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Resumo

A harmonizagao dos sistemas contabeis possui papel fundamental no desenvolvimento da analise
financeira das empresas, uma vez que a evidenciagdo de informagdes mais claras e compreen-
siveis diminui a assimetria informacional, auxiliando os investidores a tomarem suas decisoes.
Por outro lado, o processo de convergéncia, até a sua completa assimilacao por parte dos usuarios
das demonstragdes contabeis, pode produzir dificuldades na analise financeira em fungo das
mudangas introduzidas na contabilidade. Nesse sentido, o presente artigo tem como objetivo
analisar o impacto nos indicadores econdmico-financeiros de empresas brasileiras abertas ante
a apresentagdo das demonstracdes contabeis em padrdo IFRS. Por meio de uma pesquisa
descritiva com abordagem quantitativa, verificou-se a existéncia ou ndo de correlacdo entre
os indicadores calculados a partir das demonstra¢des contabeis elaboradas de acordo com
as normas contabeis brasileiras e os calculados de acordo com as IFRS. A obtengdo da
amostra consistiu na selecdo das empresas classificadas nos niveis de governanga
corporativa da Bovespa, que divulgaram suas demonstra¢des do exercicio 2008 em IFRS.
Os resultados evidenciaram que ha diferengas entre os indicadores calculados com base nas
demonstragdes contabeis elaboradas de acordo com cada padrdo contabil. Contudo, por
meio da analise de correlagdo e do teste Qui-Quadrado, constatou-se que os indicadores
econdmico-financeiros nao sdo afetados de maneira estatisticamente significativa pelas
diferencas existentes entre as normas contabeis brasileiras e as internacionais,
demonstrando a inexisténcia de assimetria de informacao nas empresas analisadas.
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Impact of Convergence to IFRS in
the Financial Analysis: A Study in Brazilian
Companies of Open Capital

Abstract

The harmonization of accounting systems has a fundamental role in the development of the
companies financial analysis, since the disclosure of clearer and understandable information
decreases the asymmetry, helping investors to take their decisions. Moreover, the
convergence process, until its complete assimilation by the users of financial statements,
may produce difficulties in the financial analysis to reflect changes made in the accounts.
In this sense, this article aims to analyze the impact on economic and financial indicators of
open Brazilian companies before the presentation of financial statements in IFRS model.
Through a descriptive search with quantitative approach, the existence of correlation
between indicators calculated from the financial statements was verified, prepared in
accordance with Brazilian accounting standards and calculated in accordance with IFRS.
Obtaining the sample consisted of companies selection classified into levels of corporate
governance of Bovespa, which reported their 2008 statements under IFRS model. The
results showed that there are differences among the indicators calculated based on the
financial statements prepared in accordance with each accounting standard. Through the
correlation analysis and Chi-Square test, it was verified that the economic and financial
indicators are not affected of a statistically significant manner by differences between
Brazilian accounting standards and international, demonstrating absence of information
asymmetry in the survey companies.

Keywords: Accounting Harmonization; Convergence; IFRS; Financial Review.

1. Introducao

As constantes mudangas no cendrio econémico mundial t€ém propor-
cionado novos desafios com os quais a contabilidade tem se defrontado.
Segundo Santos, Fernandes e Schmidt (2007), um dos mais relevantes desa-
fios decorre do fato de que as organizagdes captam recursos em todo o
mundo, buscando angariar recursos onde esses sejam menos Onerosos, €
investem nos paises nos quais existem melhores oportunidades.

Beuren e Branddo (2001) inferem que essa conjuntura econdmica
estimula a competitividade das organiza¢des em nivel global, fazendo com
que surjam acordos comerciais entre paises com interesses comuns. Nesse

132 Revista Contfabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de
Minas Gerais, Belo Horizonte, v. 20, n. 4, p. 131-153, out./dez. 2009.



Impacto da Convergéncia para as IFRS na Andlise Financeira: um Estudo em Empresas
Brasileiras de Capital Aberto

sentido, para tornar as empresas mais eficazes, a contabilidade deve for-
necer a seus usuarios relatorios uteis, confiaveis e tempestivos. Diante desse
contexto, os agentes econdmicos tornam-se mais exigentes, buscando
informagdes contdbeis que possam ser compreendidas e analisadas em
todos os paises com 0s quais a organizagao mantém relagcdes comerciais.

Nas tltimas décadas 6rgdos internacionais, como o International Accouting
Standards Board (IASB), a International Federation of Accountants
(IFAC), a International Organizational of Securities Commission (I0SCO)
e as Nagdes Unidas, entre outros, bem como organismos regionais, como a
Uniao Européia, e nacionais como o Financial Accounting Standards Board
(FASB), vém efetuando esforcos para o desenvolvimento, divulgacdo e
adogao de normas contabeis internacionais de alta qualidade.

No Brasil, 6rgaos reguladores como o Conselho Federal de Contabi-
lidade (CFC) e a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) tém buscado
integrar o Brasil nesse contexto de harmonizacdo contabil. Para tanto, tais
orgdos participam na elaboragao e discussao dos pronunciamentos contabeis
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), 6rgao cujo
principal objetivo é a convergéncia da contabilidade brasileira aos padroes
internacionais.

A CVM, por meio da Instrucdo n° 457/07, estabeleceu que até o
exercicio findo em 2010 as companhias abertas deverdo apresentar suas
demonstragdes contabeis consolidadas adotando as normas internacionais
de contabilidade, International Financial Reporting Standards (IFRS), emi-
tidas pelo IASB. Dessa forma, espera-se diminuir o problema de assimetria
informacional, proporcionando a compreensdo das informagdes contabeis
das empresas brasileiras em outros mercados.

O efetivo inicio do processo de convergéncia no Brasil ao padrao
contabil internacional se deu a partir de 2008, para as sociedades abertas e
demais empresas de grande porte, conforme determinado pela Lei n°
11.638/07. Tal fato induz os usuarios da informagao contabil a atentarem
para as mudangas que a convergéncia produz nas demonstragdes contabeis.

