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RESUMO

Esta pesquisa investigou caracteristicas das companhias abertas que permitem
explicar a escolha das isenc¢des disponiveis no pronunciamento técnico CPC 37 no
ano da adocéo inicial das normas internacionais de contabilidade (IFRS) no Brasil. A
aplicacdo das normas internacionais de contabilidade pode desencadear ajustes
retroativos e, por isso, a norma IFRS 1 (First-time Adoption of International Financial
Reporting Standards, inserida no contexto contabil brasileiro por meio da emisséo do
CPC 37 e apds aprovacdo pelos orgaos reguladores) apresenta uma série de
isengcbes que podem ser adotadas nos casos em que a aplicacdo retroativa dos
IFRS no ano da adocdo inicial seja impraticavel ou apresente custo superior ao
beneficio alcancado pelo uso destas informacgdes. Ao analisar o grau de adocao das
isencdes, observou-se que algumas delas foram recorrentes entre as empresas com
atuacdo no Brasil (ex.. combinacbes de negOcios), ao passo que outras
apresentaram baixo indice de adocdo (ex.: instrumentos financeiros compostos),
assim como observado em estudos realizados na Franca e Espanha. A amostra é
composta por 283 empresas nao financeiras que adotaram as normas internacionais
de contabilidade em 2010. Por meio de uma regressao logistica, foi possivel verificar
gue o tamanho da empresa, a rentabilidade, o tipo de empresa de auditoria, o setor
de atuacdo, a listagem no segmento Novo Mercado da BM&FBOVESPA e a
participacdo do imobilizado sobre o ativo total contribuiram para explicar a escolha
guanto a isencdo do custo atribuido. Os resultados contribuem para a discussao
sobre os desafios e a viabilidade da ado¢do de um padrdo contébil Gnico, visto que
caracteristicas das empresas podem influenciar as escolhas contabeis, tal como

observado na isencéo do custo atribuido.

Palavras-chave: escolhas contabeis, isenc¢des, CPC 37, custo atribuido



ABSTRACT

This research investigated the characteristics of public companies that contribute to
explain the choice of the exemptions available in CPC 37 (IFRS 1) when first
adopting International Financial Reporting Standards (IFRS) in Brazil. The application
of IFRS can trigger retroactive adjustments and, therefore, IFRS 1 (First-time
Adoption of International Financial Reporting Standards, included into the Brazilian
context through the issuance of the CPC 37 and after approval by regulators)
presents a series of exemptions that can be adopted in cases where retrospective
application of IFRS in the year of initial adoption is impracticable or the costs may
exceed the benefits achieved by the use of this information. By analyzing the degree
of adoption of exemptions, it was observed that some of them were recurrent among
Brazilian companies (e.g.: business combinations), while others presented a low rate
of adoption (e.g.: compound financial instruments), as observed in studies in France
and Spain. The sample consists of 283 non-financial companies that adopted IFRS in
2010. Based on the logistic regression, we found that company size, profitability, type
of audit firm, sector of activity, listing on the New Market of BM&FBOVESPA and
participation of fixed assets over total assets contributed to explain the choice relative
to the deemed cost exemption. The results contribute to the discussion on the
challenges and feasibility of adopting uniform accounting standard, given that
business characteristics can influence accounting choices, as observed in the

exemption of the deemed cost.

Keywords: accounting choices, exemptions, CPC 37, deemed cost
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1 INTRODUCAO

A adocédo das normas internacionais de contabilidade (IFRS) € um dos mais
importantes marcos regulatérios da histéria da contabilidade mundial: recentemente,
mais de 100 paises passaram a adotar os IFRS ou decidiram fazé-lo em breve

(DASKE et al, 2008, ALEDO et al, 2009).

As normas internacionais de contabilidade (IFRS) sdo um conjunto de
pronunciamentos publicados e revisados pelo International Accounting Standards
Board (IASB), organismo independente e sem fins lucrativos, responséavel por
promover a convergéncia dos padrdes contabeis entre os paises, a partir da busca
pela cooperacdo dos 6érgdos nacionais de normatizacdo contabil (LEMES e SILVA,

2007).

Na Europa, a regulamentacdo da adocao dos padrdes internacionais ocorreu
em 2002 e a publicacdo de demonstrativos em IFRS passou a ser exigida para 0s
periodos iniciados em ou apés 1° de janeiro de 2005 (AISBITT, 2006). Desde entéo,
pesquisas vém sendo desenvolvidas com o0s seguintes propdsitos: evidenciar
expectativas e dificuldades do processo de implantacdo das normas contabeis
internacionais (JERMAKOWICZ, 2004; JERMAKOWICZ e GORNIK-
TOMASZEWSKI, 2006; SUCHER e JINDRICHOVSKA, 2004); avaliar os impactos
dos IFRS sobre grupos de contas contdbeis (AISBITT, 2006; CAMBRIA, 2008;
CORTESI et al, 2009; JARUGA et al, 2007); e investigar direcionadores das
escolhas contabeis na adocao dos IFRS (ALEDO et al, 2009; CORMIER et al, 2009;

CAZAVAN-JENY e JEANJEAN, 2007; KVAAL e NOBES, 2010).
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A aplicacao de alguns IFRS pode desencadear ajustes retroativos. Por isso, a
norma IFRS 1 (First-time Adoption of International Financial Reporting Standards),
inserida no contexto contébil brasileiro por meio da emissdo do Pronunciamento
Técnico CPC 37 e apds a sua aprovacao pelos 6rgéos reguladores?, apresenta uma
série de isencdes que podem ser adotadas nos casos em que a aplicacéo retroativa
dos IFRS no ano da adocdao inicial seja impraticavel ou apresente custo superior ao
beneficio alcancado pelo uso dessas informacdes. O IFRS 1 também lista excecbes
gue devem ser observadas em situacdes nas quais a aplicacéo retroativa dos IFRS
ndo € adequada; ao contrario das isenc¢des, estas sdo obrigatorias (CORMIER et al,

2009).

Esta pesquisa busca investigar quais caracteristicas das companhias abertas
podem explicar a escolha das isencdes disponiveis no CPC 37 no ano da adocéo
inicial das normas internacionais de contabilidade no Brasil, dada a obrigatoriedade
da adocdo a partir de 2010 e o fato de que as companhias deverdo rever suas
politicas contdbeis quando da ado¢do das normas internacionais (JERMAKOWICZ e
GORNIK-TOMASZEWSKI, 2006, p. 177). A partir deste, podem ser citados os

seguintes objetivos especificos:

e Avaliar o grau de adocao das isencdes previstas no CPC 37 e o nivel

de disclosure relativo a estas escolhas.

e Analisar a heterogeneidade das praticas contabeis adotadas pelas

companhias abertas.

! A norma IFRS 1 foi a base para a elaboragéo do Pronunciamento Técnico CPC 37, que por sua vez,
foi aprovado por CVM (Deliberac¢é@o n. 647/10), CFC (NBC TG 37 - Resolucédo n. 1.306/10), SUSEP
(Circular n. 424/11, anexo IV) e ANS (Instrucdo Normativa n. 37/09), sendo, por isso, aplicavel as
companhias abertas, entidades abertas de previdéncia complementar, sociedades de capitalizacao,
sociedades seguradoras e resseguradores locais e operadoras de planos de assisténcia a saude.


http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/Atos_Redir.asp?Tipo=D&File=%5Cdeli%5Cdeli647.doc
http://www.cfc.org.br/sisweb/sre/docs/RES_1306.doc
http://www.susep.gov.br/bibliotecaweb/docOriginal.aspx?tipo=1&codigo=27941
http://www.cpc.org.br/pdf/circ424_AnexoIV_Normas%20Recepcionadas.pdf
http://www.ans.gov.br/portal/site/legislacao/legislacao_integra.asp?id=1968&id_original=0
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e Permitir a discussdo das politicas contabeis escolhidas a partir da
adocdo das normas internacionais de contabilidade e o entendimento

dos possiveis impactos nos resultados futuros das companhias.

Em funcdo da natureza dicotdmica das escolhas, a regressdo logistica foi
adotada como técnica estatistica para avaliar a probabilidade de ocorréncia de
determinada variavel categoérica (adocdo das isencdes do CPC 37), dada uma
variacdo nas caracteristicas da empresa. Devido ao baixo grau de aplicacdo da

maioria das isenc¢des, a regressao logistica foi aplicada a escolha do custo atribuido.

A adocdo de normas internacionais de contabilidade tem sido associada a
diversos beneficios: aumento da liquidez e integracdo dos mercados de capitais;
reducdo do custo de capital das empresas; economias de escala na geracdo de
informacdes; alinhamento dos trabalhos das auditorias; maior transparéncia e
comparabilidade das demonstracdes contabeis; diminuicdo das desvantagens dos
pequenos investidores em relacdo aos investidores profissionais; aumento da
eficiéncia do mercado em reconhecer nos precos das acbes as informacdes
contébeis disponiveis e da eficiéncia nas relacdes contratuais das empresas com 0s
administradores e financiadores; além da reducdo das barreiras as aquisicoes

internacionais (BALL, 2006; HAIL et al, 2010; DASKE et al, 2008).

Entretanto, o alcance desses beneficios depende do grau de
discricionariedade inerente a adocdo das normas internacionais que, por sua vez, é
influenciado pelas estruturas institucionais dos paises (HAIL et al, 2010; DASKE et
al, 2008; LIMA, 2011; LOPES e WALKER, 2010). Osma e Pope (2011) afirmam que
normas estabelecidas por meio de principios tendem a oferecer um nimero maior de
escolhas contabeis e, por isso, acreditam que a heterogeneidade das escolhas sera

reforgcada pela flexibilidade dos IFRS, especialmente no ano de transicao.
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Consequentemente, a adocdo de um padrdo contabil inico ndo assegura a
melhoria da comparabilidade, visto que os incentivos relativos a divulgacéo diferem
significativamente entre empresas, setores e paises e que, por isso, determinado
padrdao contabil somente deveria ser adotado se adequado as caracteristicas
institucionais e econémicas do ambiente em que a empresa atua (BALL, 2006; HAIL

et al, 2010; JEANJEAN e STOLOWY, 2008).

Hail et al (2010) questionam ainda se o alcance da convergéncia € garantia
da sua manutencdo no decorrer do tempo, jA que o0 novo padrdo adotado sera
submetido as mesmas influéncias institucionais e de mercado sofridas pelo padrdo
anterior, e afirmam que, a ndo ser que haja também uma convergéncia em termos
de fatores institucionais, paises adotantes de um padrdo Unico assistirdo a formacao
de um novo padréo influenciado pela adaptacao local, diferencas de interpretacdo ou
introducdo de regras e procedimentos ndo desejaveis ou ndo aplicaveis a todos os

paises.

