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1. Introducao

Em meio a necessidade de um aumento na transparéncia e na consisténcia das
informacdes para analises de investimentos e realizacdo de parcerias e operacdes no
mercado global, tornou-se vital que as organizagdes corporativas adotassem um padrdo
unico de contabilidade a fim de facilitar o acesso de usuérios da informacao as diversas
economias mundiais.

Com o proposito de solucionar a heterogeneidade das normas existentes, em
2005 iniciou-se na Comunidade Europeia a convergéncia contabil para o International
Financial Reporting Standard (IFRS), um conjunto de regras internacionais publicadas
e revisadas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e cuja relevancia
foi ressaltada na declaracdo de Hoogendoorn na conferéncia de abertura do primeiro
congresso da European Accounting Association (EAA) apds a implementacdo do IFRS
na Europa: “I consider the adoption of IFRS in Europe as the most revolutionary
financial reporting development since Pacioli’s double-entry bookkeeping”
(HOOGENDOORN, 2006, p. 23).

Com o objetivo de internacionalizar as regras da contabilidade e, dessa forma,
permitir a comparacdo das demonstragdes financeiras de diferentes paises e favorecer as
relagbes econdmicas internacionais, o padrdo IFRS possibilita que distintas culturas
organizacionais — como a ibero-latina, caracterizada pelo seu carater conservador, e a
anglo-americana, baseada no conceito de “valor justo”, obedecam a um padrao unico
contabil. Esta harmonizacdo teve como objetivo facilitar a interpretacdo de relatorios
financeiros oriundos dos atuais 81 paises signatarios do IFRS, na medida em que
deixam de existir multiplas normas contabeis enraizadas com seus sistemas proprios,
desenvolvidos e utilizados durante décadas.

Para Franco (1997, p.158), “(...) o 1ideal seria que as normas fossem
universalmente uniformizadas, em especial no caso da contabilidade, que, sendo
linguagem universal de negdcios e atividades econémicas, precisa ser entendida por
todos aqueles que se utilizam de suas informagdes como usuarios”. Como vantagem,
empresas cujas demonstracdes estejam de acordo com o padréo contabil internacional
garantem uma maior inser¢do na economia global do século XXI “ao fornecerem
informagdes financeiras cada vez mais inteligiveis, transparentes, confidveis e
comparaveis (...)” (DIAS, 2009).



Em razdo da crescente competitividade no mercado global por captacGes de
recursos internacionais, tornou-se imprescindivel que empresas de economias
emergentes, tal como a brasileira, recorressem a harmonizacdo contébil internacional de
modo a obter a confianca do capital estrangeiro, como citam Schroeder et al. (2001, p.
175): “If investors and creditors cannot obtain understandable financial information
about companies that operate in foreign countries, they are not likely to invest in or
lend money to these companies”.

Neves et al. (2012) reforcam os esforcos orientados na convergéncia ao estimar
que os investidores estardo mais propensos a investir em paises que utilizam as normas
internacionais, haja vista que estas normas proporcionam mais qualidade na
evidenciagdo da informag&o contabil.

No Brasil, o processo de harmonizacgdo para o IFRS iniciou-se em dezembro de
2007 com a sancdo da Lei 11.638/07, que determina que todas as sociedades andnimas e
demais empresas de grande porte devem apresentar seus demonstrativos financeiros de
acordo com o padrdo internacional de contabilidade. Porém, a fim de facilitar a adogédo
dessas novas normas, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), em convénio com o
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) - orgdo responsavel pelo
acompanhamento e edicdo dos padrdes internacionais, bem como pela adaptacdo a
realidade brasileira — dividiu a ado¢do do IFRS em duas fases. Na primeira, realizada
em 2008, foram emitidas 14 normas e 2 orientacdes a serem cumpridas na divulgacédo
do exercicio de 2008; enquanto que as demais normas tornaram-se validas a partir do
exercicio de 2010, ano em que se inaugurou o full IFRS no Brasil.

Para compreender a percepcdo dos usudrios da informacgdo contabil sobre a
implementacdo do IFRS no Brasil, é relevante considerar que a natureza contabil
brasileira sempre foi, em suma, voltada a fins fiscais, e ndo aos interesses dos
investidores. Assim, a convergéncia para o padréo internacional tem criado uma nova
acepcdo de mercado para os analistas financeiros, visto que a utilizacdo das
demonstragfes contabeis para a tomada de decisdo do investidor assumird um padréo
fundamentado em uma visdo contréria, caracterizada pela primazia da esséncia sobre a
forma e por uma melhor expressao da realidade econdmica da empresa.

Segundo Souza (2009), o desafio dos investidores € conceder uma aten¢cdo muito
maior as demonstracfes, necessaria para a compreensdo das escolhas feitas pela

administracdo das companhias e dos efeitos que elas geram sobre seus resultados e seu



patrimonio. Por essa razdo, a adocdo do IFRS requer atualizacdo, conhecimento e
mudancas comportamentais na compreensao dos novos principios.

Além disso, tais transformacgdes ndo s6 trouxeram impactos aos investidores,
como também a outros agentes envolvidos na elaboracdo ou verificacdo dos relatérios
financeiros. Nesse sentido, € coerente observar a formacdo de uma nova viséo cultural
do mercado de acbes, bem como das empresas a respeito de sua prdpria contabilidade,
uma vez que ‘“ndo se trata de tarefa simples mudar a maneira como pensam auditores,
contadores e académicos para que adotem o "subjetivismo responsavel"” (IUDICIBUS
apud NIERO, 2008).

Diferentemente da Europa, em que a adocdo inicial do IFRS limitava-se apenas
as demonstragBes consolidadas de capital aberto, no Brasil o processo de convergéncia
foi, de modo particular, mais acelerado, uma vez que a Lei determinou que tanto as
demonstracdes consolidadas, como as individuais, emitidas pela empresa controladora,
estariam em conformidade com o padrdo Unico contabil.

Desta forma, em um ambiente de transi¢do entre sistemas normativos distintos,
sdo levantadas questfes a respeito do futuro da contabilidade brasileira, como: 0s novos
critérios de padronizacdo contabil alterardo as praticas tradicionais das empresas
nacionais a ponto de elevar a qualidade dos relatérios em um grau perceptivel pelos
analistas e investidores, possibilitando, portanto a conquista dos beneficios econémicos
esperados pela convergéncia?

Assim, este trabalho tem como objetivo identificar até que ponto a convergéncia
para o IFRS tem, na percepg¢éo dos analistas e investidores, enriquecido a qualidade das
informacdes reportadas pelos demonstrativos financeiros. Portanto, a implementacéo
dos relatorios financeiros e os possiveis beneficios decorrentes da padronizacdo contabil
ndo estdo condicionados apenas a adocdo da norma em si, mas também a qualidade com
que séo implementados. Ball (2006) expressa:

“... a deep concern that the differences in financial reporting quality that are inevitable
among countries have been pushed down to the level of implementation, and now will be
concealed by a veneer of uniformity. The notion that uniform standards alone will produce
uniform financial reporting seems naive, if only because it ignores deep-rooted political and
economic factors that influence the incentives of financial statements preparers and that
inevitably shape actual financial reporting practice. (BALL, 2006, p. 5-6).”

Vaérios estudos sobre os impactos da adocdo do IFRS ao redor do mundo tém

observado uma elevada heterogeneidade na qualidade de sua implantagéo, e verificado



que a obtencdo dos beneficios econémicos esperados com sua implantacdo esta
condicionada ao grau de enforcement institucional de cada pais. (BALL, 2006;
CHRISTESEN et al., 2007; HAIL e LEUZ, 2007; DASKE et al., 2007; id., 2008;
KINSEY et al., 2008; ARMSTRONG et al., 2010; entre outros).

De acordo com Neves et al. (2012), um grande desafio na implantacdo das
normas internacionais no Brasil tem sido a falta de conhecimento e de compreensao dos
principios usados pelo IFRS para fornecer confiabilidade e comparabilidade as
informacdes financeiras colocadas a disposi¢ao dos usuarios.

Assim, neste contexto de profundas transformacfes culturais na contabilidade
brasileira, a realizacdo de uma investigagdo voltada a melhoria na qualidade dos
relatérios publicados retne esforcos para a compreensdo das percepcdes dos agentes
envolvidos com a implementacdo das novas normas contabeis.

Portanto, o projeto “Percepcdo dos Analistas do Mercado Financeiro sobre 0S
Impactos da Implanta¢dao do IFRS no Brasil” tem como objetivo pesquisar € examinar o
processo de adaptacdo dos principais agentes que atuam na analise e/ou investimento
dos relatérios financeiros das empresas listadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(BM&FBovespa) apds a convergéncia total do International Financial Reporting
Standard (IFRS) no Brasil.

Do ponto de vista metodoldgico, uma pesquisa sera realizada a partir da
aplicacdo de questionarios direcionados aos profissionais que atuam na analise dos
relatorios (analistas do mercado de capitais e membros do conselho da administracdo de
empresas de capital aberto), cuja finalidade serd compreender como 0s investidores e
conselheiros envolvidos na adogcdo do novo padrdo contabil tém percebido ndo apenas a
qualidade do IFRS em si, como também a qualidade de sua execucdo no Brasil. Dessa
forma, a presente pesquisa se propbe a investigar e analisar suas percep¢des e
entendimentos sobre a qualidade do padrdo IFRS em si, sobre a qualidade de sua
implantacgdo no Brasil, bem como sobre as dificuldades e beneficios de sua adogao.

A andlise dos resultados serd base para o projeto “Percepcao de Profissionais do
Mercado sobre os Impactos da Implantagdo do IFRS no Brasil”, em que serdo
comparadas as analises das percepcBes dos profissionais que trabalham com os
relatorios financeiros sob a ética das empresas, ou seja, que atuam na elaboracao,
verificacdo e divulgacdo (contadores, auditores e relacdo com o0s investidores,

respectivamente) das demonstragdes financeiras; e os profissionais que trabalham na



analise dos relatdrios contébeis, sob a otica do investidor (analistas financeiros) e dos

membros do conselho de administragao.

2. Referencial Teorico

2.1. O processo regulatorio da convergéncia mundial as IFRS fora do Brasil

Para que as IFRS fossem desenvolvidas e melhor aplicadas a cada pais, foi
necessaria a criacdo de Orgdos independentes dispostos a desenvolver as normas
internacionais de contabilidade, bem como promover a sua aplicacdo e adogdo aos
paises incluidos. Assim, é importante ressaltar que o0 processo regulatorio da
convergéncia mundial as IFRS necessitou de sustentacdo, seja na discussdo entre os
diversos representantes dos paises envolvidos, como também na constituicdo de érgdos
multilaterais responsaveis pela centralizacdo das decisGes relativas a harmonizagdo das
normas internacionais.

Nesse contexto, o International Accounting Standards Board (IASB), o6rgéo
privado e incumbido de emitir as IFRS, assumiu fundamental destaque na busca de
atender as exigéncias desta profunda transformacdo. Com a finalidade de desenvolver
um conjunto Unico de rigorosas normas contabilisticas internacionais capazes de
fornecer informacdes eficientes na transparéncia e comparacdo, foi institucionalizado
em 2001 ao suceder o International Accounting Standards Committee (IASC), que
desde 1973, reunia lideres da classe contabil de paises como Alemanha, Austrélia,
Canada, Estados Unidos, Franca, Holanda, Irlanda, Japdo, México e Reino Unido.

No entanto, é importante destacar que a imposicdo das normas do IFRS néo
compreenderam, até o presente momento, as empresas norte-americanas. Por essa raz&o,
assim como o IASB desempenha a funcdo de emitir as regulaces contabeis no contexto
internacional, o Financial Accounting Standards Board (FASB), nos Estados Unidos,
cumpre tarefas equivalentes ao centralizar a emissdo das normas de contabilidade e
garantir que as organizacoes estadunidenses utilizem o padrdo US GAAP. Contudo, tais
contrastes observados entre a regulacdo contabil norte-americana e internacional néo
sdo indicadores de incompatibilidade de normas, a medida que o FASB e o IASB
firmaram uma parceria no ano de 2002, a fim de estabelecer um padrdo de normas

internacionais contabeis comuns (SOUZA, 2009).



2.2. O processo regulatorio de convergéncia mundial as IFRS no Brasil

Diante da internacionalizacdo dos negécios e da formagdo de uma aldeia global
organizada e concentrada na expansao dos mercados, tornou-se perceptivel um aumento
da demanda por informacfes de natureza contabil com contetdo claro e de facil
compreensdo por seu Usuario.

Segundo Pohlmann (1995, p. 13), a harmonizacdo das normas contabeis pode ser
entendida como um processo ndo apenas necessario, mas natural. Em economias
emergentes, como a brasileira, 0s aparentes ganhos com a maior comparabilidade e a
atracdo de investimentos ao pais estimularam os esforcos para a sancdo da Lei
11.638/07, que representou uma significativa mudanca nos padrdes da contabilidade
brasileira e um passo importante para a harmonizagdo das normas internacionais de
direito.

A harmonizacdo de fato, no entanto, ocorreu apenas em 2010, ano a partir do
qual a utilizacdo das normas pelas sociedades abertas e sociedades de grande porte!
tornou-se obrigatoria no pais (NEVES et al, 2012, p. 3). E significativo evidenciar que o
termo ‘“harmonizagdo”, o qual ¢ muitas vezes confundido com “padronizacdo” das
normas contabeis, refere-se a manutencdo das caracteristicas inerentes a cada pais,
somada a reconciliagcdo dessas caracteristicas com os demais sistemas contébeis, a fim
de que a troca de informacOes entre os paises seja aprimorada. Na padronizacdo essa
flexibilizacdo ndo ocorre, visto que nela ha apenas uma uniformizacdo de critérios.
(NIYAMA, 2009, p. 38).

Assim como em outros o paises usuarios das normas internacionais, 0 processo
de convergéncia no Brasil se deu apds a associacdo ao IASB por meio da representacdo
do Instituto Brasileiro dos Auditores Independentes (IBRACON) e do Conselho Federal
de Contabilidade (CFC). No entanto, a funcdo de traduzir e adaptar as normas
internacionais emitidas pelo IASB no pais cabe ao Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), 6rgdo de direito privado que reune representantes de diferentes

entidades?, bem como a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), a Secretaria da

Para fins exclusivos da Lei 11.638/07, considera-se de grande porte a sociedade ou conjunto de
sociedades sob controle comum que tiver, no exercicio social anterior, ativo total superior a R$
240.000.000,00 (duzentos e quarenta milhdes de reais) ou receita bruta anual superior a R$
300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais).

2 Associacdo Brasileira das Sociedades de Capital Aberto (ABRASCA), Associagdo dos Profissionais e
Investidores do Mercado de Capitais (APIMEC), Bolsa de Valores de S&o Paulo (BOVESPA), Conselho
Federal de Contabilidade (CFC), Fundacéo Instituto de Pesquisas Contabeis (FIPECAFI) e Instituto dos
Auditores Independentes do Brasil (IBRACON).



