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Escolhas Contébeis no Reconhecimento de Joint Ventures de companhias abertas
brasileiras: consolidacdo proporcional versus método de equivaléncia patrimonial

RESUMO

De acordo com a International Financial Reporting Standards (IFRS) 11 — Joint
Arrangements, emitida em 2011 pelo International Accounting Standard Board (IASB) e
adotada no Brasil pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis (CPC) mediante o
Pronunciamento Técnico CPC 19 — Negdcios em Conjunto, a partir de 2013 as empresas que
possuirem Joint Ventures ou Empreendimentos Controlados em Conjunto (ECC) ndo terdo
mais a opcdo de reconhecer seus investimentos pelo método da Consolidacdo Proporcional
(CP), prevalecendo o reconhecimento exclusivamente pelo Método de Equivaléncia
Patrimonial (MEP). Assim, o presente estudo pretendeu analisar se caracteristicas das
empresas poderiam justificar a escolha dos gestores em utilizar a CP ou o0 MEP, quando essa
opcdo ainda era permitida. Para tanto, foram observadas as seguintes caracteristicas de 83
companhias abertas listadas na BM&FBOVESPA, em 2012: nivel de governanca corporativa,
auditoria por Big Four, participacdo dos administradores nos lucros, endividamento, tamanho
da companhia e setor de atuacdo. Essa pesquisa pode ser classificada como descritiva,
documental e quantitativa, sendo utilizada a técnica de regressédo logistica para a analise dos
dados. Os ajustes do modelo foram avaliados por meio de trés ferramentas: o teste de
Hosmer-Lemeshow, a tabela de classificagdo e a curva Receiver Operating Characteristic
(ROC). Os resultados indicam uma relativa predominancia da CP no ano de 2012, o que
demonstra o impacto da IFRS 11 para as empresas brasileiras em 2013, quando foram
obrigadas a adotar o MEP, unicamente. Além disso, constatou-se, que, das variaveis
analisadas, apenas o nivel de governanca corporativa e 0 tamanho da companhia apresentaram
indicios de influenciar a escolha dos gestores quanto ao método empregado no
reconhecimento de ECC.

Palavras-chave: Escolhas Contabeis. Joint Ventures. Consolidacdo Proporcional. Método de
Equivaléncia Patrimonial.
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1 INTRODUCAO

Em um cenério econdmico, pautado pela concorréncia e dinamismo dos negocios, as
empresas objetivam garantir a participagdo no mercado ou expansdo de suas atividades, quer
seja em ambito local ou internacional. No intuito de alcancar esses objetivos, tem se
acentuado nos Gltimos anos a parceria entre empresas para a formacdo de Joint Ventures
(Graham, King, & Morril, 2001).

A finalidade das Joint Ventures é a troca de know-how entre as empresas, 0
compartilhamento de interesses e a atuacdo sinérgica das atividades comuns, com a
particularidade de serem empreendimentos formados por entidades distintas e até mesmo de
paises de origens diferentes (Darrough & Stoughton, 1989).

Quanto a sua definicdo, para fins contabeis, a International Accounting Standard
(IAS) 28 — Investments in Associates and Joint Ventures, que no Brasil equivale ao
Pronunciamento Técnico 18 - Investimento em Coligada, em Controlada e em
Empreendimento Controlado em Conjunto, o qual foi emitido pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPC) — CPC 18 (2012) —, esclarece que Joint Ventures ou
Empreendimentos Controlados em Conjunto (ECC) corresponde a “um acordo conjunto por
meio do qual as partes, que detém o controle em conjunto do acordo contratual, tém direitos
sobre os ativos liquidos desse acordo”. (p. 2)

Com relacdo ao metodo de reconhecimento de ECC, os 0rgdos normatizadores
internacionais como o Financial Accounting Standards Board (FASB) e o International
Accounting Standards Board (IASB), até o ano de 2012, traziam em suas normas a op¢ao de
reconhecer esses investimentos por meio da Consolidacdo Proporcional — CP — ou pelo
Método de Equivaléncia Patrimonial — MEP — (Mackenzie, Coetse, Njikizana, Chamboko,
Colyvas, & Hanekom, 2013).

Machado (2011) aponta que a liberdade da escolha contabil em aplicar a CP ou 0 MEP
no reconhecimento de ECC foi uma forma encontrada para minimizar os conflitos entre as
empresas que adotavam as recomendacgdes do FASB ou do IASB.

No entanto, a op¢do de adotar um ou outro método de reconhecimento desses
investimentos distanciava-se da harmonizagdo contabil proposta (Lourenco & Curto, 2010), e
a partir do Acordo de Norwalk em 2001, o FASB e o IASB tém dirigido esforcos a fim de
minimizar as opgdes de escolha quanto aos métodos de reconhecimento de ECC (Lourengo &
Curto, 2010; Tudor & Dragu, 2010).

Para permitir que as normas contabeis possam ser aplicaveis mundialmente (Peng &
Smith, 2010), o IASB emitiu em 2011 a IFRS 11 - Joint Arrangements, a qual foi
recepcionada no Brasil de acordo com o CPC 19 — Negdcios em Conjunto, alterando assim a
IAS 28 e a IAS 31 — Interests in Joint Ventures (Mackenzie et al., 2013).

Uma das principais alteracGes dessa norma foi a determinacdo para que as empresas que
adotam as Normas Internacionais de Contabilidade — International Financial Reporting
Standards (IFRS) — utilizem somente o MEP no reconhecimento de ECC, a partir dos
exercicios iniciados em 1° de janeiro de 2013 (Deliberacdo CVM n° 694, 2012).

Adicionalmente, essa norma deliberou a respeito da separacdo entre os tipos de
negocios em conjunto, que podem corresponder tanto a ECC, quanto a uma Operacdo em
Conjunto (Joint Operation), cuja distincdo entre ambos, ocorre conforme o direito e as
obrigacbes do investidor sobre os ativos, passivos e o patriménio liquido do investimento
(CPC 19, 2012).
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Assim, quando os investidores possuem direitos somente sobre o patriménio liquido
(PL) do negocio em conjunto, tem-se um ECC. Por outro lado, quando os investidores
apresentam suas participacdes sobre os ativos e passivos relacionados ao negdécio
compartilhado, em consonancia com o acordo contratual estabelecido entre as partes, o
negdcio corresponde a uma Operacdo em Conjunto (CPC 19, 2012).