Assim, diferencas na qualidade da informacdo contébil entre os paises
provavelmente ainda poderdo ser observadas, mesmo apdés a convergéncia das
normas contabeis, porque a qualidade da informacdo contabil é fruto do aparato
institucional da firma, que inclui os sistemas legal e politico do pais em que atua,
além dos incentivos a divulgacdo de informacdes financeiras, tais como:
desenvolvimento do mercado financeiro, estrutura de capital, composi¢ao acionaria e
sistema fiscal (SODERSTROM e SUN, 2007; JERMAKOWICZ e GORNIK-

TOMASZEWSKI, 2006; KVAAL e NOBES, 2010; OSMA e POPE, 2011).

Aledo et al (2009) afirmam que o entendimento das caracteristicas das
empresas que influenciam a adocao das isen¢des do IFRS 1 fornece subsidios aos

trabalhos de organismos internacionais, entre eles o IASB. Ja Cormier et al (2009)
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justificam a investigacao da adocédo das isencfes do IFRS 1 porque essas escolhas
terdo implicacdes financeiras estratégicas, uma vez que o efeito cumulativo apurado
no ano da adocao, registrado no patriménio liquido, sera base para o célculo de
indicadores, como grau de alavancagem e rentabilidade. Além disso, as escolhas
contabeis disponiveis no ano da adocédo, contidas no IFRS 1, poderdo afetar
resultados financeiros futuros (JERMAKOWICZ e GORNIK-TOMASZEWSKI, 2006;

CAPKUN et al, 2008; OSMA e POPE, 2011).

Pesquisas desse género possibilitam a inclusdo do Brasil na discussao
mundial sobre a convergéncia contabil e oferecem contribuicbes acerca do
entendimento da relevancia da informacdo contabil em mercados com
caracteristicas como: historico de extensa regulamentacdo da contabilidade
financeira, influéncia da legislacéo tributaria, alta concentracdo do controle acionario
e utilizacdo de empréstimos bancéarios como principal fonte de financiamento

(LOPES, 2002).



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 ESCOLHAS CONTABEIS

Segundo Fields et al (2000, p. 256):

Uma escolha contabil é qualquer decisdo cujo principal proposito é
influenciar, seja pela forma ou pela substancia, a saida do sistema contabil
de uma maneira especifica, incluindo ndo somente as demonstrages de
acordo com os principios contdbeis geralmente aceitos, mas também o
ce’xlculo2 de impostos e a percepcdo de orgdos reguladores (traducéo
nossa)“.

As escolhas contabeis sao influenciadas por imperfeicées de mercado, como:
custos de agéncia, relativos a questdes contratuais (exemplo: remuneragdo de
administradores); assimetria de informacdo, comumente associada a relacdo entre
0S gestores e o0s investidores; e externalidades, que se referem a relagbes

contratuais ou ndao com terceiros (FIELDS et al, 2000).

Dhaliwal (1988), em seu estudo sobre o efeito do risco da empresa nas
escolhas contabeis, utiliza o conceito de escolha contabil estabelecido a partir do
principio econémico da maximizacdo do bem-estar, no qual os gestores fazem
escolhas de forma a maximizar o seu préprio bem-estar. Esse conceito, de acordo
com o autor, leva a hipétese do relacionamento entre as caracteristicas da empresa
e as escolhas adotadas. De maneira semelhante, Heflin et al (2002) afirmam que
arranjos contratuais influenciam as escolhas, feitas de forma a minimizar restricbes
contratuais e a maximizar o bem-estar dos gestores. Ja Dye (1985) utilizou em seu
trabalho a hipétese de que as escolhas contabeis sobre a divulgacao de informacdes
sao influenciadas pelo efeito que elas podem causar sobre a habilidade da empresa

em proteger informagdes privilegiadas dos proprietarios.

2 An accounting choice is any decision whose primary purpose is to influence (either in form or
substance) the output of the accounting system in a particular way, including not only financial
statements published in accordance with GAAP, but also tax returns and regulatory filings (Fields et al,
2000, p. 256).
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Apesar de a investigacdo dos determinantes das politicas contabeis das
empresas ser um tema recorrente na pesquisa contabil (DHALIWAL, 1988;
ROBBINS et al, 1993), os avancos ainda sao limitados (FIELDS et al, 2000). Watts e
Zimmerman (1978), em sua pesquisa empirica em contabilidade a partir do conceito
econdbmico da maximizacdo do bem-estar, apresentam um modelo que busca
investigar os fatores que podem influenciar essas escolhas, no esfor¢co de avaliar se

os direcionamentos das teorias normativas sao factiveis.

2.2 ESCOLHAS CONTABEIS NA ADOCAO DOS IFRS

Aledo et al (2009) investigaram trinta e duas escolhas contabeis, relativas as
praticas de reconhecimento, mensuracao e apresentacao de informacfes contabeis,
feitas por empresas adotantes dos IFRS pela primeira vez na Espanha no ano de
2005, a partir de cinco direcionadores (tamanho da empresa, grau de alavancagem,
setor de atuacado, rentabilidade e caracteristicas da auditoria). Os autores
constataram que ha diferencas significativas entre os setores, o tamanho da
empresa, o tipo de parecer da auditoria e o grau de alavancagem. Além disso,
observou-se que, de forma geral, as empresas espanholas se mostraram mais
propensas a aplicacdo de isen¢des que minimizassem as mudancas decorrentes da

adocéao dos IFRS.

Cormier et al (2009) investigaram a influéncia de incentivos gerenciais em
cinco escolhas contabeis disponiveis as empresas com ac¢fes listadas na bolsa
francesa no ano da adocdo dos IFRS (custo atribuido, beneficios a empregados,
diferencas acumuladas de conversdo — CTA — Cumulative Translation Adjustments,
designacao de instrumentos financeiros reconhecidos anteriormente e combinacéo

de negocios). Além de observarem o impacto dos incentivos gerenciais sobre as
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escolhas, os autores constataram que o mercado avalia 0s ajustes decorrentes da

primeira ado¢ao dos IFRS como favoraveis a qualidade da informacéo contabil.

Cazavan-jeny e Jeanjean (2007) encontraram evidéncias de que as isencdes
disponiveis na adocdo dos IFRS foram utilizadas pelas empresas francesas para
minimizar o impacto dos ajustes obrigatérios no ano da adocéo inicial dos IFRS.
Além disso, os autores verificaram que a escolha das isencdes também leva em
conta o efeito sobre o grau de alavancagem, sendo adotadas aquelas que

potencialmente permitem diminuir este indice.

Lima et al (2010) investigaram o efeito de quatro incentivos econdmicos ao
processo de convergéncia contabil no Brasil: tamanho (ativo total e valor de
mercado), exposicdo ao mercado (emissdo de ADRs), necessidade de
financiamento (razdo entre o passivo e o ativo total) e oportunidade de crescimento
(indice market-to-book). Segundo os autores, como trés das hipbteses foram
confirmadas (exceto oportunidades de crescimento), os resultados sugerem que o
nivel de compromisso das empresas no Brasil com a adocdo das préticas

internacionais é influenciado pelos incentivos econémicos.

2.3 APLICACAO DO IFRS 1 (CPC 37) AO CENARIO BRASILEIRO

A criacdo do CPC - Comité de Pronunciamentos Contabeis, entidade
independente responsavel pela assessoria ao processo técnico de regulamentagéo
contabil, foi uma das mudancgas trazidas pela Lei 11.638/07. Em 2008 o CPC emitiu
14 pronunciamentos, que constituem traduc¢des das normas IFRS, e em 2009 foram
mais 26 pronunciamentos, no esfor¢co de aproximar a nova contabilidade brasileira

as normas internacionais (PwC e IBRI, 2010, p. 9).
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O CPC 37 deve ser aplicado as primeiras demonstracdes contabeis em
conformidade com as normas internacionais de contabilidade e em todas as
demonstracdes intermediarias emitidas pela entidade neste periodo. De acordo com
o CPC 37, as primeiras demonstracfes contabeis em IFRS “sdo as primeiras
demonstracdes anuais em que a entidade adota as IFRSs, declarando de forma
explicita e sem ressalvas, que essas demonstracfes estdo em conformidade com

tais IFRSs”

Além de contribuir para que a elaboracdo das primeiras demonstracdes
contabeis em conformidade com as normas internacionais de contabilidade n&o
apresente custos superiores aos beneficios, outros objetivos do CPC 37 sao:
garantir que as informacdes apresentadas sejam de alta qualidade e transparentes,

bem como assegurar que os periodos apresentados sejam comparaveis (CPC 37).

O contetdo do CPC 37 é baseado no texto do IFRS 1, porém apresenta
algumas limitacGes de alternativas dadas pelo IASB em relacdo a elaboracdo das
demonstracdes consolidadas no Brasil, como, por exemplo, a reavaliacéo

espontanea de ativos. Outros exemplos séo:

e custo atribuido para ativos intangiveis e investimentos em controladas,
controladas em conjunto e coligadas. De acordo com o CPC 37, o custo
atribuido apenas pode ser aplicado ao ativo imobilizado e as propriedades

para investimento;

e o0sitens 36 a 39 do IFRS 1 nao foram contemplados no CPC 37; por isso, nao
€ permitido as empresas com atuacao no Brasil retroagir normas contabeis
relativas a combinacdes de negdcios, demonstracbes consolidadas e

separadas que ainda ndo estavam disponiveis no periodo anterior;
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isencdo de transacdes em pagamentos baseados em acdes, pois o CPC 10,

emitido em 2008, trata desse assunto;

no Brasil, a mensuracado do valor justo de ativos e passivos financeiros em
seu reconhecimento inicial é feita a partir do preco de transacdo deste item,
sem a possibilidade da isencdo que permite o uso de outras técnicas de

observacéo dos valores de mercado;

aplicam-se as demonstracfes consolidadas de 2010 e as demonstracdes
comparativas de 2009 os requisitos da IAS 23 - Borrowing Costs
(Pronunciamento Técnico CPC 20 — Custos de Empréstimos), sem a
aplicacdo das disposicdes transitdrias no ano da adocéo inicial das normas

internacionais, contetudo de uma das isencdes do IFRS 1.

Entretanto, conforme previsto pelo IASB, mesmo nos casos de limitacdo de

alternativas dos IFRS é possivel considerar que as demonstracdes contabeis estao

de acordo com os IFRS (CPC 37).

2.3.1 Isencdes do CPC 37

As seguintes isencdes da adocdo inicial das normas internacionais de

contabilidade serdo investigadas:

QUADRO 1: ISENCOES DISPONIVEIS NO CPC 37

Isencéo

Efeitos nas demonstracdes publicadas

Combinacdes de negécios

Permite que procedimentos previstos no CPC 15 —
Combinacao de Negoécios sejam adotados apenas no
exercicio  imediatamente  anterior, para efeitos
comparativos, e a partir de 1° de janeiro de 2010.

