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Resumo

De acordo com a literatura, o conservadorismo contabil pode contribuir para o aumento da
assimetria da informagdo (sob o aspecto de as informagdes contdbeis serem relevantes ao
mercado), como também para a sua diminuigdo. Desta forma, o objetivo do estudo consistiu
em analisar a relacdo entre o conservadorismo contabil - modelo de Ball e Shivakumar (2005)
e a relevancia das informagdes contdbeis — modelo de Collins, Maydew e Weis (1997), de
empresas brasileiras. A metodologia utilizada caracterizou-se como descritiva, documental e
quantitativa, com a utilizagdo de regressdo linear multipla. A amostra da pesquisa
correspondeu a 46 empresas, as quais detinham informacdes trimestrais validas no periodo de
2005 a 2014. Para estas 46 empresas, foram rodadas regressoes individuais, a fim de detectar
os coeficientes de conservadorismo ¢ o R?* do value relevance de cada empresa, para
posteriormente fazer-se a analise da influéncia do conservadorismo na relevancia da
informacao contabil. Para a analise dos dados separou-se a amostra em dois periodos: periodo
pré International Financial Reporting Standards (IFRS) (2005 a 2009) e periodo pos IFRS
(2010 a 2014). Os resultados demonstraram que no periodo pré IFRS o conservadorismo
contabil ndo se associou significativamente com a assimetria da informag¢do. Ja no periodo pos
IFRS demonstrou estar relacionado ao aumento da simetria da informacdo. Observou-se que
no periodo pos obrigatoriedade de utilizagcao das IFRS no Brasil, a pratica de conservadorismo
contabil realizado pelas empresas contribuiu para o aumento da relevancia das informagdes
contabeis ao mercado, contribuindo com o aumento da qualidade da informagdo contabil e
diminuindo a assimetria da informacao entre gestores e agentes econdomicos.

Palavras chave: Conservadorismo Contabil, Assimetria da Informacdao, Relevancia da
informac¢ao contabil, Normas internacionais de Contabilidade.
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1 Introducao

De acordo com Brown Jr., He e Teitel (2006), o conservadorismo contéabil pode ser
definido como o reconhecimento antecipado de perdas econdmicas versos os ganhos, ou seja,
conservadorismo em contabilidade leva ao reconhecimento de perdas de maneira mais
oportuna do que os ganhos. Esta propriedade contébil impde o reconhecimento adequado de
perdas econdmicas e reconhecimento tardio de ganhos econdmicos.

Apesar de criticas sobre este método de reconhecimento, que avalia a valor maior os
custos do que as receitas, o conservadorismo contabil tem sido utilizado nos ultimos 30 anos
(Watts, 2003). Ha debates no meio académico e empresarial sobre a sua influéncia na
assimetria da informagdo, se este deve ou ndo ser excluido em quadros conceituais de drgaos
reguladores contabeis (Lara, Osma & Penalva, 2014).

O conservadorismo contébil pode gerar consequéncias positivas e negativas na assimetria
da informacdo. O conservadorismo pode deteriorar o ambiente de informagdo (Lafond &
Watts, 2008), principalmente no aumento da probabilidade de litigio, volatilidade de retornos e
causar assimetria informacional (Khan & Watts, 2009). Todavia, segundo Lara et al. (2014), o
aumento do conservadorismo contabil pode também melhorar as informagdes contabeis.

A assimetria de informacdo descreve as diferencas na quantidade de informagdo
disponivel entre as pessoas bem informadas, que t€ém acesso a informagdes de alta qualidade, e
o publico em geral, cuja informagdo ¢ unicamente recolhida a partir de fontes disponiveis
publicamente. Ou seja, a assimetria ocorre quando ha uma relagdo de agéncia em que os
agentes da empresa possuem informagdes que ndo sdo as mesmas de posse dos principais, 0
que acaba por prejudicar as decisdes destes, afetando a eficacia da organizagdo (Watrin &
Ullmann, 2012).

Ha diferentes formas de se verificar a assimetria da informacdo entre gestores e agentes
econdmicos, sendo que uma delas ¢ a andlise da relevancia das informagdes que os gestores
divulgam aos usudrios externos por meio das demonstracdes financeiras (Brown Jr et al., 2006,
Lafond & Watts, 2008, Khan & Watts, 2009, Hui, Matsunaga & Morse, 2009, Lara et al.,
2014).

Deste modo, de acordo com a problematica de resultados conflitantes sobre as
influéncias positivas e negativas que o conservadorismo contabil pode gerar na assimetria da
informacdo, apresenta-se como problema de pesquisa: quais as consequéncias do
conservadorismo contdbil na assimetria da informagcdo em empresas brasileiras? A fim de
solucionar a questdo problema, tém-se como objetivo analisar a relagdo entre o
conservadorismo contdbil e a relevancia das informagdes contdbeis de empresas brasileiras.

Estudos tais como Brown Jr. et al. (2006), LaFond e Watts (2008), Khan e Watts
(2009), Hui et al. (2009), Ramos (2013) e Lara et al. (2014) analisaram a relagdo entre
conservadorismo contabil e assimetria da informagdo. Brown Jr. et al. (2006), ao investigar
empresas de 20 paises diferentes, sugeriram que o lucro mais condicionalmente conservador
tem um maior grau de relevancia de valor.