No cenario brasileiro, ludicibus, Martins, Gelbcke e Santos (2010) relataram que desde
a Instrucdo CVM n° 247 de 1996, o pais ja buscava um alinhamento das préaticas contabeis
brasileiras com as internacionais no reconhecimento de ECC. Porém, a opcdo existente
consistia apenas no uso do método da CP, ao invés da escolha entre a CP e 0 MEP (ludicibus
et al., 2010).

N&o obstante, ap6s a adocao pelo Brasil das IFRS, por meio da Lei 11.638 de 2007, a
CVM permitiu a contabilizacdo desses investimentos por ambos 0s métodos — CP ou MEP —,
cujo tratamento contébil foi normatizado pelo CPC 18 e CPC 19 - Investimento em
Empreendimento Controlado em Conjunto, ainda como equivaléncia a 1AS 31 (CPC 19,
2011).

Nesse contexto, depois da vigéncia da IFRS 11, o CPC 19 passou a denominar-se de
Negodcios em Conjunto, o qual alterou ainda o CPC 18, e determinou que as companhias
abertas brasileiras também reconhecessem os seus ECC a partir de 2013, utilizando somente o
MEP (CPC 18, 2012; Deliberacdo CVM n° 694, 2012).

Em se tratando das pesquisas desenvolvidas sobre ECC, estudos anteriores tém buscado
demonstrar as razbes que levaram as empresas a escolherem a CP ou 0 MEP em seus
demonstrativos financeiros, e a relevancia da informacéo na utilizacdo desses métodos para 0s
investidores. Contudo, alguns estudos encontraram resultados distintos quanto a essas
escolhas e a sua influéncia sobre a tomada de decisdo (Bauman, 2007; Graham et al., 2001,
Lourenco & Curto, 2010; Richardson, Roubi, & Soonawalla, 2011).

Deste modo, segundo os resultados encontrados em estudos anteriores, e ainda, com
base nas mudancas dos métodos de reconhecimento de investimentos em ECC, tendo como
enfoque o contexto do Brasil, em que se permitia 0 uso de ambos os métodos, e atualmente
restringe-se a utilizacdo do MEP, a presente pesquisa se fundamentou no seguinte problema:
quais as caracteristicas apresentadas pelas companhias abertas brasileiras podem ter
influenciado a escolha do método de reconhecimento de seus ECC, antes da obrigatoriedade
de aplicacdo exclusiva do MEP?

Portanto, o presente estudo tem como objetivo analisar se algumas caracteristicas
relacionadas as companhias abertas brasileiras listadas na BM&FBOVESPA influenciaram a
escolha do método empregado por elas no reconhecimento de seus ECC.

Para alcancar esse objetivo, foram coletadas as notas explicativas das 529 empresas
listadas na bolsa de valores brasileira, que apds passarem pelos critérios de analise definidos
nesta pesquisa, resultou em 83 companhias abertas componentes da amostra final.

Como contribuicdo, espera-se que esta pesquisa amplie a base tedrica relacionada as
escolhas contabeis no que concerne ao reconhecimento de ECC, pois de acordo com Francis
(2001) essa tematica é ampla, e carece de novos estudos que demonstrem 0s motivos que
levam as empresas a tomarem as suas decisbes quanto ao emprego de um determinado
método contabil em seus relatérios financeiros.

Assim, a identificacdo das caracteristicas que determinam as escolhas contébeis,
apontadas no estudo de Lorencini e Costa (2012), relacionadas as companhias brasileiras que
possuem ECC, pode ajudar a explicar e a predizer as raz8es que influenciaram o método de
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reconhecimento escolhido por essas empresas, além de suprir a caréncia de estudos
identificada no pais sobre o tema (Furuta & Santos, 2006).

Por fim, a caracterizacdo das empresas que serdo obrigadas a alterar o método contébil
de reconhecimento dos ECC — de CP para MEP — permite a avaliagdo do impacto da nova
norma e pode trazer contribuicdo para a discussdo acerca da busca da comparabilidade
pleiteada pelo 1ASB versus a representacdo fidedigna, partindo do pressuposto que a CP
melhor representava a realidade das empresas (ludicibus et al., 2010; Richardson et al., 2011).

Este estudo encontra-se estruturado em cinco secdes, além desta introducdo. Na secdo
seguinte, é apresentada a discussdo tedrica utilizada no estudo. Na terceira se¢do sdo
delineados os aspectos metodoldgicos empregados na pesquisa. Na quarta secdo, tem-se a
analise e a discussdo dos resultados obtidos. Na ultima se¢do, as consideracfes finais do
estudo sdo apresentadas.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo sdo apresentadas as discussdes tedricas que foram utilizadas para o
desenvolvimento desta pesquisa. Para tanto, € discutido o reconhecimento de ECC, e o tema
escolhas contabeis.

2.1 Reconhecimento de Empreendimentos Controlados em Conjunto

De acordo com Lourenco e Curto (2010), o reconhecimento de ECC tem gerado
dissenso internacional em drgéos normatizadores como o IASB, quanto ao melhor método a
ser utilizado nesses investimentos. Graham et al. (2001) relatam que o tratamento contabil dos
ECC tem ocorrido de maneira distinta entre os paises, alternando a escolha entre a CP e o
MEP.

N&o obstante, Lourenco e Curto (2010) asseveram que 0 motivo dessa divergéncia
consiste em haver poucos estudos sobre o tema, que relatem as raz6es que levam os gestores a
escolherem a CP ou 0 MEP nos ECC (Lourenco & Curto, 2010).

