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RESUMO

Esta pesquisa investigou caracteristicas das companhias abertas que permitem
explicar a escolha pelo custo atribuido para ativos imobilizados permitida pelo
Pronunciamento Técnicos CPC 37 na adocdo inicial das normas internacionais
de contabilidade no Brasil. A amostra final € composta por 262 companhias ndo
financeiras de capital aberto que adotaram os IFRS em 2010. Por meio de uma
regressdo logistica, foi possivel verificar que firmas maiores, mais rentdveis e com
imobilizados  significativos em relacdo ao ativo fotal possuem maior
probabilidade de optarem pelo custo atribuido. Por outro lado, companhias
auditadas pelas maiores firmas de auditoria (“Big 4") e as que sdo listadas no
segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA possuem maior probabilidade
de manterem seus imobilizados pelo custo histérico. Os resultados contribuem
para a compreensdo de como custos politicos (famanho e rentabilidade) e
estrutura de monitoramento (auditoria e governanca) sdo determinantes para a
aplicacdo ou ndo do valor justo como custo atribuido de ativos ndo financeiros
no Brasil.

Palavras-chave: Escolhas contdbeis; Adopcdo inicial das IFRS; Custo atribuido.

ACCOUNTING CHOICES AT THE FIRT-TIME ADOPTION OF IFRS IN
BRAZIL: DRIVERS FOR THE APPLICATION OF THE DEEMED COST FOR
PP&E

ABSTRACT

In this paper we investigate the characteristics of listed companies that explain
their choice for applying the deemed cost for Property, Plant and Equipment
(PP&E). The “Pronunciamento Técnico CPC 37 allowed the option to apply fair
value for PP&E in the first-time that International Financial Reporting Standards
(IFRS) were being adopted in Brazil. The final sample consists of 262 non-financial
listed companies that adopted IFRS in 2010. Based on a logistic regression the
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empirical evidence indicate that more profitable companies and with larger
PP&E present a higher probability of adopting the deemed cost option. On the
other hand, companies audited by a Big-4 auditor and that are listed on the
“Novo Mercado” at BM&FBOVESPA present a higher probability of maintaining
historical cost for PP&E. Overall, the results confribute to the a better
understanding about how political costs (size and profitability) and monitoring
stfructure (audit firm and corporate governance) are determinants for the
application or not of fair value as deemed cost for non-financial assets in Brazil.

Keywords: Accounting choices; First-time adoption of IFRS; Deemed cost.

1 INTRODUCAO

A adocdo das International Financial Reporting Standards (IFRS) por mais
de 100 paises € considerada um dos mais importantes eventos da histéria da
contabilidade (DASKE et al.: 2008; ALEDO et al.: 2009). As IFRS sGdo um conjunto
de pronunciamentos publicados e revisados pelo International Accounting
Standards Board (IASB), organismo independente e sem fins lucrativos,
responsavel por promover a convergéncia dos padrdoes contdbeis entre os
paises, a partir da busca pela cooperacdo dos orgdos nacionais de
normatizacdo contdabil (LEMES e SILVA: 2007).

A aplicacdo de alguns IFRS pode desencadear ajustes retroativos. Por isso,
a norma IFRS 1 (First-time Adoption of International Financial Reporting Standards,
inserida no contexto contdbil brasileiro por meio da emisséo do CPC 37 e apds a
sua deliberacdo pelos érgdos reguladores, tal como a Comissdo de Valores
Mobilidrios) apresenta uma série de opcdes de ndo adocdo retroativa
(CORMIER et al.: 2009).

Com base em companhias espanholas, Aledo et al. (2009) encontraram
evidéncias de que as escolhas foram feitas com o objetivo de minimizar os
impactos das diferencas entre as normas locais e as internacionais. J& Cormier
et al. (2009) verificaram que incentivos gerenciais exercem influéncia sobre a
ndo adocdo refroativa de determinadas IFRS quando da adocdo inicial do
modelo internacional.

Uma das escolhas permitidas pelo CPC 37 é a adocdo do custo atribuido
para ativos imobilizados, conforme requisitos estabelecidos pela Interpretacdo
Técnica ICPC 10. Assim, o valor justo do ativo imobilizado seria mensurado na
data de transicdo para o modelo contdbil internacional, sendo estabelecido
COMoO sua nova base de custo3.

A aplicacdo do valor justo para ativos ndo financeiros tem sido um tema
constante de debates sobre seus determinantes e consequéncias (por exemplo,
BROWN et al., 1992; BARLEV et al., 2007; MISSONIER-PIERA, 2012). Normalmente, a
opcdo pela reavaliagcdo de ativos ou é direcionada pela sinalizagcdo de

® Uma das justificativas pela adocdo do custo atribuido consiste no fato de que a depreciacdo era usualmente
baseada em estimativas de vida Util conforme regras fiscais, além de ndo levar em consideracdo o valor residual
de tais ativos.
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resultados melhores no futuro (ABOODY et al., 1999) ou pelo comportamento
oportunistico dos gestores, principalmente em relacdo aos covenants
contratuais (LOPES e WALKER, 2012).

Diferentemente da reavaliacdo de ativos, a opcdo pelo custo atribuido
permitida pelo CPC 37 consiste em uma aplicacdo pontual do valor justo para
ativos ndo financeiros, consistindo em uma oporfunidade impar para avaliar se
seus determinantes sdo similares ou ndo aos jG documentados na literatura.
Assim, esta pesquisa busca investigar quais caracteristicas das companhias
abertas podem explicar a escolha (ou ndo) pelo custo atribuido aos ativos
imobilizados no ano da adocdo inicial das normas internacionais de
contabilidade no Brasil.

Em funcdo da natureza dicotdmica da escolha, a regressdo logistica foi
adotada como técnica estatistica para avaliar a probabilidade de ocorréncia
de determinada varidvel categérica (adocdo do custo atribuido), dada uma
variacdo nas caracteristicas da empresa.

