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RESUMO

A adoc¢ao das normas internacionais de contabilidade, por meio dos pronunciamentos técnicos
do CPC implica em mudangas significativas nas informagdes contabeis, pois altera os critérios
de reconhecimento e mensuragdo de alguns ativos e passivos, introduzindo os conceitos do
common law (principios de orientagdo), a esséncia das operagdes em detrimento da forma
legal e o fair value (valor justo). Com base nisto, esta pesquisa investigou alguns impactos das
mudangas no passivo. O objetivo do trabalho foi (i) analisar a variagdo dos niveis de
endividamento e liquidez das empresas do setor de alimentos processados em 2007 e (ii)
analisar o nivel de divulgacdo dessas empresas sobre seus instrumentos financeiros,
arrendamentos mercantis e provisdes e contingéncias em 2008. Verificou-se que as empresas
analisadas ndo cumprem 50% das divulgagdes requeridas pela lei, sendo o ponto mais critico
0 pronunciamento sobre arrendamentos mercantis, com apenas 25% das divulgagdes.
Verificou-se também que as variagdes nos indicadores de liquidez e endividamento ndo
superaram 10,43% para mais ou para menos. O estudo mostrou que as empresas investigadas
ainda estdo longe do alinhamento as normas internacionais sobre instrumentos financeiros,
arrendamento mercantil e provisdes e contingéncias.

1. INTRODUCAO

A Lei n. 11.638/07 ¢ a Medida Provisoria n. 449/08 (convertida na Lei 11.941/09)
provocaram alteragdes nos dispositivos legais da contabilidade brasileira, alterando
significativamente a Lei das Sociedades por A¢des. A mudanca na lei ocorreu em um cenario
globalizado do mercado de capitais, em que nota-se a necessidade, cada vez mais intensa, de
uma padronizagdo na contabilidade e a busca por melhores praticas contabeis para
atendimento do mercado global. A Lei n. 11.638/07 deu inicio ao processo de convergéncia
da contabilidade brasileira para os padrdes da contabilidade internacional emitidos pelo
International Accounting Standards Board (IASB), 6rgdo internacional, com sede em
Londres, responsavel pela harmonizagao da contabilidade no mundo.

No Brasil, o Projeto de Lei n° 3.741 havia sido apresentado no ano 2000 a Camara dos
Deputados propondo uma modernizagao na Lei das Sociedades por A¢des ja alinhada com as
praticas contdbeis internacionais. Nesse tempo de tramitagdo do projeto de lei até ser
sancionado pelo Presidente da Republica no final de 2007, foi criado em 2005 o Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), 6rgdo que ficou responsavel pela harmonizagdo contabil
no pais com as normas internacionais de contabilidade, formado por representantes de outras
importantes entidades reguladoras da contabilidade no pais: Conselho Federal de



Contabilidade (CFC), Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA), Associagdo Brasileira das
Empresas de Capital Aberto (ABRASCA), Instituto dos Auditores Independentes do Brasil
(IBRACON), Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais (APIMEC) e Fundacdo Instituto de Pesquisas Contdbeis, Atuariais ¢ Financeiras
(FIPECAFI).

A adocdo das normas internacionais de contabilidade implica em mudangas
significativas no reconhecimento e, sobretudo, na mensuragao de ativos e passivos. As normas
internacionais oferecem principios gerais de orientacdo (common law), ao contrario da
tradigdo brasileira que se limitava ao estrito cumprimento de normas (code law). Esse aspecto
fica mais evidente quando se verifica que nas normas internacionais de contabilidade o
principal ¢ a esséncia das operagdes em detrimento da forma legal, desassociando assim a
contabilidade societaria da contabilidade fiscal. Outro aspecto, de suma importancia,
introduzido na contabilidade decorrente da adocdo das normas internacionais de contabilidade
IFRS, ¢ o conceito de fair value, ou valor justo.

A adogao dos novos conceitos de reconhecimento € mensuragao de ativos e passivos
devera alterar a estrutura de capital das empresas. Assim, indices de liquidez e endividamento
devem ser reavaliados. Espera-se, com as referidas alteracdes, um maior volume de
informagdes divulgadas, o que devera auxiliar os analistas na avaliagdo da estrutura de
endividamento das empresas. Nesse contexto, os objetivos desta pesquisa sdo: (i) analisar a
variagdo dos niveis de endividamento e liquidez das empresas do setor de alimentos
processados em 2007 e (ii) analisar o nivel de divulgacdo dessas empresas sobre seus
instrumentos financeiros, arrendamentos mercantis e provisdes e contingéncias.

2. REFERENCIAL TEORICO

No referencial tedrico serdo abordados, de forma separada e resumida, os principais
conceitos e exigéncias das normas de contabilidade que tratam dos instrumentos financeiros,
arrendamentos mercantis e provisdes e contingéncias. Para fins de comparacdo e
confrontagdo, qualitativamente, serdo abordadas, resumidamente, as normas ¢ leis brasileiras
que tratam da contabilizagdo e evidenciagdo dos mesmos temas.

2.1. Provisdes, Contingéncias Passivas e Contingéncias Ativas.

A norma internacional emitida pelo IASB que trata dos critérios de reconhecimento,
das bases de mensuragdo e das regras para divulgagdo das provisdes, contingéncias passivas e
contingéncias ativas ¢ a norma IAS 37 Provisions, Contingent Liabilities and Contingent
Assets, no Brasil correspondente ao CPC 25 Provisdes, Passivos contingentes e Ativos
contingentes.

A norma define a relacdo que ha entre as provisdes e as contingéncias passivas.
Provisdes, apesar de serem contingentes em sua esséncia por haver incerteza quanto ao prazo
e/ou valor, s3o reconhecidas por tratarem-se de obrigagdes presentes cujo desembolso de
recursos para sua liquidacdo ¢ esperado e confiavelmente estimado. As contingéncias passivas
ndo sdo reconhecidas, apenas divulgadas informagdes qualitativas nas notas explicativas, por
tratarem-se de obrigacdes possiveis ou obrigacdes presentes, cuja existéncia estd condicionada
a ocorréncia de eventos futuros incertos, ndo totalmente sob controle da entidade ou o
desembolso nao pode ser caracterizado como provavel ou confiavelmente estimado
(NANNINI; SALOTTI, 2009).



Além dessa diferenga entre provisdes e contingéncias passivas, a norma IAS 37 define
dois tipos diferentes de obrigagdes: a obrigagdo legal, derivada de um contrato, legislagdo ou
outro artificio da lei, e a obrigacdo construtiva, conseqiiente das acdes da entidade por criar
expectativas validas em outras partes, decorrentes do aceite de responsabilidades pela
entidade com essas outras partes.