Richardson et al. (2011) mencionam também que os debates envolvendo os métodos de
reconhecimento em ECC, se desenvolvem no sentido de compreender se os investidores
realmente controlam o investimento e se eles seriam 0s responsaveis pelos respectivos
passivos assumidos no negdcio.

Lourenco e Curto (2010) ainda comentam que os opositores a CP, afirmam que os
empreendedores ndo possuem controle sobre a parcela de ativos e passivos do negocio
firmado em conjunto, portanto, 0 MEP seria 0 mais indicado para a contabilizacdo desses
investimentos.

Deste modo, o CPC 18 (2012) corrobora com a utilizacdo do MEP nos ECC, ao
deliberar que o interesse dos investidores € sobre o desempenho de suas investidas e,
consequentemente sobre o retorno trazido por elas. Segundo o CPC 18 (2012) “a aplicagdo do
método da equivaléncia patrimonial proporciona relatérios com maior grau de informacao
acerca dos ativos liquidos do investidor ¢ acerca de suas receitas e despesas”. (p. 4)

No que se refere ao impacto da utilizacdo dos métodos de reconhecimento nos relatorios
financeiros, Lourenco e Curto (2010) e Richardson et al. (2011), apontam que a utilizacdo de
ambos 0s métodos resulta em uma variacdo consideravel dos valores contabeis reportados
pelas empresas em seus ECC, e que pela CP, haveria 0 aumento dos ativos e passivos no
balanco patrimonial das partes, por causa da parte proporcional que € refletida sobre os ECC.
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A seguir, na Tabela 1, é apresentado um balango patrimonial ficticio sobre o efeito da
aplicacdo da CP, considerando a existéncia de dois investimentos realizados por um
investidor, ora denominado de Companhia A, que se referem as Companhias “B e C”, as
quais podem corresponder a uma coligada, controlada ou ECC, e que apresentaram como
saldo de ativo e passivo, os valores de $ 8.000 e $ 15.000, respectivamente.

Tabela 1 Balango patrimonial pelo método da CP

Ativo CIAA CIAB(40%) CIAC (70%) Eliminacdes Consolidado
Banco 0 80 560 640
Aplicagéo Financeira 0 720 1.540 2.260
Estoque 0 1.600 2.800 4.400
Investimento Cia B 2.000 0 0 -2.000 0
Investimento Cia C 7.000 0 0 -7.000 0
Imobilizado 0 800 5.600 6.400
Total do Ativo 9.000 3.200 10.500 -9.000 13.700
Passivo CIAA CIAB(40%) CIAC (70%) Eliminacdes Consolidado
Fornecedores 2.000 800 2.100 2.900
Empréstimos 0 400 1.400 3.800
Patriménio Liquido 7.000 2.000 7.000 -9.000 7.000
Capital 5.000 1.600 4.900 -6.500 5.000
Reservas 2.000 400 2.100 -2.500 2.000
Total do Passivo 9.000 3.200 10.500 -9.000 13.700

Fonte: Elaborado por Machado (2011). (p. 11-12)

A Tabela 1 demonstra que diante da existéncia de investimentos feitos por uma
determinada companhia com o uso da CP, essa incorreria em um aumento dos valores
contabeis de seus ativos e passivos, por causa da aplicacdo desse método.

Furuta e Santos (2006) apontam que os defensores da CP, argumentam que a sua ndo
utilizacdo pelas partes controladoras do negocio, pode possibilitar o gerenciamento de
resultados, uma vez que as empresas poderiam ocultar a existéncia de ativos e passivos, e
dessa forma, apresentarem demonstrativos financeiros que favorecam o acesso ao capital de
terceiros.

Né&o obstante, a CVM recomendou no Brasil por meio da Resolugcdo n° 547 de 2008, a
divulgacéo de informac6es adicionais na Demonstracdo dos Fluxos de Caixa ao utilizar a CP,
por entender que os investidores compreenderiam melhor a situacdo financeira das empresas
(CVM, 2008).

Sob a optica do MEP, o impacto sobre o balango patrimonial do investidor, aconteceria
somente por meio da variacdo dos investimentos ocorridos nos ECC (Lourengo & Curto,
2010; Richardson et al., 2011). Essa variacdo também pode ser observada em um balanco
patrimonial ficticio, a qual é demonstrada na Tabela 2.

ludicibus et al. (2010) explicam que pelo MEP, “o valor do investimento € determinado
mediante a aplicacdo, sobre o valor de cada mutacdo do Patrimdnio Liquido da investida, da
percentagem de participacdo em seu capital”. (p. 174)

Assim, com base nos dados da Tabela 2, e considerando uma situacdo hipotética, em
que tenha ocorrido uma variacdo de $ 1.000 no PL da Companhia B e de $ 3.000 na
Companhia C, além de ter sido auferido pela Companhia A, zero de receitas e $ 500 de
despesas, verifica-se que, somente o valor dos investimentos mantidos pela Companhia A e o
seu respectivo PL sdo alterados pelo MEP em seu balanco patrimonial.
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Tabela 2 Balango patrimonial utilizando o MEP

Ativo CIA A Passivo CIA A

Banco 0 Fornecedores 2.000
Aplicacdo Financeira 0 Empréstimos 0
Estoque 0

Investimento Cia B (40%) 2.000 Patriménio Liquido 7.000
Investimento Cia C (70%) 7.000 Capital 5.000
Imobilizado 0 Reservas 2.000
Total do Ativo 9.000 Total do Passivo 9.000

Fonte: Elaborado por Machado (2011). (p. 10)

Com relagcdo a Demonstracdo do Resultado, Lourenco e Curto (2010) e Richardson et
al. (2011), esclarecem ainda que as receitas e as despesas sdo reconhecidas pela CP,
separadamente pelas partes investidoras na forma de um resultado operacional ao invés de
financeiro, conforme pode ser observado na Tabela 3.

