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RESUMO

NOGUEIRA, Marcos de Souza. Conservadorismo incondicional no Brasil: as praticas
contébeis brasileiras, apds as alteracdes na legislacdo societéria (IFRSs), sdo mais
conservadoras do que as praticas anteriores?. 2014. 56f. Dissertacdo (Mestrado em Ciéncias
Contabeis) - Faculdade de Administracdo e Finangas, Universidade do Estado do Rio de
Janeiro, Rio de Janeiro, 2014.

O objetivo desta pesquisa € verificar se houve aumento de conservadorismo na
contabilidade brasileira apds a publicacdo das Leis 11.638/2007 e 11.941/2009. A
investigacdo justifica-se pela importancia da analise do nivel de conservadorismo e do
processo de convergéncia da contabilidade brasileira. Foram coletados os ajustes de
patrimonio liquido e lucro liquido nas demonstracdes contabeis dos anos de 2008 e 2009 e a
partir deles utilizou-se a metodologia proposta por Gray (1980) para afericdo do nivel de
conservadorismo. A pesquisa é empirica e a amostra foi composta pelas companhias que
compuseram a primeira carteira tedrica do IBRX em 2013, excluindo do rol as instituicdes
financeiras. Apos outras exclusdes pertinentes, a amostra ficou constituida por 54 empresas
para a primeira fase da transicdo (2008) e 70 para a segunda fase do processo (2010). A
metodologia constituiu na utilizacdo do teste ndo paramétrico de Wilcoxon, do Teste da
Mediana e de estatisticas descritivas. Com base nas meétricas construidas e nos testes
estatisticos aplicados, concluiu-se que ndo houve variacdo estatisticamente significativa no
nivel de conservadorismo contabil brasileiro com a adogéo dos novos padrdes contébeis.

Palavras-chave: Conservadorismo contabil. Convergéncia contabil. Informacéo Contabil.



ABSTRACT

NOGUEIRA, Marcos de Souza. Unconditional conservatism in Brazil: the Brazilian
accounting practices, after changes in corporate law (IFRSs) are more conservative than
previous practices?. 2014. 56f. Dissertacdo (Mestrado em Ciéncias Contabeis) - Faculdade de
Administracéo e Financas, Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2014.

The purpose of this research is to examine whether there was an increase of
conservatism in the Brazilian accounting after the publication of the Federal Laws
11.638/2007 and 11.941/2009. The research is justified by the importance of analyzing the
level of conservatism and convergence of Brazilian accounting. Adjustments to shareholders'
equity and net income in the financial statements for the years 2008 and 2009 were collected
and analyzed using the methodology proposed by Gray (1980) to measure the level of
conservatism. The research is empirical and the sample was composed of the companies that
made up the first theoretical portfolio of IBRX in 2013, excluding the financial institutions.
After other relevant exclusions, the final sample consisted of 54 companies for the first phase
of transition (2008) and 70 for the second phase of the process (2010). The methodology
consisted in using the nonparametric Wilcoxon test, Median test and descriptive statistics.
Based on the metrics and statistical tests used, it was concluded that there was no statistically
significant variation in the level of Brazilian accounting conservatism with the adoption of
new accounting standards.

Keywords: Accounting conservatism. Accounting convergence. Accounting Information.
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INTRODUCAO

O processo formal de convergéncia para os padrdes internacionais de contabilidade no
Brasil iniciou-se com a promulgacéo da Lei 11.638 em dezembro de 2007, cuja vigéncia se
deu a partir de 1° de janeiro de 2008. O objetivo da mudanga normativa foi colocar as
empresas nacionais em melhores condices em termos de competitividade através de
Demonstracdes Financeiras mais comparaveis, relevantes e confiaveis.

O conservadorismo incondicional é um fendmeno que impacta diretamente a
comparabilidade, a relevancia e a confiabilidade das demonstracfes contabeis e dessa
constatacdo decorre o proposito deste estudo, qual seja, verificar se houve variacdo do
conservadorismo incondicional na contabilidade brasileira ap6s as alteracfes na legislacao
societaria.

Os temas tratados no presente estudo, convergéncia da Contabilidade Brasileira as
IFRS e conservadorismo, sdo de extrema importancia académica e para 0 mercado. A
mudanca de padrdo contabil deve atender as alteragdes normativas vinculadas ao processo,
quais sejam, as alteracbes do Art. 10 da resolucdo CFC N.° 750/93 e aquelas promovidas
pelas Leis 11.638/2007 e 11.941/2009, além do Pronunciamento Conceitual Bésico -
Estrutura Conceitual para a Elaboracdo e Apresentacdo das DemonstracGes Contabeis. Assim,
torna-se relevante a afericdo da efetividade da mudanca normativa.

Santos (2011) observa que o IASB preconiza gque as informacdes contabeis devem ser
confidveis e para tanto é necessdrio que nelas ndo existam vieses relevantes. O
conservadorismo, dependendo da maneira que seja aplicado, é justamente a aplicacdo
sistematica de viés.

A harmonizacdo contabil internacional tem como objetivo minimizar as diferencas
contébeis entre os paises, facilitando o acesso ao capital estrangeiro. Diante disso, 0 objetivo
do IASB (2010) é desenvolver um conjunto Unico de padrdes contabeis de alta qualidade,
compreensiveis e internacionalmente aceitos.

O volume da captacdo de recursos, de acordo com Antunes, Antunes e Penteado
(2007) esta relacionado com adocdo de normas internacionais de contabilidade,
proporcionando beneficios econémicos diretos. Dessa forma, no mercado globalizado a
demanda por informagdes comparaveis e confidveis ascendem a um plano ainda maior.

A adoc¢do das IFRS ndo é uma transi¢do entre ordenamentos de mesma natureza. A

contabilidade brasileira deverd migrar da tradicdo formalista para o fundamento
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consuetudinario do padrdo IFRS; da mera desincumbéncia normativa para o julgamento da
realidade econdmica; e também do legalismo exacerbado para a prevaléncia da esséncia sobre
a forma (SANTOS; CALIXTO, 2010).

Portanto, ha que se verificar se os relatérios contabeis reportam dados que atendam ao
incremento qualitativo requerido pelo processo de internacionaliza¢éo da linguagem contabil.

A expectativa € que o nivel de qualidade das informagdes contabeis aumente com a
adocdo das IFRS. Aliés, este € seu proprio objetivo. Importante destacar que apos as
mudangas impostas pelas Leis 11.638/2007 e 11.941/2009 é esperado que as empresas
brasileiras passem a retratar seu patrimonio de forma mais fidedigna, refletindo a substancia
econdmica das suas operacdes e divulgando informacgdes imprescindiveis para subsidiar
decisdes dos investidores (CARVALHO, 2011).

Braga (2011) analisou alguns estudos e concluiu que os incentivos sao mais relevantes
para explicar a qualidade da informacao contabil do que os padrfes. Entdo, situar a transi¢cdo
de 2008 e de 2010 frente a esta constatagdo, e verificar empiricamente se a ado¢do de novos
padrdes ocorreu de fato, é importante para mensurar a efetividade do processo.

Sabe-se que nos paises onde foi implantada a nova padronizacdo contabil e que
também eram admitidas avaliacGes alternativas a pratica adotada era a mesma da norma local.
(FREIRE et. al., 2012).

Se a préatica contabil anterior nacional se sobrepusesse a vigéncia formal da nova
estrutura, a transicdo seria meramente formal e seus efeitos econdmicos seriam minimos.

Portanto, este trabalho é parte do rol de verificacdes sobre o processo de convergéncia.

Alguns pesquisadores apontam a necessidade de pesquisas sobre adocdo das IFRS e
também sobre conservadorismo.

Dentre os parametros que demandam pesquisas empiricas, 0 conservadorismo € um
dos que apresentam maior relevancia. Alias, a migracdo dos padrdes contabeis brasileiros tem
como objetivo definido pelo CPC, dentre outros, evitar a aplicacdo exacerbada do Principio da
Prudéncia, reduzindo reservas ocultas no patriménio das entidades e também o grande nimero
de provisdes. Hellman (2008) apud Santos et. al. (2011) assevera que a criacdo dessas
reservas ocultas e também da excessiva quantidade de provisbes sdo implicacdes comuns da
aplicacdo exagerada do conservadorismo.

Braga (2011) verificou que as medidas de qualidade da informagdo contabil mais
analisadas nos estudos empiricos sdo o grau de gerenciamento de resultados, a relevancia da
informacgdo contébil e o conservadorismo contabil, também denominado reconhecimento

assimétrico de perdas.
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A relevancia académica da pesquisa sobre conservadorismo € evidenciada nos
trabalhos que tratam do tema. Primeiro, pela prépria natureza e magnitude do fenémeno: O
conservadorismo contabil é o elemento de maior impacto na qualidade da informacao
reportada, sendo, portanto, o cerne das discussdes entre regulamentacdo e qualidade da
informacdo contdbil (GARBRECHT et. al., 2012).

Depois, pela possibilidade e necessidade de pesquisas sobre as interagfes do
conservadorismo com 0s inimeros eventos contabeis. Costa, Costa e Lopes (2006) sugerem
analisar se a mudanca de padrfes contabeis impacta na utilizacdo do conservadorismo, o que,
ressalte-se, € o proprio objeto deste estudo. Lopes (2002), por sua vez, afirma que o
Conservadorismo e seu impacto no conteudo informativo da Contabilidade sdo temas que
ainda carecem de estudos.

As diferencas de direito, como o grau de transparéncia e compliance, e as de fato,
advindas da transicdo, interessam também aos participantes do mercado, como analistas,
investidores, reguladores e agentes que nele operam (SANTOS; CALIXTO, 2010).

Segundo Carvalho (2011), foram identificados poucos estudos acerca da adocdo das
IFRS ou sobre a adocdo das leis no 11.638/2007 e 11.941/2009 no Brasil. Santos (2011),
assim trata a necessidade de estudos sobre implantacdo do novo padrdo contébil:

A expectativa dessas diferencas gerou certa inseguranga em relagdo ao significado
dos nimeros contébeis vigentes e a vigorar a partir dos novos balangos. Em meio a
noticias de certa “confusdo contabil” (NIERO et al., 2009) e de que a aplicacdo das
novas normas teria gerado “ajustes milionarios” (VALENTI e FRIGONI, 2008;
BIANCONI, 2009) nos lucros das empresas, vem crescendo a demanda por estudos
que possam esclarecer os impactos desses diferentes conjuntos normativos nos
nameros reportados pelas empresas (SANTOS, 2011, p. 1).