Quanto ao reconhecimento das provisdes, de acordo com NANNINI e SALOTTI
(2.009, p. 312), “uma provisdo deve ser reconhecida quando uma entidade tenha uma
obrigagdo presente (legal ou construtiva), seja provavel que um desembolso de recursos
ocorra, possa ser feita uma estimativa confiavel da quantia da obrigacdo”. Se qualquer uma
dessas condigdes ndo for satisfeita, nenhuma provisdo deve ser reconhecida. Para fins de
determinagdo se um desembolso de recursos ¢ provavel, a norma IAS 37 estabelece que a
probabilidade do desembolso ocorrer deve ser maior do que a probabilidade dele nao ocorrer,
ou seja, a probabilidade do desembolso ocorrer deve ser maior que 50%.

As contingéncias, ativas e passivas, por se caracterizarem por ndo serem provaveis a
sua realiza¢dao ou nao poderem ser estimadas confiavelmente, nao sao reconhecidas, devendo
apenas ser divulgadas informagdes qualitativas a seu respeito nas notas explicativas.

Quanto a mensuragao de uma provisao, “a quantia reconhecida como uma provisao
deve ser a melhor estimativa do dispéndio exigido para liquidar a obrigacdo presente a data do
balan¢o” (IAS 37, 2007, p.15, tradugdo livre). Para isso necessita-se fazer uso de informagdes
de riscos e incertezas inerentes a cada provisdo e ajustd-las ao valor presente. Para tanto, as
provisdes devem ser revistas e ajustadas a cada balanco para refletir a melhor estimativa
corrente.

No periodo entre a tramita¢do do Projeto de Lei n° 3.741 de 2000 e a promulgagdo da
Lei 11.638 de 2007, houve a aprovaciao da norma NPC 22 do Ibracon (baseada na IAS 37),
transformada em obrigatoria para as companhias abertas por meio da Deliberagio CVM n°
489/05, que ja apresentava um viés da contabilidade internacional. Portanto, se comparada a
norma internacional (IAS 37) com as normas brasileiras (NPC 22 e Deliberagio CVM
489/05), verifica-se que nao possuem muitas disparidades.

IAS 37 evidencia um carater um pouco diferente do que noés, brasileiros,
normalmente esperariamos encontrar numa norma sobre provisdes no
passivo. Nossa tendéncia, muito provavelmente, seria sempre a de encontrar
um conjunto de regras e principios a forcar as empresas a efetuar provisoes.
Todavia, o que encontramos na IAS 37 ¢ maios ou menos o contrario: um
conjunto de determinantes procurando evitar que se efetuem provisdes em
excesso. Ha quase que uma tendéncia a restringir as hipdteses de
provisionamento, ¢ ndo o contrario” NANNINI e SALOTTI (2009, p. 316).

Essa diferenca se deve a origem do /4SB ter sido influenciada pelas praticas contabeis
dos paises continentais europeus, onde a cultura era de se forcar ao maximo os
provisionamentos, uma vez que a contabilidade européia ¢ voltada mais para o credor do que
para o investidor, fazendo assim com que o /ASB procurasse restringir a0 maximo o uso de
provisdes (NANNINI; SALOTTI, 2009).

Outra diferenga com relagdo as normas brasileira e internacional se da na
contabilizacdo de tributos cuja legalidade ¢ contestada. Na NPC 22 e Deliberagdo CVM n°
489/05 introduziu-se um exemplo, ndo incorporado a norma, que apesar de costumeiramente
inserido nas normas internacionais como ilustracao da aplicacdo, nao existia na IAS 37. O
exemplo 4(a) introduziu o conceito de que a uma obrigacdo originada de uma lei ndo cabe a
avaliacdo do provavel, possivel e remoto, sendo apenas descartado o provisionamento em
caso do julgamento em instincias finais ou jurisprudéncias do mais alto nivel da esfera



judiciéria confirmando o contrario. Esse exemplo vai de encontro com a natureza das normas
internacionais (common law) de julgamento por parte do profissional da contabilidade.

Em 2006 a Comissdao de Valores Mobilidrios CVM publicou Oficio-Circular
CVM/SNC/SEP n° 1/06 em que em seu item 23.2.1 discute o assunto do exemplo 4(a) e traz a
possibilidade do uso do julgamento para a contabilizagdo dos tributos cuja legalidade ¢
contestada. De acordo com esse Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 1/06, item 23.2.1: “o ato
de avaliar e mensurar é inerente & propria Contabilidade. E o exercicio da analise ¢ do
julgamento sobre qualquer situagdo que exija uma apreciacdo de fatos, informagdes ¢ uma
tomada de decisdo a fim de se atingir um objetivo” (CVM, 2006).

Apesar das poucas diferencas entre a norma internacional (/AS 37) e as normas
brasileiras (NPC 22 e Deliberacio CVM n° 489/05) sera fundamental para a contabilidade
brasileira a ado¢do do CPC 25 por parte das empresas a partir de 2010, para a convergéncia
total com as normas IFRS.

2.2. Arrendamento Mercantil — Leasing

A norma internacional /A4S 17 — Leases tem por objetivo proporcionar as diretrizes
para o reconhecimento e mensuracdo de operagdes de arrendamento mercantil, sejam elas
operacionais ou financeiras, para as empresas arrendadoras e para as arrendatarias. A TAS 17
define, além do alcance da norma, quando um contrato ¢ de arrendamento e portanto devera
ter o tratamento exigido pela norma. Segundo a norma, quando um contrato em que o
arrendador transmite ao arrendatario o direito de uso do ativo mediante um ou mais
pagamentos, configura-se um contrato de arrendamento. Entretanto, com a customizacdo cada
vez maior dos contratos, inclusive no Brasil, essa defini¢do de contrato de arrendamento
revelou-se um pouco falha.

Em 2004, o International Financial Reporting Interpretation Commitee — IFRIC
emitiu o IFRIC 4 — Determining whether an arrangement contains a lease — que visava
esclarecer e orientar para a identificagdo de quando um contrato seria de arrendamento. O
IFRIC 4 condiciona a existéncia de um contrato de arrendamento a existéncia de um ativo
identificavel no contrato e a evidéncia do controle fisico ou econdmico sobre esse ativo.

A TAS 17 segrega os contratos em arrendamentos financeiros e arrendamentos
operacionais e diferencia por essa segregacdo o reconhecimento e mensurag¢do do contrato nas
demonstragdes financeiras das arrendadoras e arrendatarias. Para a classificagdo, a IAS 17
define que um contrato de arrendamento mercantil sera classificado como financeiro quando
houver a transferéncia dos riscos e beneficios da propriedade do ativo, mesmo que a
propriedade ndo seja legalmente transferida no futuro, do arrendador para o arrendatario.

