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: RESUMO
o artlgo avaha a preseﬁg’a de cons'ervaidoriémb nos resultados aprésentados nas demonstragoes 'contébeis :
'pubhcadas no Brasil pelas soc.ledades por agdo no periodo de 1995.a 2004. Realiza-se a pesquisa em virtude
da constatagdo de que a regulamentagao brasileira, de um lado, é enfatlca no estabelecimento de principio ou
convengao do conservadorismo — antecipar o registro de perdas e diferir o reconhecimento de receitas — e, de
outro, permlte 0 reconhec1mento prematuro de receitas nao realizadas, como é o caso da reavaliagao de atlvos O
trabalho testou a antecipagdo oportuna assimétrica de perdas econdmicas através do modelo de Componentes

i Transitorios nos Lucros (BASU, 1997) e 0. conservadorlsmo condicional através do modelo de Associagao entre -
Apropriagdes Contébeis e Fluxos de Caixa (BALL; SHIVAKUMAR, 2005). A amostra’ con51dera sociedades por

acoes com dados para a série. temporal completa, regredindo-se os dados em painel segundo os métodos mais
adequados. Os resultados confirmam a hipétese de que os gestores das empresas em questao nao praticam o
~ conservadorismo condicional, embora se constate reversio dos componentes transitorios do lucro em maior
magnitude no caso de varlagoes negatlvas do lucro antecedente

'Palavras chave: Conservadorlsmo Cond1c1onal Aproprlaqoes Contabels Regulamentaqa.o Contab11 Quahdade
' '1nformac10nal dos Lucros. i

ABSTRACT Sy ey N : e : !

The aiticle_evaluates the practice -of conservatism in th'e'earnings presented in the éccounting repo‘rts publjshed i
Brazil in the peribd from 1995 to 2004. The research is carried out in view of the fact that, on the one hand, Brazilian

- regulation emphatically establishes the principle or convention of conservatism — to anticipate the recording of losses
and postponing the recognition of gains; on the other, it allows for the premature recognition of revenues not yet

confirmed, like in the case of asset reevaluations. The research tested the asymmetrlcal timely anticipation of economic

losses through the model of Basu (1997) and conditional conservatism through the model of association between

~ accruals and cash- flows (BALL; SHIVAKUMAR, 2005). The sample considers public and private companies with

data for the complete time series, regressing panel data according to more adjusted r methods The results confirm the
hypothesis that the managers of the sample companies do not adopt conditional conservatism, although evidences

of greater reversal of transitory components of earnmgs are found in the case of negative variations in antecedent

- _earmngs : - .

Keywoi‘ds: Conditional Conseryatism. Accountithct:'ruals. Accounting Regulation. Earnings Quality. I
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QUALIDADE INFORMACIONAL E CONSERVADORISMO NOS RESULTADOS CONTABEIS PUBLICADOS NO BRASIL

1 INTRODUCAO

As normas brasileiras de contabilidade, de um modo
geral, ndo fazem qualquer referéncia explicita ao conserva-
dorismo como conservadorismo condicional ou reconheci-
mento oportuno assimétrico de perdas econdmicas.

Do ponto de vista genérico, a estrutura normativa da
legislacdo contabil (Norma Legal, IBRACON, CFC, CVM)
tende a ser conservadora, seja do ponto de vista patrimo-
nial pela adocdo do Custo Histérico como Base de Valor,
seja na Otica dos resultados apurados pela aplicagdo da
restricio da Prudéncia.

Contudo, existem particularidades normativas que
conflitam com tal conceito, podendo-se citar a permissao
de reavaliacdo de ativos, o diferimento da apropriacdo de
gastos de instalacdo, a antecipacao de ganhos a partir da
norma de avaliacdo de instrumentos financeiros por ‘mar-
cacdo a mercado’.

Outras regras podem ser citadas de cunho conservador,
como a que obriga o registro no presente de obrigacoes
previdenciarias com fundos de pensdo para empregados,
bem como a antecipacdo de perdas no caso de avaliacdo de
instrumentos financeiros.

O sentido conservador das normas estd muito mais
voltado para efetuar ajustes nos fluxos de caixa quanto ao
confronto de receitas e despesas (Principio da Realizacao
de Receitas) e nao o de antecipar provaveis perdas futuras
avaliadas e estimadas a partir de eventos atuais.

Ao contrario, tal pratica é desestimulada exceto por
eventos cuja verificabilidade é mais patente como a provi-
sdo para devedores duvidosos e provisdes para perdas em
investimentos financeiros, inclusive recomendando apenas
a evidenciacdo de alguns casos em notas explicativas.

Pela analise das normas de tributacdo, conclui-se por
um ambiente neutro quanto a pratica do conservadorismo,
dada a vinculacdo do fenémeno contabil a apuracio dos
impostos corporativos, ja que todas as formas (LALUR, lu-
cro presumido, incentivos fiscais) tém suporte nos dados
contabeis com normas rigidas de inclusao e exclusdo de
rubricas como tributaveis ou dedutiveis; contudo, a pra-
tica de reconhecimento assimétrico de perdas econémicas
pode conduzir a antecipacao de pagamento de impostos.

A verificacdo da existéncia da pratica de conservadoris-
mo contabil tem como marco a pesquisa de Basu (1997),
na qual o autor associa o fendmeno ao registro antecipa-
do assimétrico de perdas econ6micas, detectando-se tal
reconhecimento pela reversao dos componentes transito-
rios dos resultados negativos e pela persisténcia dos sinais
quando da existéncia de resultados positivos.

Referido autor assinala que o conservadorismo na for-
ma preconizada na regra contabil absoluta de antecipar
perdas e diferir ganhos nao possui contetido informacional,

uma vez que sua aplicacdo apenas implicaria no desenho
de curva de lucros linearmente transformada em niveis in-
feriores a original.

Ball e Shivakumar (2005) evoluem na deteccao dessa
pratica desenvolvendo modelo que associa a antecipagdo
tempestiva de perdas economicas a existéncia de fluxos
de caixa negativos contemporaneos; desse modo, a prati-
ca do conservadorismo estaria condicionada a existéncia
de sinalizagdo de mau desempenho econémico atual da
empresa.

Os autores derivam, para tanto, funcdes econémicas
das apropriagbes contabeis' em:

a) Ajustes temporais ao fluxo de caixa para atender
aos principios da realizacdo da receita e da compe-
téncia de exercicios;

b) Registro antecipado de perdas futuras provaveis, de
modo a reduzir a assimetria informacional entre o
gestor e os usuarios da informacao contabil.

O objetivo da pesquisa pode ser formulado do ponto
de vista de investigar a presenga nas demonstracoes con-
tabeis das sociedades por acbes brasileiras da pratica de
conservadorismo e de examinar se tal presenca estara con-
dicionada a existéncia de signos que indiquem provaveis
perdas futuras.

Para tanto foram consideradas as demonstracoes con-
tabeis das sociedades por agdes que as encaminharam a
SERASA e que continham dados completos para o perio-
do de 1995 a 2005, num total de 2.833 empresas; com
base nessas informacoes, foram processados os modelos
de Reversdao de Componentes Transitérios no Lucro (BASU,
1997) e de Associacdo de Apropriacdes Contabeis com
Fluxos de Caixa (BALL; SHIVAKUMAR, 2005).

A questao da pesquisa, entao, pode ser formulada pela
indagacdo seguinte: As sociedades por acdes praticam o
conservadorismo condicional na apuracdo dos lucros re-
portados nas demonstragdes contabeis publicadas?