O periodo analisado também requer analises académicas. Os marcos temporais 2008 e
2010 foram escolhidos de modo a evidenciar as profundas mudancas ocorridas com a adogéo
no Brasil de nova estrutura contabil, pois foram a partir destes anos que se tornaram
obrigatdrias a primeira e a segunda fase da transicdo e também porque foi nas demonstracées
financeiras desses anos que foram apresentadas as reconciliacfes de lucro liquido e de
patrimonio liquido entre os dois padroes.

Além disso, “poucos estudos internacionais tém pesquisado diferentes efeitos cross-
sections do processo de convergéncia contabil entre firmas em um Gnico pais, e as razdes para
essas diferencas.” (LIMA et. al., 2010, p. 2). Os autores continuam sua justificativa de
pesquisa informando que estudos “within-country” podem complementar os resultados das

investigacdes “cross-country”.
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O objetivo do presente trabalho € verificar empiricamente se as demonstracdes
contabeis elaboradas de acordo com as normas contabeis brasileiras vigentes até 2008 eram
mais conservadoras do que as que sdo concebidas apos 2008, alinhadas as IFRS. Pretende-se
entdo responder ao seguinte questionamento: As demonstracdes contabeis tornaram-se mais
conservadoras ao apds a convergéncia para o padrdao IFRS?

Este trabalho esta organizado em cinco se¢des, a saber:

e Este primeira se¢do contextualiza o tema investigado, enuncia o objetivo da pesquisa
e apresenta as justificativas que motivaram o estudo, bem como as contribui¢des que
dele se esperam;

e O segunda secdo aborda os fundamentos teéricos que suportam o estudo e apresenta
pesquisas relacionadas ao consevadorismo contabil;

e O secdo 3 discrimina a hipdtese de pesquisa, a amostra, a forma de coleta de dados e o
modelo de mensuracdo utilizado;

e A penultima secdo compreende a apresentacédo e a analise dos resultados obtidos; e

e Assecdo 5 € reservada as consideragdes finais do trabalho.
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1 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo serdo apresentadas as evidéncias obtidas em pesquisas anteriores sobre
conservadorismo contdbil e sobre adogcdo de novos padrdes contdbeis. Também serdo
analisados os pressupostos tedricos dos estudos sobre conservadorismo.

1.1  Abordagem informacional da contabilidade

O principal objetivo da contabilidade, dentro da perspectiva da abordagem
informacional (Information Approach), é comunicar de forma eficaz e tempestiva a
composigdo do patrimdnio da entidade, ou seja, fornecer informagdes econémicas para Seus
diversos usuérios, “sendo considerada como um meio de transmissdo de informacdo de
suporte ao processo de tomada de decisbes para os agentes econémicos.” (GARBRECHT et
al., 2012, p. 1). Ainda segundo esses pesquisadores, as informagdes contabeis buscam reduzir
a assimetria de informagéo e os custos de transagdo, bem como auxiliam no processo de
tomada de deciséo.

Sarlo Neto (2004) destaca que o patrimonio liquido e o resultado (lucro ou prejuizo)
sdo varidveis que dentro da abordagem da informacdo devem possuir capacidade
informacional e essa capacidade corresponde ao potencial de transmitir informacdes que

possam influenciar a expectativa de seus usuérios (O grifo é nosso).

A Teoria da Agéncia, construcdo na qual o agente (gestor) fornece ao principal
(proprietario) informacdes sobre a firma, é o suporte tedrico desse papel informacional da
contabilidade (GONZAGA; COSTA, 2009). Tais informac6es dao a contabilidade valor como
feedback, além de seu valor preditivo, e se constituem em ‘“uma das maneiras de reduzir a
incerteza, dando aos contadores papel importante na divisdo de riscos entre administradores e
proprietarios.” (HENDRIKSEN; BREDA, 1999, p. 139).

A questdo subjacente que surge € relativa a avaliacdo da relevancia das informacoes
que séo dirigidas aos diversos stakeholders, pois cada um destes tem interesses em dados
especificos dos relatérios que sdo produzidos pelas empresas. No caso do Mercado de

Capitais, os investidores tém interesse particular pelo lucro. Segundo Brito, Lopes e Coelho
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(2008), varias teorias e pesquisas empiricas estabelecem relagdes positivas entre informacéo

contébil, desenvolvimento do mercado de capitais e crescimento econdémico.

1.2 O parametro lucro

O lucro € um parametro especialmente importante dada a sua relacdo com o preco das
acOes. Ball e Brown (1968) pesquisaram empiricamente essa relacdo e se o lucro contabil
refletia informacBGes que ja estavam contidas nos precos das acdes, além do conteldo
informacional dos resultados. Concluiram que os pregos dos titulos variam na mesma dire¢éo
dos lucros contabeis e que, alternativamente, pode estar ocorrendo que os lucros transmitem
informacdes aos mercados de titulos (HENDRIKSEN; BREDA, 1999, p.206).

Estudos citados por Costa, Costa e Lopes (2006) mostram que “na verdade, os pregos
das acdes guiam os lucros contébeis e ndo o contrario porque os precos das acdes refletem
informacBes, na maior parte, recebidas de outras fontes que ndo as contabeis.” (COSTA;
COSTA,; LOPES, 2001, p. 12), também citado por estes autores, verificou que os precos e o
volume negociados reagem fortemente a informacé&o contabil.

A capacidade de predicdo dos lucros é talvez a sua propriedade mais importante. O
método do fluxo de caixa descontado, baseado na premissa de que o valor de uma empresa €
proporcéo dos retornos futuros esperados, dos quais os lucros sdo parte integrante, € 0 mais
utilizado para fins de fusdes e aquisicOes, cisdes, joint-ventures, compra e venda de
participacGes, abertura e fechamento de capital, analise de novos investimentos e
determinacéo do preco justo de uma acdo (MARTELANC et. al., 2010).

Segundo Kothari (2001), o lucro contabil tem a funcdo de demonstrar os resultados
gerados pelas atividades operacionais e utilizados para uma aproximacéo da determinagéo dos
fluxos futuros de caixa. Portanto, os investidores estdo interessados nos valores atuais de
lucro para predicdo de lucros, dividendos e precgos futuros das agdes.

Contudo, o lucro é ndo é um estimador que possa ser utilizado de forma absoluta ou
isolada. De acordo com Hendriksen e Breda (1999, p.206) e Lopes (2001, p.90), a correlagéo
entre preco e lucro é imperfeita e uma revisdo geral da literatura leva a concluir que o lucro
contabil € relevante, mas possui baixo poder explicativo. Outro aspecto critico € o que se
chama qualidade dos lucros. Costa, Nossa e Teixeira (2002, p. 2) afirmam que “devido ao

relevante papel desempenhado pelo lucro, € justificavel que haja uma preocupacdo com sua
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qualidade, com os critérios utilizados para sua formacdo e principalmente com sua
consisténcia [...]”. Esses pesquisadores seguem enumerando algumas caracteristicas que

podem influenciar a qualidade do lucro: conservadorismo, método de depreciacdo, lucro

originario da operacdo da empresa e ndo de operacgdes extraordinarias, influéncia da legislacdo
fiscal, etc. (o grifo é nosso).

O lucro contébil deve também ser oportuno e essa caracteristica pode se dar de duas
formas: a primeira, se ele estiver disponivel antes de perder sua capacidade preditiva. A outra
se refere a extensdo que ele incorpora o retorno da acdo no periodo e esta ligada ao
conservadorismo.

Desta forma, pretende-se nesta pesquisa estudar as interac@es entre lucros contabeis e

conservadorismo. Para tanto sera utilizado o modelo de Gray (1980).

1.3 Conservadorismo Contébil

O inicio da aplicacdo do conservadorismo remonta ao préprio inicio da contabilidade,
esta entendida como uma fonte de informagdes para usudrios externos (credores,
inicialmente). No século XIX, fase embrionéria do capitalismo norte-americano, caracterizada
pelas enormes perdas sofridas pelos investidores das companhias ferroviarias, os contadores
deveriam reconhecer todas as provaveis perdas (Watts, 1993, p.4) e eram pressionados, por
conta da influéncia dos credores e outros usuérios de relatdrios financeiros, a ndo transmitir
para as demonstracdes contabeis o otimismo dos proprietarios das empresas (HENDRIKSEN;
BREDA, 1999). Basu (1997) e Watts (2003) observaram que o conservadorismo é uma
caracteristica muito relevante da informacédo contabil ha mais de 500 anos.

Gonzaga e Costa (2009) enumeram quatro possiveis explicacbes que Watts (2003a)
apresentou para o surgimento do conservadorismo. S&o elas:

) Monitorar contratos;

i) Probabilidade de ocorréncia de litigios;

iii) Impacto tributério; e

iv) Consequéncias politicas para o organismo regulado.

Basu (1997), de maneira oposta, defende que o conservadorismo originou-se por
motivagdes contratuais e descarta a influéncia, tdo somente na origem das praticas contébeis,

frise-se, da tributacdo de renda, litigios de investidores e regulacao.
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A postura conservadora na contabilidade é motivada pelas relagdes contratuais, pelos
custos com litigios judiciais, tributacdo e regulacdo contabil (WATTS, 2003a). Sterzeck
(2011) observa que, dentro da perspectiva contratual, o conservadorismo “¢ um meio de
enderecar o risco moral causado pelas partes da firma que possuem informacdes
assimétricas.” (STERZECK, 2011, p. 26). Sterzeck (2011) também descreve a relacdo entre

conservadorismo e eficiéncia contratual:

Para Ball et. al. (2008), o reconhecimento oportuno das perdas econdmicas aumenta
a eficiéncia contratual, uma vez que reduz revisfes tempestivas dos lucros, ativos,
passivos e patriménio liquido e consequentemente antecipa a violagdo dos covenants
contabeis. Essa violagdo permite que os credores antecipem suas acdes para proteger
seus respectivos patrimdnios (STERZECK, 2011, p. 27).

A propensdo a litigios judiciais € aumentada quando resultados e ativos estdo
avaliados a maior, segundo Watts (2003), de modo que as companhias tendem a serem
conservadoras visando também a reduzir custos com demandas judiciais.

A influéncia da tributacdo se da quando os resultados contébeis sdo base de célculo de
tributos, hipoGtese que acaba por tornar a contabilidade mais conservadora.

A regulacdo, ultimo determinante do conservadorismo contabil elencado por Watts,
fornece incentivos para praticas conservadoras, pois as informacgdes contébeis sdo base para
tomada de decisdo de varios usuérios (STERZECK, 2011).

