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Efeitos da Adocao das IFRS no Conservadorismo Cortid de Companhias Brasileira de
Grande Porte, Abertas e Fechadas

Resumo

Neste artigo investigam-seos efeitos da ado¢ddRRS no conservadorismo contabil das
empresas brasileiras de grande porte, abertahiad®s. Para alcance dos objetivos propostos,
apos revisao bibliografica focada no Brasil, busseuenquanto instrumento metodoldgico de
pesquisa, 0 banco de dados das 1000 maiores esy@mes&olume de vendas, segundo a
Revista Exame Maiores e Melhores,publicacdo nabiwrge reconhecida - no periodo de
2005 a 2010.Foi utilizada a analise de regressatades em painel sendo aplicado o modelo
proposto por Ball e Shivakumar (2005) como medidaaVersdo assimétrica de resultados
provocados positivamente e negativamente. Nos taelad identificados em funcédo do
modelo escolhido, ndo se verificou indicios de mgdano nivel de conservadorismo
existente entre as empresas que publicaram suasdegatcdes no periodo estudado.Percebe-
se que os resultados documentados corroboram cdrosouestudos realizados apos a
publicacdo da Lei 11.638/2007, complementando exaliira ao evidenciar ndo existir
diferencas entre companhias aberta e fechadaseS0Kados séo relevantes e informativos
uma vez que propiciam um mapeamento comparatiViaada entre as empresas, € no aporte
de conhecimento adicional que proporcionara aseydssados nos estudos e avaliacdo do
conservadorismo contabil.

Palavras-chave conservadorismo, Lei 11.638/2007, empresas c@msaga bolsa
1INTRODUCAO

Com a adocao do Brasil as IFRS, principalmente @ppablicacdo e aplicacdo dos
Pronunciamentos Contabeis (CPCs), o Brasil, no @007, foi inserido, dentre outros
paises, no alinhamento a essas normas. No contiextBrasil, a adocdo das Normas
Internacionais de Contabilidade (IFRS)constituirse principal mudanca na contabilidade
brasileira desde a publicagéo da Lei de SociedadéAgbes. Segundo a legislacdo em vigor,
tanto as companhias de capital aberto quanto apardnas de capital fechado e as empresas
consideradas de grande porte devem observar asdi8ps da Lei 11.638/07, especialmente
no que diz respeito aos aspectos relacionadosligeén das informacdes contabeis.

Nesse contexto, a presente pesquisa almeja ingestigeguinte problem®ual a
influéncia da Lei 11.638/2007, ante as mudancas macadas na contabilidade brasileira,
em relagdo ao conservadorismo contabil das empresgge possuem e que ndo possuem
acOes na bolsa?

Compreende-se que as empresas tiveram que seraaaptavas regras impostas pelas
normas internacionais de contabilidade. Almejaassim, com esta pesquisa, identificar o
nivel de conservadorismo contabil apresentado mmtaseempresas, realizando-se um
comparativo entre as mesmas. No estudo serdo eoadads as demonstracfes contabeis
publicadas no periodo de 2005 a 2010, ou sejaatr@s antes, além dos anos de 2008, 2009 e
2010, apos as mudancas promovidas pela edicaeidbll638/2007, que alterou a Lei das
Sociedades por Acdes. Ante ao exposto, nota-se agueesquisa tem como objetivo
especificoidentificar se houve mudancas no gracodeervadorismo entre as empreses que
possuem acdes em bolsa (de capital aberto) e raqyeé ndo possuem acgdes em bolsa (de
capital fechado e limitado), ante esta nova redéd@ara tanto, adotou-se como base a
analise do lucro contabil das 1000 maiores empm@sagolume de vendas (independentes de
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serem de capital aberto, fechado ou limitadas)]igado pela Revista Exame no periodo
citado.

O estudo desenvolvido adota como referéncia a prgim do modelo de Basu (1997),
que considera que a contabilidade reconhece mpidamente quando o mercado de acdes
recebe mas noticias do que as boas noticias -roet@gativo das acdes. ANTUNES (2011,
p. 01), acompanhando as proposicdes de Basu, aefonga, que o conservadorismo,
considerando o lucro contabil, em momento oportterje mais para as mas noticias do que
para as boas noticias. Compreende o autor citadd,ag mas noticias podem apresentar
futuras perdas, fazendo com que decisfes sejaradadotom certa dose de prudéncia.

Este estudo justifica-se pelas possiveis contr@lmsigpara as organizacbes de uma
maneira geral, por meio do mapeamento comparaaiizado entre as empresas, e no aporte
que proporcionarda aos interessados nos estuddicacdp do conservadorismo. Justifica-se
também pela importancia do tema para o meio cientdé académico, devido ao seu carater
ainda inovador, tendo em vista que foram identifosapoucos estudos, até 0 momento, sobre
o tema de pesquisa, considerando principalmergey ainiverso e o periodo de abrangéncia.