A hipétese que se adota no estudo é de que a pratica
de conservadorismo na apuracdo de resultados contabeis
no Brasil ndo dependera da existéncia de sinais de mau
desempenho atual das firmas, implicando em que os lucros
publicados tém fraca eficiéncia informacional.

O restante do artigo esta, assim, estruturado: o capi-
tulo 2 explana o referencial tedrico no qual se baseia a in-
vestigagdo; em seguida, discute-se a metodologia aplicada,
discorrendo-se sobre os modelos, os dados e a formulagao
da questao e da hipdtese; no capitulo 4, sao discutidos os
resultados da investigacdo, apresentando-se as conclusdes
ao final do trabalho.

| ACCRUAL, que significa o ato de efetuar ‘ajustes contabeis ao lucro advindos do regime de competéncia’ (LOPES; MARTINS, 2005), sera referido ao longo do texto pela
expressao ‘apropriacdes contdbeis’, que sera utilizada com o significado de apropriar (tornar proprio) receita ou despesa ao resultado do periodo, cuja realizagao em caixa ocorre
com defasagem temporal em relacdo ao momento do registro; esse procedimento trata-se da principal distingao entre o método contabil e outros instrumentos de registro e

informagao econ6émica.
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2 REFERENCIAL TEORICO

As normas brasileiras de contabilidade, de um modo
geral, ndo fazem qualquer referéncia explicita ao conserva-
dorismo como conservadorismo condicional ou reconheci-
mento oportuno assimétrico de perdas econdmicas.

Tais regulamentos, consubstanciados nas Resolugoes
750/93 e 774/94 do Conselho Federal de Contabilidade
(CFC) — Principios Fundamentais de Contabilidade — e na
Deliberagdo 29/86 da Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM) — Estrutura Conceitual Basica da Contabilidade
(pronunciamento preparado pelo Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil {IBRACON}) — contém expressa
referéncia ao conceito de conservadorismo incondicional,
da seguinte forma:

a) CFC: Principio da Prudéncia que determina a adocao
do menor valor para os componentes do ativo e do
maior para os do passivo, sempre que se apresen-
tem alternativas igualmente validas para a quantifi-
€acao;

b) CVM: Convengdo (Restricdo) do Conservadorismo
(Prudéncia) que restringe a aplicacdo dos principios
fundamentais de contabilidade na avaliacio do pa-
trimonio; dentre conjuntos de avaliacdo igualmente
validos, escolhe-se a alternativa que apresente o
menor valor atual para o ativo e o maior para as
obrigacoes.

A aplicacao direta dessas regras — o CFC ressalta que
sua aplicacdo se dard em eventos subseqiientes ao pri-
meiro registro — em conjunto com o Principio do Custo
Historico como Base de Valor teria o efeito de reduzir,
de forma absoluta, a avaliacdo do patriménio liquido de
todas as empresas. Vale dizer que sua eficiéncia infor-
macional seria minima, dado que, em qualquer circuns-
tancia econdmica, todas as firmas reduziriam a avalia-
cdo de seu PL.

Obviamente, a utilizagdo de tal regra somente se da no
registro de apropriacdes contabeis (antecipacbes e diferi-
mentos) decorrentes de transacées em que o fato gerador
apenas se completa em mais de um periodo porquanto nos
movimentos envolvendo caixa ha a materialidade do even-
to e a determinacdo automatica do valor da transacao.

Portanto, associam-se essas regras a incerteza vin-
culada a finalizacdo de operacdo em curso, tanto no que
respeita a valores como no que tange a prazos e outras
condicoes para sua realizacdo. Dito de outro modo, o uso
de apropriacdes contabeis com o proposito de confrontar
receitas e despesas (Principios da Competéncia e da Rea-
lizacdo da Receita) deve ser feito com prudéncia quanto a
incerteza dos valores a receber e a pagar e quanto a avalia-
cdo de sua contrapartida.

Quanto a funcao das apropriacdes contabeis de regis-
trar tempestivamente alteracbes patrimoniais econdmicas
encontra-se referéncia no Principio da Oportunidade (CFC
— Principios Fundamentais de Contabilidade) que preconi-
za o registro tempestivo e integro de alteracées patrimo-

niais, independente das causas que originaram, desde que
estimaveis.

A interpretacdo auténtica desse preceito, contudo, ten-
de a privilegiar a objetividade em detrimento da relevancia,
prevendo simetria no reconhecimento de impactos patri-
moniais; do mesmo modo, a Convencgdo da Materialidade
(CVM/IBRACON) destaca a imposicao da regra custo/be-
neficio quanto a discussao entre relevancia da informagéao
e objetividade na sua estimativa.

Desse modo, pode-se deduzir que a prudéncia — ou
conservadorismo — preconizada diz respeito ao calculo das
probabilidades de ocorréncia de resultados esperados em
operacOes realizadas e ndo em associar, pelo reconheci-
mento contabil, aos resultados atuais o impacto de resul-
tados futuros.

Entretanto, encontram-se, em outros normativos, re-
feréncias que implicam, pragmaticamente, em orientacdes
ao reconhecimento antecipado/oportuno de alteracoes pa-
trimoniais de cunho econémico, ou seja, determinadas por
alteracoes esperadas nos fluxos de caixa futuros associa-
dos a ativos e passivos da firma.

Podem ser destacadas as seguintes regras legais (Lei
6.404) que tocam na decisao de reconhecimento anteci-
pado de ganhos e perdas, inclusive do ponto de vista de
comparagao internacional:

a) Aplicacdo mandatéria da regra custo ou mercado,

o menor para avaliacdo de ativos, o que implica, de
um lado, em reconhecer a avaliacdo pela capitali-
zacdo dos fluxos de caixa e, de outro, a aplicagdo
do preceito do conservadorismo independente da
avaliacdo das condicdes internas da empresa;

b) Permissao para reavaliacio de ativos operacionais
das firmas, sob condices de laudos técnicos e sen-
sibilizando diretamente o patriménio liquido, nao
afetando, portanto, os resultados do exercicio; tal
pratica redunda em optar por superavaliacao do pa-
trimonio em contradicdo com os principios ja dis-
cutidos;

c) Diferimento indiscriminado de gastos incorridos e
pagos, sob a alegativa de contribuicdo para o re-
sultado de exercicios futuros, amortizados arbitra-
riamente, criando ativos sem valor econdémico que
nao se apdia no conceito da alternativa mais con-
servadora;

d) Manutencao de receitas realizadas em grupo fora do
patriménio liquido reduzindo o possivel reconheci-
mento dessas rendas antes de sua transformacao
em evento acabado;

e) Aplicacdo da avaliacdo por equivaléncia patrimonial
de investimentos em coligadas e controladas, re-
conhecendo o carater gerencial das demonstraces
dessas tltimas, incentivando, portanto, que se pa-
dronizem as praticas contabeis do ponto de vista
de grupos econémicos, inclusive nos aspectos rela-
cionados ao conservadorismo.
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Os objetivos das demonstracdes contéabeis, expressos
nos diversos documentos de regulamentacdo da atividade
contabil, declaram-se precipuamente a fornecer aos usua-
rios da contabilidade informagbes necessarias ao procedi-
mento da avaliacdo patrimonial da empresa.

Também se referem a fornecer apresentacao correta do
patrimonio e apreensao e analise das causas de suas muta-
coes. A énfase das normas da-se no bindémio tradicional da
estrutura teérica da contabilidade baseada na mensuracao
dos fatos contébeis e na producédo de informacdes para os
publicos de interesse das firmas.