O conservadorismo contabil é um fendmeno que apresenta conceitos oriundos de mais
de uma perspectiva.

ludicibus (2000) aborda o conservadorismo sob o aspecto da confrontacdo da
valoracdo do ativo e do passivo, quando had mais de uma alternativa relevante. O ativo, e
também o lucro, devem, dentro da postura conservadora, ser avaliados pelos menores valores
possiveis. De maneira oposta, ao passivo deve-se atribuir os maiores valores que forem
apresentados numa gama de alternativas relevantes.

Lopes e Martins (2007) entendem que o conservadorismo quando analisado sob a
perspectiva econdmica, se reduz a um mero reconhecimento enviesado, pois 0 mercado
normalmente precifica mais tempestivamente que a contabilidade.

Watts, em seus artigos de 1993 e de 2003, analisa 0 conservadorismo sob a ética da
assimetria informacional. Esse pesquisador entende o conservadorismo como a exigéncia de
que os ganhos auferidos e que foram reconhecidos pelo regime de competéncia, mas que
ainda ndo foram efetivamente realizados, sejam submetidos a condic¢des diferenciadas de

verificagcdo. Assim deve ser porque tais ganhos dependem de fatos exdgenos a empresa, tais
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como clientes, concorréncia e regras economicas futuras. Seu reconhecimento, portanto, deve
ser executado de maneira mais cautelosa, pois dele derivard os termos de contratos
executaveis judicialmente. Contudo, apenas 0s gerentes e 0s acionistas majoritarios teriam
interesse no reconhecimento dos lucros que ainda estdo pendentes de condicGes futuras, da
mesma forma que as receitas ja efetivamente realizadas. Os minoritarios, geralmente,
optariam pela préatica do conservadorismo visando preservacao de seus direitos (COELHO;
CIA; LIMA, 2010).

Desta maneira, a assimetria informacional que ocorre nas relacdes entre gerentes e
acionistas majoritarios e os proprietarios minoritarios da firma, e também a teoria da agéncia,
fundamentam o conceito de conservadorismo como sendo “a necessidade assimétrica de
maior verificabilidade para antecipacdo de registros de ganhos econémicos.” (COELHO;
CIA; LIMA, 2010, p. 121).

Cullinan et. al. (2012), entendem que o conservadorismo é também um mecanismo de
governanca, além de também concordarem com a abordagem focada na assimetria de
informacdes e na teoria da agéncia ao afirmarem que “conservadorismo contabil pode servir
para reduzir a assimetria de informacGes entre gestores e acionistas e, assim, diminuir os
custos de agéncia, resultando em uma melhor protecdo de acionistas e valor da empresa.”
CULLINAN et al., 2012, p. 1).

Basu (1997) estudou a relagdo entre boas e mas noticias, ou seja, retornos negativos e
positivos das acles, respectivamente, com o0s retornos dos titulos negociados na Bolsa de
Nova lorque entre 1963 e 1990. Concluiu que o resultado contabil apresenta maior relacédo
com 0s retornos anormais negativos (mas noticias) do que com os retornos anormais positivos
(boas noticias) (COSTA et. al., 2006). Assim, Basu (1997) definiu o conservadorismo no
resultado como o reconhecimento de mas noticias mais oportunamente que o reconhecimento
de boas noticias, em relacdo a fluxos de caixa. Vé-se entdo que sua definicdo esta relacionada
com a aplicacdo do Principio da Oportunidade no reconhecimento do retorno da acdo
(COSTA; COSTA E LOPES, 2006). Em seu artigo, Basu (1997) também apresentou uma
expressao matematica que relaciona lucro e retorno das acdes de uma companhia em um
determinado ano com os pregos desses papéis no ano anterior.

Brito (2010) expde o conceito de conservadorismo empregado por Feltham e Ohlson
(1995). Para esses pesquisadores, o conservadorismo consiste na persistente subavaliagdo do
patriménio liquido em relacdo a seu valor de mercado. Desta forma, o indice market-to-book

maior que a unidade evidencia a presenca de conservadorismo.
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Ball e Shivakumar (2005) observaram que uma firma pode adotar posturas
conservadoras de duas formas. A primeira, denominada conservadorismo condicional, se
refere a antecipacao dos efeitos de perdas futuras para determinados eventos contemporaneos.
Portanto, € necessario que haja concretamente a possibilidade de perdas econémicas. A outra
forma é o conservadorismo incondicional, que ocorre quando a firma aplica o
conservadorismo de forma ampla e irrestrita, tal qual uma politica de gestdo, subavaliando
persistentemente o patrimonio liquido.

Coelho (2007) elaborou o seguinte resumo conceitual do conservadorismo:

(@) Incondicional: decorrente da regra de que entre duas alternativas de mensuragéo e
reconhecimento de eventos, igualmente validas, deve-se escolher aquela que resulte na menor
avaliacdo do patriménio. E motivado pelo grau de incerteza sobre os efeitos derivados de
transacgdes iniciadas;

(b) Condicional: referente a possibilidade de antecipar o reconhecimento contabil de
perdas econdmicas, ainda néo realizadas, baseando-se em eventos atuais de cunho negativo,
ou seja, reconhecer fatos econdmicos de forma oportuna e assimétrica, privilegiando as mas
noticias frentes as boas.

Gonzaga e Costa (2009) apresentam outra divisdo conceitual do conservadorismo
contdbil: o de lucro e o de balango. Apoiando-se nos conceitos de Watts (2003a) e Basu
(1997), definem o conservadorismo de lucros com ” base no reconhecimento assimeétrico entre
o0 grau de verificabilidade exigido por parte do reconhecimento de receitas em detrimento de
despesas” e também pelo fato de se reconhecer mais oportunamente no lucro/resultado
retornos econdmicos negativos da acao (“mas noticias”) do que os retornos positivos (“boas
noticias”). Gonzaga e Costa (2009) também apresentam a definicdo de conservadorismo de
balanco dada por Feltham e Ohlson (1995), qual seja, “a persistente subavaliagdo do valor
contabil do capital dos acionistas em comparacdo com o valor de mercado da empresa.”
(GONZAGA,; COSTA, 2009, p. 99).

No padrdo anterior a 2008, a aplicagdo do conservadorismo incondicional na
contabilidade brasileira era obrigatéria. O Principio da Prudéncia, vigente antes da ado¢do das
IFRS e positivado no Art. 10 da resolugdo CFC N.° 750/93, cujo texto segue abaixo,

determinava a observancia incondicional do conservadorismo.

§ 1° O Principio da PRUDENCIA impde a escolha da hipotese de que resulte menor
patrimdnio liquido, quando se apresentarem opcdes igualmente aceitaveis diante dos
demais Principios Fundamentais de Contabilidade.
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Atualmente, o mesmo Art. 10 da resolugdo CFC N.° 750/93, bem como o
Pronunciamento Conceitual Basico - Estrutura Conceitual para a Elaboragdo e Apresentacdo

das Demonstracdes Contabeis, imp6de a adocdo condicional do conservadorismo.

Paragrafo Gnico: O Principio da Prudéncia pressupde o emprego de certo grau de
precaucdo no exercicio dos julgamentos necessarios as estimativas em certas
condicdes de incerteza, no sentido de que ativos e receitas ndo sejam superestimados
e que passivos e despesas nao sejam subestimados, atribuindo maior confiabilidade
ao processo de mensuracgdo e apresentacdo dos componentes patrimoniais (Redacgéo
dada pela Resolucdo CFC n°. 1.282/10).

De acordo com o Conselho Federal de Contabilidade (CFC), na Resolucdo NBC TG —

Estrutura conceitual, item 37:

Prudéncia consiste no emprego de certo grau de precaucdo no exercicio dos
julgamentos necessarios as estimativas em certas condi¢es de incerteza, no sentido
de que ativos ou receitas ndo sejam superestimados e que passivos ou despesas ndo
sejam subestimados. Entretanto, o exercicio da prudéncia ndo permite, por exemplo,
a criagdo de reservas ocultas ou provisdes excessivas, a subavaliacdo deliberada de
ativos ou receitas, a superavaliacdo deliberada de passivos ou despesas, pois as
demonstraces contdbeis deixariam de ser neutras e, portanto, ndo seriam confiaveis
(CFC, 2008).

Da leitura dos dispositivos acima, constata-se a insercdo do atributo julgamento nas
valoracBes contdbeis. O que antes era de aplicacdo sistematica, a prudéncia ou
conservadorismo, passou a ser de aplicacdo discricionaria. Percebe-se entdo que a Prudéncia
em sentido contabil ndo foi extinta e sim tornada parte dos julgamentos necessarios as
estimativas em certas condigdes de incerteza.

Ainda ndo h& definicdo sobre as tendéncias do nivel de conservadorismo, ou seja, se
estd aumentando, permanecendo estavel ou diminuindo. Os resultados encontrados por
Gonzaga e Costa (2009, p.107), por exemplo, “podem sugerir que firmas com conflitos
podem demandar uma contabilidade mais conservadora.” Estudos sobre a contabilidade
brasileira, tais como o de Lopes (2001) e Costa, Costa e Lopes (2006), apontam para
existéncia de conservadorismo contabil (reconhecimento das perdas econdmicas € maior que
0s ganhos econdmicos). Além disso, os resultados do trabalho seminal de Basu, em 1997,

mostram aumento do conservadorismo e Costa et. al.(2006) observam que:

[...] aumentos do conservadorismo coincidem com o aumento dos custos de litigios e
da responsabilidade legal dos auditores, 0o que geraria incentivo a divulgacdo de
demonstragdes contabeis “conservadoras” (COSTA ET AL., 2006, p. 3).


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/LEIS_2001/L10303.htm#art2
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/LEIS_2001/L10303.htm#art2
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No que tange ao aspecto temporal ainda ndo é possivel estabelecer uma linha de
tendéncias. Rocha (2012), por exemplo, analisou o periodo 1995/2010 e concluiu que o
conservadorismo na contabilidade brasileira esta aumentando. Ramos (2013) estudou o
periodo 2005/2012 e verificou decréscimo no patamar de conservadorismo. Contudo, 0
objetivo dos citados estudos néo era isolar o efeito tempo.

A utilizacdo do conservadorismo contabil é criticada por alguns pesquisadores, como,
por exemplo, Hendriksen e Van Breda. Cumpre destacar antecipadamente que as teorias
normativas e 0s codigos contabeis estabelecem, ainda que tacitamente, a pratica do
conservadorismo, sem, contudo, explicitar a motivagéo para tal.

A prética profissional também segue o mesmo viés, de modo que os contadores
reportam valores menores para patrimoénio liquido, ativos e receitas, e valores maiores para
despesas e obrigacbes, diminuindo assim a margem para eventuais direitos de devedores,
credores e empregados (COELHO, 2007).