E mister destacar que inobstante o tema conseigaupr tenha sido
significativamente apreciado pela literatura coihthfasileira, ndo se tem conhecimento de
estudos que se concentrem especificamente na eanl@ss diferencas de conservadorismo,
entre companhias abertas e fechadas no periode apés a adocdo das normas contabeis
internacionais. Acredita-se que este estudo ajusiapdr essa lacuna da literatura nacional,
esclarecendo essa questéo relevante para os sstiatimformacao contabil.

Adicionalmente, espera-se, com este estudo, c@eaparaa identificacdo do nivel de
conservadorismo nas demonstracdes contabeis diladgie forma obrigatéria ou voluntaria
pelas empresas pesquisadas, abrindo-se perspep@wvasa discussdo académicas mais
aprofundas deste tema.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 INFLUENCIA DAS IFRS NO CONSERVADORISMO

Filipin et al (2012, pag.26) realizaram uma andlike nivel de conservadorismo
condicional das empresas brasileiras que sdo oektas na BM&Bovespa, apos a adocao
das IFRS. Os autores consideram que as alterpg@escadas pela adesdo a convergéncia as
normas internacionais, trazem melhoria na inforranagitabil, cabendo a discusséo sobre os
resultados contdbeis e o conservadorismo. Esteseautoncluem que as demonstracdes
contabeis elaboradas, segundo os IFB& mais conservadoras do que aquelas que sao
preparadas de acordo com as Normas brasileiras PaAasileiros).

Santos e Cia (2009, p.48), em suas argumentacfiesam que a adocdo do das
Normas Internacionais enseja mudancas no mercaglee € A nova lei das S/As determina
que o IFRS seja adotado como padrdo contabil dgsesas abertas e de grande porte no
Brasil (...)". Assim, as mudangas sao para todasngzresas de capital aberto, fechado, de
grande porte e as pequenas e medias empresasgemgleaas na condicdo de competicdo no
ambiente global mundial. Santos e Cia (2009, p.Z®severam ainda que ao estudar as
interferéncias provocadas na cultura dos sistematsloeis dos paises, classificaram o Brasil
no grupo dos mais desenvolvidos, em relacdo acstzwadorismo”, como tendéncia a apurar
lucros inferiores aos sistemas contabeis de infiaéanglo-americana. Para Hellman (2008),
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entre os motivos para adocao, pelos diversos paasssmoldes contabeis internacionais,
destaque-se o fato de se evitar a aplicacdo irstengg¢ e elevada do principio do
conservadorismo, com o0 aparecimento de reservdta®eua grande criacdo de provisoes.

Além de maior transparéncia nas demonstracdeshmiaidMourad e Paraskevopoulos
(2010, pag 5) enumeram ainda alguns questdesyarsiénte importantes para a adogao pelo
Brasil das Normas Internacionais de Contabilidades como: facilidade na captacéo de
crédito em mercado; firmeza na consisténcia e nadkedte nas empresas que adotam IFRS;
comparabilidade com empresas do mesmo segmento uBras opaises; relatérios por
segmento, que sdo um elemento novo para muitesadieste sentido, com o aumento das
divulgacdes minimas, o mercado tera muitas infodeacrelevantes para analises. Isto
implica em que, caso a empresa seja de capitatoaberpais onde esta sediada e queira
transformar seu capital para aberto em outros paiaketransformacdo se torna mais facil e
menos onerosa.

2.2 CONSERVADORISMO CONTABIL

Entre os diversos autores que discutem o consergatn contabil em companhias
brasileiras, pode-se relacionar alguns com segygectivos trabalhos publicados que séao:
Costa et al(2004) Lima e Coelho (2007), Paulo et al (2008), Maait al (2010), Kaiser et
al (2009), Mendoncga et al (2009), Basu (1997). EResntes, um dos mais frequentemente
referenciados em muitos trabalhos é Basu (199¢)iabdeixa claro em seus argumentos que
nao se deve antecipar apenas uma, mas todas as.geste autor analisa o conservadorismo
contabil por meio de uma regressao reversa, canstatque existe uma possibilidade muito
forte nos contadores de exigir 0 maximo em relagoivel de verificacdo para reconhecer
0s ganhos como boas noticias, em contrapartideabnihecimento das mas noticias como
perda. Ressalta-se que o conservadorismo abordadapu (1997) tem seu reconhecimento
por meio da divulgacéo de noticias boas ou mas.

Santos et al (2010, p. 180-181) relaciona estudlme conservadorismo, ao qual séo
feitas insercdes de alguns outros trabalhos espdtados dos mesmos. A seguir se apresenta
ao Quadro 01 com as pesquisa focadas no Brasil.
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Quadro 01 — Pesquisas sobre o Conservadorismo nodBit

Autor Trabalho Resultados

Brito, Lopes e| Conservadorismo nos lucros contabeis @d3s resultados apresentam que os lucros contabeis

Coelho Bancos no Brasil: A influéncia do controlereproduzidos pelos bancos estatais apresentam mnaior

(2012) estatal. nivel de conservadorismo condicional do que okicr

contabeis reportados pelos bancos privados.