Receita Federal (SRF), a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e o Banco Central,
0s quais participam do 6rgdo como convidados.

Ao investigarem a contribuicdo dos 6érgdos independentes em paises onde a
normatizacdo quase ndo envolvia a participacdo de profissionais contabeis e usuarios da
informacdo, como no Brasil, Martins, Martins e Martins (2007) reconhecem a
importancia do CPC ao facilitar o debate entre os usuarios envolvidos no processo de
regulamentacdo contabil e assim, contribuir para uma melhor adequacdo dessas normas

as demandas exigidas pela cultura legal do pais.

2.3. Beneficios verificados pelo IFRS

O esforgo para que a implantacdo de um conjunto Unico de normais contabeis
pudesse ser efetivado em ambito mundial se deve, sobretudo, pelo significativo
crescimento do mercado de capitais no contexto global. Os ganhos com a maior
comparabilidade e facilidade das operagdes internacionais diante dos mais de 120 paises
que permitem ou adotam, nos dias de hoje, o padrdo IFRS (IFRS, 2012) seriam 0s
resultados de uma melhor comunicacdo com os diversos puablicos interessados na
informacdo contabil.

Gill (2007), ao reportar o pensamento de Christopher Cox, presidente da
Securities and Exchange Commission (SEC) — 6rgdo responsavel pela regulacdo do
mercado de acBGes dos Estados Unidos — acredita que a adocdo do IFRS poderia
aumentar a confianca dos investidores ao possibilitar melhores conclusdes,
simplificando processos e reduzindo custos para 0s emissores de titulos.

Alguns estudos anteriores, relacionados a utilizacdo das informacgdes com o
IFRS, demonstraram consideravel otimismo. Apostolos, Despina e Christos (2010), ao
analisarem o0s impactos das IFRS em mercados emergentes — como a Grécia,
verificaram que a adogdo das normas padronizadas elevou a confiabilidade do
investidor a medida que as demonstracdes financeiras se tornaram mais claras e
passiveis de comparagéo.

No entanto, o bem sucedido status de “transparéncia” no qual as novas normas
conquistaram, serviu de estratégia para que empresas utilizassem apenas a “marca”
IFRS, ao invés de um maior comprometimento com a transparéncia. De acordo com
Daske et al. (2007), tais artificios verificados em algumas empresas permitiram a

distingdo entre ‘label’ adopters e ‘serious’ adopters do IFRS. Segundo os resultados



dos estudos, os beneficios econémicos de aumento na liquidez do mercado e queda no
custo de capital s6 foram observados nos ‘serious’ adopters.

Além disso, a literatura especializa confia na superioridade da qualidade das
normas IFRS (qualidade de jure), a medida que estas expressam a realidade das
empresas de maneira mais verossimil, sobretudo se comparada aos padrfes contabeis
com forte énfase no fisco, como no Brasil.

No Brasil, os ganhos com o IFRS ja podem ser verificados em pesquisas e
debates entre os agentes envolvidos no atual cenario de mudangas contébeis. Durante o
seminario “Desafios e Perspectivas para a Consolidagdo do IFRS no Brasil” apresentado
pela Doutora Edilene Santana Santos em dezembro de 2012 na Fundagdo Getulio
Vargas, Daniella Guanabara, analista do banco Brasil Plural, destacou que a
implantacdo das novas normas contabeis no pais trouxe uma maior transparéncia e
consisténcia das informacdes divulgadas, principalmente no setor de papel e celulose.

Além disso, ressaltou a importancia de discutir a primazia da esséncia sobre a forma.

2.4. Fatores ambientais e dificuldades verificadas pelo IFRS

Para que as expectativas criadas em torno das mudancas normativas da
contabilidade internacional dos ultimos anos sejam, de fato, cumpridas, é relevante
levantar as dificuldades observadas na implantacdo destas novas praticas a fim de que
os beneficios gerados pelo IFRS superem os custos de sua adocao.

Em vista disso, diversos pesquisadores iniciaram um prolongado estudo acerca
dos principais obstaculos enfrentados por investidores e analistas perante a
convergéncia para as normas internacionais, bem como suas eventuais ddvidas notadas
na interpretacdo das informacdes. Dentre as mais variadas bibliografias, é possivel
observar que uma das maiores dificuldades a adocdo do IFRS é a oposicdo cultural
relacionada as raizes historicas de cada pais.

Para Martins e Lisboa (2005, p. 52), a contabilidade pode ser vista como uma
ciéncia social, visto que suas normas sdo influenciadas pela cultura geral do local onde
esta inserida. Weffort (2005, p. 15) pondera para o fato de que, da mesma forma que as
nacOes possuem diferentes historias, valores e sistemas politicos, elas também tém
diferentes padrdes de desenvolvimento da contabilidade financeira e, por isso, é de
suma importancia que o sistema contabil seja analisado no contexto do ambiente no
qual opera. Nobes (1998) acredita ser improvavel que as praticas e padrdes adotados

sejam 0s mesmos em cada pais, visto que a interacdo de fatores econémicos, historicos,
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institucionais e culturais é muito forte. Neves et al. (2010), ao analisarem as mudancas
na tomada de decisdo de investidores do Banco de Brasil, citam que os usuarios da
informacdo estdo sujeitos a vieses comportamentais ligados a fatores cognitivos
fortemente ligados as emocgbes e valores desenvolvidos por elementos culturais
particulares.

Em fungdo da globalizagdo do mercado de capitais, a maior disponibilidade de
relatorios contabeis elaborados conforme os sistemas de contabilidade oriundos de
diferentes paises despertou nos ultimos anos a atencao de pesquisadores e profissionais
da area para o fato de que o padrdo utilizado nas demonstracdes financeiras de cada pais
é notadamente diferente, fator que dificulta a comparacdo de demonstragdes sob
diferentes normas, reduzindo, dessa forma, a possibilidade de investimento estrangeiro,
visto que os riscos envolvidos em investimentos onde se desconhecem as regras sdo
grandes (ANDRADE, 2003, p. 24).

Nesse sentido, foram identificados dois grandes modelos de sistemas contabeis,
ligados as tradicGes culturais e a composi¢do juridica de cada pais: (1) o common law,
ou modelo anglo-americano, exercido pelo direito consuetudinario, onde se observa a
menor mediacdo do Estado nas decisdes de mercado. Por essa razdo, € possivel notar o
maior espaco para o julgamento profissional, em especial o contabil, a solidez do
mercado de capitais e a elaboracdo de demonstracdes contabeis com foco nos
investidores; e (2) o code law, ou modelo eurocontinental, é caracterizado pela préatica
do direito formalista no qual se testemunha a maior interferéncia do Estado na
contabilidade com fins fiscais. Diferentemente do modelo anglo-americano, a profisséo
contabil € pouco reconhecida, visto que a predominancia de financiamentos bancérios e
familiares sobre o mercado de acbes e suas demonstracbes contabeis sdo em geral
voltadas para credores e fisco (GRAY, 1988; NOBES, 1998; SAUDAGARAN, 2001;
DOUPNIK e TSAKUMIS, 2004; RADEBAUGH et al., 2006; NYAMA, 2005; entre
outros).

Sob a 6tica legal, Martins e Lisboa (2005, p. 52-54) contrastam os dois modelos
ao alegar que enquanto no sistema formalista euro continental considera-se que tudo
precisa estar meticulosamente acurado e bem escrito como fonte de direito, no sistema
anglo-saxénico ndo ha um esforco conjunto em aplicar a contabilidade e suas normas
em Lei, e, portanto, a legislacdo ndo deve prender-se aos aspectos técnicos, uma vez que

eles se alteram com o tempo e com as necessidades do dindmico mundo corporativo.
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Além disso, os autores justificam os empecilhos a rapida adaptacdo da convergéncia
contabil ao citar que:
“[...] essas diferentes culturas e doutrinas, principalmente as relativas ao mundo de
Direito, levaram a diferentes Contabilidades. Mas isso vem custando muito porque
diferentes formas de contabilidade atravancam e encarecem 0s grandes movimentos

migratérios de capital de hoje, com grandes investimentos na forma de empréstimos ou

bl

de inversoes de capital de um pais no outro.’

A partir de uma pesquisa de Hofstede (1980), que identificou valores socio-
organizacionais em clusters de paises, Gray (1988) classificou os sistemas contabeis dos
diversos paises segundo quatro accounting values e, ao colocar o Brasil (juntamente
com a Bélgica, Franca, Argentina, Espanha e Italia) em posicdo diametralmente oposta
a do modelo contabil anglo-americano que fundamentou o padrdo IFRS, ressalta a
grande mudanca na cultura contébil necesséria para a convergéncia para o IFRS: sera
necessario migrar (1) de um elevado grau de submissdo a exigéncias legais prescritivas
e controle estatutario para um elevado grau de julgamento profissional, independéncia e
self-regulation da profissdo contabil; (2) de um elevado grau de uniformidade na prética
entre as empresas para uma maior flexibilidade em relacéo a circunstancias especificas
de empresas individuais; (3) de um elevado grau de conservadorismo na mensuracao,
com énfase fiscal, para uma abordagem mais laissez-faire, voltada para o investidor; e
(4) de uma visao de confidencialidade e informacao restrita aos diretamente envolvidos
na gestdo e financiamento para uma maior transparéncia, abertura e disponibilidade
publica das informacdes.

Além disso, a elevada heterogeneidade na qualidade da adocdo do IFRS nos
diferentes paises estudados, fortemente relacionado com o grau de enforcement
institucional de cada pais, revela que o processo de convergéncia contabil pode ser
complexo e de longo prazo. Armstrong et al. (2010), por exemplo, ao estudar a
implantacdo obrigatoria do IFRS ao redor do mundo, encontraram uma reagao
incremental negativa do mercado na adocao do IFRS para as empresas domiciliadas em
paises code law, consistente com o receio dos investidores em relagéo ao nivel
enforcement do IFRS nesses paises.

Portanto, uma série de ajustes as novas exigéncias fomentou e ainda causardo
profundas transformacdes nas organizagdes do mundo corporativo, principalmente

aquelas vinculados a cultura formalista. No Brasil, a natureza profunda desta
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transformagdo cultural exigida pela implantacdo do IFRS fard “reinventar a profissao”
(CARVALHO apud NIERO, 2008), a medida que “afeta diretamente os
pronunciamentos emitidos pelas entidades que normatizam, regulam e utilizam-se da
contabilidade no pais (...) e requer conhecimento e atualizacdo por parte dos auditores,
contadores e demais profissionais da area” (CARVALHO et al., 2012). Souza (2009),
ao analisar as dificuldades verificadas pela adocdo do IFRS, se atenta para o fato de que
0 processo de convergéncia contabil no Brasil pode provocar uma limitagdo conceitual
observada no entendimento, na aceitacdo e na aplicacdo das normas internacionais de
contabilidade, visto que as normas tradicionais de se analisar a contabilidade brasileira
nunca obedeceram ao principio da primazia da esséncia econdémica sobre a forma

juridica estruturada por regras bem definidas.

2.5. O papel dos profissionais responsaveis pela analise das demonstracoes
financeiras no contexto do IFRS

No tocante ao impacto das mudancas exigidas pelo mundo organizacional, torna-
se relevante debater as perspectivas da convergéncia contabil para os proximos anos,
além de discutir os principais desafios a serem confrontados pelos agentes interessados
na informacdo contida nos relatdrios financeiros. Para que se entenda o impacto do
IFRS sobre os usuarios da informacgdo, é necessario verificar se, diante de uma
importante tomada de decisdo sobre novos investimentos, os investidores analisam de
fato as demonstracdes financeiras publicadas pelas empresas abertas. Por essa razdo, um
dos papeis a serem enfrentados pelos profissionais responsaveis pela analise das
empresas é 0 de conceder uma atencdo muito maior as demonstragdes, como cita Souza
(2009). A importancia para a tomada de decisdo também é ressaltada por
Saravanamuthu (2004) ao afirmar que as normas contabeis foram a base da prestacdo de
contas das empresas para a sociedade.

Diante da recorrente dificuldade de interpretar as notas explicativas, Daniella
Guanabara destaca a tradicional falta de questionamentos nos quais analistas e
investidores se omitem em funcdo da complexidade das informacGes. Em meio a
transicdo para o IFRS, torna-se fundamental que estes questionamentos sejam
levantados a fim de que se desenvolva uma interpretacdo coerente e atualizada as novas

normas contabeis.
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2.6. Pesquisas anteriores sobre os impactos da adocédo do IFRS

Diante deste cendrio caracterizado por profundas mudancas no aspecto cultural
da contabilidade, Silva et al. (2010) destaca a quantidade de estudos voltadas aos
aspectos normativos e macroecondmicos em detrimento das percepcdes observadas
pelos diversos setores econdmicos envolvidos na adogéo.

No entanto, algumas pesquisas voltadas a experiéncia dos agentes econdmicos
na implantacdo do IFRS foram desenvolvidas a fim de que se identifiguem e analisem
ndo s6 as posturas e motivacdes dos profissionais envolvidos na analise das
demonstracdes contabeis, como também de contadores e auditores. Dentre os autores,
oriundos de varios paises, podem ser citados: na Alemanha (WEIBENBERGER et al.,
2004); na Finlandia (LANTTO, 2007; PAJUNEN, 2010; PAJUNEN e
SAASTAMOINEN, 2012); nos paises nordicos (AISBITT, 2008); na Grécia (NAOUN
et al., 2011); na india (ROHINI, 2011); na Australia (JONES e HIGGINS, 2006); na
Inglaterra (FEARNLY e HINES, 2007; BEATTIE et al., 2008); nos Estados Unidos
(DANIEL et al., 2010; DJATEJ et al., 2012); e simultaneamente em Vvarios paises da
Europa (JERMAKOWICZ e TOMASZEWSKI, 2006; COLE et al., 2009).

Com a finalidade de propiciar uma analise geral do primeiro ano da aplicacdo do
IFRS na Uni&o Europeia, bem como fornecer informacGes sobre o impacto da adogéo
do conceito de valor justo nos paises que a compde, a Comissdo Europeia delegou, em
2007, um amplo estudo ao Institute of Chartered Accountants in England and Wales
(ICAEW), que realizou uma pesquisa online direcionada aos profissionais envolvidos
na preparacgdo, verificagdo e analise dos relatorios contabeis. Os resultados observados
pela pesquisa indicaram contrastes, a medida que a introducdo do IFRS facilitou a
comparacdo entre demonstracfes financeiras apesar de dificultar a compreensdo dos
relatorios contabeis por seus usuarios durante a transicdo. Além das analises conjuntas
sobre as percepcdes das categorias de profissionais estudadas, realizou-se uma andlise
individual sobre a percepcao dos investidores, bem como um progndstico para o futuro
do IFRS diante dos usuarios da informacao.