LaFond e Watts (2008) analisaram o efeito da assimetria de informagdo entre gestores e
investidores no conservadorismo contdbil em empresas listadas na Bolsa de Valores NYSE. Os
resultados indicaram que a assimetria de informagdo ¢ relacionada positivamente com o
conservadorismo, ou seja, que o reconhecimento assimétrico dos ganhos e perdas aumenta o
nivel de assimetria da informacao.
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Hé também uma série de estudos que trabalharam com empresas dos Estados Unidos da
América (EUA), dos quais pode-se destacar o de Khan e Watts (2009), que estimaram uma
medida de conservadorismo contdbil como uma métrica para investigacdes empiricas e
verificaram que o conservadorismo contdbil aumentou a assimetria da informagao em empresas
norte-americanas. Por outro lado, Hui et al. (2009) examinaram as relagdes empiricas entre
medidas de conservadorismo e previsdes de lucros e concluiram que o conservadorismo
contabil atua diminuindo a assimetria de informag¢des no mercado, enquanto Lara et al. (2014)
encontraram que o conservadorismo contabil melhora o ambiente de informagao da empresa.

Em ambito nacional os estudos sobre a relacdo entre conservadorismo contabil e
relevancia da informacdo ainda sdo incipientes, podendo-se destacar o de Ramos (2013),
realizado no periodo de 2005 a 2012, cujos resultados apontam que o aumento no
conservadorismo gera uma redugdo no value relevance.

Diante da incipiéncia de estudos sobre o tema em ambito nacional, espera-se que ao
ampliar o periodo de analise, compreendido entre os anos de 2005 a 2014, bem como
separando-o em periodo pré convergéncia as IFRS (2005 a 2009) e p6s convergéncia as IFRS
(2010 a 2014), possa-se trazer novas evidéncias empiricas sobre o tema, com analise da
relagdo entre conservadorismo e assimetria da informacdo e a influéncia da convergéncia
contabil nesse processo, algo nao tratado por Ramos (2013).

Este estudo difere daquele de Ramos (2013) também em funcdo de que o autor analisou
a influéncia do conservadorismo na relevancia da informagdo em empresas brasileiras,
entretanto, o modelo utilizado para verificar o conservadorismo contabil foi o de Balachandran
e Mohanram (2011), ja no atual estudo analisou-se o de Ball e Shivakumar (2005). Sem entrar
no mérito de qual desses dois modelos seria o mais adequado, acredita-se que a utilizacao de
outros modelos para captura das variaveis utilizadas na andlise pode reforgar ou entdo apontar
contradi¢des com estudos anteriores, o que contribui para a robustez dos achados.

2 Referencial Teorico

Nesta se¢do sdo apresentadas as principais referéncias acerca de conservadorismo
contabil, assimetria da informagdo, bem como estudos anteriores necessarios para o
embasamento tedrico da presente pesquisa.

2.1 Conservadorismo Contabil

O conservadorismo, segundo Basu (1997), ¢ a tendéncia dos contadores em exigir um
maior grau de verificagdo para reconhecer as boas noticias em relagdo as mas noticias nas
demonstracoes financeiras. As perdas nao realizadas sao normalmente reconhecidas antes de
ganhos ndo realizados. Pode ser considerado como a verificagdo diferencial necessaria para o
reconhecimento de ganhos contabeis contra perdas, que gera uma subavaliacido de ativos
liquidos.

Para Watts (2003), o conservadorismo ndo insinua que todos os fluxos de caixa de
receita devem ser recebidos antes dos lucros, mas que precisam ser verificados. Considera
também que o conservadorismo ¢ condi¢do para a verificagdo assimétrica de ganhos e perdas e
que beneficia os usudrios de relatérios contabeis da empresa. O conservadorismo € necessario
para mitigar o comportamento oportunista de gestores, além de ser incentivado em ambientes
institucionais com maiores custos de litigios. A contabilidade conservadora garante aos
investidores externos que os ganhos ndo sejam exagerados e que as perdas sejam discretas
(Lafond & Watts, 2008).
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A influéncia do conservadorismo na pratica contabil tem sido longa e significativa. Basu
(1997) argumenta que o conservadorismo tem influenciado a pratica contabil ha 500 anos, pelo
menos. De acordo com Lopes (2001), a ideia geral do conservadorismo ¢ fornecer
informagdes mais confidveis aos investidores por intermédio de demonstragdes que nao sejam
excessivamente otimistas. Esta pratica consiste no reconhecimento assimétrico entre
despesas/passivos e receitas/ativos, retratando a realidade da empresa. Monitoramento de
contratos, custos de litigios, tributagdo e normalizagdo sdo as quatro principais explicagdes que
Watts (2003) evidencia para o surgimento do conservadorismo contabil. Das quatro possiveis
explicagdes, a contratacdo ¢ a mais estudada empiricamente (Narayanan & Burkart, 2005;
Basu, 1997; Watts, 2003; Khan & Watts, 2009).

Referente ao monitoramento de contratos, o conservadorismo contabil diminui a
probabilidade de os gestores superestimarem o valor dos ativos e dos lucros, evitando
distribuicdes de resultados em desacordo com os contratos estabelecidos. Em consequéncia, a
pratica conservadora aumenta o valor da firma, na medida em que restringe o comportamento
oportunista dos gestores (Roychowdhury & Watts, 2007).

O argumento de custos de litigios ¢ que subestima os ativos liquidos e reduz custos
esperados da empresa. Os litigios judiciais envolvendo gestores e auditores sdo mais provaveis
quando os lucros e os ativos liquidos da empresa estdo superestimados do que quando eles
estdo subestimados. Em consequéncia, ha um incentivo para os gestores reportarem lucros
liquidos mais conservadores (Watts, 2003; Narayanan & Burkart, 2005).