Hendriksen e Breda (1999) s&o frontalmente opostos ao conservadorismo. Afirmam
gue se trata de uma metodologia muito pobre e grosseira para lidar com a incerteza na
avaliacdo de ativos e passivos, que leva a uma distor¢do completa dos dados contébeis e que o
conservadorismo conflita com o objetivo de divulgar toda informacgdo relevante, além de
poder conduzir a uma falta de comparabilidade. Por fim, completam dizendo que o
conservadorismo ndo tem lugar na Teoria da Contabilidade. Penman e Zhang (1999), citados
por Costa et. al. (2006), concluiram que o conservadorismo pode levar a lucros de baixa
qualidade.

Entretanto, as criticas parecem se dirigir ao conservadorismo incondicional. De fato, a
forma incondicional conduz a persistente subavaliacdo de ativos e receitas e a superavaliagdo
de passivos e despesas, 0 que conduz a distor¢des nos relatdrios contabeis, surgindo entdo um
consequente comprometimento da fidedignidade. Watts (2003a, p.215) afirma que “tais
situacGes somente ocorreriam pelo uso do conservadorismo incondicional, que criaria reservas
ocultas permanentes ndo conectadas a efetivas estimativas de perdas econdmicas.”

Por outro lado, nenhum desses autores fez mencdo a algo que conduza a forma
condicional de conservadorismo. Ball e Shivakumar (2005) inclusive afirmam que a forma
condicional, ao contrario da incondicional, reforca as relagdes contratuais.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), por sua vez, estabeleceu que as
Demonstragdes Contébeis devem ser elaboradas observando-se eventuais incertezas
econbmicas e que deve ser divulgadas sua natureza e extensdo, visando a evitar surpresas no

futuro advindas de expectativas ndo realizadas. Portanto, o conservadorismo, na sua forma
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condicional, deve ser aplicado. Além disto, as discrepancias que podem ocorrer com a adogao
do conservadorismo contébil ndo o desqualificam e muito menos diminuem suas func@es, as
quais seguem descritas adiante.

Gonzaga e Costa (2009), citando Watts (2003a), afirmam que o conservadorismo tem
a funcdo de proteger os fornecedores de capital e que os resultados encontrados em sua
pesquisa corroboram em parte com a argumentacdo de que o conservadorismo possui funcéo
relevante dentro da estrutura conceitual da firma e que “visando a primar pelo aumento da
confianca das informac6es contabeis, essas sdo, geralmente elaboradas com base no principio
contébil do conservadorismo [...]” (GONZAGA; COSTA, 2009, p. 2).

Cia, Coelho e Lima (2010) também mencionam Watts (2003) e explicam que o
conservadorismo condicional na oOtica de eficiente instrumento contratual reduz a
probabilidade de que o valor dos ativos liquidos ou dos lucros acumulados estejam
sobrestimados no tempo e, desta maneira, impede-se a probabilidade de ocorréncia de
distribuicfes de resultados que violem os contratos ou impactem o valor da firma.

Garbrechti et. al. (2012) aduzem que h& uma corrente na literatura que defende a
adocdo do conservadorismo por ser este um eficiente mecanismo na reducdo da
discricionariedade e da subjetividade dos administradores na divulgag&o do lucro contébil.

Por fim, Santos et al. (2011) pontuam que os defensores do conservadorismo
justificam a postura conservadora porque entendem que ela se formou através de muitos anos
de experiéncia dos contadores, sobretudo em ambientes de incerteza, e que assim se constitui
uma margem de protecdo aos credores e também uma forma de regulacdo ao natural otimismo
dos gestores e proprietarios, pois 0 excesso na avaliacdo dos lucros pode ser pior para a
entidade do que a sua suavizagéo.

Verifica-se que ha diferencas nas praticas contabeis dos agentes econdmicos
dependendo da estrutura legal e institucional do pais, sendo normalmente classificados em
dois grupos: Code Law e Common Law.

Ball, Kothari e Robin (2000) verificaram que nos paises classificados como Code Law,
o lucro contabil é mais constante e menos oportuno na incorporacdo de mudancgas correntes
no valor de mercado que nos paises classificados como Common Law. Concluiram também
que o lucro contabil é assimetricamente conservador em todos o0s paises, incorporando perdas
econémicas mais oportunamente que ganhos, confirmando que o conservadorismo, definido
como o reconhecimento assimétrico de ganhos e perdas econdmicas, € uma propriedade

universal do lucro contabil.



23

Entretanto, essas conclusdes acerca da estrutura legal e institucional do pais devem ser

analisadas com critério, pois “0s resultados encontrados nos modelos empiricos sdo sensiveis

as variaveis de controle utilizadas, e podem alterar significativamente as conclusdes sobre as

caracteristicas das informacdes contabeis.” (PAULO, 2007, p.43).

As principais caracteristicas dos dois ambientes institucionais foram sintetizadas por

Lopes (2001) e apresentadas por Sarlo Neto (2004). No Quadro 1 estdo elencadas as

particularidades de cada sistema.

Quadro 1 - Diferencas entre ambientes institucionais Common Law e Code Law

Contabil

governamental.

Pontos Common Law Code Law

Regulamentacéo Estruturas gerais de organizagdo: | Estruturas gerais de organizagdo:
mercado financeiro e profissdo contabil | mercado financeiro e  profissdo
menos regulamentadas. contabil mais regulamentadas.

Estrutura Acionéria Estrutura acionéria dispersa entre um | Controle nas mdos de poucos
grande  nOimero de  acionistas. | acionistas e ligados a gestdo.
(Shareholder System). (Stakeholder System).

Forga da Profisséo Auto regulamentadas e com enorme | N&o abordado.

Contabil impacto social e prestigio.

Impacto Tributario na Pequena influéncia da legislacdo | Forte Interferéncia da legislagdo

Contabilidade tributaria. tributéria.

Obrigatoriedade de Né&o abordado. Impacta sobre a “qualidade” do lucro

pagamento de dividendos contébil.

Regulamentacéo Estd fora da esfera de influéncia | Normalmente regulada legalmente

diretamente pelo governo.

Fonte: SARLO NETO, 2004, p. 48.

Analisando o aspecto cultural dos paises, Gray (1988) relacionou valores culturais
com valores contabeis, criando assim quatro dimensdes de sistemas contabeis nacionais com
caracteristicas proprias: profissionalismo, uniformidade/flexibilidade,
otimismo/conservadorismo e sigilo/transparéncia (COSTA, 2013). No sistema de Gray (1988)
0 Brasil é um pais muito conservador. Ainda segundo Costa (2013, p.51), estdo relacionados
com 0 conservadorismo os passivos contingentes e as provisdes, pois a “sua mensuragao e
classificacdo em categorias de probabilidade (provavel, possivel e remoto) estdo sujeitas a
subjetividade e julgamento dos preparadores das demonstragdes financeiras”.

Paulo (2007) e enumera algumas formas comuns de praticas conservadoras:

a) A mensuragdo baseada no custo historico ndo reconhece o incremento de valor,

mas as normas requerem impairment em caso de declinio (conceito de custo ou

mercado, dos dois 0 menor);
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b) O ndo reconhecimento de muitos ativos intangiveis e, se reconhecidos, séo pelos
mesmos critérios de mensuracdo e evidencia¢do dos ativos tangiveis e ndo pelos
seus potenciais beneficios futuros;

c) As perdas esperadas sdo reconhecidas quando elas se tornam conhecidas, enquanto
0s ganhos nédo sao reconhecidos até serem realizados;

d) Deve-se atribuir maior peso as estimativas de perdas nos casos de dividas.

Os efeitos da tributagdo sobre o conservadorismo constituem uma importante
interacdo. Sarlo Neto, Campos e Almeida (2010) concluiram que, geralmente, quanto maior
for o volume de provisdo de imposto de renda e contribuicdo social, mais subavaliado € o
patriménio das empresas em relacdo aos valores de mercado, ou seja, maior o nivel de
conservadorismo.

Porém, ainda ndo ha como estabelecer hipoteses precisas de como séo os efeitos da
tributacdo sobre o conservadorismo. Coelho e Lima (2007) resumem com clareza a relagéo

entre tributacdo e conservadorismo:

Os efeitos da legislacdo tributaria nas praticas contdbeis brasileiras também tém
conseqiiéncias em relacdo ao grau de conservadorismo de ndmeros patrimoniais e de
resultado. A questdo € que a tributacdo da renda de pessoas juridicas € baseada
primordialmente nos agregados contabeis. A legislagdo arrecadatdria classifica como
renda tributdvel ou despesa dedutivel todos os montantes langados na contabilidade;
criou o Livro de Apuragdo do Lucro Real (LALUR) em que séo efetuados ajustes
fiscais ao resultado contabil; contudo, tais ajustes restringem-se aos
estabelecidos/permitidos pela autoridade fiscal e por legislagéo especifica.
Diferentemente de praticas contébeis e fiscais existentes em paises como a
Inglaterra, ndo ha a possibilidade de discrigdo entre o registro contabil com objetivos
informacionais, econdmicos ou contratuais e o registro de propdsito explicitamente
tributario. No modelo brasileiro, ha incentivo de pratica de conservadorismo na
apuragdo dos resultados através da antecipacdo do reconhecimento de perdas, uma
vez que isso reduz o valor presente dos impostos a pagar ao longo do tempo.

Tal vinculagdo pode redundar em efeito contrario, eis que algumas perdas
econbmicas podem ter seu reconhecimento diferido simplesmente por serem
dedutiveis apenas quando de sua realizagdo ou de sua vinculagdo as receitas. Dado
esse conflito, a formulaco de hipdtese especifica sobre o efeito da legislacéo fiscal
tende & imprecisdo (COELHO; LIMA, 2007, p. 42).

Parthasarathy (2010) pesquisou a relacdo entre 0s incentivos aos gestores e o
conservadorismo contébil. O autor conclui que as demonstracBes financeiras sdo menos
conservadoras quando a remuneracdo dos gestores é vinculada aos resultados.

As medidas de conservadorismo avaliam o fendmeno através de diferentes
perspectivas. Porém, nenhuma dessas métricas captura todos os fatos que impactam o

conservadorismo. Nessa pesquisa foi utilizado o indice de conservadorismo de Gray (1980).
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Brito (2010) enumera e descreve outras cinco medidas de conservadorismo mais utilizadas

nas recentes pesquisas contabeis e Ramos (2013) apresenta o modelo empregado por

Balachandran e Mohanram (2011), baseado em Beaver e Ryan (2000). Essas métricas e

descricdes, com excecdo do modelo de Gray (1980), estdo adiante apresentadas.