Yokoi (2008, p. 34-38) expde as preocupacbes do processo de convergéncia
contabil ao ilustrar o risco de experimentar uma série de dialetos formados a partir de
processos individuais de adaptacdo. Enquanto a migracéo para o IFRS ndo se encerra, a
International Organization of Securities Commissions (I0OSCO) teme que as incorretas

aplicacdes, em um cenério de expectativas, levem investidores a supor que todos 0s
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relatorios de empresas possam ser comparaveis — enquanto que, na pratica, essa ainda
ndo é a realidade.

Contudo, em muitos estudos internacionais, é possivel notar que os resultados
obtidos tém sido satisfatérios. Uma pesquisa encomendada da PricewaterhouseCoopers
(2006), realizada em sete paises europeus em conjunto com administradores dos fundos
de investimento, revelou que o nivel de confianga quanto as habilidades dos gestores
das empresas para implementar as IFRS foi visto com eficacia. J& Daske et al. (2008),
ao estudarem as consequéncias da divulgacdo pelas empresas signatarias ao IFRS,
averiguaram que de um modo geral a liquidez do mercado aumenta com a introducgéo
das normas internacionais.

Como citado anteriormente, Apostolos, Despina e Christos (2010) constaram a
confiabilidade das informac6es refletidas nas demonstracdes financeiras apds a adogédo
do IFRS em paises deficitarios da Europa.

No Brasil, embora algumas pesquisas ja tenham estudado a percepcdo dos
usuarios da informacdo sobre o processo de convergéncia, ndo foram encontradas
pesquisas que o tenham feito na extensdo e abrangéncia do proposto neste projeto, como
se detalhara.

Souza (2009) constatou que o IFRS beneficia os paises que carecem de recursos
para operacfes globais e financiamentos de atividades econémicas. Além disso,
identificou as principais barreiras a convergéncia: “(a) a influéncia da legislacao fiscal;
(b) a transicdo de um sistema baseado em regras para outro baseado em principios e,
portanto, mais subjetivo; e (c) a qualificacdo da méo de obra” (SOUZA, 2009, p.6).

Carvalho (2009) destacou os ganhos com a reducdo dos custos de captacdo das
empresas obrigadas a seguir o IFRS, a medida que credores e acionistas reduziriam seus
riscos diante de informacgGes mais transparentes.

Alguns estudos analisaram a percepcdo de docentes de contabilidade, como
Fernandes et al. (2010) e Almeida et al.(2011), que analisaram a percepcao geral da
convergéncia, incluindo dificuldades, custos e beneficios, e Melo et al. (2011), que
analisaram a percepgéo especificamente sobre a aplicagéo do conceito de valor justo.

A importancia na implementacdo do IFRS também pode ser observada na
relacdo entre a gestdo da empresa e os investidores. Segundo Freedman e Stagliano
(2002), a divulgacdo das informagfes é fundamental para a redugdo da assimetria

informacional entre ambos os agentes.
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Shefrin (2000), em seus estudos relacionados a Teoria Financeira, procurou
analisar até que ponto as informagdes estruturadas influenciam na tomada de deciséo
dos investidores.

Nesse sentido, Neves et al. (2012) afirmaram que o principal agente motivador
para a ado¢do do IFRS foi a expectativa para o crescimento dos investimentos, a medida
que as normas internacionais proporcionam uma maior qualidade na informagéo
contébil. Por esse motivo, 0s autores realizaram uma pesquisa que buscou identificar a
percepcdo de 64 acionistas com investimentos no Banco do Brasil com o intuito de
analisar os efeitos produzidos no processo decisorio de investidores do Recife,
Pernambuco, apds a adogdo do IFRS nos relatérios financeiros. A investigacdo concluiu
que as alteracbes nas demonstragdes financeiras que ocorreram apds a convergéncia ao
IFRS nédo provocaram alteracfes significativas no processo decisério dos investidores.
Dessa forma, de acordo com 0s entrevistados, a convergéncia contabil assume maior
importancia para os contadores, ou seja, para 0S USUArios internos, do que para 0s
usuérios externos. Entretanto, é importante salientar que na amostra da pesquisa, apenas
14,8% dos investidores utilizavam os relatorios contabeis como informacdo para
investir no mercado, ao passo que a grande maioria, 48,1%, decidia realizar o
investimento utilizando como base apenas a cotacdo das acdes. Esse fato é também
ressaltado pelos proprios autores do estudo na apresentacdo de suas conclusdes.

O presente projeto, diferentemente do que fizeram Neves et al. (2012) e outros
estudos, propde-se a distinguir os diferentes tipos de investidores — de curto ou de longo
prazo — a fim de que se possa analisar, principalmente, a percep¢do daqueles que de fato
se utilizam das informagbes contidas nos relatérios contabeis conforme as IFRS para

realizar seus investimentos.

2.7. Quadro-resumo de pesquisas recentes sobre a ado¢do do IFRS

Na Tabela 1 a seguir, sdo apresentados alguns estudos focados no processo de
harmonizacdo contabil no Brasil ou em outros paises, realizados nos ultimos anos. A
partir dos objetivos especificados e dos resultados observados, foi possivel integrar 0s
aspectos relevantes da literatura com as analises de pesquisa em questdo. Em processo
final de consolidagcdo nas empresas brasileiras, o projeto se diferencia da literatura
especializada ao abordar a percepg¢édo dos usuarios da informacéo contabil — analistas e

membros do conselho da administracdo sob uma perspectiva mais ampla, & medida que
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ird considerar os impactos do IFRS sobre a norma em si, sobre a qualidade da

implantacdo e se os beneficios superaram os custos.

Tabela 1: Pesquisas recentes sobre a harmonizacéo contabil.

Estudo Objetivo Concluséo

ICAEW (2007) Os estudos analisam o primeiro | Os  resultados apresentaram
ano da aplicacdo do IFRS na | contrastes, visto que as
Unido Europeia, bem como a | demonstracbes contébeis  se
adogdo do conceito de valor de | tornaram  mais  faceis de
justo. comparacdo, apesar de revelar
dificuldades na compreensédo dos

relatérios durante a transicao.
SOUZA (2009) O autor analisa as principais | As dificuldades mais

barreiras para a implantagdo do
IFRS no Brasil segundo a
percepcdo de profissionais da
area contabil.

significativas se baseiam em trés
fatores: (i) influéncia da
legislacdo fiscal; (ii) maior
subjetivismo contabil; e (iii)
qualificacdo da mao de obra.

SILVA et al. (2010)

Os pesquisadores investigam a
percepcdo de profissionais da
contabilidade sobre as
dificuldades da adocéo do IFRS
e seus impactos no patriménio e
resultado de companhias
brasileiras de saneamento.

A adogdo do IFRS provocaréd
impactos no balanco e no
resultado das empresas do setor,
além da diferenca na percep¢édo
de profissionais que trabalham
em companhias de capital aberto
e fechado.

ARMSTRONG et
(2010)

al.

Os autores estudam a relagédo
entre a adocdo do IFRS e a
relacdo do mercado de capitais
na Europa.

A reacdo do mercado € negativa
em paises code law, onde o
direito  formalista se faz
prevalecer.

GRECO et al. (2011)

O trabalho procurou identificar
as  principais  dificuldades
observadas pelos profissionais
de financas diante das novas
praticas contabeis.

Os resultados apontaram que 0s
principais obstaculos se referem
ao reconhecimento, mensuragdo
e divulgacéo do ativo
imobilizado, bem como falta de
profissionais qualificados e de
suporte de TI.

BENETTI (2011)

A autora busca determinar como
0s agentes contabeis veem o
papel da informacgdo contabil,
sobretudo diante do IFRS.

Os resultados sugerem que as
atividades de analistas, auditores
e CFOs produz  menos
interferéncia em seu
comportamento do que o pais
em que eles trabalham.

NEVES et al. (2012)

O estudo analisou até que ponto
as demonstracdes contabeis,

diante da ado¢do do IFRS,
provocaram  alteragdes  no
processo decisério de

investidores.

As mudancas nas demonstracdes
contabeis nédo causaram
mudancas  significativas no
poder de deciséo de analistas.

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.
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3. Metodologia, questionario e procedimentos de
pesquisa

3.1. Defini¢Bes Metodoldgicas

Definido e fundamentado o problema, a seguinte etapa objetiva explorar quais 0s
métodos mais aplicaveis para a resolucdo do presente projeto. A metodologia define
onde e como serd efetuada a investigacdo, além de averiguar que tipos e técnicas de
pesquisa estardo mais inteligiveis ao problema de pesquisa. (BOAVENTURA, 2003, p.
55). Para Barros e Lehfeld (1986), a metodologia ndo procura solugdes, mas escolhe as
maneiras de encontra-las.

Assim, com o intuito de identificar a percepcdo dos analistas do mercado
financeiro em empresas listadas na BM&F Bovespa sobre a qualidade do IFRS em si,
sobre a qualidade de sua implementacdo no Brasil, bem como sobre os beneficios e
desafios de sua adocdo, a presente pesquisa adotard uma metodologia de natureza
exploratdria e descritiva.

Segundo Gil (2002, p. 42-57), a abordagem exploratdria visa “proporcionar
maior familiaridade com o problema, com vistas a torna-lo mais explicito ou a construir
hipéteses”, e por essa razdo, o projeto em questdo buscara ambientar e criar uma
perspectiva mais solida acerca da visdo de investidores, analistas e conselheiros de
companha sobre os efeitos impactados pela convergéncia contabil.

Malhotra (2012), ao abordar a estruturacdo de uma concepcdo de pesquisa,
expde que o objetivo da pesquisa exploratoria é “oferecer discernimento e
compreensdo” dos pesquisadores envolvidos. Ademais, a metodologia de pesquisa
também pode ser definida por sua natureza descritiva, na medida em que a busca por
resultados identificara as caracteristicas de determinada populacdo (BOAVENTURA,
2003, p. 57).

Sendo assim, como procedimento metodoldgico, foram realizadas as seguintes
etapas: (1) a fundamentacéo tedrica sobre a harmonizacdo das normas contabeis com o
padréo internacional e as possiveis impressdes causadas pelo IFRS no mercado de
capitais através de uma revisdo da literatura; (2) a estruturacdo de questionério (a ser
apresentado no apéndice deste relatorio) e a realizagdo de entrevistas com 0s
profissionais do mercado de capitais; e (3) a analise e interpretacdo dos resultados

observados durante o método investigativo.
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3.2. Estruturacéo do Questionario

Para que as respostas a questdo da pesquisa sejam efetivadas com sucesso, foi
elaborado um questionario semiestruturado com base no aplicado pelo ICAEW,
adaptado aos fatores intrinsecos do ambiente local. Assim, optou-se por utilizar como
base um estudo similar, realizado na Unido Europeia em 2007 — periodo de transicao as
novas normas do IFRS no continente, tal qual o Brasil se encontra atualmente —, e que
investigou a percepcdo dos principais agentes econdémicos envolvidos no processo de
harmonizacdo contabil. As entrevistas foram encomendadas ao Institute of Chartered
Accountants in England and Wales (ICAEW) a pedido da Comissdo Europeia, cujos
objetivos e principais resultados encontram-se registrados no referencial teorico.

Com o objetivo de isentar os questionarios de erros estruturais, realizaram-se
dois pré-testes auxiliados por um analista da informacdo contabil e um membro do
conselho da administracdo a fim de que se pudessem adequar as perguntas a realidade
do sistema contabil brasileiro. “Como regra geral um questionario ndo deve ser utilizado
na pesquisa de campo sem um pré-teste adequado” (MALHOTRA, 2012).

Estruturados os questionarios da pesquisa — um deles focado para os analistas e
outro para os conselheiros, utilizou-se o sistema SurveyMonkey como ferramenta de
questionario on-line a fim de atingir uma amostra de respondentes sem restri¢oes
geogréficas e de disponibilidade de tempo, além de permitir uma enumeracdo mais
organizada e coerente das questdes elaboradas. Posteriormente, o software também pbde
coletar e analisar os resultados através da geracdo de graficos e dados relativos.

E importante ressaltar que a implantacdo do questionario on-line foi realizada
em conjunto com um projeto paralelo, realizado pela pesquisadora Renata Adachi, que
investiga a percepcao de contadores e auditores diante dos impactos do IFRS no Brasil.
Por essa razao, o questionario foi estruturado por “paginas” que abordavam diferentes
topicos para diferentes agentes. De um modo geral, os questionarios focados na
percepcao de analistas e conselheiros foram subdivididos, cada um, em sete paginas que
levantaram as seguintes questdes:

1) Apresentacdo do respondente: procura identificar a funcdo do entrevistado a frente
do IFRS ao questionar o tipo de empresa e a sua atividade exercida.

2) Caracterizagdo do respondente: itens necessarios para caracterizar o entrevistado e
melhorar a analise dos resultados, como: cargo, grau de conhecimento do
respondente, tempo de experiéncia com o IFRS e se seu trabalho envolve negdcios

préprios ou em firmas;
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3) Percepcdo da comunicacdo com as empresas: examinar, em linhas gerais, se a
adoc¢do do IFRS aumentou a intensidade de dialogo entre as empresas e 0s analistas
do mercado de capital, bem como se houve um esforco, por parte das companhias,
de realizar encontros com conselheiros e investidores a fim de explicitar as
implicacdes da transicdo para o padréo contabil internacional;

4) Percepcdo sobre os impactos da convergéncia para o IFRS nos relatdrios financeiros
das empresas: avaliagdo sobre o impacto geral dos resultados, sobre o impacto de
normas especificas nos relatorios e indicadores, etc.;

5) Percepcao sobre os custos e beneficios econémicos da convergéncia para o IFRS:
mudancgas relacionadas a aspectos como: comparabilidade entre empresas e setores e
internacionalmente, eficiéncia do mercado de capitais, reducéo do custo de capital,
aumento de liquidez e da maquiagem contabil, etc.;

6) Percepcdo sobre a qualidade da implantacdo do IFRS no Brasil: avaliacdo da
qualidade da implantacdo, independentemente da qualidade da norma em si,
considerando fatores como: grau de evidenciacdo de informacdes requeridas nas
demonstracdes financeiras e notas explicativas, clareza das informacoes
disponibilizadas nas notas explicativas, reconhecimento e mensuracdo de ativos
intangiveis, etc. Durante as consideragdes finais, questionou-se a exigéncia da
competéncia profissional dos usuérios da informagao, bem como se o IFRS ensejou
um maior reconhecimento.

7) Caracterizacdo da empresa: foram levantadas questdes sobre as organizacdes
analisadas ou representadas pelos entrevistados, como: faixa de receita anual, tempo
de adocdo do full IFRS, setores de analise, etc.;

Em numerosas questdes, foram desenvolvidas escalas de Likert de 5 pontos, do
tipo itemizada, que objetivou avaliar a adocdo do IFRS por meio de afirmacGes que
exigiam uma posi¢do mais concreta do respondente, desde ‘muito desfavoravel’ a
‘muito favoravel’ ou ‘muito facil’ a ‘muito dificil’. Segundo Malhotra (2012, p. 266-
267), a escala de Likert “(...) ¢ de simples constru¢cdo e da liberdade para que os seus
respondentes coloquem ali seu verdadeiro sentimento”.