As evidéncias indicam que companhias de maior porte e mais rentdveis
apresentam maior probabilidade de uso do custo atribuido. Por outro lado, as
que sdo auditadas pelas maiores firmas de auditoria (“Big 4") e as que estdo
listadas no “Novo Mercado” da BMF&BOVESPA, apresentfam menor
probabilidade de opcdo pelo custo atribuido. Assim, os resultados contribuem
para a inclusdo do Brasil na discussédo mundial sobre a convergéncia contabill,
ampliando o entendimento de como custos politicos e estrutura de governanca
impactam diretamente as escolhas de politicas contdbeis no pais.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Escolhas Contdabeis

Uma escolha contdbil é qualquer decisdo cujo principal propdsito é
influenciar, seja pela forma ou pela substéncia, a saida do sistema
contdbil de uma maneira especifica, incluindo ndo somente as
demonstracdes de acordo com os principios contdbeis geralmente
aceitos, mas também o cdlculo de impostos e a percepcdo de
6rgdos reguladores (FIELDS et al., 2001, p. 256, traducdo livre).

As escolhas contdbeis sdo influenciadas por imperfeicdoes de mercado,
como: custos de agéncia, relativos a questdes contratuais (exemplo:
remuneracdo de administradores); assimetria de informacdo, comumente
associada & relacdo entre os gestores e os investidores; e externalidades, que se
referem a relagdes contratuais ou nGo com terceiros (FIELDS et al.: 2001).

Apesar de a investigacdo dos determinantes das politicas contdbeis das
empresas ser um tema recorrente na pesquisa contdbil (DHALIWAL: 1988;
ROBBINS et al: 1993), os avanc¢os ainda sdo limitados (FIELDS et al.: 2001). Watts e
Zimmerman (1978), em sua pesquisa empirica em contabilidade a partir do
conceito econdmico da maximizacdo do bem-estar, apresentam um modelo
que busca investigar os fatores que podem influenciar essas escolhas, no esforco
de avaliar se os direcionamentos das teorias normativas sdo factiveis.
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2.1.1 Escolhas Contdbeis na Adocdo das IFRSs

Aledo et al. (2009) investigaram frinta e duas escolhas contdbeis, relativas
as prdticas de reconhecimento, mensuracdo e apresentacdo de informacoes
contdbeis, feitas por empresas espanholas adotantes das IFRSs pela primeira vez.
Com base no ano de 2005, foram avaliados cinco direcionadores (famanho da
empresa, grau de alavancagem, setor de atuacdo, rentabiidade e
caracteristicas da auditoria). Os autores constataram que hd diferencas
significativas enfre os setores, o tamanho da empresa, o fipo de parecer da
auditoria e o grau de alavancagem. Além disso, observou-se que, de forma
geral, as empresas espanholas se mostraram mais propensas ¢ aplicacdo que
escolhas que minimizassem as mudancas decorrentes da adocdo das novas
normass.

Cormier et al. (2009) investigaram a influéncia de incentivos gerenciais em
cinco escolhas contdbeis disponiveis s empresas com acoes listadas na bolsa
francesa no ano da adocdo das IFRSs (custo atribuido, beneficios a
empregados, diferencas acumuladas de conversdo - CTA - Cumulatfive
Translation Adjustments, designacdo de instrumentos financeiros reconhecidos
anteriormente e combinacdo de negdcios) e observaram que os incentivos
gerenciais impactam tais escolhas.

Cazavan-ieny e Jeanjean (2007) enconfraram evidéncias de que as
opcodes disponiveis na adocdo das IFRSs foram utilizadas pelas empresas
francesas para minimizar o impacto dos ajustes obrigatdrios no ano da adocdo
inicial das normas. Além disso, os autores verificaram que a escolha também
leva em conta o efeito sobre o grau de alavancagem, sendo adotadas aquelas
gue potencialmente permitem diminuir este indice.

2.2 Aplicagao da IFRS 1 (CPC 37) ao Cendrio Brasileiro

A criagcdo do CPC - Comité de Pronunciamentos Contdbeis, entidade
independente responsdvel pela assessoriac ao processo técnico de
regulamentacdo contdbil, foi uma das mudancas trazidas pela Lei 11.638/07. Em
2008 o CPC emitiu 14 pronunciamentos, que constituem fraducoes das IFRS e,
em 2009, foram mais 26 pronunciamentos, no esforco de aproximar a nova
contabilidade brasileira as normas internacionais (PwC e IBRI, 2010, p. 9).

O CPC 37 deve ser aplicado as primeiras demonstracdes contdbeis em
IFRS e em todas as demonstracdes intermedidrias emitidas pela entidade para o
periodo coberto pelas primeiras demonstracdes contdbeis em IFRS. De acordo
com o CPC 37, as primeiras demonstracoes contdbeis em IFRS “sdo as primeiras
demonstracdoes anuais em que a entidade adota as IFRSs, declarando de forma
explicita e sem ressalvas, que essas demonstracdes estdo em conformidade
com tais IFRSs”.

Além de conftribuir para que a elaboracdo das primeiras demonstracoes
contdbeis em conformidade com os IFRS ndo apresente custos superiores aos
beneficios, outros objetivos do CPC 37 sdo: garantir que as informacdes
apresentadas sejam de alta qualidade e transparentes, bem como assegurar
que os periodos apresentados sejam compardaveis (CPC 37).
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O conteudo do CPC 37 é baseado no texto do IFRS 1, porém apresenta
algumas limitacdes de alternativas dadas pelo IASB em relacdo a elaboracdo
das demonstracdes consolidadas no Brasil, como, por exemplo, a reavaliacdo
espont@nea de ativos. Enfretanto, conforme previsto pelo IASB, mesmo nos
casos de limitacdo de alternativas dos IFRS & possivel considerar que as
demonstracdes contdbeis estdo de acordo com as IFRS (CPC 37).

