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RESUMO

Este artigo objetiva mensurar os impactos da fame fla convergéncia obrigatéria para o
IFRS no lucro liquido (LL), no patriménio liquid®l) e no ativo total (AT) das empresas
brasileiras de capital aberto. Para isso, teve dmmse os relatorios referentes ao ano de 2009,
republicados em 2011 pelas 83 maiores empresadimdtceiras com acoes listadas na
BM&FBOVESPA, que compuseram a amostra. E aplicaddnwerso do indice de
Conservadorismo de Gray (1980) — que permite coanpas resultados entre sistemas
contabeis diversos — para determinar os impactasadsicdo entre as duas fases do processo
de convergéncia no Brasil, abrangidas pela lei3BLeseus respectivos CPCs. Os resultados
mostram que a fase final do processo de convemyéoioiigatoria para dFRS gerou
aumentos expressivos tanto no lucro quanto no RlLedgresas analisadas: um acréscimo
médio de cerca de 21% no lucro e de cerca de 11pamiondnio liquido; bem como, gerou
um aumento, embora um pouco mMenos expressivo, Ia de 7%, no ativo total. Tais
resultados séo consistentes com a hip6tese derecadsesmo da contabilidade brasileira
anteriormente vigente preconizado por Gray (198&)rdirmam a previsdo de Santos (2011)
de novo crescimento nos resultados das empresaseladrios divulgados em 2011 em
decorréncia da implantacéo da fase final do pracgegransicéo para o IFRS no Brasil.

Palavras-Chave: Convergéncia Contabil InternacjdRRS; Demonstracdes Financeiras.

ABSTRACT

This article aims to measure the impacts of thal fofnase of mandatory convergence to IFRS
on net income, in equity and total assets of Biazipublics companies. To do so, was based
on reports for the year 2009, republished in 20¢lthe 83 biggest non-financial companies
with stocks listed on BM&FBOVESPA, who formed tmagde. It is applied to the inverse of
Gray (1980)'s Conservatism Index — which allows youcompare the results between
different accounting systems — to determine theaatspof the transition between the two
phases of the convergence process in Brazil, cdveyehe law 11,638 and their CPCs. The
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results show that the final stage of mandatory eogence to IFRS led to significant

increases in both net income and the shareholdaysity of the companies analyzed: a mean
increase of about 21% in earnings and about 11%equity, as well as generating an

increase, though somewhat less significant, ab&at the total assets. These results are
consistent with the hypothesis of Brazilian accountconservatism previously existing

advocated by Gray (1988) and confirm the estimafeSantos (2011) of new growth in the
enterprise results in the reports released in 28%1a result of implementing the final phase
of transition process to IFRS in Brazil.

Keywords: International Accounting Convergence, $Rinancial Statements.

IX Convibra Administracdo — Congresso Virtual Brasil eiro de Administracdo — adm.convibra.com.br



administracao

OS IMPACTOS DA FASE FINAL DE TRANSICAO PARA O IFRS NO BRASIL

1. Introducédo

O livre comércio entre as nagdes e a integracaongosados internacionais, incluindo
o mercado financeiro, sdo efeitos do implacavetgsso de globalizacdo da economia. Como
consequéncia, aumentou a importancia e a necessidadinformacdo contabil para as
decisbes de investimentos e para administracdo degocios; culminando no
desenvolvimento e aprimoramento das normas costabgernacionais, seja para a
comparacao de informacdes entre companhias de wmaongrupo ou de grupos empresariais
diferentes.

Em 2001, foi criado o IASBIfternational Accounting Standards Boanoh estrutura
do antigo IASC Ipternational Accounting Standards Commijtezmm o objetivo de melhorar
a estrutura técnica de formulacdo e validacdo @de®spronunciamentos internacionais a
serem emitidos pelo novo 6rgdo com o novo nome IfR8rnational Financial Reporting
Standard. Este novo nome que foi escolhido pelo IASB ddmnoosa vontade do conselho de
transformar progressivamente os pronunciamentotalgeis anteriores em novos padroes
internacionalmente aceitos de relatérios finansegom o fim de responder as expectativas
crescentes dos usuarios da informacéo financeiedigtas, investidores, instituicoes etc.).

Desde 2005, todas as empresas européias abe&lasobsfgadas a adotar as normas
IFRS para publicacdo das suas demonstracdes firmmamnsolidadas. Em 2007, a SEC
(Securities and Exchange Commis3ipermitiu que as empresas estrangeiras arquivassem
suas demonstracdes financeiras, a apartir de 8@zmbro do mesmo ano, de acordo com o
IFRS. Em 2009, este nimero ultrapassou mais dgpa&mas por todos 0s continentes.

