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1. Introducdo ao Problema

A aceleragdo da globalizagdo das empresas e do mercado de capitais
gerou nos ultimos anos um movimento de harmonizagdo internacional da
contabilidade, em que varios paises passaram a adotar localmente o padréao
IFRS (International Financial Reporting Standard), notadamente a partir de
2005, com a adesdo dos paises europeus. Desde entdao, as empresas
brasileiras - assim como as de outros paises do chamado BRIC (Brasil, Russia,
india e China) - ficaram em desvantagem no quesito atracdo do capital
estrangeiro, o qual passou a exigir um retorno superior para compensar a falta

de padronizagio internacional da informagéo nesses paises (COTIAS, 2006).

O primeiro passo para a superagao dessa desvantagem das empresas
brasileiras foi dado pela Lei 11.638/07, que aprovou um projeto de reforma da
Lei das S/As proposto pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) para

introduzir a contabilidade internacional no Brasil.

Apesar de a tramitagdo do projeto no Congresso ter levado quase dez
anos, a aceleragdo do seu processo final de aprovagdo surpreendeu
sobremaneira o mercado, com sua publicagdo em 28/12/2007, mediante um
Diario Oficial extra, com implicagbes ja para o dia Util subseqglente. A propria
CVM, talvez descrente em relacdo a celeridade do processo de aprovagao da
Lei, ja havia definido 2010 como o prazo para que as companhias abertas
brasileiras adotassem o padrdo internacional para suas demonstragoes

financeiras consolidadas (CVM, 2007).

Dada a subita entrada em vigor de uma Lei — que simplesmente
revoluciona a contabilidade brasileira — sem tempo habil para a regulagao
necessaria, a CVM optou por adotar uma estratégia de transigdo gradual para o
novo padrdo, e exigiu apenas o cumprimento de algumas normas (as menos
controversas), ja para o exercicio de 2008, mantendo a migragdo completa
apenas para 2010. (CVM, 2008; NIERO, 2208; VALENTI, 2008; VALENTI et al.,
2008). Assim, ap6s um ano de constantes davidas do mercado e uma agenda

acelerada na regulagao contabil, a CVM aprovou em 17/12/2008, mediante sua

3



Deliberagdo n° 565, o Pronunciamento Técnico CPC n° 13, que regulamenta a
adocdo inicial da Lei n° 11.638/07 para as demonstragbes financeiras do

exercicio de 2008.

Uma questado geral inicial que se coloca nesse contexto € como essa
mudanga no padrdo contabil brasileiro afetard os resultados reportados pelas
empresas? Mais especificamente, como a opgao por uma estratégia de
migracao gradual para o novo modelo, com algumas mudangas implementadas
apressadamente ja para o exercicio de 2008 e outras ficando para 2010,

afetara o resultado das empresas?

2. Justificativa

A harmonizagdo contabil internacional tornou-se condigdo de
competitividade no ambiente econdmico global e dindmico, no qual, cada vez
mais, empresas brasileiras recorrem ao mercado internacional de capitais e

outras internacionalizam seus investimentos.

Nesta fase de transi¢do inaugurada com a Nova Lei das S/As, ressalta-
se a relevancia — para analistas, investidores, reguladores, profissionais e
demais agentes do mercado global de capitais — de conhecer as diferencas
existentes entre as normas nacionais e as internacionais. Além disso, uma
investigacdo aplicada ao mercado ha que focar as praticas contabeis
observadas nas empresas, a fim de melhor identificar de que forma e até que
ponto as diferengas normativas tém produzido diferencas significativas nos

lucros e demais informacdes reportadas.

Essa questdo foi objeto de estudos em vérios paises da Europa, os
quais, em geral, tém identificado um aumento no lucro reportado pelas
empresas por ocasido da implantagdo do padrdo IFRS. (Por exemplo,
BECKMAN et al., 2007; JESUS, et al., 2008; BEUREN et al., 2008; LANTTO &
SAHLSTRON, 2008; AUBERT & GRUDNITSKI, 2008; O'CONNELL &
SULLIVAN, 2008; SCHADEWITZ & VIREU, 2006 e 2008).



Estudos realizados a partir da década de 80 por Gray (1985) classificam
a contabilidade brasileira no grupo dos paises latinos mais desenvolvidos, que
sofreram a influéncia da cultura contabil da Europa Continental, em cujas
caracteristicas destaca-se o conservadorismo na mensuragao dos resultados,
se comparada a contabilidade dos paises anglo-saxdes, que constitui a base

do padrao internacional.

O conservadorismo na mensuragao dos resultados no Brasil previsto por
Gray ja foi confirmado por estudos realizados com base nos resultados em US
GAAP publicados por empresas brasileiras emissoras de ADRs (American
Depositary Receipts), criando uma expectativa de lucros maiores com a
introducdo do padrdo internacional. (SANTOS et al., 2007; LEMES et al., 2007;
SANTOS & CIA, 2009).

Por outro lado, reportagens publicadas na imprensa especializada tém
noticiado comportamento contraditério a essa expectativa, mostrando uma
queda no lucro reportado pelas empresas abertas no exercicio de 2008 no
padrdo de transicdo em relagdo ao calculado conforme a norma anterior.
(VALENTI| & FREGONI, 2008; NIERO & VALENTI, 2009; BIANCONI, 2009).

Conforme reportagem do Jornal O Estado de Sdo Paulo de 25/03/09:

Segundo levantamento da Agéncia Estado, 70% das 23 companhias nao financeiras do
indice [Ibovespa] que divulgaram o resultado de 2008 com e sem os efeitos da nova lei
11.683 tiveram lucro contabil menor. Somada, essa "perda", somente nessas

empresas, chega a R$ 10,6 bilhdes. (BIANCONI, 2009).

Resultados semelhantes foram encontrados em estudo realizado por
Santos (2009), que analisou, dentro dessa questdo geral, o efeito das normas
de transicdo sobre o lucro e patriménio liquido de todas as companhias
brasileiras listadas na BM&FBOVESPA que publicaram suas demonstragoes

financeiras padronizadas (DFPs) de 2008 até margo de 2009.

Nesse contexto, além da mencionada questdo do impacto geral da nova
lei, levanta-se uma questdo mais especifica, abordada neste estudo: seria o
caso brasileiro uma excegdo em relagdo ao previsto e comprovado em outros

paises de mesma tradigdo contabil ou as normas implantadas para o periodo
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de transigdo 2008/2009 ainda estariam muito longe do full IFRS a ser

implantado a partir do exercicio de 20107

3. Objetivos

Este trabalho tem como objetivo estimar o impacto esperado da adogao
do full IFRS no Brasil previsto para 2010 a partir das demonstragdes
financeiras das empresas que voluntariamente anteciparam sua aplicagao no

exercicio de 2008.

Para isso, este trabalho pretende comparar os resultados divulgados
pelas empresas brasileiras em trés padrdes contabeis distintos: (1) a norma
anteriormente vigente no Brasil (Lei 6.404/76); (2) as normas de transigéo (Lei
11.638/07, MP 449/08, com a regulamentagdo da CVM) em vigéncia no
periodo 2008/2009, e (3) o full IFRS, de aplicagdo obrigatéria para o exercicio

de 2010 (publicacdo pelas empresas abertas prevista para margo de 2011).

Com isso, pretende-se contribuir para aprimorar o entendimento dos
efeitos da migracdo da contabilidade brasileira para o padrao internacional,
bem como para o processo de criagdo de expectativas por académicos, pelo

mercado e pela autoridade reguladora, quanto aos efeitos finais esperados

para 2010.

Especificamente, este trabalho pretende avaliar se os resultados de
2008 apresentados pelas empresas brasileiras no padréo da legislagao de
transicdo estdo mais préximos do padrao IFRS completo ou das normas
brasileiras antigas, o que implicaria a ocorréncia de mais um impacto
significativo nos resultados das empresas por ocasi@o da convergéncia plena

ao IFRS nos relatorios a serem publicados em 2011.