Além disso, como forma de contribuir para uma maior flexibilidade nas
respostas, criou-se um espaco aberto para que 0s respondentes pudessem, a partir de
suas experiéncias, sugerir ideias para o aperfeicoamento de normas e acdes para
aumentar a qualidade de sua implementacdo. A versdo final do questionario esta

apresentada no Apéndice deste relatorio.
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3.3. Procedimentos da Pesquisa

Com a finalidade de obter o maior nimero de respostas possiveis vindas de
profissionais que atuam direta ou indiretamente em empresas de capital aberto — que séo
provavelmente aquelas com maior potencial para obter os beneficios econémicos
esperados com a convergéncia —, amostras ndo probabilisticas por conveniéncia foram
selecionadas para a presente pesquisa.

A fim de que se compreenda a decisdo de se aplicar amostras desta natureza, é
relevante considerar que as limitagdes implicitas na amostragem por conveniéncia ‘“nao
sdo representativas de qualquer populagdo definivel” (MALHOTRA, 2012), fator que
dificulta na realizacéo de inferéncias e generalizac6es sobre as populagdes investigadas.
Contudo, segundo o autor, as amostras por conveniéncia “podem ser usadas para
pesquisa exploratdria para gerar ideias, intui¢des, ou hipdteses”, fato que se aplica a
concepcao exploratoria do presente estudo. Berenson et al. (2008) citam que na
amostragem ndo probabilistica por conveniéncia, os individuos sdo selecionados sem
que suas respectivas probabilidades de selecéo sejam previamente estabelecidas e “com
base somente no fato de serem faceis, ndo dispendiosos ou convenientes em termos de
amostragem”. Nesse sentido, em estagios exploratorios da pesquisa, é recomendavel
que se determine uma amostra por conveniéncia visto que estas fornecerdo uma base
para a geracdo de hipdteses e insights (CHURCHILL, 1998).

Portanto, a escolha desse tipo de amostra se deve, em grande parte, pelo fato de
ndo haver tempo habil para a realizacdo da aplicacdo dos questionarios e sua posterior
analise, bem como a questdes de disponibilidade de agenda e tempo por parte dos
entrevistados.

Assim, a amostra do presente projeto foi composta pela quantidade de
profissionais que responderam ao questionario dentro do prazo de 40 dias. A fim de
localizar o universo dos respondentes, determinou-se que 0s entrevistados em potencial
seriam: (1) analistas financeiros de bancos de investimento, 93 corretoras de acdes
listadas na BM&FBovespa e de associacOes da classe; (2) investidores de curto ou
longo prazo; (3) e conselheiros das companhias com ag0es listadas na Bovespa ou
associados ao Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC).

A partir da utilizacdo de estratégias de apoio e comunicagdo com associacoes de
analistas e conselheiros, o questionario foi enviado mediante o survey online para todos
os profissionais de interesse cujos e-mails foram identificados ou intermediados pelas

corretoras verificadas em lista pelo site do BM&FBovespa. Em parceria com a Diviséo
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de Comunicacdo e Marketing (DCM) da Fundacdo Getulio Vargas, foi possivel
apresentar 0s objetivos do questionario & amostra pretendida através de e-mails
marketing, bem como disponibilizar o link (URL) que permitia o acesso direto ao
survey.

Ademais, a fim de assegurar e incrementar o numero e qualificacdo dos
respondentes, a aplicacdo do questiondrio aos entrevistados também foi efetuada
mediante uma pesquisa de campo, realizada com alunos do Mestrado Profissional de

Economia da Escola de Economia de Séo Paulo (EESP) da Fundacdo Getulio Vargas.

3.4. Tratamento dos Dados Coletados

Para que a analise descritiva pudesse ser realizada, foram feitos céalculos
estatisticos de média e moda para as questdes desenvolvidas em escala de Likert. Em
relacdo ao tratamento dos dados qualitativos relativos as sugestdes e recomendacfes
estimuladas pelos entrevistados, buscou-se comparar 0s conteidos mais apontados com

0s principais insights gerados durante a apuracdo dos dados quantitativos.

4. Resultados da Pesquisa

Diante de limitacbes de tempo e acessibilidade dos respondentes da pesquisa, a
amostra analisada foi de 17 respostas completas — 8 de Investidores e Analistas da
Informacdo Contébil e 9 de Membros do Conselho de Administracdo (13 analistas e 12
conselheiros responderam pelo menos a primeira parte do questionario, mas nao
chegaram a conclui-lo). Também foi possivel observar que ocorreram alguns missing
values, o que reduziu sensivelmente a avaliacdo de algumas varidveis. Conforme
exposto anteriormente, uma das limitagdes da pesquisa refere-se a impossibilidade de
generalizacGes a respeito da populacdo pesquisada, visto que ndo ha como garantir que
0s poucos informantes partilham da mesma visao que o grupo em geral.

No entanto, o projeto “Percepcdo de Analistas do Mercado Financeiro sobre os
Impactos da Implantagdo do IFRS no Brasil”, sob orientacdo da Professora Doutora
Edilene Santos, pretende dar continuidade a sua investigacdo até que se busquem

resultados satisfatorios e relevantes para a conclusdo da pesquisa.
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4.1. Caracterizacdo do Respondente e da Organizacéo

Com o objetivo inicial de caracterizar o entrevistado e identificar a sua
familiaridade com a harmonizacdo contébil, foram questionados assuntos especificos a
cada agente estudado. No caso dos analistas da informacdo, perguntas relativas ao
tempo de experiéncia na analise das DemonstracGes Financeiras e a seu papel de

importancia na analise obtiveram os seguintes resultados, como apresentado na Tabela

2:

Tabela 2: Caracterizacéo dos analistas da informacéo contabil.

Responsavel principal pela analise das
informagdes financeiras das empresas?

Tempo que atua na analise das
Demonstragdes Financeiras de
empresas?

Sim
Nao

69,2%
30,8%

Menos de 3 anos 38,5%
De 3 a5 anos 15,4%
Mais de 5 anos 46,2%

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

Em uma questdo aberta, os entrevistados também puderam responder o cargo

que ocupavam em suas funcdes profissionais, conforme Tabela 3:

Tabela 3: Distribuicéo de Cargos exercidos pelos entrevistados.

Analistas Conselheiros
Contador geral Diretor
Partner Contador
Analista de Crédito Conselho de Administracao
Analista Sénior — Equity Research Conselheiro

Analista Administrativo

Diretor Financeiro

Analista de Risco

Sécio administrador

Analista buy side

Assistente Contabil

Investment Advisor

Gestdo administrativa e de novos negocios

Superintendente de Andlise

Conselheiro Fiscal

Analista de Investimentos

Sécio

Consultor de Financgas Corporativas

Membro do Comité de Auditoria e de
Conselho de Administragao

Gestor de Fundos Equities

Membro do Comité de Auditoria

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

De um modo geral, a adogdo do padrdo contébil internacional foi bem aceita por
investidores e conselheiros, como apresentado na Tabela 4: 58% dos membros do

Conselho consideravam que a adocdo do IFRS é um processo de transicdo ‘muito
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favoravel’ e apenas 8% dos analistas acreditavam que a harmonizacdo era ‘muito

desfavoravel’.

Tabela 4: “De um modo geral, qual a sua percepc¢io sobre a adocio do padrio

contabil internacional no Brasil”?

1 (muito desfavoravel) ... 5 (muito favoravel)

Analistas
1 2 3 4 5 Nado sei | Media | AvaliacOes
1 0 3 3 6 0 4,0 13
(7,69%) (23,08%) | (23,08%) | (46,15%)
Conselheiros
1 2 3 4 5 Naosei | Média | Avaliacdes
0 0 2 2 7 1 4,45 12
(16,67%) | (16,67%) | (58,33%) | (8,33%)

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

Em relacdo a familiaridade com o padrdo contabil internacional antes da
implementacdo do full IFRS no Brasil (Gréafico 1), foi possivel notar que poucos
analistas — apenas 23,1%, ja haviam analisado e/ou investido em empresas estrangeiras
antes de 2010, o que revela uma maior necessidade de desdobramento para o total
entendimento das normas e implica¢fes da transicdo para o padrdo Unico contabil. Tais
dados também sugerem para o fato de que antes do processo de harmonizacdo, muitos
investidores ficavam restritos ao mercado local de capitais, visto que a experiéncia dos

entrevistados com outros sistemas contabeis se mostrou minima.

Graéfico 1: Pergunta aos analistas — “Vocé ja tinha analisado e/ou investido em

empresas estrangeiras que adotaram o full IFRS antes de 2010”?

Familiaridade com o IFRS antes
de 2010

® Sim

m Nao

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.
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Além disso, nesta primeira etapa do questionario, analisou-se o nivel de
compreensdo dos efeitos da adoc¢do do IFRS nos relatorios das companhias, bem como
0 grau de conhecimento dos entrevistados sobre as normas do IFRS para o desempenho
excelente de suas funcdes (Tabela 5).

A partir dos resultados coletados, foi possivel inferir que os investidores ainda
enfrentam muitas dificuldades para compreender os efeitos da harmonizacdo, a medida
em que apenas 8% deles consideravam as implicagdes do IFRS um processo ‘facil’ de
compreensdo, enquanto que 38% consideravam ‘dificil’ ou ‘muito dificil’. Souza
(2009), ao discorrer sobre as principais barreiras enfrentadas pelos agentes envolvidos
na introducgdo do IFRS, cita que fatores como a qualificacdo da mé&o de obra e a forte
influéncia da legislagdo podem prejudicar o desenvolvimento de uma contabilidade

internacional inserida em um sistema contabil mais conservador.

Tabela 5: “Vocé achou dificil compreender os efeitos da adog¢do do IFRS nos

relatérios das empresas que vocé analisa”?

1 (muito facil) ... 5 (muito dificil)
Analistas

1 2 3 4 5 Nao sei | Média | Avaliacdes
0 1 7 4 1 0 3,38 13

(7,69%) | (53,85%) | (30,77%) | (7,69%)

Conselheiros

1 2 3 4 5 Nao sei | Média | AvaliacGes
0 1 7 1 0 3 3,00 12

(8,33%) | (58,33%) | (8,33%) (25,0%)

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

Sobre o grau de conhecimento das normas do IFRS para o desempenho
excelente de suas fungdes, chama a atencdo que 25% dos conselheiros consideram
‘fraco’ o seu conhecimento sobre os principios do padrao internacional, enquanto que a
proporcdo de membros do conselho que acreditam possuir conhecimento ‘excelente’ é
de apenas 8%. Tal resultado alerta para a possibilidade de gque exista alguma falta de
orientacdo, por meio de instrucGes e praticas mais detalhadas, sobre as implicagdes
deste novo ambiente contabil que se forma no Brasil.

O Gréfico 2 apresentado a seguir compara 0 posicionamento de analistas do

mercado e membros do conselho de administracao.
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Gréfico 2: Escalas de Likert — Caracterizacdo do Respondente

1 (muito desfavoravel/muito facil/muito fraco) ... 5 (muito favoravel/muito dificil/excelente)

4,45

Percepco geral sobre  Dificuldade em  Grau de conhecimento ™ Analistas
a adogéo compreender os efeitos  sobre as normas m Conselheiros

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

Em relacdo as empresas representadas pelos conselheiros ou que
frequentemente sdo objeto de analise e/ou investimento por parte dos analistas, 0s
resultados indicam que o IFRS ainda ¢ “jovem”, e se encontra em um processo de
amadurecimento, visto que todos os investidores inseridos na amostra s6 analisam em
companhias que adotaram o full IFRS a partir dos relatérios financeiros de 2010.
Poucos analistas — apenas 12,5%, também investem e analisam em empresas listadas em
bolsas internacionais, e em muitos casos, o contato com bolsas estrangeiras nunca
ocorreu de fato (Tabela 7).

Tabela 7: Caracterizacédo das empresas representadas pelos respondentes

Analistas \ Conselheiros

As empresas que vocé investe ou na qual vocé atua adotaram o full IFRS, pela
primeira vez, nos relatorios de 2010 (publicados em 2011)?

Sim 100% Sim 66,7%
Né&o - Né&o 33,3%

Qual das seguintes opcGes melhor descreve a (s) organizacdo (6es) na qual vocé
investe ou atua?

Listada apenas no BM&F 62,5% Listada apenas no BM&F 22,2%
Bovespa Bovespa
Listada no BM&F Bovespaeem 12,5% Listada no BM&F Bovespaeem -
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bolsa internacional bolsa internacional

Empresa fechada 25,0% Empresa fechada 77,8%
Indique a faixa de receita anual da sua empresa/grupo

Acima de R$ 5 bilhdes 62,5% Acimade R$ 5 bilhdes 11,1%
Entre R$ 200 milhdes e 600 12,5% Entre R$ 200 milhGes e 600 22,2%
Inferior a R$ 200 milhdes 25,0% Inferior a R$ 200 milhGes 66,6%

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

4.2. Comunicacdo com as Empresas

Com a finalidade de examinar a intensidade de dialogo da empresa com 0s
usuarios da informacdo ap6s a introducdo do IFRS, foram apresentadas questbes que
levassem em conta os esforcos, empreendidos pelas companhias signatérias da nova
contabilidade internacional, para informar sobre as implicacdes relativas a transicao,
bem como estabelecer uma relacdo de transparéncia com seus investidores em potencial.

Dessa forma, questionados se a introdugdo do IFRS gerou um aumento ou
diminuicdo na intensidade de didlogo com as empresas analisadas, nenhum dos 12
analistas acreditou que a comunicacdo foi prejudicada (Tabela 8). No entanto, metade

dos respondentes ndo observou qualquer alteracdo no dialogo com as empresas.

Tabela 8: Pergunta aos analistas — “Vocé acredita que a adog¢édo do IFRS gerou

aumento ou diminuicdo na intensidade de dialogo com as empresas que VvOCé

analisa”?
1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito)
Analistas
1 2 3 4 5 Nao sei | Média | Avaliacbes
0 0 6 5 1 0 3,58 12
(50,00%) | (41,67%) | (8,33%)

Fonte: elaborada pelo autor, 2013.

Outro fator relevante é que apenas 40% dos conselheiros entrevistados afirmam
que a sua empresa realizou apresentagdes sobre as implicacGes da transi¢cdo contabil
para o padrdo IFRS (Gréafico 3). Além disso, de acordo com a amostra de respondentes,
apenas 30% das empresas realizaram encontros e apresentacdes aos investidores a fim
de informé-los sobre as mudancas inerentes & adogdo da nova norma contébil

internacional. Tais dados sinalizam para o fato de que a comunicagdo entre empresas,
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conselhos e analistas estejam comprometidas em fungédo das dificuldades de leitura e

interpretagdo das novas normas.