Tais normas sdo de teor diferente para as companhias
abertas e para as companhias fechadas em virtude do grau
de normatizacao praticado pela Comissao de Valores Mo-
bilidrios no que respeita as firmas que praticam captacdo
de recursos de forma publica.

Essa capacidade decorre da conjungdo dos poderes e
determinagdes emanadas das Leis 6.385 e 6.404, que faz
com que a CVM qualifique e expanda o significado basico
da legislacdo societaria.?

Dado que o objetivo dessa autarquia esta completa-
mente vinculado ao mercado de capitais, nota-se viés nas
normas dai derivadas com o propésito de atender a relevan-
cia da informacdo para a avaliacdo das empresas cotadas
em Bolsa. Isso conduz a uma busca de sua harmonizacao
com praticas internacionais, sob o pretexto de dar acesso
as companhias abertas brasileira a mercados internacionais
de recursos.

A qualidade das demonstragdes contabeis, por exem-
plo, é definida por essa autarquia como um atributo as-
sociado a obediéncia aos principios e padroes normativos,
no que segue a orientacdo de harmonizagdo internacional,
citando a norma do International Accounting Standards
Board (IASB).

Quanto ao conservadorismo, pronuncia-se pela ado-
cdo de prudéncia na escolha da avaliagdo, propugnando
pela neutralidade do contador o que significa a tendéncia
a efetuar registros baseados em fatos objetivos e verifica-
veis, medindo custos e beneficios da decisio de informa-
¢do adotada.

Em resumo, a CVM define como seu objetivo organizar
normas contabeis em harmonia com os padrdes interna-
cionais, pressupondo que a regulamentacao e a padroniza-
cdo melhoram a qualidade das demonstragdes contabeis;
nesse proposito, ressalta a relevancia como atributo da in-
formacao contabil, estimulando que isso ocorra via eviden-
ciacdo e nao pelo reconhecimento que afete o patrimonio
da empresa.

A conseqiiéncia é que se tem uma contabilidade extre-
mamente padronizada, quase cifrada em planos de contas
(alias, existentes para empresas do setor financeiro) com
influéncia de normas emanadas do IASB e do FASB.

Ela esta desarticulada em relacdo ao ambiente institu-
cional da economia, em razdo de sua rigidez determinada

pela forma codificada do regime juridico brasileiro e em
funcdo da concorréncia de fontes privadas de fornecimento
de informacdes aos usuarios.

Nao sdo demonstradas situacoes especificas a cada em-
presa, pois as normas estabelecem padronizacdo excessiva,
como seria esperado de contabilidade ligada em reportar
com eficiéncia informacional a situacio da empresa para
seus usuarios principais (LOPES; MARTINS, 2005).

Exemplos dessa postura podem ser evidenciados nos
seguintes exemplos®, pelos quais se vé o interesse em es-
tabelecer regras anddinas quanto ao registro de ganhos e
perdas econdmicas, resguardando a prudéncia na escolha
das alternativas de avaliacio:

a) Restricdo ao uso de provisdes para contingéncias
menos provaveis, as quais sao recomendadas a se-
rem evidenciadas em notas explicativas;

b) Implantacdo da regra de marcacio a mercado para
ativos financeiros e derivativos, apurando o resulta-
do das diferencas do custo para o valor de mercado
dos titulos, seja ganho ou perda;

¢) Incentivo a ativar créditos fiscais — respeitados al-
guns limites e condicdes — que implica em elevar
receitas e ativos;

d) Apropriacdo de obrigacdes atuariais e outros bene-
ficios de empregados, ja incorridos e de realizacdo a
longo prazo;

e) Reconhecimento de goodwill apenas em transagdes
de aquisicao, fusdo, incorporagéo e cisdo, vincula-
das, portanto, a valores objetivos da transacao;

f) Preferéncia por evidenciacio em notas explicativas
de desvalorizagdo de ativos associados a operacoes
em descontinuidade, diferindo o registro de perdas
para a realizacao dos prejuizos;

g) Regras em audiéncia pablica para o reconhecimento
de perdas associadas a ativos nao recuperaveis bem
como sua evidenciacdo em notas explicativas.

Na andlise do conjunto de regras, constata-se tendén-
cia a dar transparéncia a fatos econdmicos subjacentes a
operacdo da empresa através da evidenciacdo; o reconhe-
cimento de ganhos e perdas baseados em reavaliagdo dos
fluxos de caixa esperados nao esta refletido claramente no
conjunto das normas contabeis brasileiras.

As referéncias a prudéncia e ao conservadorismo es-
tdo associadas a escolha dos calculos a serem realizados
na determinacdo de valores e ndo na adocdo de politicas
diferenciadas na presenca de sinais positivos ou negativos
quanto ao desempenho da firma, fulcro maior da pesquisa
sobre praticas diferenciadas na apreensao de tais efeitos
econdmicos nos registros contabeis.

Dessa maneira, o objetivo desses relatérios, em princi-
pio, também esta atrelado aos Principios Fundamentais de
Contabilidade (Resolugdo 774/94), qual seja o de mensurar
corretamente e produzir dados para avaliacdo patrimonial.

2 ToQas as normas e a legislacdo citadas nessa segao estdo disponiveis em: <www.cvm.gov.br>. Acesso em: jun. 2006.
3 OFICIO-CIRCULAR/CVM/SNC/SEP N2 01/2006, de 22 de fevereiro de 2006. Disponivel em: <www.cvm.gov.br>. Acesso em: jun. 2006.
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Os efeitos da legislacdo tributaria nas praticas con-
tabeis brasileiras também tém conseqiiéncias em relacao
ao grau de conservadorismo de ndmeros patrimoniais e
de resultado. A questdo é que a tributacio da renda de
pessoas juridicas é baseada primordialmente nos agrega-
dos contabeis. A legislacdo arrecadatéria classifica como
renda tributavel ou despesa dedutivel todos os montantes
lancados na contabilidade; criou o Livro de Apuracdo do
Lucro Real (LALUR) em que sdo efetuados ajustes fiscais
ao resultado contabil; contudo, tais ajustes restringem-se
aos estabelecidos/permitidos pela autoridade fiscal e por
legislacdo especifica.

Diferentemente de praticas contabeis e fiscais existen-
tes em paises como a Inglaterra, ndo ha a possibilidade de
discricao entre o registro contabil com objetivos informa-
cionais, econémicos ou contratuais e o registro de propé-
sito explicitamente tributario.

No modelo brasileiro, ha incentivo de pratica de con-
servadorismo na apuracdo dos resultados através da ante-
cipacdo do reconhecimento de perdas, uma vez que isso
reduz o valor presente dos impostos a pagar ao longo do
tempo.

Tal vinculacdo pode redundar em efeito contrario, eis
que algumas perdas econémicas podem ter seu reconheci-
mento diferido simplesmente por serem dedutiveis apenas
quando de sua realizagdo ou de sua vinculacdo as receitas.
Dado esse conflito, a formulacao de hipotese especifica so-
bre o efeito da legislacao fiscal tende & imprecisao.

Em resumo, do ponto de vista genérico a estrutura
normativa da legislagdo contabil (Norma Legal, IBRACON,
CFC, CVM) tende a ser conservadora, seja do ponto de
vista patrimonial pela adocido do Custo Histérico como
Base de Valor, seja na otica dos resultados apurados pela
aplicacao da restricao da Prudéncia.

Contudo, existem particularidades normativas que
conflitam com tal conceito, podendo-se citar a permissao
de reavaliacdo de ativos, o diferimento da apropriacdo de
gastos de instalacdo, a antecipacao de ganhos a partir da
norma de avaliacdo de instrumentos financeiros por ‘mar-
cacdo a mercado’.