A tributacdo também pode gerar conservadorismo nos relatérios financeiros, conforme
analisado por Watts (2003). A assimetria no reconhecimento dos ganhos em rela¢do as perdas
possibilita ao gestor diminuir o valor dos impostos e acrescer o valor da empresa, bem como
retardar o reconhecimento das receitas e precipitar o da despesa, gerando uma postergacdo no
pagamento dos impostos (Narayanan & Burkart, 2005; Roychowdhury & Watts, 2007).

Normatizadores e reguladores de relatorios financeiros sdo propensos a serem
responsabilizados se as empresas exagerarem nos ativos liquidos do que se os atenuarem,
assim, o conservadorismo ¢ incentivado pelos reguladores (Watts, 2003; Narayanan &
Burkart, 2005).

O modelo desenvolvido por Basu (1997) ¢ frequentemente apontado como o mais
utilizado para avaliar o grau de conservadorismo do resultado contdbil (Watts, 2003), porém
esse modelo tem duas principais limitacdes. Em primeiro lugar, ele ndo pode distinguir
componentes de ganho ou perda transitoria em ganhos de erros aleatdrios em acréscimos
(como inventdrio) e de alguns tipos de rendimentos como provisdes excedentes que revertam
ao longo do tempo. Em segundo lugar, o modelo s6 pode identificar a existéncia de
componentes transitorios, € ndo se o seu reconhecimento ¢ oportuno ou inoportuno.

Para tentar amenizar as limitacdes do modelo de Basu (1997), Dechow et al. (1998)
adaptaram o modelo para incorporar o reconhecimento de ganhos ndo realizados, das perdas
através de provisdes e dos acréscimos. No entanto, ainda hd outras extensdes derivadas do
modelo de Basu (1997) e Dechow et al. (1998) como o de Ball e Shivakumar (2005) e Ramos
(2013).

No Brasil, o conservadorismo contabil sofreu alteracdes a partir da implementacao das
normas internacionais de contabilidade (Santos & Cavalcante, 2014). Segundo o
Pronunciamento Conceitual Béasico do CPC, as empresas deveriam adotar a neutralidade no
reconhecimento de despesas/passivos e receitas/ativos € ndo mais o conservadorismo.
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Entretanto, sabe-se que as empresas brasileiras continuam a adotar a pratica de
conservadorismo contabil apds a adocao das IFRS (Filipin, Teixeira, Bezerra & Cunha, 2012;
Alves & Martinez, 2014; Brunozi Jr, Haberkamp, Alves & Kronbauer, 2015), porém, em
menor grau (Ramos, 2013). Tal pratica pode gerar consequéncias positivas e negativas na
assimetria da informacao (Lafond & Watts, 2008).

2.2 Assimetria da Informacao

A assimetria da informagao refere-se a condi¢ao de que agentes (gestores) possuem mais
informagdes e de melhor qualidade sobre a empresa, do que os principais (usudrios externos,
como: investidores, credores, analistas, etc.), que tém acesso as informacdes por meio de
fontes disponiveis publicamente (Paulo, 2007, Brown & Hillegeist, 2007, Klann, 2011, Watrin
& Ullmann, 2012).

Na realidade empresarial, raramente a informacdo ¢ completa e disponivel a todas as
partes interessadas, seja usudrio interno ou externo da organizacdo (Pratt & Zeckhauser,
1985). Assim, pressupde-se que ha assimetria de informagao entre agentes e principais. Devido
ao poder dos gestores, estes podem filtrar ou realizar distor¢des em informagdes das empresas,
para posteriormente divulgéa-las (distorcidas ou filtradas) aos demais interessados (Hill &
Jones, 1992).

Deste modo, para a diminuigdo da assimetria, de acordo com Pratt e Zeckhauser (1985),
devem-se estruturar acordos e/ou contratos para reger o comportamento dos agentes,
induzindo-os a prestar informagdes de interesse para o principal, mesmo quando ndo estiver
sendo monitorado.

Segundo Brown e Hillegeist (2007) e Watrin ¢ Ullmann (2012), para diminuir a lacuna
de informagdes existentes entre os usudrios, deve-se aumentar o nivel e a qualidade de
divulgacdo de informagdes contdbeis. A diminui¢do da assimetria informacional gera beneficios
para a empresa. Aumentar o nivel de divulgacdo e a qualidade de informag¢des ao mercado
reduz a assimetria da informagdo entre os gestores e os agentes econdmicos, o que possibilita
o aumento da liquidez da empresa (Leuz, 2003).

Dessa forma, a contabilidade ¢ considerada importante para a reducao de assimetria da
informacgao, pois divulga relatorios com dados sobre a performance da empresa, minimizando
conflitos de interesses entre agentes e principais e contribuindo para a adequada tomada de
decisdao (Paulo, 2007). A qualidade da informagdo contébil refere-se a informagdes divulgadas
pelas empresas em demonstracdes financeiras, que apresentam caracteristicas qualitativas,
como tempestividade, oportunidade, relevancia e conservadorismo (Lopes, 2009, CPC 00).

Deste modo, estudos nacionais e internacionais vém sendo desenvolvidos a fim de
identificar as consequéncias do conservadorismo na assimetria da informagao (Brown Jr. et al.,
2006, Lafond & Watts, 2008, Khan & Watts, 2009, Hui et al., 2009, Ramos, 2013; Lara et al.,
2014). Como proxy de analise da assimetria da informagdo observou-se medidas que
verificaram o impacto das informagdes no preco das agdes (value relevance) (Watrin &
Ullmann, 2012).