Santos ¢ Impacto do inicio da harmonizacdo contdbForam verificados resultados pela nova norma |em

Calixto internacional (lei 11.638/07) nos resultados gdasédia superiores aos apurados pela norma antgrior,

(2010) empresas abertas. confrmando o conservadorismo contabil brasileiro

previsto por Gray

Kaiser et al.| Impacto da Regulamentacdo Contabil sobré @s resultados apresentaram uma a existéncia de um

(2009) Conservadorismo nas Empresas do Setor Eléfricmior aproveitamento do conservadorismo has
do Brasil companhias de energia elétrica em relagdo a outros

setores.

Gonzaga € Relagcdo do conservadorismo contabil com | dspresentaram resultados que indicam a existéncia da

Costa (2009) | conflitos sobre as politicas de dividendos entrelagéo entre o conservadorismo contébil e os itosf|
acionistas minoritarios e controladores nasobre as politicas de dividendos entre acioniséss| n
companhias abertas listadas na Bovespa| empresas pesquisadas.
periodo de 1995 a 2006.

Moreira et al. Os resultados mostram que ndo h&® conservadorismo e a qualidade informacional [dos

(2009). reconhecimento do retorno econdmico emesultados contabeis publicados por siderargjcas
funcdo do lucro, tanto para retornos positivobrasileiras.
quanto para 0s retornos negativos, pois| 0s
coeficientes que medem o conservadorigmo
contdbil ndo sdo estatisticamente significantes
para todas as empresas.

Coelho e| Os resultados concluiram que os estimdl@iferenca no conservadorismo condicional |na

Lima (2008). | referentes a listagem no mercado americano|ndigulgacdo de Ilucros entre companhias abertas
séo suficientes para induzir gestores a adoc¢éapltasileiras emissoras e ndo emissoras de ADRs.
praticas conservadoras de divulgacdo |de
resultados.

Paulo et all O conservadorismo contabil nas companhi&s resultados evidenciam que as companhias fechadas

(2008) abertas e fechadas brasileiras. evidenciam menor probabilidade de reconhecimento

oportuno das perdas e, por iSso, possuem menor|grau
de conservadorismo que as companhias abertas.

Gonzaga A relacdo entre conservadorismo contabil e| @s resultados encontrados apontam indicios darelac

(2008). conflitos entre acionistas sobre politicas |dentre conservadorismo e conflitos sobre politicag d
dividendos e o custo da divida. distribuicdo de dividendos.

Mendonca O impacto da Lei Sarbanes-Oxley (Sox) n@s resultados apresentados sugerem indiciog de

(2008). conservadorismo  contdbil das empresamento do conservadorismo brasileiro a partir| de
brasileiras que emitiram ADR antes de 2002. | 2002, mas por outros motivos econdmicos que |ndo

ocasionados pelo efeito SOX.

Costa (2008).| O impacto da regulacdo diferenciadares® | Os resultados obtidos ndo apresentam indicios dg qu
conservadorismo nas empresas brasileiras| a® empresas de setores mais regulados apresgntam
periodo de 1996 a 2006. maior nivel de conservadorismo.

Santos e Conservadorismo  contabil e  timelinessOs resultados indicam que nédo ha diferenca no dével

Costa (2008).| evidéncias empiricas nas demonstra¢Besilizacdo do conservadorismo e indicam ainda gye o
contdbeis de empresas brasileiras com ADRgro contabil segundo o modelo brasileiro seriasma
negociados na bolsa de Nova lorque. oportuno do que o norte-americano.

Antunes O impacto da ades&o aos niveis de governanga@g resultados, além de amparados por contioles

(2007). BOVESPA na qualidade da informagao contabil estatisticos e amostrais, mostram-se compativeis |co

diversas pesquisas brasileiras.

Coelho Resultados contabeis das companhias de cgpal apresentavam reconhecimento tempestivg e

(2007). aberto e fechado, publicados no Brasil. assimétrico de perdas econdmicas na ocorréncia de

sinais contemporaneos de mau desempenho, entre o
periodo de 1995 a 2004.
Costa (2004).| A aplicagdo do conservadorismo enogiradses| Os resultados apontam uma baixa relagdo entre lucro

da América do Sul.

corrente e retorno corrente.

Fonte: Adaptado e atualizado a partir de Santas(€010)
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Diante do que foi apresentado, percebe-se que igasggfo realizadas envolvendo o
conservadorismo contabil, e que os resultados ndiep&o das varias variaveis como
regulacdo, forma de constituicdo, se de capitatt@bsu fechado, lucro contabil, dentre
outros. Na prética, pode-se dizer que o conseriadoré uma importante caracteristica das
informacfes financeiras e tem estreita ligacdo datores diretamente ligados as
companhias.

