
141UnB Contábil – UnB, Brasília, vol. 10, no 1, jan/jun – 2007

Uma pesquisa sobre o Gerenciamento de Resultados Contábeis: 
causas e conseqüências
Alberto Shigueru Matsumoto e Enéias Medeiros Parreira*

Resumo

O gerenciamento de resultados contábeis nas empresas é um pro-
blema real, sobretudo por encontrar refúgio na fl exibilidade das 
normas e regulamentos contábeis, que permitem alternativas dis-
tintas para a contabilização de um mesmo evento contábil. E mes-
mo, onde há regras, estas facultam ao gerente escolhas distintas 
sobre a aplicação dessas regras. Assim, o objetivo deste trabalho 
é identifi car as principais causas e as conseqüências da prática do 
gerenciamento de resultados contábeis nas empresas, tendo em vis-
ta os diversos usuários, internos e externos, das demonstrações e 
relatórios contábeis, considerando, dentre outros, os conceitos de 
transparência, de subjetividade, de fl exibilidade das normas contá-
beis e o fato de o tema ter despertado o interesse das autoridades re-
guladoras e da imprensa especializada. Pode-se concluir que dentre 
as principais causas que levam os gestores e as empresas a gerencia-
rem os seus resultados contábeis estão o fato de que os Princípios 
Contábeis Geralmente Aceitos não alcançam todas as situações 
possíveis e os incentivos econômico-fi nanceiros, que as empresas 
e os gestores podem obter. Quanto às conseqüências, destaca-se o 
comprometimento das informações contidas nos demonstrativos 
contábeis publicados, bem como o impacto que podem ter os in-
formes divulgados sobre as decisões dos investidores nas Bolsas de 
Valores.
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1 INTRODUÇÃO

Gerenciamento de Lucros, Manipulação (de dados contábeis), 
Contabilidade Criativa, Gerenciamento de Resultados são expres-
sões que se referem a um mesmo fenômeno, sobre o qual vários au-
tores nacionais têm publicado artigos nos meios acadêmico e pro-
fi ssional, na tentativa de esclarecer o que vem a ser tal fenômeno. 
A origem destas expressões vem do termo anglo-saxônico earnings 
management, que, para efeito deste trabalho, será equivalente a Ge-
renciamento de Resultados Contábeis.

O tema tem sua ênfase, dentre outros, pelo fato de que o re-
sultado das empresas é um dos produtos da contabilidade utilizado 
como base para avaliação do desempenho das operações da empre-
sa e para fi ns decisórios por vários usuários das informações contá-
beis, haja vista também os escândalos que envolveram empresas de 
fi nalidade especial dos Estados Unidos, no caso Enron, e no Brasil, 
o Banco Nacional, despertando a atenção das autoridades regula-
doras e da imprensa especializada.

Além disso, esse fenômeno engloba questões controvertidas 
relacionadas com a utilização consciente dos conceitos de objetivi-
dade; de imagem fi el (true and fair view); dos princípios de realiza-
ção da receita e confrontação com as despesas; da ética; do subjeti-
vismo; e da fraude.

Diante do exposto, o problema a ser estudado no decorrer des-
te trabalho é o seguinte:

Quais as causas e as conseqüências do gerenciamento de resul-
tados contábeis, segundo estudos publicados?

O objetivo principal deste trabalho é identifi car as principais 
causas e as conseqüências da prática do gerenciamento de resulta-
dos contábeis nas empresas.

Para isso, será apresentada uma defi nição da expressão ge-
renciamento de resultados contábeis, distinguindo-a de fraudes 
contábeis e apresentando também as principais práticas utilizadas. 
Analisar-se-á, principalmente, a relação entre as causas e as conse-
qüências do gerenciamento de resultados nas empresas.