Tabela 3 Demonstracao do resultado pela CP
CIAA CIAB(40%) CIA C(70%) Eliminacdes Consolidado

Receitas 0 2.000 8.400 10.400
(-) Custos 0 -1.200 -4.900 -6.100
(=) Lucro Bruto 0 800 3.500 -2.300
(Desp. de Vendas e Adm.) -500 -400 -1.400 2.000
Res. Equivaléncia Patrimonial 2.500 0 0 -2.500 0

Resultado Antes dos Tributos 2.000 400 2.100 -2.500 2.000

Fonte: Elaborado com base em Machado (2011). (p. 12)

Pode-se verificar que pela CP, as receitas e as despesas das investidas sdo agrupadas aos
respectivos valores contabeis do investidor (Tabela 3). Logo, pelo MEP, na demonstracéo de
resultado tem-se uma receita de equivaléncia em caso de lucro, e uma despesa de equivaléncia
em caso de prejuizo, os quais sdo apresentados nos resultados de cada uma das partes
empreendedoras (Lourengo & Curto, 2010; Richardson et al., 2011).

Porém, conforme € apresentado na Tabela 4, ndo existe diferencas significativas em
relacdo aos valores contabeis reportados por ambos 0os métodos, quando comparado com 0
resultado apresentado antes dos tributos com a aplicacdo da CP ou do MEP.

Tabela 4 Demonstracgéo de resultado pelo MEP
DRE da Companhia A

Receitas 0
(-) Custos 0
(=) Lucro Bruto 0
Despesas de Vendas e Administrativas -500
Resultado de Equivaléncia Patrimonial 2.500
Resultado Antes dos Tributos 2.000

Fonte: Elaborado com base em Machado (2011). (p. 10)

A partir das diferencas evidenciadas nos metodos de reconhecimento, alguns estudos
tém sido desenvolvidos no cenéario internacional, para relatar os motivos que levaram as
empresas a escolherem a CP ou 0 MEP nos ECC, ou a pesquisas que demonstrem a relevancia
da informacdo no emprego desses métodos, enquanto essas opgoes estiveram disponiveis
(Bauman, 2007; Graham et al., 2001; Lourenco & Curto, 2010; Richardson et al., 2011).
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Bauman (2007) constatou em seu estudo que, para a avaliagao do risco de titulos pelas
agéncias de classificacdo de crédito, as demonstracdes financeiras das empresas de
manufatura dos Estados Unidos que apresentaram maior relevancia da informacdo, foram as
companhias que empregaram o método da CP.

Lourenco e Curto (2010) encontraram evidéncias em suas pesquisas, que as empresas
do Reino Unido que estiveram mais propensas a utilizacdo da CP, foram aquelas que
apresentaram alta alavancagem, e que o tipo de acordo firmado entre as partes — escala ou
linha — influencia diretamente na definicdo do método empregado.

Assim, quando os ECC acontecem em escala, que é a estratégia de entrada em um novo
mercado, visando a cooperacdo dos negocios, as empresas tendem a utilizar o MEP, uma vez
que o acordo contratual proporciona maior protecdo ao investimento realizado pelas partes
(Lourenco & Curto, 2010).

No entanto, quando o tipo do neg6cio é em linha, que compreende a atuagdo em setores
distintos pelos empreendedores, essas companhias utilizariam a CP, dado que esses ECC
favorecem o dispéndio de recursos considerados criticos para um novo negocio. Além disso,
esses autores afirmaram também que, as empresas tendem a utilizar a CP, quando a maioria
de seus ECC ocorre em linha (Lourenco & Curto, 2010).

Quanto ao estudo de Richardson et al. (2011), encontrou-se que as empresas canadenses
que utilizavam o MEP em seus ECC, experimentaram um declinio na relevancia da
informacdo dos seus ativos e passivos, quando essas empresas foram obrigadas a utilizar
somente o método da CP.

Deste modo, esse estudo contrariou a pesquisa de Graham et al. (2001), a qual havia
evidenciado que a utilizacdo da CP forneceu informacgdes mais relevantes para os investidores
no cenario canadense do que pelo MEP, num contexto em que as empresas apresentaram
maior compartilnamento de negdcios em projetos de exploracéo e desenvolvimento.

No Brasil, Furuta e Santos (2006) motivados pelo argumento de que a ndo utilizacéo da
CP pelas partes controladoras do negocio em conjunto pode possibilitar o gerenciamento de
resultados, trouxeram como resultado de seus estudos que, pelo método da CP os
demonstrativos financeiros dos investidores apresentaram diferencas significativas nos
valores reportados pelo balanco patrimonial quanto ao passivo circulante, exigivel de longo
prazo (nomenclatura atualizada para passivo ndo circulante) e sobre o indice de capital de
terceiros sobre o capital préprio.

Logo, os investimentos na modalidade em conjunto tém apresentado crescimento
significativo (Machado, 2011), e se faz necessario que novos estudos demonstrem o impacto
da aplicacdo da CP, ou outros métodos de reconhecimento utilizados pelas companhias
abertas brasileiras (Furuta & Santos, 2006).

2.2 Escolhas Contabeis

Segundo Fields, Lyz e Vicent (2001), as pesquisas em escolhas contabeis foram
impulsionadas em 1960 pela criacdo dos Accounting Principles Board (ACP), que foi um
orgdo do American Institute of Certified Public Accountants (AICPA), o qual emitia
principios contabeis até 1973 nos Estados Unidos, e que foi substituido posteriormente pelo
FASB.

No entanto, esses autores discutiram que apesar dos esforcos dessas pesquisas desde a
década de 60, ainda ndo se tem uma definicdo clara sobre os propdsitos que as escolhas
contabeis atendem, ja que diante dos Generally Accepted Accounting Principles ou Principios
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Contéabeis Geralmente Aceitos (PCGA) e da legislacdo vigente em cada pais, 0s gestores ao
realizarem as suas escolhas podem prezar pelos interesses dos proprietarios da empresa, ou
aos seus proprios interesses (Fields et al., 2001).