Assim, para uma adequada interpretagdo das demonstragdes contabeis
diante da convergéncia ao padrdo contabil internacional, se faz necessario o
estudo dos impactos na comparabilidade da informagdo que tal processo
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acarreta, ja que parte das diferencas nos saldos das contas se deve a alte-
ragdo do padrao contabil.

Nesse contexto, o presente artigo tem como objetivo analisar o
impacto nos indicadores econdmico-financeiros de empresas brasileiras
abertas ante a apresentacdao das demonstracdes contabeis em padrao IFRS.

Adotando-se a metodologia seguida por Klann ez al. (2008), foi testada
a seguinte hipotese nula (HO) e alternativa (H1) com base em analise estatistica:

* HO: nao ha correlacdo entre os indicadores econdmico-financeiros
calculados a partir das demonstragdes contabeis elaboradas de
acordo com as normas contabeis brasileiras e os calculados a partir
das demonstragdes contabeis elaboradas de acordo com as IFRS.

* H1: ha correlagdo entre os indicadores de econdmico-financeiros
calculados a partir das demonstragdes contabeis elaboradas de
acordo com as normas contabeis brasileiras e os calculados a partir
das demonstragdes contabeis elaboradas de acordo com as IFRS.

Caso a hipodtese nula ndo seja rejeitada, concluir-se-a que as diferengas
entre as normas contabeis brasileiras e as normas internacionais de conta-
bilidade causam impacto nos indicadores econdmico-financeiros das em-
presas analisadas, gerando assimetria de informacdo em termos de analise
das demonstragoes.

Além desta introducdo, o artigo conta com mais quatro se¢des. A
segunda secdo contém a fundamentacdo tedrica. A terceira evidencia os
procedimentos metodologicos utilizados. J& a quarta expde a andlise e dis-
cussao dos resultados e, finalmente, na quinta se¢do apresentam-se as
consideragdes finais.

2. Fundamentacado Tedrica

2.1. Convergéncia para as Normas Contdbeis Internacionais

A globaliza¢do da economia mundial, principalmente em termos de
captacdo de recursos internacionais, tem causado a necessidade de uma
harmonizagao da contabilidade, uma vez que os investidores e demais usua-
rios esperam que as informagdes contabeis sejam transparentes, confiaveis,
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relevantes e comparaveis no ambito internacional com outras sociedades
(DELOITTE, 2007).

Na visdo de Niyama (2005) o contexto de expansao dos mercados faz
com que a harmonizagdo contabil em todo o mundo seja necessaria, pelo
fato de que uma mesma transagdo possa ser registrada de forma diferente,
dependendo do pais de origem, gerando dificuldades na analise e compa-
racao do desempenho e situagdo financeira das organizacdes.

Na percepcao de Weffort (2005) a harmonizagao contabil pode ocorrer
em dois ambitos: nas praticas (harmonizacao de fato) e nas normas (harmo-
nizacdo de direito). A harmonizagdo de fato diz respeito a uma efetiva
aplicagdo dos procedimentos recomendados internacionalmente nas
praticas contabeis locais, enquanto a harmonizacao de direito refere-se, de
modo simplificado, a incorporacdo, na legislagdo nacional, do contetido das
normas internacionais, tornando determinado procedimento contabil obriga-
torio, permitido ou proibido. Essas duas formas de harmonizacdo podem
ocorrer concomitantemente em determinados paises.

Nesse sentido, a harmoniza¢do da contabilidade no ambito global,
por meio da adog¢do das IFRS como padrdo internacional, teve seu maior
impulso no ano de 2001, quando a Unido Europeia determinou a adog@o dos
pronunciamentos emitidos pelo IASB para todas as demonstragdes conso-
lidadas das empresas listadas nos bolsas de valores europeias a partir de
2005. Outro fator que vem impulsionando a adoc¢dao das IFRS no mundo
refere-se aos acordos celebrados entre o IASB € o FASB, nos anos de 2002
e 2006, com busca a eliminagao de divergéncias entre o padrdo internacional
e 0 padrao norte-americano (US GAAP). Assim, entre outras questdes, esta-
beleceu-se um conjunto de condi¢cdes adequadas, para que até 2008 fosse
removida a exigéncia de reconciliacdo das IFRS para os US GAAP nas de-
monstragdes financeiras das companhias estrangeiras registradas nos Estados
Unidos (DELOITTE, 2007). Tal exigéncia foi atendida em novembro de 2007.

No Brasil, foi criado, em 2005, o Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), surgido a partir da unido de esforgos e comunhdo de objetivos das
entidades: Associagcdo Brasileira das Companhias Abertas (ABRASCA),
Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais (APIMEC), Bolsa de Valores de Sdao Paulo (Bovespa), Conselho
Federal de Contabilidade (CFC), Fundagao Instituto de Pesquisas Contabeis,
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Atuariais e Financeiras (FIPECAFI) e Instituto dos Auditores Independentes
do Brasil (IBRACON), que declara como objetivo:

O estudo, o preparo ¢ a emissdao de Pronunciamentos
Técnicos sobre procedimentos de Contabilidade ¢ a
divulgagdo de informagdes dessa natureza, para per-
mitir a emissdo de normas pela entidade reguladora
brasileira, visando a centralizagdo e uniformizacao do
seu processo de produgdo, levando sempre em conta a
convergéncia da Contabilidade Brasileira aos padrdes
internacionais (CPC, 2009).

Sao convidados a participar de suas reunides representantes da CVM,
Banco Central do Brasil (BACEN), Secretaria da Receita Federal (SRF) e
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), devendo seus pronuncia-
mentos serem homologados pelos 6rgaos reguladores para serem aplicados
no ambito de cada um desses 6rgaos.

Contudo, o processo de convergéncia das normas contabeis brasi-
leiras para as normas internacionais de contabilidade iniciou-se, efetiva-
mente, com a promulgacao da Lei no 11.638/07. A partir de entdo, ao longo
de 2007 e 2008, foram emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
14 CPCs, aprovados pela CVM até esse periodo, os quais tiveram que ser
observados pelas empresas abertas e outras sociedades de grande porte ao
elaborar as demonstra¢des contabeis referentes aos exercicios encerrados a
partir de dezembro de 2008.

