoria A sao: 7,9, 10, 12 ¢ 13.

Na Secgio 4.1.8, iremos comparar estes resultados com os obtidos para o periodo homélogo,
2013-2012.

4.1.4. CMVMC e INV: escaldo 2

Tabela 5. Escalao 2 *: significativo. Teste Qui-Quadrado.

INV (2014-2013): escalio 1

Setor de CMVMC <0 N(%) >0 N(%) Total p-value
Atividade (2014-2013)
1. <0 81(24.8) 70 (21.5) 151 (46.3) 0.003*
>0 122 (37.4) 53 (16.3) 175 (53.7)
Total 203 (62.3) 123 (37.7) 326 (100)
2. <0 34(19.4) 47 (26.9) 81 (46.3) 0.288
>0 47 (26.9) 47 (26.9) 94 (53.7)
Total 81 (46.3) 94 (53.7) 175 (100)
3. <0 48 (19.4) 54 (21.9) 102 (41.3) 0.503
>0 62 (25.1) 83 (33.6) 145 (58.7)
Total 210 (44.5) 137 (55.5) 247 (100)
4, <0 24(13.2) 50 (27.5) 74 (40.7) 0.046*
>0 51 (28.0) 57 (31.3) 108 (59.3)
Total 75 (41.2) 107 (58.8) 182 (100)
5. <0 51(20.3) 53 (21.1) 104 (41.4) 0.205
>0 84 (33.5) 63 (25.1) 147 (58.6)
Total 135 (53.8) 116 (46.2) 251 (100)
6. <0 86 (15.8) 135 (24.8) 221(40.6)  <0.001*
>0 188 (34.5) 136 (25.0) 324 (59.4)
Total 274(50.3)  271(49.7) 545 (100)
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7. <0 36 (16.3) 32(14.5) 68 (30.8) 0.143
20 97 (43.9) 56 (25.3) 153 (69.2)
Total 133 (60.2) 88 (39.8) 221 (100)
8. <0 132 (26.3) 89 (17.7) 221 (44.0) 0.214
>0 183 (36.5) 98 (19.5) 281 (56.0)
Total 315 (62.7) 187 (37.3) 502 (100)
9. <0 164 (22.6) 167 (23.0) 331 (45.6) 0.002*
>0 242 (33.3) 153 (21.1) 395 (54.4)
Total 406 (55.9) 320 (44.1) 726 (100)
10. <0 161(15.5)  200(19.3) 361 (34.8)  <0.001*
>0 404 (39.0) 271 (26.2) 675 (65.2)
Total 565 (54.5) 471 (45.5) 1036 (100)
11. <0 414 (21.6) 470 (24.5) 884 (46.1)  <0.001*
20 576 (30.1) 456 (23.8) 1032 (53.9)
Total 990 (51.7) 926 (48.3) 1916 (100)
12. <0 694 (20.1) 801 (23.2) 1495 (432)  <0.001*
>0 1195 (345) 770 (22.3) 1965 (56.8)
Total 1889 (54.6) 1571 (45.4) 3460 (100)
13. <0 219 (20.1)  211(19.3) 430 (39.4)  <0.001*
20 448 (41.0)  214(19.6) 662 (60.6)
Total 667 (61.1)  425(38.9) 1092 (100)
14. <0 25(10.2) 78 (31.8) 103 (42.0) 0.030*
20 53 (21.6) 89 (36.3) 142 (58.0)
Total 78 (31.8) 167 (68.2) 245 (100)
15. <0 14 (8.4) 67 (40.4) 81 (48.8) <0.001*
20 38 (22.9) 47 (28.3) 85(51.2)
Total 52 (31.3) 114 (68.7) 166 (100)
Restantes <0 310(17.6) 431 (24.4) 741 (42.0) <0.001*
setores >0 548 (31.0) 476 (27.0) 1024 (58.0)
Total 858 (48.6) 907 (51.4) 1765 (100)

As varidveis sio consideradas independentes para os setores 2, 3, 5,7 ¢ 8. Observa-se também
que os setores onde a maior % de empresas se encontra na Categoria A sdo: 1,2, 5, 6,7, 8,9, 10,
11,12, 13 e os “restantes setores”. Neste escaldo, verifica-se uma maior % de empresas na Categoria

A em quase todos os s.a..