Efeitos das mudancas nas taxas de
cambio e conversao de
Demonstragdes Contabeis

E permitido que as diferencas de conversio acumuladas
sejam assumidas como zero e que aos ganhos ou perdas
em baixas futuras de operagBes no exterior sejam
adicionadas apenas as diferencas de conversdo
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posteriores a adocdo das normas internacionais de
contabilidade.

Contratos de seguros

E permitido que as companhias utilizem disposi¢des
transitérias constantes no CPC 11 quanto a mudancas
em politicas contabeis (ex.: informacfes comparativas de
periodos anteriores a ado¢cdo das normas internacionais;
restricdo da divulgacdo de informacdes sobre o
desenvolvimento de sinistros aos ultimos cinco anos).

Custo atribuido

Na transicdo para as normas internacionais de
contabilidade, a empresa tem a opcao de mensurar 0
ativo imobilizado e as propriedades para investimento
pelo custo atribuido nesta data (valor justo ou valor
reavaliado comparavel a valor justo).

Beneficios a empregados

O CPC 33 permite que as empresas reconhe¢am ganhos
e perdas atuariais pelo método do corredor, no qual parte
dos ganhos e perdas, até determinado limite, ndo é
reconhecida. O CPC 37 permite que os ganhos e perdas
acumulados até a transicdo sejam reconhecidos
integralmente nesta data, ainda que a companhia adote o
método do corredor a partir desta data.

Ativos e passivos de controladas,
coligadas e empreendimentos
conjuntos

O CPC 37 contém orientagbes para 0s casos em que a
data de adocdo das normas internacionais de
contabilidade pela controladora e pelas controladas é
diferente. Nos casos em que a controlada adotar em data
posterior a controladora, aquela podera utilizar os valores
apurados nas demonstracdes contabeis consolidadas da
controladora (isengdo) ou podera apurar valores
diferentes daqueles utilizados para a consolidacao,
devido a variagbes em praticas vigentes em datas
diferentes ou em casos em que as praticas utilizadas
pela controlada sejam diferentes daquelas utilizadas nos
valores consolidados. Entretanto, se a controladora se
tornar adotante pela primeira vez depois de sua
controlada, devera considerar os valores apurados nas
demonstragBes contabeis da controlada.

Instrumentos financeiros compostos

N&o é exigido que os valores de instrumentos financeiros
compostos sejam segregados no Patrimdnio Liquido em
Lucros ou Prejuizos Acumulados (referentes aos juros
acumulados atribuidos ao componente de passivo) e em
Patrimbnio Liquido original, quando a parcela referente
ao Passivo ja tiver sido liquidada.

Passivos decorrentes da
desativacao incluidos no custo de
ativos imobilizados

Ndo é necessario atender a exigéncia de ajustes dos
gastos previstos para a desativacao, contabilizados no
custo dos ativos, no caso de mudancas nestes passivos
anteriores a data da adocao.

Ativos  financeiros  ou ativos
intangiveis contabilizados conforme
a IFRIC 12 - Service Concession
Arrangements (Interpretacédo
Técnica CPC 01 - Concessodes)

A empresa pode aplicar as disposi¢des transitorias para
0s casos em que for impraticavel aplicar retroativamente
as exigéncias previstas na IFRIC 12 - Service
Concession Arrangements (Interpretacdo Técnica ICPC
01 - Concessoes).

Arrendamento

A empresa pode avaliar se 0s contratos existentes
apresentam caracteristicas que 0s classifiquem como
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contratos de arrendamento, conforme informactes
disponiveis nesta data.

Designacéao de instrumentos E permitido reavaliar a classificagéo feita anteriormente a
financeiros reconhecidos um instrumento financeiro (mensurado ao valor justo ou
anteriormente disponivel para venda).

Fonte: Adaptado do Pronunciamento Técnico CPC 37

De acordo com o CPC 37, as disposi¢cfes transitdrias dos CPCs néo sao
aplicaveis no ano da adocéo inicial das normas internacionais, e sim as empresas
que ja adotam as normas internacionais de contabilidade, exceto nos casos

permitidos por meio de uma isencéo (por exemplo: contratos de seguros).

2.3.2 Aisencéao do custo atribuido

Reavaliagbes positivas de ativos nao financeiros sdo um assunto controverso
da pesquisa contabil (CHRISTENSEN e NIKOLAEV, 2008), assim como no processo

de convergéncia contabil as normas internacionais IFRS (LOPES e WALKER, 2010).

A interpretacao técnica ICPC 10 (Interpretacdo sobre a Aplicacdo Inicial ao
Ativo Imobilizado e a Propriedade para Investimento dos Pronunciamentos Técnicos
CPCs 27, 28, 37 e 43) contém uma recomendacéo da adocdo do custo atribuido®,
porém observa-se que esta opcdo € aplicavel apenas a adocao inicial, visto que a

reavaliacdo espontanea de ativos ndo € mais permitida no Brasil.

Brown et al (1992) investigaram porque as empresas australianas reavaliam
seus ativos, apesar dos custos desta avaliacao e do efeito nulo na geracao de caixa.
Segundo estes autores, a explicacdo para a pratica da reavaliagdo esta ligada ao

seu potencial de: afetar os custos politicos e de contratacdo de empréstimos e

® Custo atribuido é o montante utilizado como substituto para o custo (ou o custo depreciado ou
amortizado) em determinada data. Nas depreciacdes e amortizacdes subsequentes € admitida a
presuncdo de que a entidade tenha inicialmente reconhecido o ativo ou o passivo na determinada
data por um custo igual ao custo atribuido (Pronunciamento Técnico CPC 37).
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reduzir a assimetria informacional, jA que o0s gestores podem, por meio da

reavaliacdo, sinalizar informacdes privadas.

Adicionalmente, observou-se que o método adotado para a avaliagdo dos
ativos pode ser relacionado ao motivo da reavaliacdo. Assim, empresas altamente
alavancadas ou que sdo alvos de ameacas de aquisicbes costumam contratar
terceiros para a avaliacdo, ja aquelas que buscam evitar riscos politicos ou sdo mais
suscetiveis a greves tendem a utilizar informacdes dos administradores para avaliar

estes bens (BROWN et al, 1992).

O principal objetivo da pesquisa feita por Easton et al (1993) foi investigar os
motivos pelos quais os diretores financeiros de empresas australianas adotaram a
reavaliacdo de ativos no periodo entre 1981 e 1990. Quatro opcdes foram
disponibilizadas (fornecer representacdo fidedigna da situacdo financeira da
empresa; reduzir o grau de alavancagem; impedir uma potencial venda da empresa
e minimizar custos politicos, por meio da reducao da rentabilidade) e, assim como
esperado, além da primeira opcao, a necessidade de reduzir o grau de alavancagem
foi frequentemente citada pelos entrevistados. Outras justificativas para a
reavaliacdo de ativos foram citadas durante as entrevistas: reestruturacdo da
empresa, contratacdo de seguros, além da reavaliacdo de ativos de empresas
adquiridas, de forma a garantir a correta apuracdo e contabilizacdo do goodwill

(EASTON et al, 1993).

Aboody et al (1999) constataram que a reavaliagdo de ativos € positivamente
relacionada ao desempenho (lucro operacional e geragcéao de caixa das operacdes) e
aos precos das acdes das empresas do Reino Unido, entretanto, também
verificaram que esta constatacdo nao é aplicavel ao caso de empresas altamente

alavancadas. Por isso, afirmam que a decisdo de reavaliar positivamente um ativo é
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potencialmente influenciada por interesses da administracdo e um deles pode ser o

gerenciamento do grau de alavancagem, motivado por exigéncias contratuais.

Missonier-Piera (2007) investigou os fatores econdmicos que potencialmente
podem influenciar a adocdo do procedimento de reavaliacdo de ativos pelas
principais empresas suicas e constatou que as empresas mais alavancadas sao
mais propensas a adotar a reavaliacdo positiva de ativos. O autor explica que isso
ocorre porque esta pratica pode ser utilizada para sinalizar melhor capacidade de
endividamento e reduzir o risco de descumprimento de exigéncias em contratos de

divida.

Barlev et al (2007) investigaram a correlacdo entre o desempenho futuro e a
contabilizacdo da reavaliacdo de ativos em trinta e cinco paises (entre eles o Brasil),
no intuito de avaliar se os direcionadores desta préatica contabil identificados em
pesquisas anteriores (custos politicos e necessidades de financiamento) séo
aplicaveis a paises com caracteristicas institucionais, econémicas e -culturais
diferenciadas. Os autores concluiram que outros direcionadores podem surgir,
sugerindo, assim, que as consequéncias e implicacdes das escolhas contdbeis

podem ser diferentes conforme as caracteristicas do pais em que a empresa atua.

Em sua pesquisa em empresas australianas, Cotter (1999) verificou que a
correlacdo entre a pratica da reavaliacdo de ativos e o endividamento vem
diminuindo ao longo do tempo, em funcdo de uma maior énfase em financiamentos
junto a bancos, menores taxas de inflacdo e exigéncias legais de reavaliacbes
periodicas (a cada trés anos). Os resultados indicam que os custos da reavaliacao,
no contexto australiano dessa pesquisa, parecem superar a reducao dos custos das

dividas. Adicionalmente, foi possivel constatar que, em fungédo da maior proximidade
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dos financiadores, passou a se fazer uso de notas explicativas para evidenciar ativos

subavaliados.

Lopes e Walker (2010) investigaram a reavaliacdo de ativos no contexto
brasileiro e constataram que, diferentemente das evidéncias encontradas no estudo
de Aboody et al (1999), as reavaliacdes de ativos sdo negativamente relacionadas
ao desempenho destas empresas, bem como ao preco e retorno das acbes. Em
outras palavras, os autores afirmam que, ndo apenas a reavaliacdo nao esta
relacionada a melhores resultados, como ela pode antecipar futuros impactos

negativos no desempenho da empresa que adota esta pratica.

Lopes e Walker (2010) destacam que a reavaliacdo de ativos no Brasil pode
ainda ser influenciada pelo impacto que pode causar sobre o calculo do dividendo
minimo sobre o lucro liquido, jA que a depreciacdo da parcela de reavaliacédo
reduzira os resultados futuros. Além disso, Lopes e Walker (2010) encontraram
evidéncias de outros direcionadores: a estrutura de endividamento e o nivel de
governanca, medido pelo indice brasileiro de governanca corporativa (BCGI). De
acordo com os autores, as empresas com atuacado no Brasil tendem a utilizar a
reavaliacdo para melhorar os indices de endividamento; por outro lado, aquelas que
apresentam niveis diferenciados de governanca corporativa S&o menos propensas a

adotar a reavaliacao, para fins de gerenciamento dos niumeros contabeis.