No seu paragrafo 10, a IAS 17 explicita situagdes que individualmente ou agregadas
configuram um arrendamento como sendo financeiro (IAS 17, 2007, p. 9-10, tradugao livre):

a- transferéncia de propriedade do ativo para o arrendador no fim do
prazo do arrendamento;

b- o arrendatario tem a opgdo de comprar o ativo por um prego que se
espera que seja suficientemente mais baixo do que o justo valor a
data em que a opg¢do se torne exercivel para que, no inicio do
arrendamento, seja razoavelmente certo que a opgao sera exercida;

c- o prazo do arrendamento refere-se a maior parte da vida econémica
do ativo, mesmo que o titulo ndo seja transferido;

d- no inicio do arrendamento, o valor presente dos pagamentos
minimos do arrendamento representa substancialmente todo o valor
justo do ativo arrendado; e



e- os ativos arrendados sdo de uma natureza tdo especializada que
apenas o arrendatario pode utiliza-los sem grandes modoficagdes.

De acordo com FIORAVANTE e SALOTTI (2009, p.133 e 134), ainda que nao
mencionado na IAS 17, para avaliar se um arrendamento ¢ financeiro ou operacional outro
fator a ser considerado seria a base para a determinagdo do valor das parcelas de
arrendamento. Se o valor da parcela for formado com base num preco de mercado de aluguel,
haverd uma evidéncia adicional de que se trata de um arrendamento operacional. Mas, se for
formado com base numa taxa de juros de financiamento, entdo havera uma evidéncia
adicional de um arrendamento financeiro.

No Brasil, até a aprovagdo do CPC 06 — Operacdes de Arrendamento Mercantil, as
empresas contabilizavam as operagdes de leasing de acordo com a Lei n° 6.099 de
12/09/1974, a qual estabelecia que os bens destinados a arrendamento mercantil deveriam ser
escriturados em uma conta especial no ativo imobilizado dos arrendadores. Com relagdo aos
arrendatarios, a despesa da parcela (amortizagdo do principal + juros) poderia ser deduzida do
lucro tributdvel para efeitos do Imposto de Renda. A depreciagdo ficaria como
responsabilidade dos arrendadores que também eram tributados pelo Imposto de Renda sobre
a parcela recebida do contrato. Dessa forma, o leasing entrou na contabilidade brasileira sendo
reportado pela contabilidade fiscal ¢ sem foco na esséncia da operagdo, mas sim na forma
juridica em que era realizada.

Um dos maiores desafios hoje, ¢ justamente quebrar essa cultura e fazer a dissociagao
da contabilidade fiscal com a societaria, uma vez que o papel da contabilidade, de acordo com
IUDICIBUS, MARTINS e GELBCKE (2008, p. 30) “ é o de permitir, a cada grupo principal
de usuarios, a avalia¢do da situagdo econdmica e financeira da entidade, num sentido estatico,
bem como fazer inferéncias sobre suas tendéncias futuras”. No proprio Pronunciamento
Conceitual Basico emitido pelo CPC ¢ inserido qual deve ser o papel da contabilidade, que € o
de “fornecer informagdes que sejam uteis na tomada de decisdes e avaliagdes por parte dos
usuarios em geral, ndo tendo o proposito de atender finalidade ou necessidade especifica de
determinados grupos de usudrios”.

A IAS 17, assim como outras normas do /4SB, apresenta o cardter da esséncia em
detrimento da forma juridica. Para tanto, a norma estabelece que os arrendatarios fagam o
reconhecimento do ativo imobilizado resultante de um arrendamento mercantil financeiro e o
passivo do financiamento, sendo responsaveis também pela depreciacdo do bem imobilizado.
Os arrendadores devem reconhecer o ativo contas a receber do contrato de leasing e apropriar
ao resultado a receita financeira do contrato.

SANTANA e CAMPOS (2.007) destacam que entre as maiores distor¢cdes que a Lei
6.099/74 produzia estdo a melhoria dos indices financeiros, a contabilizacdo da parcela paga
integral como despesa operacional e a contabilizagao no final do contrato do bem imobilizado
pelo valor do VRG (valor residual garantido) nas arrendatérias.

Nota-se, portanto, que as demonstragdes financeiras das empresas arrendadoras e
arrendatarias apresentavam distor¢des da realidade patrimonial. A aprovacao do
Pronunciamento Técnico CPC 06 — Operagdes de Arrendamento Mercantil, em 2008, foi um
avango na contabilidade brasileira, pois leva as empresas a reportar as suas demonstragdes
financeiras levando-se em conta a esséncia das operagdes, quebrando a cultura de atender
apenas a contabilidade fiscal.



2.3. Instrumentos Financeiros

A matéria de instrumentos financeiros € considerada, dentro das normas internacionais
de contabilidade, como a de mais dificil compreensdao. As normas internacionais que tratam
desse assunto sdo as /4S 32 e 39 e a [FRS 7. A IAS 32 tem por objetivo estabelecer os
principios para a classificacdo e apresentacdo dos instrumentos financeiros, a /4S 39 tem por
objetivo dar as diretrizes para o reconhecimento e mensura¢ao dos instrumentos financeiros e
a [FRS 7 proporciona os requisitos para o disclosure (divulgacdo) adequado dos instrumentos
financeiros nas demonstragdes contabeis.

O crescimento da utilizagdo de instrumentos financeiros na economia moderna e o
respectivo crescimento da sua importincia se deve a alteragdes estruturais na economia
mundial, sobretudo, no fim do padrdo-ouro, no choque dos precos do petroleo, na queda das
barreiras de transferéncia de capital internacional, na evolugdo da tecnologia da informagao,
no aumento da liquidez nos paises desenvolvidos e nas evolugdes na teoria de finangas
(LOPES, 2003).

Entretanto, esse rapido crescimento da utilizacdo e importancia dos instrumentos
financeiros na economia mundial ndo teve um acompanhamento tao rapido na normatiza¢ao
desses produtos financeiros. A primeira grande norma sobre o tratamento adequado e
contabilizacdo desses produtos foi concluida em 1998 com a aprovagdo do SFAS 133
Accounting for Derivative Instruments and Hedging Activities, pelo Financial Accounting
Standards Board (FASB), 6rgdo normatizador da contabilidade nos Estados Unidos.