Outras regras podem ser citadas de cunho conservador,
como a que obriga o registro no presente de obrigacoes
previdenciarias com fundos de pensdo para empregados,
bem como a antecipacao de perdas no caso de avaliacdo de
instrumentos financeiros.

O sentido conservador das normas estd muito mais
voltado para efetuar ajustes nos fluxos de caixa quanto ao
confronto de receitas e despesas (Principio da Realizacao
de Receitas) e nao o de antecipar provaveis perdas futuras
avaliadas e estimadas a partir de eventos atuais.

Ao contrario, tal pratica é desestimulada exceto por
eventos cuja verificabilidade é mais patente como a provi-
sdo para devedores duvidosos e provisdes para perdas em
investimentos financeiros, inclusive recomendando apenas
a evidenciacdo de alguns casos em notas explicativas.

Pela analise das normas de tributacdo, conclui-se por
um ambiente neutro quanto a pratica do conservadorismo,

dada a vinculacdo do fenémeno contabil a apuracdo dos
impostos corporativos, ja que todas as formas (LALUR,
lucro presumido, incentivos fiscais) tém suporte nos da-
dos contabeis com normas rigidas de inclusdo e exclusao
de rubricas como tributaveis ou dedutiveis; a pratica de
reconhecimento assimétrico de perdas econdmicas pode
conduzir a antecipacdo de pagamento de impostos.

De outra parte, apresentam-se pesquisas e ensaios que
tratam de temas referentes ao conservadorismo e a apro-
priacdes contabeis no ambito do Brasil.

Recente linha de pesquisa, com carater eminentemente
descritivo e exploratério (COLAUTO; BEUREN, 2005; CO-
LAUTO et al. 2003), detecta correlagdo negativa entre o
lucro liquido e as variacoes do capital circulante liquido, o
que denota a funcdo das apropriagdes contabeis (accruals
accounting, na linguagem dos autores) de fazer o registro
de eventos em que a ocorréncia e a realizacdo do caixa ndo
sdo sincronizadas.

Em estudo de caso, os mesmos autores (COLAUTO;
BEUREN, 2006) desenvolvem o exercicio de segregar as
apropriacdes contabeis das variacdes do capital circulante
liquido de companhia aberta brasileira, sugerindo que os
valores apropriados podem ser separados em elementos
discricionarios e nao discricionarios, nao chegando a esta-
belecer separacdes entre eles.

Concluem os autores que o lucro contabil, além de re-
sultante 6bvio do somatério de itens positivos e negati-
vos, traz em seu bojo contelido interpretativo e guardam
informacdes relevantes para os mais variados usuarios das
informagdes contabeis.

Elementos discricionarios e nao discricionarios na apu-
racao do lucro sdo possiveis pela presenca de apropriagdes
contabeis como mecanismo utilizado pelos gestores, no
reconhecimento de receitas e despesas, para disseminarem
informacdes privadas para o mercado (LOPES, 2001).

Lopes (2001) continua analisando o contetido informa-
cional dos dados contabeis para a precificacdo de ativos
no Brasil. Utiliza como um dos fundamentos para o es-
tudo a oportunidade do reconhecimento e a evidéncia de
reconhecimento assimétrico de perdas como atributo re-
querido para que o dado contabil incorpore as informacdes
contidas nos pregos dos ativos.

Detecta um conservadorismo ao contrario praticado
pelas companhias abertas brasileiras (amostra de 1995 a
1999), quando medido esse atributo pelo indice preco/
mercado, o qual, na média, se apresenta superior a uni-
dade, o que significa que o contetido informacional dos
precos das acbes incorpora mais noticias negativas do que
aquelas captadas pela contabilidade.

Comenta, entdo, que a pratica contabil, em desacor-
do com as normas contabeis brasileiras e com o princi-
pio (convencdo) do conservadorismo ndo produz nimeros
conservadores para o patriménio liquido das empresas no
periodo estudado.

Por outro lado, identifica que as perdas econdmicas
nao sao reconhecidas oportunamente, mensurando tal re-
conhecimento pelo modelo de mercado de Basu (1997),
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encontrando coeficientes com significancia estatistica que
nao relacionam positivamente os lucros aos retornos nas
observagdes que indicam desempenho negativo.

Os resultados podem mostrar que ha incorporacao de
ganhos ao PL através da reavaliagdo de ativos e de outras
praticas que nao afetam os lucros publicados, mesmo por-
que nao ha confluéncia entre os coeficientes apresentados
ano a ano; no geral, o autor assume que nao se confirma a
presenca de conservadorismo nos ndmeros contabeis bra-
sileiros.

O sentido dessa avaliacdo estava atrelado ao objeti-
vo da pesquisa que buscava estudar a relevancia do lucro
contabil na avaliagdo de mercado das empresas através do
emprego do modelo de Ohlson (1995), pelo qual o valor da
empresa é explicado pelo valor do patriménio liquido mais
o valor atual dos lucros anormais.

Nessa ordem de idéias, o conservadorismo — na forma
mensurada e definida em Basu (1997) — representa impor-
tante atributo do lucro contabil, pois significa o oportuno
reconhecimento de perdas econdmicas nesse agregado;
assim, a aplicacdo do modelo de Ohlson (1995) captaria
efetivamente os lucros anormais incorporados ao retorno.

Costa et al. (2002) revisam a literatura sobre apropria-
coes contabeis e qualidade do lucro, justificando que a di-
ferenca entre o fluxo de caixa e o lucro se da exatamente
por esses agregados, oriundos do Principio do Regime de
Competéncia.

Complementam o artigo com noticias de pesquisas que
buscam relacionar essa pratica com a qualidade do lucro,
quando ela retrata conservadorismo e transmite informa-
¢Oes privadas para o publico.

Costa et al. (2002) tratam do assunto conservadoris-
mo, realcando as diferencas entre o lucro contabil e o fluxo
de caixa, provocadas pela presenca de apropriages conta-
beis, em tentativa pioneira no Brasil de provocar estudos
que utilizem dessa diferenca no sentido de analisar a pre-
senca de conservadorismo nas demonstragdes contabeis
brasileiras.

Rangel e Teixeira (2003) analisam dados contabeis re-
ferentes ao periodo 1998/2001 relativos a empresas de ca-
pital aberto do setor de siderurgia e metalurgia, utilizando
a comparacao do indice “valor de mercado/valor contabil”
para mensurar a pratica de conservadorismo por tais em-
presas.

Suas conclusdes sao de que essas firmas nao elaboram
nimeros contabeis com prudéncia, uma vez que o indi-
cador comentado situa-se abaixo da unidade com signifi-
cancia estatistica; tal situacdo ocorre mesmo retirando-se
o efeito de reavaliacdes de ativos e despesando o total do
ativo diferido.

Costa et al. (2006) aplicam o mesmo modelo de Basu
(1997) para amostra de companhias abertas latino-ame-
ricanas compreendendo o periodo de 1995 a 2001 para
avaliar como o lucro contabil incorpora o retorno econo-
mico nos paises da amostra e como o conservadorismo
vem sendo utilizado nesse processo de reconhecimento
do retorno econémico pelo lucro contabil. Os resultados

encontrados observam a baixa relacdo entre lucro corrente
e retorno corrente, resultado esperado em paises como os
cinco estudados, qual seja a de paises com regime de leis
codificadas.