Destaca-se, ainda, o Comunicado n° 14.259/06 do Banco Central do
Brasil (BACEN) e a Circular n® 357 da Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP), que tornam obrigatodria a elaboragao e publicagdo de demonstragdes
financeiras consolidadas em IFRS a partir de 31 de dezembro de 2010 para
as institui¢cdes por eles reguladas.

Estudos sobre os impactos nas demonstragdes financeiras da
transi¢do para as IFRS vém sendo desenvolvidos em varios paises. Assim,
Costa e Lopes (2008) estudaram o impacto da transi¢ao para as IFRS sobre
a comparabilidade da informacdo financeira nas empresas portuguesas
cotadas em bolsa. Os resultados mostram que existem diferencas relevantes
em varias rubricas das demonstra¢des financeiras e inclusive em alguns
indices contabeis.
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Callao, Jarne e Lainez (2007) analisaram os efeitos da transi¢ao para
IAS/IFRS no que concerne a comparabilidade e a relevancia da informagao
financeira na Espanha. Os resultados demonstram que a comparabilidade
local se deteriorou e que ndo se verificou um aumento da relevancia da
informagdo financeira para os operadores no mercado de capitais local,
devido ao hiato entre o valor contabil e o valor de mercado da empresa ser
ainda maior com a aplicacao das IFRS.

No Brasil, destaca-se o estudo realizado por Klann et al. (2008), cujo
objetivo foi analisar o impacto das diferengas entre as normas contabeis
brasileiras e as normas contabeis americanas nos indicadores de desempenho
de empresas brasileiras. Os resultados demonstraram que os indicadores de
desempenho das organizacdes analisadas nao foram afetados significativa-
mente pelas divergéncias entre as normas contabeis entre os dois paises.

2.2 Divergéncias Contdbeis entre as Normas Contdbeis Brasileiras
e as Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS)

As divergéncias apresentadas por diferentes padroes contabeis podem
impactar os valores apresentados nas demonstracdes contdbeis, seja por
mudangas no reconhecimento ou avaliagao dos ativos, passivos e resultados.
Assim, as diferencas existentes entre conjuntos de normas diferentes podem
alterar o valor dos indicadores contabeis, calculados a partir dessas demons-
tracoes.

Nesse sentido Klann et al. (2008) afirmam que a adaptacdo das de-
monstragdes contabeis das empresas brasileiras ao padrao norte-americano
(US GAAP), em fungao de langamentos de American Depositary Receipts
(ADRs), pode gerar assimetria de informacao em relagao ao que ¢ divulgado
no mercado acionario brasileiro.

Carvalho e Lemes (2002) verificaram, por meio de comparagao entre
as normas contabeis brasileiras e as normas internacionais de contabilidade,
que ha 20 diferencas especificas quanto ao reconhecimento e mensuragao
de eventos contabeis principais.

Considerando que o CPC emitiu 14 pronunciamentos até 2008, e que
as demonstragdes analisadas no presente trabalho deviam contemplar os
mesmos, escolheram-se para elaboragdo deste referencial os principais as-
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pectos pendentes de convergéncia com as normas internacionais de conta-
bilidade em 31/12/2008 que podem afetar os saldos apresentados nas
demonstragdes contabeis, e, consequentemente, os indicadores econdmico-
financeiros. Dessa forma, foram selecionados os topicos: a) Apresentagao
de demonstragdes financeiras; b) Estoques; c¢) Receitas; d) Combinacdes de
negocios; e e) Imobilizado.

A TAS 1 “Apresentagdo de demonstragdes financeiras” estabelece a
definicdo das demonstragdes financeiras, bem como suas finalidades. Essa
norma discorre sobre os procedimentos gerais para a apresentagdo das
demonstragdes financeiras, diretrizes para sua estrutura e requisitos
minimos de contetido. A IAS 1 versdo 2003 substitui a IAS 1 revista em
1997 e deve ser aplicada para periodos anuais com inicio em 1° de janeiro
de 2005. Entretanto, outra revisdo foi realizada no ano de 2007, com entrada
em vigéncia a partir de 2009.

No Brasil, a apresentacdo das demonstragdes financeiras € regida pela
Deliberagao CVM n° 488/05, que aprovou o Pronunciamento do IBRACON
NPC 27 de 2005. Tal norma teve sua vigéncia aprovada para os exercicios
iniciados a partir de 1° de janeiro de 2006, pela Deliberagio CVM n® 496/06.

Segundo Farah e Salotti (2009), o Pronunciamento do IBRACON NPC
27 procura alterar a apresentacdo das demonstragdes financeiras, indo ao
encontro das prerrogativas da IAS 1; entretanto ndo ha uma adocgao total da
IAS 1, e sim uma convergéncia a norma. As principais diferengas sdo
apresentadas no Quadro 1.

Referente aos estoques, a norma internacional relacionada a esse item
¢ a IAS 2, cujo objetivo € prescrever o tratamento contabil para os estoques
das entidades. Segundo Navarrete e Guerreiro (2009) a norma foca o
montante a ser considerado como ativo e o que deve ser levado para o
resultado do periodo.
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Quadro 1 — Principais diferencas quanto a apresentaciao das
demonstracgoes financeiras

Normas contabeis brasileiras

IAS 1

De acordo com a Lei no 6.404/76, a apre-
sentagdo do balango deve ser em ordem de-
crescente de liquidez e de exigibilidade. O
NPC 27 permite a apresentagio sem a classifi-
cacdo circulante/ndo circulante.

Apresentacdo do balanco patrimonial baseado
na liquidez de seus componentes quando
gerar informagdo confidvel e mais relevante.

O NPC 27 inclui como obrigatoria a classificacdo
a longo prazo de contas a receber de partes re-
lacionadas provenientes de negdcios ndo usuais.

Naio tem dispositivo equivalente e, na pratica,
segue-se o0 prazo de realizagao.

O NPC 27 permite o reconhecimento contabil
dos efeitos dos eventos subsequentes.

Alguns eventos subsequentes ocorridos entre
a data do balango e a data de autorizagdo para
a conclusio das demonstragdes sdo apenas passi-
veis de divulgacdo, mas ndo devem gerar ajustes.