O ponto que gera maior discussdo diz respeito aos derivativos, instrumentos
financeiros que dependem do valor de um ativo-base conforme Iudicibus, Martins e Gelbcke
(2008). De acordo com o FASB em seu pronunciamento SFAS 133 (1998 apud MURCIA e
SANTOS, 2.009, p. 5), as caracteristicas presentes em um derivativo sao:

a- o instrumento tem uma ou mais variaveis as quais se refere ¢ um ou
mais valores nocionais ou provisdes de pagamentos ou ambos;

b- ele ndo requer investimento inicial ou o investimento inicial
requerido € relativamente pequeno;

c- sua liquidagdo requer encerramento das posigdes liquidas com
pagamento em dinheiro entre as partes ou encerramento pela entrega
de um ativo que possa ser convertido facilmente em caixa ou que
seja um outro derivativo.

Um dos grandes problemas decorre de os instrumentos financeiros derivativos quando
contabilizados serem mantidos na contabilidade pelo seu valor nocional, que geralmente ¢ um
valor pequeno e que ndo representa o risco da operagdo, distorcendo significativamente o
retrato patrimonial (TROMBLEY apud GALDI; LOPES, 2.007).

Os derivativos possuem caracteristicas distintas que podem “confundir” os sistemas de
controle tradicionais e gerar grandes perdas financeiras: alavancagem indeterminada,
velocidade e complexidade das transacdes (GALDI; LOPES, 2.007). Toda essa complexidade
nas operacgdes ja culminou em grandes desastres financeiros tais como Orange County, Banco
Barings, Long Term Capital Management, Sadia, Aracruz.

As normas americana e internacional, SFAS 133 e IAS 39, diferem significativamente
da brasileira antes da Lei n. 11.638/07, Instrucdo CVM 235/95, uma vez que determinam que
os instrumentos financeiros, inclusive derivativos, sejam marcados e reconhecidos por meio
de seu valor justo. O valor justo ¢ tido como a quantia pela qual um ativo poderia ser trocado,
ou um passivo liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso numa transagao em que
ndo exista relacionamento entre elas e que ndo represente uma transacdo forcada (/4S 39,
2006).



De acordo com OLIVEIRA et al. (2008, p. 104) o valor justo (fair value) “seria o
montante pelo qual um ativo poderia ser transacionado, ou um passivo quitado, entre partes
conhecedoras do assunto e dispostas a negociar numa transagdo sem favorecimento”. Ainda
de acordo com os autores o valor de mercado (market value) “entende que seria 0 montante
obtido da venda ou pagéavel na aquisi¢do de um instrumento financeiro em um mercado
ativo”. De acordo com essas defini¢des de valor justo e valor de mercado pode-se diferenciar
um do outro pela condicao da existéncia de um mercado ativo para determinar o valor do
instrumento financeiro. Sendo assim, o fair value representa um valor mais adequado que o
market value, por este ser apenas representativo quando o ambiente for o de um mercado
eficiente, e quando o mercado estiver ineficiente o market value deixa de ser parametro para
qualquer avaliagao.

De acordo com a I4S 39, o valor justo do instrumento financeiro em um mercado ativo
¢ o valor prontamente disponivel do instrumento financeiro. Em um mercado ineficiente a /4S
39 determina algumas técnicas que devem ser utilizadas para determinagdo do valor justo do
instrumento financeiro: (i) valor de transacdes semelhantes e recentes; (ii) valor justo de
instrumentos semelhantes; (iii) analise de fluxo de caixa descontado; e (iv) modelos de
precificacao.

A norma exige que alguns inputs tais como, valor temporal do dinheiro, risco de
crédito, volatilidade, entre outros, devem ser considerados nessas técnicas de valoragdo para
determinagdo do fair value do instrumento financeiro. De acordo com o paragrafo AG75 da
1AS 39 “o valor justo ¢ estimado na base dos resultados de uma técnica de valoragdo que tire o
maximo proveito dos inputs do mercado, e confie tdo pouco quanto possivel em inputs
especificos da entidade”.

A IAS 39 mostra um carater bem diferente da Instru¢do CVM 235/95, devido a
tradi¢do juridica na qual a norma internacional se baseia, common law, o qual proporciona ao
contador ou gestor espaco consideravel para o julgamento de questdes como o valor de
mercado e a finalidade da operacdo. De acordo com LOPES et. al. (2009, p. 261) “um mesmo
tipo de instrumento financeiro (exemplo: LFT, LTN) pode ser classificado em duas categorias
distintas, uma vez que o que caracteriza a categoria ¢ a intencao de utilizagdo e a capacidade
financeira da entidade de carregar o instrumento financeiro”.

A TAS 39 trata de como deve ser feita a contabilidade de hedge, derivativos
designados para protecao dos riscos dos ativos e passivos de uma entidade devido a mudancas
no mercado, ¢ a entidade deve atender a alguns critérios, tais como, identifica¢des do tipo de
hedge, objeto de hedge, instrumento de hedge, demonstracdo da efetividade do hedge, entre
outras, para entdo ser possivel utilizar a hedge accounting.

A adogdo das normas internacionais sobre instrumentos financeiros representa um
grande avango para a contabilidade brasileira, principalmente para as companhias nao-
financeiras. Até a Lei 11.638/07 e a adesdo da CVM aos Pronunciamentos Técnicos CPC 14
(revogado no final de 2.009), CPC 38, CPC 39 ¢ CPC 40, nao havia no Brasil normas
especificas sobre o assunto para as companhias nao financeiras, exceto a instru¢gdo CVM
235/95 que foca na evidenciacdo qualitativa dos instrumentos financeiros.

3. METODOLOGIA DA PESQUISA

A pesquisa leva em consideragdo que até os anos de analise dos dados ndo estava
vigente no Brasil o pronunciamento CPC 25 Provisdes, passivos contingentes e ativos
contingentes, quando se tem a harmoniza¢do com a /AS 37 Provisions, contingent liabilities



and contingent assets. Entretanto, por ser uma norma que tem impacto diretamente no passivo
das empresas optou-se por apenas fazer a analise qualitativa de divulgagdo dos itens da norma
citada.

Pesquisas de Dards, Borba ¢ Macedo Junior (2006), Moreira, Niyama e Santana
(2006) e Murcia e Santos (2009) ja demonstraram o nivel de divulgacdo dos instrumentos
financeiros por parte das empresas auditadas pelas Big Four, emissoras de ADR e que
compoem o indice Ibovespa, respectivamente. Entretanto, esta pesquisa se mostra util e valida
ao analisar o nivel de divulgagdo nao somente de instrumentos financeiros, mas também de
arrendamentos mercantis e provisdes, por empresas de determinado segmento do mercado,
tendo assim na amostra da pesquisa empresas com diversos niveis de governanga corporativa.