4. Referencial Teorico
4.1. indice de Comparabilidade e Pesquisas Anteriores

Dentre as pesquisas internacionais que estudaram as diferengas entre
os padroes contabeis dos diversos paises, destacam-se o estudo de Gray
(1985), que relacionou tais diferengas a valores socio-culturais de cada pais, e
o trabalho posterior do mesmo autor (1988), que classificou os sistemas
contabeis dos diversos paises conforme seu grau de conservadorismo na
mensuracdo do resultado, transparéncia da informagdo, julgamento do

profissional na aplicagdo das normas, e grau de detalhamento da

regulamentagao.

Conforme esse estudo, o Brasil foi incluido no grupo dos paises latinos
mais desenvolvidos, que seguiam o modelo da Europa Continental,
caracterizado por uma profissdo contabil fraca e pouco atuante, interferéncia
governamental com énfase fiscal, e demonstracdes financeiras voltadas
prioritariamente para creddres e governo — em comparagao com o modelo
anglo-saxdo consuetudinario, com profissdo contébil reconhecida, baixa
ingeréncia governamental e o mercado acionista como principal usuario das

demonstragoes.

Partindo desse cenario de diferengas relacionadas a valores culturais,
Gray (1980) propds um indicador para mensurar o impacto das diferencas de
normas no lucro das empresas, o ‘“indice de Conservadorismo” (IC),
posteriormente rebatizado como “indice de Comparabilidade” por Weetman et

al. (1998), conforme a seguinte formula:

Onde:

RA = lucros (ou retornos) ajustados para os US GAAP

RD = lucros apurados conforme praticas locais de cada pais



Conforme a formula, um IC > 1, por exemplo, de 1,2, indica que o
padrao contabil local do pais gera lucros 20% maiores que os US GAAP,
caracterizando o otimismo da contabilidade desse pais na mensuragéo; um IC
< 1, por exemplo de 0,8, indica que a contabilidade do pais produz lucros 20%
menores que os apurados pelos US GAAP, caracterizando o conservadorismo

da contabilidade desse pais na mensuragao dos resultados.

Esse método ja foi utilizado para analisar o sistema contébil de diversos
paises, como Inglaterra, Franga e Alemanha (Gray, 1980; Weetman & Gray,
1990; Weetman et al, 1998); Australia e Canada (Black & White, 2003); Japéo
(Cooke, 1993); Inglaterra, Suécia e Holanda (Weetman & Gray, 1991), entre

outros.

No Brasil, essa metodologia foi empregada, nos estudos de Santos et
al. (2007, 2008), Lemes et al. (2007), Santos & Cia (2008) e Santos (2009),
sendo que os estudos de Santos corroboraram a natureza conservadora do
lucro apurado conforme normas brasileiras, em comparagdo com as normas

norte-americanas.

No atual processo de harmonizagdo contabil internacional, o indice de
Gray tem sido utilizado em estudos realizados em varios paises para mensurar
o impacto da adogdo desse novo padrdo nos resultados das empresas. (Por
exemplo, BECKMAN et al., 2007; AUBERT & GRUDNITSKI, 2008; JESUS, et
al., 2008: LANTTO & SAHLSTRON, 2008; O'CONNELL & SULLIVAN, 2008;
SCHADEWITZ & VIREU, 2006 e 2008; CORDASO, 2009).

O estudo de Santos (2009) analisou o efeito da lei 11.638 no resultado e
patriménio liquido das empresas brasileiras na primeira fase da harmonizagao
contabil brasileira com o padrdo internacional. O estudo constatou
inconsisténcia nos resultados: houve um aumento de 8,1% no Lucro Liquido de
2007, enquanto no ano de 2008 houve reducdo de 7%. Este Gltimo resultado
contradisse a previsdo de Gray (1988) de conservadorismo da contabilidade
tradicional brasileira pois, se a contabilidade brasileira era conservadora, os

resultados no novo padrdo teriam que aumentar. Essa divergéncia entre os



efeitos das novas normas nos dois anos foi atribuida, no referido estudo, a
influencia da crise financeira de 2008 sobre alguns ajustes realizados. Na

tabela a seguir podem ser observados os resultados principais desse estudo.

Tabela 1: Efeitos da Lei 11.638 no Lucro e Patriménio Liquido das

empresas nos exercicios de 2007 e 2008

Arrendamento Mercantil Financeiro 23 i27%i 1,188 31 i27%: 1,014 31 i24%; 0,984 22 i20%: 0,989

Reducio ao Valor Recuperavel de

Ativos
Incentivos fiscais 10 i12%: 1,237 41 4% 0,994 23 118%; 1,209 71 6% 0,979

Custos de Transagdo e Prémios na
Emisszo de Titulos

- 0% - 0% 7: 6% 0,911 51 5% 1,183

11 i13%¢ 2,919 51 4%; 0,987 14 111% 1,088 81 7% 1,005

Pagamentos com Base em Agdes 28 i33%: 0,955 10 ¢ 9%: 0,993 43 i34% 0.925 17 i116%: 0.997
Ajuste a Valor Presente 27 i32%: 0,809 43 i138%: 0,986 66 i52%: 0,957 52 148%: 0,994
Masadoule CusiRguaabacia 8110%! 0774 | 91 8% 1,001 | 11 9% 0974 | 12i11% 0982
Patrimonial

Baixa de Reserva de Reavaliagao 41 5% 1,186 8:i 7%: 0,786 7% 6%: 1,083 6 i 6%: 0,960
Movimentacdo do Ativo Diferido 36 i43%i 0,612 43 :38%: 0,981 36 i28%: 0,927 29 i27%: 0,990
ok U0 e RIS 33 139% 1.029| 45 139% 1,003 | 58 146%: 0,984 | 47 j44%! 0967
_Fmancelros

Efeitos de mudangas nas taxas de

cambio e conversédo de 19 i23%: 1,097 21 2% 0,857 29 i23%: 0,912 15 114%: 1,010

Demonstragdes contabeis - s
Efeitos tributarios sobre os Ajustes 43 i51%: 0,927 52 i46%;: 1,000 61 i48%: 0,966 46 143%: 1,000

Qutros efeitos 25 130% 1,039 34 i30%: 1,002 | 29 :23%; 1.015 37 i34%: 1.003
Total 34 1,083 | 114 0,974 | 127 0,932 [ 108 0,974

Fonte: Santos (2009, p.20).

Outra constatagdo do estudo, foi uma certa dificuldade enfrentada pelas
empresas frente a nova legislagéo, dada a complexidade e profundidade das
mudancas, e a aceleragdo do processo de transicdo, agravada pela liberdade
dada as empresas para escolherem entre duas datas de transicao,
prejudicando a comparabilidade. Sendo assim, o estudo sugere que haja maior
transparéncia e comparabilidade por parte das empresas para que 0s impactos

da migracgdo completa possam ser melhor avaliados (SANTOS, 2009).

O estudo proporcionou importantes resultados preliminares da transigcao
da contabilidade brasileira para os padrdes internacionais. Contudo, nao

avaliou o impacto da segunda fase da harmonizagéo, pela falta de dados



disponiveis na época do estudo, para cuja complementacdo de suas

constatagdes iniciais este estudo, ora em curso, pretende contribuir.

4.2. Principais diferengas entre os padroes contabeis: Normas anteriores

x Normas de Transigao x full IFRS

Como previamente discutido, apés a aprovagao da nova Lei das S/As, a
CVM (2008), no seu processo de regulagdo, optou por uma harmonizagao
gradativa com o padrdo internacional no Brasil, emitindo um conjunto de
normas para a fase de “adog&o inicial” em 2008 (ver CPC 13), e projetando

uma fase posterior de “integral convergéncia” para o full IFRS em 2010.