Fields et al. (2001) trazem também uma definicdo que julgaram ampla para a definicdo
de escolhas contébeis, que corresponde a:

qualquer decisdo, cujo objetivo principal é influenciar (seja na forma ou
substancia), a saida do sistema de contabilidade de uma forma particular,
incluindo ndo apenas as demonstracdes financeiras publicadas de acordo com
0 GAAP, mas também declaracdes fiscais e arquivamentos regulatdrios. (p.
256)

Watts (1992) definiu que as escolhas contabeis correspondem a decisdo de um gestor
pela utilizacdo de um método contdbil em oposicdo a outro, afirmando, porém, que é
necessario conhecer as razdes que levaram aquelas escolhas contabeis. Lopes e ludicibus
(2004) comentam também que a busca pela compreensdo de como as empresas decidem sobre
0 tipo de informacéo que devem divulgar, impulsionou a corrente de pesquisa que originou a
Teoria Positiva da Contabilidade na década de 80, cujo enfoque é explicar e predizer 0s
fendmenos contabeis.

As escolhas contabeis podem ainda afetar a situagdo econdmico-financeira de uma
empresa, mesmo que essa escolha represente fidedignamente um fendmeno econémico, de
acordo com as IFRS (Barth, Landsman, & Lang, 2008; CPC 00, 2011).

Em razdo da discricionariedade permitida por essas normas, algumas escolhas podem
levar a préatica de gerenciamento de resultados, que para Lo (2008), consiste na utilizacdo de
julgamentos para influenciar ou enganar os stakeholders.

Nesse sentido, Fields et al. (2001) defendem que os dérgaos reguladores precisariam
compreender quais sdo os beneficios de se permitir escolhas contabeis, e qual o nivel de
discricao inerente a cada uma delas. Porém, Barth et al. (2008), afirmam que a qualidade da
informacao contabil seria melhorada se os 6rgdos normatizadores reduzissem o namero de
escolhas previstas nos PCGA.

Francis (2001) criticou os resultados apresentados pelos estudos de Fields et al. (2001),
em virtude de esses autores terem simplesmente categorizado as pesquisas desenvolvidas em
escolhas contabeis, sem, no entanto, avaliar as motivacdes que levaram aos resultados
apresentados pelos estudos, as caracteristicas dos projetos de pesquisa desenvolvidos e a
facilidade na obtencdo dos dados para a realizacdo de pesquisas, 0 que na visdo dele,
proporcionaria o desenvolvimento de novos estudos que contribuissem para a expansao dessa
tematica (Francis, 2001).

Além dos trabalhos que abordam a influéncia do gestor relativo as escolhas contabeis na
utilizacdo de um método contabil (Watts, 1992), ou ainda, a interferéncia dos drgaos
reguladores acerca das escolhas contabeis (Fields et al., 2001; Barth et al., 2008), Lorencini e
Costa (2012) relacionaram alguns fatores como o nivel de governanca corporativa, a
influéncia de auditoria por Big Four, participacdo dos administradores nos lucros, emissao de
American Depositary Receipt (ADR), tamanho do ativo diferido, reavaliacdo de bens do ativo
imobilizado e endividamento, como determinantes das escolhas contabeis. A partir dessas
variaveis, 0s autores encontraram que apenas o nivel de governanca corporativa e o saldo do
ativo diferido influenciaram as escolhas contabeis das empresas brasileiras pesquisadas.

A Tabela 5 apresenta a sintese dos fatores trazidos pelo estudo de Lorencini e Costa
(2012):
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Tabela 5 Determinantes das escolhas contabeis segundo Lorencini e Costa (2012)

Variaveis

Pressupostos para a Escolha Contabil

Nivel de Governanca
Corporativa

Empresas que adotam essa forma de gestdo tendem a possibilitar uma maior
comparabilidade de seus relatérios financeiros com os relatdrios apresentados pelas
empresas estrangeiras. Dessa forma, a escolha contabil estaria relacionada com o
nivel de governanca apresentado pelas empresas.

Auditoria por Big
Four

Espera-se que uma companhia auditada por firmas de auditoria Big Four como a
Deloitte Touche Tohmatsu, Ernst & Young, KPMG ou PricewaterhouseCoopers,
incorra em menores indices de gerenciamento de resultados. Portanto, os relatérios
financeiros apresentados por essas companhias, seriam influenciados pela presenca
das firmas de auditoria.

Participacéo dos
Administradores
nos L.ucros

Alguns estudos evidenciaram que 0s gestores possuem incentivos para aumentarem
os resultados que sdo reportados nos demonstrativos financeiros, quando a sua
remuneracao depende desses resultados.

Emisséo de
American Depositary
Receipt (ADR)

Os estudos relatados pelos autores trazem que os PCGA dos Estados Unidos nédo
permitem o reconhecimento de ativos diferidos, dessa forma, as companhias que
negociam suas a¢@es no mercado americano, tenderiam a baixar esses ativos.

No quesito gerenciamento de resultados, ndo se encontrou diferengas entre as
empresas emissoras e as ndo emissoras de ADR.

Esse fator pressupde que as empresas detentoras de altos valores registrados em seu
ativo diferido fariam a escolha contabil pela sua manutencdo, e que o tamanho da
empresa é levado em consideracdo quando ocorre a sua baixa.

Um dos estudos citados pelos autores mostrou que as empresas que ndo fazem a
reavaliagdo, apresentaram melhores indices econémico-financeiros, e que um estudo
realizado no Brasil atribuiu a reavaliacdo como uma préatica que recebe incentivos
gerenciais. Cabe ressaltar que essa opc¢ao ndo esta disponivel no cenério brasileiro.
Os estudos apontados quanto a esse fator, relacionam endividamento e covenants
contratuais. Outros autores que foram mencionados nesse determinante da escolha
contabil relataram que as empresas com maior grau de endividamento, dispdem de
incentivos para a escolha de determinados métodos contébeis.

Fonte: Elaborado com base em Lorencini e Costa (2012).