Foi omitido do NPC 27, provavelmente por
contrariar a Lei n°® 6.404/76.

Estabelece que alguns passivos devidos aos
empregados e fornecedores fazem parte do
capital de giro e, dessa forma, mesmo se ven-
cerem apos 12 meses, devem ser classificados
no passivo circulante.

De acordo com o NPC 27, é admitida a classi-
ficacdo de impostos diferidos, ativos e passi-
vos, no circulante para aqueles cuja realizagdo
¢ provavel que ocorra nos proximos 12 meses
subsequentes a data do balanco.

Impostos diferidos, ativos ou passivos, sdo
sempre classificados fora do circulante.

Naio se referem as operagdes descontinuadas.

Requer uma série de divulgagdes de ope-
racOes descontinuadas.

O patriménio liquido consolidado dos acionis-
tas ndo controladores ¢ apenas uma parte do
Balango Patrimonial.

O patriménio liquido consolidado inclui a
participagdo dos acionistas ndo controladores
na DMPL.

Fonte: Adaptado de Farah e Salotti (2009).

As normas brasileiras que discorrem sobre estoques sdo o
Pronunciamento do IBRACON NPC 2 de 1999 e a NBC T 4 de 1999. As
diferengas entre as normas internacionais e brasileiras sdo descritas no

Quadro 2.
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Quadro 2 — Principais diferencas quanto aos estoques

Normas contibeis brasileiras IAS 2
Quanto a propriedade dos bens, o NPC 2 | Nao faz men¢do ao conceito de propriedade.
(1999) define que os estoques devem
representar bens ¢ direitos que sejam de
propriedade da entidade, quer estejam em seu
poder ou em poder de terceiros.
Bens em consignagao devem ser incluidos no | Nao trata de forma especifica o tema
estoque da empresa quando a consignataria ndo | consignagao de bens.
tenha qualquer responsabilidade sobre os mes-
mos ou compromisso de aquisi¢do, mesmo
que parcial.
Meétodos de custeio: custo médio; primeiro a [ Os  mesmos adotados pelas normas
entrar, primeiro a sair (PEPS); identificagdo | brasileiras, com excecdo do método UEPS.
especifica; custo-padrao; método de varejo;
ultimo a entrar, primeiro a sair (UEPS).
Considera-se o valor de mercado dos bens ou | O valor liquido de realizagdo ¢ o prego esti-
direitos destinados a venda, o preco liquido de | mado de venda menos os custos estimados
realizagdo mediante venda no mercado, dedu- | para completar a venda, que incluem custos
zido os impostos ¢ demais despesas necessa- | relevantes de marketing e de distribuigdo.
rias para a venda, ¢ a margem de lucro.

Fonte: Adaptado de Navarrete e Guerreiro (2009).

Quanto a mensuracao dos estoques, segundo Navarrete e Guerreiro
(2009), as normas brasileiras (NPC 2 e NBC T 4) sdo semelhantes com as
normas internacionais em seus conceitos essenciais de mensuragdo. Assim,
a principal regra de mensuragao dos estoques estabelecida pelas normas ¢
custo de aquisi¢ao ou de fabricagdo e o valor liquido de realizagao/valor de
mercado, dos dois 0 menor. A norma internacional e 0 NPC 2 mencionam valor
de realizagao liquido, enquanto a NBC T 4 refere-se ao valor de mercado.

A maior diferenga apresenta-se no calculo do valor liquido de realizagdo
que, conforme determina o artigo 183° da Lei no 6.404/76, para o céalculo
do valor de mercado dos bens ou direitos destinados a venda deve-se sub-
trair do prego liquido de realizagdo os impostos e demais despesas necessa-
rias para a venda, e, inclusive, a margem de lucro.

Quanto as receitas, de acordo com a IAS 18, sdo definidas como a
“entrada bruta de caixa, recebiveis ou outras consideragdes decorrentes do
curso das atividades normais da entidade em fun¢ao da venda de produtos,

140 Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de
Minas Gerais, Belo Horizonte, v. 20, n. 4, p. 131-153, out./dez. 2009.



Impacto da Convergéncia para as IFRS na Andlise Financeira: um Estudo em Empresas Brasileiras
de Capital Aberto

da prestacdo de servigos e da utilizacdo por terceiros de recursos da
entidade geradores de juros, royalties e dividendos”. No Brasil, o referido
assunto ¢ abordado no Pronunciamento do IBRACON NPC 14 de 2001. De
forma geral, ambas as normas sdo similares, no entanto, existem algumas
discrepancias, conforme demonstradas no Quadro 3.

Quadro 3 — Principais diferencas quanto as receitas

Normas contdbeis brasileiras IAS 18
Mesmo que a venda seja a longo prazo, na pra- | A receita deve ser registrada pelo valor justo
tica contabil ndo desconta-se o valor presente. | a ser recebido ou a receber.
Na pratica a maioria das empresas reconhece | A receita referente a venda deve ser reconhe-
as receitas quando da emissdo da nota fiscal. | cida quando os riscos e os beneficios signifi-
cativos sdo transferidos ao comprador.

Fonte: Pronunciamento do IBRACON NPC 14 ¢ TAS 18.

A TFRS 3 ¢ a que estabelece o tratamento contabil de uma
combinacdo de negocios, sendo que a mesma foi revisada e alterada em
janeiro de 2008. De acordo com a respectiva norma, uma combinacao de
negdcios ¢ uma transagao ou qualquer evento em que um adquirente obtém
controle de um ou mais negécios. No Brasil, tal assunto ¢ abordado na
Instru¢ao CVM n° 247/96. As diferengas entre essas normas sdo descritas
no Quadro 4.