Não será objeto de estudo de este trabalho propor soluções ou 
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Abstract

Th e accounting income management of companies is a factual pro-
blem, above all for fi nding shelter in the fl exibility of accounting regu-
lations and norms that allow distinct alternatives for the accounting 
of the same accounting event. And even when rules are applied, these 
rules provide managers distinct choices on the application of these 
rules. Th us, the objective of the present work is to identify the main 
causes and outcomes from the accounting income management prac-
tice of companies considering the several users, both internal and ex-
ternal, demonstrations and accounting reports, taking into account, 
among other aspects, concepts such as transparency, subjectivity and 
fl exibility of the accounting norms and the fact that this subject awoke 
the interest of regulatory authorities and specialized press. One may 
conclude that among the main causes that have led managers and 
companies to manage their accounting incomes themselves are the 
fact that the Accounting Principles Generally Accepted do not inclu-
de all possible situations and the economic-fi nancial incentives that 
companies and managers may obtain. In relation to the outcomes, it 
is worth emphasizing the questionable information contained in the 
published accounting schedules as well as the impact of the published 
information on decisions made by investors in the Stock Exchange. 
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dade, realizada por meio da manipulação intencional das informa-
ções contábeis, com o objetivo de apresentar uma imagem desejada 
pelos gestores.

Cardoso (2004) tem como base a defi nição dada por Healy 
e Whalen (1999), apresentada também por vários outros autores, 
por não se restringir apenas ao julgamento discricionário, mas à 
escolha de práticas contábeis, que implica a escolha do momento 
de reconhecimento de receitas e despesas e dos critérios de men-
suração patrimonial, envolvendo a avaliação de estoques, avaliação 
de investimentos em participações acionárias, reavaliação de de-
preciação de imobilizado, etc. Isto é o que ocorre quando os gesto-
res manipulam a atividade operacional da entidade para alcançar 
determinados objetivos.

Amat e Gowthorpe (2004) consideram que o gerenciamento 
de resultados “implica a alteração do resultado fi nanceiro empre-
gando escolhas contábeis, estimativas e outras práticas permitidas 
pela regulação contábil”. 

Para Kraemer (2005, p. 43) a Contabilidade Criativa “é utiliza-
da para descobrir o processo mediante o qual os contadores utili-
zam seu conhecimento sobre as normas contábeis para manipular 
as cifras da empresa, sem deixar de cumprir os princípios de con-
tabilidade”.

Iudícibus (2003) conclui que é necessário procurar diferenciar 
o termo Contabilidade Criativa, comumente relacionada com a 
prática de manipulação de resultados, da Contabilidade conduzida 
e vivifi cada pelo espírito inovador. Entendimento esse defendido 
também por Cardoso (2004, p. 26), que afi rma que além do termo 
ser polêmico, seu uso “[...] pode ser facilmente confundido, de for-
ma a ser empregado indiscriminadamente para designar (adequa-
damente) situações de gerenciamento de resultados e (inadequada-
mente) situações em que se busca o aprimoramento da informação 
contábil.”.

É nesse sentido que Fuji e Slomski (2003, p. 34) destacaram a 
importância do subjetivismo responsável, mostrando que “alguns 
conceitos e técnicas tradicionais utilizados em Contabilidade não 
são mais condizentes ante a atual realidade econômica, constituin-

alternativas para a prática do gerenciamento de resultados contá-
beis nas empresas em qualquer âmbito.

Será uma pesquisa básica, do ponto de vista de sua natureza, 
pois objetiva gerar conhecimentos novos sem aplicação prática pre-
vista. Em relação à abordagem do problema considerar-se-á como 
sendo qualitativa, uma vez que não requer o uso de métodos e técni-
cas estatísticas. E, por proporcionar maior familiaridade com o pro-
blema e ter sido elaborada a partir de material já publicado, do pon-
to de vista de seus objetivos e dos procedimentos técnicos, será uma 
pesquisa exploratória e bibliográfi ca (SILVA; MENEZES, 2001).

2 REFERENCIAL TEÓRICO

O gerenciamento de resultados contábeis é um fenômeno 
ainda pouco explorado nacionalmente, entretanto existem várias 
acepções científi cas encontradas na literatura, as quais são apresen-
tadas evolutivamente.