A pesquisa teve como foco o setor de alimentos processados, setor em crescimento,
forte representante da economia brasileira e que passa por um momento de consolida¢do no
mercado internacional. Para a determinagdo da amostra de empresas para a analise dos dados,
utilizou-se a seguinte metodologia para a selecao das empresas conforme Tabela 1.

Tabela 1 — Metodologia para determinac¢io da amostra de empresas

Requisito Especificacio
1 — Basico Empresa pertencente ao subsetor de Alimentos Processados, conforme classificagdo da
Bovespa.
2 — Basico Empresa com divulgacdo das demonstragdes financeiras para o periodo de analise.
3 — Especifico | Empresa ndo ser consolidada integral ou parcial por outra empresa constante da amostra.

Foram coletadas para a amostra as 24 empresas contidas no subsetor de Alimentos
Processados de acordo com classificacdo da BM&F Bovespa conforme pesquisa realizada em
setembro de 2009. Para o cumprimento do requisito 2, as empresas deveriam ter apresentado
demonstragdes financeiras dos anos de 2.007 e 2.008, e para as usinas constantes no segmento
de Actcar e Alcool os anos de 2.008 e 2.009, sendo estes os anos da transicio da adocdo
inicial dos 14 pronunciamentos técnicos do Comité de Pronunciamentos Contdbeis. Foram
eliminadas duas empresas que nao atendiam a este requisito. Para o cumprimento do requisito
3, as empresas do subsetor de Alimentos processados nao deveriam ter suas demonstragdes
contabeis consolidadas, integral ou parcialmente, por outra empresa que estivesse também no
mesmo setor. Com a aplicacdo dessa metodologia para a sele¢do da amostra de empresas,
obteve-se uma amostra com 18 empresas conforme destacado na Tabela 2.

Tabela 2 — Relagdo da amostra de empresas
Ordem Subsetor Segmento Empresa
Acgticar Guarani S.A.
Actcar e Alcool Sdo Martinho S.A.
Usina Costa Pinto S.A. Acucar e Alcool
Conservas Oderich S.A.
J.Macedo S.A.
Josapar Joaquim Oliveira S.A. Participagdes
M.Dias Branco S.A. Ind e Com Alimentos
Café Soluvel Brasilia S.A.
Alimentos Café Cia Cacique de Café Soluvel

Processados Cia Iguact de Café Soluvel
JBS S.A.
Marfrig Alimentos S.A.
Minerva S.A.
Minupar Participagdes S.A.
Sadia S.A.
Perdigdo S.A.
Graos e Derivados Clarion S.A. Agroindustrial

Laticinios Laep Investments LTD

Alimentos Diversos

Carnes e Derivados

e e el el el L e el
OO\IO\MLwMHO\DOO\]O\u}AwNH




Esta pesquisa procura analisar se houveram mudangas nos indices de liquidez e
endividamento no ano de 2007 com a ado¢ao das normas internacionais de contabilidade de
instrumentos financeiros, arrendamentos mercantis e provisdes, Visto que as empresas
poderiam optar, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 13 Adocao Inicial da Lei n°
11.638/07 e da Medida Provisoria n® 449/08, a reapresentarem as cifras das demonstragdes
contabeis do ano de 2007, nas demonstra¢des financeiras padronizadas DFP 2008, j4 com a
adog¢do das novas normas de contabilidade.

As demonstragdes contabeis em que as empresas ndao optaram por reapresentar as
cifras de 2007, nas demonstragdes financeiras de 2008, ja com a adog¢do inicial das normas
internacionais de contabilidade, foram ajustadas de acordo com a divulgacdo que as empresas
efetuaram conforme solicitado pelo artigo 56(b) do CPC 13:

Artigo 56: As seguintes divulgagdes devem ser efetuadas quando
uma entidade adotar a Lei n° 11.638/07 e a Medida Provisoria n° 449/08 pela
primeira vez: [...]

(b) — Apresentagdo do sumario das praticas contabeis modificadas,
acompanhado de demonstracdes dos efeitos no resultado ¢ no patriménio
liquido da adoc¢do inicial da Lei n° 11.638/07 ¢ Medida Provisoria n® 449/08,
com a finalidade de suprir informagdes quanto a comparabilidade do
resultado e do patriménio liquido com os valores que seriam obtidos caso ndo
tivessem existido essas modificagdes. Com isso fica dispensada a divulgagao
do balango inicial ajustado. (CPC 13, p. 14, grifo nosso)

Portanto, para o calculo dos indices de liquidez e endividamento, foram utilizadas as
demonstragdes financeiras de 2007, de acordo com a divulgacdo efetuada em 2007, e as
demonstragdes financeiras de 2007, divulgadas em 2008. Para as empresas que ndo optaram
pela reapresentacdo das cifras de 2007, as demonstragdes foram ajustadas por meio da
demonstragdo de ajustes, requerida pelo CPC 13.

Os indices de liquidez e endividamento para a analise estdo sumarizados na Tabela 3:

Tabela 3 — Indices de Liquidez e Endividamento

Indice Férmula
Liquidez Corrente Ativo Circulante / Passivo Circulante
Liquidez Seca (Ativo Circulante — Estoques — Despesas Antecipadas) / Passivo Circulante
Liquidez Geral (Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo) / (Passivo Circulante + Exigivel a

Longo Prazo)

Endividamento Geral (Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo) / Patrim6nio Liquido
Dependéncia Financeira (Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo) / Ativo Total
Independéncia Financeira | Patrimdnio Liquido / Ativo Total

De acordo com ASSAF NETO (2008, p. 119) “os indicadores de liquidez visam medir
a capacidade de pagamento (folga financeira) de uma empresa, ou seja, sua habilidade em
cumprir corretamente as obrigagdes passivas assumidas”.

Quanto aos indices de endividamento, ainda de acordo com ASSAF NETO (2008, p.
122), eles “fornecem, ainda, elementos para avaliar o grau de comprometimento financeiro de
uma empresa perante seus credores (principalmente instituigdes financeiras) e sua capacidade
de cumprir os compromissos financeiros assumidos a longo prazo”.

Para a andlise do nivel de divulgacdo das informagdes contabeis requeridas pelas
normas, foram elaboradas tabelas com os requisitos de divulgacdo estabelecidos pelos
respectivos normativos e uma tabela com os critérios para a atribuicdo de notas as
informacdes divulgadas pelas empresas, conforme Tabelas 4, 5,6 e 7.