O estudo de Schvirck e Giasson (2008) investigou o perfil econémico-
financeiro de empresas brasileiras que contabilizaram a reavaliacdo de ativos ao
valor de mercado no periodo de 2000 a 2004. Neste estudo, observou-se que as
empresas que ndo fazem reavaliacdo apresentaram retornos maiores para 0S seus
acionistas. Entretanto, esta analise requer algumas consideragcfes: a reavaliacéo,

guando adotada, afeta negativamente os resultados das empresas, de forma que
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este efeito ja era esperado. Além disso, segundo os autores, as diferencas
observadas entre o grupo de empresas que contabilizou a reavaliacdo e o que néo
contabilizou ndo necessariamente sdo explicadas apenas pela ocorréncia ou ndo da
reavaliacdo, jA que fatores econdmicos ou especificos das empresas podem

influenciar estes indicadores.

Christensen e Nikolaev (2008), ao investigarem quais empresas do Reino
Unido e Alemanha utilizaram o fair value no ano da adocao obrigatoria dos IFRS,
concluiram que as empresas que utilizam o fair value na avaliagdo do imobilizado e
das propriedades para investimento tendem a ser mais alavancadas. Os autores
afirmam que as empresas sdo menos propensas a valorizar 0os ativos por meio do
fair value quando a opcdo pelo custo histérico existe, possivelmente porque
consideram que aquele critério fornece uma avaliacdo do desempenho das
empresas suscetivel a um alto grau de julgamento e, por isso, menos conservadora.
Adicionalmente, os autores verificaram que o indice de utilizacdo do fair value para
as propriedades para investimento € maior do que para os demais ativos nao
financeiros, sendo uma possivel explicacdo a existéncia de um mercado mais liquido

para estes itens.

Cairns et al (2009), em seu estudo sobre o efeito da utilizacdo do fair value
sobre a comparabilidade dos demonstrativos financeiros publicados por empresas
da Australia e Reino Unido no ano da adocéao inicial dos IFRS, observaram baixo uso
deste tipo de valorizacdo, exceto nos casos das propriedades para investimento.
Estes resultados sugerem, segundo os autores, que 0s gestores julgam a avaliagao
a custo historico adequada e, por isso, tendem a manter uma posicdo mais
conservadora na valorizagdo dos ativos. Os autores avaliaram a ado¢do do custo

atribuido e verificaram que, apesar da possivel atratividade da aplicacdo do fair
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value durante a transicdo, sem a obrigatoriedade de reavaliacdes periddicas, a

maioria das empresas nao utilizou esta isencéo.

2.4 DIRECIONADORES DAS ESCOLHAS CONTABEIS

Potenciais direcionadores das escolhas contabeis foram investigados em
trabalhos anteriores (ALEDO et al, 2009; CORMIER et al, 2009; CAZAVAN-JENY e
JEANJEAN, 2007; CHRISTENSEN e NIKOLAEV, 2008; MISSONIER-PIERA, 2007;
BARLEV, 2007; LOPES e WALKER, 2010; LIMA et al, 2010; LORENCINI, 2010),
dentre os quais foram destacados oito que serdo utilizados nessa pesquisa, com 0
intuito de explicar a adocdo da isencdo do custo atribuido: tamanho, grau de
alavancagem, setor de atuacao, rentabilidade, empresa de auditoria, negociacdo de
acOes em bolsas estrangeiras, nivel de governanca corporativa e participacdo do

Imobilizado sobre o Ativo Total.

2.4.1 Tamanho da empresa

Em seu estudo, que examina determinantes das escolhas contabeis relativos
a estoques na perspectiva de pequenas empresas, Kuo (1990) afirma que a
divulgacado de lucros excessivamente altos geralmente resulta em maior exposicao,
com impactos de natureza politica, e uma possivel reclamacdo por transferéncia
negativa de riqueza. O autor afirma que usualmente as grandes empresas sdo mais
visiveis e por isso mais suscetiveis a fiscalizagcdo de Orgédos regulatorios. Sendo
assim, empresas de grande porte podem apresentar incentivos a selecdo de
métodos contabeis que diminuam os lucros divulgados para evitar riscos politicos

(WATTS e ZIMMERMAN, 1978; BROWN et al,1992).
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Os resultados da pesquisa desenvolvida por Cazavan-jeny e Jeanjean (2007)
evidenciaram que as empresas menores tendem a utilizar as escolhas disponiveis
no IFRS 1 para aumentar o patrimbnio liquido, o que, segundo os autores, é
coerente com a hipdétese de que as empresas maiores, para evitarem 0S custos
politicos, seriam menos propensas a adotarem opc¢des que causassem um aumento

no patrimonio liquido e, consequentemente, na visibilidade destas companhias.

Lin e Peasnell (2000) justificaram a hipétese de que empresas maiores
tendem a adotar a pratica de reavaliacdo a partir de dois motivos: estas empresas
sdo mais propensas a escolher métodos contabeis que diminuam a visibilidade dos
seus resultados e, por consequéncia, os custos politicos (WATTS e ZIMMERMAN,
1978); além disso, empresas maiores teriam o beneficio da economia de escala em

relacdo aos gastos para a elaboracdo dos procedimentos necessarios a reavaliacao.

Nessa pesquisa, € esperado que as empresas maiores apresentem maior
propensdo a adocdo do custo atribuido, no esforco de reduzir a visibilidade da
empresa, em virtude do impacto dessa escolha sobre os resultados futuros, e em
funcdo de possiveis economias de escalas na preparacdo das informacfes para

adocao desse procedimento.

2.4.2 Grau de alavancagem

Fields et al (2000) afirmam que ndo ha evidéncia conclusiva se as escolhas
contdbeis podem ser motivadas por exigéncias contidas em contratos de divida. Por
outro lado, os resultados do trabalho de Beatty e Weber (2003) mostraram que 0s
devedores tiram vantagem da flexibilidade em fazer mudancas nos métodos
contabeis, de forma a aumentar os lucros e, assim, afetar o célculo dos encargos em

contratos em que a taxa de juros varie conforme o desempenho da empresa.
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Os resultados da pesquisa de Dhaliwal (1980) sugerem que as empresas
altamente alavancadas tendem a ndo adotar escolhas contabeis que resultem em
reducdes dos lucros ou patrimdnio liquido, para assim evitar o risco de ndo cumprir
exigéncias contratuais de empréstimos. De maneira semelhante, Cazavan-jeny e
Jeanjean (2007) investigaram o efeito da adocéo dos IFRS na Franca e observaram
gue as companhias tendem a fazer escolhas contabeis que melhorem o seu grau de

alavancagem.

Alguns estudos sobre reavaliacdo de ativos tém associado o incentivo do
aumento da capacidade de endividamento ao uso desta pratica (BROWN et al,
1992; EASTON et al, 1993; LOPES e WALKER, 2010). Entretanto, Cotter (1999)
observou que mudancas no ambiente institucional australiano, observadas entre o
inicio da década de 70 e os anos 90, permitem explicar o enfraquecimento do
relacionamento entre a adocdo da reavaliacdo e os efeitos sobre o grau de

alavancagem da companhia.

Considerando os resultados de pesquisas anteriores sobre o impacto do grau
de endividamento das empresas sobre as suas escolhas contdbeis (BEATTY e
WEBER, 2003), sobretudo no que tange a reavaliacdo de ativos (BROWN et al,
1992; EASTON et al, 1993; LOPES e WALKER, 2010), nessa pesquisa é esperado
que o sinal dessa associacdo seja positivo, evidenciando que, quanto mais

endividada, maior a probabilidade da empresa adotar o custo atribuido.

2.4.3 Setor de atuacao

Aledo et al (2009, p. 14) investigaram a hipotese de que, se o setor de
atuacao das empresas € um direcionador das escolhas contabeis, € esperado que a

empresa que adotar pratica contabil diferente da adotada pelas demais empresas do
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setor podera ser penalizada. Dessa forma, espera-se que haja uniformidade entre as

empresas do mesmo setor.

Christensen e Nikolaev (2008) observaram que o direcionador setor exerce
papel fundamental sobre o uso do fair value na avaliagéo de ativos n&o financeiros,
ja que as empresas do ramo imobilidrio se mostraram mais propensas a adotar o fair
value quando esta opcédo esta disponivel nas normas contabeis locais, e também
foram estas empresas que frequentemente o mantiveram ou passaram a utiliza-lo
apos a adocao dos IFRS. De acordo com os autores, a propensao maior deste setor
em adotar o fair value, como forma de valorizagcédo de ativos, pode ser explicada em
funcdo da relacdo existente entre o desempenho econémico destas empresas e 0

valor dos ativos utilizados em suas atividades operacionais.

Considerando que a amostra foi agrupada em nove setores, com diferentes
tipos de produtos e servi¢os, ndo ha expectativa quanto ao sinal da associacao entre
esse direcionador e a isencdo do custo atribuido. Todavia, espera-se que haja

diferenciacdo entre os setores quanto a probabilidade de adotar a isencéo.

2.4.4 Rentabilidade

De acordo com Aledo et al (2009, p. 15), dois argumentos permitem explicar o
possivel relacionamento entre a rentabilidade das empresas e suas escolhas
contabeis: conforme a teoria da agéncia, espera-se que os agentes facam escolhas
contdbeis que aumentem os lucros, de forma a impactar positivamente a sua propria
remuneracao; por outro lado, de acordo com a teoria da sinalizacdo, os agentes
podem adotar escolhas contabeis ligadas a ado¢éo dos IFRS de modo a aumentar

os resultados da companhia e assim fornecer boas noticias ao mercado.
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Por outro lado, Barlev et al (2007) adotaram a hipétese de que empresas que
apresentam alta rentabilidade sobre ativos tendem a reavaliar os ativos fixos por

razdes como reduzir custos politicos ou a iminéncia de negociacdes sindicais.

Assim como no caso do direcionador tamanho da empresa, € esperado que o
sinal do coeficiente da regresséo referente ao custo atribuido seja positivo, uma vez
gue as empresas mais lucrativas tendem a adotar praticas que possam minimizar a

sua exposicao em funcéo de altos lucros (WATTS e ZIMMERMAN, 1978).

2.4.5 Empresa de auditoria

Trombley (1989) concluiu que a auditoria € uma variavel importante na
explicacdo da adocgéo antecipada do SFAS 86. No estudo de Lee e Hsieh (1985), a
auditoria foi considerada uma proxy para a variavel indastria, j& que as empresas de
auditoria tendem a se especializarem em determinados setores e, desta forma, a

influenciar as escolhas contabeis destas entidades.

Considerando a participacao ativa das grandes empresas de auditoria (Big 4)
no processo de convergéncia contabil, o esforco destas em manter sua reputacéo de
alto nivel de qualidade e a constatacdo de que as companhias que contratam estas
auditorias buscam, entre outros objetivos, reduzir seus custos de agéncia, é
esperado que o tipo de auditor exerca influencia sobre as escolhas contabeis

(ALEDO et al, 2009, p. 15).