Verifica-se, portanto, que o uso do conservadoristoatabil na apuracdo de
resultados sempre priorizard 0s menores valores @ativo e receitas e 0s maiores valores
para o passivo e despesas. Ademais, como tambécorhecimento de resultados negativos
€ maior que o reconhecimento de retornos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa foi do tipo exploratéria e adotou-seé&odo quantitativo, buscando novos
conhecimento em relacdo ao conservadorismo no @amé@g companhias que possuem acoes
na bolsa e aquelas que n&o possuem ac¢bOes na botam utilizados o banco de dados
disponibilizados pela Fundacéo Instituto de PesguiSontabeis, Atuariais e Financeiras
(FIPECAFI), empregando como parametro de classéicao ranking das 1000 maiores
empresas em operacao no Brasil, considerando-selume de vendas apresentado pela
revista Exame Melhores e Maiores.

Para reforcar o estudo, além dos dados primaeasizou-se, ainda, levantamento de
dados secundarios acerca da pratica do consersadornas demonstragbes contébeis.
Procurou-se verificar, assim, o grau da presencaalservadorismo em empresas que
possuem acdes na bolsa (capital aberto) e nas &ueaessuem acdes na bolsa (capital
fechado e limitada), apés as mudancas ocorrid&ongabilidade do Brasil, com o processo
de internacionalizagdo da contabilidade brasileiefetivamente concretizada com a
publicacdo da Lei 11.638 e, posteriormente com dligagdo e aplicacdo dos
Pronunciamentos Contéabeis (CPCs).

Com a coleta dos dados secundarios em artigo®dm®s, livros, dissertacdes e
teses, utilizando como referencial tedrico o coreswrismo contébil, a influéncia da
regulacdo no conservadorismo contabil e o conteladoinformacdes contabeis. Ademais,
analisaram-se as informag6es contabeis em relagilueros a fim de se construir uma base
de informacdes sobre o grau de conservadorismodeasonstracdes contabeis com as
recentes alteragbes na Contabilidade, com o proassharmonizagdo contabil brasileira
provocado pela publicacdo da Lei 11.638 e impla@aagos Pronunciamentos Contabeis
(CPCs).

Para a mensuracdo adotou-se como referéncia o ondedasu (1997), alterado por
Ball e Shivakumar (2005), que foi aplicado ao cettedas companhias fechadas e abertas,
para avaliar o grau de conservadorismo existeni®e &stas empresas, em funcdo de néo
existirem variaveis observaveis no mercado.

Para esta pesquisa analisou-se as empresas guemascoes na bolsa e aquelas que
ndo possuem ac¢des na bolsa. O intervalo pesquisadaativo ao periodo de 2005 a 2010,
realizando-se um comparativo entre os dois perjaaoseja, antes e ap0s a publicacdo da Lei
11.638/07, considerando o periodo anterior e ceposta entrada em vigor da Lei.
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Em relacdo ao universo pesquisado, para se obt@raomstra segura e que tolerasse
uma comparagdo, periodo a periodo, foram sepaeadstidas as 1000 empresas, mas, para
uma comparabilidade entre as demonstracfes, s@peceram na amostra as empresas que
se repetiram desde 2005, o que resultou numa ambstB71 empresas. Quanto a diferenca
entre as empresas com acao na bolsa e as que s&iepo— 84 empresas com acgdes e 287
sem acdes —, tal fato ocorreu porque essas em@esapetiram ano a ano e se mantiveram
na pesquisa. Quanto ao periodo — antes e depdisi da calculou-se trés anos antes da
vigéncia e trés depois de a lei entrar em vigovjddido-se, entdo, por trés achou-se
exatamente o mesmo valor de observacdes de anlis da

Conforme estudos realizados por Coelho e Lima (RO®@ntunes e Formigoni (2008),
para quem os modelos de Basu (1997) e Ball e Siniwvak (2005)implicam que a indicagéo
das perdas atuais torna a possibilidade de peocdadmicas mais facilmente verificaveis do
que a sinalizacdo de ganhos futuros, o objetivpetmuisa concentrou-se na realizacao de
testes que pudessem captar o grau de conservadac@mido nos lucros publicados pelas
companhias que possuem acdes na bolsa por aquelasaq possuem, levando em conta
periodo anterior e posterior as mudancgas ocorndasontabilidade do Brasil, ou seja, antes e
apos 2007.

Segundo Paulo, Antunes e Formigoni (2008), ainda lgtgamente empregado em
varias pesquisas, conforme também afirmavam ouatntsres como Lara e Mora (2004), o
modelo apresentado por Basu (1997) ndo é adequadura@positos deste tipo de estudo, pois
0 mesmo necessita de varaveis observaveis no noerdad capitais. Assim,se torna
impraticavel para os estudos que envolvem o camxicompanhias abertas e fechadas.