Tabela 4 — Informacdes a serem divulgadas: Arrendamento Mercantil

Normativo Cédigo Descricido da informacio
AMI Divulgagéo do valor contabil liquido no final do periodo para cada categoria de
ativo.
. Concilia¢do do valor total dos futuros pagamentos minimos do arrendamento
Artigo 31 do AM2 ¢ . 05 Pag
. mercantil financeiro ao final do periodo e o seu valor presente.

Pronunciamento - - -
‘o Valor total dos futuros pagamentos minimos do arrendamento mercantil financeiro

Técnico CPC 06 , , .

 Operagdes de AM3 | ao final do periodo e o seu valor presente para os periodos de até 1 ano,de 1 a 5
P anos e mais de 5 anos.
Arrendamento - - ;
Mercantil AM4 | Valor dos pagamentos contingentes reconhecidos como despesa no periodo.
Descrigao geral dos acordos dos arrendamentos mercantis financeiros, tais como,
AMS5 | base para determinar o pagamento contingente, existéncia e condi¢des de opgdo de
renovacao e restricdes impostas nos acordos.
AMG6 Valor total dos pagamentos minimos dos arrendamentos mercantis operacionais
. ndo cancelaveis para os periodos de até 1 ano, de 1 a 5 anos e mais de 5 anos.
Artigo 35 do :
. Valor dos pagamentos de arrendamentos mercantis ou subarrendamentos

Pronunciamento . L . ,

L. mercantis operacionais reconhecidos como despesa no periodo, com valores

Técnico CPC 06 | AM7 . .

- Operagdes de separados por pagamentos minimos de arrendamentos, pagamentos contingentes e
P pagamentos de subarrendamentos.
Arrendamento — - — -
Mercantil Descricao geral dos acordos dos arrendamentos mercantis operacionais, tais como,
AMBS | base para determinar os pagamentos contingentes, existéncia e termos de
renovacao e restricdes impostas nos acordos.
Tabela S — Informacdes a serem divulgadas: Instrumentos Financeiros
Normativo Codigo Descricio da informacio
IF1 Politica de utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos.
1F2 Objetivos e estratégias de gerenciamento de riscos.
IF3 Riscos associados a cada estratégia, adequagdo dos controles internos e resultados
obtidos em relagdo aos objetivos propostos.
1F4 O valor justo de todos os instrumentos financeiros derivativos contratados.
IF5 Critérios de avaliagdo ¢ mensuragdo, os métodos e premissas utilizados para
determinagdo do valor justo dos derivativos.
Valores registrados em contas de ativo e passivo segregados, por categoria, risco e
Artigo 59 do IF6 estratégia de atuagdo no mercado, os com objetivo de protecdo (hedge) € os com

Pronunciamento proposito de negociacdo.

Técnico CPC 14 Valores agrupados por ativo, indexador de referéncia, contraparte, local de
— Instrumentos IF7 negociacdo ou de registro e faixas de vencimento, destacados os valores de

Financeiros: referéncia, de custo, justo e risco da carteira.

Reconhecimento, Ganbhos e perdas no periodo, agrupados pelas principais categorias de riscos
Mensuragdo e IF8 assumidos, segregados entre aqueles que foram registrados no resultado do periodo
Evidenciag@o. e os registrados no patriménio liquido.

Valores ¢ o efeito no resultado do periodo de operagdes que deixaram de ser

IF9 qualificadas para a contabilidade de hedge e os montantes transferidos do
patriménio liquido em decorréncia das perdas e ganhos no item objeto de hedge.

IF10 Principais transagdes e compromissos futuros objeto de hedge de fluxo de caixa,
destacados os prazos para o impacto financeiro previsto.

IF11 | Valor e tipo de margens dadas em garantia.

IF12 Razdes detalhadas de eventuais mudangas na classificagdo de instrumentos
financeiros.

Artigo 3° da I[F13 | Divulgagdo do quadro de anélise de sensibilidade.
Instr:‘lggo d(e:VM Divulgagdo dos métodos e premissas utilizadas para a preparag@o do quadro de
IF14

17/12/2.008.

analise de sensibilidade.




Tabela 6 — Informacdes a serem divulgadas: Provisées, Ativos Contingentes e Passivos Contingentes

Normativo Codigo Descricio da informacio

PC1 | Valor contabil, por classe de provisdo, no inicio e no fim do periodo.

PC2 Provisdes adicionais, por classe de provisdo, feitas no periodo, incluindo aumento
nas ja existentes.

Artigo 84 do

Pronunciamento PC3 Valores utilizados e ndo utilizados (revertidos), por classe de provisao, durante o

periodo

Técnico CPC 25. - —
Aumento durante o periodo, por classe de provisdo, no valor descontado a valor

PC4 | presente proveniente da passagem do tempo e o efeito de qualquer mudanga na
taxa de desconto.

Divulgagao, por classe de provisdo, da descri¢ao da natureza da obrigacdo e o

Artigo 85 do PCS cronograma esperado de saidas.

Pronunciamento

Técnico CPC 25. PC6 | Divulgacgdo das incertezas referente ao valor e o cronograma esperado de saidas.

PC7 | Divulgacdo de qualquer reembolso esperado.

Artigo 86 do Descricao da natureza dos passivos contingentes, e se praticavel, a estimativa de
Pronunciamento PC8 | seu efeito financeiro, incertezas relacionadas ao valor e possibilidade de
Técnico CPC 25. reembolso.

Artigo 89 do Descrig@o da natureza dos ativos contingentes, e se praticavel, estimativa de seu

Pronunciamento PC9 | efeito financeiro.
Técnico CPC 25.

Artigos 91 ¢ 92 do Quando ndo for praticavel a divulgacdo das provisdes , passivos contingentes ¢
Pronunciamento | PCI10 |[ativos contingentes, a entidade deve divulgar as justificativas.
Técnico CPC 25.

Tabela 7 — Critérios para atribuicido de notas as informacodes divulgadas.

Nota atribuida Condicio a ser satisfeita
0 Informacdo ndo divulgada na demonstracao financeira.
1 Informacgao divulgada parcialmente de acordo com o requerido pela norma.
2 Informacgao divulgada por completo conforme requerido pela norma especifica.

Na pesquisa foi utilizado o pressuposto de que se determinada empresa divulgou que
possuia, por exemplo, instrumentos financeiros derivativos, entdo todas as divulgacdes
constantes da Tabela 5 sobre os instrumentos financeiros derivativos deveriam ser
evidenciadas em suas demonstra¢des financeiras, independente do nivel de envolvimento que
a empresa tenha com os mesmos. No caso da ndo divulgagdo das informagdes da empresa
sobre os instrumentos financeiros derivativos, tendo ela divulgado possuir derivativos, sera
atribuida a nota 0 ao requisito que determinar a divulgacdo dos derivativos.