Tamanho do Ativo
Diferido

Reavalia¢do de Bens
do Ativo Imobilizado

Endividamento

Deste modo, o presente estudo contribui para o tema sobre escolhas contébeis, ao
analisar se algumas caracteristicas das companhias abertas brasileiras listadas na
BM&FBOVESPA influenciaram a escolha do método empregado por elas no reconhecimento
de seus ECC. Para isso, descreve-se a seguir, a metodologia empregada no seu
desenvolvimento.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

Este estudo pode ser compreendido como uma pesquisa descritiva e documental (Gil,
2006). Com relacdo a sua abordagem, trata-se de uma pesquisa quantitativa, uma vez que, por
meio de técnicas estatisticas, buscou-se relacionar caracteristicas das empresas que pudessem
ter influenciado a escolha dos gestores pela utilizacdo da CP ou do MEP.

Para a coleta de dados, foi acessada a pagina da BM&FBOVESPA, e para a definicéo
da amostra foi verificado se as empresas listadas participavam em algum nivel de governanca
corporativa, que a sua atividade principal ndo se restringe-se a participacdo em outras
sociedades, ndo pertencessem ao setor financeiro e ndo apresentassem Brazilian Depositary
Receipts (BDRs). Atendido a esses critérios, foram selecionadas somente as companhias
listadas na bolsa de valores brasileira que apresentassem ECC. Na sequéncia foram analisadas
suas notas explicativas, pareceres dos auditores e as demonstragdes contdbeis de 2012, por
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corresponder ao Ultimo exercicio social em que as companhias abertas poderiam utilizar o
método da CP ou 0 MEP. A Tabela 6 apresenta a quantidade de empresas selecionadas e que
compuseram a amostra final do estudo:

Tabela 6 Composi¢do da amostra do estudo

Descricéo dos Critérios Quantidade
Total de companhias abertas listadas na BM&FBOVESPA em 2013 529
(-) N&o constam no segmento de governanca corporativa da BM&FBOVESPA -263
(-) Pertencentes ao setor financeiro -73
(-) N&o apresentam classificacdo de setor pela BM&FBOVESPA; sdo constituidas somente
para participacdo direta ou indireta em outras sociedades; ou se referem a certificados de -60
depdsito — Brazilian Depositary Receipts (BDRs)
(-) N&o possuem ECC -38
(-) Né&o apresentam demonstrativos financeiros publicados em 2012 -9
(-) Ndo utilizam a CP ou 0 MEP em seus relat6rios financeiros de 2012 -3
(=) Ndmero de companhias analisadas 83

Fonte: Elaborado pelos autores.

Para a anélise das caracteristicas das entidades que pudessem ter influenciado a escolha
dos gestores pelo método da CP ou do MEP, utilizou-se dos fatores previstos no estudo de
Lorencini e Costa (2012), cujas variaveis selecionadas foram as seguintes: nivel de
governanga corporativa, auditoria por Big Four, participacdo dos administradores nos lucros,
endividamento e tamanho da companhia.

As variaveis relacionadas a reavaliagdo e ao tamanho do ativo diferido foram excluidas
por corresponderem a itens que ndo sdo permitidos pela legislacdo brasileira. A variavel
relativa a emissdo de ADR ndo foi utilizada, em razdo de as entidades que compuseram a
amostra final, ndo emitirem tais papeis.

Entendeu-se oportuno acrescentar a variavel setor de atuagdo, pelo pressuposto de que
as empresas que operam em circunstancias semelhantes tendem a adotar os mesmos métodos
contabeis para fatos semelhantes (Jaafar & Mcleay, 2007). A Tabela 7 apresenta um resumo
das variaveis analisadas.

A analise da influéncia das variaveis na escolha dos gestores foi feita por meio de uma
regressao logistica, posto que a variavel dependente (ECC) comporta apenas dois valores, o
que torna necessaria a utilizacdo de modelos de escolha qualitativa binaria, como o modelo
Logit e Probit. Foram realizadas simulacfes estatisticas, a fim de se avaliar qual dos dois
modelos melhor se adequaria aos dados desta pesquisa. Os resultados das estatisticas do
modelo Probit apresentaram-se mais significativas, portanto, foi o modelo utilizado nessa
pesquisa.

A estrutura geral dos modelos Logit é baseada em probabilidades, e sua ideia geral esta
representada pela Equacéo 1, proposta por Johnston e DiNardo (2001):

Prob (Y;=1) = F(X/) D

Onde, Y ¢ a escolha das companhias abertas brasileiras, sendo igual a 0 caso a opg¢édo
exercida seja a CP, e 1 caso seja 0 MEP. X representa a matriz de variaveis independentes
elencadas na Tabela 7: SET, NGC, BF, PAL, ENDIV e TPL. g reflete o impacto das

mudancas em X, na probabilidade de uma entidade optar pelo MEP. F é a funcdo de
distribuicdo logistica que altera 0 modelo adequado X £, em um intervalo entre O e 1.
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Assim, na Equacdo 2, encontra-se demonstrado o modelo de regressdo logistica
utilizado neste estudo, em que as variaveis contidas na Tabela 7 foram utilizadas:

ECi = Bo + B1SET; + B.NGC; + B3BF; + BsPAL; + BsENDIV; + BeTPL; + ¢ (2)

Buscou-se interpretar os resultados da regressao logistica por meio dos efeitos
marginais, por permitirem avaliar o impacto na probabilidade das entidades optarem pelo
MEP, em decorréncia de alteracbes nas variaveis independentes. llustrar apenas 0s
coeficientes da regressdo ndo € Util, a ndo ser que se deseje analisar apenas o seu sinal e a sua
significancia (Hosmer & Lemeshow, 2000).

Os ajustes do modelo foram avaliados por meio de trés testes: (a) o teste Hosmer-
Lemeshow, para verificar se existe diferencas significativas entre as frequéncias observadas e
as frequéncias previstas; (b) a tabela de classificacdo, a fim de examinar o percentual de
acerto do modelo e as medidas de sensitividade e especificidade; e (c) a curva Receiver
Operating Characteristic (ROC), com a finalidade de mensurar a capacidade do modelo em
discriminar as categorias da variavel dependente (EC).