Optou-se, portanto, pelo modelo desenvolvido pdr @&hivakumar (2005), que usa
como variaveis a variacdo do lucro e imprime cabelic de identificar o grau de
conservadorismo por meio de ganhos e perdas ndsadiss contabeis. E, especialmente, que
se apresenta em condi¢des de utilizagdo ao cordastoompanhias fechadas e abertas, sendo
que, no caso deste estudo, para as empresas sguEepoacdes na bolsa e para que nao
possuem acdes na bolsa. Assim, o modelo origin&ad® (1997), depois modificado por
Ball e Shivakulmar (2005) foi apresentado da seguorma:

ALCi; = a0 +al*Dum*ALCiyq + a2*ALC, 1 + a3*LCi 1 *Dum* ALC;y 1 + &4
Onde:

ALCit = Variacao do lucro liquido (contabil) da emgad no ano t-1 para o ano t, ponderada pelo
ativo total no inicio do ano t;
ALCi —t = Variac&o no lucro liquido (contabil) da exega i do ano t-2 para o ano t-1 ponderada pelo
valor do ativo total no inicio do ano t-1;
Dunx1=Dumindica variaveDummy para indicar sa variacdo no lucro liquido contabil da empresa
i do ano t-1 para o ano t negativo; assumindo VRE#ALCI,t < 0 ¢ 0 nos demais casos;
gx= Termo de erro da regresséo.

Nota:Forma de apresentacdo do modelo retiradocathaltro de Costa (2008, p.9) e adaptado pelo aatatudl
pesquisa

Conforme o modelo apresentado pelos autores Eliveakumar (2005), o coeficiente
a2 aponta se os efeitos contabeis positivos saatidey® no proximo periodo. Como os
reconhecimentos de receitas sdo mais examinaweisesultados positivos compdem um
componente persistente do lucro contabil, tendemdama ndo reversdo. Neste sentido,
espera-se que o coeficieni2 ndo seja estatisticamente significativo. Ja oaroeficiente
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a3, espera-se reversao dos resultados negativas.aBadespesas serem reconhecidas, nao
existe uma verificagdo exacerbada.Por isso ostagsis negativos podem ser revertidos nos
periodos seguintes. Portanto, espera-se, confasnestados apresentados também por Costa
(2008, p.9) que o coeficiented seja estatisticamente negativo, ou seja, querba@sao: o
lucro cai ao provisionar despesas e sobe quandma&taocorrem.

Desta forma, como neste estudo ha empresas quenegimiam no mercado de
capitais, 0 modelo original, apresentado anterioteegue orientou a nossa escolha é o que
foi modificado por Ball e Shivakumar (2005) e defdama é aplicavel no contexto das
companhias fechadas assim como nas empresas hshitqde ndo possuem ac¢des na bolsa).
Compreende-se que o modelo original de Basu (1983ssita de varidveis com observacao
no mercado de capitais(Qque possuem acdes na bolsgle inviabiliza a analise das
companhias fechadas ou como € no caso desta pesguigle ndo possuem acdes em bolsa
de valores, como afirmam Paulo et al. (2005). pletiram da mesma observacéo para optar
pelo modelo de Ball e Shivakumar (2005), justifidamue tal modelo se aplica as empresas
fechadas e abertas.

Como o interesse principal € diferenciar empresasngo possuem ac¢des na bolsa das
que possuem, foram considerados os modelos deséevele componentes transitorios do
lucro propostos por Basu (1997) e, principalmenteje Ball e Shivakumar (2005), que
modificaram o modelo apresentado por Basu (199i€juindo no modelo uma variavel
binaria interativa que discrimina as empresas shywoa forma societaria (DPR = 1 se a
empresa for de capital fechado, e 0 se for dealaberto), que ficou da seguinte forma:

Modelo basico:

VLCi; =a0 +a1*Di*VLC j1.1 + 02*VLC 11 + a3*VLC 1 1*D;*VLC i1 + a4*Di; + €
Para Cias. fechadas e Ltdas. (D=0):

VLCi; =a0 +a1*D;*VLC jt.1 + a2*VLC 11 + a3*LC1*Di*VLC i1

Para Cias. abertas (D=1):

VLCii=(a0 +04) +al*D;*VLC 11 + a2*VLC i1 + 03*LC1*Di*VLC i1

A diferenciacdo entre as companhias abertas e dashesta na diferenca entre os
interceptos, que, neste estudo, sera a difereniga@anempresas que possuem acdes na bolsa
e as que nao possuem agdes na bolsa.

Na pesquisa realizada, incluiu-se no modelo umawer binaria interativa, que
discrimina as empresas segundo sua forma soci¢@AR = 1 se a empresa nao possuir
acOes na bolsa e 0 se a empresa possuir acoelsan bo

Para a diferenca entre os anos, acrescentou-senanyd DA, a qual serd util para
estabelecer uma interacdo entre as que possuers nadbolsa e as que ndo possuem
antes/depois, acrescentando na equag&dBA;; + a6*DA; *DPR;;.