Brown Jr. et al. (2006) investigaram se o conservadorismo condicional afeta a relevancia
de valor de lucros contabeis em 20 paises diferentes. Os resultados demonstraram que o lucro
mais condicionalmente conservador tem um maior grau de relevancia de valor. Verificaram
também que os mecanismos de prote¢do aos acionistas atuam como incremento na relagao
entre conservadorismo e relevancia de valor.
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LaFond e Watts (2008) analisaram o efeito da assimetria de informagdo entre gestores e
mvestidores no conservadorismo contabil. Para medir a assimetria da informagdo usaram a
variacdo do preco das acdes. A amostra restringiu-se a empresas listadas na Bolsa de Valores
de Nova Iorque (NYSE). Os resultados demonstraram que as empresas analisadas
incorporaram menos informagdes sobre os ganhos e mais informagdes sobre as perdas nas
demonstragdes financeiras. O reconhecimento assimétrico dos ganhos e perdas aumenta o nivel
de assimetria da informagdo, desta forma, os investidores exigem da empresa o
reconhecimento de lucro mais conservador, com o intuito de mitigar problemas de agéncia.
Desta forma, os autores constaram que as empresas aumentam o nivel de ganhos
conservadores com o intuito de mitigar problemas de agéncia, entretanto, esta pratica acaba
por si s6 aumentando também os problemas de agéncia, uma vez que a empresa divulga lucros
menores do que os reais ao mercado de capitais, ou seja, a assimetria da informacao continua a
existir nas empresas, por mais que esta realize esfor¢os com o intuito de diminui-la.

Khan e Watts (2009) estimaram uma medida de conservadorismo contabil como uma
métrica para investigagdes empiricas e verificaram seu efeito na assimetria da informagao,
sendo que a assimetria da informagdo foi observada pela otica da relevancia da informagao
contabil. Com amostra de empresas dos Estados Unidos da América (EUA), os achados
evidenciaram que empresas com ciclos de investimentos longos, incerteza no mercado ¢ com
assimetria da informacdo sdo mais conservadoras. Desta forma, constatou-se que o
conservadorismo contabil aumentou a probabilidade de litigio, volatilidade de retornos e
assimetria da informacao das empresas analisadas.

Hui et al. (2009) examinaram as relagdes empiricas entre medidas de conservadorismo e
previsdes de lucros em empresas dos EUAs. Os achados demonstraram que o
conservadorismo contabil reduz a qualidade das previsdes. Inferiu-se que o conservadorismo
diminui a assimetria da informag¢do no mercado (pela otica da relevancia da informagdo
contabil) e o incentivo para a divulgagcdo de informagdes adicionais.

Ramos (2013) verificou se a variagdo no conservadorismo contdbil direcionou a variagdo
no value relevance de empresas brasileiras, no periodo de 2005 a 2012. Os achados
evidenciaram que houve redugdo no conservadorismo contabil e aumento na relevancia da
informagdo contébil com a convergéncia as normas internacionais € que o conservadorismo
contabil impactou na reducao do value relevance.

Lara et al. (2014) analisaram as consequéncias de informagdo do conservadorismo
contabil em empresas dos EUA. Os resultados demonstraram que o aumento do
conservadorismo contabil no exercicio reduziu a assimetria da informagdo (relevancia da
informacdo contabil) no exercicio posterior. O aumento do conservadorismo impactou o
comportamento dos analistas de mercado, melhorando suas previsdes e interesse para com a
empresa, o que reduziu a volatilidade do retorno das ac¢des. Desta forma, inferiu-se que o
conservadorismo contabil melhora o ambiente de informagao da empresa.

3 Procedimentos Metodologicos

A presente pesquisa configurou-se como descritiva, documental e com abordagem
quantitativa. Na sequéncia sdo descritas a populagdo e amostra do estudo e os procedimentos
de coleta e analise dos dados.
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3.1 Populagio e Amostra

A populagdo do estudo compreendeu todas as empresas listadas na Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros de Sao Paulo — BM&FBOVESPA. A amostra correspondeu a 46
empresas, as quais detinham todas as informagdes necessarias para a realizagao do estudo em
todo o periodo de analise (2005 a 2014). O periodo de analise foi segregado em dois conjuntos
de observagdes: periodo pré-obrigatoriedade de utilizagdo das normas internacionais de
contabilidade (IFRS) no Brasil (2005 a 2009) e o periodo pods-obrigatoriedade de utilizagao
das IFRS (2010 a 2014).

Para a andlise da relevancia da informagao (equagdo 1) e do conservadorismo (equagao
2) utilizou-se de 920 observagdes no periodo pré e no periodo pds IFRS (visto a utilizagdo de
dados trimestrais). Para a andlise da relagdo entre relevancia e conservadorismo (equagdo 3)
utilizou-se de 46 observacdes (também para cada periodo investigado pré e pos IFRS), ao
considerar a proxy de value relevance e conservadorismo contabil calculado para cada
empresa por meio das equacdes 1 e 2. As equacdes 1 e 2 foram rodados para cada empresa,
com informagdes trimestrais dos anos de 2005 a 2009 (no periodo pré IFRS) e com
informagdes trimestrais dos anos de 2010 a 2014 (no periodo pds IFRS), gerando ao final uma
observacdo para cada empresa de assimetria da informagdo (valeu relevance) e de
conservadorismo contébil, tanto para o periodo pré IFRS, quanto para o periodo pos IFRS.

3.2 Coleta e Analise dos Dados

A coleta de dados se deu por meio da base de dados Economatica®. Foram coletadas
informag¢des trimestrais sobre a dimensao relevancia da informagao contabil e conservadorismo
contabil, como demonstrado na Tabela 1. Com base nestas informagoes, foi realizada a terceira
equagdo, a qual associa o conservadorismo contabil com a assimetria da informagao (sob a
oOtica da relevancia da informagdo contabil).