Tabela 7 Variaveis do modelo
Variavel Nome Proxy
EC Escolha Contabil Variavel dummy: 0=CP; 1=MEP.
Uma variavel dummy para cada setor: 1=bens industriais;
2=construcao e transporte; 3=consumo ciclico; 4=consumo nao

SET Setor de Atuagio ciclico; 5= materiais basicos; 6=petrdleo, gas e biocombustiveis;
7=tecnologia da informacao; 8=telecomunicacdes; e 9=utilidade
publica.

NGC Nivel de Govgrnan(;a Uma variavel d_ummy para cada setor: 0=Mercado de Balcdo;

Corporativa 1=Bovespa Mais; 2=Nivel 1; 3=Nivel 2; e 4 = Novo Mercado.
BE Auditoria por Big Four ?c/)irriéVEI dummy: 0=ndo auditada por big four; 1=auditada por big
Participacéo dos
PAL Administradores nos Variavel dummy: 0=ndo participa; 1=participa.
Lucros
ENDIV Endividamento Relacdo entre a divida total e o ativo total.
TPL Tamanho da empresa Medido pelo logaritmo natural do patriménio liquido.

Fonte: Adaptado de Lorencini e Costa (2012).

A seguir, os resultados da pesquisa sdo expostos, discutindo se algumas caracteristicas
relacionadas as companhias abertas brasileiras influenciaram a escolha do método empregado
por elas no reconhecimento de seus ECC.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Conforme mencionado na secao anterior, apos a triagem das 529 empresas que possuem
ECC, a amostra final da pesquisa foi composta por 83 companhias abertas brasileiras. Na
Tabela 8, essas empresas sdo evidenciadas segundo a escolha contébil apresentada em seus
demonstrativos contabeis no ano de 2012.

Pode-se verificar com base nos dados da Tabela 8, que as companhias pesquisadas
apresentaram em sua maioria a escolha pela CP (54,11%) em relacdo ao MEP (45,89%).
Esses resultados mostram o impacto que a adogao da IFRS 11 provocou no Brasil, no ano de
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2013, pois fez com que mais da metade das companhias brasileiras selecionadas migrassem
para o MEP.

Tabela8 Companhias pesquisadas e escalha contabil

CP MEP Total
45 38 83
54,21% 45,79% 100%

Com relacdo ao emprego das técnicas estatisticas, para averiguar se existia a
necessidade de transformar os dados das variaveis TPL e ENDIV, foi aplicada a técnica
ladder, e verificou-se que tanto a variavel TPL quanto a variavel ENDIV precisariam ser
transformadas. Apds a transformacéo das varidveis (TPL= 1/(tpl"3) e ENDIV=(1/sqrt(endiv)),
partiu-se para a analise da regressao, cujo dados estdo resumidos na Tabela 9.

Tabela 9 Resumo do modelo probit com efeitos marginais

EC Efeitos Marginais Desvio Padrao Z P>|Z|
SET2 -0.0069 0.1868 -0.0400 0.9700
SET3 -0.1925 0.2138 -0.9000 0.3680
SET4 0.2273 0.2419 0.9400 0.3470
SET5 0.3705 0.2537 1.4600 0.1440
SET7 -0.1873 0.3646 -0.5100 0.6070
SET8 0.2023 0.3763 0.5400 0.5910
SET9 -0.2580 0.1987 -1.3000 0.1940
NGC1 -0.3658 0.2256 -1.6200 0.1050*
NGC2 -0.0517 0.2736 -0.1900 0.8500
NGC3 0.1525 0.2440 0.6200 0.5320
NGC4 -0.1300 0.1828 -0.7100 0.4770
BF 0.1764 0.2177 0.8100 0.4180
TPL 1357.4650 695.2902 1.9500 0.0510**
ENDIV 0.0712 0.2740 0.2600 0.7950
Wald chi2(14) 18.22
Prob > chi2 0.1971
Pseudo R2 0.1508
Hosmer-Lemeshow (HL) 75.48
Prob > HL 0.1347

SET é a dummy por setor, sendo: SET2 Construcdo e Transporte, SET3 Consumo Ciclico, SET4 Consumo néo
Ciclico, SET5 Materiais Basicos, SET7 Tecnologia da Informagdo, SET8 Telecomunicacbes e SET9 Utilidade
Publica. O setor de petréleo, gas e biocombustiveis inicialmente elencados (SET6) ndo apresentou coeficiente.
NGC ¢é a dummy de niveis de governanca corporativa, em que: NGC1 Bovespa Mais, NGC2 Nivel 1; NGC3
Nivel 2; NGC4 Novo Mercado. BF é a dummy de big four, TPL é o tamanho da entidade e ENDIV é o
endividamento da empresa. Significancia estatistica: * p<0.1, ** p<0.05, *** p<0.01.

Quanto a verificacdo se o setor de atuacdo da companhia interfere na escolha do método
de reconhecimento de ECC, tem-se que os parametros do setor de petrdleo, gas e
biocombustiveis (SET6) ndo foram estimados, em virtude de apenas uma entidade desse setor
compor a amostra. Essa companhia optou pelo método da CP.

Em relacdo aos setores de atuacdo com parametros estimados, percebe-se que nenhum
setor apresentou indicadores significativos. Em outras palavras, o fato de a empresa pertencer
a um determinado setor de atuacdo ndo influencia as decisbes dos gestores, ou seja, nao
aumenta e nem diminui a probabilidade de que ela opte pelo MEP.

No que diz respeito aos niveis de governanca corporativa, apenas o Bovespa Mais
(NGC1) trouxe indicios de influenciar as decisdes dos gestores quanto ao reconhecimento de
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investimentos. A um nivel nominal de significancia de 10%, o fato de a entidade pertencer ao
Bovespa Mais, reduz em 36,58% a probabilidade de que ela escolha o MEP.

Pelo fato de apenas trés entidades ndo remunerarem seus gestores por meio de
participacdo nos lucros, a variavel PAL foi omitida pelo software stata® e, portanto, também
ndo obteve seus indicadores aferidos.