Grafico 3: Pergunta aos conselheiros — “A sua empresa realizou alguma
apresentacao sobre as implicacdes da transicdo para o IFRS nas demonstracoes

financeiras”?

Apresentacao aos
préprios conselheiros

mSim
m Nao
Nao sei

Apresentacao aos
Investidores

HSim
m Nao
Nao sei

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

No que concerne ao grau de entendimento dos analistas acerca dos impactos da
harmonizacdo contébil (Gréfico 4), muitos conselheiros se declararam insatisfeitos a
posicdo dos analistas frente as mudancas no padrdo internacional. De acordo com o0s
resultados, 60% dos conselheiros questionados acreditam que o grau de conhecimento
dos investidores € ‘fraco’ ou ‘muito fraco’. A critica, no entanto, ndo advém apenas dos
membros do conselho, a medida que 44,4% dos analistas também julgam ser ‘fraca’ a
compreensdo dos impactos do IFRS por parte dos investidores em geral. Essa falta de
entendimento, segundo os respondentes, se deve, sobretudo, ao desconhecimento das
normas do IFRS.

Tal desajuste, verificado entre os membros do conselho e os investidores do
mercado de capitais, apenas confirma que fatores ligados a compreensdo efetiva do
IFRS e a busca por uma maior comunicagdo entre 0s agentes precisam ser revistos por
todos os envolvidos.

O Gréfico 4 a seguir ilustra as médias das escalas de Likert entre analistas e

conselheiros sobre o grau de compreensdo dos impactos do IFRS no Brasil.
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Grafico 4: “Qual o grau de entendimento dos analistas de mercado sobre os
impactos da ado¢ao do IFRS nas demonstrac¢oes financeiras das empresas”?

1 (muito fraco) ... 5 (excelente)

3,5 7 3,11
3 .
2,5 -
2 .
1,5 -
1 .
0,5 -
O L -
Grau de entendimento dos analistas sobre os ™ Analistas
impactos do IFRS m Conselheiros

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

4.3. Impactos do IFRS sobre os Relatorios

Com a finalidade de realizar uma avaliacdo geral dos impactos do padrdo
internacional nos relatorios financeiros das empresas brasileiras, o topico em questdo
procurou abordar se apds a ado¢do do IFRS ocorreram varia¢fes nos resultados e na
representacdo da realidade econémica de cada companhia. A expectativa por uma
melhor representacdo da realidade econémica da empresa pode ser ressaltada por Santos
(2010) ao apontar que “(...) a convergéncia para o padrdo internacional representa uma
profunda transformacéo na contabilidade brasileira, da tradicional &nfase no formalismo
das informacOes, mais voltadas ao fisco, para priorizar a esséncia sobre a forma,
estimulando o julgamento contabil para a melhor expressdo da realidade econdmica da
empresa, com vista ao mercado investidor”.

De fato, a maior parcela dos entrevistados acredita que as normas do IFRS
aperfeicoaram a representacdo da realidade econémica das companhias nacionais. Para
os analistas, os CPCs que obtiveram uma representacdo mais fidedigna a realidade
foram: Impairment (CPC 01), Combinacdo de Negdcios (CPC 15), Contrato de
Construgédo (CPC 17), Informacéo por Segmentos (CPC 22), Imobilizado e Extingéo de
Reavaliacdo (CPC 27) e Ativo Bioldgico e Produto Agricola (CPC 29). Como caso
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isolado, os Custos de Transacdo (CPC 08) foram o Unico pronunciamento em que
nenhum dos respondentes assinalou como um fator de melhor expresséo da realidade
econdmica do que anteriormente.

Em relacdo aos impactos iniciais percebidos nos resultados da empresa, foi
constatado que existe uma grande discordancia entre os profissionais de andlise de
mercado e do conselho de administracdo (Tabela 9). Para os conselheiros, nota-se que a
maioria dos elementos da amostra considerou que a andlise dos lucros observados na
empresa se tornou mais dificil apos a introducdo do IFRS, embora muitos ndo souberam
opinar. Entretanto, no que concerne as mudancas relacionadas aos resultados das
empresas ap0s a harmonizacdo contabil internacional, investidores e conselheiros
partilham da opinido de que os lucros e prejuizos nao foram afetados.

A seguir, sdo apresentadas: a) a Tabela 9, que representa a opinido dos
conselheiros acerca da analise dos resultados da sua empresa; b) o Grafico 5
comparativo relacionado aos impactos observados no resultado da empresa, bem como
nas mudancas percebidas na representacdo da realidade econdmica das companhias

brasileiras:

Tabela 9: Pergunta aos Conselheiros — “Apoés a ado¢ao do IFRS, tem sido mais

facil ou mais dificil analisar os resultados da sua empresa”?

1 (muito mais facil) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (muito mais dificil)

Conselheiros

1 2 3 4 5 N&o sei | Média | Avaliacbes
1 1 1 3 0 3 3,00 9
(11,11%) | (11,11%) | (11,11%) | (33,33%) (33,33%)

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.
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Gréfico 5: Escalas de Likert — Impactos do IFRS nos Relatérios

1 (diminuiu muito/piorou muito) ... 5 (aumentou muito/melhorou muito)

4 371

3,44
35

2,86

0,5 -

m Analistas
Impacto inicial no Resultado Representacdo da Realidade

. ] i
Econdmica Conselheiros

Fonte: elaborada pelo autor, 2013.

Outro aspecto a ser ressaltado, apds a coleta dos dados, refere-se as dificuldades,
de significativa parcela dos investidores em compreender os relatorios financeiros, a
medida que 44% acreditam que a adocdo do IFRS ‘dificultou’ ou ‘dificultou muito’ 0
entendimento. No entanto, de maneira geral, a compreensao dos relatérios foi vista
como positiva — 55% julgaram como ‘facilitou’ ou ‘facilitou muito’. Determinados
pronunciamentos tornaram-se mais facil de serem compreendidos, como: (i) Informagao
por Segmentos (CPC 22); (ii) Ativo Bioldgico e Produto Agricola (CPC 29); e (iii)
Pagamento baseado em Acdes (CPC 10). O CPC 04, relacionado ao Ativo Intangivel e
Diferido, foi visto como o pronunciamento que menos foi afetado pela introdugdo do
IFRS. Greco et al. (2011), ao investigarem sobre as principais dificuldades a serem
enfrentadas pelos profissionais da area contabil em funcdo da harmonizagdo contabil,
observaram que o reconhecimento, mensuracao e divulgacdo do ativo intangivel pode
prejudicar o processo de adaptacdo da contabilidade brasileira ao padrdo Unico de
normas.

O Gréfico 6 a seguir ilustra a média de compreensédo de alguns CPCs durante a

andlise dos relatdrios financeiros:
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Grafico 6: Pergunta aos analistas — “O quanto cada mudanca normativa na adogao
do IFRS facilitou ou dificultou a sua compreensado dos relatérios das empresas que

vocé acompanha”?

1 (dificultou muito) ... 3(ndo afetou) ... 5 (facilitou muito)

Analise da compreensdo dos pronunciamentos contabeis
apos a introducdo do IFRS

Ativo Intangivel e Diferido

Imobilizado e Extin¢éo da Reavaliacdo
Operacdes de Arrendamento Mercantil
Ativo Bioldgico e Produto Agricola
Informacao por Segmentos

Pagamentos baseados em ac¢des

0 05

|
|
|
|
|
!
15 2

|
|
|
|
|
!
1

w - — — — —

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

Outro dado significativo refere-se ao fato de que a maioria dos investidores
confia mais nos relatdrios financeiros do que antes — 55% dos entrevistados. No entanto,
nota-se que ha um pequeno estimulo, por parte dos investidores e analista, a realizar
operacfes em bolsas internacionais, a medida que apenas 11% dos respondentes
passaram a analisar e investir em paises onde antes ndo havia investimentos. Um terco
dos respondentes aponta para o fato de que apds a ado¢do do IFRS, a conversa entre 0s
gestores da empresa e o analista tornou-se fator preponderante para as analises e

decisBes de investimento.
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Graéfico 7: Pergunta aos Analistas — “Como a adocdo do IFRS tem afetado suas
anélises e/ou decisbes de investimentos? (Indique quantas opgdes considerar

necessario)?”

Influéncia do IFRS nas decisbes do analista
60,00% 55,55%
50,00%

0, -
40,00% 33,33%
30,00% —

22,22%
20,00% — —] —
11,11%
10,00% +—— EEE— ———— ——— —
0,00% . . . .
Eu analiso/invisto em Eu confio mais nos Eu confio menos nos Eu me apoio mais em
paises onde eu ndo relatdrios financeiros relatérios financeiros  conversas com

havia investido do que antes do que antes gestores de empresas

anteriormente do que antes

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

Por fim, foi questionado aos conselheiros se a sua empresa utiliza, em seus
relatorios internos, o IFRS para fins gerenciais e se a mudanca foi capaz de melhorar o
processo de tomada de decisdes entre os gestores. A partir dos dados (Grafico 8), foi
possivel estimar que 66% das empresas ja utilizam o novo padrdo contébil para fins
gerenciais, 0 que, segundo os entrevistados, contribuiu para a melhor tomada de decisédo

dos membros do Conselho de Administracao.
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Graéfico 8: Pergunta aos Conselheiros — Utilizacdo do IFRS para fins gerencias e

consequéncias no processo de tomada de deciséo

Melhor tomada de

IFRS para fins o
P decisao

gerenciais

B Sim B Sim
H Nao m Nao
N3o sei N3o sei

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

4.4. Custos e Beneficios do IFRS

Com o intuito de examinar se os beneficios da adocdo do IFRS superaram 0s
custos de sua implementacdo, foram realizadas 8 questdes para a analise deste topico.
Na primeira questao, focada na percepcao dos investidores, indagou-se sobre 0 processo
de avaliacdo das empresas a partir de 2010, no qual se pode observar que 50% dos
examinados acreditam que o processo de harmonizacao contabil melhorou a maneira de
avaliacdo das empresas.

Contudo, diante da coleta de dados, 0s aspectos mais expressivos referem-se ao
maior grau de julgamento contabil exercido pelas empresas apds a introducdo do padrao
internacional. Gray (1988), ao conceituar o sistema contéabil de cada pais por meio de
sua cultura organizacional, explicita a dicotomia observada entre o ‘profissionalismo’ e
o ‘controle estatuario’ ao fundamentar que o grau de submissdo as exigéncias
governamentais, caracteristica da cultura brasileira, se opde ao grau de exercicio de
julgamento individual e self-regulation intrinseco aos principios do IFRS.

Assim, é possivel inferir que a implementagdo do IFRS, que em sua natureza,
sdo baseadas em principios, defronta-se com uma cultura formalista, sensivel a normas.
Por esse motivo, nos ultimos anos tem se observado um debate muito grande entre

julgamento contabil e a pratica de gerenciamento de resultados, praticado por muitas
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companhias brasileiras. Segundo Baptista (2009), “o maior poder de julgamento
atribuido aos profissionais de Contabilidade pode contribuir para o delineamento de um
ambiente mais propicio & pratica da manipulagdo do resultado contabil”. Dentre os
potenciais instrumentos de gerenciamento, Baptista acrescenta que as taxas de desconto
e as taxas de depreciacdo tornam-se instrumentos passiveis de gerenciamento, visto que
sua avaliacdo subjetiva influencia nos resultados de uma empresa. No entanto, é valido
ressaltar que a maior discricionariedade conferida ndo estd intimamente ligada ao
processo de maquiagem. Além disso, o0 ajuste contébil, apesar de eticamente
questionavel, ndo infringe literalmente nenhuma norma.

Para os investidores entrevistados na pesquisa, 50% acreditam que a prética de
gerenciamento de resultados ‘aumentou’ em comparagdo ao praticado sob a vigéncia de
normas anteriores. A maior parte dos conselheiros ndo soube responder essa questéo,
porém, um terco acredita que o gerenciamento de resultados se tornou mais comum
apos a adocdo do IFRS.

A Tabela 10 a seguir apresenta os dados referentes ao aumento da maquiagem

contabil no Brasil.

Tabela 10: “Vocé observou um aumento na pratica de gerenciamento de resultados
(julgamentos enviesados ou maquiagem contabil) apés a introducdo do IFRS em

comparacio ao praticado sob a vigéncia das normas anteriores”?

1 (diminuiu muito) ... 3 (n&o afetou) ... 5 (aumentou muito)

Analistas
1 2 3 4 5 Nao sei | Média | AvaliacOes
0 1 0 4 1 2 3,83 8
(12,50%) (50,00%) | (12,50%) | (25,00%)
Conselheiros
1 2 3 4 5 Nao sei | Média | AvaliacOes
0 1 2 2 1 3 3,50 9
(11,11%) | (22,22%) | (22,22%) | (11,11%) | (33,33%)

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

O fendbmeno do gerenciamento de resultados ja tem causado consequéncias a
algumas organizacdes, como a Hypermarcas e a Anhanguera Educacional, que foram
especuladas de utilizar da contabilidade agressiva para inflar seus resultados. Como
prejuizo, os rumores levantados despencaram as ag¢fes da Anhanguera (RAGAZZI,
2011).
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Diante desse cenario, também é possivel relacionar o uso do ajuste contabil com
a frequente aplicacdo do EBITDA ajustado como forma de comparar o resultado das
empresas com 0s anos anteriores. De acordo com uma reportagem de Fernando Torres e
Ana Paula Ragazzi, do Valor Econdmico em 14/09/2011, é importante que 0S
investidores se atentem as diferencas proporcionais entre o lucro liquido normal e o
lucro ajustado.

Além disso, mudangas relacionadas ao grau de acerto de previsdes de analistas
do mercado, preco das acbGes e custo de capital ndo foram verificadas pelos
entrevistados. No entanto, no que concerne ao custo de capital proprio das companhias
brasileiras, é relevante considerar que um recente estudo aponta que apos a introducéao
do IFRS na contabilidade brasileira, o custo de capital diminuiu em sete pontos-base.
Igualmente, o estudo concluiu que quanto maior o indice de transparéncia das
companbhias brasileiras, menor sera seu custo de capital (TORRES, 2013).

O Gréfico 9 a seguir ilustra um comparativo de respostas entre analistas e
conselheiros acerca das mudancas observadas no mercado apds a harmonizagao

contabil:

Grafico 9: Escala de Likert — Custos e Beneficios do IFRS

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito)

4 3,83

2,86 2,86

m Analistas

Analyst Forecast Pre¢o das A¢bes Custo de Capital Maquiagem m Conselheiros
Contébil

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

36



Ademais, outros aspectos relacionados ao efeito da adog¢do no grau de
discricionariedade dos contadores (responsaveis pela elaboracdo dos relatérios)
tornaram-se pertinentes para a analise dos custos e beneficios. Dessa maneira, foram
levantadas quatro afirmacdes que puderam ser avaliadas por meio de escalas de Likert,

apresentadas no Grafico 10.