Por conseguinte, neste escalao, ¢ mais notdrio o fenémeno de aumento dos CMVMC e dimi-

nui¢ao dos INV, que nos restantes escaloes.

Na Secgio 4.1.8, vamos comparar os resultados obtidos com o periodo homélogo, 2013-2012.
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4.1.5. CMVMC e INV: escaldo 3

Tabela 6. Escalao 3 *: significativo. Teste Qui-Quadrado.

INV (2014-2013): escalao 1

Setor de CMVMC <0 N(%) >0 N(%) Total p-value
Atividade (2014-2013)
1. <0 3(25.0) 2(16.7) 5 (41.7) 0.276
>0 2(16.7) 5(41.7) 7 (58.3)
Total 5(41.7) 7 (58.3) 12 (100)
2. <0 8(20.5) 8(20.5) 6 (41.0) 0.688
>0 13 (33.3) 10 (25.6) 3 (59.0)
Total 21(53.8) 18 (46.2) 39 (100)
3. <0 13 (25.0) 15 (28.8) 28 (53.8) 0.730
20 10 (19.2) 14 (26.9) 24 (46.2)
Total 23 (44.2) 29 (55.8) 52 (100)
4, <0 6(25.0) 2(8.3) 8 (33.3) 0.019*
>0 4(16.7) 12 (50.0) 16 (66.7)
Total 10 (41.7) 14 (58.3) 24 (100)
5. <0 11 (24.4) 10 (22.2) 21 (46.7) 0.661
>0 11 (24.4) 13 (28.9) 24 (53.3)
Total 22 (48.9) 23 (51.1) 45 (100)
6. <0 9 (14.5) 15 (24.2) 24 (38.7) 0.876
20 15 (24.2) 23(37.1) 38 (61.3)
Total 24 (38.7) 38(61.3) 62 (100)
7. <0 4(222) 2(11.1) 6 (33.3) 0.423
>0 10 (55.6) 2(11.1) 12 (66.7)
Total 14 (77.8) 4(222) 18 (100)
8. <0 18 (33.3) 2(3.7) 20 (37.0) 0.064
>0 23 (42.6) 11 (20.4) 34 (63.0)
Total 41 (75.9) 13 (24.1) 54 (100)
9. <0 11 (22.4) 8 (16.3) 19 (38.8) 0.590
>0 15 (30.6) 15 (30.6) 30 (61.2)
Total 26 (53.1) 23 (46.9) 49 (100)
10. <0 32(16.7) 26(13.5) 8 (30.2) 0.088
>0 56 (29.2) 78 (40.6) 134 (69.8)
Total 88 (45.8) 104 (54.2) 192 (100)
11. <0 169 (20.6) 176 (21.5) 345 (42.1) 0.240
>0 213(26.0) 262 (32.0) 475 (57.9)
Total 382 (46.6)  438(53.4) 820 (100)
12. <0 151 (19.8) 189 (24.8) 340 (44.7) 0214
>0 206 (27.1)  215(28.3) 421 (55 3)
Total 357 (46.9) 404 (53.1) 761 (100)
13. <0 4(23.5) 1(5.9) 5 (29.4) 0.252
20 6(35.3) 6(35.3) 12 (70.6)
Total 10 (58.8) 7 (41.2) 17 (100)




14. <0 4(28.6) 2 (14.3) 6 (42.9) 0.280
>0 3(21.4) 5(35.7) 8 (57.1)
Total 7 (50.0) 7 (50.0) 14 (100)
15. <0 0(0.0) 2(33.3) 2 (333) 0.083
>0 3 (50.0) 1(16.7) 4(66.7)
Total 3(50.0) 3(50.0) 6 (100)
Restantes <0 42 (16.8) 54 (21.6) 96 (38.4) 0.507
setores >0 74 (29.6) 80 (32.0) 154 (61.6)
Total 116 (464)  134(53.6) 250 (100)