Para identificar os efeitos da Lei 11.638, folizdida, seguindo 0 mesmo raciocinio de
SANTOS et al. (2010) e MENDONCA et al (2010)., awaridveldummy denominad2Ai,t
(dummy ano), que atribuiu o valor 1 para os ano2d@8, 2009 e 2010 (apés a promulgacéo
da Lei 11.638) e 0 para os demais casfisando a formula final:

VLCi; = a0 + a1*Di*VLC i1 + a2*VLC i1 + a3*VLC1*Di*VLC i1 + a4*DA;; +
GS*DAi,t + a6*DAi’t*DPRiyt, + €,t
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em que:

VLCi,t =Variacdo do lucro (contabil) da emprésdo ano t-1 para o ano t;

VLCi t-1 = Variacéo do lucro (contabil) da emprésdo ano t-2 para o ano t-1;

Di,t*VLCi t-1 = Variavel dummypara indicar se existe variacdo negativa do luordgabil no ano t-1
para o ano t, assumindo valor 1 se VLCt-1 < Onefdemais casos;

DPR = variavedummypara indicar se a empresa hao possui acdes na asdsamindo o valor 1 e se
possui acdes na bolsa o valor 0

ol,a2,03,0a4,a05e 06 =estimadores dos coeficientes;

€ i,t = termo de erro estatistico.

Procurando responder a questdo da pesquisa, ifiiadd o modelo de Ball e
Shivakumar (2005), que segundo Mendonca et al.0(20.08), que também utilizaram esse
modelo, os estudos existentes na literatura oa tamo proxies da qualidade do lucro.
Assim, as hipoteses da pesquisa foram:

H1: A adocdo do Brasil as IFRS provocou mudancas fgigtivas no grau de
conservadorismo nos resultados existente nas dérapdss contdbeis em relagdo aos lucros
das empresas que possuem ac¢des na bolsa e agqueeteBgpossuem acdes na bolsa.

H2: A adocdo do Brasil as IFRS ndo provocou mudaniggsfisativas no grau de
conservadorismo nos resultados nas demonstracdg#ébets em relacdo aos lucros das
empresas que possuem acdes na bolsa e daquelsBocae possuem acdes na bolsa.

4 APRESENTACAO DOSRESULTADOS

Osdadosdaestatisticadescritiva apresentados abaixo
edotestedeormalidaledavariavel“variacaonolucroliquidocontalpracompanhias que nao
possuem acdes na bolsa e das companhias que poss@e® na bolsa, encontram-
se demonstrado nas Tabelas 1 e 2 - Estatisticarilieac— Normalidade da
Variavel e Média do Lucro Liquido.

TABELA 1—ESTATISTICA DESCRITIVA — NORMALIDADE DA VARIAVEL

Antes da Lei Depois da Lei

Média Lucro Liquido 249.715,4 284.294,9
Numero de Observacdes 371 1113

Desvio Padrao (1.460.974) (2.018.321)
TABELA 2 —ESTATISTICA DESCRITIVA —MEDIA DO LUCRO LiQUIDO

Com ac¢des na bolsa Sem agdes na bolsa

Média Lucro Liquido 103.293,7 866.806,5
Numero de Observacdes 1149 335

Desvio Padréo (315.699,4) (3.890.077)

Para entender se empresas que possuem acdesanadwotsu ndo mais conservadoras
em relagdo ao lucro liquido das que ndo possuemsatd bolsa, observou-se a média do
lucro liquido das empresas e a diferenca entreuagpgssuem acdes na bolsa e as que néo
possuem ag¢des na bolsa, que € de 76.3512,8. Desia, IConstata-se que essa diferenca ndo
€ estatisticamente significativa, ja que ha graratéacdo da amostra das empresas que nao
possuem ac¢des na bolsa.
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TABELA 3—ESTATISTICA DESCRITIVA —LUCRO LiQUIDO PONDERADO PELO PATRIMONIO LiQUIDO

Companhia com A¢des Companhia sem Ac¢bes Antesida Le Apos a Lei
0,1299 0,2022 0,375 0,1228
0,3487 2,5004 3,4843 1,5536
-3,11 -13,1 -8,26 -13,1
1,9 66,5 66,5 46,71
335 1149 371 1113
TABELA 4 —ESTATISTICA DESCRITIVA — CORRELAGAO
LL/PL Lei Variacdo (t-1)/PL  Variagéo (t-2)/PL
LL/PL 1
Lei -0,0495 1
Variagdo (t-1)/PL 0,02457 -0,0706 1
Variagdo (t-2)/PL 0,6328 -0,0321 0,6483 1

Com os dados apresentada nas Tabelas 3 e 4 istitstaDescritiva — Correlagéo,
percebe-se que as companhias que possuem actasaagresentam média do lucro liquido
ponderado pelo patriménio liquido de 0,1299, degadrdao 0,3487, Minimo de -3,11 e
Méaximo de 1,9. Enquanto as companhias que nao @wsagdes na bolsa apresentam média
de 0,2022, desvio padrdo de 2,5004, Minimo de 11&1Maximo de 66,5. Quando se
comparam as duas caracteristicas quanto a médistata-se que as médias sdo semelhantes
estatisticamente, em razdo do tamanho do desvi@@aths companhias que ndo possuem
acOes na bolsa.Ao analisar-se agora o efeito dal16B8 de 2007, tem-se que a média antes
da lei era de 0,375 e ap0s 0,1228, mesmo essardjiesendo de 0,2522 sendo o dobro da
média apos a lei, eles sdo semelhantes estatistiteyevido ao alto desvio padréo dos dois
grupos, 3,4843 para antes da lei e 1,5536 apdsMil@mo -8,26 antes da lei e -13,1 ap0s a
lei, maximo 66,5 antes da lei e 46,71 apos lei.