Martinez (2001), que desenvolveu um estudo pioneiro e em-
pírico das companhias abertas brasileiras, entende que o gerencia-
mento de resultados contábeis é caracterizado como escolhas dis-
cricionárias facultadas ao gerente pelas normas contábeis. Assim, 
pelo uso do julgamento, o gestor realiza suas escolhas em razão dos 
incentivos que o levam a reportar um resultado distinto daquele 
ditado pela realidade concreta dos negócios.

Ele esclarece ainda, que o gerenciamento também pode ocor-
rer por meio de decisões e atos concretos, com implicações no fl u-
xo de caixa da empresa e não somente da manipulação formal das 
contas de resultado.

Já para Santos e Grateron (2003, p. 8), cuja abordagem vai de 
encontro às implicações éticas contábeis, a expressão earnings ma-
nagement “pode ser entendida como gerenciamento ou manuseio 
dos resultados, com a intenção de mostrar uma imagem diferente 
(estável no tempo, melhor ou pior) da entidade.”.

Para Cosenza e Grateron (2003), a contabilidade criativa, ter-
mo que utilizam para se referir à expressão earnings management, 
é uma forma de maquiagem da realidade patrimonial de uma enti-
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Seguindo essa mesma linha de raciocínio, Park e Shin (2004), 
afi rmam que “na ausência de divulgação fraudulenta, as empresas 
podem manipular os resultados contábeis divulgados, porque os 
GAAP (equivalente aos Princípios Contábeis Geralmente Aceitos 
no Brasil) permitem representações alternativas para um mesmo 
evento contábil”. Esse entendimento da diferença entre os dois 
comportamentos é ilustrado grafi camente na Figura 1.

Já para Santos e Grateron (2003, p. 11) “[...] qualquer mani-
pulação da informação contábil que contenha uma distorção na 
conformação correta desta deve ser entendida como uma espécie 
de fraude”, afi rmam.

A polêmica do gerenciamento de resultados contábeis está lon-
ge de ser resolvida, apesar de ser um problema real e as empresas, 
cada vez mais sofi sticadas econômica e fi nanceiramente, exigem 
que essas habilidades e conhecimentos do profi ssional das ciências 
contábeis estejam a serviço de seus interesses.

O Quadro 1 demonstra, por meio de exemplos práticos, a dis-
tinção entre o gerenciamento e a fraude contábil, confi rmando esse 
entendimento a Figura 1, a seguir.

Decisões contábeis “Puras” Decisões com impacto no fl uxo de caixa
“Gerenciamento dos resultados contábeis”

De acordo com as Normas/Princípios Contábeis Práticas Aceitáveis
Contabilidade “Conservadora” Visando Reduzir Fluxo de Caixa Líquido

Reconhecimento muito elevado de provisões;a. 
Aceleração das despesas de depreciação;b. 
Reconhecimento de receitas apenas quando da c. 
cobrança.

Retardar vendas;a. 
Acelerar gastos associados à propaganda e publici-b. 
dade, treinamento e P&D;
Aumentar Despesas de natureza não-operacional c. 
(Banquetes, Bingos, Doações)

Contabilidade “Agressiva” Visando Aumentar Fluxo de Caixa Líquido

Evitar ou reduzir o reconhecimento de provisões;a. 
Reduzir as cotas de depreciação e amortização;b. 
Reconhecimento de receitas durante a produção.c. 

Antecipar ou acelerar as vendas;a. 
Adiar a realização de despesas necessárias de pro-b. 
paganda & publicidade, treinamento ou P&D;
Aumentar Receitas não-operacionais pela venda c. 
de Ativos da empresa.

Contabilidade Fraudulenta e Práticas Inaceitáveis
Que violam as Normas/Princípios Práticas inaceitáveis

Registrar vendas fi ctícias;a. 
Antecipar (documentalmente) a data de realização b. 
das vendas;
Superestimar o estoque pelo registro de inventário c. 
fi ctício.

Receber e não efetuar a entrega do produto;a. 
Não cumprir com os compromissos fi nanceiros;b. 
Não pagar tributos lançados.c. 