Grafico 10: “Indique seu grau de concordincia sobre o efeito da adoc¢iio do IFRS
no grau de julgamento”.

1 (discordo fortemente) ... 5 (concordo fortemente)

Um maior grau de julgamento 4 3|8
melhora a qualidade da informagao 3 08 :

contabil

O IFRS aumenta o risco de 3,86
gerenciamento de resultados ]
Um maior grau de julgamento

contribui para que a contabilidade
seja mais flexivel

O IFRS enseja maior grau de 4,57
julgamento na pratica contabil

4,71

m Conselheiros

m Analistas

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

A partir do grafico em questdo, nota-se que tanto investidores quanto
conselheiros, acreditam que um dos maiores beneficios da introducdo do IFRS é a
possibilidade de realizar suas decis6es diante de condi¢cdes mais especificas do mercado.
O maior grau de julgamento contabil permite uma maior flexibilidade, e, por
conseguinte, uma representacdo econémica mais verossimil. Os beneficios gerados pela
maior maleabilidade no uso do IFRS também puderam ser confirmados na questdo
seguinte, em que de maneira mais ampla, examinou-se o grau de concordancia sobre os
beneficios da adogdo do IFRS para as empresas em geral através de 19 afirmacdes.
Dentre elas, a assertiva mais concordada por analistas e conselheiros refere-se ao fato de
que o IFRS “permitiu melhor flexibilidade contabil diante de condigoes especificas de

cada empresa” (Grafico 11).
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Apesar da pequena frequéncia de investimentos e analises realizadas em bolsas
internacionais, verificadas pela amostra da pesquisa, foi possivel notar que ha um nitido
esforco, por parte dos usuarios da informagdo, em intensificar o contato com bolsas
internacionais, a medida que segundo eles, um dos maiores beneficios gerados pelo
IFRS provém da facilidade em realizar comparacdes de demonstracdes financeiras entre
diferentes paises.

Dentre os enunciados menos concordados, destacam-se: (1) “contribuiu para
aumentar a liquidez no mercado de agdes”; e (2) “tornou as empresas mais atrativas no
mercado de capitais”. De fato, ndo foi possivel observar uma maior solvéncia das ac6es
em companhias brasileiras, bem como investimentos externos no setor privado
brasileiro. A tendéncia esperada de que a maior comparabilidade dos relatérios elevaria
0 numero de negociacdes e, portanto, de liquidez, assim como uma maior evidéncia das
companhias brasileiras no mercado global, invoca para o fato de que os beneficios
esperados pela harmonizacdo contabil dependem de outras variaveis externas,
intrinsecas ao cendrio macroecondmico de um pais. A menor expectativa de
crescimento da economia, motivada pela alta dos juros e pelos estoques elevados,
desacelerou os investimentos privados em companhias do setor secundario (TORRES,
2013), o que alerta para o fato de que a analise dos custos e beneficios do padrdo
contabil exige, por parte dos agentes envolvidos, uma visdo macro ambiental.

O Grafico 11 a seguir exibe o grau de concordancia acerca de algumas

afirmacdes apresentadas na questdo:
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Grafico 11: “Qual o seu grau de concordincia sobre os beneficios da adocio do

IFRS para as empresas em geral”?

1 (discordo fortemente) ... 5 (concordo fortemente)

Permitiu melhor flexibilidade

contabil diante de condigdes

especificas de cada empresa

Facilitou a comparacéo das

demonstrac@es financeiras entre
paises

Tornou as empresas brasileiras mais

atrativas no mercado internacional
de capitais

Contribuiu para aumentar a liquidez
das a¢des no mercado

6

m Conselheiros
m Analistas

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

E interessante notar que o nivel de exigéncia dos analistas se observa em uma

intensidade muito mais elevada se comparado ao grau dos conselheiros. Diante deste

elevado desvio, torna-se apropriado relembrar que a comunicacdo entre conselheiros e

analistas mostra-se comprometida, o que pode explicar esta substancial diferenca de

avaliacdes.

Para a Gltima questdo deste tépico, o entrevistado era convidado a avaliar, em

linhas gerais, se os beneficios empreendidos pela introducdo do IFRS superaram 0s

custos de sua implantagdo. De modo geral, a avaliagcdo foi positiva para 55,6% dos

membros do conselho de administracdo e 62,5% dos analistas de mercado.

O grafico a seguir apresenta tais dados:
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Gréafico 12: “Vocé acha que os beneficios da adocio do IFRS superaram

custos”?

0s

Opinido de Analistas

mSim

m Ndo

Opinido de Conselheiros

33,40% = Sim
® Nao

N&o sei

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

4.5. Qualidade da Implantacéo do IFRS

Como exposto anteriormente, os ganhos gerados com a ado¢do do IFRS

dependem né&o apenas da qualidade da norma em si, mas, sobretudo, da qualidade de sua

implantagcdo. Nesse sentido, torna-se pertinente avaliar o grau de enforcement

institucional de cada pais (eficacia das acdes reguladoras), bem como o grau de

evidenciacdo de informagdes e clareza das notas explicativas.

Assim, a primeira questdo do topico convidou o entrevistado a atribuir notas de

1 a 5 sobre a qualidade da implementagdo do IFRS nas empresas sujeitas a0 novo

regimento contabil. O Grafico 13 a seguir ilustra a avaliacdo de investidores e

conselheiros sobre os itens abordados pela pergunta:
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Grafico 13: “Que nota vocé atribui a qualidade da implementacdo do IFRS alcancada

pela préatica contabil das empresas brasileiras de capital aberto que vocé conhece”?

Reconhecimento e mensuragéo de ﬂ 4
ativos, passivos, receitas e despesas
ivos, passivos, i p 367
Grau de evidenciacdo de 386
informagcdes requeridas nas _ L
demonstraces financeiras principais
Grau de evidenciacao de 39
informag@es requeridas nas Notas _ :
Explicativas 33
Clareza das informacdes 314
disponibilizadas nas Notas _ ’
Explicativas 3,33
Utilidade para 0s usuarios externos
. . L 3,17
das informacdes disponibilizadas nas 67 = Conselheiros
Notas Explicativas '

- - - - - m Analistas

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

A partir das informacGes obtidas, foi possivel observar que, de um modo geral,
analistas e conselheiros consideram que o processo de implantacdo do IFRS necessita
de um aprimoramento maior, de modo que as informacdes requeridas se tornem mais
inteligiveis aos olhos dos investidores.

Ademais, a atencdo salientada pela investidora do banco Brasil Plural, Daniella
Guanabara em palestra proferida na FGV-EAESP em 11/12/2012, pode ser confirmada
pelos dados referidos no Grafico 13, a medida que a clareza das informacOes
disponiveis nas notas explicativas foi o aspecto de menor avaliacdo por parte dos
entrevistados. Tal circunstancia permite afirmar que ha uma percepcdo no mercado de
que talvez as notas explicativas necessitem ser mais bem estruturadas.

Fatores como reconhecimento e mensuracdo de ativos, passivos, receitas e
despesas, assim como o grau de evidenciacdo das informacOes contidas nas
demonstragdes financeiras foram bem avaliados pelos respondentes.

Em outra questdo, focada na eficdcia das acdes da CVM, notou-se que oS
investidores ndo estdo satisfeitos com as agéncias reguladoras, a medida que apenas

25% dos analistas se posicionaram otimistas frente aos esforcos empreendidos pelos
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reguladores no sentido de garantir uma implantacdo de qualidade do IFRS. A Tabela

11, a sequir, apresenta as informacdes verificas apos a coleta dos dados:

Tabela 11: Pergunta aos analistas — “Como vocé avalia a eficacia das acoes dos
reguladores (enforcement institucional) no sentido de garantir uma implementacao
de qualidade para o IFRS”?

1 (péssima) ... 5 (excelente)

Analistas
1 2 3 4 5 N&o sei | Média | AvaliagOes
0 2 4 2 0 0 3,00 8
(25,00%) | (50,00%) | (25,00%)

Fonte: elaborado pelo autor, 2013,

No processo brasileiro de adocdo das IFRS, a falta de méo de obra qualificada é
um fator preocupante, pois existem poucos profissionais aptos a pratica e ao ensino das
normas internacionais. Nelson Carvalho, presidente do conselho consultivo do IASB,
revela: "embora tenhamos mais de mil instituicbes de ensino encarregadas de formar
bacharéis em ciéncias contabeis, ha poucos profissionais habilitados ao ensino de
normas internacionais” (FELTRIN, 2008).

Dessa forma, foram investigadas as percepcOes sobre a exigéncia da
competéncia profissional de analistas e conselheiros, bem como o maior

reconhecimento depositado no papel de cada agente envolvido apés a ado¢do do IFRS.

Grafico 14: Escalas de Likert — Consideracfes Finais

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito)

5 4,67
3,88

O FRLP N WM OO
]

® Analistas
Exigéncia profissional Reconhecimento da profisséo = Conselheiros

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.
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Deste modo, os dados do Gréafico 14 revelam que os responsaveis pela anélise do
IFRS concordam com a nogdo de que a harmonizacdo contabil atribui um maior
compromisso profissional no uso das informagGes disponiveis aos agentes externos.
Destaca-se, contudo, o alto grau de avaliacdo manifestado pelos conselheiros nas duas
questdes. Diante da transicdo para o IFRS, sua funcao de definidor da politica contabil
de sua empresa tornou-se um papel importante para a adequacdo as normas
internacionais.

Por fim, na ultima pergunta do questionario, os entrevistados foram convidados
a apontar de maneira livre suas sugestdes, a fim de aperfeicoar as normas do IFRS, e
recomendacdes, no intuito de aprimorar a implantacdo do padréo internacional. Além
disso, a questédo aberta permitiu identificar outros aspectos relevantes sobre os impactos
da implantacdo do IFRS no Brasil. Diante da experiéncia profissional de cada

respondente, as Tabelas 12 e 13 a seguir expdem as diferentes opinides citadas:

Tabela 12: “A partir de sua experiéncia, qual a sua sugestao ou contribuicdo para

o aperfeicoamento de uma ou mais normas do IFRS”?

Analistas Conselheiros

“Muitos efeitos no caixa dificultam a | “Maior simplicidade nos textos”
precificagdo”

- “Impairment”

- “Maior cuidado e claboracdo nas notas
explicativas”

- “Reconhecer o valor da empresa (Goodwill) e
sempre que necessario, reconhecer e atualizar os
ativos (sempre valor de mercado)”

- “As normas relacionadas a contabilizagdo dos
instrumentos financeiros”

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.

Tabela 13: “A partir de sua experiéncia, que acdes vocé recomendaria para

aperfeicoar a implementacédo do IFRS no Brasil”?

Analistas Conselheiros

“No caso das empresas detentoras de concessdes | “Leis mais claras. Convergéncia das leis (Ex: O
e reguladas, criar uma maior transparéncia das | COSIF, em alguns pontos, diverge parcialmente das
premissas usadas no calculo dos itens que | normas do IFRS)”.

compdem o ativo de longo prazo”

B

“Reduzir impactos contdbeis no caixa e | “Obrigar atualizagdo de todos os Contabilistas’
gerenciaveis pela gestdo”

- “Maior divulgagdo para outros usudrios da
contabilidade, como analistas e advogados”

- “Melhoria do ensino nas universidades”

Fonte: elaborado pelo autor, 2013.
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5. Consideracdes Finais

No ensejo de gerar hipoteses acerca da percepg¢do de investidores e conselheiros
envolvidos no processo de transicdo para o IFRS, foi possivel observar que os fatores
intrinsecos a cultura, histdria e sistemas politicos de um pais sdo notadamente relevantes
para compreender o desenvolvimento de um sistema contabil.

Dessa forma, barreiras relacionadas aos valores locais podem ocasionar
diferentes interpretacdes na linguagem do IFRS. No caso especifico do Brasil, a
natureza formalista, baseada na regulacéo e na legislacao fiscal, pode criar dificuldades
a adaptacdo de um sistema caracterizado pelo seu alto grau de subjetivismo. Como
consequéncia, fendmenos relacionados ao gerenciamento de resultados demonstram
uma resisténcia da cultura brasileira a elevar os seus niveis de transparéncia e
profissionalismo. Para que a convergéncia das normas internacionais de contabilidade
conquiste o mercado de capitais, € importante que a tendéncia geral de uniformidade das
imposicdes legais e do conservadorismo da mensuragdo dos resultados seja substituida
por um maior grau de flexibilidade e capacitacdo na interpretacdo das informacoes
requeridas.

Nesse sentido, o estudo mostrou que poucos conselheiros confiam na atualizacéo
dos analistas e investidores frente as mudangas observadas na legislacdo contébil
brasileira. Uma maior exigéncia profissional, verificada pela amostra da pesquisa,
implica observar que a contabilidade brasileira defronta-se, nos dias atuais, com um
processo de profissionalizacdo de seus agentes, a medida que investidores e
conselheiros necessitardo adquirir novas habilidades e conhecimentos no sentido de
cumprir o desempenho excelente de suas funcoes.

Os resultados também apontam que outro grande desafio na implantacdo das
normas internacionais no Brasil envolve a falta de clareza das informagdes solicitadas.
Como confirmacgédo, muitos entrevistados indicaram que as notas explicativas precisam
ser elaboradas com maior atengdo por parte dos contadores, fator que tem prejudicado o
processo de confiabilidade e comparabilidade das informagdes financeiras disponiveis
aos usuarios. Deste modo, torna-se apropriado questionar se a comunicacdo entre
agéncias reguladoras, companhias de capital aberto e analistas do mercado tem sido
efetiva e orientada a identificar e solucionar as dificuldades verificadas no processo de

transicdo para o IFRS.
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Contudo, de modo geral, os esforcos para a ado¢do do padrdo Unico de
contabilidade no Brasil j& trouxeram resultados significativos. Dentre eles, verifica-se
que os beneficios gerados pela harmonizacdo contébil superam os custos de sua adogdo
nas empresas nacionais. Tal reconhecimento, portanto, produz perspectivas animadoras
no que concerne ao futuro da contabilidade brasileira.

Diante da reduzida quantidade de respondentes, futuros trabalhos destinados a
pesquisar a percepgdo de analistas do mercado de capitais sobre 0s impactos da
implantacdo do IFRS no Brasil poderdo analisar, por meio de amostras mais
representativas da populacédo estudada, resultados mais concisos. Pesquisas relacionadas
a percepcao de outros agentes envolvidos no processo terdo que ser relacionadas, bem
como a realizagcdo de um amplo estudo orientado a investigar a acessibilidade do IFRS
aos analistas e conselheiros do mercado financeiro.