4. ANALISE DOS DADOS

Apo6s a aplicagdo da metodologia da pesquisa para analise dos indices financeiros
efetuou-se uma tabela resumo com as variagdes dos mesmos. A Tabela 8 demonstra apenas os
percentuais de variacdo de cada um dos seis indices, analisados os indices antes da adogao
inicial e depois da adogao inicial da Lei n® 11.638/07, e para cada empresa, uma vez que esta
pesquisa ndo tem por objetivo analisar a liquidez e o nivel de endividamento das empresas da
amostra, € sim, qual o impacto nos indices de liquidez e endividamento trazido pela adogao as
normas internacionais de contabilidade.




Tabela 8 — Quadro resumo das variacées nos indices de liquidez e endividamento das empresas da

amostra.
Empresa Liq Liq Seca | Liq Geral Endiv. Depend. Independ.

Corrente Geral Financ. Financ.
Agucar Guarani S.A -5,81% -7,81% -1,05% 2,23% 1,06% -1,14%
Cia Iguacu de Café -2,32% -2,32% -2,05% 4,53% 2,09% -2,33%
Clarion S.A. Agroind. 0,00% 0,00% -1,32% 4,76% 1,34% -3,27%
J. Macedo S.A. 0,00% 0,00% 0,12% -0,29% -0,12% 0,17%
JBS S.A -0,07% -0,08% -0,06% 0,16% 0,06% -0,10%
Josapar J. O. S.A Partic. 1,67% 1,96% 0,73% -1,58% -0,72% 0,87%
Laep Investments LTD 0,00% 0,00% 0,00% -0,01% 0,00% 0,01%
M.Dias Branco S.A 0,00% 0,00% 4,54% -7,35% -4,35% 3,24%
Marfrig Alimentos S.A -6,16% -6,26% -1,32% 4,55% 1,34% -3,07%
Minerva S.A 0,00% 0,00% 0,33% -0,85% -0,33% 0,52%
Perdigdo S.A 0,65% 0,54% -0,64% 1,32% 0,65% -0,67%
Sadia S.A 7,33% 10,43% 2,10% -5,61% -2,06% 3,77%
Sdo Martinho S.A 0,00% 0,00% 1,94% -3,35% -1,90% 1,50%
Usina Costa Pinto S.A 1,45% 1,38% 0,36% -0,84% -0,36% 0,49%
MEDIA -0,23% -0,16% 0,26% -0,17% -0,24% 0,00%
MAXIMO 7,33% 10,43% 4,54% 4,76% 2,09% 3,77%
MINIMO -6,16% -7,81% -2,05% -7,35% -4,35% -3,27%

Das empresas analisadas destacam-se com as maiores variagdes, A¢ticar Guarani S.A.,
M. Dias Branco S.A., Marfrig Alimentos S.A. e Sadia S.A. As operagdes de ganhos e perdas
com derivativos designados como instrumentos de /edge, antes nao contabilizadas, foram
responsaveis por grande parte das alteracdes dos indices da Actcar Guarani S.A. Na empresa
M. Dias Branco S.A. os principais responsaveis pelas variagdes dos indices foram o
reconhecimento das despesas de remuneragdo em acdes e as subvencdes governamentais.

A Marfrig S.A. teve seus indices alterados, sobretudo, decorrente do reconhecimento
dos arrendamentos mercantis financeiros e os ajustes a valor presente para itens patrimoniais
de longo prazo. Os indices da Sadia S.A. alteraram significativamente devido a mensuragao a
fair value que a entidade efetuou nos seus contratos futuros (instrumentos financeiros
derivativos). As demais empresas tiveram pequenas alteragcdes nos seus indices de liquidez e
endividamento.

Portanto, pelos valores encontrados, ndo ¢ possivel afirmar que a alteracdo da lei
trouxe grande impacto na avaliacdo do passivo das empresas. Entretanto, a alteracdo traz, sim,
impacto significativo principalmente no conceito dos passivos contabilizados. Isto ¢é, a
alteracdo da legislagdo ndo mostra impacto apenas no valor dos passivos, mas melhora a
evidenciagdo do risco a que as empresas estdo sujeitas e torna os passivos comparaveis.

Para se ter uma melhor analise da adequagdo das empresas as normas internacionais
que dizem respeito ao passivo € necessario analisar, também, o nivel de divulgagdo das
informagdes pelas empresas. Para andlise do percentual de divulgacdo das empresas com
relacdo aos itens analisados, foi utilizada a média da porcentagem de divulgagdo apenas das
empresas que divulgaram possuir os itens em analise. Os resultados obtidos estdo contidos nas

Tabelas 9 e 10.




Tabela 9 — Resultado geral da divulgacio de informacgdes.

Arrendamentos Instrumentos Provisoes
mercantis financeiros

Ano 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Total de empresas para andlise 18 18 18 18 18 18
Total de empresas que ndo divulgaram possuir o 6 9 4 6 0 0
item de analise
Total ajustado da amostra de empresas para analise 12 9 14 12 18 18
Porcentagem de divulgacio das informacgdes 25,00% | 11,81% | 41,33% | 19,35% | 41,67% | 37,78%
requeridas

Tabela 10 — Resultado detalhado da divulgacio de informacgdes (por tipo de informacio requerida):

Instrumentos Financeiros

IF1 [ 1F2 | IF3 | IF4 [ IF5 | IF6 | IF7 [ IF8 | IF9 |IF10[IF11 [IF12 | IF13 [ IF14
Ano 2007
% Divulgagio- |79,2[79,2(29,2[292(333[83[42[83]0,07]00]00]007]00][00
2007
Ano 2008
% Divulgagdo - | 85,7 | 85,7 [35,7[60,7]50,0[17,9[32,1[250]10,7]10,7357] 0,0 | 71,4 57,1
2008
Arrendamento Mercantil
AMI [ AM2 | AM3 | AM4 | AM5 [ AM6 | AM7 | AMS
Ano 2007
% Divulgagio - 2007 556 | 000 | 556 | 000 [16,67]2222]2222] 2222
Ano 2008
% Divulgagio - 2008 3333 | 16,67 | 37,50 | 0,00 | 2083 | 37,50 | 29,17 | 25,00

Provisdes, Passivos contingentes e Ativos contingentes

PCl1 | PC2 | PC3 | PC4 | PC5 | PC6 | PC7 | PC8 | PCY9 | PCIO

Ano 2007

% Divulgacdo - 2007 | 69,44 [ 27,78 | 27,78 | 22,22 | 36,11 | 33,33 | 0,00 | 61,11 [ 25,00 | 75,00

Ano 2008

% Divulgacdo - 2008 | 80,56 | 27,78 [ 27,78 | 22,22 | 44,44 | 36,11 | 0,00 | 66,67 | 25,00 | 86,11

De acordo com as tabelas 9 e 10 pode-se constatar que houve uma melhora na
divulgacdo das informacdes por parte das empresas em quase todas as informagdes
requeridas, mas tal melhora explica-se pela ndo obrigatoriedade de tais divulgacdes referentes
ao ano 2007. Algumas informacgdes sobre os instrumentos financeiros, tais como, divulgag¢ao
do quadro de analise de sensibilidade e as premissas para a preparacdo do mesmo, nao foram
divulgadas por nenhuma empresa em 2007, pois ainda ndo estavam sujeitas a isto e ndo ¢
possivel fazer tal analise de modo retroativo.