Quadro 1 – Gerenciamento de resultados contábeis vs Contabilidade fraudulenta/
Práticas impróprias 
Fonte: Adaptado a partir de Dechow e Skinner (2000).

do entraves ao pleno entendimento dos objetivos e necessidades 
dos usuários da informação contábil.”.

Pode-se assim, defi nir que gerenciamento de resultados contá-
beis é a manipulação formal das contas de resultado ou da atividade 
operacional, mediante escolhas discricionárias de práticas e esti-
mativas contábeis com implicações no resultado fi nanceiro e em 
acordo com os princípios e as normas contábeis.

Portanto, não há um consenso entre os autores pesquisados 
com relação à distinção entre fraudes e o gerenciamento de resulta-
dos. Uns tratam ambos os termos como sinônimos, afi rmando que 
a barreira que separa uma prática da outra é muito tênue. Outros, 
ao contrário, distinguem-na diferentemente, esclarecendo as dife-
renças existentes (ver Quadro 1).

Nos princípios dos anos 50, Hepworth (1953) foi um dos pri-
meiros a mencionar manipulação contábil com o objetivo de esta-
bilizar os lucros, a fi m de suavizar suas fl utuações, que na prática é 
tratada por income smoothing

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC), por meio da Re-
solução nº 836/1999, na interpretação técnica da NBC T11 – IT 3 
caracteriza as fraudes como:

Manipulação, falsifi cação, ou alteração de registros ou docu-
mentos, de modo a modifi car os registros de ativos, passivos e 
resultados; apropriação indébita de ativos; suspensão ou omis-
são de transações nos registros contábeis; registros de transa-
ções sem comprovação; e aplicação de práticas contábeis inde-
vidas. (CFC, 1999).

Para Martinez (2001, p. 13):

É crucial entender que ‘gerenciamento’ dos resultados contá-
beis, não é fraude contábil. Ou seja, opera-se dentro dos limites 
do que prescreve a legislação contábil, entretanto nos pontos 
em que as normas contábeis facultam certa discricionarieda-
de para o gerente, este realiza suas escolhas não em função do 
que dita a realidade concreta dos negócios, mas em função de 
outros incentivos, que o levam a desejar reportar um resultado 
distinto.
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Pesquisas empíricas realizadas em países chamados “do pri-
meiro mundo” destacam que, dentro das principais motivações 
para a manipulação contábil, os incentivos econômicos, tanto 
para os gestores como para as próprias empresas, são os mais 
freqüentes impulsionadores da contabilidade criativa. Entre 
os incentivos mais comuns podem-se mencionar os seguintes 
exemplos:

Obtenção de benefícios diretos sobre os resultados alcança-• 
dos, margens das vendas, participação no mercado;
Obtenção de concessões, bonifi cações e prêmios extras;• 
Melhoria da imagem para inclusão no mercado fi nanceiro • 
(bolsas de valores e fi nanciamentos externos);
Obtenção ou manutenção de subvenções para a indústria, • 
ramo de atividade ou setor;
Alcançar medidas de proteção das agências governamentais • 
e organismos internacionais de fi nanciamento;
Obtenção de benefícios fi scais através da isenção e redução • 
das bases de tributação;
Controle de dividendos; e• 
Estratégias competitivas e de mercado, além de outras não • 
menos importantes.

Motivações Objetivos gerais Objetivos específi cos

Motivações 
vinculadas ao 
Mercado de 
Capitais

Modifi car a percepção de • 
risco quanto a investimentos 
nas ações da empresa

Busca de fi nanciamento externo, como lançamento • 
de títulos;
Evitar perdas e manter a continuidade dos resultados;• 
Atender expectativas de lucro dos analistas;• 
Pagar dividendos aos acionistas.• 

Motivações 
contratuais

Monitorar e regular os • 
contratos entre a empresa 
e os grupos de interesse 
(stakeholders)

Contrato de dívida (• leding agreements);
Contratos de compensação de executivos, para garantir • 
remuneração a partir de bônus condicionados a lucros;
Negociação de convenções coletivas de trabalho;• 
Contratos implícitos e • stakeholders costs;
Para manter acordos pactuados com os credores ou • 
evitar pagar dividendos.