Corroborando a literatura recente, que indica que, nes-
ses paises, devido a relacdo entre modelos de governanca
corporativa e a relevancia da informacao contabil, em con-
junto com o seu ambiente institucional, a contabilidade
nao incorpora significativamente o retorno econdmico.
Mesmo existindo essa baixa relacdo, pode-se observar que
o reconhecimento dos resultados negativos é maior que o
reconhecimento do retorno como um todo, evidenciando
conservadorismo nos resultados contabeis.

Finalmente concluem esses autores que se observa,
nesses paises, que o principal foco da informacao contabil
nao é o mercado de capitais, ndo significando que a infor-
magdo contabil ndo seja relevante, posto que a contabili-
dade possua outros usuarios e outros papéis.

Observam ainda que nos paises em desenvolvimento, a
contabilidade possui um importante papel de instrumento
contratual entre as partes interessadas na empresa, quer
seja entre acionistas, governo, credores e funcionarios, di-
minuindo, dessa forma, conflitos e custo de transacao.

Santos (2006) realiza estudo em que compara o grau
de conservadorismo — mensurado na forma de Basu (1997)
— presente nos relatdrios contabeis, entre 1999 e 2004, de
empresas brasileiras negociadas nos mercados brasileiro e
norte-americano, em suas versoes publicadas seguindo os
padroes dos US-GAAP e as regras dos BR-GAAP.

As hipoteses de maior presenca de conservadorismo e
de maior aderéncia entre retornos e lucros contabeis nos
relatérios elaborados sob US-GAAP nio se confirmam
—implicitamente se depreende também que o grau de con-
servadorismo na amostra de empresas brasileiras nao ¢ ele-
vado ou significante — concluindo o autor com explicacdes
calcadas em governanga corporativa para os resultados.

Mais recentemente, trabalho de Paulo et al. (2006)
aplica o modelo de componentes transitorios do lucro,
também de Basu (1997), para examinar grau de conser-
vadorismo em empresas brasileiras, bem como diferencas
de seu nivel entre os grupos de companhias abertas e fe-
chadas nesse particular. Nesse caso, o modelo utilizado é
aquele complementado por Ball e Shivakumar (2005).

A anilise dos dados, referente ao periodo 2000 a 2004,
forneceu evidéncias empiricas significativas estatistica-
mente de que os resultados positivos sao componentes
persistentes dos lucros.

Da mesma forma, pdde-se verificar que os resultados
negativos sao reconhecidos oportunamente, observando-
se, assim, um comportamento conservador nos nimeros
contabeis apresentados nas demonstracdes financeiras,
tanto para companhias fechadas quanto para as compa-
nhias abertas.

Concluem que os resultados obtidos permitem aceitar
como valida a hipotese assumida na pesquisa, tendo em
vista que as companhias fechadas apresentaram menor re-
conhecimento oportuno das perdas e, conseqiientemente,
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Autor
LOPES (2001)

Objetivo/Hipotese
Conservadorismo patrimonial e no
reconhecimento de perdas econémicas

Resultado
Detectado conservadorismo patrimonial ao
contrario e baixa antecipacao de perdas

COSTA,; TEIXEIRA; NOSSA (2002)

Revisdo tedrica e de pesquisas sobre
conservadorismo

Descricao tedrica do assunto

RANGEL; TEIXEIRA (2003)

Deteccao de conservadorismo através do
indice preco/PL

Baixo conservadorismo detectado

COLAUTO; BEUREN; SOUSA (2003)

Correlagdo entre lucro e capital de giro

Detectada correlacdo negativa

COLAUTO; BEUREN (2005) Idem, idem |dem, idem
COLAUTO; BEUREN (2006) Estudo de caso sobre apropriacoes discri- Constatada a existéncia dos dois tipos de
ciondrias/ ndo discricionarias ajustamentos

COSTA; LOPES; COSTA (2006)

Conservadorismo entre paises da América
do Sul

Detectado baixo nivel de conservadorismo
nos paises pesquisados

SANTOS (2006)

Conservadorismo em sistemas contabeis
diferentes

Sem diferenca no conservadorismo sob
US-GAAP e BR-GAAP

PAULO; ANTUNES; FORMIGONI (2006)

Distincdo da pratica de conservadorismo
entre empresas de capital aberto e de

Maior conservadorismo apresentado nas
empresas de capital aberto

capital fechado

Quadro 1

possuem menor nivel de conservadorismo nas demonstra-
coes contabeis em relacdo ao das companhias abertas.

Avaliando os resultados acima a respeito da realidade
contabil brasileira, nota-se que o Gltimo modelo apresenta
conclusdes mais definidas, trazendo indicios de que a pre-
senca de tal atributo ndo estd relacionada ao significado
dos dados contabeis para a avaliacdo das firmas no merca-
do de capitais, sendo intrinseco ao ambiente institucional
e contratual brasileiros.

Apresenta-se, na ilustracdo seguinte, sinopse das pes-
quisas brasileiras realizadas sobre o tema genérico da qua-
lidade dos lucros reportados no Brasil.

A presenca do conservadorismo condicional sera men-
surada, através de dois modelos basicos, desenvolvidos e
testados originalmente em Basu (1997) e Ball e Shivakumar
(2005).

A primeira relacdo modela a apropriagdo contabil tem-
pestiva assimétrica de perdas econémicas pelo grau e pelo
sinal de associacdo entre variagdes do lucro no periodo
atual e variacdes do lucro no periodo anterior, segmentada
segundo o sinal — positivo ou negativo — dessa ultima va-
riacdo; expresso na forma de regressdo, tem-se o Modelo
8 abaixo.

As variaveis sdo expressas escaladas pelo ativo total
do final do periodo anterior aquele da prépria variavel, no
sentido de reduzir a grandeza numérica da sua variabili-
dade e sdo captadas para cada empresa e cada periodo da
amostra.

O Modelo | sera aplicado utilizando-se dos seguintes
agregados para o resultado contabil:

a) Lucro Liquido (disponivel para distribuicdo entre

participacdes estatutdrias e acionistas);

b) Lucro Operacional (na forma definida pela legislacdo

brasileira, somando-se, portanto, ao lucro liquido,
os itens ndo operacionais e os impostos diretos);

Pesquisas Brasileiras sobre Conservadorismo e Apropriacbes Contabeis

c) Lucro Abrangente (calculado pela variacao limpa do
patrimonio liquido no periodo respectivo).

Valem-se desses diversos agregados com o propdsi-
to de mensurar possiveis efeitos especificos das rubricas
contabeis diferenciadoras dos diversos conceitos sobre o
objeto da pesquisa. A ocorréncia de conservadorismo de-
corrente de questdes tributarias ou associadas a itens nao
operacionais pode ser detectada pela disparidade entre os
coeficientes associados aos dois conceitos.

ALUC, = a, + a DALUC, , + a,ALUC, , +
+a,DALUC,_, * ALUC, , +¢,

Onde:
ALUC, = Variagio do lucro no periodo t;

ALUC, _, = Variagao do lucro no periodo t - 1;

DALUC, = Varidvel bindria assumindo 1
para variagdes negativas e 0
para variagdes positivas do
lucro no periodo t — 1;

DALUC, , * ALUC, _, = Varidvel discriminatéria de

varia¢des negativas do lucro
no periodo t— 1;

a, a, a, = Coeficientes do modelo;
&, = Termos dos residuos do modelo

Modelo 1 Modelo de Componentes
Transitérios nos Lucros

A avaliacdo pelo Lucro Abrangente atende a intencao
de examinar o efeito de apropriagdes contabeis que nio
transitam pelo resultado do exercicio, como a reavaliagdo
de ativos ou o reconhecimento de ativos pelo valor de mer-
cado em casos previstos na legislacao.
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Esse modelo se fundamenta na formulacdo enunciada
em Basu (1997) de que a antecipagdo assimétrica de per-
das econdmicas esta associada a existéncia prévia de sinais
de desempenho negativo da firma; essa sinalizacdo abrevia
o lapso de tempo para que os gestores antecipem o regis-
tro de perdas porventura dai decorrente.