As varidveis sio consideradas independentes para a generalidade dos setores, exceto para o
setor 4. Observa-se também que os setores onde a maior % de empresas se encontra na Categoria
As30:2,7,8,9, 13 ¢ 15. Verificamos, neste escaldo, serem poucos os s.a. que apresentam maior %
de empresas na Categoria A.

Salientamos que este escalao agrega uma quantidade muito mais reduzida de empresas que os
escaloes 1 e 2.

4.1.6. CMVMC e INV: escaldo 4

Tabela 7. Escaldo 4 *: significativo. Teste Qui-Quadrado.
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INV (2014-2013): escaldo 1

Setor de CMVMC <0 N(%) >0 N(%) Total p-value
Atividade (2014-2013)
1. <0 4(28.6) 2 (14.3) 6 (429) 0533
20 4(28.6) 4(28.6) 8 (57.1)
Total 8(57.1) 6 (42.9) 14 (100)
2. <0 5(25.0) 7 (35.0) 12 (60.0) 0714
>0 4(20.0) 4(20.0) 8 (40.0)
Total 9 (45.0) 11 (55.0) 20 (100)
3, <0 8 (32.0) 5 (20.0) 13 (520) 0870
>0 7(28.0) 5 (20.0) 12 (48.0)
Total 15(60.0) 10 (40.0) 25 (100)
4 <0 4(36.4) 3(27.3) 7 (63.6) 0303
>0 1(9.1) 3(27.3) 4 (364)
Total 5 (45.5) 6(54.5) 11 (100)
5. <0 2(7.7) 8 (30.8) 10 (385) 0768
>0 4(15.4) 12(462) 16 (61.5)
Total 6(23.1) 20 (76.9) 26 (100)
6. <0 2(18.2) 1(9.1) 3 (27.3) 0.621
>0 4(36.4) 4(36.4) 8 (72.7)
Total 6(54.5) 5 (45.5) 11 (100)
7. <0 0 (00.0) 0 (00.0) 0 (00.0) a
>0 3 (60.0) 2 (40.0) 5 (100)
Total 3 (60.0) 2 (40.0) 5 (100)
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8. <0 6(31.6) 1(53) 7 (36.8) 0.891
>0 10 (52.6) 2(10.5) 12 (63.2)
Total 16 (84.2) 3(15.8) 9 (100)
9. <0 0(00.0) 0(00.0) 0 (00.0) a
>0 2(22.2) 7(77.8) 9 (100.0)
Total 2(22.2) 7(77.8) 9 (100)
10. <0 12 (11.8) 17 (16.7) 29 (28.4) 0.587
>0 26 (25.5) 47 (46.1) 73 (71.6)
Total 38 (37.3) 64 (62.7) 102 (100)
11. <0 126 (17.1) 154 (20.9) 280 (38.0) 0.058
>0 173 (23.5) 283 (38.5) 456 (62.0)
Total 299 (40.6) 437 (59.4) 736 (100)
12. <0 144 (24.3) 131 (22.1) 275 (46.5) 0.046*
>0 140 (23.6) 177 (29.9) 317 (53.5)
Total 284 (48.0) 308 (52.0) 592 (100)
13. <0 0(00.0) 1(20.0) 1 (20.0) 0.025*
>0 4(80.0) 0(00.0) 4 (80.0)
Total 4(80.0) 1(20.0) 5 (100)
14. <0 1(25.0) 0(00.0) 1(25.0) 0.046*
>0 0(00.0) 3(75.0) 3 (75.0)
Total 1(25.0) 3 (75.0) 4(100)
15. <0 0(00.0) 1(100) 1 (100) a
>0 0(00.0) 0(00.0) 0 (00.0)
Total 0(00.0) 1(100) 6(100)
Restantes <0 17 (16.3) 18 (17.3) 35 (33.7) 0.725
setores >0 31(29.8) 38 (36.5) 69 (66.3)
Total 48 (46.2) 56 (53.8) 104 (100)

a)Nio foi calculado porque nio hd registos para 0o CMVMC negativo.