Finalmente, discutem-se as questdes referentes ao imobilizado. A
norma internacional que explana sobre o assunto ¢ a IAS 16 e no Brasil o
tema ¢ tratado nos Pronunciamentos do IBRACON NPC 7 de 2001 e NPC
24 de 1995 e na NBC T 19.1 de 2005 do CFC. A principal diferenga diz
respeito a reavaliacdo dos itens do imobilizado. De acordo com as normas
internacionais, a reavaliacao ¢ permitida, como tratamento alternativo, e no
Brasil, de acordo com a Lei n ol1. 638/07, essa pratica ndo ¢ mais aceita,
podendo as empresas optar por manter os saldos existentes de Reserva de
Reavaliacdo até sua efetiva realizagdo ou estorna-los até 31/12/2008.
Quanto ao teste de impearment, exigido pela IAS 36 para verificar a
necessidade de redugdo dos ativos ao seu valor recuperavel, ele foi
incorporado pelo CPC 01, ndo devendo existir diferencas nas demons-
tragoes contabeis do exercicio 2008.
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Quadro 4 — Principais diferencas quanto a combinacio de negdcios

Normas contabeis brasileiras

IAS 2

Apenas os ativos e passivos registrados no
balango da empresa adquirida sdo reconhe-
cidos na compradora, ao valor contabil
original, exceto pela mais-valia atribuida ao
ativo imobilizado que deve ser reconhecida
como parte do custo do ativo nas circunstan-
cias de incorporagdes. O agio ou desagio ori-
ginado da aquisi¢ao corresponde a diferenga
entre o valor pago pela empresa adquirida e o
valor contabil original dos ativos e passivos
registrados no seu balanco.

Ao ser alterada a Instrugdo CVM n° 247/96,
por meio da Instrugdo CVM n° 469/08, a
CVM estabeleceu que as operagdes de incor-
poracdo, fusdo ou cisdo, realizadas em 2008,
poderao ser contabilizadas pelo seu valor con-
tabil, devendo ser ajustadas ao valor de mer-
cado até o encerramento do exercicio social
em curso.

O custo da combinagao dos negdcios deve ser
mensurado por seu valor justo, na data da
aquisicdo. A entidade compradora deve alocar
na data da combinagdo, o custo de aquisi¢ao,
reconhecendo contabilmente: os ativos adqui-
ridos identificados, os passivos e passivos
contingentes assumidos, que cumpram com
critérios especificos de reconhecimento con-
tabil, mesmo que estes ndo tenham sido reco-
nhecidos anteriormente pela entidade adqui-
rida em suas demonstragdes contabeis. Os itens
adquiridos e assumidos devem ser mensurados
a valores justos na data da transag@o.
Quando o valor justo de aquisi¢do for
superior ao valor justo da participagdo da en-
tidade compradora no saldo liquido dos ativos,
passivos ¢ passivos contingentes identificaveis
da entidade adquirida, a entidade compradora
reconhece contabilmente um agio originado da
transacdo, referente a diferencas dos valores
justos.

O agio ¢ amortizado em prazo ndo superior a
10 anos, exceto quando decorrente de aquisi-
¢do do direito de exploragdo, concessdo ou
permissao delegada pelo poder publico, sendo
amortizado, nesse caso, no prazo da respectiva
concessao.

Nao obstante, a partir de 2008, deve-se aplicar
o teste de impearment ao agio.

Certos ativos intangiveis de origem contra-
tuais, separaveis e com vida ttil finita, devem
ser amortizados. O agio e ativos intangiveis
com vida indefinida ndo sdo amortizados,
mas tém seu valor de recuperagdo calculado
anualmente, sendo que, sempre que o valor de
recuperagdo for menor que o valor contabil,
uma perda deve ser reconhecida no exercicio
do periodo.

As participagdes dos socios minoritarios sdo
mantidas ao custo.

A participagdo dos socios minoritarios nos
ativos liquidos adquiridos deve ser registrada
pelo seu valor justo na data da aquisicdo, e
apresentada separadamente como item do
patrimoénio liquido no balango patrimonial.

Fonte: Instrugdo CVM n° 247/96 ¢ IFRS 3.
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3. Procedimentos Metodolégicos

Para Gil (2002), ¢ possivel classificar as pesquisas, segundo seus
objetivos, em trés grandes grupos: exploratorias, descritivas e explicativas.
Segundo Sampieri, Collado e Lucio (2006), os estudos descritivos pretendem
medir ou coletar informagdes de maneira independente ou conjunta sobre os
conceitos ou as variaveis a que se referem. Busca-se especificar proprie-
dades e caracteristicas importantes de qualquer fendmeno que se analise.

Sendo assim, o presente estudo compreende uma pesquisa descritiva,
pois busca verificar se as diferencas entre as normas contabeis brasileiras e
internacionais podem impactar nos indicadores econdmico-financeiros das
empresas. Quanto a abordagem, a pesquisa classifica-se como quantitativa,
visto que utiliza-se de instrumentos estatisticos para tratamento das infor-
magdes obtidas. Para Beuren (2004) ¢ comum o uso da pesquisa quantitativa
em estudos de levantamento, numa tentativa de entender, por meio de uma
amostra, o comportamento de uma populagao.

Vergara (2000) ainda classifica as pesquisas quanto aos meios em:
pesquisa de campo, pesquisa de laboratério, telematizada, documental, de
levantamento, bibliografica, experimental, ex-post-facto, participante, pes-
quisa-acao e estudo de caso. O método escolhido foi a pesquisa documental,
uma vez que esta vale-se de materiais que ainda ndo receberam tratamento
analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com os objetivos
da pesquisa. A pesquisa documental foi realizada com as demonstracdes
contabeis do ano calendario findo em 31 de dezembro de 2008, enviadas a
Comissao de Valores Mobiliarios.

Quanto a amostra, foram selecionadas oito empresas que publicaram,
junto a CVM, suas demonstrac¢des contabeis de 2008, tanto no padrao bra-
sileiro como em IFRS, e que estavam classificadas nos niveis de gover-
nanga corporativa da Bovespa. Entretanto, duas dessas empresas foram
eliminadas por ndo apresentarem os relatorios consolidados em IFRS. Apds
a exclusdo dessas empresas a amostra ficou composta pelas seguintes
companhias: Eternit, Gol, Lupatech, Renar, Sao Carlos e UOL.