O segundo modelo também segrega as variaveis se-
gundo seu sinal positivo e negativo representando o con-
servadorismo condicional pela correlagdo contemporanea
entre o montante do fluxo de caixa operacional da firma
em dado periodo e o valor das apropriacdes contabeis lan-
cadas naquele mesmo periodo; econometricamente se tem
a seguinte funcao:

AC =, + B,DFCO, + B,FCO, + B,DFCO, * FCO, +v,
Onde:

AC, = Apropriagdes Contdbeis no perfodo t;
FCO, = Fluxo de Caixa Operacional no periodo t;
DFCO, = Varidvel bindria assumindo 1 para

fluxos de caixa negativos e 0 para
fluxos de caixa positivos no periodo t;

DFCO, * FCO, = Variavel discriminatéria de valores
negativos para o fluxo de caixa do
periodo t;
B, B, B, = Coeficientes do modelo;

v, = Termo aleatdrio de erro.

Modelo 2 Modelo de Associacao entre
Apropriacdes Contabeis e Fluxos de Caixa

As observacoes serdo tomadas para cada empresa e
para cada periodo da amostra e também terdo suas medi-
das de variabilidade reduzidas porque serdo escaladas pelo
montante do ativo total do final do periodo anterior.

As variaveis aplicadas, nesse modelo, sao calculadas
pelas formulas de calculo seguintes, valendo destacar que
o conceito foi expandido em forma alternativa de apreen-
sdo do capital de giro, incluindo-se rubricas transitorias
operacionais (principalmente relacionadas a impostos dife-
ridos e créditos tributarios) registradas nos grupos realiza-
veis e exigiveis a longo prazo — idiossincrasia associada a
composicao do balanco patrimonial no Brasil.

3 METODOLOGIA

O objetivo da pesquisa concentra-se em realizar testes
que captem o grau de conservadorismo contido nos lu-
cros publicados pelas sociedades por acao brasileiras, dado
que as normas contabeis vigentes recomendam tal pratica
explicitamente, embora normas subalternas estabelecam
regras que se contrapoem a essa pratica.

Os testes sao efetuados no pressuposto de que o con-
servadorismo somente pode ser mensurado de forma con-
dicional, de tal modo que a antecipacgdo de registros sobre
eventos futuros sera efetuada de forma assimétrica, reco-
nhecendo-se apenas as perdas econdmicas previstas.

AC, = (AAC,— AAF,) - (APC,— APF,) - D,
Onde:

AC, = Apropriagdes Contdbeis no periodo t;
(AAC — AAF,) = Incremento dos Ativos Circulantes
Operacionais no periodo t;

(APC — APF ) = Incremento dos Passivos Circulantes
Operacionais no periodo t;

D, = Depreciago contabilizada no periodo t.

Calculo de Ajustes Contabeis em razido do
Principio da Competéncia Contabil

O Modelo 2 esta fundamentado na idéia desenvolvida
em Ball e Shivakumar (2005) de que, havendo sinalizagdo
de baixa performance atual pela existéncia de fluxos de caixa
negativos, os gestores apropriarao de imediato o valor pre-
sente das futuras perdas provaveis associadas a esse even-
to atual; ao contrario, com sinalizacdo de boa performance
atual nao se capitalizam ganhos possiveis no futuro dai
decorrentes.

Os dois modelos pressupdem que a sinalizacdo das
perdas atuais torna a possibilidade de perdas econdmicas
mais facilmente verificavel do que a sinalizacao de ganhos
atuais para garantir que ocorrerdao ganhos futuros. Tal ve-
rificabilidade estd associada a custos de estimacdo bem
assim a custos de transagdo associados a litigios de inves-
tidores e a agentes oportunistas ou maximizadores de sua
utilidade.

FCO,=LO,—D,-ID,— ACG,- RN,
Onde:
FCO, = Fluxo de Caixa Operacional no periodo t;

LO, = Lucro Operacional no perfodo t;
ID, = Impostos diretos despesados no perfodo t;

ACG, = Variagio do Capital de Giro Operacional
no periodo t;

RIV, = Resultado ndo Operacional no periodo t.

Calculo do Fluxo de Caixa Operacional

Assim, no caso de conservadorismo, espera-se que a as-
sociagdo entre as variacoes dos lucros atuais confrontadas
com as variacbes negativas dos lucros antecedentes sera
negativa e que a correlacdo entre apropriacdes contabeis e
fluxos de caixa contemporaneos negativos sera positiva.

Os testes buscam responder a seguinte questao: As
sociedades por acbes brasileiras praticam o conservado-
rismo condicional na apuracdo dos lucros reportados nas
demonstracdes contabeis publicadas?

Efetua-se a investigacdo considerando a seguinte hi-
potese nula: H: As sociedades por acao brasileiras nao
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praticam o conservadorismo condicional na apuracdo dos
lucros publicados.

Isso implica em que os coeficientes relativos a varia-
coes negativas do lucro antecedente terdo sinal positivo
(modelo 1) e aqueles coeficientes referentes a fluxos de
caixa negativos terdo sinal negativo (modelo 2).

Para estimar os coeficientes de associacio dos dois
modelos, utilizou-se analise de dados em painel. Foi usado
o método que combina todos os dados em corte transver-
sal e em séries temporais para estimar o modelo usando
minimos quadrados ordinarios. Esse modelo é considerado
adequado quando a amostra é composta de firmas diferen-
tes (GUJARATI, 2006).

Ademais, foi testada a influéncia de varidveis ndo ob-
servaveis, seja por efeitos fixos, seja por efeitos aleatérios,
usando-se para a analise final a relacdo estatistica mais
adequada.

O carater hipotético-dedutivo da pesquisa evidencia-
se, pois as hipoteses apresentadas serdo testadas estatis-
ticamente em regressoes englobando dados globais, para
se deduzir sobre o comportamento individualizado dos
gestores de empresas consideradas na amostra.

Os dados primarios para a pesquisa foram coletados
nas Demonstracdes Contabeis entregues por empresas se-
diadas no Brasil a SERASA S.A., que é uma reconhecida
empresa brasileira no ramo do gerenciamento de bancos de
dados e informacées para analises de balango e para deci-
soes de crédito e apoio a negocios; ademais, administra o
maior banco de dados do Brasil derivados de informacoes
contabeis pablicas e privadas.

O banco de dados continha informagbes anuais, refe-
rentes ao periodo disponivel naquela organizacdo de 1989
a 2004 e relativas a 20.092 unidades societarias, com as
seguintes caréncias:

Como a entrega de demonstracdes contabeis para a SE-
RASA é voluntaria, pode-se dizer que a amostra utilizada
apresenta viés para empresas que busquem endividamento
bancario — ja que essa organizacao fornece analise de cré-
dito para instituicdes bancarias e outros fornecedores; que
estejam conectadas com atividades urbanas e de melhor
comunicacao; e que se disponham a assumir o custo de
preparacdo e remessa de tais relatorios.