No 4° escaldo, sio consideradas independentes para a generalidade dos setores, exceto setores
12, 13 ¢ 14. Observa-se também que os setores onde a maior % de empresas se encontra na Cate-
goria A sdo: 1,6,7,8 ¢ 13.

A semelhanga dos resultados alcangados no escalio 3, também neste escalio sio poucos os s.a.
que apresentam maior % de empresas na Categoria A. Também 4 semelhanga do escalao 3, este
escaldo incorpora muito menos empresas que os escaldes 1 e 2.

4.1.7. Comparacédo da % de empresas na Categoria A, para os diferen-
tes escaldes

Nas secgoes anteriores, verificamos que a grande maioria das microempresas estao repartidas
pelos escaldes 1 e 2, sendo, portanto, a quantidade destas empresas nos outros escaloes residual.
Verificamos que hd mais s.a. nos escaldes 1 e 2 para os quais as varidveis CMVMC e INV sao
consideradas independentes do que nos escaldes 3 e 4. Constatamos também que nos escaloes 1
¢ 2 existem mais s.a. onde a maior % de empresas se encontra na Categoria A. Constatamos que
as microempresas do escaldo 2, apresentam mais s.a. que verificam o fendmeno de maior % de



empresas na Categoria A. E no escalio 2 que estao concentradas as empresas de menor dimensio,

com menor VN, que sio obrigadas a comunicar os seus INV 4 AT.

Os resultados obtidos para os escaldes 1 e 2, indiciam que foram efetuadas corre¢oes nos INV
através do empolamento do CMVMC, com maior visibilidade no escaldo 2, sendo os s.a. 1, 5, 6, 7,

8,9,10, 11, 12, 13 e os “restantes sctores’; os que apresentam valores maiores.

Tabela 8. % das microempresas na Categoria A, por escaldo.

Setor de Atividade Escalao 1 Escalao 2 Escalio 3 Escalao 4
1. 21.4 37.4 16.7 28.6
2. 242 26.9 333 20.0
3. 15.3 25.1 19.2 28.0
4, 23.5 28.0 16.7 9.1
5. 26.2 33.5 24.4 15.4
6. 24.6 34.5 24.2 36.4
7. 34.7 43.9 55.6 60.0
8. 26.3 36.5 42.6 52.6
9. 27.6 33.3 30.6 22.2
10. 31.6 39.0 29.2 25.5
11. 26.3 30.1 26.0 23.5
12. 31.8 34.5 27.1 23.6
13. 29.9 41.0 35.3 80.0
14. 20.9 21.6 21.4 00.0
15 24.7 22.9 50.0 00.0
Restantes setores 25.5 31.0 29.6 29.8

O escaldo 2 apresenta na maioria dos setores, maior % que o verificado nos restantes escaldes.

Salientamos que o escalao 1, ao contrério dos escaloes 2, 3 ¢ 4, nao ¢ obrigado a comunicar os

INV 4 AT. A literatura aponta para um aumento dos sinais de manipulac¢io dos resultados para

as empresas com menor VN, pois geralmentc $30 mais pequenas € com gestao mais centralizada.

4.1.8. Comparagdao da % das empresas dos escalées 1 e 2 na Categoria
A, entre 2014-2013 e 2013-2012

Nas secgdes anteriores, concluimos que nos escaldes 1 e 2, existem mais s.a. onde a maior % de

empresas se encontra na Categoria A. Constatamos também que nestes dois escaldes existe grande

concentragio de empresas, sendo quase residual a quantidade de empresas que fazem parte dos

escaloes 3 e 4. Por este motivo, nas préximas secgoes vamos concentrar o estudo nos escaloes 1 e

2. Propomos seguidamente comparar os resultados obtidos para os escaldes 1 e 2 com o periodo

homdlogo de 2013-2012.