O Quadro 1 contrapde sinteticamente o padrdo normativo brasileiro
anterior (Lei as normas de transigao aplicadas a partir do exercicio de 2008, e 0

Quadro 2 contrapbe o padrdo as normas adicionais para o full IFRS, de

aplicagao obrigatéria a partir de 2010.
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Quadro 1: Principais Mudangas Introduzidas na Primeira Fase de Transigao (a partir do exercicio de 2008)

Requer o reconhcmmeuto e mensuracao pelo valor Justo de certoq mstrumentoq

Instrumentos Reconhecidos pelo custo amortizado.
Financeiros IAS 32,39 e | No caso de titulos de renda fixa, os juros eram | financeiros e derivativos, como segue:
(Fase 1) [FRS 7 calculados pela taxa nominal. 1. Mantidos para Negociagdo: mensurados ao valor justo por meio do
(partes) resultado.
CPC 14 2. Disponiveis para Venda: diferengas entre o valor justo e o valor contabil
Delib. CVM langadas na conta Ajuste de Avaliagdo Patrimonial, no Patriménio Liquido.
566/08 3. Mantidos até o Vencimento:; avaliados ao custo amortizado, mas com juros
calculados pela taxa efetiva,
Operagdes de Sem distingdo entre /easing operacional e Requer que itens objeto de contratos que apresentem caracteristicas de
Arrendamento [AS 17 financeiro, sendo todos tratados como arrendamento mercantil financeiro sejam contabilizados como ativo da
Mercantil CPC 06 operacionais. arrendataria,
Delib. CVM | Na arrendatéria: prestagdo do leasing langada | Na arrendatéria: contabilizagdo como compra financiada. A despesa com leasing
554/08 integralmente como despesa, quando incorrida. | € substituida pela depreciagdo do ativo mais os juros.
Na arrendadora: o bem arrendado ficava no Na arrendadora: contabilizagido como venda financiada. O resultado da venda
Imobilizado e era depreciado. A prestagdo do | afeta o lucro no momento da venda. Durante o prazo do contrato sdo
leasing era langada integralmente como receita. | reconhecidos apenas os juros.
Ativo Intangivel e Era permitida a capitalizagdo de algumas Extingue o grupo Ativo Diferido e cria o grupo Ativo Intangivel.
Ativo Diferido IAS 38 despesas, como despesas pré-operacionais, Proibe a capitalizagio de praticamente todas as despesas antes passiveis de serem
CPC 04 gastos com reestruturagdo, pesquisa e langadas no Diferido, langando-as agora contra o resultado,
Delib. CVM | desenvolvimento, alguns tipos de gastos com Cria uma série de exigéncias para reconhecimento de ativos intangiveis
553/08 publicidade e propaganda e treinamento. desenvolvidos internamente.
Nio havia o grupo ativo Intangivel e o agio na | Saldos anteriores de Ativos Diferidos podem ser baixados integralmente na data
combinagdo de negdcios e outros intangiveis de transigdo ou continuar a ser amortizados pelo prazo remanescente.
era classificado como ativo Diferido.
Redugio de ativos | IAS 36 Nio previsto Institui a exigéncia de se fazerem testes regulares de impairment para verificar a
ao Valor CPC 01 necessidade de reduzir ativos ao seu valor recuperavel, com reconhecimento de
recuperavel Delib. CVM perda no resultado.
(impearment) 527/07
Ajuste a Valor Nio previsto Institui a exigéncia de se fazerem ajustes a valor presente de elementos
Presente IASB: NA integrantes do ativo e passivo decorrentes de operagdes de longo prazo, ou de




CPC 12 curto prazo, quando houver efeitos relevantes.
Delib. CVM O ajuste a valor presente deve ser efetuado na data de origem da transagdo,
564/08 utilizando-se a taxa contratual ou implicita. Na constituigdo, o ajuste pode ter
como contrapartida um ativo, despesa ou receita; as reversdes terdo contrapartida
em receita ou despesa (em geral) financeira.
Equivaléncia Sio avaliados por equivaléncia patrimonial os | S&o avaliados por equivaléncia patrimonial os investimentos em sociedades em
Patrimonial IAS 28 investimentos relevantes em coligadas ou que a administragao tenha influéncia significativa, ou nas quais participe com
Instr. CVM | equiparadas em que a administragdo tenha 20% ou mais do capital votante, ou que fagam parte de um mesmo grupo ou
469/08 influéncia significativa ou de que participe com | estejam sob controle comum.
20% ou mais do capital, bem como em Muda o conceito de coligada e, ao eliminar o teste de relevincia dos
controladas ou que fagam parte de um mesmo | investimentos, amplia o alcance da aplicagdo do método de equivaléncia
grupo ou estejam sob controle comum, patrimonial, com efeito no resultado.
Custos de Os custos de transagdo na emissdo de titulos Os custos de transacdo na emissao de titulos patrlmomats sdo langados como
Transagéo e IAS 39 eram langados no resultado. conta redutora no Patriménio Liquido.
Prémios na (partes) Os prémios na emissdo de debéntures eram Os titulos de divida emitidos sdo contabilizados pelo valor liquido
Emissdo de CPC 08 antes langados na conta Reserva de Capital, no | disponibilizado pela transagdo. Assim, os custos de transagdo, prémios e outros
Titulos Delib. CVM | Patriménio Liquido. sdo langados no resultado pela apropriagéo da taxa efetiva (TIR).
556/08
Subvengdes e IAS 20 Reconhecidos anteriormente no Patriménio Reconhecidos como receita no resultado.
Assisténcias CPC 07 Liquido, como Reserva de Capital.
Governamentais | Delib. CVM
555/08
Reavaliagao de IAS 16 e 38 | A reavaliagdo era permitida no Brasil apenas Proibe novas reavaliagdes. Os saldos anteriores podem ser revertidos ou
ativos Lei para o ativo imobilizado. depreciados até que o ativo se extinga ou seja vendido.
11.638/07 Pelas IFRSs a reavaliagdo é permitida, Aumenta o resultado pela exclusdo do seu efeito na depreciagdo.
inclusive para ativos intangiveis. Contraria o TAS 16 e 38.
Pagamentos IFRS 2 A remuneragdo baseada em agdes so era Institui o reconhecimento como despesa ou participagdes as remuneragoes
baseados em CPC 10 reconhecida no resultado quando a opgdo fosse | baseadas em agdes liquidadas com instrumentos patrimoniais (agdes ou opgoes
acgoes Delib. CVM | exercida. de compra de agdes), mensuradas pelo valor justo, no momento em que sdo
562/08 outorgados, em contrapartida da conta Agdes/Opgdes Outorgadas, no Patriménio
Liquido.
Efeitos das Semelhante ao definido atualmente, exceto no | A moeda funcional de subsidiarias de empresas brasileiras no exterior deve ser o
Mudangas nas [AS 21 que se refere a maior aplicagdo do Real como | Real, a menos que essas subsididrias constituam, em esséncia, unidade
Taxas de Cambio |CPC 02 moeda funcional. auténoma.
e Conversido de Delib. CVM Potencialmente, empresas que utilizavam o délar como moeda funcional
Demonstragdes 534/08 tenderdo a substitui-lo pelo Real, mudando o método de conversdo das
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Contébeis demonstragdes contabeis, com efeitos no resultado.

Adogdo inicial da | CPC 13 Nio se aplica Regula as primeiras demonstragdes contabeis (adogéo inicial) a serem elaboradas

Lei 11.638/07 Delib. CVM aplicando as novas préticas contabeis no Brasil em atendimento a Lei 11.638/07
565/08 e MP 449/08.