1)

Persisténcia e transitoriedade dos lucros: Basu (1997) pesquisou se as reducdes nos
lucros sdo menos persistentes ou transitorias que os acréscimos e propds a seguinte

expressao para mensuracdo do conservadorismo:

A Xit ] Pira= a0+ a1D + fo 4 Xiral Pigo + 1D A Xiral Piro + & (1)

2)

em que: i correponde a empresa e t ao periodo; A X e A X1 S0 as variagdes nos
lucros; Pj.1 e Pit> sd0 0s precos das agdes; D é uma variavel dummy que assume
valor 1, se A X1/ Pit» for negativo, e valor 0, quando positivo; e € € 0 termo de

erro.

A variacdo nos lucros sdo deflacionadas pelo preco das acGes para controle da
heterocedasticidade. O coeficiente B captura as variagdes precedentes nos lucros
quando essas sdo positivas e a soma (Bo + B1) quando tais variagdes séo negativas.
A presenca de conservadorismo é evidenciada quando ha reversdo das perdas nas

séries temporais de lucros através do coeficiente f.

Acumulacgdes contabeis e fluxos de caixas operacionais: Ball e Shivakumar (2005)
propuseram um modelo baseado no impacto das aumulagdes contébeis (accruals)
no reconhecimento oportuno dos lucros. O modelo é dado pelas seguintes

expressoes:

ACi: = po + p1DCFO;; + f.CFO;i; + f3sDCFO; CFO;i ¢ + &t (2

ACi = AEstiy + ACliiy + AOAC;y - AFori-AOPCi; -Depiy (3)

onde i corresponde a empresa e t ao periodo; AC;i; sdo as acumulagdes contébeis;

CFO;; € o fluxo de caixa operacional; DCFO; é uma varidvel dummy que assume
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valor 1 quando CFO;; ¢ negativo e 0 quando esse termo ¢ positivo; €t € 0 termo
de erro; 4Esti; € a variagd0 nos estoques; AEst; é a variacdo na conta clientes;
AOAC;; € a variagdo em outros ativos circulantes; AFori; € a variacdo na conta
fornecedores; 4O0PCi: é a variacdo em outros passivos circulantes; e Depi; € a

depreciacdo. Na hipotese de conservadorismo espera-se que /3 seja negativo.

Acumulacdo contabeis ndo operacionais: a partir da premissa que acumulagdes
contabeis operacionais se compensam ao longo do tempo, Givoly e Hayn (2000)

desenvolveram a seguinte métrica para conservadorismo:

Consi; = ¥5., ACNOiy/Ativoi, (4)

4)

sendo que i corresponde a empresa, j a janela de analise e t o tempo em cada
janela; Cons;; ¢ a medida de conservadorismo; ACNO;; sdo as acumulagdes
contébeis ndo operacionais; e Ativo;; € o ativo total.

Assimetria na distribuicdo de lucros: Givoly e Hayn (2000) propuseram também,
a partir da verificagdo que a distribuicdo de lucros é mais assimétrica
negativamente que os fluxos de caixa, uma expresdo para conservadorismo em

termos de assimetrias de lucro liquido e fluxo de caixa operacional, qual seja:

Cons;j = AssLL;;—AssFCO;; (5)

5)

COHSi,j =

em que i corresponde a empresa e j a janela de analise; Cons;; ¢ a medida de
conservadorismo; AssLL;; é a assimetria na distribuicdo de lucro liquido e

AssFCO;; € a assimetria na distribuicdo do fluxo de caixa operacional.

Ranque médio: Beatty et. al. (2008) e Sunder et. al. (2008) consideraram que a
melhor métrica de conservadorismo condicional deveria agregar as outras medidas.

Formularam entdo a seguinte métrica agregada:

i t-1 R Consf; (6)

em que i corresponde a empresa e j a janela de analise e k a medida individual de
cosnervadorismo (k = 1,....,4); Cons;; € a medida agregada de conservadorismo; e

R Consf; sdo os ranques das medidas individuais de conservadorismo.
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6) Relagéo entre a razdo book-to-market e o retorno das acdes: modelo empregado
por Balachandran e Mohanram (2011), baseado em Beaver e Ryan (2000). Eis sua

expresséo:

BTMit= o + i + 32,  + fj+Re i+ & (7)

BTM;; é a razdo entre o valor patrimonial e o preco da acdo da empresa i no tempo
t; Ri_ji € o retorno anual, calculado por capitalizacdo continua, em que j varia de 1
até 24 trimestres, indicando que foram consideradas defasagens de até 6 anos para
0 célculo do retorno em relagdo a cada ano corrente. O o; € «; representam
respectivamente os efeitos fixos, de tempo e empresa, e & € o0 termo de erro da

regressao.

No Quadro 2, a seguir, estdo sintetizadas as principais pesquisas brasileiras sobre

conservadorismo contabil.
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Autores Amostra Periodo Modelo de Medida Conclus@es
Painel A — Deteccdo do Conservadorismo
Rangel e 23 empresas dos 1998 a Market-to-book Néo é detectado
Teixeira setores de 2001 Feltham e Ohlson (1995) | conservadorismo
(2003) siderurgia e
mineragdo
Soares e 39 empresas 2001 a Market-to-book Detectado conservadorismo
Neiva (2007) | industriais 2005 Feltham e Ohlson (1995) | entre 2001 e 2004, mas ndo em
2005
Coelho e 2.833 empresas 1995 a Persisténcia e Né&o é detectado
Lima (2007a) 2004 Transitoriedade dos conservadorismo condicional
Lucros Basu (1997);
Fluxo de caixa
operacional e acumulacéo
de Accruals Ball e
Shivakumar (2005)
Alves e 1000 maiores 2005 a Acumulacdo de Accruals | N&o existe diferenca de niveis
Martinez empresas em 2010 Ball e Shivakumar de conservadorismo entre
(2013) volume de vendas (2005) empresas abertas e fechadas
segundo a revista
Exame Maiores e
Melhores
Painel B — Mercado de Capitais
Paulo, 1.384 empresas 2000 a Fluxo de caixa Companhias abertas sdo mais
Antunes e (614 companhias 2004 operacional e acumulacdo | conservadoras do que as
Formigoni abertas e 170 de Accruals Ball e fechadas
(2008) fechadas) Shivakumar (2005)
Coelho e 2.833 empresas 1995 a Persisténcia e O conservadorismo néo é
Lima (2008) 2004 Transitoriedade dos diferente entre companhias
Lucros Basu (1997); abertas e fechadas
Fluxo de caixa
operacional e acumulacédo
de Accruals Ball e
Shivakumar (2005)
Lopes (2001) | Companhias abertas | 1995 a Market-to-book Baixo grau de
(184 acBes ON e 1999 Feltham e Ohlson (1995); | conservadorismo, mas com
PN) Oportunidade crescimento em 1999
Assimétrica dos lucros de
Basu (1997)
Paulo (2009) | Companhias que 2000 a Persisténcia e Oferta publica de agdes e
ofertaram ag0es e 2006 Transitoriedade dos debéntures néo afeta o grau de

debéntures (436
empresas-ano)

Lucros de Basu (1997)

conservadorismo
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Painel C — Governanca Corporativa

Antunes e 94 empresas com 1999 a Oportunidade Assimé- Adesdo aos niveis
Costa (2007) | niveis diferenciados | 2005 trica dos lucros de Basu diferenciados de governanca
de Governanca (1997) corporativa ndo afeta o grau de
corporativa e conservadorismo
demais companhias
abertas
Antunes et. al. | 37 empresas (22 Oportunidade Assimé- Adesdo aos niveis
(2010) com niveis 1996 a trica dos lucros de Basu diferenciados de governanca
diferenciados de 2006 (1997);Persisténcia e corporativa ndo afeta o grau de
Governanca Cor- Transitoriedade conservadorismo
porativa e 15 néo) dos Lucros Basu (1997)
Moreira, 96 empresas com 2005 a Oportunidade Assimé- A diferenciacdo positiva quanto
Colauto e dados disponiveis 2007 trica dos lucros de Basu ao grau de conservadorismo
Amaral na Economatica (1997) para as empresas que aderiram
(2010) aos niveis de governanca sdo
conclusivas, visto que 0s
modelos apresentaram
resultados dispersos.
Coelho e 331 empresas (73 1993 a Oportunidade Assimé- O conservadorismo das
Lima (2007b) | com niveis 2005 trica dos lucros de Basu companhias com melhor nivel
diferenciados de (1997); Fluxo de caixa de governanga corporativa nao
Governanca Cor- operacional e a- é diferente das demais
porativa e 258 ndo) cumulagdo de Accruals empresas
Ball e Shivakumar (2005)
Almeida, 2000 e Oportunidade Assimé- O conservadorismo das
Costa e Companhias abertas | 2004 trica dos lucros de Basu companhias com melhor nivel
Scalzer (1.351empresas- (1997) de governancga corporativa é
(2008) ano) maior do que das demais
empresas
Gonzaga Companhias abertas | 1995 a Market-to-book Feltham | O conservadorismo é maior nas
(2009) (1.894 empresas- 2006 e Ohlson (1995); Medida | empresas onde ha maiores
ano) baseada em Accruals conflitos entre controladores e
Givoly e Hayn (2000) minoritérios sobre a politica de
dividendos
Lopes e Companhias abertas | 1998 a Oportunidade Assimé- Melhores préticas de
Walker (1.632 empresas- 2004 trica dos lucros de Basu governanca corporativa
(2008) ano) (1997) combinadas com a listagem em

bolsas de mais de um pais
aumenta o grau de
conservadorismo
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Painel D — Padrdes Contabeis