2.2.1 Opgoes Contidas no CPC 37

As seguintes opcdes na adocdo inicial das normas internacionais sGo
permitidas:
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Quadro 1 - Opgoes contidas no CPC 37

Opc¢ao

Efeitos nas demonstragcoes publicadas

Combinacgdes de negdcios

Permite que procedimentos previstos no CPC 15 -
Combinacdo de Negbdcios sejam adotados apenas no
exercicio imediatamente anterior, para efeitos
comparativos.

Efeitos das mudancas nas
taxas de cdmbio e conversdo
de Demonstracdes Contdbeis

No ano da adocdo das normas internacionais € permitido
que as diferencas de conversdo acumuladas sejam
assumidas como zero.

Contratos de seguros

E permitido que as companhias utiizem disposicoes
transitdrias constantes no CPC 11 quanto a mudangas em
politicas contdbeis (ex.: restricdo da divulgacdo de
informacdes sobre o desenvolvimento de sinistros aos
Ultimos cinco anos).

Custo atribuido

Na tfransicdo para as IFRSs, a empresa tem a opcdo de
mensurar o ativo imobilizado e as propriedades para
investimento pelo custo atribuido nesta data (valor justo ou
valor reavaliado compardvel a valor justo).

Beneficios a empregados

O CPC 37 permite que os ganhos e perdas acumulados até
a fransicdo sejam reconhecidos infegralmente nesta data.

Ativos e passivos de
confroladas, coligadas e
empreendimentos conjuntos

Nos casos em que a controlada adotar as IFRSs apds a
adocdo pela contfroladora, aquela poderd utilizar os
valores  apurados nas  demonsfracdes  contdbeis
consolidadas da controladora ou poderd apurar valores
diferentes daqueles utilizados para a consolidacdo.

Instrumentos financeiros
compostos

N&o € exigido que os valores de instrumentos financeiros
compostos sejam segregados no Patrimbénio Liquido
qguando a parcela referente co Passivo j& tiver sido
liguidada.

Passivos decorrentes da
desativacdo incluidos no
custo de ativos imobilizados

N&o € mandatdrio ajustar dos gastos previstos para a
desativacdo, contabilizados no custo dos ativos, no caso
de mudancas nestes passivos anteriores d data da adocdo
das IFRSs.

Ativos financeiros ou afivos
intangiveis contabilizados
conforme a IFRIC 12 - Service
Concession Arrangements
(Interpretacdo Técnica CPC
01 - Concessoes)

A empresa pode aplicar as disposicdes transitdrias para os
casos em que for impraticavel aplicar retroativamente as
exigéncias previstas na IFRIC 12 - Service Concession
Arrangements  (Interpretacdo  Técnica ICPC 01 -
Concessoes).

Arrendamento

A empresa poderd reavdaliar se os confratos existentes
apresentam caracteristicas que os classifiguem como
confratos de amrendamento, conforme informacdes
disponiveis nesta data.

Designacdo de instrumentos
financeiros reconhecidos
anteriormente

E permitido reavaliar a classificacdo feita anteriormente a
um instrumento financeiro (mensurado co valor justo ou
disponivel para venda).

Fonte: CPC 37

2.2.2 A opgdo pelo Custo Atribuido

Reavaliacoes

positivas de ativos

ndo financeiros sdo um assunto

controverso na pesquisa contdbil (CHRISTENSEN e NIKOLAEV: 2008), assim como
no processo de convergéncia contdbil s normas internacionais IFRSs (LOPES;

WALKER, 2012).
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A interpretacdo técnica ICPC 10 (Interpretacdo sobre a Aplicacdo Inicial
ao Ativo Imobilizado e & Propriedade para Investimento dos Pronunciamentos
Técnicos CPCs 27, 28, 37 e 43) contém uma recomendacdo da adocdo do
custo atribuido, porém observa-se que esta opcdo € aplicavel apenas a
adocdo inicial, visto que a reavaliacdo espont@nea de ativos ndo & mais
permitida no Brasil.

Brown et al. (1992) investigaram porque as empresas australianas
reavaliom seus ativos, apesar dos custos desta avaliacdo e do efeito nulo na
geracdo de caixa. Segundo estes autores, a explicacdo para a pratica da
reavaliacdo estd ligada ao seu potencial de: a) afetar os custos politicos e de
contratacdo de empréstimos e b) reduzir a assimetria informacional, j& que os
gestores podem, por meio da reavaliacdo, sinalizar informacdes privadas.

O principal objetivo da pesquisa feita por Easton et al. (1993) foi investigar
0s moftivos pelos quais os diretores financeiros de empresas australianas
adotaram a reavaliacdo de ativos no periodo entre 1981 e 1990. Quatro opcodes
foram disponibilizadas (fornecer informacdo mais acurada - true and fair
financial statements; reduzir o grau de alavancagem; impedir uma potencial
venda da empresa e minimizar custos politicos, por meio da reducdo da
rentabilidade) e, assim como esperado, além da primeira opcdo, a necessidade
de reduzr o grau de alavancagem foi frequentemente citada pelos
enfrevistados.

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

Barlev et. al. (2007) investigaram a correlacdo entre o desempenho futuro
e a contabilizacdo da reavaliacdo de ativos em trinta e cinco paises (entre eles
o Brasil), no intuito de avaliar se os direcionadores desta pratica contdabil
identificados em pesquisas anteriores (custos politicos e necessidades de
financiamento) sdo aplicdveis a paises com caracteristicas institucionais,
econdmicas e culturais diferenciadas. Os autores concluiram que outros
direcionadores podem surgir, sugerindo, assim, que as consequéncias e
implicacdes das escolhas contdbeis podem ser diferentes, conforme as
caracteristicas do pais em que a empresa atua.