Fonte: Santos (2009, p. 29-30)

Quadro 2: Principais Mudangas Introduzidas na Fase Final de Transicao (a partir do exercicio de 2010)

Baixa de instrumentos O CPC 14 é omisso em relagdo & baixa de instrumentos | O IAS 39 contém regras especificas quanto a baixa de instrumentos

financeiros financeiros. financeiros com base principalmente no conceito de transferéncia de risco e
beneficios.

Instrumentos financeiros Os instrumentos financeiros hibridos ndo precisam ser | O IAS 32 exige que os instrumentos financeiros hibridos sejam segregados

hibridos segregados entre componentes patrimoniais e de divida. entre componentes patrimoniais e de divida e, se for o caso, em um
componente derivativo.

O CPC 14 é omisso em relagio a derivativos embutidos. O derivativo embutido ¢ definido como um componente de um instrumento
Derivativos embutidos hibrido que também inclui um contrato de derivativo principal (host

contract). O derivativo embutido, quando ndo intimamente relacionado ao
contrato principal, deve ser segregado do mesmo e contabilizado como
derivativo.

Quando um hedge de fluxo de caixa deixa de se enquadrar | Segundo o IFRS, quando um hedge de fluxo de caixa deixa de atender aos
Interrupgdo da contabilidade de | nessa classificagdo, o valor registrado no patrimonio deve | requisitos de sua designagdo, os ganhos ou perdas acumuladas reconhecidas
cobertura (Hedge Accounting) | ser imediatamente revertido ao resultado. no patriménio liquido do periodo devem permanecer registradas no
patrimoénio liquido até que ocorra a transagdo prevista, Caso ndo se espere
que a transagdo prevista ocorra, 0 montante ¢ entdo reconhecido no

resultado.
O CPC 14 é omisso em relagdo a perdas no valor de Deve ser reconhecida perda no valor de recuperagdo quando e apenas
Perda no valor de recuperagao recuperacao de ativos financeiros. quando: 1) houver evidéncia objetiva, 2) devido a ocorréncia de um ou mais
de ativos financeiros eventos subsequentes ao reconhecimento inicial do ativo financeiro, que 3)

houver impacto nos fluxos de caixa estimados futuros e 4) possa ser
confiavelmente estimada.
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O CPC 14 exige as divulgagdes basicas, conforme Além das exigéncias de apresentagdo do IAS 32, o IFRS 7 requer
Divulgagdo de ativos requeridas pelo IAS 32 e o IAS 39. Para companhias divulgagdes significativas relativas principalmente a riscos associados aos
financeiros abertas, a Instrugio CVM n° 475 acrescenta alguns instrumentos financeiros contratados pela empresa.
aspectos do IFRS 7 (notadamente sobre derivativos).

Fonte: Ernst&Young (2009 p.11)
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5. Metodologia

Apos tratar das diferengas qualitativas entre os trés referidos conjuntos
de normas — as normas brasileiras anteriores, as normas da primeira fase da
transicdo e o full IFRS —, este trabalho adota uma abordagem empirico-
analitica, visando mensurar o efeito das diferengas de normas no lucro liquido
e patrimonio liquido de todas as empresas brasileiras que publicaram as
demonstragdes contabeis conforme o padrao /FRS completo — tanto no

relatdério 20F como nas DFPs de 2008 .

Os dados do lucro liquido e patriménio liquido apurados conforme as
normas brasileiras anteriores e as normas da primeira fase de transicdo foram
obtidos a partir das demonstragées financeiras padronizadas de 2008
entregues @ CVM. Os dados apurados conforme o padrao IFRS foram obtidos
a partir do Relatério 20F, entregue pelas empresas brasileiras emissoras de
ADRs a SEC até junho de 2009, ou a partir das DFPs de 2008, entregues a

CVM, cujos dados estdo presentes nas Notas Explicativas (NEs).

O periodo de coleta de dados foi setembro/09, sendo utilizados os
relatérios disponiveis neste periodo. Os relatorios 20F estdo disponiveis no site

www.nyse.com e as DFPs estdo disponiveis no site www.cvm.gov.br. A Tabela

2 indica a amostra de empresas utilizadas para este trabalho.

Tabela 2: Empresas Analisadas

Segmento 20F DFP
Empresas Setor ADR? |Bovespa 2008 |2008
AMBEV Alimentos e bebidas Sim |Tradicional X %
Gerdau Siderurgia e Metalurgia |Sim [N2 X
GOL Transporte Aéreo Sim |N2 X X
Grendene Textil Ndo [NM X
M.Dias Branco |Alimentos e bebidas Ndo |[NM X
Mangels Siderurgia e Metalurgia |Ndo |[N1 X
Souza Cruz Cigarros e Fumo Ndo |Tradicional X
TAM Transporte Aéreo Sim |N2 X X
Totvs Tecnologia da Informagdo [Nao [NM X




Os ajustes informados nos relatorios foram classificados em grupos para
permitir a comparagao entre os trés conjuntos de normas referidos. A partir da
leitura dos relatérios publicados pelas empresas, percebeu-se que, além das
categorias de ajustes inerentes a segunda fase da transi¢do (ajustes da Lei
11.638 para o full IFRS), varias das categorias de ajuste proprias da primeira
fase (ajustes da Lei 6.404 para a Lei 11.638) apareceram novamente nesta
segunda fase. A incidéncia desses ajustes proprios da primeira fase ocorre
porque 0s mesmos ndo haviam sido realizados pelas empresas na primeira
fase ou ou por terem apresentado valor diferente do apurado inicialmente.
Assim, optou-se por repetir nesta segunda fase as mesmas doze categorias de
ajuste inerentes a primeira fase de transigdo para captar esses novos valores
agora registrados, além de incluir outras nove categorias, exclusivas desta

segunda fase.

Ap6s a coleta e padronizagdo dos dados, foi calculado o inverso do ja
mencionado indice de comparabilidade de Gray (1988), mudando a base de
andlise para os valores referentes a norma anteriormente vigente no Brasil (Lei
6.404/76). De visualizagdo mais intuitiva para os propésitos deste trabalho, o
inverso do indice proporciona valores maiores que 1 quando os lucros, de

acordo com os novos padrdes, sdo maiores que o padrdo antigo da Lei

6.404/76 e vice-versa.

O indice inverso, que também foi calculado para cada grupo de ajustes,

,& dado pelas seguintes formulas:

j Lucroy ;405 = LUCTO i 1) 638 Lucroye; 11,638 = LUCTO4i6.404 )
IcC*=1- =]+
|\Lucroy,; 6.404] |Lucro,; 6404l
Lucrog,, s — Lucrog,
full IFFRS Lei 6.404 2
ICLyyyrs = 1+ @)

|Lucrog,, .04l
Onde:

IC”" = Indice de Comparabilidade Inverso (ICl)

ICl,i 11.638 = Indice de Comparabilidade Inverso da primeira fase de transi¢do (da Lei
6.404 para a Lei 11.638)
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IClyy iers = Indice de Comparabilidade Inverso da transigdo completa (da Lei 6.404 para
o full IFRS)

Lucro, i 407 = Lucro Liquido (ou prejuizo) apurado conforme as normas vigentes até
2007 (Lei 6.404/76 e respectivas normas da CVM)

Lucro, i 11638 = Lucro Liquido (ou prejuizo) apurado conforme as normas vigentes a
partir de 2008 (Lei 11.638/07 e respectivas normas da CVM)

Lucrog rrs = Lucro Liquido (ou prejuizo) apurado conforme o padréo IFRS e CPCs
correspondentes.