Apesar de alertarem que a sua investigacao n&o exauriu a questao relativa ao
efeito das caracteristicas dos clientes sobre diferencas no nivel de qualidade dos
servicos prestados pelas Big 4 em relacdo as demais empresas de auditoria,

Lawrence et al (2011) ndo encontraram diferencas significativas entre o nivel de
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qualidade dos servicos prestados por estes dois tipos de empresas e as diferencas
gue possam existir sdo devidas, conforme a amostra utilizada, a caracteristica

tamanho das companhias auditadas.

De maneira semelhante ao direcionador setor, ndo foi estabelecido sinal
esperado para o efeito do tipo de empresa de auditoria sobre a escolha contabil do

custo atribuido.

2.4.6 Negociacado de acdes em bolsas estrangeiras

Cormier et al (2009, p. 12) afirmam que as empresas que possuem acodes
negociadas em bolsas estrangeiras tendem a ter o seu desempenho monitorado por
um numero maior de analistas de mercado, inclusive estrangeiros, e isto pode

influenciar as escolhas que as empresas fazem na adoc¢ao dos IFRS.

Missonier-Piera (2007) afirma que as empresas que possuem titulos
negociados em bolsas estrangeiras e, por isso, sdo obrigadas a divulgar informacdes
financeiras por meio de diferentes normas contabeis, buscam amenizar estas
possiveis diferencas e, por isso, a ndo adotar procedimentos ndo aceitos em outros
paises, como exemplo a pratica da reavaliacdo, ndo permitida em bolsas que exigem
a publicacdo contabil conforme os principios contabeis geralmente aceitos nos

Estados Unidos (USGAAP).

Por isso, é esperado que o sinal desse coeficiente da regressao seja
negativo, indicando que empresas com ac¢des negociadas em bolsas estrangeiras
apresentam menor probabilidade de adotar o custo atribuido, de forma a reduzir

possiveis diferencas em relacdo a praticas contabeis adotadas em outros paises.
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2.4.7 Listagem em segmentos especiais da BM&FBOVESPA

Os segmentos especiais Novo Mercado e Niveis Diferenciados de
Governanca Corporativa — Nivel 1 e Nivel 2 da BM&FBOVESPA foram implantados
em 2000, com o objetivo de estimular o interesse dos investidores e a valorizagcao
das empresas. As companhias listadas nos segmentos especiais assumem
compromissos de prestacao de informacdes e de praticas societarias que promovam
o equilibrio entre os direitos dos acionistas ndo controladores e controladores,
iniciativas estas que permitem reduzir as incertezas e, em ultima instancia, o risco do

investimento (BM&FBOVESPA, 2009, p. 3).

De forma geral, os Niveis Diferenciados de Governanca Corporativa — Nivel 1
e Nivel 2 foram criados como segmentos intermediarios, de forma a possibilitar a
adaptacao, principalmente pelas empresas ja listadas na BM&FBOVESPA, a niveis
mais exigentes de governanca corporativa, presentes no Novo Mercado (SANTANA,

2008).

Lopes e Walker (2010) constataram que o indice brasileiro de governanca
corporativa (BCGI - Brazilian Corporate Governance Index) € negativamente
relacionado a decisdo de reavaliar ativos. Segundo os autores, este resultado
evidencia a expectativa de que empresas altamente comprometidas com as praticas
de governanca corporativa s&0 menos propensas a manipular as demonstracoes
contabeis, visto que a reavaliacdo de ativos no Brasil, conforme resultados do
mesmo estudo, é tida como uma pratica utilizada oportunisticamente pelas
companhias, com o objetivo de aumentar o patriménio liquido e, assim, reduzir riscos

e custos de empréstimos.
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Conforme a pesquisa de Lorencini (2010) sobre a escolha contabil relativa a
baixa ou manutencdo do ativo diferido, espera-se que as empresas listadas em
niveis diferenciados de governanca apresentem menor propensao a adotar praticas
contdbeis ndo aceitas em outros paises. Assim, espera-se que o0 sinal desse

coeficiente seja negativo.

2.4.8 Participacao do Imobilizado sobre o Ativo Total

Barlev et al (2007) afirmam que a participacdo de ativos fixos no ativo total
pode afetar a adocéo da pratica contabil da reavaliacdo, uma vez que os ativos fixos
contribuem para determinar a capacidade de endividamento da empresa e a
relevancia deste valor pode incentivar ou nhdo a adoc¢ao desta pratica; os autores nao

estabeleceram o sinal esperado deste indicador.

Por outro lado, Lin e Peasnell (2000) afirmam que a reavaliacdo apenas se
justifica se a empresa possui valor representativo de ativos fixos em seu balanco, de
forma que quanto maior a proporcao desses ativos, maior o potencial de reducdo da
rentabilidade divulgada pela empresa. Assim, espera-se que o coeficiente da
regressao seja positivo, evidenciando que a representatividade do imobilizado sobre

o0 ativo total exerce influéncia sobre a decisdo quanto a adoc¢éo do custo atribuido.



3 METODOLOGIA

Esta pesquisa utiliza a abordagem metodoldgica positiva de pesquisa em
contabilidade, jA que busca explicar fendmenos observados (LOPES e MARTINS,
2007), no caso em analise: a adoc¢éo (ou néo) das isencdes previstas no CPC 37 no
ano da adocao obrigatéria das normas internacionais de contabilidade no Brasil. Em
virtude do baixo grau de adocdo da maioria das isencdes, o teste de hipbteses sera

aplicado a isencédo do custo atribuido, conforme a seguir:
Hi: As caracteristicas da empresa explicam a adocédo do custo atribuido.

Os direcionadores das escolhas contabeis (caracteristicas da empresa) foram

assim obtidos:

QUADRO 2: COMPOSIGCAO DAS VARIAVEIS INDEPENDENTES

Variavel Descricéo Calculo Sinal
independente ¢ Esperado
ATIVO Tamanho da empresa Logaritmo natural do total de ativos em
31.12.2009 *
ALAV Grau de alavancagem 1 — (Patrim6nio Liquido 31.12.2009 /
Total de Ativos 31.12.2009) +
SETOR Setor de atuacéo Classificagéo setorial da -
BM&FBOVESPA ’
RENT Rentabilidade Lucro Liquido 31.12.2009 / Ativo Total
31.12.2008 *
AUDIT Auditor 1-“Big 4” ou 0 — Outras empresas de 5
auditoria :
ESTG Negociagdo em bolsas 1 —sim ou 0 — ndo
estrangeiras )
GOV Nivel de governanca Listagem no segmento Nowvo Mercado:
1 - sim ou 0 — ndo )
IMOB Participac&o do Imobilizado Imobilizado 31.12.2009 / Ativo Total +
sobre o Ativo Total 31.12.2009

As variaveis independentes financeiras foram obtidas a partir dos numeros

contabeis de 31.12.2009, publicados conforme as normas brasileiras, de forma a
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evitar possiveis impactos da adocdo das normas contdbeis internacionais sobre o

comportamento dessas variaveis.

Por outro lado, conforme Capkun et al (2008), uma das vantagens da
pesquisa sobre escolhas contabeis na adocdo obrigatéria dos IFRS em relacdo a
outras situacfes de alteracdo de praticas é a publicacdo dos numeros contabeis do
ano anterior a adocao inicial de acordo com as normas internacionais, para fins de
comparacao, que permite avaliar o impacto da adocdo das novas normas em um

mesmo periodo. A estatistica descritiva dessas variagcdes compde o item 4.3.1.

Os numeros contabeis, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2009, foram extraidos do sistema Economética. J& os valores do
mesmo periodo reapresentados conforme as normas internacionais foram retirados
das DFPs (Demonstracdes Financeiras Padronizadas) do ano de 2010. Em relacéo
as informacdes sobre a adoc¢ao das isencdes previstas no CPC 37, foi feita consulta
as notas explicativas integrantes dos demonstrativos contdbeis de 2010,

disponibilizados no site da BM&FBOVESPA.

Considerando a recomendacéao pela adoc¢éo do custo atribuido (ICPC 10), foi
feita a leitura das notas explicativas de imobilizado e das praticas contabeis, bem
como uma consulta, a partir de termos relacionados a esta isencdo (atribuido,
deemed, justo, reavaliado), para 0s casos em que a empresa nao divulgou esta

informacgao entre as isengdes adotadas.

Nessa pesquisa a regressao logistica foi utilizada para avaliar a probabilidade
de adocéo da isencéo do custo atribuido, dada uma variagcdo nas caracteristicas da
empresa. A regressao logistica, de acordo com Hair et al (2009, p. 225), “é uma
forma especializada de regressdo que é formulada para prever e explicar uma

variavel categorica binaria (dois grupos), e ndo uma medida dependente métrica”.
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De acordo com DeMaris (1995), o tipo de analise a ser utlizada é
determinado a partir da premissa adotada para o tipo de distribuicdo dos erros: se 0s
erros seguem uma distribuicdo normal, é utilizado o modelo probit; por outro lado,
qgquando os erros apresentam uma distribuicdo logistica, a regressao logit € mais
adequada. Conforme DeMaris (1995), estas distribuicdes sdo semelhantes e por isso
os resultados obtidos nessas analises sdo parecidos, com conclusfes proximas. A
analise dos dados foi feita a partir da analise probit e logit, com resultados
semelhantes e conclusfes idénticas, por isso, apenas 0s valores da regressao

logistica sdo apresentados.

As variaveis independentes obtidas a partir dos numeros contabeis de 2009
receberam o tratamento estatistico winsor para mitigar o efeito de outliers. Esta
técnica, atribuida ao bioestatistico C. P. Winsor, substitui os valores extremados,
conforme o percentual ou o nimero de ocorréncias escolhido, pelo valor mais
proximo ndo extremo (SILVEIRA et al, 2006). Nesta amostra, foi adotado o
percentual de 5% da amostra (2,5% em cada extremidade) nas variaveis grau de
alavancagem e rentabilidade, assim como nas variagcdes dos grupos de contas
patrimoniais e indices financeiros dos numeros contdbeis do exercicio social de

2009.



4 RESULTADOS E ANALISES

Os resultados da pesquisa sdo apresentados em trés itens: composicdo da
amostra e estatistica descritiva; grau de adocédo das isenc¢des do CPC 37; e analise

dos direcionadores da isen¢ao do custo atribuido.

4.1 ESTATISTICA DESCRITIVA

A amostra € composta pelas companhias de capital aberto, listadas na
BM&FBOVESPA, que adotaram as normas contabeis internacionais em 2010, ano
da adocéo obrigatéria no Brasil. As instituicBes financeiras e demais instituicbes
autorizadas a funcionar pelo BACEN ndo compdem esta amostra, pois ndo séo
obrigadas a atender ao CPC 37, mas aos pronunciamentos emitidos pelo IASB
(PricewaterhouseCoopers, 2010, p. 57), neste caso a norma IFRS 1, em suas

demonstracdes contabeis consolidadas.