Tabela 1:
Variaveis do estudo
Dimensao Variave Descricao Formula Autores
1
Preco da acdo da empresa i no periodo t .
Pit observado trés meses depois das demais Pjt+3 meses 8(;1;1;1)8 ctal.
informacdes. ’
Value
Relevance — Lucro/ Collins et al
LPA;; Lucro por agdo Quantidade de :
proxy de - (1997);
. . Acao
assimetria da =
. o Patrimonio
informagao Liquido/ | Collins et al
VPA; i i 5 :
it Valor patrimonial da acdo Quantidade de | (1997):
Agdo
Conservadoris Variagdo do lucro por agdo da empresa i no (NI; - NIy_1) / Ball e
mo Contébil ANI; tempo t escalonado pelo ativo total do Shivakumar
. , ATt-l
inicio periodo. (2005)
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Denota uma varidvel Dummy que assume

valor 1 quando a variag@o do lucro por agdo Ball e
DANIt.1 | da empresa i no tempo t (ANI (1) €| N&oseaplica | Shivakumar
negativa e assume valor 0 quando essa (2005)
variagdo € positiva.
ANI;q Variagdo do lucro por agdo da empresa i no | (NIj.; —NIip) | Ball e
tempo t do ano anterior ao analisado, / AT¢p Shivakumar
escalonado por ativo total do inicio do (2005)

periodo analisado.

Representado pelo R?, de cada empresa,
VREL;t | resultante do modelo de regressdo de value | Nao se aplica

R amos

Assimetria da (2013)

Informagdo X relevance.

Conservadoris Representado pelo coeficiente do B3, de .

! 3 ; amos
mo Contabil CONSjt | cada empresa, resultante do modelo de | Néo se aplica

~ . L. (2013)
regressdo de conservadorismo contabil.

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base nas informagdes dispostas na Tabela 1, foram formuladas 3 equagdes para a
analise dos dados. A primeira equacdo representa o modelo de value relevance de Collins et al.
(1997), a qual foi calculada para cada empresa da amostra, a fim de identificar o R? por
empresa, tanto para o periodo pré IFRS, quanto para o pds IFRS. Este R* representa a proxy
de assimetria da informagao pela Otica da relevancia da informacdo para o mercado de capitais,
o qual foi utilizado como variavel dependente na equagdo 3. Este procedimento foi adotado
inicialmente pelo estudo de Ramos (2013).

1)
Pit = B1 + B2 LPAjt + B3 VPAj; + &jt

A equagdo dois representa o modelo de conservadorismo contabil de Ball e Shivakumar
(2005). Calculou-se este modelo também para cada empresa no periodo pré e pds IFRS, a fim
de identificar o coeficiente padronizado do B3 de cada empresa, o qual refere-se a proxy de

conservadorismo contéabil, utilizado na equagdo 3, como varidvel independente. Lara et al.
(2014) utilizaram este procedimento para verificar a proxy de conservadorismo, entretanto,
utilizaram o modelo de Basu (1997).

@)
ANI¢ = B + B DANI(_ + Bp ANI;_1 + B3 DANI¢ 1 * ANI_ + &j

A equagdo trés tem por intuito verificar a influéncia do conservadorimo contébil (B3, de

cada empresa, da equagdo 2) na assimetria da informagao (R?, de cada empresa, da equacao 1)
no periodo pré e pos IFRS. Desta forma, tem-se o R? do value relevance (VREL) como
varidvel dependente, a qual retrata a assimetria da informacdo, ¢ o coeficiente do B3 do

conservadorismo contabil (CONS) como variavel independente. Utilizou-se da metodologia de
Ramos (2013) para verificar a proxy de assimetria pelo value relevance, e de Lara et al. (2014)
para se observar a proxy de conservadismo contabil. Pressupde-se o entendimento de que ao
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variar o conservadorismo contabil, haverd variagdo na assimetria da informacdo (value
relevance) (Ramos, 2013).

3
VREL;jt = By + P2 CONS;t + &jt

Com base nas equacdes 1, 2 e 3, a andlise dos dados foi perpetuada pela utilizacdo de
técnicas estatisticas, como estatistica descritiva dos dados e regressao linear multipla, por meio

do software SPSS®, bem como para a consecugao dos testes de pressupostos para os dados.
A utilizacdo de regressdo linear multipla ao invés de dados em painel ¢ justifica nas regressoes,
pois nas equagdes 1 e 2 foram rodados os modelos para cada empresa (correspondendo a
poucas observacdes por regressao), bem como na equacao 3 foi analisado as observacdes de
todas as empresas em conjunto, entretanto, em um Unico espaco de tempo, tanto para o
periodo pré, como para o periodo pos convergéncia.

As equacdes 1 e 2 foram rodadas somente para identificar o R? de cada empresa
(Equagdo 1) e o coeficiente padronizado do B3 (Equagdo 2), ndo importando as demais

informacdes das regressdes, como significancia e influéncia das varidveis. Desta forma, ndo se
apresenta os resultados das equagdes 1 e 2 na subsecdo a seguir, pois foram geradas 92
regressoes na equacao 1 para o periodo pré e pds IFRS, além de outras 92 regressdes na
equacao 2, para ambos os periodos investigados.
4 Descricdo e Analise dos Resultados

Apresentam-se nesta se¢ao a descricao e analise dos resultados. Com base na Tabela 2
verifica-se a andlise da estatistica descritiva das variaveis utilizadas para o célculo das equagdes
1, 2 e 3 no periodo pré e pds convergéncia as normas internacionais de contabilidade.