Utilizando a metodologia empregada por Klann et al. (2008), foram
calculados trés indicadores de endividamento, dois de liquidez e dois indica-
dores de rentabilidade, conforme apresentados no Quadro 5. Apds o célculo
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das diferengas entre os indicadores obtidos a partir de cada conjunto de demons-
tragdes contabeis, normas brasileiras ou internacionais, utilizou-se a analise
de regressao e correlagdo, a fim de comprovar a significancia das diferencas.

Quadro 5 — Indicadores de desempenho utilizados na pesquisa

Grupo de Indicadores Indicador de Desempenho Formula

Indicadores de
Endividamento

Dependéncia Financeira — DF

((PC + PELP) / AT) x 100

Endividamento — END

((PC + PELP) / PL) x 100

Imobilizag¢dao dos Recursos
Permanentes — IRP

(AP / (PELP + PL)) x 100

Liquidez Geral — LG

(AC + ARLP) / (PC + PELP)

Indicadores de Liquidez

AC / PC
(LL/AT) x 100
(LL/PL) x 100

Liquidez Corrente — LC
Retorno sobre o Ativo — ROA
Retorno sobre o Patrimonio
Liquido — ROE
Legenda: AC = Ativo Circulante; LL = Lucro liquido; PC = Passivo Circulante; AP = Ativo Permanente;

PELP = Passivo Exigivel a Longo Prazo; ARLP = Ativo Realizavel a Longo Prazo; PL = Patrimdnio
Liquido; AT = Ativo total; PT = Passivo total.

Fonte: Klann et al. (2008).

Avaliagao do Desempenho
Econdmico

Segundo Gujarati (2006), correlagdo refere-se ao grau de relagdo entre
as variaveis, fornecendo um numero que resume o grau de relacionamento
entre duas variaveis. Ja a analise de regressao foi utilizada com o objetivo
de estimar um modelo estatistico que possa ser utilizado para prever o valor
de uma varidvel dependente, com base nos valores de pelo menos uma
variavel independente.

A fim de validar os resultados da analise de regressao e correlagdo,
aplicou-se o teste Qui-Quadrado com nivel de significancia de 5% e um
grau de liberdade. O referido teste compara as possiveis divergéncias entre
as frequéncias observadas e esperadas para um certo evento, ou seja, testa
se as frequéncias observadas estdo suficientemente proximas das esperadas
para justificar sua ocorréncia sob HO (GUJARATI, 2006). Os dados obtidos
foram tratados no software estatistico Eviews® 5.

Como limitac¢des do trabalho, destaca-se o fato de trabalhar com uma
amostra reduzida, ainda que as empresas analisadas foram as Unicas, entre as
151 companhias listadas em alguns dos niveis de governanga corporativa, a
publicarem suas demonstra¢des contabeis em IFRS no ano de 2008. Outro
fator limitador diz respeito a escolha intencional dos indices analisados, sendo
que outros indicadores de analise financeira poderiam ter sido considerados.
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4. Andlise e Discussdo dos Resultados

4.1. Indicadores de Desempenho Calculados com Base nas
Demonstragcées Contdbeis Elaboradas de Acordo com
Normas Contdbeis Brasileiras e de Acordo com as IFRS

As demonstracdes contabeis utilizadas para o céalculo dos indices
foram os relatérios consolidados, uma vez que as IFRS sdo empregadas
apenas em demonstracdes consolidadas. Tais demonstra¢des foram buscados
no site da CVM. Os indicadores economico-financeiros calculados por meio
das demonstracdes elaboradas em padrdo contabil brasileiro e padrao IFRS
sdo apresentados nas Tabelas 1 e 2.

Tabela 1 — Indicadores de desempenho com base no padrao contabil

brasileiro
Empresas Indicadores — Normas contdbeis brasileiras*
DF % | END % | IRP% LG LC ROA % | ROE %

ETERNIT 36,00 56,00 48,00 1,77 2,00 21,00 33,00
GOL 81,00 416,00 92,00 0,52 0,62 -18,00 -93,00
LUPATECH 88,00 736,00 57,00 0,64 2,19 -5,00 -45,00
RENAR 51,00 106,00 105,00 0,52 0,80 -3,00 -6,00
SAO CARLOS | 54,00 119,00 74,00 0,61 3,58 3,00 6,00
UOL 24,00 31,00 15,00 3,70 4,32 10,00 13,00

Fonte: Dados da Pesquisa.

* Valores arredondados para duas casas decimais

Tabela 2 — Indicadores de desempenho com base no padrao IFRS

Empresas Indicadores — IFRS*

DF % | END % | IRP % LG LC ROA % | ROE %
ETERNIT 39,00 64,00 51,00 1,63 1,70 19,00 31,00
GOL 85,00 577,00 90,00 0,49 0,64 -17,00 -116,00
LUPATECH 82,00 459,00 60,00 0,64 2,19 -2,00 -8,00
RENAR 57,00 132,00 105,00 0,47 0,80 -3,00 -7,00
SAO CARLOS 55,00 121,00 73,00 0,61 3,66 3,00 6,00
UOL 32,00 47,00 13,00 2,78 4,19 9,00 13,00
Fonte: Dados da Pesquisa.
* Valores arredondados para duas casas decimais
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A seguir foram calculadas as diferengas percentuais entre os indica-
dores das demonstragdes contabeis elaboradas de acordo com as normas
contabeis brasileiras e de acordo com as IFRS. Conforme a Tabela 3, as
variagdes nos indicadores econdmico-financeiros sao diferentes, havendo
discrepancias positivas e negativas, além de determinados indicadores ndo
apresentarem diferengas.