Em sua pesquisa em empresas australianas, Cotter (1999) verificou que a
correlacdo entfre a prdatica da reavaliacdo de ativos e o endividamento vem
diminuindo ao longo do tempo, em funcdo de uma maior énfase em
financiamentos juntos a bancos, menores taxas de inflacdo e exigéncias legais
de reavaliacdes periddicas (a cada trés anos). Os resultados indicam que os
custos da reavaliacdo, no contexto australiano desta pesquisa, parecem
superar a reducdo dos custos das dividas. Adicionalmente, foi possivel constatar
que, em funcdo da maior proximidade dos financiadores, passou a se fazer uso
de notas explicativas para evidenciar ativos subavaliados.
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Lopes e Walker (2012) investigaram a reavaliacdo de ativos no contexto
brasileiro e constataram que, diferentemente das evidéncias encontradas no
estudo de Aboody et al. (1999), as reavaliacdes de ativos sdo negativamente
relacionadas ao desempenho destas empresas, bem como ao preco e retorno
das acoes. Além disso, Lopes e Walker (2012) encontraram evidéncias de outros
direcionadores: a estrutura de endividamento e o nivel de governanca, medido
pelo indice brasileiro de governanca corporativa (BCGI, em inglés). De acordo
com os autores, as empresas com aftuacdo no Brasi tendem a ufilizar a
reavaliacdo para melhorar os indices de endividamento; por outro lado,
aqguelas que apresentam niveis diferenciados de governanca corporativa sdo
menos propensas a adotar a reavaliacdo, para fins de gerenciamento dos
numeros contdbeis.

Christensen e Nikolaev (2008), ao investigarem empresas do Reino Unido e
da Alemanha, concluiram que as empresas que utilizam o valor justo na
avaliacdo do imobilizado e das propriedades para investimento tendem a
serem mais alavancadas. Os autfores afirmam que as empresas sdo menos
propensas a valorizar os ativos por meio do valor justo quando a opcdo pelo
custo histérico existe porque consideram que aquele critério fornece uma
avaliacdo do desempenho das empresas suscetfivel a um alto grau de
julgamento e, por isso, menos conservadora.

Cairns et. al. (2011) realizaram seu estudo sobre o efeito da utilizacdo do
valor justo sobre a comparabilidade dos demonstrativos financeiros publicados
por empresas da Austrdlia e Reino Unido no ano da adogdo inicial dos IFRS. Os
autores observaram que somente uma quantidade reduzida de empresas optou
pela mensuracdo ao valor justo, exceto nos casos das propriedades para
investimento. Estes resulfados sugerem, segundo os autores, que os gestores
julgam a avaliacdo a custo histérico adequado e, por isso, tendem a manter
uma posicdo mais conservadora na valorizacdo dos ativos. Os autores
avaliaram a adocdo do custo atribuido e verificaram que, apesar da possivel
afratividade da aplicacdo do valor justo durante a transicdo, sem a
obrigatoriedade de reavaliacdes periddicas, a maioria das empresas ndo
utilizou esta opcdo.

2.3 Direcionadores das Escolhas Contabeis

Potenciais direcionadores das escolhas contdbeis foram investigados em
trabalhos anteriores (ALEDO et al., 2009; CORMIER et al., 2009; CAZAVAN-JENY;
JEANJEAN, 2007; CHRISTENSEN; NIKOLAEV, 2008; MISSONIER-PIERA, 2007; BARLEV,
2007; LIMA et al., 2010; LORENCINI; COSTA, 2012; LOPES; WALKER, 2012). QOito
direcionadores foram identificados, sendo utilizados nesta pesquisa:

2.3.1 Tamanho da Empresa

Em seu estudo, que examina determinantes das escolhas contdbeis
relativos a estoques na perspectiva de pequenas empresas, Kuo (1990) afirma
que a divulgacdo de lucros excessivamente altos geralmente resulta em maior
exposicdo, com impactos de natureza politica, e uma possivel reclamagdo por
transferéncia negativa de riqueza. O autor afirma que usualmente as grandes
empresas sGo mais visiveis e por isso mais suscetiveis a fiscalizacdo dos érgdos
regulatérios. Sendo assim, empresas de grande porte podem apresentar
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incentivos a selecdo de métodos contdbeis que diminuam os lucros divulgados
para evitar riscos politicos (WATTS e ZIMMERMAN: 1978; BROWN et al.: 1992).

2.3.2 Grau de Alavancagem

Os resultados da pesquisa de Dhaliwal (1980) sugerem que as empresas
altamente alavancadas tendem a ndo adotar escolhas contdbeis que resultem
em reducodes dos lucros ou patrimoénio liquido, para assim evitar o risco de ndo
cumprir exigéncias confratuais de empréstimos. De maneira semelhante,
Cazavan-Jeny e Jeanjean (2007) investigaram o efeito da adoc¢cdo das IFRSs na
Franca e observaram que as companhias tendem a fazer escolhas contdbeis
que melhorem o seu grau de alavancagem.

2.3.3. Setor de Atuagdo

Aledo et al. (2009, p. 14) afimam que, se o setor de atuacdo das
empresas € um direcionador das escolhas contdbeis, € esperado que a
empresa que adotar prdtfica contdbil diferente da adotada pelas demais
empresas do setor poderd ser penalizada. Desta forma, espera-se que haja
uniformidade entre as empresas do mesmo setor.

2.3.4. Rentabilidade

Barlev et al. (2007) adotaram a hipdtese de que empresas que
apresentam alta rentabilidade sobre ativos tendem a reavaliar os ativos fixos por
razdes como reduzir custos politicos ou a iminéncia de negociacdes sindicais.