A correlagéo entre o lucro liquido ponderado getrimonio liquido com a dummy
da lei é baixa, -0,0495, e com a variacdo (t-1)Judoo liquido ponderado pelo patriménio
liguido é baixa também, 0,02457. A Unica que apteseuma correlagdo significativa foi
com a variacao (t-2) do lucro liquido ponderadm eltrimonio liquido de 0,6328. A dummy
que representa a Lei 11.638/2007 apresentou cgéirelbaixa e negativa com as variaveis,
variacao (t-1) do lucro liquido ponderado pelo ipainio liquido, -0,0706, e as variagdes (t-
2) do lucro liquido ponderado pelo patrimdnio lai-0,0321. A correlacdo entre a variacao
(t-1) do lucro liquido ponderado pelo patriménguitdo com a variacéo (t-2) do lucro liquido
ponderado pelo patriménio liquido € alto e posjt@®483, o que significa a correlacdo ser
alta e positiva, ou seja, as variaveis alteramod®ad semelhante.Com os dados da estatistica
descritiva conforme se apresentam nas tabelas agiara o periodo analisado, pode-se
identificar que existem evidéncias estatisticaiiagtivas de rejeicdo da normalidade
(NEWBOLD, CARLSON e THONE, 202), considerando-senirrel de significancia.
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TABELA 5— REGRESSAO DORESULTADO

Variavel Dependente: Variacao do Lucro Liquidel)(t

Variaveis Independentes

Efeito Fixo Efeito Aleat6rio
*kk *k*k
Variagédo do Lucro Liquido (t-2) 0.6931 0.6746
(0.0370) (0.0304)
Lucro Negativo * Variagéo LL (t-2) -0.0699 -0.0916
(0.0718) (0.0585)
Lucro Negativo * Variagéo LL (t-2) * LL (t-2) -0.0000 -0.0000
(0.0000) (0.0000)
~ -11555,73 -5347,6
AclOes
(757528.4) (35502.77)
. -4071,356 -4336,884
Lei
(39356.79) (34225.48)
382,7244 203,6381
Constante
(172862.7) (30683.02)
Hausman Test X2 =0.00 Prob > X2 =0.9999

Nota: *** ** e *  gignificante a 1% , 5% e 10%espectivamente. Desvios-padréo entre parénteageel Rbrangendo os
anos de 2008 a 2010, contendo 371 empresas poNamero de observacdes 1484.
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TABELA 6 — REGRESSAO DORESULTADO - LUCRO LiQUIDO PONDERADO PELO PL

Variavel Dependente: Variagao do Lucro Liquidel)(PL

Variaveis Independentes

Efeito Fixo Efeito Aleatorio
Variacdo do Lucro Liquido (t 0.5608 *** 0.5009 ***
2)/PL
(0.0321) (0.0271)
Lucro Negativo * Variacdo LL 0.027 0.0161
(t-2)/PL
(0.0394) (0.0345)
Lucro Negativo * (Variacdo 0.0373 *** 0.0381 ***
LL (t-2)/PL) * (LL (t-2)/PL)
(0.0045) (0.0037)
~ 0.0077 -0.0141
Acdes
(0.6476) (0.0320)
. -0.0798 ** -0.0838
Lei
(0.0336) (0.0320)
Constante 0.0753 0.0836
(0.1478) (0.0287)
Hausman Test X2 =52.92 Prob > X2 =0.0000

Nota: ***, ** e * | significante a 1% , 5% e 10%gspectivamente. Desvios-padrédo entre parénteaiel Rbrangendo os
anos de 2007 a 2010, contendo 371 empresas poNamzro de observacbes 1484

Buscando compreender como o0 grau de conservadoksafetado pelas variaveis
explicativas, desenvolveu-se este modelo adaptadoaglelo original de Ball e Shivakumar
(2005), que estes autores incluiram no modelo uamawel binaria interativa que discrimina
as empresas segundo sua forma societaria (DPRe=alempresa for de capital fechado, e 0
se for de capital aberto).

Seguindo este mesmo modelo, denominou-se de DRIR&vel binaria interativa que
discrimina as empresas segundo sua forma socidsemalo igual a 1 se a empresa nao
possuir acdes na bolsa e 0 se a empresa posses rgdolsa).

Como estabelecido anteriormente, para a diferem¢@ oS anos acrescentou-se a
dummy DA, para estabelecer uma interacdo entrengsesas que possuem acgdes na bolsa
das empresas e as que ndo possuem antes/depesgeatando na equacdou®*DA;; +
a6*DA; *DPR;;.