TABELA 1: COMPOSICAO DA AMOSTRA

DFPs publicadas em 2011 520
(-) SAs de capital fechado 141
(-) DFPs em desacordo com os CPCs, exercicio social encerrado em 31.03 14
Companhias de capital aberto 365
(-) Setor econbmico: Financeiro e Outros 66
(-) Adocgéo woluntéria 16
(=) Amostra da pesquisa 283

Além das companhias integrantes do setor econdémico Financeiro e Outros da
classificacao setorial da BM&FBOVESPA, ndo foram contempladas nesta pesquisa
as companhias cujo exercicio social seja encerrado em data diferente de 31 de
dezembro ou que adotaram antecipadamente as normas internacionais, em fungéo
do potencial impacto do uso de numeros contabeis apurados em datas diferentes.

Além disso, os incentivos nas empresas voluntarias podem ser diferentes daqueles
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observados nas companhias que adotaram as normas internacionais de forma
obrigatéria (CORMIER et al, 2009; CAPKUN et al, 2008; DASKE et al, 2008; KVAAL

e NOBES, 2010).

As tabelas de frequéncia a seguir mostram a composicdo da amostra
conforme a classificacdo setorial, a listagem em segmentos especiais da
BM&FBOVESPA, o tipo de empresa de auditoria e a negociacdo de acbes em

bolsas estrangeiras:

TABELA 2: CLA§SIFICAQ/:\O DA AMOSTRA
A. SETORES ECONOMICOS DA BM&FBOVESPA

Bens Industriais 31 11,0%
Construgéo e Transporte 51 18,0%
Consumo Ciclico 53 18,7%
Consumo Nao Ciclico 30 10,6%
Materiais Basicos 39 13,8%
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 6 2,1%
Tecnologia da Informacao 6 2,1%
Telecomunicacgdes 13 4,6%
Utilidade Publica 54 19,1%
Total 283  100,0%

A andlise dos resultados da regresséo logistica referentes aos setores de
petréleo, gas e combustiveis, tecnologia da informacdo e telecomunicacfes deve

levar em conta o baixo niumero de empresas classificadas nesses setores.

B. SEGMENTOS ESPECIAIS DA BM&FBOVESPA

Nivel 1 21 7,4%
Nivel 2 9 3,2%
Nowvo Mercado 77 27,2%
Nao listadas 176 62,2%
Total 283  100,0%

O tratamento estatistico inicialmente separou as empresas da amostra entre

aguelas listadas em segmentos especiais da BM&FBOVESPA e as néo listadas. O
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efeito da listagem em segmentos especiais foi investigado também a partir da
distribuicdo das empresas nos trés segmentos disponiveis, sendo observado que a
discriminacdo das empresas da amostra entre aquelas listadas no segmento Novo

Mercado e as demais contribui para explicar a adocéo da isencdo do custo atribuido.

C. EMPRESAS DE AUDITORIA

Deloitte 45 15,9%_
Ernst & Young 60 21,2%
KPMG 44 15,5%
PwC 41 14,5%
Demais empresas 93 32,9%
Total 283  100,0%

A maioria das empresas da amostra sdo auditadas pelas Big 4 (67%) e, assim
como no caso da listagem em segmentos especiais, 0s resultados da regressao
também foram avaliados a partir da segregacdo das empresas por empresa de
auditoria. Entretanto, os coeficientes estatisticos apurados a partir da discriminacéo
da empresa de auditoria especifica ndo trouxeram contribuicdo adicional a analise

desse direcionador.

D. NEGOCIACAO EM BOLSAS ESTRANGEIRAS

Sim 23 8,1%
Né&o 260 91,9%
Total 283 100,0%

Em virtude do baixo numero de empresas com ac¢fes negociadas em bolsas
estrangeiras, quando adequado, a estatistica descritiva sera utilizada na analise

deste direcionador.



39

4.1.1 Declaracéo de conformidade

O CPC 37 exige que a entidade declare, como um dos requisitos para se
considerar que as demonstracfes contabeis em andalise sdo as primeiras
demonstracdes de uma entidade em IFRS, que essas demonstracfes estdo em
conformidade com tais IFRS, de forma explicita e sem ressalvas. Considerando as
DFP 2010 desta amostra, 80% delas contém "uma declaracdo explicita e sem

ressalvas de que elas estdo de acordo com as IFRSs".

Da amostra pesquisada, 58 empresas (20%) ndo apresentaram a declaracao
de conformidade com os IFRS e, por meio da estatistica descritiva, observa-se que
estas empresas ndo negociam acdes em bolsas estrangeiras e, na sua grande
maioria, ndo estao listadas em segmentos especiais da BM&FBOVESPA, bem como
ndo sdo auditadas pelas empresas de auditoria Big 4. No que se refere a
classificacdo setorial, destacam-se 0s setores de bens industriais e consumo ciclico
cuja proporcado de empresas que ndo atenderam a esta exigéncia do CPC 37 foi

superior a 25% da amostra destes setores.

4.2 GRAU DE ADOCAO DAS ISENCOES DO CPC 37

A andlise do grau de adocéo das isencbes do CPC 37 foi feita a partir da
leitura das notas explicativas. As opc¢bes adotadas foram segregadas em 3 grupos:
1. Sim: a companhia adotou a isencéo; 2. Nao: a companhia ndo adotou a isenc¢ao; e
3. N/A (ndo aplicavel) ou N/D (ndo disponivel): a isencdo ndo é aplicavel a

companhia ou nao foi comentada em nota explicativa.
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TABELA 3: DIVULGAGAO DAS ISENCOES PELAS COMPANHIAS ABERTAS

~ : ~ N/A ou
Isencbes Sim Néo N/D Amostra
I1 Combinag¢fes de negdcios 116 2 165 283
I2  Diferencas acumuladas de converséo 27 10 246 283
I3  Contratos de seguro 2 0 281 283
4  Custo atribuido 100 162 21 283
I5 Beneficios a empregados 42 12 229 283
6 Ativos e passivos dg controladgs, entidades 3 0 280 283
controladas em conjunto e coligadas
I7  Instrumentos financeiros compostos 0 0] 283 283
8 Passivos deco_rrent_es dg_desatlva(;ao incluidos 11 0 272 83
no custo de ativos imobilizados
Ativos financeiros ou ativos intangiveis
19 contabilizados de acordo com a IFRIC 12 22 6 255 283
110 Arrendamento 10 26 247 283
111 De&gnagao de mst_rumentos financeiros 36 1 246 83
reconhecidos anteriormente
Fonte: Notas explicativas das DFP 2010
O resumo das opcOes adotadas evidencia que algumas isencdes

apresentaram baixo grau de utilizacdo (13, 16, 17 e 18), assim como observado no
estudo de Aledo et al (2009). Estas isen¢gfes nao foram objeto de tratamento
estatistico. Pesquisas anteriores apontam as isencées de combina¢des de negocios
e diferencas acumuladas de conversdo como as mais frequentemente adotadas

(CORMIER et al, 2009; CAZAVAN-JENY e JEANJEAN, 2007; ALEDO et al, 2009).

O baixo grau de adocdo dessas isencdes pode ser explicado por:
especificidade da operacdo que geraria o tratamento contabil contemplado na
isencdo (emissdo de contratos de seguros e instrumentos financeiros compostos,

cuja parcela do passivo tenha sido liquidada e as parcelas do patrimonio liquido nédo

tenham sido discriminadas); adocdo de procedimentos que tornaram a isengao
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desnecessaria (ex.: ativos e passivos de controladas, coligadas e empreendimentos
conjuntos nos casos em que a controladora e as empresas ligadas adotaram os
CPCs na mesma data); aplicabilidade apenas a determinados setores (ex.: passivos

decorrentes de desativacao incluidos no custo de ativos imobilizados).

Da amostra pesquisada, presume-se que nenhuma empresa possuia
instrumentos financeiros compostos cuja parcela referente ao passivo nao tivesse
sido liquidada e que as parcelas do patriménio liquido ndo estivessem segregadas
em lucros ou prejuizos acumulados e patriménio liquido, ja que nenhuma delas fez
uso da isencdo. Entretanto, apenas 48 empresas declararam explicitamente que

esta isencdo néo é aplicavel as suas contas patrimoniais.

Quanto a isencdo de ativos e passivos de controladas, coligadas e
empreendimentos conjuntos, observa-se que, na maioria dos casos, foi adotada a
mesma data de transicdo para a empresa controladora e suas subsidiarias, tornando
a isencao desnecessaria. Nos casos de adocdo em datas diferentes, nenhuma
controlada, coligada ou empreendimento conjunto mensurou seus ativos de acordo
com o CPC 37, o que implica em dizer que foram utilizados os valores que haviam
sido apresentados nos demonstrativos consolidados (na amostra pesquisada, 3

empresas adotaram a isencdo em analise).

Nenhuma empresa ajustou 0s gastos previstos para desativacdo registrados
no custo dos ativos em funcdo de mudancas nestes passivos anteriores a data da
adocao dos CPCs. As empresas que apresentaram esta situacdo e que adotaram a
isencdo estdo entre as 20 maiores empresas da amostra, por ativo total

contabilizado em 31.12.2009.

A isencédo relativa a contabilizacdo de concessbes (19) foi encontrada nos

setores de utilidade publica, petréleo, gas e biocombustiveis e construcdo e
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transporte, sendo que uma das empresas que nao exerceu esta opcao (Elektro
Eletricidade e Servicos S.A.) informou que adotava o0s principios contabeis
geralmente aceitos nos Estados Unidos (USGAAP) e por isso jA possuia as
informacOes necessarias para a aplicacdo retroativa da ICPC 1 — Contratos de

Concessao.

Observa-se que cinco isencbes (combinacbes de negocios, efeitos da
conversdo das demonstracdes, beneficios a empregados, contratos de
arrendamento e designacdo de instrumentos financeiros reconhecidos
anteriormente) apresentaram um numero pequeno de empresas que adotaram as
isencdes ou que afirmaram ter aplicado retroativamente as normas internacionais, de
forma a inviabilizar o tratamento estatistico conforme modelo proposto (por exemplo,
no caso de diferencas de conversdo, apenas 37 empresas publicaram sua pratica
contabil, sendo que a maioria afirmou ndo possuir investimentos em outros paises

Ou Nao comentou esta isengao).