2.3.5. Empresa de Auditoria

Considerando a participacdo ativa das grandes empresas de auditoria
(Big 4) no processo de convergéncia contdbil, o esforco destas em manter sua
reputacdo de alto nivel de qualidade e a constatacdo de que as companhias
que contratam estas auditorias buscam, entre outros obijetivos, reduzir seus
custos de agéncia, € esperado que o tipo de auditor exerca influencia sobre as
escolhas contdbeis (ALEDO et al., 2009, p. 15).

2.3.6. Negociagcdo de Agoes em Bolsas Estrangeiras

Missonier-Piera (2007) afirma que as empresas que possuem fitulos
negociados em bolsas estrangeiras e, por isso, sdo obrigadas a divulgar
informacodes financeiras por meio de diferentes normas contdbeis, buscam
amenizar estas possiveis diferencas e, por isso, a ndo adotar procedimentos ndo
aceitos em outros paises, como exemplo a prdtica da reavaliacdo, ndo
permitida em bolsas que exigem a publicacdo contdbil conforme os principios
contdbeis geralmente aceitos nos Estados Unidos (USGAAP).

2.3.7. Listagem em Segmentos Especiais da BM&FBOVESPA

Lopes e Walker (2012) utilizaram um indice de governanca para avaliar a
escolha das empresas. Porém, os dados do BCGI ndo estdo disponiveis para o
ano da adocdo inicial das normas no Brasil. Neste senfido, a listagem nos
segmentos especiais serd utilizada como uma proxy para sinalizacdo de
governanca.

Os segmentos especiais Novo Mercado e Niveis Diferenciados de
Governanca Corporativa — Nivel 1 e Nivel 2 da BM&FBOVESPA foram
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implantados em 2000, com o objetivo de estimular o interesse dos investidores e
a valorizacdo das empresas. As companhias listadas nos segmentos especiais
assumem compromissos de prestacdo de informacoes e de prdticas societdrias
que promovam o equilibrio entre os direitos dos acionistas nGo controladores e
controladores, iniciativas estas que permitem reduzir as incertezas e, em Ultima
inst@ncia, o risco do investimento (BM&FBOVESPA, 2009, p. 3).

2.3.8. Participagao do Imobilizado no Ativo Total

Barlev et al. (2007) afirmam que a participacdo de ativos fixos no ativo
total pode afetar a adogcdo da prdatica contdbil da reavaliagcdo, uma vez que
os ativos fixos contribuem para determinar a capacidade de endividamento da
empresa e a relevancia deste valor pode incentivar ou ndo a adocdo desta
pratica.

3 METODOLOGIA

Esta pesquisa utiliza a abordagem metodoldgica positiva de pesquisa em
contabilidade, j& que busca explicar fendbmenos observados (LOPES; MARTINS,
2007), no caso em andlise: a adocdo ou ndo do custo atribuido prevista no CPC
37 no ano da adoc¢do obrigatdria do IFRS no Brasil.

As variaveis independentes financeiras foram obtidas a partir dos nUmeros
contdbeis de 2009, publicados conforme as normas contdbeis brasileiras, de
forma a evitar possiveis impactos da adog¢cdo dos IFRS sobre o comportamento
das varidveis independentes.

Os numeros contdbeis, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2009, foram extraidos do sistemma Economdtica. Quanto as
informacodes sobre as escolhas possiveis previstas no CPC 37, disponiveis em
notas explicativas, foi feita consulta aos demonstrativos contdbeis de 2010,
disponibilizados no website da BM&FBOVESPA.

Considerando a recomendacdo pela adocdo do custo atribuido (ICPC
10), foi feita a leitura das notas explicativas de imobilizado e das prdticas
contdbeis, bem como uma consulta, a partir de termos relacionados a tal

escolha (“afribuido”, “deemed”, “justo”, “reavaliado”), para os casos em que a
empresa ndo divulgou esta informacdo entre suas escolhas.

A amostra inicial € composta pelas companhias de capital aberto,
listadas na BM&FBOVESPA, que adotaram os IFRS em 2010, ano da adocdo
obrigatdria no Brasil. As instituicoes financeiras e demais instituicdes autorizadas a
funcionar pelo BACEN ndo compdem esta amostra, pois ndo sdo obrigadas a
atender ao CPC 37, mas aos pronunciamentos emitidos pelo |ASB
(PRICEWATERHOUSECOOPERS: 2010, p. 57), neste caso a norma IFRS 1. Também
foram excluidas companhias cujo exercicio social seja encerrado em data
diferente de 31 de dezembro ou que adotaram antecipadamente os IFRS.
Assim, amostra final € composta de 262 companhics.

A regressdo logistica, de acordo com Hair et al. (2009, p. 225),

(...) € uma forma especializada de regressdo que é formulada para
prever e explicar uma varidvel categdrica bindria (dois grupos), e ndo
uma medida dependente métrica.
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Nesta pesquisa foi utilizada para avaliar a probabilidade de ocorréncia
de determinada varidvel categérica em vitude de uma variacdo nas
caracteristicas da empresa.

As varidveis independentes obtidas a partir dos nUmeros contdbeis de
2009 receberam o tratamento estatistico winsor para mitigar o efeito de outliers.
Esta técnica, atribuida ao bioestatistico C. P. Winsor, substitui os valores
extremados, conforme o percentual ou o nUmero de ocorréncias escolhido,
pelo valor mais proximo ndo extremo (SILVEIRA et al., 2006). Nesta amostra, foi
adotado o percentual de 5% da amostra (2,5% em cada exiremidade) nas
varidveis “grau de alavancagem” e “rentabilidade”. Foram realizados testes de
sensibilidade (sem retirada dos outliers e com percentuais diferenciados) e os
resultados séo similares.

4 RESULTADOS E ANALISES

4.1 Grau de Adocgao das Opgoes de ndo Adogao Retroativa do CPC 37

A andlise do grau de adocdo das opcdes do CPC 37 foi feita a partir da
leitura das notas explicativas. As opcdes adotadas foram segregadas em 3
grupos: 1. Nao adocdo refroativa; 2. Adocdo retroativa; e 3. N/A (ndo aplicavel)
ou N/D (ndo disponivel): a opcdo ndo é aplicdvel a companhia ou ndo foi
comentada em nota explicativa.