Tabela 9. Comparacio da % das empresas dos escaldes 1 ¢ 2 na Categoria A.

Setores Escalio 1 Escalao 2 Escalio 1 Escalao 2
(2014-2013) (2014-2013) (20132012)  (2013-2012)
1. 21,4 374 17,3 24,8
2. 24,2 26,9 29,0 34,9
3. 15,3 25,1 19,7 32,8
4, 23,5 28,0 31,6 33,0
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5. 26,2 33,5 26,2 27,5
6. 24,6 34,5 24,6 31,2
7. 34,7 439 26,7 32,1
8. 26,3 36,5 22,1 27,7
9. 27,6 33,3 23,4 25,9
10. 31,6 39,0 26,0 28,7
11. 26,3 30,1 26,3 25,8
12. 31,8 34,5 23,1 23,7
13. 29,9 41,0 16,5 24,2
14. 20,9 21,6 17,9 19,2
15 24,7 22,9 18,7 24,1
Restantes setores 25,5 31,0 23,5 29,6

Pela Tabela 9, concluimos, 4 excecao dos setores 2, 3, 4, que ha um aumento de % de empresas na
Categoria A de 2013-2012 para 2014-2013, para todos os s.a. (juntando os 2 escalées).
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Grifico 1. Comparagio da % do escalio 1, para 2014-2013 ¢ 2013-2012.

Comparagio da % das Microempresas - escaldio 2, para 2014-2013 ¢ 2013-2012
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Grifico 2. Comparagio da % do escalio 2, para 2014-2013 ¢ 2013-2012.

4.2. MB de Resultados dos anos 2014 e 2013

Na sec¢o anterior, concluimos existir um aumento da % de empresas na Categoria A, para
quase todos os s.a., nos escaloes 1 e 2, com maior predominéncia no 2.

Propomos agora comparar a MB, para os periodos 2014-2013 ¢ 2013-2012 para as microem-
presas e depois, para os escaldes 1 (Secgio 4.2.1) e 2 (Secgio 4.2.2).

Para os setores da Tabela 3, vamos analisar se existem diferencas significativas entre a média da
MB do ano 2014 ¢ do ano 2013.
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Tabela 10. *: significativo. Teste t para amostras emparelhadas.

Margem bruta

Setor de Atividade 2014 p (o) 2013 p (o) Diferenca p-value
1. 0.473 (0.24) 0.488 (0.19) 20.01421 0.100
5. 0.479 (0.22) 0.479 (0.22) 0.00006 0.995
6. 0.537 (0.20) 0.536 (0.20) 0.00087 0.864
7. 0.531(0.21) 0.550 (0.21) 2001822 0.073
8. 0.543 (0.84) 0.557 (0.76) -0.01468 0.657
9. 0.523 (0.24) 0.538 (0.20) 2001140 0.045*
10. 0.370 (0.28) 0.385 (0.24) -0.01505 <0.001*
11. 0.307 (0.22) 0.313 (0.21) 20.00599 0.024*
12. 0.265 (0.95) 0.291 (0.23) 1002594 0.018*
13. 0.379 (0.27) 0.392 (0.21) 2001300 0.007*

Restantes setores 0.580 (1.36) 0.593 (0.48) -0.01320 0.435

Da Tabela 10, concluimos que hd uma redugao da MB para todos os s.a., exceto para os setores

Seb.

4.2.1 MB de Resultados dos anos 2014 e 2013 para o escaldo 1

Para os sctores da Tabela 3, vamos analisar se existem diferencas significativas entre a média da

MB do ano 2014 ¢ de 2013, para o escalio 1.

Tabela 11. *: significativo. Teste t para amostras emparelhadas.