Conforme as equacgdes (1) e (2), a hipdtese deste trabalho pode ser

assim formulada:

HO: IClui irrs < 1 (0 padrao IFRS gera resultados iguais a ou menores que a norma

anterior)

H1: IClwuiers >1 (0 padrdo IFRS gera resultados maiores que a norma anterior)

A analise dos dados foi efetuada usando os instrumentos de estatistica
descritiva. Embora o reduzido tamanho da amostra (9 empresas) caracterize
esta pesquisa como exploratdria, ndo permitindo generalizagoes, foram

efetuados os testes t de Student e de Wilcoxon.
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6. Resultados

6.1. Efeito da Adocao do Padrao IFRS no Lucro e Patrimonio Liquido das

Empresas Brasileiras

A Tabela 3 apresenta os ICls dos anos de 2007 e 2008, tanto da Lei

11.638/07 como do full IFRS — ambos tendo como base os valores da Lei

6.404/76 — para o resultado e patrimdnio liquido das empresas da amostra,

bem como as estatisticas gerais e a distribuicdo de freqiéncia. Os espagos em

branco indicam que a empresa nao publicou os valores correspondentes.

Tabela 3 — ICl de 2007 e 2008 (base: Lei 6.404/76)

2007 2008
lei 11.638 full IFRS lei 11.638 full IFRS
LL PL LL PL LL PL LL PL

AMBEV 0,896 0,986 1,777 1,04 0,898 0,997
Gerdau 1,329 0,998 1,88 1,464 1,716 1,394
GOL 1,103 0,623 0,992 0,874 1,119 0,872 0,898
Grendene 2,106 0,997 2,067 1,056 1,943 0,997 1,913 1,043
M.Dias Branco 1,079 2,039 1,1 2,374 2,501 1,026
Mangels 0,971 0,996 0,998 0,944 0,966
Souza Cruz 1,138 0,817 1,056 1,033 0,855 1,237
TAM 3,919 1,329 2,005 1,267 0,976 2,243
Totvs 0,998 1,855 1,143 0,919 0,984 1,56 1,478
Estatisticas
Média 1,727 1,034 1,656 1,118 1,340 0,992 1,590 1,286
Erro padrao 0,473 0,045 0,191 0,053 0,266 0,042 0,248 0,155
Mediana 1,234 0,998 1,868 1,056 0,976/ 0,997 1,638 1,140
Moda #N/D 0,998 #N/D 1,056 #N/D 0,997 #N/D #N/D
Desvio padrio 1,159 0,136 0,540 0,159 0,651 0,093 0,607 0,438
Variancia 1,343 0,019 0,292 0,025 0,423 0,009 0,369 0,192
Minimo 0,896 0,817 0,623 0,944 0,874 0,855 0,872 0,898
Maximo 3,919 1,329 2,067 1,464 2,374 1,119 2,501 2,243
Soma 10,359 9,303 13,244 10,062 8,041 4,962 9,538 10,285
Contagem [ 9 8 9 6 5 6 8
Teste t (p-value) 0,092 0,239 0,005 0,028 0,128 0,432 0,031 0,050
Wilcoxon (p-value) 0,071 0,547 0,021 0,022 0,417 0,209 0,071 0,054
Distribuicdo de Frequéncia [N % [N % N % N % N % N % N % N %
IC1<0,9 1 17% |1 11% |1 13% 0 0% 2 33% 1 20% 1 17% |1 13%
0,9<ICl <0,95 0 0% |0 0% 0 0% 0 0% 1 17% |0 0% 0 0% 0 0%
0,95<ICI<1 0 0% |5 656% |1 13% 2 22% 0 0% 3 60% 1 17% |1 13%
ICl=1 0 0% |0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
1<1C1 £ 1,05 1 17% |0 0% 0 0% 1 11% 1 17% |0 0% 0 0% 2 25%
1,05<I1Cl<1,1 0 0% (1 11% |O 0% 2 22% o} 0% 0 0% 0 0% 0 0%
IC1>21,1 4 67% |2 22% 6 75% 4 44% 2  33% 2] 20% 4 67% |4 50%

Observa-se que, em média, os ajustes feitos em fungdo da nova

legislagdo geraram um aumento tanto do Patriménio Liquido quanto do Lucro

Liquido das empresas estudadas em ambos os anos: com exce¢do do
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patriménio liquido conforme lei 11.638 em 2008, todos os outros valores

sofreram um aumento.

O LL de 2007 aumentou 72,7% com a Lei 11.638 e 65,6% com o full
IFRS. Observa-se que, para este ano, a maioria das empresas — 67% com a lei
11.638 e 75% com o full IFRS — reportou aumentos superiores a 10% no valor
do lucro liquido, com destaque para algumas empresas, como a TAM, que
reportou aumentos de quase 300% no LL de 2007 com a lei 11.638 e 100%
com o full IFRS. Apesar de algumas empresas apresentarem redugéo do lucro
liquido, esta ndo foi significativa e ndo ultrapassou -11%. Esses dados s&o
condizentes com a previsdo de conservadorismo do padréo contabil brasileiro
anterior, previsto por Gray (1988) e confirmado por outros estudos (SANTOS et
al. 2007; SANTOS e CIA, 2008 e 2009).

Assim como no ano de 2007, o LL em 2008 apresentou aumentos
significativos: 34% com a lei 11.638 e 59% o full IFRS. Apesar de resultados
ligeiramente menores que os do ano anterior, estes também se mostraram
muito superiores ao previsto. Para os resultados do full IFRS, a distribuicao de
freqiiéncia foi semelhante a do ano de 2007, com 67% das empresas
apresentando aumentos superiores a 10% no LL, com destaque para a
empresa M.Dias Branco, que reportou um aumento de 150%. Ja os valores
apurados pela lei 11.638 apresentaram uma distribui¢ao de freqliéncia mais
dispersa, em que 50% das empresas reportaram redugdo no lucro e a outra
metade aumentos. Contudo, o valor dos aumentos foi muito superior,

resultando em uma média elevada.

Os resultados para o Patriménio Liquido, com excegdo do PL de 2008
com a lei 11.638, apresentaram em média aumentos, mas com valores menos
elevados. Para o ano de 2007 os valores obtidos foram: aumento médio de
3,4% com a lei 11.638 e 11,8% com a full IFRS e para o ano de 2008, uma
reducgdo de 0,008% pela lei 11.638 e aumento de 28,6% pelo full IFRS.

Percebe-se que, pela lei 11.638 no ano de 2007, mais da metade das
empresas reportaram reducdo no PL. Contudo, esses valores foram
insignificantes em sua grande maioria, com apenas uma empresa

apresentando redugdo superior a 10%. Ja os aumentos reportados foram
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bastante significativos, o suficiente para definir a média como positiva. Duas

empresas — TAM e GOL — reportaram aumentos superiores a 10%: 32,9% e

10,3%, respectivamente.

Ainda analisando o PL, percebe-se certa inconsisténcia nos resultados
no ano de 2008. Enquanto as empresas reportaram ligeira redugé@o pela lei
11.638, pelo full IFRS ocorreram aumentos significativos. Pelo full IFRS, 75%
das empresas apresentaram aumento no PL, sendo que 50% desses aumentos
foram superiores a 10%, novamente com destaque para a TAM, que reportou
aumento de 124%. Apesar dessa inconsisténcia, os resultados deste estudo
estdo em linha com o verificado por Beackman et al., (2007) na Alemanha e

Cordazzo (2008) na Italia, que encontram impactos bem inferiores menores no

PL que no LL.

Analisando-se as estatisticas do teste ndo paramétrico de Wilcoxon, ao
nivel de significancia de 5%, observa-se que a hipétese nula € somente
rejeitada no ano de 2007 pelo full IFRS - tanto para o LL como para o PL —
confirmando a previsio de Gray do conservadorismo da contabilidade
brasileira. Contudo, se considerarmos a estatistica t, com nivel de significancia
de 5%, a hipétese nula também é rejeitada para os valores do LL e PL do ano
de 2008 pelo full IFRS, indicando, também, a previsdo de Gray. O tamanho

reduzido da amostra compromete a aplicagdo das estatisticas, mas expoe a

tendéncia esperada.