A aplicacdo do CPC 15 - Combinacao de negécios altera a pratica brasileira
de contabilizacdo destes eventos societarios, pois, entre outras mudancas, passou a
ser exigida a identificacdo de um adquirente ou uma empresa que controle e
destaca-se ainda o uso intensivo do conceito de valor justo (DELOITTE TOUCHE
TOHMATSU, 2011). Em funcdo disso, a aplicacdo retroativa das normas
internacionais relativas a combinacdes de negocios pode ser considerada dificil ou
até mesmo impossivel (CORMIER et al, 2009). Estes fatores podem explicar o
grande numero de empresas adotantes dessa isencdo (41% das empresas
pesquisadas), superior inclusive ao de adocao do custo atribuido, recomendado no

texto da ICPC 10.
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Apesar de dez empresas divulgarem que adotaram a isencdo relativa a
arrendamentos e, assim, revisaram seus contratos para avaliar se eles poderiam
conter arrendamentos mercantis com base nas informacdes e circunstancias
disponiveis no momento da adocdo dos CPCs, metade delas divulgou que essa
isencdo nao trouxe impactos para as demonstracdes, visto que as praticas contabeis
adotadas anteriormente ja estavam alinhadas as recomendacdes do CPC 06. Um
namero maior de empresas (26) divulgou néo ter feito uso desta isencdo também

porque suas praticas ja estavam alinhadas as normas internacionais desde 2009.

A adocado do custo atribuido foi a isencdo que apresentou o maior nivel de
divulgacdo da opcado (234 empresas ou 83% da amostra declararam o tratamento
adotado para o imobilizado e as propriedades para investimento no ano da adocéo

inicial dos CPCs).

4.3 ADOCAO DO CUSTO ATRIBUIDO

A interpretacao técnica ICPC 10 (Interpretacdo Sobre a Aplicacdo Inicial ao
Ativo Imobilizado e a Propriedade para Investimento dos Pronunciamentos Técnicos
CPCs 27, 28, 37 e 43) contém uma recomendacao pela adoc¢do do custo atribuido,
por isso, foi dado um tratamento diferenciado a extracdo das informacdes desta

isencdo, comentado anteriormente no item dedicado a metodologia dessa pesquisa.

Assim, as empresas que ndo comentaram a sua opcdo quanto ao custo
atribuido, mas que afirmaram que os ativos imobilizados foram avaliados pelo custo
histérico ou de construgéo, foram contempladas na andlise estatistica, sob a opgao

de manutencao do custo historico (28 companhias).
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Restaram ainda 21 empresas agrupadas sob os casos de néo aplicacdo da
isencdo. Entre estas empresas estdo concessionarias de servigcos publicos, cujo
imobilizado foi bifurcado em ativo intangivel e ativo financeiro no ano de transicao
para as normas internacionais. Este grupo ndo compde a amostra estatistica

utilizada na regresséo logistica.

TABELA 4: ESTATISTICA DESCRITIVA DA ISENCAO DO CUSTO ATRIBUIDO

Variawveis Estatistica Amostra C_ust/o .Cu’s'Fo N/A ou
independentes total atribuido  historico N/D
Ln ativo Média 13,87 13,72 14,07 12,99
Desvio padréo 1,97 1,80 1,99 2,33
Minimo 7,66 8,79 7,66 8,44
Maximo 19,66 17,56 19,66 15,37
Grau de alavancagem Média 77% 86% 71% 81%
Desvio padréo 78% 85% 69% 100%
Minimo 9% 9% 9% 9%
Maximo 445% 445% 445% 445%
Setor de atuacao Frequéncia
Bens Industriais 31 21 10 0
Construcéo e Transporte 51 8 40 3
Consumo Ciclico 53 21 30 2
Consumo Né&o Ciclico 30 12 18 0
Materiais Béasicos 39 19 19 1
Petréleo, Gas e Bioc. 0 0 0 0
Tecnologia da Informacao 6 0 6 0
Telecomunicagoes 13 0 13 0]
Utilidade Publica 54 18 21 15
Rentabilidade Média 3% 3% 3% 4%
Desvio padrao 14% 14% 14% 12%
Minimo -46% -46% -46% 27%
Méaximo 34% 34% 34% 24%
Auditor Big 4 Frequéncia 190 55 120 15
Negociacdo em bolsa Frequéncia 23 6 16 1
estrangeira
Gowernanca (Now Mercado) Frequéncia 77 17 60 0
Participag&o do imobilizado Média 27% 37% 25% 0%
sobre o ativo total Desvio padrdo 24% 23% 24% 0%
Minimo 0% 1% 0% 0%
Maximo 99% 91% 99% 0%

Numero de observacdes 283 100 162 21
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Da amostra total, 35% das empresas (100 / 283) adotaram o custo atribuido.
Na Franca, a adocdo do custo atribuido ocorreu em aproximadamente 20% das
empresas listadas no indice da Société des Bourses Francaises (SBF 120)
(CORMIER et al, 2009; CAZAVAN-JENY E JEANJEAN, 2007). Na Espanha, a
adocdo do custo atribuido para os ativos imobilizados foi feita por 23% das
companhias nao financeiras integrantes do Spanish Continuous Market, ou ainda por
33% dos casos aplicaveis da amostra, descontadas as companhias em que a

isencdo ndo se aplica ou nao foi divulgada (ALEDO et al, 2009).

A partir da estatistica descritiva, observa-se que as companhias que adotaram
0 custo atribuido sdo, em média, mais alavancadas do que aquelas que optaram
pela manutencdo do custo historico, bem como apresentam maior participacdo do
ativo imobilizado sobre o ativo total. Em termos setoriais, destacam-se o setor de
bens industriais, ja que mais da metade das empresas nesse setor adotou a isencéo,
ao contrario das empresas de construcdo e transporte, e ainda os setores de
tecnologia da informacao e telecomunicacgdes, visto que todas as empresas desses
dois ultimos setores mantiveram o custo histérico do imobilizado e das propriedades

para investimento.

4.3.1 Efeito da adoc¢éo inicial das normas contabeis internacionais

As variagbes nos grupos de contas patrimoniais e indices financeiros do
exercicio social de 2009, impactadas pela adocdo das normas contabeis
internacionais, inclusive pelas exce¢fes e isengcbes contidas no CPC 37,
investigadas a partir do agrupamento das empresas em fungédo da escolha quanto a

isencédo do custo atribuido, sdo apresentadas abaixo:
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TABELA 5: EFEITO DA ADOCAO INICIAL NO ANO DE 2009

2009 i T-test
IFRS / Estatistica Amostra Intervalo de C_ustp _Cu,st_o 'e§ e valor p
2009 groanr total confianca* atribuido histérico médias
Ativo Média 12% 9% 15% 27% 4% 8,824 0,000
Desvio padréo 24% 30% 13%
Lucro liguido Média -14% -25%  -3% -8% -22% 1,134 0,258
Desvio padréo 95% 69% 112%
Patrimonio liquido Média 8% 4% 12% 2204 0% 5,422 0,000
Desvio padréo 32% 47% 15%
Rentabilidade Média 0,81 0,47 1,15 0,22 1,08 (2,327) 0,021
Desvio padréo 2,91 2,51 3,12
Alavancagem Média (2,81) (3,77) (1,85) (6,96) (0,42) (6,564) 0,000
Desvio padrao 8,19 11,38 4,41
Numero de observacdes 283 100 162
Em que:
VariacgOes (sinal esperado) Célculo
Ativo (+) ATIVO 2009 |grs / ATIVO 2009 grcaap - 1
Lucro LiqUIdO (-) LL 2009 |grs / LL 2009 grcaar - 1
Patriménio Liquido (+) PL 2009 |grs / PL 2009 grgaap - 1
Rentabilidade (-) RENT |rrs - RENT grgaar
Alavancagem (-) ALAV IERS - ALAV BRGAAP

Obs.: varia¢des calculadas a partir dos nimeros apurados em 31.12.2009.
* Nivel de confianca: 95%

A partir da estimativa do intervalo de confianca das variagcdes dos grupos de
contas patrimoniais e indices financeiros, verificou-se que o impacto da adoc¢éo das

normas contabeis internacionais € estatisticamente significante em todos os itens.

A estatistica descritiva permite observar que empresas adotantes do custo
atribuido tendem a apresentar aumento do ativo total e do patriménio liquido
superior as empresas que mantiveram o custo historico, ao mesmo tempo em que
ha melhora da capacidade de endividamento (medida pelo grau de alavancagem). A
rentabilidade das empresas adotantes do custo atribuido, apesar de mantida em

média, € afetada negativamente por dois fatores: aumento do ativo total e reducéo
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do lucro liquido devido ao registro da depreciacéo referente ao custo atribuido. No
teste das médias dos dois grupos, observa-se que as variacbes dos grupos
patrimoniais e dos indicadores financeiros das empresas adotantes do custo
atribuido sdo estatisticamente diferentes daquelas observadas nas empresas que

mantiveram o custo historico, exceto a variagao do lucro liquido.

4.3.2 Regressao logistica do custo atribuido

Os potenciais direcionadores da isencdo do custo atribuido foram

investigados a partir do modelo de regressao logistica apresentado a seguir:

TABELA 6: REGRESSAO LOGISTICA DA ISENCAO DO CUSTO ATRIBUIDO

Razéo de

Varidweis (sinal esperado) chances Erro padréo z p>|2Z]|
Tamanho (+) 1,235 0,152 1,72 0,086
Alavancagem (+) 1,167 0,266 0,68 0,499
Setor (?)
Bens Industriais 3,236 1,800 2,11 0,035
Construcao e Transporte 0,316 0,177 -2,06 0,039
Consumo Ciclico 0,817 0,393 -0,42 0,675
Consumo Nao Ciclico 1,124 0,630 0,21 0,835
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 0,195 0,243 -1,31 0,189
Utilidade Publica 0,921 0,474 -0,16 0,873

Rentabilidade (+) 6,914 8,060 1,66 0,097

Auditoria (?) 0,405 0,148 -2,48 0,013

Negociacdo em bolsas estrangeiras (-) 0,466 0,319 -1,12 0,264

Gowvernanga (Novo Mercado) (-) 0,462 0,183 -1,95 0,051

Imobilizado / Ativo Total (+) 8,536 5,658 3,24 0,001

Numero de observagdes 243

Wald chi2 53,97

Prob > chi2 0,0000

R? de McFadden 0,16

Probabilidade (adocio do custo atribuido; caracteristicas da empresa)

eBo+ B1 ATIVO;+ B, ALAV; + B3SETOR; + B4 RENT; + Bs AUDIT; + Be ESTG; + B7 GOV i+BgIMOB;

1 4+ eBo+ BLATIVO+ BoALAV; + B3SETOR; + B4 RENT; + B5 AUDIT; + Be ESTG; + B7 GOV i+BgIMOB;

Em que:
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Variaveis Célculo

ATIVO Logaritmo natural do total de ativos em 31.12.2009

ALAV 1 — (Patriménio Liquido em 31.12.2009 / Total de Ativos em 31.12.2009)
SETOR Classificagdo setorial da BM&FBOVESPA

RENT Lucro Liquido em 31.12.2009 / Ativo Total em 31.12.2008

AUDIT 1 - “Big four” ou 0 - Outras empresas de auditoria

ESTG Negociacdo de acdes em bolsas estrangeiras: 1 - sim ou 0 - ndo

Gov Listagem no segmento Novwo Mercado da BM&FBOVESPA: 1 - sim ou O - ndo
IMOB Imobilizado em 31.12.2009 / Ativo Total em 31.12.2009

De acordo com os resultados da regressao logistica, a expectativa quanto ao
efeito do tamanho da empresa sobre a probabilidade de adocdo do custo atribuido
foi confirmada (coeficiente positivo, uma vez que a razdo de chances é superior a 1),
Ou Sseja, as empresas maiores sdo mais propensas a adotar o custo atribuido, e uma
possivel justificativa € evitar os custos politicos, ja que o custo atribuido € adicionado
ao valor do ativo e depreciado prospectivamente, com impacto negativo sobre os
resultados futuros da entidade, minimizando, assim, a visibilidade da empresa no

gue diz respeito as taxas de rentabilidade.