Margem bruta

Setor de Atividade 2014 p (o) 2013 p (o) Diferenca p-value
1. 0.458 (0.32) 0.471 (0.21) 001295 0.526
5. 0.551 (0.21) 0.544 (0.24) 0.00761 0.637
6. 0.583 (0.20) 0.582 (0.20) 0.00116 0.915
7. 0.534 (0.26) 0.561 (0.25) 1002418 0.207
8. 0.481 (1.21) 0.533 (0.94) 1005140 0.456
9. 0.527 (0.28) 0.549 (0.22) 1002239 0.037*
10. 0.439 (0.33) 0.463 (0.26) 1002374 0.012*
11. 0.362 (0.30) 0.376 (0.29) 001382 0.178
12. 0.268 (1.61) 0.334 (0.31) 1006657 0.042*
13. 0.350 (0.31) 0.373 (0.22) 1002332 0.002*

Restantes setores 0.571 (2.10) 0.613 (0.69) -0.04149 0.310

Tal como verificado na Seccio 4.2, também para o escaldo 1, verificamos uma redugao da MB
para todos os setores de atividade, exceto para os sctores 5 ¢ 6.

4.2.2 MB de Resultados dos anos 2014 e 2013 para o escaldo 2

Para os sctores da Tabela 3, vamos analisar se existem diferengas significativas entre a média da

MB do ano 2014 ¢ de 2013, para o escalio 2.
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Tabela 12. *: significativo. Teste t para amostras emparelhadas.

Margem bruta

Setor de Atividade 2014 p (o) 2013 p(o) Diferenca p-value
1. 0.498 (0.17) 0.515 (0.17) -0.01736 0.024*
5. 0.475 (0.21) 0.488 (0.19) -0.01237 0.296
6. 0.525 (0.20) 0.526 (0.20) -0.00067 0.914
7. 0.533 (0.17) 0.544 (0.16) -0.01148 0.271
8. 0.582 (0.34) 0.592 (0.46) -0.01048 0.642
9, 0.523 (0.19) 0.531(0.18) 2000246 0.634
10. 0.363 (0.23) 0.376 (0.22) 2001239 0.003*
11. 0.332 (0.22) 0.342 (0.20) -0.01023 0.008*
12. 0.286 (0.31) 0.295 (0.17) -0.00974 0.044*
13. 0.422 (0.17) 0.419 (0.18) 0.00296 0.513

Restantes setores 0.601 (0.24) 0.602 (0.24) 0.00333 0.379

Para o escalio 2, concluimos uma redu¢io da MB para todos os s.a., exceto para o setor 13 ¢
“os restantes setores’.

Em suma, concluimos nas sec¢des anteriores, existir uma redugio da MB para quase todos os
s.a., comparando os periodos de 2014-2013 e 2013-2012, quer para as microempresas em geral,
quer para as dos escaloes 1 e 2.

5. CONCLUSOES

Concluimos com o presente estudo que apenas as microempresas apresentam maior % de
empresas com uma variagio de INV negativa e um aumento do CMVMC, relativamente ao ano
anterior. Nas grandes, médias e pequenas empresas, a maior % de empresas concentra-se no caso
em que ambas as varidveis (CMVMC e INV) sio nio negativas.

Na Secg¢ao 4.1.1 concentramo-nos nas microempresas. Para estas, efetuamos a mesma andlise
para os diferentes setores de atividade, onde concluimos que em todos os setores as empresas na
Categoria A sio em maior numero & excecio dos setores 2, 3, 4, 14 ¢ 15. Seguidamente dividi-
mos as microempresas em 4 escaloes. As do escalao 1, pelo facto de apresentarem um volume de
negodcios inferior a 100000€, nio sao obrigadas a comunicar os INV & AT. Para todos os escaloes
efetuamos a mesma andlise do ponto 4.1.1. Os setores em que se d4 um aumento de CMVMC e
uma diminuicio nos INV sio: escalao 1: 7,9, 10, 12 ¢ 13; escalao 2: 1,2,5,6,7,8,9,10,11,12,13 ¢
restantes setores; escalao 3: 2,7,8,15 e escalao 4: 1,6,7,8,13.