A Tabela 4 apresenta a relagdo entre os ICls do full IFRS e os da Lei
11.638. A devida comparagdo so foi possivel de ser realizada para as
empresas que reportaram os valores pela lei 11.638 e pelo full IFRS em cada
ano. Verifica-se que, devido & amostra restrita de empresas e a auséncia de

dados de uma grande parte delas, a andlise desta relagao ficou limitada a um

pequeno numero de dados.
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Tabela 4 — Relagao Full IFRS/Lei 11.638

2007 2008

LL PL LL PL
AMBEV 1,983 1,055
Gerdau 1,415 1,467
GOL 0,899 0,998 0,803
Grendene 0,981 1,059 0,985 1,046
M.Dias Branco 1,019 1,053
Mangels 1,028 0,948
Souza Cruz 1,293 1,447
TAM 0,512 0,953
Totvs 1,145 1,697 1,487
Estatisticas
Média 1,184 1,093 1,183 1,196
Erro padrdo 0,246 0,061 0,172 0,165
Mediana 1,028 1,055 1,026 1,246
Moda #N/D #N/D #N/D #N/D
Desvio padrao 0,550 0,183 0,344 0,329
Variancia 0,302 0,034 0,118 0,108
Minimo 0,512 0,899 0,985 0,803
Maximo 1,983 1,467 1,697497 1,486922
Soma 5,919 9,839 4,733265 4,782346
Contagem 5 9 4 4
Teste t (p-value) 0,248 0,082 0,182 0,159
Wilcoxon (p-value) 0,295 0,096 0,292 0,181
Distribuicdo de Frequéncia N % N % N % N %
IC1<0,9 i 20% 1 11% 0 0% 1 25%
0,9<I1CI<0,95 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
0,95<ICI<1 1 20% 2 22% 2 50% 0 0%
ICI=1 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
1<ICl £1,05 1 20% 1 11% 0 0% 1 25%
1,05<1CI<1,1 0 0% 2 22% 1 25% 0 0%
ICIz1,1 2 40% 3 33% 1 25% 2  50%

Com relagdo ao LL de 2007, apenas cinco empresas reportaram
resultados em ambos os padrdes e a distribuicdo de freqliiéncia foi bastante
dispersa. Os resultados, que variam de uma redugdo de 48,8% até um
aumento de 98,3%, apresentam um alto desvio padrdo, prejudicando a analise

estatistica e a definicdo de um padréo de resultados.
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Ja o PL de 2007 representa uma amostra mais significativa, uma vez
que todas as empresas publicaram esses resultados. Novamente, nota-se uma
dispersdo em relagdo & distribuicdo de freqiiéncia, mas € possivel evidenciar
uma tendéncia ao aumento do PL com o padrao full IFRS em relagéao a lei

11.638, que também é evidenciada pela média positiva.

Observa-se que, em média, tanto o patriménio liquido como o lucro das
empresas aumentaram na segunda etapa da transicéo em relagao a primeira.
ara o ano de 2007 foram encontrados aumentos de 18,4% para o LL e de

9,3% para o PL e, para o ano de 2008, de 6,6% e de 18,9 %, respectivamente.

Portanto, percebe-se uma consisténcia entre os resultados de ambos os
anos, indicando que — com as devidas restrigoes pelo reduzido tamanho da
amostra das empresas que se anteciparam voluntariamente na adog@o do
IFRS — espera-se um novo aumento do lucro e patriménio liquido reportado
pelas empresas no exercicio de 2010, quando o full IFRS se tornar obrigatdrio,

em relagdo ao ja reportado pelas normas da primeira fase de transicao.

O LL de 2008 apresentou uma tendéncia de aumento de um padrao para
o outro, mas, novamente, a amostra restrita prejudicou a analise estatistica.
Apenas quatro empresas reportaram os resultados em ambos os padroes,
duas delas com aumento e duas com redugdo nos valores. Contudo, os
aumentos foram muito mais significativos, com destaque para a empresa Totvs,
que reportou um aumento de 69,7% do LL pelo full IFRS em relagdo ao ja
obtido com a adogéo da lei 11.638, o que contribuiu para a media positiva do
grupo. As redugdes na relagdo full IFRS / Lei 11.638 nd@o ultrapassaram o valor

de 0,015% e, portanto, ndo foram significativas.

O PL de 2008, assim como o LL para este mesmo ano, apresentou
apenas quatro empresas na amostra. Sua distribuicdo de frequiéncia, contudo,
foi menos dispersa e permite definir uma tendéncia de aumento significativo do
PL com a adogdo do full IFRS em relagdo & lei 11.638. Apesar de a Unica
empresa que reportou redugdo apresentar valor significativo de -19,7%, os
aumentos também foram bastante significativos, com duas empresas
apresentando valores proximos de 50% de aumento, o que contribuiu para

estabelecimento de uma meédia positiva.
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6.2. Detalhamento dos Ajustes: Impacto de cada nova norma no LL e PL

As tabelas 5 e 6 de detalhamento dos ajustes mensura o impacto de
cada ajuste por diferenca de normas (CPCs) no lucro e patriménio liquido das
empresas, permitindo analisar as mudancas que mais influenciaram a variagao

nos resultados e quais delas apresentaram maior ocorréncia nas empresas.

E importante notar que muitas empresas realizaram ajustes referentes a
primeira fase de transicdo (Lei 11.638) apenas na segunda fase; portanto, os
grupos classificatérios da primeira fase foram mantidos na segunda, em
destaque. Outro ponto a ser mencionado & a metodologia adotada para
auséncia de dados em determinada categoria ou ano. Nestes casos a

comparacao foi feita com base no valor disponivel.