Ao se observar se as varidveis: big four, tamanho da empresa e endividamento
interferem nas decisbes dos gestores, constatou-se que apenas o tamanho da companhia
apresentou resultados estatisticamente significativos. 1sso denota que: a um nivel nominal de
significancia de 5%, ha indicios de que o tamanho do ativo aumenta consideravelmente a
probabilidade de a entidade optar pelo MEP ao reconhecer seus investimentos.

Assim, ndo se pode inferir que o endividamento influenciou a escolha pela CP no
cenario brasileiro, diferentemente dos resultados encontrados no estudo de Lourenco e Curto
(2010) para as empresas do Reino Unido.

Com a finalidade de examinar se existe associacdo entre os valores observados e
estimados, foi realizado o Teste de Hosmer-Lemeshow, em que constatou-se que: ao nivel
nominal de significancia de 5%, verifica-se que existe associacdo entre os valores observados
e previstos, ou seja, 0 modelo probit, proposto na Tabela 9, possui um bom ajuste (p-
valor>0.05). Partindo-se para a verificagcdo do percentual de acerto do modelo aplicado, foi
feita a tabela de classificacdo do modelo, como demonstrado na Tabela 10.

Tabela 10 Classificacdo do modelo
Reconhecimento de Investimentos

OBSERVADO!

Valor Justo (+) Custo (-) Total % Correta
MEP =1 19 10 29 55.88°
CP=0 15 34 49 77.27°
Total 34 44 78 67.95°

a. sensitividade; b. especificidade; c. percentual de acerto do modelo. Ponto de corte = 0.50.

Quanto a sensitividade, que mede o total de acertos que 0 modelo tem em relacdo a
escolha do MEP (evento de interesse), tem-se que o modelo classificou corretamente 55.88%
das entidades que optaram por esse método. Todavia, no que tange a especificidade, que se
refere ao total de acertos que o modelo tem em relacdo ao ndo evento de interesse (escolha do
gestor em reconhecer seus investimentos pela CP), extrai-se que o modelo classificou
corretamente 77.27% das entidades que optaram pela CP. Em consequéncia, tem-se que, de
um modo geral, o0 modelo logistico utilizado conseguiu classificar corretamente 67.95% das
observacOes analisadas.

Enfim, visando mensurar o poder discricionario do modelo, calculou-se a curva ROC,
cuja area foi 0.7453. Portanto, posto que a area da curva possui valor ente 0.7 e 0.8, pode-se
inferir que o modelo em questdo apresenta um poder discricionario aceitavel (Hosmer &
Lemeshow, 2000).

5 CONSIDERACOES FINAIS
Este estudo objetivou analisar se as caracteristicas das companhias abertas brasileiras
listadas na BM&FBOVESPA influenciaram a escolha do método empregado por elas no

reconhecimento de seus ECC, antes da mudanca da norma, quando ainda era possivel escolher
entre a CP e o MEP.
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Por meio de uma andlise documental, foram analisadas as notas explicativas, 0s
pareceres dos auditores e as demonstragdes contabeis, referente a 83 companhias abertas
listadas na bolsa de valores brasileira, no ano de 2012.

Apobs a coleta dos dados, esses foram analisados sob a Optica de algumas variaveis
previstas no estudo de Lorencini e Costa (2012), tais como: o nivel de governanca
corporativa, auditoria por Big Four, participagdo dos administradores nos lucros,
endividamento, tamanho da companhia e, como variavel adicional, o setor de atuacdo. Assim,
esse trabalho contribui com a literatura cientifica sobre escolhas contabeis, ao tentar elucidar
as possiveis razdes que levaram as companhias abertas brasileiras a utilizarem a CP ou MEP,
quanto ao reconhecimento de seus investimentos, quando essa escolha ainda era permitida
pelo CPC e pela CVM.

Os resultados da pesquisa mostram que houve uma relativa predominancia pela escolha
da CP no ano de 2012, em que 54,11% das empresas optaram pela utilizacdo deste método,
frente a 45,89% que utilizaram o MEP. Esses percentuais delineiam o impacto que a adogéo
da IFRS 11 teve nas empresas brasileiras em 2013, com mais da metade das empresas tendo
de alterar a sua pratica contabil no reconhecimento de ECC. A Tabela 11 apresenta o0 resumo
das variaveis testadas neste estudo, e os resultados encontrados.

Tabela 11 Variaveis testadas e resultados encontrados

Variavel Resultado Aplicabilidade Método
Setor de Atuacdo N&o apresentou influéncia - -
Nivel de Gov. Corporativa | Indicios de influéncia sobre a escolha Bovespa Mais CP
Auditoria por Big Four N&o apresentou influéncia - -
Participacédo dos
Administradores nos | Nao apresentou influéncia - -
Lucros
Endividamento N&o apresentou influéncia - -
Tamanho da empresa Indicios de influéncia sobre a escolha | Maior Patriménio Liquido MEP

N&o obstante, essa pesquisa avancou em relacéo ao estudo de Lorencini e Costa (2012)
ao revelar, por meio dos testes estatisticos, que, a participacgdo em algum dos niveis de
governanga corporativa e 0 tamanho da companhia podem ser considerados como indicadores
das escolhas contabeis pelas companhias brasileiras. Ademais, avancou em relacdo aquela
pesquisa ao constatar que o setor de atuacdo ndo interfere na escolha contabil do gestor em
relacdo ao reconhecimento de ECC.

Cabe salientar, contudo, que os resultados deste trabalho foram tratados como indicios,
em virtude do numero limitado de entidades analisadas. Sugere-se para futuras pesquisas, que
se analisem as escolhas contabeis referentes ao reconhecimento de investimentos de todas as
companhias abertas brasileiras, para o periodo de 2012, a fim de confirmar os resultados aqui
encontrados. Recomenda-se, também, o estudo da relevancia da informacdo dos
demonstrativos contabeis publicados em 2013, quando as companhias abertas brasileiras
foram obrigadas a utilizar somente o MEP no reconhecimento de ECC.
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