Para a percepcdo dos efeitos da Lei, utilizouseguindo 0 mesmo raciocinio de
Santos et al. (2010), outra varideklmmy denominadBAi,t (dummy ano), que atribuiu o
valor 1 para os anos de 2008, 2009 e 2010 e 0 pardemais casos.
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Analisando os resultados considerando o modetolledo, encontrou-se que a
Variagdo no Lucro Liquido de dois anos (por exemploro liquido 2010 — lucro liquido
2008) se mostrou significante estatisticamente efatto fixo e também com efeito aleatorio,
sendo o coeficiente de 0,6931 para efeito fixo6&4% para efeito aleatorio. Outra variavel
estatisticamente expressiva para medir o grau dgeceadorismo foi a interacdo da dummy
de lucro negativo com a variavel variacdo do ldicqeido de dois anos e também com o lucro
liquido de dois anos atras, com um coeficiente @J@000, que, apesar de ser um valor
pequeno, é multiplicado por um valor grande. Lag@aba sendo um valor representativo. Foi
feito o Teste de Hausman, o qual busca verificdrésdiferenca entre as regressoes e ajuda a
avaliar se 0 modelo estatistico apresentado camegpaos dados, especificamente nesse
caso, se ha diferenca entre a estimacédo com é&fa@te a com efeito aleatdrio, para avaliar se
existia diferenca entre os resultados. O resultalostrou que ndo ha diferenca
estatisticamente significante entre os modelos.

Como se estd medindo o conservadorismo basicantemte a variagdo do lucro
liquido da empresa, sem ter nenhuma variavel deatenos testes de meédia e o resultado da
regressdo estado apresentando indicios de que @ébeprovocou nenhuma alteracdo nesse
lucro liquido, logo a lei ndo gerou alteracbes maugde conservadorismo em relacdo ao
periodo de corte, ou seja, antes e apds da emtcaBeasil na harmonizacdo contébil mundial,
Ou seja, apos a publicacdo da lei 11.638/2007 cadogao das IFRS.

6 CONSIDERACOES FINAIS

Observa-se que existem ainda poucas pesquisasiega em conta os resultados das
Companhias fechadas, mesmo todos sabendo da grapddéncia que elas representam
para a economia e desenvolvimento do nosso paisor&tderar-se as demais empresas de
grande porte, ndo se encontram pesquisas relevamteb/endo empresas de capital fechado
e limitada.

Nesse sentido, esta presente pesquisa teve dujaiivo principal o de avaliar, apds a
adocéo do Brasil as IFRS e com a publicacdo dalld&i38/07 e posteriormente com 0s
pronunciamentos contabeis emitidos pelo Comitérdauhciamentos Contabeis - CPCs, que
determina o estabelecimento da regulacdo com daatiento do Brasil as Normas
Internacionais de Contabilidade, o grau de consemnsmo existente entre as empresas
brasileiras que negociam com acfes na bolsa e asngo negociam, levando em
consideragéo o ranking das 1000 maiores empresagokme de vendas publicado pela
Revista Exame.

Os resultados encontrados apresentam indiciossfale rejeicdo da hipotese (H1).
Desse modo, foi aceita a hipotese H2, que indicaha&er efeitos da Lei 11.638, que inclui o
Brasil no processo de harmonizacdo contabil muradial a adocdo das IFRS, no nivel de
conservadorismo existente entre as empresas queeigmsacoes em bolsa de valores e
aguelas que nao possuem.

Percebe-se que os resultados apresentados camolbom estudos realizados apos a
publicacdo da Lei 11.638/2007. Santos et al. (2040ando apresentam seus resultados
encontrados, sugerem que, para as demonstracodbasndas empresas analisadas, nao €
possivel inferir se as novas normas tiveram algdeitoe no grau de reconhecimento
assimétrico de perdas econdmicas ainda néo reatizz relacdo aos ganhos, tampouco se
na condi¢do pesquisada o lucro contébil refletlodra oportuna o resultado econémico.
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A pesquisa realizada e ora apresentada, que lerowwonta o modelo de Ball e
Shivakumar (2005) — aplicavel no contexto das cothigs fechadas assim como nas
empresas limitadas, pois o modelo original de B49Q7) necessita de variaveis observaveis
no mercado de capitais, o que inviabiliza a an@aecompanhias fechadas e Ltda., ou seja,
aquelas que nao possuem acdes em bolsa de val@a@esentou resultados que demonstram
a ndo existéncia de indicios de alteragfes nodgawnservadorismo contébil.

Uma limitacdo observada refere-se ao fato de gu€RCs ainda estavam em fase
inicial de aprovacdo e aplicacdo em 2008 e 200bregaioriedade de apresentacdo das
demonstracdes de acordo com as Normas em 2010mpode ter causado influéncia no
periodo pesquisado. Portanto, recomenda-se queesttdo seja ampliado com a efetiva
colocacao em pratica dos pronunciamentos contabeis.

Como outra possibilidade de continuidade da psaguiropde-se que se separe um
segmento especifico e o compare com os dados #&lemto que possibilitaria a verificacdo
dos dados em um universo menor.
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