Santos et. 30 empresas 2001 a Diferenca entre os lucros | Os lucros nas normas
al. (2007) emissoras de ADRs | 2005 brasileiras sdo mais
conservadores do que nas
normas norte-americanas
Santos e 33 empresas 1999 a Oportunidade Assimé- Né&o ha diferencas no grau de
Costa (2008) | emissoras de ADRs | 2004 métrica dos lucros de conservadorismo entre 0s
Basu (1997) padrbes contabeis norte-
americano e brasileiro
Coelho et. 331 empresas 1999 a Persisténcia e Néo ha diferengas no grau de
al. (2010) emissoras e ndo 2005 Transitoriedade dos conservadorismo entre
emissoras de ADRs Lucros Basu (1997); emissoras e ndo emissoras de
Fluxo de caixa ADRs; ndo ha diferengas no
operacional e conservadorismo entre 0s
acumulacdo de Accruals | padrdes contabeis norte-
Ball e Shivakumar americano e brasileiro
(2005)
Painel E — Regulagéo
Santos et. 100 empresas 2005 a Oportunidade Assimé- N&o foi detectado influéncia
al. (2011) abertas 2009 métrica dos lucros de da Lei 11.638 no nivel de
Basu (1997) Conservadorismo divulgado
pelas empresas pesquisadas
Costa et. al. 68 empresas 1996 a Oportunidade Assimé- O conservadorismo nas
(2009) reguladas e ndo 2006 métrica dos lucros de empresas com regulacéo
reguladas Basu (1997); Persisténcia | diferenciada ndo é maior do
e Transitoriedade dos que nas demais empresas
Lucros Basu (1997)
Mendonca 60 empresas (9 1996 a Oportunidade Assimé- Aumento no grau de
et. al. (2010) | emissoras de ADRs | 2006 trica dos lucros de Basu conservadorismo apds 2002,
e 51 ndo) (1997); Fluxo de caixa mas ndo em funcgdo da Lei
operacional e Sarbanes-Oxley
acumulacao de Accruals
Ball e Shivakumar
(2005)
Brito et. al. 276 bancos (240 1997 a Oportunidade Assimé- Bancos estatais s&o mais
(2008) privados e 36 2007 trica dos lucros de Basu | conservadores do que privados
estatais) (1997)
Kaizer et. Empresas do setor 1998 a Oportunidade Assimé- O conservadorismo é maior
al. (2009) elétrico e dos 2006 trica dos lucros de Basu nas empresas do setor elétrico
setores ndo (1997) do que nos setores ndo
regulados (2.250 regulados
empresas-ano)
Silva et. al. 364 empresas 1996 a Oportunidade Assimé- N&o ha diferengas no grau de
(2009) reguladas e 2007 trica dos lucros de Basu conservadorismo entre
ndo reguladas (1997); Fluxo de caixa empresas reguladas e ndo
operacional e reguladas
acumulacao de Accruals
Ball e Shivakumar
(2005)
Dornelles, Distribuidoras de e- | 2010 e Gray (1980) As demonstracdes financeiras
Macedo e nergia elétrica que | 2011 regulatérias sdo mais
Rodrigues possuiam as de- conservadoras do que as
(2013) monstracdes no site demonstragdes financeiras

da ANEEL

societarias
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Painel F — Comparacéo entre paises

Costa, Costa e | Empresas do Brasil, | 1995 a Oportunidade Assimé- A Contabilidade ndo incorpora
Lopes (2006) | Colémbia, Peru, 2001 trica dos lucros de Basu significativamente o retorno
Argentina (1997) econdmico. Mas, o
e Venezuela reconhecimento dos resultados
negativos é maior que o
reconhecimento do retorno
como um todo, evidenciando
conservadorismo nos paises
investigados
Paulo e 2.044 empresasdo | 1996 a Persisténcia e N&o h4 diferencas no
Martins Brasil, Argentina, 2005 Transitoriedade dos conservadorismo das empresas
(2007) Chile, Colémbia, Lucros de Basu (1997) no Brasil e nos demais paises
Peru, México, da América Latina; as empresas
Venezuela e no Brasil s&o menos

Estados Unidos

conservadoras do que as norte-
americanas

Fonte: Adaptado de Rocha, 2012, p. 36.

1.4 Marcos temporais: anos de 2008 e 2010

O IASB tem como um de seus objetivos o desenvolvimento de um conjunto de

padrbes contabeis de alta qualidade, compreensiveis e que possuam aderéncia a realidade,

fornecendo subsidios aos usuérios nas suas tomadas de decisdes (BRAGA, 2009).

O autor enumera ainda os fatores determinantes do processo de convergéncia, quais

sejam: aumento do nimero de empresas multinacionais; abertura de mercados a investimentos

externos diretos; e globalizacdo do mercado de capitais, sendo este Gltimo o preponderante.

As mudancas trazidas pela nova legislacdo foram profundas e modificaram toda

estrutura conceitual contdbil do Brasil. No excerto abaixo é elencada algumas dessas

mudancas.

O processo de harmonizacdo com o padrdo IFRS (International Financial Reporting
Standard) a partir da Lei 11.638/07 vem atraindo a atengdo de reguladores,
pesquisadores, agentes do mercado e demais usudrios da informacéo contabil. De
fato, a convergéncia para o padrdo internacional representa uma profunda
transformacdo na contabilidade brasileira, da tradicional énfase no formalismo das
informacBes, mais voltadas ao fisco, para priorizar a esséncia sobre a forma,
estimulando o julgamento contabil para a melhor expressdo da realidade econdmica
da empresa, com vista ao mercado investidor (SANTOS, 2010, p. 2).

O processo de convergéncia brasileiro pode ser caracterizado como a migracao de um

padrdo mais Code Law para um regime mais Common Law, no qual prevalece a esséncia

sobre a forma e onde as normas séo baseadas mais em principios do que em regras.
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Importante é destacar que as mudancas vao além das diferencas de formas de
contabilizagcdo. Com a adog&o das IFRS, as mudancas mais importantes serdo a migracéo para
um sistema de prevaléncia da esséncia sobre a forma, a passagem para um modelo orientado
por principios e a instituicdo do exercicio do julgamento por parte dos profissionais de
contabilidade (IUDICIBUS; MARTINS; GELBCKE, 2009).

O processo de convergéncia foi operacionalizado pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), 6rgdo criado pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), por meio da
Resolucdo CFC n° 1.055, de 07/10/2005, com o objetivo de estudar, preparar e emitir
pronunciamentos técnicos, levando sempre em consideracdo a convergéncia do padréo
contébil brasileiro ao padréo internacional. O CPC é um comité autbnomo composto por
representantes das seguintes instituicdes: (1) Associacao Brasileira das Companhias Abertas
(ABRASCA); (2) Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais (APIMEC Nacional); (3) Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa);
(4) Conselho Federal de Contabilidade (CFC); (5) Fundacéo Instituto de Pesquisas Contébeis,
Atuariais e Financeiras (FIPECAFI) e (6) Instituto dos Auditores Independentes do Brasil
(IBRACON).

Além dessas entidades que compdem o CPC, outros 6 (seis) representantes foram
convidados e participam mensalmente dos trabalhos do CPC: o BACEN, a CVM, a SUSEP, a
Receita Federal do Brasil, a Confederacdo Nacional da Industria (CNI) e a Federacdo
Brasileira dos Bancos (FEBRABAN). Outras entidades ou especialistas, eventualmente, séo
convidados, sem direito a voto, a participar dos trabalhos do CPC.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), 6rgdo responsavel por emitir
pronunciamentos contabeis de acordo com as IFRS, tem adaptado e publicado, desde 2008, as
novas normas contabeis que em seguida seguem para aprovacao pela Comissdo de Valores
Mobilidrios — CVM e outros 6rgdos reguladores. Cada documento emitido pelo CPC
corresponde a uma norma internacional de contabilidade emitida pelo International
Accounting Standards Board (IASB).

A adocdo do IFRS ocorreu em duas etapas, diferentemente dos paises da Unido
Européia que adotaram obrigatoriamente, com excecdo das instituicdes financeiras, as
IFRS/IAS a partir de 2005. A primeira foi a fase das normas de transi¢cdo para 2008 e 2009
(CPCs 1 a 14). A outra foi a de adog¢éo do full IFRS a partir de 2010.

Diante da exigéncia regulatoria em convergir ao padrdo internacional, as empresas

brasileiras prepararam as suas primeiras demonstracGes contdbeis consolidadas no padréo
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IFRS a partir do exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, em compara¢do com 0
exercicio de 2009.
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20 METODOLOGIA

O inicio deste trabalho consistiu no levantamento do referencial bibliografico sobre
conservadorismo contabil e transicdo entre padrbes contabeis. De acordo com Gil (2007), a
maioria dos estudos académicos se inicia dessa forma.

Trata-se de uma pesquisa descritiva, quantitativa e indutiva. A pesquisa descritiva
busca relacionar caracteristicas de um determinado fenémeno. A investigacdo cientifica
quantitativa, a sua mensuragdo. A pesquisa indutiva objetiva obter inferéncias a partir do caso

estudado.

2.1  Hipdtese de pesquisa

Neste estudo pretende-se investigar se houve variagdo dos niveis de conservadorismo
apos as alteracbes na legislacdo societaria brasileira. A hipdtese de pesquisa a ser testada

entdo é:

Hipotese: Os padrdes contédbeis brasileiros, apds as alteracdes na legislacdo societaria, sdo

mais conservadores que 0s anteriores.

2.2 Amostra

A base de dados utilizada para selecdo da amostra foi composta pelas 101 acdes
compuseram o IBrX- indice Brasil no primeiro quadrimestre de 2013. A carteira foi formada
com uma ac¢do a mais devido a cisdo da MPX Energia S.A., com a criacdo da CCX Carvao da
Colémbia S.A. Nesses casos, de acordo com a metodologia do indice, o ativo oriundo
operacdo é mantido na carteira até completar um ano da cis&o.

O IBrX ¢ um indice geral que tem como “uma de suas finalidades ampliar o numero
de acOes avaliadas em relacdo ao Ibovespa, ja que este apresenta um ndmero de acOes
relativamente reduzido, em funcdo da elevada concentragdio no mercado secundario
brasileiro.” (FACCINI, 2011, p.174).
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Inicialmente, foram excluidas da amostra as instituicdes financeiras e as seguradoras,
pois essas companhias seguem normas contabeis diferenciadas e possuem uma agenda de
convergéncia distinta das companhias que nao sdo reguladas pelo BACEN ou pela SUSEP.

Para manter a amostra com tamanhos iguais foram excluidas as companhias que
apresentaram conciliagdo somente para uma das métricas, lucro ou patriménio liquido.
Entidades que ndo informaram se houve ou ndo ajustes decorrentes da ado¢do das novas
normas tambeém foram retiradas da amostra, sendo mantidas aquelas que informaram que néao
houve alteracdes. Empresas cujo calculo do indice de conservadorismo € muito discrepante
foram consideradas outliers. Os quadros 3 e 4 evidenciam essas exclusdes.

Ap0s as exclusdes a base de dados foi composta por 54 empresas para 0 ano de 2008.

Para o segundo periodo, 2010, a amostra foi composta por 70 empresas.

2.3 Coleta de dados

Para consecucdo do objetivo deste trabalho, comparar os niveis de conservadorismo
antes e apds a adogdo do novo padrdo contabil no Brasil, foram utilizadas as conciliagdes
apresentadas nas Demonstracdes Financeiras de 2008, para o primeiro periodo da transi¢éo, e
de 2010, para o segundo.