A rentabilidade também se mostrou Gtil na previsdo da adoc¢do do custo
atribuido, ao nivel de significancia de 10%, corroborando o resultado obtido com a
variavel tamanho e alinhado ao esforco de reduzir a visibilidade de empresas

rentveis ou que por seu porte possam ser vulneraveis a riscos politicos.

Além disso, outra possivel explicagdo para o sinal observado nesses dois
coeficientes é o fato de que empresas maiores e mais rentaveis podem usufruir de
economias de escala na aplicacdo de procedimentos contabeis (LIN e PEASNELL,

2000).

Por outro lado, apesar do sinal do coeficiente da variavel alavancagem ser
condizente com os resultados de pesquisas anteriores (BROWN et al, 1992;

EASTON et al, 1993; LOPES e WALKER, 2010), ou seja, quanto mais alavancada,
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maior a propensdo da empresa em reavaliar seus ativos e assim melhorar os seus
indicadores de estrutura de capital, este coeficiente ndo apresentou significancia

estatistica.

Cotter (1999) constatou que o numero de ocorréncias de reavaliagdo diminuiu
entre as empresas australianas, em relacdo a pesquisas anteriores no pais, e
observou que mudancas no ambiente institucional podem explicar o
enfraguecimento do relacionamento entre a ado¢do da reavaliacdo e os efeitos
sobre o grau de alavancagem da companhia. Apesar de a escolha pelo custo
atribuido na adocdo das normas contabeis internacionais apresentar diferencas
importantes em relacdo a pratica de reavaliacdo no Brasil (entre elas, a
impossibilidade de avaliacfes futuras, inclusive pela proibicdo da reavaliacdo contida
na Lei n°® 11.638/07), mudancas no contexto econdmico podem explicar o grau de

adocdao da isencéo, apesar da recomendacao do CPC.

De acordo com a amostra disponivel, o setor pode ser interpretado como um
direcionador da isencao do custo atribuido. Além dos resultados antecipados pela
estatistica descritiva em relacdo aos setores de tecnologia da informacdo e
telecomunicacdes, o setor de bens industriais foi apontado como um dos mais

propensos a adocdo do custo atribuido, ao contrario do setor de construgdo e

transporte.

A uniformidade de procedimentos contabeis entre as empresas de um mesmo
setor nao foi observada em todos o0s setores pesquisados, ja que em alguns nao é
possivel afirmar que exista uma tendéncia quanto a isencdo do custo atribuido (as
empresas de materiais basicos ficaram igualmente distribuidas entre a adoc¢éo ou

nao dessa isencdo, 0 que, em parte, pode ser explicado pela diversidade de
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empresas agrupadas neste setor, que contempla desde siderdrgicas a empresas

florestais).

O coeficiente estatistico da variavel auditoria apresentou significancia
estatistica, indicando que os clientes das auditorias Big 4 sdo menos propensos a
adotar o custo atribuido. Considerando o alto envolvimento das grandes empresas
de auditoria no processo de convergéncia contabil (ALEDO et al, 2009) e o relativo
baixo uso do valor justo na avaliacdo dos ativos fixos na adocao dos IFRS em paises
como Reino Unido, Alemanha e Australia (CHRISTENSEN e NIKOLAEV, 2008;
CAIRNS et al, 2009), pode-se supor que no Brasil as empresas também mantiveram
a avaliacdo ao custo histérico por ser uma opcdo mais conservadora e menos
suscetivel a julgamentos, bem como condizente as escolhas feitas em outros paises,

inclusive por recomendacéo das proprias empresas de auditoria.

O resultado da regressdo logistica ndo forneceu evidéncias do poder
explicativo da variavel negociacdo em bolsa estrangeira, em parte pelo baixo niumero
de empresas que atendem a esta condicdo. Entretanto, a estatistica descritiva
fornece indicios de que a listagem em bolsas internacionais tende a influenciar as
escolhas contébeis e, no caso da isencdo em andlise, a tendéncia observada € a de
manutencao da avaliagdo dos ativos pelo custo histérico, o que, segundo Missonier-
Piera (2007), pode ser explicado pelo esforco dessas empresas em amenizar
possiveis diferencas entre as praticas contabeis locais e dos paises em que é
exigida a divulgacdo de demonstragdes financeiras (em virtude da listagem em
bolsas estrangeiras), de forma a evitar escolhas néo aceitas (ou menos frequentes)

nestes paises.

A participagdo no Novo Mercado da BM&FBOVESPA é uma das

caracteristicas que contribui para prever a manutencdo do custo histérico. Este
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resultado, assim como as evidéncias encontradas no estudo de Lopes e Walker
(2010) de que o indice brasileiro de governanca corporativa (BCGIl — Brazilian
Corporate Governance Index) é negativamente relacionado a decisdo de reavaliar
ativos, fornece indicios de que empresas altamente comprometidas com as praticas
de governanca corporativa sdo mais propensas a avaliar os ativos pelo custo
historico, tido como critério mais conservador e menos suscetivel a julgamentos e

manipulacoes.

A hipotese de Lin e Peasnell (2000), de que a representatividade de ativos
fixos no balanco pode influenciar a decisdo quanto a avaliacdo desses itens foi
confirmada, fornecendo indicios de que quanto maior a proporcdo do ativo
imobilizado sobre o ativo total, maior a propensdo das empresas em recalcular o
valor destes itens e, assim, alcancar os possiveis efeitos desejados (reducdo da
rentabilidade e da visibilidade da empresa, melhora dos indicadores da capacidade

de endividamento, entre outros).

As justificativas mais citadas em notas explicativas para a manutencdo do
custo histérico foram: adequacdo do método de custo para a avaliacdo destes itens;
segregacdo dos ativos em classes bem definidas e relacionadas as atividades
operacionais da companhia, que permitem adequado controle e acompanhamento
destes valores; manutencédo de controles eficazes que permitem detectar possiveis
perdas ou mudancas de estimativa da vida util; imobilizacées recentes e, por isso,
adequadamente atualizadas ao valor justo; avaliacdo a valor de mercado de ativos
recebidos em combinacdes de negodcios recentes; além da constante atualizacao
tecnoldgica do processo produtivo, que acarreta substituicbes periddicas do parque

industrial.



5 CONCLUSOES

Um dos desafios das pesquisas sobre escolhas contabeis € evidenciar
caracteristicas das empresas que contribuam para explicar essas escolhas e que,
por isso, devam ser consideradas no processo de estabelecimento de
procedimentos e normas contabeis (WATTS e ZIMMERMAN, 1978). Nesta pesquisa,
observou-se que algumas caracteristicas das empresas pesquisadas (tamanho e
rentabilidade, empresa de auditoria, nivel de governanca corporativa, setor de
atuacao e participacdo do imobilizado no ativo total) desempenham este papel e,
assim, permitem explicar ou prever o tratamento adotado na avaliacéo inicial dos
ativos imobilizados e das propriedades para investimento no ano da adocédo

obrigatdria das normas contabeis internacionais no Brasil.

Os resultados comprovam a hipétese de que os custos politicos, gerados pela
maior exposicdo das empresas de grande porte ou altamente rentaveis, podem
influenciar as escolhas contabeis, além do potencial ganho de escala que as
empresas maiores possuem na adocdo de procedimentos contabeis. Assim,
medidas adotadas por O6rgdos reguladores para incentivar a divulgacdo de
informacbes ao mercado, por exemplo, devem levar em conta que essas

caracteristicas podem influenciar os resultados dessas iniciativas.

bY

Além disso, as evidéncias encontradas quanto a auditoria pelas grandes
empresas internacionais (Big 4) e a listagem no segmento especial Novo Mercado
da BM&FBOVESPA corroboram o fato de que as empresas auditadas pelas Big 4 ou
gue estao listadas no segmento mais exigente de governanga corporativa tendem a

Y

adotar procedimentos contabeis aderentes a pratica internacional, de forma a
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uniformizar e otimizar os trabalhos da auditoria, bem como facilitar a analise e

divulgacao dos resultados contabeis a investidores, inclusive estrangeiros.

A andlise dos resultados obtidos com a variavel setor contribui para a
discussdo sobre a adocdo de um modelo contabil Gnico, uma vez que as
caracteristicas do setor podem influenciar a aplicacdo de recomendacfes de 6rgaos
reguladores, conforme observado na isencdo do custo atribuido. Apesar de nao
investigadas nessa pesquisa, as diferentes escolhas quanto ao custo atribuido entre
0s setores pode ser explicada por diferencas no nivel de imobilizacdo ou na

frequéncia de atualizacao e rotatividade do parque industrial.

Adicionalmente, foi possivel avaliar quais isencdes foram mais aplicadas ao
contexto operacional das empresas da amostra, sendo que algumas foram
raramente adotadas (instrumentos financeiros compostos ou emissao de contratos
de seguros), ao passo que outras foram intensivamente utilizadas, seja por
recomendacdo de Orgdos regulatérios (custo atribuido), seja pela complexidade da

aplicacéo retroativa dos IFRS (combinacao de negécios).

Além da limitacdo em relacdo a baixa aplicacdo da maioria das isencdes, para
nao haver uma pulverizacdo das empresas da amostra foi adotada a classificacao
setorial da BM&FBOVESPA que, por sua vez, pode influenciar a analise da escolha
em relagdo ao custo atribuido, especialmente em caso de setores com atividades
diferentes, mas que atuam em estagios similares da cadeia produtiva, tal como o

setor materiais basicos.

Assim, apesar do baixo indice de adocdo da maior parte das isencdes
disponiveis no CPC, é possivel constatar que, conforme observado nos resultados

da pesquisa realizada por Cormier et al (2009), a heterogeneidade das escolhas
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permite concluir que a adocao das isencdes € influenciada pelas caracteristicas das

empresas, conforme evidenciado na analise da isencdo do custo atribuido.
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