Incentivos 
regulamentares 
e custo políticos

Evitar desgastes ao despertar • 
inveja, quando os resultados 
estão muito elevados ou 
acima da média de outros 
setores;

Processos políticos;• 
Proteção de mercado (restrições alfandegárias);• 
Empresas que estão sendo investigadas.• 

Quadro 2 – Incentivos para o gerenciamento de resultados contábeis (earnings 
management)
Fonte: adaptado pelos autores a partir de Martinez (2001).

Esses três grupos de motivações apresentados no Quadro 2 
exemplifi cam, resumidamente, as causas sobre as quais repousam 
as intenções do gerente, no momento em que decide optar pelo ge-

Limites Estabelecidos para Regulamentação

Fraude Fraude

Gerenciamento
de resultados

Gerenciamento
de resultados

Rigidez
regulamentar

Figura 1: Limite entre Gerenciamento de resultados e Fraude Contábil
Fonte: Zendersky (2005, p. 31).

3 ANÁLISE DAS CAUSAS E CONSEQÜÊNCIAS DO 
GERENCIAMENTO DE RESULTADOS CONTÁBEIS

São inúmeras as causas que incentivam os gestores a incorre-
rem na prática do gerenciamento de resultados contábeis.

Napier (2001 apud ZENDERSKY, 2005, p. 32) afi rma que:

Há duas razões principais para o gerenciamento de resultados 
contábeis, sendo a primeira delas o fato de que os Princípios 
Contábeis Geralmente Aceitos não alcançam todas as situações 
possíveis; e, a segunda, que mesmo onde há regras, os gerentes 
podem ter possibilidades de escolhas distintas sobre a aplica-
ção destas regra.

Outras questões como a pressão exercida pelo mercado por 
resultados melhores; o desejo de atrair novos investidores; e a am-
bição de obter compensação remunerada, dentre tantas, são ver-
dadeiras tentações a que estão sujeitos os gestores e executivos nas 
empresas (ver Quadro 2).

Ademais, de acordo com Santos e Grateron (2003, p, 14):
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Para isso, foram relacionados e apresentados no Quadro 3, a 
partir de Iudícibus (2000), os principais usuários das demonstrações 
contábeis e a qualidade básica das informações desejadas a seguir.

Usuário da informação contábil Meta que deseja maximizar ou tipo da 
informação mais importante.

Acionista minoritárioa. Fluxo regular de dividendos.
Acionista majoritário ou com grande b. 
participação

Fluxo de dividendos, valor de mercado da ação, 
lucro por ação.

Acionista preferencialc. Fluxo de dividendos mínimos ou fi xos

Emprestadores em gerald. 
Geração de fl uxos de caixa futuros sufi cientes 
para receber de volta o valor adicionado, produti-
vidade, lucro tributável.

Entidades governamentaise. Valor adicionado, produtividade, lucro tributável.

Empregados em geral, como assalariadosf. 
Fluxo de caixa futuro capaz de assegurar bons 
aumentos ou manutenção de salários, com 
segurança; liquidez.

Média e alta administraçãog. 
Retorno sobre o ativo, retorno sobre o patrimô-
nio líquido; situação de liquidez e endividamento 
confortáveis.

Quadro 3 – Principais usuários das demonstrações contábeis 
Fonte: Iudícibus (2000, p. 21)

Conforme visto pelos autores, pode-se inferir que o gerencia-
mento de resultados contábeis afeta os quesitos clareza e transpa-
rência dos demonstrativos contábeis, que por sua vez servem como 
balizadores das decisões tomadas pelos vários usuários, levando em 
consideração a necessidade que cada um tem de informações sobre 
a entidade e suas operações.

Sob essa ótica, alguns autores que repudiam radicalmente a 
prática do gerenciamento de resultados contábeis, vêm suas causas, 
bem como suas conseqüências, concentradas no impacto que po-
dem ter os informes divulgados sobre as decisões dos investidores 
nas Bolsas de Valores.