Tabela 1 — Conciliagdo da CESP para lucro liquido

Ajuste no resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009

Valores em R$ 1.000 31/12/2009
Lucro liqguido em BRGAAP 762.713
Ajuste CPC 20 (TIR sobre empréstimos) (12.444)
Complemento de provisdo para reducdo ao valor recuperavel (36.376)
Depreciacdo sobre 0 ajuste a custo atribuido ao ativo imobilizado (300.574)
IR e CS diferidos sobre os ajustes (36.978)
Custos retardatarios - engenharia (102.195)
Lucro liquido em CPCs/ IFRS 478.536

Fonte: CESP, 2010.

Nas notas explicativas destinadas a evidenciar, via conciliagdo de lucro liquido e
patrimonio liquido, os efeitos decorrentes da adogdo dos novos padrdes contabeis, coletou-se

os valores anteriores e posteriores a transicdo entre os padrdes. Na Tabela 1 e na Tabela 2
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estdo inscritas as conciliagdes, apresentadas pela CESP — Companhia Energética de S&o

Paulo, para lucro liquido e patriménio liquido, respectivamente.

Tabela 2 — Conciliagdo da CESP para patriménio liquido

Resumo dos efeitos no patriménio liquido
01/01/2009 31/12/2009

Patrimdnio liquido reportado em BRGAAP 7.904.531 8.522.626

Ajustes:

Custo atribuido 3.553.278  3.179.350
Empréstimos e Financiamentos (Encargos de Dividas) 19.350 10.945
Fundos de investimentos em Direitos Creditorios / FIDC 18.387 14.348
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos (1.208.115) (1.105.920)

Total dos ajustes 2.382.900 2.098.723

Patriménio liquido em CPCs/ IFRS 10.287.431 10.621.349

Fonte: CESP, 2010.

2.4 Modelo de Mensuracédo do Conservadorismo Utilizado

A técnica para mensuracdo do conservadorismo foi o indice de Conservadorismo (IC)

de Gray (1980). Nesta secdo, sera apresentado o modelo utilizado na pesquisa.

2.4.1 Indice de Conservadorismo de Gray (1980)

O Indice de Conservadorismo (IC) proposto por Gray (1980) adaptado para esta
pesquisa é calculado através das seguintes equaces, expressas em funcdo do lucro liquido

(LL) e do patriménio liquido (PL):

IC=1— (LLIFRSZOOS — LLpg GAAPZOOB) (8)
|LL1Frs2008]
PL —PL
IC=1—( IFRS2008 BR GAAP2008) (9)

|PLIFR52008|
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IC=1-— (LLIFR52010 - LLBR GAAPZOlO) (10)
|LLIFR5201O|

IC=1-— (PLIFR52010 - PLBR GAAPZOIO) (11)
|PLIFR52010|

A escolha da metodologia de Gray (1980) deveu-se ao intuito de utilizar as
conciliagbes entre padrdes contabeis apresentados nas notas explicativas das demonstracGes
financeiras de 2008 e 2010 das companhias que compuseram a amostra. Tais conciliacdes
apresentam ajustes somente para lucro liquido e patriménio liquido, de forma que somente é
possivel a aplicacdo dos modelos de Basu (1997) e Gray (1980) para mensuracdo do
conservadorismo contabil. O modelo de Basu (1997), contudo, é dependente do retorno da
acao no ano corrente e do preco dela no ano anterior, 0 que ndo recomenda a sua utilizacao
neste estudo, haja vista que os anos de 2008 e 2009 foram anos de crise e recuperacao
econOmica, respectivamente, com grandes impactos nos retornos e nos pregos das agoes.

O IC, conforme descrito na equacao acima, permite que os padrdes sejam comparados.
Analisando as expressdes, observamos que caso o IC seja maior que 1, entdo o patrimonio
liquido ou lucro liquido apurados no padrdo anterior (BR GAAP) sdo superiores aos apurados
no novo padrdo (IFRS), o que significa que o novo padrdo (IFRS) é o mais conservador.
Aplicando o mesmo raciocinio, concluimos que se o IC for menor que 1, o padrdo anterior
(BR GAAP) ¢é 0 mais conservador.

Gray (1980) estabeleceu uma faixa de neutralidade de 5% em torno de 1, de modo que
valores de IC compreendidos entre 0,95 a 1,05 (1 + 5%), indicam que ndo houve variacéo de
conservadorismo.

Além de métricas descritivas, foram utilizados os testes ndo paramétricos de Wilcoxon
e 0 Teste da Mediana.

O Teste de Wilcoxon pressupfe que as distribuicdes possuam mesma variancia. O
Teste de Levene é um procedimento estatistico de elevada eficiéncia para testar igualdade
entre variancias. Caso o valor F critico seja superior a estatistica F, podemos concluir que nao
existem evidéncias de uma diferenca significativa entre as variancias.

Siegel e Castellan Jr. (2006) explicam que o Teste de Wilcoxon fornece informagoes
sobre a direcdo das diferencas dentro dos pares e também suas magnitudes. Caso a hipotese
nula seja verdadeira, a soma das diferencgas de pares positivas deve coincidir com a soma das

diferencas de pares negativas.
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O Teste da Mediana ¢ uma técnica que visa comprovar se duas amostras
independentes, do mesmo tamanho ou desiguais, provieram da mesma populacdo com o
mesmo valor médio, mais precisamente o valor da mediana. Os escores de cada amostra

devem ser mensurados pelo menos a nivel ordinal.
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3 DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta secdo os resultados dos testes empiricos para mensuracdo do conservadorismo
de Gray (1980) aplicados a amostra selecionada seréo apresentados e comentados.

Os programas computacionais utilizados foram o IBM SPSS Statistics 2.0 e o0 BioEstat
5.3.

No Painel A da Tabela 3 estdo inscritas as estatisticas descritivas da amostra completa.
Preliminarmente, observa-se a centralizacio dos valores das medianas dos indices de Gray em
torno de 1 (valor neutro). Para 2008, verifica-se que séo ligeiramente superiores a unidade,
mas ndo superam o patamar de 1,05, permanecendo dentro da faixa de neutralidade proposta
por Gray (1980). Para 2010, constata-se a inversdo, ou seja, as medianas sao inferiores a
unidade, mas permanecem ainda dentro do limite de neutralidade.

Na distribuicdo de frequéncias da amostra (Painel B da Tabela 3) os dados foram
agrupados de acordo com as trés faixas de classificacdo propostas por Gray (1980, p.68) e
seus resultados corroboram com a informacédo anterior. Para 2008, nota-se a prevaléncia dos
indices superiores a 1,05 sobre os inferiores a 0,95. Em 2010 ocorre novamente a inversdo
ocorrida nos valores das medianas, com maior peso dos indices inferiores a 0,95. Para 0s dois
periodos verifica-se que a faixa de neutralidade é a que possui a maior concentracdo de
valores.

As relacGes de indices de conservadorismo calculadas para lucro liquido e para
patriménio liquido dos dois periodos contem um elevado ndmero de indices iguais a unidade,
distribuidos nas seguintes proporcoes:

- IC. (2008): 11 valores unitarios, sendo 54 o tamanho da amostra;

- ICp (2008): 21 valores unitarios, sendo 54 o tamanho da amostra;

- ICLL (2010): 19 valores unitarios, sendo 70 o tamanho da amostra; e

- ICp. (2010): 15 valores unitérios, sendo 70 o tamanho da amostra.

No Painel C da Tabela 3 constam os resultados dos testes de verificacdo da
normalidade. Observa-se que ndo ha aderéncia as condicbes de normalidade em nenhuma das
quatro distribuicdes de indices de conservadorismo, impedindo a utilizacdo da analise da
variancia (ANOVA) para comparacdo das diferengas de medias e justificando a opgédo por

testes ndo parametricos para comparagao das medianas.
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Atraveés da analise dos Gréficos 1 e 2, percebe-se que as medianas das distribuicbes de

lucro e patriménio liquido, para 2008 e para 2010, estdo centradas no valor 1 (condi¢do de

neutralidade).

Tabela 3 - Estatisticas descritivas e testes de normalidade

Painel A -Estatisticas 2008 2010

Gerais ICy, ICoy ICy ICoy
Numero de 54 54 70 70
observagoes
Média 1.10 1.03 0.99 0.95
Mediana 1.01 1.00 1.00 0.98
Desvio padrao 0.26 0.12 0.29 0.19
Minimo 0.56 0.81 0.17 0.25
Maximo 2.10 1.67 2.10 1.65
Painel B -Distribuicdo de Frequéncia do IC
IC<0,95 5(9.26%) 4 (7.41%) 24 (34.29%) 29 (41.43%)
0,95<1C< 1,05 30 (55.56%) 43 (79.63%) 34 (48.57%) 31 (44.29%)
IC=1,05 19 (35.19%) 7 (12.96%) 12 (17.14%) 10 (14.29%)
Painel C -Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnov
Estatistica 0.25 0.34 0.26 0.23
Significancia 0.00 0.00 0.00 0.00

Shapiro-Wilk

Estatistica 0.81 0,58 0.74 0.85
Significancia 0.00 0.00 0.00 0.00

Fonte: O autor, 2014.



Grafico 1 - Box Plot do IC para lucro liquido e para patriménio liquido de 2008
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Fonte: O autor, 2014.

Gréfico 2 - Box Plot do IC para lucro liquido e para patriménio liquido de 2010
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Fonte: O autor, 2014.
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O Teste de Levene foi realizado para verificar a possibilidade de utilizagdo do Teste de
Wilcoxon. Os resultados apresentados no Painel A da Tabela 4 indicam que as variancias sao
homogéneas.

Posto isso, procedeu-se entdo o Teste de Wilcoxon (Painel B, Tabela 4). Em todos os
casos temos os valores estatisticos inferiores a -1,96 e valores p menores que 0,05,0 que
permite rejeitar a hipotese nula, ou seja, as medianas ndo séo iguais em nenhum dos grupos
em que se comparam 0s padrdes contabeis. Posto que as medianas sdo diferentes, passa-se
entdo a medir suas amplitudes através do valor W correspondente a soma dos postos do teste
de Wilcoxon. Novamente, tem-se um maior nivel de conservadorismo para as IFRS no
primeiro momento com a posterior inverséo em 2009. Observa-se também a grande
proximidade de valores, indicando que a distancia entre as medianas é extremamente reduzida
e inferiores a 5%, o0 que permite concluir, com base na divisdo em faixas proposta por Gray

(1980), que ndo houve variacao do nivel de conservadorismo.