Assim, a populacdo para a pesquisa pode ser definida
como empresas organizadas como sociedades por acio; a
populacdo-alvo vai se restringir aguelas que entregaram re-
latorios contabeis a SERASA; a amostra final ficou definida
de forma dirigida, pois foram utilizadas apenas as empresas
para as quais se dispunham da série completa de demons-
tragdes contdbeis de 1993 a 2004.

A analise foi efetuada para o periodo de 1995 a 2004,
sendo necessaria a consideracio de dois anos a menos,

4 ANALISE DOS RESULTADOS

A anadlise da-se sobre as medidas de reconhecimento
tempestivo assimétrico de perdas pela reversdo de compo-

dada a caracteristica defasada de calculo de alguns dos
dados; ademais, o processamento de séries mais longas
(1991 a 2004) nao acrescenta maior significancia ou poder
explanatério aos modelos, muito provavelmente em virtu-
de da alteracdo estrutural que se processou, em 1994, com
o Plano Real na economia brasileira.

A série completa torna-se necessaria porque uma das
variaveis relevantes para a analise é a variacdo de lucros,
que implica em basear-se em série temporal de dados, além
da caracteristica requerida por dados balanceados em pai-
nel de séries completas repetindo-se as mesmas observa-
¢des no tempo, No €aso, empresas.

Para se coletarem dados em painel, devem ser observa-
dos os mesmos individuos, empresas ou cidades ao longo do
tempo. Essa mesma amostra é investigada novamente em
muitos pontos subseqiientes no tempo. E tal procedimento,
que fornece dados do mesmo grupo em diferentes periodos,
foi 0 adotado no estabelecimento da amostra final.

A composicdo da amostra completa final estd demons-
trada na Tabela | @, em que se apresenta sua composicdo em
termos geograficos, setoriais e de origem do controle, fican-
do estabelecida sua abrangéncia quanto a esses quesitos.

Tabela 1 Composicao da Amostra
Origem do Controle

Estatal 95 3,3%
Privado Estrangeiro 189 6,7%
Privado Nacional 2.549 90,0%
Distribuicdo Geogréfica
Norte 88 3,1%
Nordeste 382 13,5%
Centro-Oeste 97 3,4%
Sudeste 1527 53,9%
Sul 728 25,7%
Sem Indicacdo da Sede 11 0,4%
Distribuicao Setorial
Administracao Publica 11 0,4%
Comércio 458 16,2%
Construcao 158 5,6%
Servicos Publicos 44 1,6%
Imobiliario 431 15,2%
IndUstria Extrativa 37 1,3%
IndUstria de Transformacao 1240 43,8%
Intermediarios Financeiros 17 0,6%
Logistica 159 5,6%
Setor de Servicos 104 3,7%
Agricultura, Pecuéria, Pesca 174 6,1%
Total da Amostra 2833

nentes transitérios no lucro e pela associacdo entre apro-
priacdes contabeis e fluxos de caixa operacionais atuais,
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examinando se os lucros contabeis sdo reportados conser-
vadoramente apenas nos casos em que os resultados atuais
indicam perspectiva de resultados futuros rebaixados.

A Tabela 2 @ demonstra os resultados do Modelo 1, o
qual mensura os graus de reversao ou de continuidade do
nivel de lucro ao longo do tempo, dado o sinal das varia-
coes ocorridas no lucro antecedente. Sao examinados tais
efeitos em trés diferentes conceitos de lucro: Lucro Liqui-
do, Lucro Operacional e Lucro Abrangente.

De inicio, destaque-se que o modelo apresenta poder
explanatério reduzido (R? ajustado variando de 4,02% a
6,32%) dando conta, portanto, de baixa correlacdo entre a
série temporal dos lucros das companhias, provavelmente
decorrente da grande variancia observada na série de resul-
tados contabeis analisada.

O parametro «, indica a associacao entre as variagoes
antecedentes positivas no lucro e as variacdes atuais e pon-
dera a persisténcia do lucro ap6s a presenca de variagoes
positivas; na hipotese aqui desenvolvida espera-se que sua
correlacdo seja positiva, isto é, que ndo haja reversao do
comportamento do lucro.

Entretanto, esse parametro varia de — 0,05 a — 0,08
nos trés conceitos de lucro, com significancia estatistica;
indica que as empresas brasileiras nao diferem o reconhe-
cimento de ganhos econémicos até sua realizacdo, o que
sugere a apropriacdo de ganhos que nio persistem nos
anos posteriores.

O coeficiente a, mede o diferencial no coeficiente de
associacao entre as variacdes antecedentes positivas e as
variacOes atuais e entre as variacoes antecedentes nega-
tivas e as variacbes atuais do lucro. Denota diferencas na
persisténcia dos componentes do lucro nos dois casos. Tal
pardmetro, estatisticamente significante, se mostra ne-
gativo, inferindo-se que a reversdo dos lucros é de maior
magnitude quando ha variacbes negativas no lucro.

O parametro variade—0, 15 (lucro operacional) a— 0,27
(lucro abrangente), indicando uma maior diferenciacao nos
coeficientes nesse Gltimo conceito de lucro. Guardada a
cautela pelos dados disponiveis para o calculo desse ul-
timo conceito, tal resultado surpreende pela presenga no
Brasil da permissdo para efetuar reavaliacdes nos ativos
imobilizados, contabilizados diretamente contra o PL.

Constata-se, entdo, que reducbes do PL sdo contabili-
zadas sem que transitem pelo resultado do exercicio nem

Tabela 2

provenham de relagdes da empresa com os acionistas. Uma
possibilidade seria por conta de movimentos de registro
associados ao goodwill nas operagbes de aquisicao/fusao/
incorporacao.

A soma dos coeficientes a, e a, detecta a relagao entre
variagdes no lucro antecedentes negativas e variagdes atuais
no lucro. Seu sinal negativo indica que ha reversao na tra-
jetoria do lucro nos periodos seguintes, provavelmente de-
corrente de apropriacdes antecipadas de perdas econémicas
pelo seu valor capitalizado em dado exercicio.

A variacdo negativa decorre da redugdo do lucro pela
antecipacao de perdas econdmicas e a variagao nula ou po-
sitiva subseqtiente implica em que nao foi realizado outro
movimento de contabilizagdo de perdas, o que ndo ocasio-
na persisténcia no nivel de lucros da firma.

O resultado a, + a, apresenta sinal negativo nos vd-
rios conceitos de lucro a nivel significante, sendo bem
menor que — | (coeficiente em que a reversdo estaria li-
gada somente as perdas langadas apenas uma vez); essa
situacgdo limite nao é factivel, pois ndo se pretende que o
Unico efeito para reversao das variagdes de lucro decorra de
antecipacao de perdas econoémicas.

A soma dos coeficientes (que varia de — 20% a — 35%)
significa que ha reversdo do sentido do lucro ao longo do
periodo pesquisado, inferindo-se sobre a antecipagdo, com
maior rapidez, do registro de maus resultados em confron-
to com a rapidez com que sdo antecipados os registros de
ganhos econémicos.

Vale mencionar a expressiva diferenga entre os parametros
do lucro liquido e do lucro abrangente em relacdo ao do lucro
operacional, dando a entender que a pratica do conservado-
rismo se daria através de movimentos de baixa de ativos con-
tra resultados ndo operacionais em processos de impairment
ou pela apropriagdo antecipada de impostos diferidos.

Detecta-se a reversao de cerca de 30% de reducbes
ocorridas nos lucros das firmas brasileiras, o que é con-
sistente com reconhecimento tempestivo assimétrico de
perdas econdmicas. Também ha reversdo de cerca de 5%
dos incrementos ocorridos nesses lucros, assinalando re-
conhecimento antecipado de ganhos econémicos.