A convergéncia contabil no Brasil tem manifestado seu processo complexo e de
longo prazo. Nesse sentido, a capacidade — por parte da literatura especializada, de
identificar as percepcdes de investidores do mercado sobre os beneficios e dificuldades
verificadas nos primeiros anos de adocdo do full IFRS no pais, assume grande
importancia para a melhor adequacdo do sistema contabil brasileiro ao mercado global

de capitais.
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7. Apéndice

Questionario da Pesquisa para Investidores e Analistas da
Informacdo Contébil

Apresentacao

1) Em que tipo de empresa vocé trabalha?
a) Em uma firma de contabilidade
b) Em uma firma de auditoria
c) Em uma empresa gestora de ativos financeiros (investimentos)
d) Em outra instituicdo financeira (banco multiplo, crédito, seguro, etc.)

e) Em outro tipo de negdcio

2) Qual a sua atividade na empresa?
a) Gerador da informacdo (preparacdo das Demonstracbes Contabil-
Financeiras)
b) Auditor da informacdo (auditoria interna ou externa)
c) Gestor de RI (relagdo com investidores)
d) Membro do Conselho Fiscal ou de Administragéo

e) Analista da informacdo (para analistas de Mercado de Capitais)

Caracterizacdo do Respondente

3) De um modo geral, qual a sua percepcdo sobre a ado¢do do padréo contabil
internacional no Brasil?

1 (muito desfavoravel) ... 5 (muito favoravel). 0 (néo sei)

(1] [2][3][4][5] [o]

4) Vocé é o responsavel principal pela analise das informacdes financeiras das
empresas nas quais vocé investe e/ou que vocé analisa?
a) Sim
b) Nao
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5) Indique o cargo que vocé ocupa:

6) Indigue h& quanto tempo vocé atua na andlise de DemonstracGes
Financeiras de empresas.
a) Menos de 3 anos
b) De 3 a5 anos
c) Mais de 5 anos

7) Vocé ja tinha analisado e/ou investido em empresas estrangeiras que
adotaram o full IFRS antes de 20107?
a) Sim
b) Nao

8) Vocé achou dificil compreender os efeitos da adogdo do IFRS nos relatorios
das empresas que vocé analisa?

1 (muito facil) ... 5 (muito dificil) ... 0 (néo sei)

[1)l2) 3] [4l[s] [o]

9) Como vocé avalia o seu grau de conhecimento sobre as normas IFRS para o
desempenho excelente de suas fungdes?

1 (muito fraco) ... 5 (excelente) ... 0 (ndo sei)

(1) l2) 3] [4l[s] [o]

Comunicacdo com as Empresas

10) Vocé assistiu apresentacgdes das empresas ou participou de outros encontros
em que as empresas apresentaram as implicag6es de transi¢do para o IFRS
em suas demonstracodes financeiras?

a) Sim
b) Néo
c) Néo sei
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11) Vocé acredita que a adocdo do IFRS gerou aumento ou diminuicdo na
intensidade de didlogo com as empresas que vocé analisa?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (n&o sei)

1] [2][3][4][5] [o]

Impactos do IFRS sobre os Relatérios

12) Qual foi o impacto da adocéo inicial do IFRS no resultado (lucro/prejuizo)
reportado pelas empresas que vocé analisa ou nas quais vocé investe?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (n&o sei)

(1] [2][3][4][5] [o]

13) Na sua opinido, a ado¢do do IFRS melhorou ou piorou a representacéo da
realidade econdmica das empresas que vocé analisa ou nas quais investe?

1 (piorou muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (melhorou muito) ... 0 (ndo sei)

(1) l2] 3] [4all[s] [o]

14) O quanto cada mudang¢a normativa na adog¢éo do IFRS melhorou ou piorou
a representacédo da realidade econdmica das empresas que vocé analisa ou
nas quais investe?

1 (piorou muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (melhorou muito).

1 Impairment - Reducédo de Ativos ao Valor Recuperavel 1 2 3 4 5 0
(CPC 01)
2 Ativo Intangivel e Diferido (CPC 04) 1 2 3 4 5 0
3 OperagOes de Arrendamento Mercantil (CPC 06 e ICPC03) 1 2 3 4 5 0
4  Subvencdes e Assisténcias Governamentais (CPC 07) 1 2 3 4 5 0
5 Ajuste a Valor Presente (CPC 12) 1 2 3 4 5 0
6 Custos de Transacdo e Prémios na Emissao de Titulos (CPC 1 2 3 4 5 0
08
7 Inf)orma(;éo por Segmentos (CPC 22) 1 2 3 4 5 0
8 Propriedade para Investimento (CPC 28) 1 2 3 4 5 0
9 Imobilizado e Extingéo da Reavaliagdo (CPC 27) 1 2 3 4 5 0
10 Pagamentos baseados em ac¢des (CPC 10 e ICPC 04 e 05) 1 2 3 4 5 0
11 Beneficios a Empregados (CPC 33) 1 2 3 4 5 0

54



12 Coligadas, Empreendimentos Conjuntos, Controladas e 1 2 3 4 5 0
Consolidagéo (CPC 05, 18, 19, 35 e 36; ICPC 09)
13 Combinagéo de Negocios (CPC 15) 1 2 3 4 5 0
14 Instrumentos Financeiros (CPC 38, 39, 40; OCPC 03) 1 2 3 4 5 0
15 Ativo Bioldgico e Produto Agricola (CPC 29) 1 2 3 4 5 0
16 Contratos de Concessdo (ICPC 01 e OCPC 05) 1 2 3 4 5 0
17 Contratos de Construgdo (CPC 17, ICPC 02e OCPC01e04) 1 2 3 4 5 0
Outro: Indique 1 2 3 4 5 0
15)Um dos principais objetivos do IFRS é facilitar a compreensdo dos
relatorios financeiros pelos usuarios externos, facilitando o entendimento
pelos investidores. De maneira geral, vocé acha que a ado¢do do IFRS
facilitou a sua compreensdo dos relatorios financeiros das empresas que
vocé acompanha?
1 (dificultou muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (facilitou muito) ... 0 (néo sei)
1) [2][3][4][5] [o]

16) O quanto cada mudang¢a normativa na adocdo do IFRS facilitou ou
dificultou a sua compreensdo dos relatérios das empresas que Vvocé
acompanha?

1 (dificultou muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (facilitou muito) ... 0 (n&o sei)
1 Impairment - Reducdo de Ativos ao Valor Recuperavel 1 2 3 4 5 0
(CPC 01)
2 Ativo Intangivel e Diferido (CPC 04) 1 2 3 4 5 0
3 Operacoes de Arrendamento Mercantil (CPC 06 e ICPC03) 1 2 3 4 5 0
4  Subvencdes e Assisténcias Governamentais (CPC 07) 1 2 3 4 5 0
5 Ajuste a Valor Presente (CPC 12) 1 2 3 4 5 0
6 Custos de Transagdo e Prémios na Emissédo de Titulos (CPC 1 2 3 4 5 0
08)
7 Informacdo por Segmentos (CPC 22) 1 2 3 4 5 0
8 Propriedade para Investimento (CPC 28) 1 2 3 4 5 0
9 Imobilizado e Extincdo da Reavaliacdo (CPC 27) 1 2 3 4 5 0
10 Pagamentos baseados em ac¢des (CPC 10 e ICPC 04 e 05) 1 2 3 4 5 0
11 Beneficios a Empregados (CPC 33) 1 2 3 4 5 0
12 Coligadas, Empreendimentos Conjuntos, Controladas e 1 2 3 4 5 0
Consolidagéo (CPC 05, 18, 19, 35 e 36; ICPC 09)
13 Combinacédo de Negocios (CPC 15) 1 2 3 4 5 0
14 Instrumentos Financeiros (CPC 38, 39, 40; OCPC 03) 1 2 3 4 5 0
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15
16
17

Ativo Bioldgico e Produto Agricola (CPC 29)
Contratos de Concesséo (ICPC 01 e OCPC 05)
Contratos de Construcéo (CPC 17, ICPC 02 e OCPC 01 e 04)

Outro: Indique

N N S
NN NN
W W w w
BB b

o1 o1 o1 O1

O O O O

17) Na sua opinido, qual o grau de entendimento dos analistas de mercado

sobre os impactos da adoc¢do do IFRS nas demonstracgdes financeiras das

empresas?

1 (muito fraco) ... 5 (excelente) ... 0 (ndo sei)

(1] [2][3][4][s] [o]

18) Se vocé respondeu 1 ou 2 no item anterior, a que vocé atribuiu essa falta de

entendimento?

a)
b)

c)

d)
e)

N&o conhecem as normas IFRS

Conhecem as normas, mas as acha de dificil compreenséo

Conhecem e entendem as normas, mas as empresas nao as evidenciam de
forma adequada

Né&o sei

N&o se aplica

19) A adocéo do IFRS influenciou a maneira como vocé analisa e/ou decide seus

investimentos?

a)
b)
c)
d)
e)

20) Como

Né&o, de modo algum
Sim, um pouco

Sim, razoavelmente
Sim, muito

N3o sei

a adocdo do IFRS tem afetado suas analises e/ou decisbes de

investimentos? (Indique quantas opg¢des considerar necessario)

a)
b)

c)

Eu analiso/invisto em paises onde eu ndo havia investido anteriormente
Eu analiso/invisto em setores em que eu ndo havia investido
anteriormente
Eu tenho retirado recursos de paises onde eu ndo havia investido
anteriormente
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d) Eu tenho retirado recursos de paises em que eu havia investido
anteriormente

e) Eu confio mais nos relatorios financeiros do que antes

f) Eu confio menos nos relatorios financeiros do que antes

g) Eu me apoio mais em conversas com gestores de empresas do que antes

h) Outro. Especifique

Custos e Beneficios do IFRS

21) De um modo geral, a adog¢éo do IFRS melhorou o seu processo de avaliagao
das empresas?
a) Sim
b) Nao
c) Néo sei

22) A adocdo do IFRS influenciou o grau de acerto de suas previsfes (analyst
forecasts) sobre as empresas que vocé acompanha?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (n&o sei)

1] [2][3][4][5] [o]

23) Vocé acredita que o preco das acGes das empresas que vocé analisa foi
afetado pela introducéo do IFRS?
1 (caiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (subiu muito) ... 0 (néo sei)

[1)[2) 3] [4l[s] [o]

24) Vocé acredita que o custo de capital das empresas que vocé analisa foi
afetado pela introducéo do IFRS?

1 (diminuiu muito) ... 3 (n&o afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (néo sei)

1] [2][3][4][5] [o]

25) Indique seu grau de concordancia sobre o efeito da ado¢éo do IFRS no grau
de julgamento (discricionariedade do contador).

1 (discordo fortemente) ... 5 (concordo fortemente) ... 0 (néo sei)
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O IFRS enseja maior grau de julgamento na pratica contabil 1 2 3 4 0
Um maior grau de julgamento contribui para que a contabilidade 1 2 3 4 0
seja mais flexivel a realidade de cada empresa
O IFRS, ao permitir maior grau de julgamento, aumenta o risco 1 2 3 4 0
de gerenciamento de resultados (ajuste contabil, mediante
julgamento enviesado, eticamente questionavel, mas que ndo
infringe literalmente uma norma)
De modo geral, considerando riscos e beneficios, um maior grau 1 2 3 4 0
de julgamento melhora a qualidade da informacéo contabil
26) Vocé observou um aumento na pratica de gerenciamento de resultados
(Julgamentos enviesados ou maquiagem contébil) entre as empresas que
vocé analisa ap6s a introducdo IFRS em comparacdo ao praticado sob a
vigéncia das normas anteriores?
1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (ndo sei)
(1] [2][3][a][5] [o]
27) Com base na sua experiéncia, qual o seu grau de concordancia sobre 0s
beneficios da adocdo do IFRS para as empresas em geral?
1 (discordo fortemente) ... 5 (concordo fortemente) ... 0 (n&o sei)
Facilitou a comparacgéo das demonstracGes financeiras entre 1 2 3 4 0
empresas do mesmo setor
Facilitou a comparacdo das demonstracées financeiras entre paises 1 2 3 4 0
Facilitou a analise das demonstracfes financeiras pelos acionistase 1 2 3 4 0
credores
Permitiu melhor flexibilidade contabil diante de condi¢des 1 2 3 4 0
especificas de cada empresa
A adocdo do IFRS diminuiu a diferenca entre o valor contébil e o 1 2 3 4 0
valor de mercado (value relevance) das empresas
O IFRS ensejou o reconhecimento mais tempestivo de perdas 1 2 3 4 0
(conservadorismo condicional = timely loss recognition) pela
contabilidade das empresas
Tornou as demonstragdes financeiras mais confiaveis 1 2 3 4 0
Tornou as empresas mais transparentes 1 2 3 4 0
Melhorou a qualidade da evidenciacéo (disclosure) das informagdes 1 2 3 4 0

nas Notas Explicativas
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10

11
12

13

14

15

16
17

18

19

De modo geral, a adocdo do IFRS melhorou a qualidade da
informac&o contabil da minha empresa

Melhorou a maneira como as empresas gerenciam seu negocio

Contribuiu para diminuir o custo de acesso a informacao pelos
USUarios

Contribuiu para diminuir a assimetria da informacéo entre gestores e
acionistas

Contribuiu para diminuir a assimetria da informacéo entre gestores e
credores

Contribuiu para aumentar a liquidez das a¢des no mercado
Contribuiu para reduzir o custo de capital das empresas

Contribuiu para melhorar a eficiéncia do mercado de capitais
brasileiro

Tornou as empresas brasileiras mais competitivas no mercado
internacional de capitais

Contribuiu para aumentar a mobilidade internacional de capitais

28)Vocé acha que os beneficios da adogdo do

analistas/investidores superaram seus custos?
a) Sim
b) Nao
c) Néo sei

Consideracoes Finais

IFRS para os

29) Que nota vocé atribui a qualidade da implementagdo do IFRS alcancada

pela préatica contabil das empresas brasileiras de capital aberto que vocé

conhece?

1 (péssima) ... 5 (excelente) ... 0 (ndo sei)

Quanto ao reconhecimento e mensuracao de ativos, passivos,
receitas e despesas

Quanto ao grau de evidenciacdo de informacdes requeridas nas
demonstragdes financeiras principais (Balanco, DRE e Fluxo de
Caixa)

Quanto ao grau de evidenciacdo de informacdes requeridas nas
Notas Explicativas

Quanto a clareza das informagdes disponibilizadas nas Notas
Explicativas
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Quanto a utilidade para os usuérios externos das informacoes 1 2 3 4
disponibilizadas nas Notas Explicativas

Atribua uma nota geral para a qualidade da implantacdo do IFRS 1 2 3 4
nas empresas que vocé conhece

30)Como vocé avalia a eficacia das acdes dos reguladores (enforcement
institucional) no sentido de garantir uma implementacéo de qualidade para
0 IFRS?