Tabela 4 — Teste de variancia, Teste de mediana (Wilcoxon) e Teste da Mediana

Painel A -Teste de 2008 2010

homogeneidade de LL LL PL LL LL PL

variancia (Levene) |greaaP| IFRs | BrGAAP | PLIPRS | BrReaar | IFRs |BrRAAR| PLIFRS
F 0.02 0.00 0.06 0.01
p-value 0.90 0.99 0.80 0.93
F critico 3.93 3.93 3.93 3.93

Painel B -Teste de mediana (Wilcoxon)

Estatistica Z -2.092 -2.136 -2.245 -3.276

p-value 0.036 0.033 0.025 0.001

W 2988 2898 2955 2931 4859 5011 4827 5043

Painel C -Teste da Mediana

Qui-Quadrado 0.33 0 0.0286 0.0286
Graus de liberdade 1 1 1 1
p-value 0.5637 1 0.8658 0.8658

Fonte: O autor, 2014.

Os resultados obtidos com a utilizagdo do Teste da mediana, apresentando no Painel C
da Tabela 4, apontam para identidade das medianas de todos os pares de lucro e de patrimonio
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liquido, pois todos os valores p sdo maiores que 0,05, corroborando com a conclusdo de que

né&o houve variagdo de conservadorismo.
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CONSIDERACOES FINAIS

As evidéncias empiricas obtidas neste estudo acerca da variagdo do nivel de
conservadorismo com a adocdo das IFRS pelas companhias ndo financeiras que compuseram
0 IBRx no primeiro quadrimestre de 2013 servem de contribui¢do para o rol de trabalhos
académicos sobre conservadorismo e convergéncia contabil, além de serem Uteis também para
investidores, analistas de mercado e reguladores.

O objetivo desta pesquisa foi avaliar se as praticas contabeis brasileiras tornaram-se
mais conservadoras a partir da vigéncia da Lei 11.638/07

A metodologia adotada consistiu em levantar nas demonstrac6es financeiras dos anos
2008 e 2010 os ajustes para o lucro liquido e para o patrimdnio liquido decorrentes da adogéo
do novo padrdo contabil e, conhecidos estes dados, a variacdo de conservadorismo foi
analisada de acordo com o indice de Gray (1980). A amostra, inicialmente composta pelas
101 acbes que compuseram a primeira carteira do IBRX de 2013, foi reduzida para 54
companhias para 0 ano 2008 (12 fase) e 70 para 2010 (22 fase).

Para cada companhia foi apurado o valor do indice de Gray (1980). Foram
constituidos entdo quatro grupos: dois a partir das 54 empresas da amostra de 2008, sendo um
composto pelos valores do indice de Gray (1980) calculados em termos de lucro liquido e
outro utilizando os valores de patriménio liquido. Repetiu-se o procedimento para a
composicao das duas relagdes de 2010.

A partir dai foram elaboradas as estatisticas descritivas dos quatro grupos e, apds
verificar que as distribui¢cbes ndo eram normais (gaussianas), foram aplicados os testes ndo
paramétricos de Wilcoxon e o Teste da mediana.

Para a primeira fase da transi¢do, ano de 2008, os resultados do Teste de Wilcoxon
indicam que as demonstragdes financeiras em IFRS sdo mais conservadoras, ainda que muito
discretamente, que o padrdo brasileiro anterior a Lei 11.638. Para a segunda fase da transicao
ocorre a inversdo, com a indicacdo de que seriam os padr@es anteriores 0S mais
conservadores.

Contudo, verifica-se que os valores dos indices de conservadorismo para 0s dois
periodos estdo extremamente proximos da condicdo de neutralidade (IC=1) e que a média e a
mediana estdo entre 0,95 e 1,05, intervalo de neutralidade proposta por Gray (1980), em

ambos os periodos e nas duas métricas (lucro liquido e patriménio liquido). Além disso, 0s
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resultados do Teste da mediana mostram que a medida central das métricas s&o
estatisticamente iguais.

Desta forma, conclui-se que ndo houve variacdo relevante nos niveis de
conservadorismo contabil decorrentes da transicdo promovida pela Lei 11.638, a partir dos
ajustes apresentados, frise-se, nas demonstracdes financeiras de 2008 e 2010.

O elevado nimero de empresas que informaram ndo haver mudangas nos valores de
patrimoénio liquido e de lucro liquido contribuiu para a manutencdo dos indices de
conservadorismo na faixa de neutralidade e isso pode ter ocorrido por causa de caracteristicas
institucionais brasileiras, além da tendéncia natural de conservacdo de praticas anteriores. A
constatacao de Freire et. al.(2012), de que nos paises onde foi implantada a nova padronizagéo
contabil e que também eram admitidas avaliacOes alternativas a pratica adotada era a mesma
da norma local, indica que existe resisténcia a implantacdo de novas praticas contabeis e isso
pode ter ocorrido no periodo de transicdo para as IFRS. Além disso, o Brasil é classificado
como um pais code law e nesse ambiente existe a dificuldade de fazer prevalecer a esséncia
sobre a forma.

O objetivo desta pesquisa foi entdo atingido e a constatacdo de que ndo houve variagdo
nos niveis de conservadorismo apds a vigéncia da Lei 11.638/07, utilizando-se as conciliagdes
entre padrdes apresentadas nas demonstragdes contabeis dos anos de 2008 e 2010 e o modelo
de Gray (1980), resolve o problema de pesquisa.

Outros pesquisadores também obtiveram a mesma conclusdo em seus estudos. Grecco
et. al. (2009) analisaram a variacdo do nivel de conservadorismo antes e apds a primeira fase
da transi¢do, utilizando também o modelo quantitativo de Gray (1980) e os ajustes
apresentados nas informagdes disponiveis nas demonstragdes financeiras, estudo entdo similar
ao desta pesquisa. Concluiram que a adog¢do das /FRS aumentou o nivel de conservadorismo
na primeira fase da ado¢@o das /FRS, com variacdo de lucro liquido e patrimonio liquido na
ordem de 2% e 5%, respectivamente, corroborando com os resultados deste trabalho.

Santos et. al. (2011) investigaram se houve variacdo no nivel de conservadorismo
condicional com a aplicagdo da Lei 11.638 para 100 empresas no periodo compreendido entre
o primeiro semestre de 2005 até o terceiro trimestre de 2009. Os pesquisadores concluiram
que nao houve variagdao do patamar de conservadorismo.

Sterzeck (2011) analisou o impacto da adogdo das IFRS em instituicdes financeiras e
também concluiu que a adogdo dos novos padrdes ndo impactou o nivel de conservadorismo

naquele setor economico.
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Porém, as evidéncias obtidas por quaisquer modelos de mensuracdo de
conservadorismo “devem ser vistas devem ser vistas apenas como indicativas de tendéncias
conservadoras, tendo em vista o carater subjetivo ndo sé da mensuracdo, mas até mesmo da
definicdo do conceito de Conservadorismo” (ROCHA, 2012, p.56).

Entretanto, os dados requeridos por outras métricas contdbeis ndo foram
disponibilizados na forma de ajustes nas demonstragOes financeiras, o que inviabilizou a
utilizacdo de alguns outros modelos. Ademais, 0 anos de 2008 e 2009 foram atipicos, sendo
respectivamente anos de crise e recuperagdo econdmica, de modo que se evitou a utilizacao de
modelos lastreados em varidveis como retorno e preco de agdes. Portanto, a utilizacdo de uma
Unica métrica € uma limitacéo deste trabalho.

As conclusdes e os achados desta pesquisa devem ser complementados por estudos
futuros, haja vista que a qualidade da informacdo contabil tem no conservadorismo um de
seus indicadores mais significativos. As evidéncias obtidas a partir da coleta dos ajustes
divulgados nas demonstragdes financeiras devem ser confrontadas com resultados de estudos
que utilizem as informaces anteriores ao inicio e posteriores ao término da transi¢éo. Sugere-
se entdo que se compare um periodo de quatro ou cinco anos anteriores a 2008, por exemplo,

com outro posterior a 2010.
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Relac6es de empresas excluidas das amostras

Ano: 2008

COMPANHIA

MOTIVO DA EXCLUSAO

AMIL

CESP

DURATEX

Apresentou nota explicativa de conciliacdo dos ajustes somente para patrimonio
liquido

BR MALLS PAR

CYRELA REALT

Apresentou nota explicativa de conciliacdo dos ajustes somente para lucro liquido

BMFBOVESPA

CETIP

EZTEC

HYPERMARCAS

NATURA

ODONTOPREV

V-AGRO

Nao evidenciou ajustes e ndo informou se houve variacdes

MULTIPLUS

A companhia foi constituida em 2009 e informou que nesse ano ndo fez transacoes
relevantes.

HRT PETROLEO

O registro da companhia foi concedido em 2010

QGEP PART

QUALICORP

N3o ha demonstragdes financeiras para 2008

Arteris

JBS

Apresentaram indices de Conservadorismo discrepantes para lucro liquido:
Arteris: 24,11JBS: 33,72.

ANHANGUERA

Braskem

COSAN

Dasa

FIBRIA

Gol

Marfrig

Suzano Papel

BrProsper

CCX CARVAO

LLx

MMx

Osx

Apresentaram valores de lucro liquido ou patriménio liquido negativos.

Fonte: O autor, 2014.
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Ano: 2010
COMPANHIA MOTIVO DA EXCLUSAO
A companhia foi constituida em 2009 e informou que nesse ano nado fez transa¢des
MULTIPLUS relevantes.
Apresentou nota explicativa de conciliacdo dos ajustes somente para patrimonio
PDG REALT liquido
Ndo apresentou nota explicativa de conciliagdo dos ajustes e nao informou se houve
QGEP PART alteragGes
Rossi Resid Apresentou indice de conservadorismo discrepante para lucro liquido: 17,22*
LLX O indice de conservadorismo (- 0,97)
Log/Prumo ndo tem sentido econémico
Embraer
HRT PETROLEO
KROTON
MMX Miner
MPX Energia Apresentaram valores de lucro liquido ou patriménio liquido negativos.
Oi
0OSX
V-Agro
CCx
Ogx

Fonte: O autor, 2014.

! A partir de 2010, a Companhia alterou sua pratica para o reconhecimento da receita e do resultado por

empreendimento, de forma a refletir a mesma margem para o conjunto, terreno e incorporacdo, do mesmo
empreendimento. Como decorréncia, o saldo do lucro liquido em 31 de dezembro de 2009 foi reduzido de
218,09 para 12,66 (valores em milhGes de reais).