Algumas das conseqüências que podem surgir mediante a 
ocorrência do gerenciamento de resultados contábeis são apresen-
tadas, com adaptações, a seguir no Quadro 4.

renciamento de resultados.
Fica também evidente que as causas estão ligadas à continui-

dade do empreendimento, o que é importante para o usuário pelo 
ponto de vista do investimento realizado e retorno esperado do 
mesmo. Nesse aspecto o gerenciamento é crucial, pois protege o 
usuário investidor, transferindo para períodos posteriores o ganho 
ou a perda pela prática da manipulação contábil.

Já as conseqüências do gerenciamento de resultados contábeis 
estão relacionadas diretamente com o nível de transparência da in-
formação contábil e com a divulgação dos relatórios contábeis, de 
forma a enviesar as análises e o processo de tomada de decisões.

O que se questiona profundamente, entretanto, não é tanto o 
fato de existir ou não o gerenciamento dos resultados contábeis, 
mas o impacto que essa prática pode ter junto aos usuários que cre-
ditam confi ança, segurança, solidez e tomam decisões econômico-
fi nanceiras com base nas demonstrações contábeis publicadas pelas 
empresas. Dessa forma, nem sempre estarão refl etindo a imagem 
real e concreta, apesar de estarem corretamente representadas nos 
moldes e padrões exigidos pelos dispositivos contábeis legais.

De fato, a Resolução nº 774/1994, do Conselho Federal de 
Contabilidade (CFC), preceitua que o objetivo da Contabilidade 
manifesta-se na correta apresentação do Patrimônio e na apreensão 
e análise das causas das suas mutações. Do ponto de vista pragmáti-
co, a contabilidade de uma Entidade deve buscar prover os usuários 
com informações econômicas, fi nanceiras e físicas respeito do Pa-
trimônio da Entidade e suas mutações, compreendendo registros, 
demonstrações, análises, diagnósticos e prognósticos.

Fuji e Slomski (2003, p. 35) afi rmam que:

as demonstrações contábeis são relevantes à medida em que 
possam ser utilizadas como instrumentos de predição sobre 
eventos ou tendências futuras”, devendo, portanto, “priorizar 
o usuário, de forma que as informações fi nanceiras atendam 
aos seus desejos e necessidades para a tomada de decisões eco-
nômicas.



152

MATSUMOTO, 
A. S.

PARREIRA, E. M.

UnB Contábil – UnB, Brasília, vol. 10, no 1, jan/jun – 2007 153

Uma pesquisa sobre 
o Gerenciamento 
de Resultados 
Contábeis: causas e 
conseqüências

UnB Contábil – UnB, Brasília, vol. 10, no 1, jan/jun – 2007

Aumento ou redução de despesas como elasticidade no pra-• 
zo de amortizações do ativo intangível e nas depreciações de 
bens do imobilizado de uso – A alteração do prazo da depre-
ciação pela empresa, provoca, em conseqüência, alterações 
nas despesas do período.
Aumento ou redução das receitas, de ativos e do patrimônio • 
líquido – têm refl exos no patrimônio líquido da empresa, 
afetando os índices de endividamento, estrutura patrimo-
nial e de lucratividade, podendo levar os usuários a decisões 
equivocadas, tanto sobre o capital de giro como sobre o valor 
da empresa.
Aumento ou redução do passivo por meio de operações de • 
leasing fi nanceiro, pois o bem não é ativado e a dívida não é 
contabilizada – isso pode levar o usuário a conclusões errô-
neas acerca da liquidez e do endividamento da empresa.
Informação contida no relatório da administração ou no pa-• 
recer dos auditores – a inclusão ou não de informações pode 
levar o usuário a conclusões equivocadas sobre o passado e 
as expectativas para o futuro do empreendimento. A fi gura 
2 ilustra o impacto dessas transações e a prática do gerencia-
mento de resultados contábeis.