Tabela 2:
Analise descritiva das variaveis
Periodo Variaveis Minimo Maximo Média Desvio-Padrao | N° Obser.
Pijt 0,000040 91,526705 13,933020 12,872471 920
LPA;¢ -7,180511 34,027755 1,552950 2,477639 920
VPA;t -0,000338 135,427039 | 12,540830 15,328124 920
ANI¢ -0,000013 0,000015 0,000000 0,000001 920
Pré IFRS
DANI;_1 0,000000 1,000000 0,332609 0,471404 920
ANIy_1 -0,000013 0,000015 0,000000 0,000001 920
VREL;¢ 0,002822 0,836156 0,351050 0,185300 46
CONS;¢ -2,356454 0,485186 -0,383362 0,488981 46
Pijt 0,000010 109,087444 | 19,303584 16,837819 920
LPA;t -5,230053 8,391539 1,082287 1,407026 920
VPA;t -8,898629 69,735266 14,856750 13,053921 920
ANI¢ -0,000003 0,000006 0,000000 0,000000 920
Pos IFRS
DANIy_1 0,000000 1,000000 0,360870 0,480514 920
ANI;_q -0,000003 0,000006 0,000000 0,000000 920
VREL;j¢ 0,012712 0,872963 0,414210 0,263627 46
CONS;¢ -2,207589 2,967468 -0,135870 0,685600 46
9
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Com base na Tabela 2 observam-se o minimo, maximo, média e desvio-padrdo das
variaveis. O preco da agdo das empresas analisadas trés meses apos a divulgacdo das demais
informagdes (Pjt) no periodo pré IFRS demonstrou-se com média (13,93) inferior ao prego da

acdo (Pjt) apos a utilizagdo das normas internacionais de contabilidade (19,30). Observa-se,

desta forma, que no periodo pés adogdo as IFRS as empresas brasileiras analisadas tiveram em
média um aumento de 38% no prego de suas agdes, em relagdo ao periodo pré-adogao
obrigatéria das IFRS. No entanto, ¢ importante destacar que ndo ¢ possivel relacionar tal
variagdo a ado¢dao das IFRS, visto que diversos outros fatores, internos e externos as
empresas, podem ter afetado tal variagdo, como inflagdo, variacdo do PIB, bem como outros
fatores macroecondmicos, inclusive de ambito internacional.

O lucro por agdo (LPA;;) das empresas investigadas no periodo pré IFRS, em média

(1,55), demonstrou-se superior ao periodo pds IFRS (1,08), sendo que o desvio padrdao de
ambos os periodos apresentou-se superior & média, com maior dispersdo no periodo pré IFRS.
Tal comportamento poderia indicar que as empresas estariam mais conservadoras no periodo
pos IFRS, embora a queda no LPA de um periodo para outro possa também ser explicada por
diversos fatores macroecondmicos, como crescimento da economia, tanto em ambito nacional,
quanto internacional, inflagdo, entre outros.

A média do valor patrimonial das agdes (VPA;j) no periodo pds IFRS (14,85)

demonstrou-se superior ao periodo pré IFRS (12,54). Desta forma, pode-se supor que esse
aumento do VPA tenha sido motivado, a0 menos em parte, pela atualizagdo do valor
patrimonial contabil das empresas, com a implantagcdo do custo atribuido em 2010, conforme
previsto no Interpretagdo Técnica ICPC 10 do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC).
A média da variacdo do lucro por a¢do (ANI;) dos anos atuais analisados € a dos anos

anteriores ao analisado (DANI;_1), tanto no periodo pré IFRS quanto no periodo péds IFRS,

demonstrou-se com o valor 0, ou seja, o lucro por agdo das empresas analisadas apresentou-se,
em média, constante ao longo dos periodos analisados.
A variavel dummy (DANI;_1) representa a variagdo do lucro por agdo positivo pelo valor

0, e negativo pelo valor 1, desta forma, com base nas médias desta varidvel no periodo pré e
pos IFRS, observam-se que as empresas, de forma geral, demonstraram ter variagdo positiva
do lucro por acao.

A variavel (VREL;;) representa a proxy de assimetria da informacdo, observada pelo R?

do modelo de value relevance. Pode-se observar que a média dos modelos de value relevance
aplicados a cada empresa da amostra, demonstraram poder de explica¢dao de 35,10% (periodo
pré IFRS) e 41,42% (periodo pds IFRS), confirmados pelo baixo desvio padrao. Desta forma,
infere-se que as informagdes contabeis sdo elementos que impactam consideravelmente o prego
das acoes, ao diminuiram a assimetria da informagado entre gestores e usuarios externos. Por tal
motivo, considera-se o R? do modelo de value relevance como apropriado para designar a
assimetria da informacao entre agentes e principais.

A varidvel (CONS;t) designa o grau de conservadorismo adotada pelas empresas

analisadas, o qual foi observado por meio do coeficiente padronizado B3 do modelo de

conservadorismo de Ball e Shivakumar (2005). Esta variavel demonstrou média de -0,38
(periodo pré IFRS) e -0,13 (periodo pos IFRS), com elevados desvio padrdes.
10
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Segundo Ball e Shivakumar (2005), a hipdtese que perdas sdo reconhecidas mais
rapidamente do que os ganhos resultam em 03<0. Nesse sentido, nota-se uma tendéncia de

maior conservadorismo no periodo pré IFRS, indo de encontro a observacdo feita
anteriormente sobre a reducdo do LPA no periodo pos IFRS, o que refor¢a que tal reducao
possa ter sido motivada por outros fatores ambientais ao invés de maior conservadorismo
trazido pela aplicacdo das IFRS. Este resultado est4d em linha com o encontrado por Ramos
(2013).