23



Tabela 5 — ICl dos Ajustes ao Lucro Liquido

2007 2008
Lucro Liquido Ocorréncia indice QOcorréncia indice
N° % Média | Mediana N°® % | Média | Mediana
Valor conforme Lei 6.404/76 (regras até 2007}
1 |Amrendamento Mercantil Financeiro 1,01 1% 5,514 5,514 10| 11%| 0,763 0,763
2 |Redugdo ao Valor Recuperawel de Ativos - 0% 10| 11%| 0,999 0,999
3 |Incentivos fiscais 20| 22% 1,580 1,580 | 4,0| 44%| 1,804 1,504
4 |Custos de Transagdo na Emissac de Titulos @ Prémios na Emissac = 0% 1,01 11%| 1,008 1,005
5 [Pagamentos com Base em Agdes 30| 33%| 0,966 0,981 | 40| 44%| 0,990 0,991
6 |Ajuste a Valor Presente 1.0 1% 1,001 1,001 20| 22%| 0,982 0,882
7 |Método de Custo/Equivaléncia Palrimonial 20| 22% 0,998 0,998 1,0 11%| 0,978 0,978
8 |Extingdo da Reavaliagao de Ativos - 0% 1.0 11%| 1,001 1,001
9 |Movimentagao do Ativo Diferido 3,0 33%| 0,987 0,997 | 4,0| 44%| 1,005 1,000
10 [Valer Justo de Instrumentos Financeiros 20| 22% 0,932 0,932 20| 22% 0,999 0,999
1 Efeitos de 1 mudam;.as. nas laxas de cambio e conwersdc de 30| 2% 1,129 1,029 30| 33%| o943 0,990
Demonstragdes contabeis
12 |Efeitos tributérios sobre os Ajustes 50| 56%| 0,717 1,015 3,0| 33%| 1,025 1,008
13 |Outros efeitos 1.0 1%} 0,992 0,992 20| 22%| 1,012 1,012
Efeito total dos Ajustes BR 9,0 | 100% 3,040 3,329| 8,0| 89%| 3,879 4,147
Valor conforme Lei 11.638/07 e MP 449/08 (regras de 2008) 9,0 | 100%| 1.484 1,000 8,0 89%| 1,255 1,000
Ajustes por diferencas de valores em CPCs ja aplicados no Brasil - 0% - 0%
1 |Arrendamento Mercantil Financeiro 1.0 1% 1,118 1,118 1,0 1% 0,965 0,965
2 |Redug3o ao Valor Recuperdwel de Ativos 5 0% = 0%
3 |Incentivos fiscais 20| 22% 1,530 1,530 - 0%
4 |Custos de Transagio na Emissao de Titulos e Prémios na Emissao = 0% - 0%
5 |Pagamentos com Base em Agdes 20| 22% 0,967 0,967 - 0%
6 |Ajuste a Valor Presente 1.0 1% 0,985 0,985 - 0%
7 |Método de Custo/Equivaléncia Patimonial 10| 1% 1,119 1,119 1,0 11% 1,066 1,068
8 |Extingdo da Reawaliagdo de Ativos - 0% = 0%
9 |Movimentagao do Alivo Diferido 2,0 22%} 0,996 0,996 1,0 11%| 1,068 1,068
10 |Valor Justo de Instrumentos Financeiros 1.0 1% 1,106 1,106 - 0%
11 Efeitos de i muaaanas- nas taxas de cambio e conwersdo de 20| 22% 1,081 1,081 R 0%
Demonstragoes contabeis
12 |Efeitos tributérios sobre os Ajustes = 0% - 0%
13 |Oulros efeitos - 0% - 0%
Ajustes por normas ainda nao aplicadas no Brasil - 0% - 0%
1 |Business combinations /Amorlizagao Agio 50| 56% 1,503 1,543 30| 33% 1,436 1,285
2 |Ajuste de beneficios a empregados 20| 22% 1,016 1,016 1,0] 1% 1,024 1,024
3 |Rewersao de dividendos propostos 1.0 11% 0,913 0,913 - 0%
4 |Ajustes de juros capitalizados s/ imobilizado 1.0 1% 0,995 0995 1,0| 11%| 0,996 0,996
5 |Depreciagdo pela vida Gtil econémica 1,0 1% 0,942 0,942 1,0 11%| 0,954 0,954
6 |Reavaliagao de Ativos 1,0 1% {0,958) (0,958) 1,00 1% 1,176 1,176
7 |Efeitos tributarios sobre os Ajustes 50| 56% 1,103 1,020| 50| 56%| 0,936 1,001
8 |Outros efeitos 40| 44% 0,661 1,006 40| 44% 0,954 0.995
9 |Parlicipagdo de ndo-controladores em IFRS 20| 22% 1,170 1,170 20| 22% 1,187 1,187
Efeito total dos ajustes 80| 89%| 4,628 5062| 60| §7%| 3,738 3,551
Valor conforme IFRS 8,0| 8%% 1,656 1,868 6,0| 67% 1,580 1,638

A tabela 5 detalha as diferencas de normas que geraram ajustes que
impactaram o lucro das empresas em 2007 e 2008, considerando as duas

fases da transi¢ao para o IFRS.

O ajuste que mais teve incidéncia entre as empresas no ano de 2007 foi
o de Bussiness combinations/amortizagdo do agio, que impactou cinco
empresas da amostra, causando um aumento médio de 50,3% no LL e 43,6%

no PL. Além deste, o ajuste de efeitos tributarios, na primeira fase de transicao,
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também teve impacto em cinco empresas da amostra. Este impacto resultou
em uma redugdo média 28,3% no LL. Outro nimero que se destaca neste
mesmo ano é o ajuste de arrendamento mercantil financeiro da primeira etapa
da transigdo que, apesar de incidir apenas sobre uma empresa, teve grande

impacto, resultando em um aumento de 451,4%.

Com relagdo ao ano de 2008, percebe-se uma maior ocorréncia de
ajustes na primeira fase de transigdo, com poucos ajustes da primeira fase
realizados na segunda. O ajuste que teve maior incidéncia foi novamente o de
efeitos tributarios, mas diferenciando-se do ano de 2007, este ocorreu na
segunda fase de transigdo. Seu resultado médio foi uma redugéo de -6,4% e foi
reportado por cinco empresas da amostra. Constata-se que no ano de 2008
ndo houve nenhum efeito que tenha produzido um resultado com tanta
disparidade como no ano anterior, uma vez que o maior aumento registrado foi
de 60,4% no ajuste de Custo de Transi¢do de Emissao de Titulos e Prémios na

Emissao, que foi reportado por quatro empresas na primeira fase de transicao.

E interessante notar que no ano de 2007 houve maior incidéncia de
ajustes referentes a primeira fase que ocorreram na segunda, do que ocorreu
no ano de 2008. Isso se deve provavelmente ao maior conhecimento por parte
das empresas e das auditoras a respeito das novas normas contabeis e,

consequentemente, maior adequagao dos ajustes de acordo com o periodo de

transicao.

Em ambos os anos, o aumento no lucro com a adog¢éo do full IFRS foi
maior do que o verificado na primeira fase de transi¢do (Lei 11.638). Contudo,
percebe-se que ndo ha uma consisténcia nos valores reportados. Os ajustes
impactam de maneira diferente as empresas, pois a grande maioria destes nao
foram registrados por mais de trés empresas da amostra. Além disso, é
possivel constatar que o efeito de cada ajuste é bastante variavel. Nao ha um
padrdo do impacto — aumento ou redugéo do LL — que estes vao causar aos

resultados das empresas, mas no final é possivel definir uma tendéncia de

aumento do LL para ambos os anos.
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Tabela 6 — ICl dos Ajustes ao Patriménio Liquido