Aumento ou redução 
de Receitas ou 

Despesas

Aumento ou 
redução de 
Ativos ou 
Passivos

Reclassifi cação 
de Ativos ou 

Passivos

Manipulação
do Relatório da 

Administração ou 
do Parecer dos 

Auditores

Variação no resultado
Variação de Ativos e 

Passivos

Variação na interpretação da situação econômico-fi nanceira da empresa 

Variação no valor da empresa

Figura 2 – Transações contábeis e suas conseqüências
Fonte: Costa et al (2000 apud Kraemer, 2005, p. 46)

Provavelmente, a principal razão da existência do gerencia-
mento de resultados contábeis está na intenção de modifi car, alte-
rar e distorcer a informação contábil, com efeito, principalmente, 
no valor da empresa. Sendo que a polêmica de toda a discussão é 

Conseqüências Efeitos Motivação

Avaliação positiva da gestão dos dirigentes.• 
Defesa contra aquisições hostis.• 
Melhora a posição negociadora dos contratos.• 
Incrementa a remuneração dos dirigentes.• 
Maior prestígio profi ssional• 

Incrementa ou estabiliza o 
valor patrimonial da empresa 
no mercado de capitais.

Infl uir nos 
resultados 
contábeis

Apresenta uma situação crítica da empresa para tirar • 
proveito no pagamento de impostos.
Evita exigências salariais elevadas.• 
Oculta a situação real frente aos competidores.• 
Permite reescalonar dívidas no longo prazo.• 

Diminui as receitas ou 
aumenta as despesas e custos 
de forma a reduzir os lucros 
para sinalizar uma pior 
situação ao mercado.

Avaliação positiva da gestão dos dirigentes.• 
Estabilidade na remuneração dos gerentes.• 
Maior prestígio profi ssional• 
Impressiona investidores de capital.• 

Estabiliza as receitas ou os 
lucros para apresentar um 
menor perfi l de risco ao 
mercado.

Melhora de posição na celebração de contratos.• 
Incrementa a remuneração dos executivos.• 
Maior estabilidade na permanência no cargo.• 

Mostra bons indicadores 
de rentabilidade, liquidez, 
solvência e endividamento.

Necessidades 
contratuais

Apresenta uma situação crítica da companhia para tirar • 
proveito no momento da renegociação de contratos, 
tanto da própria empresa como de remuneração dos 
gerentes.
Poupança para assegurar futuras remunerações.• 

Mostra maus indicadores 
de rentabilidade, liquidez, 
solvência e endividamento.

Melhoras de posição na celebração de contratos.• 
Estabilidade na remuneração dos dirigentes.• 
Poupança para assegurar futuras remunerações.• 
Atende imposições acionárias por dividendos.• 

Reduz picos de receitas ou 
lucros, no sentido de poten-
cializar o nível de confi ança 
na empresa.

Cumprimento das imposições legais.• 
Atendimento das exigências sociais.• 
Contempla as diretrizes de gestão responsável.• 
Mostra uma situação crítica da empresa para tirar • 
proveito dos recursos públicos.
Evita exigências de reposição salarial.• 
Minimiza as suspeitas de que a companhia pratica o • 
monopólio ou oligopólio no mercado

Mostra bons indicadores 
de rentabilidade, liquidez, 
solvência e endividamento.

Interesses 
políticos e 
sociais

Permite pleitear aumento de tarifas nos setores que • 
estão sob regulação estadual.
Reduz as dívidas fi scais-tributárias.• 

Mostra maus indicadores 
de rentabilidade, liquidez, 
solvência e endividamento. Interesses 

políticos e 
sociais

Minimiza as suspeitas de que a companhia pratica o • 
monopólio ou oligopólio no mercado.
Planejamento do pagamento das dívidas.• 
Evita reduzir as tarifas em setores regulados.• 

Evita excessivas fl utuações 
que possam vir a deteriorar 
ou prejudicar a imagem 
social ou política da empresa.

Quadro 4 – Conseqüências do gerenciamento dos resultados contábeis 
Fonte: adaptação a partir de Cosenza (2000 apud Kraemer, 2005, p. 44)

Algumas transações que também afetam conseqüentemente a 
informação contábil, segundo Salas, Blake e Gutiérrez (2004, p. 7 e 
8) são:
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continuar, “crescer e lucrar”, sob o código da ética, da moral e da 
preservação do profi ssional das ciências contábeis; e, de outro lado, 
os proprietários, acionistas majoritários, com poder de voto e, por-
tanto, de decisão, ávidos por obter ganhos maiores e uma melhor 
rentabilidade de seus dividendos.