Na Tabela 3 demonstram-se os testes de pressupostos para a analise da Equagao 3, no
periodo pré e pds convergéncia as I[FRS.

Tabela 3:
Testes dos pressupostos para a equacio 3 — periodo pré e pés IFRS
Pressupostos Testes Hipéteses

Auséncia de
autocorrelacao serial
nos residuos

(3 pré IFRS) Durbin-Watson. Estatistica DW = 1,6187
Valor-p = 0,1604; Autocorrelacdo dos residuos = 0,1907

Inexiste
autocorrelagdo de

(3 pos IFRS) Durbin-Watson: Estatistica DW = 2,0650
Valor-p = 0,8066; Autocorrelacdo dos residuos = -0,0325

primeira  ordem
entre os residuos.

(3 pré IFRS) Shapiro-Wilk:
Estatistica SW = 0,9788; Valor-p = 0,5582

A distribuicao dos

Normalidade (3 pos IFRS) Shapiro-Wilk: residuos ¢ normal.
Estatistica SW = 0,9642; Valor-p = 0,1673
(3 pré IFRS) Levene:
Homoscedasticidade Estatistica F = 0,0425; Valor-p = 0,8376 A varidncia dos

erros € uniforme.

(3 pos IFRS) Levene:
Estatistica F = 0,1223; Valor-p = 0,7282
Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 3, observa-se que os dados da Equagdo 3 no periodo pré e pds
IFRS atenderam aos pressupostos dos testes de Durbin-Watson, Shapiro-Wilk e Levene,
demonstrando inexisténcia de autocorrelacdo de primeira ordem entre os residuos, distribui¢do
dos residuos normais e variancia dos erros uniforme.

Na Tabela 4 apresentam-se os resultados da regressao linear multipla da Equagdo 3, a
qual tem por intuito responder ao problema de pesquisa “quais as consequéncias do
conservadorismo contabil na assimetria da informacao de empresas brasileiras? .

Tabela 4:
Resumo da regresséo linear miltipla - Equacéo 3
PERIODO PRE IFRS PERIODO POS IFRS
Variaveis Coef. Sig. Variaveis Coef. Sig.
(Constante) 0,3523 VREL | 0,0000 (Constante) VREL 0,4336 0,0000
Variavel de Teste
CONS 0,0033 0,9547 CONS 0,1429 0,0110%
VIF CONS: 1,0000 VIF CONS: 1,0000
R? equacao: 0,0000 R? equagaio: 0,1382
Sig equagao: 0,9550 Sig equacdo: 0,0110%*

Nota. * Significativo a 1%. Variavel dependente: VREL. Fonte: Dados da pesquisa.

11

www.congressousp.fipecafi.org



Sao Paule, 27 a 29 de Julho de 2016
Xvi Congressa

| | C) | | Building Knowledge in

Controladoria e Accn un H"ﬂg

Cantabilidade

Verifica-se, com base na Tabela 4, que no periodo pré IFRS o conservadorismo contébil
ndo impactou significativamente a proxy de assimetria da informacdo (value relevance).
Infere-se, a partir disso, que a pratica de conservadorismo contabil antes da utilizagdo das
IFRS, embora superior em média ao apresentado no periodo pds IFRS (varidvel CONS;; da

Tabela 1), ndo se mostrou relacionada a relevancia das informagdes contabeis.

De certa forma, esse resultado por pode ser explicado pele menor R2 médio do modelo
de value relevance (variavel VREL da Tabela 1) no periodo pré do que no periodo pos IFRS.
Isso pode indicar que ap6s a adogdo das IFRS as informagdes contdbeis tornaram-se mais
relevantes para o mercado e, com isso, o reconhecimento mais oportuno de perdas em relacao
aos ganhos (nivel de conservadorismo contabil) também tenha recebido maior atengdo por
parte desse mercado, ainda que tal nivel tenha sido reduzido no periodo pés IFRS.

Por outro lado, a Equagdo 3 pds IFRS apresentou-se significativa a 1% e com poder de
explicacdo de 13,82%. Observou-se que no periodo pos IFRS, o conservadorismo contdbil
influenciou significativamente o aumento da relevancia das informagdes contabeis ao mercado
de capitais, ou seja, diminuiu a assimetria informacional entre gestores e agentes economicos.
Este achado sobre a influéncia positiva do conservadorismo contabil na redugdo da assimetria
da informagdo (value relevance), pelo menos para o periodo pds IFRS, corrobora os
resultados de Brown Jr. et al. (2006), Ramos (2013) e Lara et al. (2014). Tais autores
observaram que o lucro conservador melhora o grau de relevancia das informagdes contabeis
(Brown Jr. et al., 2006), visto o impacto que as informagdes possuem no comportamento dos
analistas de mercado, melhorando suas previsoes (Lara et al., 2014).

Em relagdo aos resultados de Ramos (2013), o qual analisou a influéncia do
conservadorismo na relevancia da informagdo em empresas brasileiras, porém, com outros
modelos (Basu, 1997), como ja destacado anteriormente, demonstraram indicios de que a
convergéncia as normas internacionais aproximou as informagdes contabeis ao valor justo de
negociacao. Entretanto, a analise de tal autor ndo foi realizada separando-se o periodo pré e
p6s adocdo as IFRS, desta forma, observou que o conservadorismo agravou a assimetria da
informagao no periodo analisado (2005 a 2012), ao contrario de reduzi-la, como observado no
atual estudo, apds a adogdo obrigatdria das [FRS no Brasil (2010 a 2014).