Tabela 3 — Diferencas percentuais nos indicadores de desempenho
calculados com base nas demonstracdes contabeis em padrio brasileiro e

padrao IFRS

Empresas Indicadores - Diferencas % Padrio Brasileiro X IFRS*

DF END IRP LG LC ROA ROE
ETERNIT 8,33 14,29 6,25 -7,91 | -15,00 -9,52 -6,06
GOL 4,94 38,70 -2,17 -5,77 3,23 5,56 -24,73
LUPATECH -6,82 -37,64 5,26 0,00 0,00 60,00 82,22
RENAR 11,76 24,53 0,00 -9,62 0,00 0,00 -16,67
SAO CARLOS 1,85 1,68 -1,35 0,00 2,23 0,00 0,00
UOL 33,33 51,61 -13,33 | -24,86 | -3,01 -10,00 0,00

Fonte: Dados da Pesquisa.
* Valores arredondados para duas casas decimais

A diferenca entre o Retorno sobre o Patrimdnio Liquido calculado
para as empresas Sao Carlos e UOL foi nula, ou seja, tal indicador ¢ igual
tanto quando ¢ calculado com base na contabilidade brasileira como quando
calculado baseado nas demonstracdes elaboradas de acordo com as normas
internacionais. O mesmo acontece com a Liquidez Corrente da Lupatech e
da Renar. Os unicos indicadores que nao apresentaram igualdade de valores
foram a Dependéncia Financeira ¢ o Endividamento.

Determinadas empresas possuem diferencas relevantes em alguns
indicadores, como por exemplo, a Lupatech, que apresenta uma diferenga
de 82,22% positiva no Retorno sobre o Patrimdénio Liquido. Tal fato
demonstra que o indice calculado em IFRS ¢ 82,22% maior que o calculado
por meio dos relatérios em IFRS. A mesma organizagdo apresentou uma
variacdo positiva de 60% no Retorno sobre o Ativo, demonstrando que o
respectivo indicador é maior quando calculado por meio das demonstragdes
em IFRS. J4 o Endividamento apresentou-se 37,64% menor do que o cal-
culado pelo padrao contabil brasileiro.
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Outra diferenga relevante foi encontrada no indicador Endividamento
da empresa UOL, apresentando um valor de 51,61% maior quando calculado
por meio das demonstragdes em IFRS. A Dependéncia Financeira de tal
organizagao foi 33,33% maior do que o calculado em padrao contabil brasileiro.
Por outro lado, a Liquidez Geral mostrou-se 24,86% menor quando calculado
por meio das demonstragdes em IFRS.

A seguir sera realizada a analise de regressdo e de correlagdo com o
objetivo de melhorar o entendimento do impacto das divergéncias entre as
normas contabeis brasileiras e normas internacionais de contabilidade nos
indicadores de desempenho das empresas pesquisadas.

4.2. Andlise de Regressao e Correlagao dos Indicadores de
Desempenho

Para averiguar a relagdo entre os indicadores de desempenho calculados
com base nas normas contabeis brasileiras e os indicadores de desempenho
calculados com base nas normas internacionais de contabilidade, procedeu-
se a analise de regressao e de correlagao (Tabela 4).

Tabela 4 — Analise de regressao e de correlagio dos indicadores de
desempenho calculados com base nas demonstracdes contabeis de acordo
com a contabilidade brasileira e IFRS

Indicador | Coeficiente de | Significativo [Indicador correlacionado|Equacio de Regressao
(IFRS) | Correlacio % (contab.brasil.)
DF 98,75 Sim DF 0,104686 + 0,859845DF
END 85,79 Sim END 0,633107 + 0,696814END
IRP 99,75 Sim IRP 0,006393 + 0,992748IRP
LG 99,47 Sim LG 0,163910 + 0,726358LGP
LC 99,41 Sim LC -0,041041 + 1001203LC
ROA 99,56 Sim ROA 0,002949 + 0,903789ROA
ROE 92,97 Sim ROE -0,026767 + 1055003ROE

Fonte: Dados da Pesquisa.
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Existe correlagdo elevada entre os indicadores calculados com base
em IFRS e as normas contabeis brasileiras, sendo estatisticamente significativos
a um nivel de significancia de 5%, conforme ¢ evidenciado na Tabela 4.
Portanto, os indicadores economico-financeiros calculados com base nas de-
monstragdes elaboradas de acordo com o padrio contabil brasileiro estdo
relacionados aos indicadores de desempenho calculados com base nas [FRS.

Desse modo, apesar das divergéncias existentes entre as normas contabeis
brasileiras e as internacionais, pode-se inferir que os indicadores de de-
sempenho das empresas analisadas ndo foram afetados significativamente.

Com o intuito de validar o resultado da analise de regressao e de cor-
relagdo, utilizou-se o teste Qui-Quadrado para comparar os indicadores esti-
mados com os indicadores reais, calculados com base nas demonstragdes
contabeis em IFRS. O referido teste compara as possiveis divergéncias
entre as frequéncias observadas e esperadas para certo evento. Desse modo,
os indicadores esperados foram calculados pela equacdo de regressao
(Tabela 4). Para tanto, fez-se o uso dos indicadores calculados por meio das
demonstragdes contdbeis preparadas de acordo com normas contabeis
brasileiras.

A aplicagdo do teste Qui-Quadrado para os indicadores END, DF e
ICP ¢ demonstrada na Tabela 5.

Tabela 5 — Teste Qui-Quadrado de significAncia para os indicadores de

END, DF e ICP
Empresas DF DF* %2 END END* x2 | IRP | IRP* | y2
ETERNIT 0,39 0,41 0,00 0,64 1,02 0,14 | 0,51 0,49 | 0,00
GOL 0,85 0,80 0,00 5,77 3,53 1,43 | 0,90 0,92 [ 0,00
LUPATECH 0,82 0,86 0,00 4,59 5,76 0,24 | 0,60 0,57 [ 0,00
RENAR 0,57 0,55 0,00 1,32 1,37 0,00 | 1,05 1,05 | 0,00
SAO CARLOS | 0,55 0,57 0,00 1,21 1,47 0,04 | 0,73 0,74 | 0,00
UOL 0,32 0,31 0,00 0,47 0,85 0,17 { 0,13 0,16 [ 0,00
Y2 0,01 2,02 0,01
Fonte: Dados da Pesquisa.
* Valores esperados
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Na sequéncia ¢ apresentado o teste Qui-Quadrado para os indicadores
de LG, LC, ROA e RSPL (Tabela 6).