O resumo das escolhas evidencia que vdarios pronunciamentos ndo foram
adotados retroativamente, corroborando pesquisas anteriores (CORMIER et al.:
2009; CAZAVAN-JENY e JEANJEAN: 2007; ALEDO et al.: 2009). O baixo grau de
aplicacdo refroativa pode ser explicado por: especificidade da operacdo
(emissdo de contfratos de seguros e instrumentos financeiros compostos, cuja
parcela do passivo tenha sido liquidada e as parcelas do patrimoénio liquido ndo
tenham sido discriminadas); ado¢cdo de procedimentos que tornaram a opcdo
desnecessdria  (ex.. ativos e passivos de confroladas, coligadas e
empreendimentos conjuntos nos casos em que a controladora e as empresas
ligadas adotaram os IFRS na mesma data); aplicabilidade apenas a
determinados setores (ex.: passivos decorrentes de desativacdo incluidos no
custo de ativos imobilizados).

Observa-se que cinco escolhas (combinacdes de negdcios, efeitos da
conversdo das demonstracdes, beneficios a empregados, contratos de
arrendamento e designacdo de instrumentos financeiros reconhecidos
anteriormente) apresentaram um nUmero reduzido de empresas que aplicaram
as regras retroativamente.

Especificamente sobre o custo atribuido, do total de 283 companhias, 262
tiveram que optar entre o custo atribuido ou a manutencdo dos valores
histdricos para o ativo imobilizado e propriedades para investimento. Dentre as
21 empresas classificadas no grupo de “ndo aplicdvel” estdo concessiondrias de
servicos publicos, cujo imobilizado foi reclassificado para o ativo intangivel e/ou
ativo financeiro no ano de fransicdo para as normas internacionais.

Da amostra total, 38,16% das empresas (100 / 262) adotaram o custo
atribuido. Na Franca, a adocdo do custo atribuido ocorreu em
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aproximadamente 20% das empresas listadas no indice da Société des Bourses
Francaises (SBF 120) (CORMIER et al.: 2009; CAZAVAN-JENY e JEANJEAN, 2007).
Na Espanha, a adocdo do custo atribuido para os ativos imobilizados foi feita
por 23% das companhias ndo financeiras integrantes do Spanish Continuous
Market (ALEDO et al.: 2009).

Tabela 1 - Divulgacdo das opg¢oes realizadas pelas companhias abertas

= : ~ N/A ou
Opg¢ao Sim Nao N/D Total
Escolha pelo custo atribuido 100 162 21 283
Ndo
Demais Opgoes adogcdo | Adocdo |N/A ou |Total
retroativa |retroativa| N/D

Combinacdes de negdcios 116 2 165 283

Diferencas acumuladas de traducdo 27 10 246 283

Confratos de seguro 2 0 281 283

Beneficios a empregados 42 12 229 283
Afivos e passivos de confroladas, entidades

confroladas em conjunfo e coligadas 3 0 280 283

Instrumentos financeiros compostos 0 0 283 283
Passivos decorrentes de desativacdo incluidos no

custo de ativos imobilizados 11 0 272 283
Atfivos  financeiros ou  ativos  intangiveis
contabilizados de acordo com a IFRIC 12 (ICPC

01) 22 6 255 283
Determinacdo de um confrato contendo um

arrendamento - IFRIC 04 (ICPC 03) 10 26 247 283
Designacdo de insfrumentos financeiros

reconhecidos anferiormente 36 ] 246 283

Fonte: Notas explicativas das DFP 2010

Com base nos direcionadores identificados na revisdo de literatura, foi
aplicado o seguinte modelo de regressdo logistica para identificar quais estdo
relacionados com a escolha pelo custo atribuido:

Probabilidade (adogio do custo atribuido; caracteristicas da empresa)
eﬁ0+ B1TAMANHO;+ B2ALAV; + B3SETOR; + B4 RENT; + 5 AUDIT; + B¢ ESTG; + 37 GOV ;+BgIMOB;

= 1 + eﬁ0+ B1TAMANHO;+ $2ALAV; + B3SETOR; + B4 RENT; + 5 AUDIT; + B¢ ESTG; + 7 GOV ;+BgIMOB;

Em que:

TAMANHO = logaritmo natural do ativo total em 31.12.2009

ALAV =1 — (patrimbnio liquido em 31.12.2009 / total de ativos em 31.12.2009)
SETOR = varidveis dummy que assumem para cada setor segundo a
classificacdo BM&FBovespa

RENT = lucro liquido em 31.12.2009 / ativo total em 31.12.2008

AUDIT = varidvel dummy que assume 1 para firma de auditoria Big-4 (Delloitte,
Ernst & Young, KPMG e PWC) e O para as demais.

ESTG = varidvel dummy que assume 1 para firma com negociacdo de ADR nivel
2 ou 3 na Bolsa de Nova lorque; 0 para as demais.

GOV = varidvel dummy que assume 1 para companhia listada no segmento do
Novo Mercado da BM&FBovespa e 0 para as demais.