2007 2008
Patrimdnio Liquido Ocorréncia indice Ocorréncia indice
N° % Média | Mediana N % Média | Mediana
Valor conforme Lei 6.404/76 (regras até 2007)
1 |Amendamento Mercantil Financeiro 20| 22% 1,323 1,323 1.0 1% 1,125 1,125
2 |Redug&o ao Valor Recuperével de Alivos - 0% 1.0 1% 1,000 1,000
3 |Incentivos fiscais 20| 22% 0,850 0,950 20| 22% 0,933 0,933
4 |Custos de Transagdo na Emissao de Titulos @ Prémios na Emissao - 0% 1,0 t1%| 1,007 1,007
5 |Pagamentos com Base em Agdes 1.0 1% 0,996 0,996 10| 11%| 0994 0,994
6 A}usie a Valor Presente 2,0| 22% 0,877 0,977 20| 22% 0,972 0,972
7 |Métode de Custo/Equivaléncia Patrimonial 1,0 11% 1,000 1,000 - 0%
8 |Extingao da Reavaliagdo de Ativos 1.0 11% 0,999 0,999 - 0%
9 |Movimentag&o do Ativo Diferido 40| 44% 0,995 0,995 30| 33% 0,989 0,994
10 |Valor Justo de Instrumentos Financeiros 20) 22% 0,977 0,977 20| 22%| 0998 0,998
1 Efeitcs de mudangas nas taxas de cambio e comersdo de 0% 0%
Demonstragdes contabeis . > i &
12 |Efeitos tributarios sobre os Ajustes 50| 56%| 0.973 1,007 4,0| 44%| 0,993 1,002
13 |Outros efeitos 1,0 11%| 0,966 0,966 | 20| 22%| 1,030 1,030
Efeito total dos Ajustes BR 9,0|100%| 2,362 1,998 9,0]|100%| 2,103 1,855
Valor conforme Lei 11.638/07 e MP 449/08 (regras de 2008) 9,0 | 100% 1,034 0,998| 9,0(100%| 0,996 1,000
Ajustes por diferencas de valores em CPCs ja aplicados no Brasil - 0% - 0%
1 |Arrendamento Mercantil Financeiro 20| 22% 1,003 1,003 1,0 11%| 0,891 0,891
2 |Redugao ao Valor Recuperawe! de Ativos 1,0 11% 0,999 0,999} - 0%
3 |Incentivos fiscais = 0% - 0%
4 |Custos de Transagdo na Emiss&o de Titulos & Prémios na Emissao = 0% = 0%
5 |Pagamentos com Base em Agdes 1,0 11% 0,999 0,999 - 0%
6 |Ajuste a Valor Presente - 0% - 0%
7 |Método de Custo/Equivaléncia Patrimonial 1.0 1% 1,057 1,057 1,0 1% 1,047 1,047
8 |Extingdo da Reavaliagdo de Ativos 1.0 11%| 0.997 0,997 - 0%
9 |Movmentagao do Ativo Diferido 20| 22% 0,985 0,985 1,0( 11%| 0,979 0,979
10 |Valor Justo de Instrumentos Financeiros 20| 22% 0,998 0,998 - 0%
11 Efeitos de > mudangas. nas taxas de ca3mbio e comersac de| o% 5 0%
Demonstragdes contabeis
12 |Efeitos tributarios sobre os Ajustes - 0% - 0%
13 |Outros efeitos - 0% - 0%
Ajustes por normas ainda nao aplicadas no Brasil - 0% - 0%
1 |Business combinations /Amartizagao Agio 6,0 | 67% 1,031 1,013 50| 56% 1,083 1,018
2 |Ajuste de beneficios a empregados 20| 22% 0,899 0,999 1,0 11%| 0,998 0,998
3 |Rewersao de dividendos propostos 80| 67% 1,125 1.045 50| 56%| 1,159 1,036
4 |Ajustes de juros capitalizados s/ imobilizado 1.0 1% 1,007 1,007 1,0 11%| 1,004 1,004
5 |Depreciagdo pela vida Util econdmica 1,0 1% 1,218 1,218 101 1% 1,172 1,172
6 |Reavaliagdo de Ativos 1.0 11% 1,033 1,033 1,0 1% 3,740 3,740
7 |Efeitos tributarios sobre os Ajustes 60| 67% 0,977 0,967 50| 56%| 0,851 0,841
8 |Outros efeitos 50| 56% 0,969 1,000 40| 44% 0,797 0,987
9 |Participagdo de nao-controladores em IFRS 20| 22% 1,174 1,174 2,0| 22%| 1,142 1,142
Efeito total dos ajustes 8,0 | 100% 4,691 5,145 8,0| 89% 3,967 3,745
Valor conforme IFRS 8,0 | 100% 1,118 1,056 8,0| 89% 1,286 1,140

A tabela 6 detalha os ajustes que impactaram o patriménio liquido das
empresas analisadas em ambos os anos, considerando as duas fases de

transigao.

Conforme os valores reportados, da mesma forma que no LL, o ajuste
que teve maior ocorréncia no PL no ano de 2007 também foi a categoria
bussiness combiantions/amortizacdo do agio. Contudo, este ajuste nao exerceu
impacto tdo grande quanto no Lucro Liquido, uma vez que representou apenas
um aumento médio de 3,1% para as seis empresas que reportaram este ajuste.

Também tiveram incidéncia em seis empresas os ajustes de Reversado de
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Dividendos Propostos e Efeitos Tributarios sobre os ajustes, ambos da
segunda fase de transi¢do e que geraram efeitos da ordem de 12,5% e -2,3%,
respectivamente. O ajuste que teve maior impacto médio foi o de
Arrendamento Mercantil Financeiro, referente a primeira fase de transigcao, com

aumento de 32,3% e foi reportado por duas empresas.

Com relagéo ao ano de 2008, os ajustes que mais tiveram incidéncia nas
empresas da amostra também foram o de bussiness combiantions/amortizagao
do agio e o de Efeitos Tributarios Sobre os Ajustes, ambos reportados por
cinco empresas na segunda fase da transicdo. Estes tiveram um impacto
médio de 8,3% e -14,9% respectivamente. Outro nimero que se destaca é o
ajuste de reavaliagéo de ativos, da segunda fase de transigéo, e que contribuiu
com um aumento de 274% no patriménio liquido, mas teve ocorréncia em
apenas uma empresa. Com excegao desse resultado, ndo houve nenhum outro

ajuste com impacto tao significativo sobre o PL em nenhum dos anos.

Novamente, & possivel constatar a redugdo de efeitos referentes a
primeira fase de transigdo que foram realizados na segunda no ano de 2008
em comparagdo com 2007, assim como ocorreu para o LL. Alem disso, a

inconsisténcia no impacto dos ajustes se mantém para o PL.

Assim como ocorreu no LL, os efeitos da segunda fase de transicao para

a adocdo do full IFRS foram superiores aos da primeira fase.

7. Conclusao

Esta pesquisa teve por objetivo aprofundar a analise realizada por
Santos (2009) com relagdo ao impacto da adogdo das normas contabeis do
padrdo internacional IFRS nos resultados das empresas brasileiras, levando-se
em consideracdo as duas fases desta transicdo — primeiramente, a adogao da
lei 11.638 e, posteriormente, do full IFRS. Para conseguir quantificar tal
impacto, foram selecionadas empresas brasileiras de capital aberto que

publicaram seus demonstrativos com o detalhamento dos ajustes de transicao
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nas DFPs de 2008 enviadas a CVM ou nos relatérios 20F entregues por

empresas brasileiras emissoras de ADRs na NYSE.

Dentro da populagdo de empresas, apenas nove foram selecionadas
para a amostra, por serem as Unicas a publicarem tais informacdes
necessarias para a pesquisa. Este nimero reduzido deve-se principalmente a
ndo obrigacdo de publicagado de tais dados, sendo esta prevista apenas para o

exercicio de 2010.

O Brasil é considerado um pais com normas contabeis conservadoras,
proposto por estudo de Gray (1985) e comprovado por outros estudos como o
de Santos et al. (2007), em relagio ao lucros reportados no padrdo US GAAP,
e Santos (2009), em relagdo a lei 11.638, primeira fase da transicao para o
padrdo IFRS. O presente estudo confirmou este conservadorismo, constatando
aumento médio no Lucro Liquido em 2007 de 65,6% e em 2008 de 59% e no
Patrimdnio Liquido em ambos os anos nos valores de 11,8% e 28,6%
respectivamente. Esses valores foram bastante superiores ao previsto,

possivelmente resultado da pequena amostra analisada.

Para verificar o nivel de conservadorismo brasileiro, foi utilizado o
supracitado inverso do indice de comparabilidade de Gray (1988), empregado
em diversos outros paises, como Alemanha, ltalia e Japdo, com a mesma
finalidade. Este indice permite a comparagao entre resultados em diferentes

padrdes contabeis, a fim de avaliar os impactos dos ajustes de cada norma.

O impacto dos diferentes ajustes foi analisado individualmente, tanto
para a primeira fase de transigdo como para a segunda, e observou-se que a
segunda fase gerou um aumento médio maior nos resultados e PL. Contudo,
nao foi possivel definir um padrao para avaliar o impacto desses ajustes, uma

vez que eles variaram entre os anos e entre as duas fases de transicao

analisadas.

Esta pesquisa procurou avaliar as diferencas entre as normas contabeis
brasileiras e as internacionais, que passardo a ser adotas obrigatoriamente
pelas empresas de capital aberto a partir de 2010. Com isso, sera possivel

prever, ainda que de maneira preliminar, o efeito desta nova norma na
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contabilidade brasileira e ter maior clareza a respeito das disparidades entre os

lucros de uma mesma empresa dependendo do padrao contabil adotado.
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