Vale ressaltar que os valores percentuais tém como base quanto as empresas deveriam
divulgar. Por exemplo, a amostra ajustada para o quesito arrendamento mercantil ficou em 12
empresas. Como sdo 8 itens de divulgacdo, cada empresa deveria ter 16 pontos (8 itens vezes
2 pontos para a divulgagdo completa) para se afirmar que atendeu a 100% dos requisitos de
divulgagao.

No caso de instrumentos financeiros, percebe-se que apenas 6 dos 14 itens
investigados tiveram divulgacao superior a 50%. Os itens com os piores percentuais (IF6, IF9
e IF10) dizem respeito a informagdes de hedge. Em vérias empresas ndo fica claro nas notas
explicativas qual € politica para uso de instrumentos financeiros ou qual a intengdo do /edge
realizado pela empresa. Como a contabilizagdo destes instrumentos (talvez a parte mais




complexa de toda a norma internacional do IASB) exige a classificagdo do hedge conforme a
protecdo buscada pela empresa, pode ser que as companhias tenham encontrado dificuldade
na contabilizacdo e dai a falha de divulgacdo. O item IF12, que teve percentual zero, ndo
poderia ser diferente, pois se refere 8 mudanca na classificacdo dos instrumentos e trata-se do
primeiro ano de divulgacao.

Os arrendamentos mercantis tiveram a pior divulgacdo média, com apenas 25% em
2008 das informacgdes requeridas contra 41,33% dos instrumentos financeiros ¢ 41,67% das
provisdes e contingéncias. Neste caso, nenhum dos itens individualmente atingiu 50% de
divulgagdo. A empresa Sdo Martinho S.A., por exemplo, divulga em sua nota explicativa n°
15 — Empréstimos e Financiamentos, possuir contratos de leasing, entretanto, ndo faz
nenhuma divulgacdo detalhada destes contratos.

Quanto as provisdes e contingéncias, menos da metade das informagdes requeridas
foram efetivamente divulgadas. Apesar de a norma ainda ndo estar em vigor, o Ibracon ja
havia adotado parte da norma, como discutido no referencial tedrico. A empresa M. Dias
Branco S.A., por exemplo, reduziu de 2007 para 2008 a quantidade de informagdes
divulgadas. Em 2007 a empresa divulgou as movimentagdes do periodo por tipo de provisao,
o que ndo ocorreu em 2008, acarretando em informacdes divulgadas com pouca qualidade.

Assim, ha informacdes que as empresas ainda ndo divulgam e para outras a divulgacao
ndo atende aos requisitos nas normas do CPC analisadas. Considerando-se que se trata de
informagdes requeridas por lei (deliberagdes da CVM que configuram poder legal aos
pronunciamentos do CPC), as empresas ndo estdo cumprindo adequadamente e, portanto,
propensas a receber sangdes da CVM.

5. CONCLUSOES

Apesar de as normas internacionais de contabilidade serem consideradas mais
relevantes que as antigas normas brasileiras, pois priorizam a esséncia das operagdes
(common law) em detrimento da sua forma legal (code law), e possuir uma maior
preocupagdo e cobranga na divulgacdo das informagdes aos investidores/mercado, verifica-se
que as empresas brasileiras do setor de alimentos processados ainda nao adequaram-se
completamente as exigéncias dos pronunciamentos técnicos do Comité de Pronunciamentos
Contabeis — CPC no ano de 2008.

Este artigo investigou o impacto das alteragdes nas normas contabeis referentes a itens
do passivo nos indices de endividamento e liquidez das empresas, bem como em sua
divulgagao sobre alguns itens do passivo. Assim, os objetivos desta pesquisa eram: (i) analisar
a variagao dos niveis de endividamento e liquidez das empresas do setor de alimentos
processados em 2007 e (ii) analisar o nivel de divulgagdo dessas mesmas empresas sobre seus
instrumentos financeiros e arrendamentos mercantis e provisdes e contingéncias.

A pesquisa constatou que a variagdo nos indices de endividamento ndo foram
superiores a 10,43% para mais ou menos. Considerando o volume de alteracdes na avaliagdo
dos itens de passivo, esperavam-se alteragdes maiores. A pesquisa constatou ainda que as
empresas analisadas ainda ndo divulgam grande parte dos quesitos exigidos pelas normas
CPC sobre instrumentos financeiros ¢ arrendamentos mercantis € provisoes € contingéncias.

As informacgdes divulgadas pelas empresas no ano de 2008, mostraram que as
empresas investigadas ainda estdo longe do alinhamento as normas internacionais sobre
instrumentos financeiros, arrendamento mercantil e provisdes e contingéncias. Para alguns



quesitos, as empresas simplesmente ndo divulgam nada. Outras informacdes sdo
desencontradas. Talvez, por isso, o impacto nos indicadores ndo tenha sido relevante.

A falta de divulgagdo e baixa variacdo nos indices de endividamento podem ser
consequéncia de falha nas informagdes divulgadas. Uma hipdtese a ser investigada em
trabalhos futuros ¢ a de as empresas ainda ndo terem se adaptado adequadamente a nova
realidade da contabilidade. Isso podera ser constatado a partir da comparacao de 2008 com os
anos subsequentes.

Entretanto, ha urgéncia para que as empresas se adaptem as referidas normas, uma vez
que a CVM ja adotou, por meio de suas deliberacdes, os pronunciamentos técnicos do CPC
fazendo com que eles tenham poder de lei para as empresas que negociam na Bolsa de
Valores de Sao Paulo, ficando as mesmas arriscadas a sofrer sangdes da CVM. E fica com a
CVM o papel de cobrar dessas empresas por essas divulgacdes, pois sdo afetados os
investidores por ndo obterem as informagdes de que precisam e de que tém direito.
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