IMOB = ativo imobilizado em 31.12.2009/ativo total em 31.12.2009
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Na tabela 2 sdo apresentadas as estatisticas descritivas de cada varidvel
utilizada no modelo de regressdo logistica:

Tabela 2 - Estatisticas descritivas

Varidveis ‘L Amostra| Custo Custo N/A
. Estatisticas L s iz . ou
independentes total | atribuido | histérico N/D
TAMANHO Média 13,87 13,72 14,07 12,99
Desvio
padréo 1,97 1,8 1,99 2,33
Minimo 7.66 8,79 7.66 8,44
Maximo 19,66 17,56 19,66 15,37
ALAV Média 77% 86% 71% 81%
Desvio
padrédo 78% 85% 69% 100%
Minimo 9% 9% 9% 9%
Maximo 445% 445% 445% | 445%
RENT Média 3% 3% 3% 4%
Desvio
padrdo 14% 14% 14% 12%
Minimo -46% -46% -46% -27%
Mdximo 34% 34% 34% 24%
AUDIT Frequéncia 190 55 120 15
ESTG Frequéncia 23 6 16 1
GOV Frequéncia 77 17 60 0
IMOB Média 27% 37% 25% 0%
Desvio
padréo 24% 23% 24% 0%
Minimo 0% 0% 0% 0%
Maximo 99% 21% 99% 0%
NUmero de
observacgoes 283 100 162 21

Fonte: elaborada pelos autores.

Em relacdo & varidvel “SETOR": a tabela 3 apresenta a quantidade de
companhias segregadas pela escolha contdbil (custo atribuido ou custo
histérico) e seus respectivos setores na BM&FBovespa.

A andlise da tabela 3 indica que seis setores concentram a maior parte
das companhias da amostra: Bens Industriais, Construcdo e Transporte, Consumo
Ciclico, Consumo N&o Ciclico, Materiais Bdsicos e Utilidade PuUblica. A maior
parte companhias de “Bens Industricis” e de “Consumo Ciclico” fez a opcdo
pelo custo atribuido. O oposto ocorreu para as que participam do setor de
“Construcdo e Transporte”, dado que 40 das 48 mantiveram o custo historico.
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Tabela 3 - Quantidade de companhias segregadas pela escolha contdbil e pelo setor

Setores CUS*,O CU,S*O Total
atribuido historico
Bens Industriais 21 10 31
Construcdo e Transporte 8 40 48
Consumo Ciclico 21 30 51
Consumo Ndo Ciclico 12 18 30
Materiais B&sicos 19 19 38
Petréleo, Gds e
) o 1 5 6
Biocombustiveis
Tecnologia da Informacdo 0 6 6
Telecomunicacdes 0 13 13
Utilidade Publica 18 21 39
Total 100 162 262

Fonte: elaborada pelos autores.
Na tabela 4 sdo apresentados os resultados da regressdo logistica:

Tabela 4 - Regressao logistica sobre a escolha pelo do custo atribuido

e . Sinal Razao Erro
Variaveis de ~ 4 p>|1|
Esperado padrdo
chances

TAMANHO + 1,24 0,15 1,72 0,09
ALAV + 1.17 0,27 0,68 0,50
SETOR 2

Bens Industriais 3,24 1,80 2,11 0,04

Construcdo e Transporte 0,32 0,18 |-2,06 0,04

Consumo Ciclico 0,82 0,39 |-0,42 0,68

Consumo Nd&o Ciclico 1,12 0,63 0,21 0,84

Petrdleo, Gds e
Biocombustiveis 0,20 024 |-1,31 0,19

Utilidade PUblica 0,92 0,47 |-0,16 0,87
RENT + 6,91 8,06 1,66 0,10
AUDIT 2 0,41 0,15 |-2,48 0,01
ESTG - 0,47 032 |-1,12 0,26
GOV - 0,46 0,18 |-1,95 0,05
IMOB + 8,54 5,66 3,24 0,00

NUmero de observacoes 262
Wald chi2 53,97
Prob > chi2 0,00

R2 de McFadden 0,16
Fonte: elaborada pelos autores.

Em que:

TAMANHO = logaritmo natural do ativo total em 31.12.2009

ALAV =1 — (patrimbnio liquido em 31.12.2009 / total de ativos em 31.12.2009)
SETOR = varidveis dummy que assumem para cada setor segundo a
classificacdo BM&FBovespa

RENT = lucro liguido em 31.12.2009 / ativo total em 31.12.2008

AUDIT = varidvel dummy que assume 1 para firma de auditoria Big-4 (Delloitte,
Ernst & Young, KPMG e PWC) e O para as demais.

ESTG = varidvel dummy que assume 1 para firma com negociacdo de ADR nivel
2 ou 3 na Bolsa de Nova lorque; 0 para as demais.
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GOV = variadvel dummy que assume 1 para companhia listada no segmento do
Novo Mercado da BM&FBovespa e 0 para as demais.
IMOB = ativo imobilizado em 31.12.2009/ativo total em 31.12.2009

E possivel observar, na tabela 4, que o tamanho (TAM) e a rentabilidade
(RENT) estdo positivamente associados com a probabilidade de opcdo pelo
custo atribuido somente ao nivel de significncia de 10%. Assim, existiiam
indicios de que empresas maiores e mais rentdveis estariam mais propensas a
adotarem o custo aftribuido, potencialmente para mitigar custos politicos (a
depreciacdo sobre um valor maior reduziria resultados futuros). Além disso, outra
possivel explicacdo seria o fato de tais empresas poderiam usufruir de
economias de escala na aplicacdo de procedimentos contdbeis.

A variavel alavancagem (ALAV) ndo é estatisticamente significativa;
portanto, os resultados ndo corroboram os de pesquisas anteriores (BROWN et al:
1992; EASTON et al: 1993; LOPES e WALKER: 2012), os quais indicavam que
quanto mais alavancada, maior a propensdo da empresa em reavaliar seus
ativos e assim melhorar os seus indicadores de estrutura de capital.

Coftter (1999) constatou que o nUmero de ocorréncias de reavaliacdo
diminuiu enfre as empresas australianas em relacdo a pesquisas anteriores No
pais, além de observar que mudancas no ambiente institucional podem explicar
O a relacdo enfre adocdo da reavaliacdo e os efeitos sobre o grau de
alavancagem da companhia.