Tabela 6 — Teste Qui-Quadrado para os indicadores de LG, LC, RAO e
RSPL

Empresas LGP|LGP*| y2 | LC | LC*| 2 | ROA|ROA*| x2 | ROE [ROE* 2
ETERNIT 1,63] 1,45 10,02 1,70| 1,96/ 0,04| 0,19 | 0,19 [0,00] 0,31 | 0,37 0,01
GOL 0,49] 0,54 10,00{0,64| 0,58]0,01]| -0,17 | -0,16 1 0,00| -1,16 | -0,95 -0,04
LUPATECH | 0,64| 0,63 {0,00]|2,19| 2,15/0,00{ -0,02 | -0,05]-0,02| -0,08 | -0,45 -0,30
RENAR 0,47| 0,54 10,01{0,80| 0,76/ 0,00| -0,03 [ -0,03 | 0,00 | -0,07 | -0,04 -0,03
SAO CARLOS| 0,61] 0,61 |0,00{3,66] 3,54/ 0,00] 0,03 | 0,03 [0,00] 0,06 | 0,09 0,01
UOL 2,78 2,85 10,00{4,19] 4,29/ 0,00| 0,09 | 0,09 [0,00] 0,13 | 0,16 0,01
>x2 0,04 0,05 -0,02 -0,34

Fonte: Dados da Pesquisa.

Tomando como base o nivel de confianga de 95% e um grau de liber-
dade, para seis observagdes (quantidade de empresas pesquisadas), o
resultado de significancia devera ter o valor maximo de 11,07.

Ao somar o teste Qui-Quadrado (X x 2) dos indicadores das Tabelas
5 e 6, verifica-se um valor de 1,81. Tal valor esta abaixo do resultado de
11,07, inferindo-se, dessa forma, que a correlagdo apresentada na Tabela 4
¢ estatisticamente valida. Tal fato comprova que os indicadores de desem-
penho ndo sdo afetados significativamente pela diferengas entre as normas
contabeis brasileiras e internacionais.

5. Consideragoes Finais

A economia globalizada, o desenvolvimento do mercado de capitais
internacional, o aumento dos investimentos estrangeiros ¢ a formacao de
blocos econdmicos impulsionam a necessidade de se adotar um conjunto de
normas contabeis internacionais que facilitem a compreensdo das informa-
¢oOes contabeis, diminuindo, assim, a assimetria de informagao.

Dessa forma, para uma apropriada interpretagdo das demonstragdes
contabeis e, consequentemente, uma adequada analise financeira das em-
presas, faz-se necessario o estudo dos impactos na comparabilidade da in-
formagdo diante da convergéncia as normas internacionais de contabilidade
(IFRS).
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Nesse sentido, o presente estudo teve como objetivo analisar o impacto
nos indicadores econdmico-financeiros de empresas brasileiras abertas ante
a apresentacdo das demonstragdes contabeis em padrao IFRS. Foram sele-
cionadas seis empresas que publicaram, junto a CVM, suas demonstragdes
contabeis consolidadas de 2008 tanto no padrao brasileiro como em IFRS,
e que estavam classificados em um dos niveis de governanca corporativa da
Bovespa.

Com base nas demonstragdes consolidadas em ambos os padrdes,
foram calculados os indicadores economico-financeiros das empresas anali-
sadas. Apos essa etapa, foram calculadas as diferengas percentuais de tais
indicadores, o que permitiu verificar variacdes relevantes nos indices.
Dessa forma, observou-se discrepancias positivas e negativas para 0 mesmo
indice, além de comprovar a existéncia de casos que ndo apresentaram
variagoes em determinados indicadores. Tal fato ocorreu com o Retorno so-
bre o Patrimonio Liquido das empresas Sao Carlos e UOL, e o indice de
Liquidez Corrente da Lupatech e da Renar.

Por outro lado, outras empresas apresentaram diferencas acentuadas
em alguns indicadores, como, por exemplo, a Lupatech, que teve uma dife-
renca de 82,22% positiva no Retorno sobre o Patrimdnio Liquido. Isso
demonstra que o indice calculado em IFRS ¢ 82,22% maior que o calculado
nas demonstracdes contabeis elaboradas de acordo com normas brasileiras.
A mesma organizagao apresentou uma variacao de 60% positiva no Retorno
sobre o Ativo em IFRS.

Verificou-se, ainda, que o indicador Endividamento da empresa UOL
apresentou um valor de 51,61% maior quando calculado por meio das
demonstragdes em IFRS. A Dependéncia Financeira de tal organizacdo foi
33,33% maior do que o calculado em padrdes brasileiros. Por outro lado, a
Liquidez Geral mostrou-se 24,86% menor. Desse modo, observou-se a exis-
téncia de divergéncias na mensuragao e evidenciagao contabil em decorréncia
dos diferentes padroes que afetam os indicadores de econdmico-financeiros.

Contudo, pela analise de correlagdo, observou-se que os indicadores
calculados com base nas demonstragoes elaboradas de acordo com normas
brasileiras de contabilidade ¢ as calculadas em IFRS estdo altamente
relacionados. Adicionalmente, a fim de comprovar os resultados da analise
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de correlacdo, realizou-se o teste Qui-Quadrado, utilizando a regressao para
calcular os valores esperados em IFRS. Verificou-se que os resultados
encontrados sdo consistentes.

Desse modo, infere-se que os indicadores economico-financeiros das
empresas analisadas ndo foram afetados de modo significativo, apesar das
divergéncias existentes entre as normas contabeis brasileiras e interna-
cionais, rejeitando, dessa forma, a hipotese nula do trabalho e aceitando a
hipotese alternativa. Isso comprova que ndo ha assimetria de informagao
para efeito de analise financeira por meio de indicadores entre o que ¢
divulgado conforme as normas contabeis brasileiras e as IFRS.

Sugere-se para futuros estudos que, a partir do aumento das publicagdes
das demonstragdes contabeis em IFRS por parte das empresas brasileiras,
novas pesquisas com amostras maiores sejam realizadas para verificar e
existéncia de assimetria de informac¢ao do ponto de vista de analise de
indicadores. Aconselha-se, ainda, a realizagdo de pesquisas utilizando
outros indicadores de analise financeira como forma de verificar o impacto
da convergéncia contabil.
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