Concluimos que o escaldo 2 ¢ o que apresenta, regra geral, para a maioria dos setores de ativi-
dade, maior % de empresas na Categoria A. Estes resultados nao podem ser dissociados do facto
de ser exatamente no escaldo 2 que encontramos as empresas obrigadas a comunicar INV & AT
com menor volume de negécios e de menor dimensio. Posteriormente, no ponto 4.1.8, com-
paramos os resultados apresentados no ponto 4.1.7, como o periodo homélogo de 2013-2014
e concluimos que para a maioria dos setores de atividade ha efetivamente um aumento da % de
empresas na Categoria A, sobretudo no escalao 2, mas também verificdvel no escalao 1.

No ponto 4.2 analisamos a variagio da MB, para os setores de atividade com maior % de
empresas na Categoria A, e concluimos que existiu uma diminui¢ao da MB para todos os seto-
res, com excegao do 5 e 6. Finalmente, no ponto 4.2.1 e 4.2.2, fizemos o mesmo exercicio para a
totalidade das microempresas, pelo que comparamos as MB para os periodos de 2014-2013 ¢
2013-2012 e concluimos que, na maioria dos setores de atividade, para os escaldes 1 e 2, ocorreu
uma reducio da MB.



Assim aceitamos a hipdtese deste estudo e concluimos que na maioria dos setores de atividade,
as microempresas, sobretudo as que apresentam menor VN e que estio obrigadas a comunicar os
INV 4 AT, e com referéncia ao exercicio de 2014, prejudicaram a MB comparativamente ao perfo-
do homélogo de 2013, através de um empolamento do CMVMC e de uma redugio dos INV, para

que coincidissem com as contagens fisicas comunicadas 8 AT em 01/2015.
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APENDICE

Tabela A.1: Distribui¢io das empresas por distrito.

Distrito N (%)
Aveiro 4132 (11.3)
Braga 9317 (25.5)
Braganga 1073 (2.9)
Guarda 52 (0.1)
Porto 17667 (48.4)
Viana do Castelo 2072 (5.7)
Vila Real 1478 (4.0)
Viseu 705 (1.9)
Total 36496 (100)

Tabela A.2: Distribuic¢io das empresas por dimensio.

Dimensao N (%)
Micro 27006 (74.0)
Pequenas 7870 (21.6)
Médias 1423 (3.9)
Grandes 197 (0.5)
Total 36496 (100)

Tabela A.3: Distribuicio das empresas por setor de atividade (N superior a 500).
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Setor de atividade N (%)
1.Inddstrias alimentares 999 (2.7)
2.Fabricacao de téxteis 800 (2.2)
3.Industria do vestudrio 1374 (3.8)
4.Industria do couro e dos produtos do couro 876 (2.4)
5.Industrias da madeira e da cortica e suas obras, excepto mobilidrio;

fabricacio de obras de cestaria e de espartaria 733 (2.0)
6. Fabricacio de produtos metélicos, excepto mdquinas e equipamentos 1434 (3.9)
7.Fabrica¢io de mobilidrio e de colchdes 751 (2.1)
8.Promocio Imobilidria 1447 (4.0)
9.Atividades especializadas de construcio 1869 (5.1)
10.Comércio, manutengio ¢ reparagio de vaiculos automoveis e motociclos 2568 (7.0)
11.Comércio por grosso (inclui agentes), excepto de veiculos automdveis

e motociclos 5582 (15.3)

12.Comércio a retalho, excepto de veiculos automéveis e motociclos 8055 (22.1)
13.Restauragio ¢ Similares 3146 (8.6)
14.Atividades de satide humana 561 (1.5)
15.0utras atividades dos servigos pessoais 665 (1.8)
Restantes 5636 (15.4)
Total 36496 (100)