No entanto, não existem soluções fáceis de serem implementa-
das nas empresas que gerenciam seus resultados contábeis, impelin-
do-as a utilizarem métodos criteriosos mais próximos da realidade, 
de forma a atender objetivos como a transparência dos relatórios 
contábeis por meio do conceito da assimetria de informações.

Ademais, é necessário desenvolver mais estudos sobre o ge-
renciamento de resultados contábeis, antes de se chegar a alguma 
conclusão, pois tanto as causas como as conseqüências afetam di-
retamente todas as partes interessadas pelas informações geradas 
pela Contabilidade.

REFERÊNCIAS 

AMAT. O.; GOWTHORPE, C. Creative Accounting: Nature, Inci-
dence and Ethical Issues. Journal of Economic Literature, 2004. Dis-
ponível em www.ssrn.com. Acesso em 14.06.2006.

CARDOSO, Ricardo Lopes. Governança corporativa ou gerencia-
mento de resultados? Revista Brasileira de Contabilidade, Brasília/
DF, ano 33, n. 150, p. 18-37, nov./dez. 2004.

Conselho Federal de Contabilidade. Resolução CFC Nº 774/1994. 
Aprova o apêndice à resolução sobre os Princípios Fundamentais 
de Contabilidade. Disponível em: http://www.cfc.org.br/resoluco-
es_cfc/RES_774.DOC. Acesso em: 26 abr.2006.

Conselho Federal de Contabilidade. Resolução CFC Nº 836/1999. 
Aprova a NBC T 11 – IT 3 – Fraude e erro. Disponível em: http://
www.cfc.org.br/resolucoes_cfc/RES_836.DOC. Acesso em: 26 
abr.2006.

o fato de que a imagem fi el da empresa pode não estar condizente 
com os relatórios e demonstrações contábeis publicados, infl uen-
ciando qualquer decisão, considerada prejudicial.

Dessa maneira, as conseqüências são de fato os efeitos gerados 
nos agentes e transações econômicas, como por exemplo, a falta 
de assimetria de informação, os custos de transação, que levam a 
interpretações errôneas, com impactos sociais, econômicos e fi nan-
ceiros para a empresa, os usuários e a sociedade.

4 CONSIDERAÇÕES FINAIS

“O gerenciamento de resultados contábeis é um problema 
real”, como afi rmou Cardoso (2004, p. 19). Por isso, conhecer pro-
fundamente o que leva à prática do gerenciamento de resultados 
contábeis, bem como suas conseqüências, é um desafi o crescente, 
porém corrigi-lo em toda a sua extensão é um desafi o ainda maior. 
Hepworth (1953) foi um dos primeiros a mencionar essa prática.

A sofi sticação das estruturas fi nanceiras e econômicas das 
companhias e os motivos pelos quais os gestores cada vez mais ge-
renciam seus resultados, com a intenção de alterar propositalmente 
a imagem da empresa, têm se tornado alvo de estudo e discussão de 
diversos autores, despertando atenção redobrada dos órgãos regu-
ladores. Haja vista que o principal motivo para a prática do geren-
ciamento se encontra nas brechas legais, normativas e nos dispo-
sitivos regulamentares que facultam o gerente escolhas diferentes 
para reportar resultados distintos.

Notadamente, a transparência das informações contábeis pu-
blicadas pelas empresas torna-se requisito essencial para que os 
usuários tenham a garantia de estarem referenciando suas decisões 
em relatórios confi áveis. De outra forma, haverá como conseqü-
ência um descrédito por parte destes usuários, com relação às de-
monstrações contábeis emitidas pelas companhias que gerenciam 
seus resultados contábeis ou não.

Percebe-se ainda, que existe um impasse ético e de interesses 
nessa questão: de um lado, os gestores que atuam sob a perspectiva 
da administração dos recursos da empresa, com a função de fazê-la 
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