1 (péssima) ... 5 (excelente) ... 0 (ndo sei)

(1] [2][3][4][s] [o]

31) Vocé acha que a adocdo do IFRS aumentou a exigéncia de competéncia
profissional para analisar as informac6es contdbeis das empresas?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (ndo sei)

1] [2][3][4][5] [o]

32) Vocé acha que a adoc¢ao do IFRS ensejou um aumento no reconhecimento
do papel do analista nas decisdes de investimento?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (n&o sei)

(1] [2][3][4][5] [o]

33) A partir da sua experiéncia, qual a sua contribuicéo ou sugestdo para o
aperfeicoamento de uma ou mais normas do IFRS?

34) A partir de sua experiéncia, que acgdes vocé recomendaria para aperfeigoar
a implementacéo do IFRS no Brasil?

Caracterizacdo da Empresa

35) As empresas que vocé investe e/ou que vocé analisa adotaram o full IFRS,
pela primeira vez, nos relatorios de 2010 (publicados em 2011)?
a) Sim

b) N&o. Especifique o ano
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36) Qual das seguintes opcdes melhor descreve a maioria das empresas que
vocé analisa e/ou nas quais investe?
a) Analiso/invisto apenas em empresas listadas na BM&F Bovespa
b) Analiso/invisto em empresas listadas na BM&F Bovespa e em bolsa
internacional
¢) Analiso/invisto em empresas estrangeiras ligadas em bolsa de outros
paises, e ndo listadas na BM&F Bovespa

d) Analiso/invisto em empresas fechadas

37) Com que frequéncia vocé analisa e/ou investe em empresas estrangeiras nao
listadas na BM&F Bovespa?
a) Nunca analisei
b) Analiso raramente
c) Analiso frequentemente
d) Analiso muito frequentemente

38) Identifique qual (is) dos setor(es) a seguir tém sido objeto de sua

analise/investimento.

1 Agro e Pesca 11 Papel e Celulose

2 Alimentos e Bebidas 12 Petroleo e Gas

3 Comeércio 13 Quimica

4 Construgéo 14 Siderurgia & Metalurgia
5 Eletroeletrénicos 15 Software e Dados

6 Energia Elétrica 16 Telecomunicagoes

7 Financas e Seguros 17 Textil

8 Maquinas Industriais 18 Transporte e Servicos

9 Mineragao 19 Veiculos e pecas

10  Minerais ndo Metalicos 20 OQutro (Especifique)

39) Indique a faixa de receita anual da sua empresa/grupo. (Caso vocé nao
saiba exatamente o valor, por favor, estime-o0)
a) Acimade R$ 5 bilhdes
b) Entre R$ 3 bilhdes e R$ 5 bilhdes
c) Entre R$ 1 bilhdo e R$ 3 bilhdes
d) Entre R$ 600 milhdes e R$ 1 bilhdo
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e) Entre R$ 200 milhdes e R$ 600 milhdes
f) Inferior a R$ 200 milhGes

Questionario da Pesquisa para Membros do Conselho de
Administracdo

Apresentacao

1) Em que tipo de empresa vocé trabalha?
a) Em uma firma de contabilidade
b) Em uma firma de auditoria
c) Em uma empresa gestora de ativos financeiros (investimentos)
d) Em outra instituicdo financeira (banco multiplo, crédito, seguro, etc.)

e) Em outro tipo de negdcio

2) Qual a sua atividade na empresa?
a) Gerador da informacdo (preparacdo das Demonstraces Contabil-
Financeiras)
b) Auditor da informacéo (auditoria interna ou externa)
c) Gestor de RI (relacdo com investidores)
d) Membro do Conselho Fiscal ou de Administracao

e) Analista da informacdo (para analistas de Mercado de Capitais)

Caracterizacdo do Respondente

3) De um modo geral, qual a sua percepc¢ao sobre a adocéo do padréo contabil
internacional no Brasil?

1 (muito desfavoravel) ... 5 (muito favoravel). 0 (néo sei)

(1] [2][3][4][5] [o]

4) Vocé é membro do Conselho Fiscal da empresa?
a) Sim
b) Né&o
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5) Indique o cargo que vocé ocupa:

6) Vocé achou dificil compreender os efeitos da adocdo do IFRS nos relatorios
da empresa na qual vocé atua?
1 (muito facil) ... 5 (muito dificil) ... 0 (ndo sei)

(1) [2][3][4][s5] [o]

7) Como voceé avalia o seu grau de conhecimento sobre as normas IFRS para o
desempenho excelente de suas fungdes?
1 (muito fraco) ... 5 (excelente) ... 0 (ndo sei)

(1] [2][3][4][5] [o]

Comunicacdo com as Empresas

8) A sua empresa realizou uma apresentacdo aos conselheiros a fim de
informa-los sobre as implicacdes da transicdo para o IFRS nas
demonstragdes financeiras da sua empresa?

a) Sim
b) Nao

c) Nao sei

9) A sua empresa realizou uma apresentagdo aos investidores ou reuniu-se
com eles a fim de informa-los sobre as implicacdes da transicédo para o IFRS
na demonstracdes financeiras da empresa?

a) Sim
b) Né&o

¢) Nao sei

10) Qual foi a reacdo dos investidores em relacdo a adocdo do IFRS na sua
empresa?
1 (muito desfavoravel) ... 3 (nenhuma reagéo) ... 5 (muito favoravel) ...

(1] [2][3][4][5] [o]
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11) Na sua opinido, qual o grau de entendimento dos analistas de mercado
sobre os impactos da adocdo do IFRS nas demonstracdes financeiras das
empresas?

1 (muito fraco) ... 5 (excelente) ... 0 (ndo sei)

(1) l2] 3] 4all[s] [o]

Impactos do IFRS sobre os Relatérios

12) Ap6s a adocdo do IFRS, tem sido mais facil ou mais dificil analisar os
resultados da sua empresa?

1 (muito mais facil) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (muito mais dificil) ... 0 (n&o sei)

1] [2][3][4][5] [o]

13) Qual foi o impacto da adogdo inicial do IFRS no resultado (lucro/prejuizo)
reportado pela sua empresa?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (ndo sei)

(1) l2) 3] [4ll[s] [o]

14) Na sua opinido, a ado¢do do IFRS melhorou ou piorou a representacéo da
realidade econdmica da sua empresa?

1 (piorou muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (melhorou muito) ... 0 (ndo sei)

(1] [2][3][4][5] [o]

15) A sua empresa usa a contabilidade conforme o IFRS em relatorios internos
para fins gerenciais?
a) Sim
b) Né&o

¢) Nao sei

16) Isso contribuiu para melhorar o processo de tomada de decisdes na sua
empresa?
a) Sim
b) Néo

¢) Nao sei
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d) Minha empresa ndo utiliza a contabilidade conforme o IFRS para fins

gerenciais

Custos e Beneficios do IFRS

17) Na sua opiniéo, a adocdo do IFRS aumentou ou diminuiu o grau de acerto
de previsdes (analyst forecasts) dos analistas sobre a sua empresa?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (ndo sei)

(1) [2][3][4][5] [o]

18) Vocé acredita que o preco da acdo da sua empresa foi afetado pela
introducédo do IFRS?

1 (caiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (subiu muito) ... 0 (ndo sei)

(1] [2][3][a][5] [o]

19) Vocé acredita que o custo de capital da sua empresa foi afetado pela
introducédo do IFRS?
1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (n&o sei)

1] [2][3][4][5] [o]

20) Indique seu grau de concordancia sobre o efeito da adocdo do IFRS no grau
de julgamento (discricionariedade do contador).
1 (discordo fortemente) ... 5 (concordo fortemente) ... 0 (n&o sei)

O IFRS enseja maior grau de julgamento na pratica contabil 1 2 3 4

Um maior grau de julgamento contribui para que a contabilidade 1 2 3 4
seja mais flexivel a realidade de cada empresa

O IFRS, ao permitir maior grau de julgamento, aumenta o risco 1 2 3 4
de gerenciamento de resultados (ajuste contabil, mediante

julgamento enviesado, eticamente questionavel, mas que néo

infringe literalmente uma norma)

De modo geral, considerando riscos e beneficios, um maior grau 1 2 3 4
de julgamento melhora a qualidade da informagé&o contabil
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21) Como a sua empresa toma decisdes que envolvem julgamento contabil?
a) Os julgamentos contébeis sdo decisdo exclusiva do contador
b) Os julgamentos contabeis envolvem informalmente outras areas
c) Existe um comité que estabelece as politicas de julgamento contabil na
empresa

d) Outro. Especifique

22) Vocé observou um aumento na pratica de gerenciamento de resultados
(Julgamentos enviesados ou maquiagem contébil) entre as empresas que
vocé acompanha apds a introducdo IFRS em comparacéo ao praticado sob
a vigéncia das normas anteriores?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (ndo sei)

(1) [2][3][4][5] [o]

23) Com base na sua experiéncia, qual o seu grau de concordancia sobre 0s
beneficios da adocdo do IFRS para as empresas em geral?

1 (discordo fortemente) ... 5 (concordo fortemente) ... 0 (ndo sei)

Facilitou a comparacdo das demonstracGes financeiras entre 1 2 3 4
empresas do mesmo setor

10

Facilitou a comparacdo das demonstrac6es financeiras entre paises 1 2 3 4
Facilitou a analise das demonstracfes financeiras pelos acionistase 1 2 3 4
credores

Permitiu melhor flexibilidade contabil diante de condi¢des 1 2 3 4
especificas de cada empresa

A adocdo do IFRS diminuiu a diferenca entre o valor contabil e o 1 2 3 4
valor de mercado (value relevance) das empresas
O IFRS ensejou o reconhecimento mais tempestivo de perdas 1 2 3 4

(conservadorismo condicional = timely loss recognition) pela

contabilidade das empresas

Tornou as demonstracgdes financeiras mais confiaveis 1 2 3 4
Tornou as empresas mais transparentes 1 2 3 4

Melhorou a qualidade da evidenciacéo (disclosure) das informagdes 1 2 3 4
nas Notas Explicativas

De modo geral, a adog¢do do IFRS melhorou a qualidade da 1 2 3 4
informagdo contabil da minha empresa
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11
12

13

14

15

16
17

18

19

Melhorou a maneira como as empresas gerenciam seu negocio

Contribuiu para diminuir o custo de acesso a informacao pelos
USUarios

Contribuiu para diminuir a assimetria da informacéo entre gestores e
acionistas

Contribuiu para diminuir a assimetria da informacéo entre gestores e
credores

Contribuiu para aumentar a liquidez das a¢cdes no mercado
Contribuiu para reduzir o custo de capital das empresas

Contribuiu para melhorar a eficiéncia do mercado de capitais
brasileiro

Tornou as empresas brasileiras mais competitivas no mercado
internacional de capitais

Contribuiu para aumentar a mobilidade internacional de capitais

24) Na sua empresa, vocé acha que os beneficios da ado¢do do IFRS para o0s

analistas/investidores superaram seus custos?
a) Sim
b) Nao

c) Néo sei

Consideracoes Finais

25) Que nota vocé atribui a qualidade da implementacdo do IFRS alcancada

pela préatica contabil das empresas brasileiras de capital aberto que vocé

conhece?

1 (péssima) ... 5 (excelente) ... 0 (ndo sei)

Quanto ao reconhecimento e mensuracao de ativos, passivos,
receitas e despesas

Quanto ao grau de evidenciacdo de informacdes requeridas nas
demonstragdes financeiras principais (Balangco, DRE e Fluxo de
Caixa)

Quanto ao grau de evidenciacdo de informacdes requeridas nas
Notas Explicativas

Quanto a clareza das informacdes disponibilizadas nas Notas
Explicativas
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Quanto a utilidade para os usuérios externos das informacoes 1 2 3 4
disponibilizadas nas Notas Explicativas

Atribua uma nota geral para a qualidade da implantacdo do IFRS 1 2 3 4
nas empresas que vocé conhece

26) Vocé acha que a adogdo do IFRS aumentou a exigéncia de competéncia

profissional para gerar as informacg6es contdbeis da sua empresa?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (ndo sei)

(1) l2][3][4][5] [o]

27)Vocé acha que a adocdo do IFRS aumentou o papel do Conselho da

Administracdo na definicéo de politicas contabeis da empresa?

1 (diminuiu muito) ... 3 (ndo afetou) ... 5 (aumentou muito) ... 0 (ndo sei)

(1] l2][3][a][5] [o]

28) A partir da sua experiéncia, qual a sua contribui¢do ou sugestdo para o
aperfeicoamento de uma ou mais normas do IFRS?

29) A partir de sua experiéncia, que acdes vocé recomendaria para aperfeicoar

a implementacdo do IFRS no Brasil?

Caracterizacdo da Empresa

30) A empresa na qual que atua adotou o full IFRS, pela primeira vez, nos
relatérios de 2010 (publicados em 2011)?

a)
b)

Sim

Né&o. Especifique o ano

31) Qual das seguintes opc¢des melhor descreve a organizacdo na qual vocé

atua?
a)
b)
c)
d)
e)

Listada apenas na BM&F Bovespa

Listada na BM&F Bovespa e em bolsa norte-americana

Listada na BM&F Bovespa e em outra bolsa internacional
Listada apenas em bolsa internacional (norte-americana ou outra)

Empresa fechada (ndo listada em bolsa)
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32) Em que segmento da BM&F Bovespa a sua empresa esté listada?

3)
b)
c)
d)
€)

Novo Mercado
Nivel 1
Nivel 2

Mercado Tradicional

Outro. Especifique

33) Identifique o setor industrial a que sua empresa pertence

1 Agro e Pesca 11
2 Alimentos e Bebidas 12
3 Comercio 13
4 Construgéo 14
5 Eletroeletrénicos 15
6  Energia Elétrica 16
7 Financas e Seguros 17
8 Maquinas Industriais 18
9 Mineragao 19
10  Minerais ndo Metalicos 20

Papel e Celulose
Petrdleo e Gas
Quimica
Siderurgia & Metalurgia
Software e Dados
Telecomunicacdes
Textil

Transporte e Servigos
Veiculos e pecas
Outro (Especifique)

34) Quantos empregados ha na sua empresa? (Caso ndo saiba exatamente o

namero, por favor, estime-o).

a) Mais de 5.000 funcionarios

b) Entre 1.000 e 5.000 funcionérios
c) Entre 500 e 1.000 funcionarios

d) Menos de 500 funcionarios

35) Indique a faixa de receita anual da sua empresa/grupo. (Caso vocé nao

saiba exatamente o valor, por favor, estime-o0)

a)
b)
c)
d)
e)
f)

Acima de R$ 5 bilhdes

Entre R$ 3 bilhdes e R$ 5 bilhdes

Entre R$ 1 bilhdo e R$ 3 bilhdes

Entre R$ 600 milhdes e R$ 1 bilhdo
Entre R$ 200 milhdes e R$ 600 milhdes

Inferior a R$ 200 milhdes
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