Consideracgoes Finais

O objetivo do estudo foi analisar a relagdo entre o conservadorismo contabil e a
relevancia das informagdes contdbeis de empresas brasileiras. Para alcangar esse objetivo, a
pesquisa foi de cunho descritivo, documental e quantitativo, a andlise dos dados foi dividida
em periodo pré IFRS (2005 a 2009) e pos IFRS (2010 a 2014), considerando para os célculos
a proxy value relevance e o conservadorismo contabil para cada uma das 46 empresas
brasileiras que foram objeto de estudo da pesquisa.

Os resultados obtidos por meio da andlise descritiva das vardveis mostraram uma
reducdo no LPA e um aumento no VPA das empresas analisadas do periodo pré para o
periodo pos IFRS. Em relag@o a variagdao no LPA, tal resultado poderia estar relacionado a um
aumento no nivel de conservadorismo contabil das empresas apds a adoc¢do das IFRS, o que na
verdade ndo se confirmou, permitindo concluir que tal redu¢do do LPA tenha outras
motivagdes econdmicas, internas € externas as empresas.

J4 o aumento no VPA no periodo pés IFRS pode estar relacionado a adogdo do custo
atribuido pelas organizagdes, o que pode ter contribuido também para o aumento do value
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relevance das demonstragdes contabeis neste periodo, o qual foi confirmado neste estudo pela
variacao da varidvel VREL entre os dois periodos.

O nivel de conservadorismo contabil, medido neste estudo pela varidvel CONS,
mostrou-se superior no periodo pré IFRS, o que pode representar que a adogdo da
representacdo fidedigna, sugerida pelas normas IFRS, tenha contribuido para redugdo do
conservadorismo contabil no periodo pds adogdo, o que ndo foi investigado mais a fundo por
nao se tratar do foco deste estudo, mas que pode ser uma lacuna de pesquisa a ser investigada
futuramente.

Considerando o pressuposto de que ao variar o conservadorismo contabil, haveria uma
variagdo na assimetria da informagdo (value relevance), conclui-se que no periodo anterior a
adocdo das normas internacionais de contabilidade nas empresas brasileiras, o conservadorismo
contabil ndo impactou expressivamente a assimetria da informacdo entre os usudrios das
informagdes (internos e externos). No entanto, tal aspecto foi observado no periodo pds IFRS.

Depreende-se do exposto que o conservadorismo contabil, a partir de um cendrio em que
as demonstragdes contébeis tornaram mais relevantes para o mercado com a adoc¢ao das IFRS,
também passaram a ter maior atengdo por parte desses usudrios. Esta percepgdo estd embasada
no fato de que o conservadorismo no periodo pré IFRS, mesmo sendo superior ao periodo
pos, ndo se mostrou significativo para o mercado. Ja apos a adogdo das [FRS, mesmo com a
redu¢do no nivel de conservadorismo, este se mostrou significativamente relacionado com a
relevancia da informag¢ao contabil.

Assim, duas conclusdes importantes podem ser feitas a partir destes resultados. A
primeira € que nao ¢ possivel afirmar se foi o conservadorismo que contribuiu para a elevagao
do value relevance da informagdo contdbil e, consequentemente, redu¢do da assimetria no
periodo pds IFRS, ou se a maior importancia dada pelo mercado as informacdes contabeis
ap6s as IFRS tenha, consequentemente, elevado também a importancia do nivel de
conservadorismo contébil.

A segunda conclusdo refere-se ao fato de que o nivel de conservadorismo contébil
diminuiu apo6s a adogdo das IFRS. Assim, ¢ possivel que essa associagdo positiva com a
relevancia da informagdo contébil, neste periodo, tenha se dado pela redugdo do nivel de
conservadorismo, com informagdes mais livres de vieses (representacao fidedigna). Isso levaria
a conclusdo de que o mercado d4 maior importancia a informag¢des menos conservadoras, ao
invés do contrario. A propria literatura apresentada neste artigo aponta estudos que indicam
que o conservadorismo diminui a assimetria da informagdo entre agentes e principais, como 0s
de Brown Jr. et al. (2006), Ramos (2013) e Lara et al. (2014), como outros destacam o
inverso, como LaFond e Watts (2008), Khan ¢ Watts (2009), Hui et al. (2009). Portanto,
dependendo do pais analisado, os resultados também se mostram conflitantes, o que resulta em
uma oportunidade de se analisar tal problema considerando contextos econdomicos, legais e
ambientais de empresas de diferentes paises.

De acordo com Lara et al. (2014), ha também debates no meio académico e empresarial
se o conservadorismo contabil deve ou ndo ser excluido em quadros conceituais de 6rgaos
reguladores contdbeis, pela influéncia que possui na assimetria da informacdo. Os resultados
empiricos da presente pesquisa ndo respondem a esta questdo, mas suscitam outras questdes
para discussdo, como se o mercado deseja ou d4 maior importancia para informagdes mais ou
menos conservadoras.
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A contribuigdo deste estudo também reside no fato de analisar quais as consequéncias do
conservadorismo contédbil na assimetria da informacdo de empresas brasileiras no periodo pré e
p6s implementacdo das IFRS, (visto que hd poucos estudos sobre a tematica), apresentando
contribuigdes para a atividade académica, buscando ampliar o entendimento da relevancia da
informacao, praticas conservadoras e assimetria de informagao.

Por fim, ha de se considerar também como uma limitacdo do estudo a amostra da
pesquisa, visto a analise de somente 46 empresas brasileiras. Assim, sugere-se para pesquisas
futuras a ampliacdo da amostra, ainda que com a inclusdo de outros paises, a fim de confirmar
e comparar os resultados obtidos a partir deste estudo.
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