Nao ha persisténcia no nivel de lucro tanto apds expe-
rimentar um aumento quanto uma reducao no lucro an-
tecedente e esses comportamentos nao sdo consistentes
com o reconhecimento tempestivo assimétrico.

Resultado da Regressdo Componentes Transitdrios nos Lucros

Lucro Liquido Lucro Operacional Lucro Abrangente

Coeficientes
Valor Teste t Sig. Valor Teste t Sig. Valor Teste t Sig.

Intercepto -0.00 -0.49 0.62 0.00 -0.58 0.56 -0.02 0.01 -3.67
a, 0.01 1.77 0.08 0.02 3.64 0.00 0.04 3.13 0.00
a, -0.07 -3.14 0.00 -0.05 -3.33 0.00 -0.08 -7.31 0.00
a, -0.24 -3.45 0.00 -0.15 -2.77 0.00 -0.27 -4.04 0.00
a, +a, -0.31 -0.20 -0.35
R? ajustado 6,32% (F = 628.46) 4,02% (F=390.61) 5,04% (F = 499.48)
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Pode-se aceitar a hipétese da pesquisa pelo modelo
sob comentario, ndo sendo conclusiva, contudo, a rejei-
cdo da hipétese alternativa de correlacdo negativa apenas
nos casos de variagdes negativas dos lucros precedentes,
além de se registrar que o modelo apresentou baixo poder
explanatério, com significancia estatistica em todos os coe-
ficientes relevantes.

Considerando que essa formulacdo ndo contém ele-
mentos identificadores da origem dos componentes tran-
sitorios (erros aleatorios ou praticas de gerenciamento de
resultados) ou determinantes do componente que ocasio-
nou a reversao (anterior ou posterior ao fato gerador), apli-
ca-se o modelo seguinte (BALL; SHIVAKUMAR, 2005).

A avaliacdo de praticas de conservadorismo condicio-
nal é feita pela aplicacdo do Modelo 2, que confronta as
apropriaces contabeis com o fluxo de caixa, cujos resulta-
dos estao condensados na Tabela 3, a qual contempla dois
conceitos de captagdo dos efeitos das apropriacées conta-
beis (o de capital de giro circulante e outro que adiciona as
contas de realizavel e exigivel a longo prazo).

Supde-se que as apropriacdes contabeis tém funcao di-
versa em razao da sinalizacdo fornecida pelo fluxo de caixa
no periodo; se essa é positiva, espera-se que os ajustes
tenham sido feitos para compensar o efeito do caixa ante-
cipado ou diferido; se o sinal do fluxo é negativo, admite-se
que os ajustes por competéncia foram feitos para antecipar
os efeitos futuros atribuiveis por estimativa ao mau de-
sempenho atual.

Na primeira situacdo, espera-se relacdo negativa (de
compensacao) entre as duas variaveis; no segundo papel, a
relacdo esperada entre essas € positiva (complementar), na
hipotese de se estar praticando o conservadorismo condi-
cional, qual seja antecipando registro de perdas econdémi-
cas se ha indicativos pelo fluxo de caixa de sua provavel
ocorréncia futura.

A expectativa é de que esse efeito seja dominante pela
magnitude dos valores (se antecipa como despesa o valor
capitalizado do projeto) em comparacio com os valores de
compensacao que também ocorrem com os fluxos de caixa
negativos.

A formulacdo considerando os itens patrimoniais de
longo prazo nao carece de analise detalhada uma vez que
seu R? ajustado € insignificante, o que equivale a dizer que
as apropriagdes contabeis geradoras de ativos e passivos
de longo prazo no Brasil ndo se caracterizam por ajustes
que introduzam aspectos de conservadorismo ao resultado
divulgado.

Ja a avaliacdo do modelo que utiliza apenas o concei-
to de capital de giro ndo conduz a refutacdo da hipotese
da pesquisa de auséncia de conservadorismo condicional
nos resultados publicados pelas firmas brasileiras, com o
modelo apresentando satisfatorio poder explanatério (R?
ajustado = 47,78%).

O pardmetro «, mostra-se consistente (Sig. = 0,07)
com o papel de compensacdo das apropriacdes contabeis
para fluxos de caixa positivos, pois denota associagdo ne-
gativa entre essas variaveis, ou seja, na ocorréncia de flu-
xos de caixa positivos sao efetuadas apropriacoes redutoras
nesses valores da ordem de 17%, a fim de se produzirem
séries temporais de lucros mais suavizadas em relagdo ao
descompasso entre saidas e entradas de caixa.

Ja o coeficiente «,, em conformidade com a hipétese,
apresenta-se negativo (— 57%), com significancia estatis-
tica, indicando que nos casos em que ocorrem fluxos de
caixa negativos também ocorrem compensagdes através de
apropriacoes contabeis.

Tal compensacao ¢ da ordem de 74% (@, + «,), resultado
que nao suporta a rejeicao da hipdtese nula. Em outras pala-
vras, nao se detecta, na realidade brasileira aqui enfocada, a
utilizacdo de apropriacdes contabeis no sentido de produzir
informacdes acerca de provaveis perdas econdmicas.

Os pressupostos econométricos dos modelos sao satis-
feitos quanto a correlacao serial dos residuos (DW  2), quan-
to a heterocedasticidade, apds homogeneizagdo da varidncia
dos residuos pela correcio de White; ja a normalidade da
distribuicdo dos residuos ¢ satisfatéria para as conclusoes
em razao do tamanho da amostra. Os efeitos de variaveis
nao observaveis estdo controlados, com a varidncia sendo
explicada por efeitos aleatérios em mudancas temporais.

Tabela 3 Resultado da Regressao Apropriacdes Contabeis
Circulante Circulante + Longo Prazo

Coeficientes

Valor Teste t Sig. Valor Teste t Sig.
Intercepto -0.02 -1.88 0.06 —0.00 —0.11 0.91
a, 0.02 1.14 0.25 0.05 3.73 0.00
a, -0.17 -1.81 0.07 0.06 0.93 0.35
a, -0.57 -4.80 0.00 -0.04 -0.35 0.72
a,+a, -0.74 0.02
R2 ajustado 47.78% (F = 7674.28) 1.45% (F = 65.86)

R. Cont. Fin.  USP ® S3o Paulo * v. 18 * n. 45 ¢ p. 38 - 49 * set./dez. 2007

RCF-45-USP_A3-Qualidade.indd 48

5/12/2007 17:35:41



QUALIDADE INFORMACIONAL E CONSERVADORISMO NOS RESULTADOS CONTABEIS PUBLICADOS NO BRASIL

5 CONCLUSOES

Os resultados empiricos levam a inferir que o atributo
do conservadorismo condicional ndo é encontravel nos re-
sultados contabeis pesquisados; por decorréncia, infere-se
que os agentes econdmicos nao demandam tal atributo
nas informacdes contabeis produzidas pelas firmas brasi-
leiras em seu total.

A oferta da informacdo contabil — caracterizada es-
sencialmente pela propriedade dos ajustes em funcio da

competéncia contabil — ndo se preocupa em informar aos
usuarios sobre a existéncia de provaveis perdas econémi-
cas tempestivamente.

Ademais, os resultados podem ser atribuidos ao cara-
ter contraditério das normas contabeis brasileiras sobre
o assunto, conforme ja destacado acima; tal contradigdo
aparece tanto na Lei 6.404 como em regulamentacées rea-
lizadas por autarquias competentes.
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