De acordo com a amostra disponivel, o setor pode ser interpretado como
um direcionador da opc¢do pelo do custo atribuido. Além dos resultados
antecipados pela estatistica descritiva em relacdo aos setores de tecnologia da
informacdo e telecomunicacdes, o sefor de bens industriais foi apontado como
um dos mais propensos a adogcdo do custo atribuido, ao contrdrio do setor de
construcdo e transporte.

A uniformidade de procedimentos contdbeis entre as empresas de um
mesmo setor ndo foi observada em todos os setores pesquisados, & que em
alguns ndo é possivel afirmar que exista uma tendéncia quanto a escolha pelo
custo atribuido (as empresas de matericis bdsicos ficaram igualmente
distribuidas, o que, em parte, pode ser explicado pela diversidade de empresas
agrupadas neste setor, que contempla desde siderirgicas a empresas florestais).

Em relagcdo a firma de auditoria (AUDIT), os resultados indicam que os
clientes das auditorias Big 4 sGo menos propensos a adotar o custo atribuido
(rozdo de chances inferior a 1). Considerando o envolvimento das grandes
empresas de auditoria no processo de convergéncia contdbil (ALEDO et al:
2009) e o relativo baixo uso do valor justo na avaliacdo dos ativos fixos na
adocdo dos IFRS em paises como Reino Unido, Alemanha e Austrdlia
(CHRISTENSEN e NIKOLAEV, 2008; CAIRNS et al, 2009), é possivel que no Brasil as
empresas também mantiveram a avaliacdo ao custo histérico por ser uma
opcdo mais conservadora e menos suscetivel a julgamentos, bem como
condizente as escolhas feitas em outros paises.

N&o hd indicios de que a negociacdo em bolsa estrangeira (ESTG) tenha
relacdo com a adog¢do do custo atribuido, em parte pelo reduzido nUmero de
empresas que atendem a esta condicdo. Assim, ndo é possivel afirmar que
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empresas buscam reduzir as diferencas entre as prdaticas locais e internacionais,
conforme argumenta Missonier-Piera (2007).

A participacdo no Novo Mercado da BM&FBOVESPA (GOV) é uma das
caracteristicas que contribuiu para prever a manutencdo do custo histérico. Este
resultado, assim como as evidéncias encontradas no estudo de Lopes e Walker
(2012) de que o indice brasileiro de governanca corporativa (BCGI — Brazilian
Corporate Governance Index) € negativamente relacionado & decisdo de
reavaliar ativos, fornece indicios de que empresas que sinalizam a adog¢do de
determinadas praticas de governanca corporativa sdo mais propensas a avaliar
os ativos pelo custo historico.

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

5 CONCLUSOES

Um dos desafios das pesquisas sobre escolhas contdbeis & evidenciar
caracteristicas das empresas que confribuam para explicar essas escolhas e
que, por isso, devam ser consideradas no processo de estabelecimento de
procedimentos e normas contdbeis (WATTS; ZIMMERMAN, 1978). Nesta pesquisq,
observou-se que algumas caracteristicas das empresas pesquisadas (famanho,
rentabilidade, empresa de auditoria, nivel de governanca corporativa, setor de
atuacdo e participacdo do imobilizado no ativo total) desempenham este
papel e, assim, permitem explicar ou prever o ftratamento adotado na
avaliacdo inicial dos ativos imobilizados e das propriedades para investimento
no ano da adocdo obrigatéria das normas contdbeis internacionais no Brasil.

Os resultados corroboram a hipdtese de que os custos politicos, gerados
pela maior exposicdo das empresas de grande porte ou altamente rentdveis,
podem influenciar as escolhas contdbeis, além do potencial ganho de escala
que as empresas maiores possuem na adocdo de procedimentos contdbeis.
Assim, medidas adotadas por érgdos reguladores para incentivar a divulgacdo
de informacdes ao mercado, por exemplo, devem levar em conta que essas
caracteristicas podem influenciar os resultados dessas iniciativas.

Além disso, as evidéncias encontradas quanto a auditoria pelas grandes
empresas internacionais (Big 4) e a listagem no segmento especial Novo
Mercado da BM&FBOVESPA corroboram o fato de tais companhias tendem a
adotar procedimentos contdbeis aderentes a pratica internacional, de forma a
uniformizar e otimizar os trabalhos da auditoria, bem como facilitar a andlise e
divulgacdo dos resultados contdbeis a investidores, inclusive estrangeiros. Assim,
os resultados indicam que a estrutura de monitoramento e de alinhamento de
incentivos também tem papel relevante nas escolhas contdbeis.

A andlise dos resultados obtidos com a varidvel setor contrioui para a
discussdo sobre a adocdo de um modelo contdbil Unico, uma vez que as
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caracteristicas do setor podem influenciar a aplicacdo de recomendagdes de
orgdos reguladores, conforme observado na escolha pelo custo atribuido.
Apesar de ndo investigado nessa pesquisa, as diferentes escolhas quanto ao
custo atribuido entre os setores pode ser explicada por diferencas no nivel de
imobilizacdo ou na frequéncia de atualizacdo e rofatividade do parque
industrial.

Adicionalmente, foi possivel avaliar quais outras escolhas foram realizadas
pelas companhias, sendo que algumas normas foram raramente adotadas
retroativamente (instrumentos financeiros compostos ou combina¢cdo de
negocios).

Os achados indicam que tanto a sinalizacdo para usudrios externos
(custos politicos) quanto a estrutura interna de monitoramento possuem papel
relevante na elaboracdo de suas politicas contdbeis. Apesar da adocdo das
IFRS no Brasil, o pais passou a proibir as reavaliagdes de ativos. Futuras pesquisas
poderiam comparar o efeito sobre a qualidade da informacdo contdbil guando
as reavaliacdes eram permifidas com o efeito gerado pela opcdo do custo
atribuido. Além disso, o grupo de companhias optantes pela aplicacdo do valor
justo para o ativo imobilizado também poderia ser comparado ao das que
mantiveram o custo histérico.
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