No Brasil, a aprovacédo da Lei 11.638, em 2007d&erminante para a convergéncia
das companhias abertas brasileiras ao IFRS, peduit transicdo em duas fases: a primeira,
parcial em 2008, e a segunda, integral em 2010priviaeira fase, as empresas brasileiras
seguiram os CPCs 01 ao 14 e, na segunda faseyvatasaros CPCs 15 ao 43. Para a
transicdo completa ao IFRS, em 2010, as companti@sam que republicar as
demonstragdes financeiras do ano de 2009, mosti@mdconciliacdo entre os dois sistemas
contabeis. Esta transicdo provocou alteracdes tamtlucro liquido, quanto no patriménio
liguido, quanto no total do ativo destas empresas.

Dado que estes parametros sdo de fundamental Bmp@tpara a avaliagdo das
empresas e dos negocios e dada a necessidadeoduaigdio dos usuarios dos relatorios
financeiros, principalmente aqueles oriundos docawwy de capitais, este artigo resolveu
investigar o seguintproblema de pesquisguais os impactos da fase final da convergéncia
obrigatéria para o IFRS nos relatorios financeitas empresas brasileiras de capital aberto?

Assim, oobjetivodesta pesquisa € mensurar os impactos da faseléir@nvergéncia
obrigatoria para o IFRS no lucro liquido (LL), natpmonio liquido (PL) e no ativo total
(AT) das empresas brasileiras de capital abemdoteomo base os relatérios republicados do
ano de 20009.
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Quanto ametodologia esta pesquisa pode ser caracterizada como empiraditica

de natureza descritiva. Os dados foram extraidesNd#éas Explicativas das Demonstragfes
Financeiras Padronizadas (DFPs) de 2010 entregl&s gompanhias abertas a Comisséo de
Valores Mobilidrios (CVM) em 2011. Sdo contempladeste estudo as empresas nédo
financeiras, com capital acima de 1 (um) bilhdo rdais, com ac¢les listadas na

BMF&Bovespa. Estdo excluidas deste estudo asuitgi#s que ndo apresentaram em suas
Notas Explicativas de 2010 a Tabela de Reconcidiadds Resultados entre as normas
brasileiras e as normas IFRS relativa ao ano d8.200

Para mensurar o impacto da ado¢do obrigatéritulldFRS tanto no lucro liquido,
quanto no patrimonio liquido, quanto no ativo talak empresas, esta pesquisa utilizou o
inverso do “indice de Conservadorismo” de Gray ()98ue mede diferencas de resultados
reportados por sistemas contabeis diversos.

Além disso, foram calculadas as médias do lucuaidim do patriménio liquido e do
ativo total das empresas antes e depois da addg@@toria do full IFRS; e a amostra foi
segmentada pelo tipo de listagem da empresa na B@MESPA e conforme a listagem ou
nao da empresa nos EUA através de ADR.

De acordo com a previsdo de Gray (1988), os sisteowamtdbeis de tradicao
eurocontinental, como o do Brasil, tendem a aptaseresultados menores diante dos
sistemas de influéncia anglo-americana, caso d&.IHRte estudo confirmou a hipéteke
que a adocado d@ull IFRS tende a gerar um aumento nos resultados apmdss pelas
empresas em relacdo ao apurado pelo padréo cantasileiro anterior.

2. Revisao de Literatura
2.1. Convergéncia Contabil Internacional e o indicele Gray

Em seu estudo sobre a influéncia cultural no dedeinvento dos sistemas contabeis
dos diversos paises, Gray (1988) classifica o Brasire os paises de influéncia
eurocontinental, que se caracterizam por um mespag® para julgamento do profissional no
exercicio da contabilidade, um maior formalismongarmidade na aplicacdo das normas,
pouca transparéncia nas informacdes e um maiordgaonservadorismo na mensuracao do
resultado.

Segundo o autor, o conservadorismo da contabilidedenfluéncia eurocontinental
decorreria principalmente de uma priorizacdo nepséses das implicages tributarias na
mensuracao do lucro, ao contrario da énfase ncsticloe em paises de influéncia anglo-
americana, nos quais tradicionalmente se desvirmutantabilidade para o investidor da
contabilidade para o fisco.

Gray (1980) propés uma metodologia para mensuranpacto dessas influéncias
culturais e institucionais no resultado reportadtap empresas, denominado originalmente
indice de Conservadorismo (IC) e, posteriormentdick de Comparabilidade (Weetmein
al., 1998). Esse indice mede o quanto lucros menoresséooadorismo) ou maiores
(otimismo) sdo mensurados por sistemas contabegssdis, conforme serd apresentado no
capitulo metodologia.
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O indice de Gray tem sido utilizado em varios essugara mensurar as diferencas
entre os US GAAP e sistemas contabeis nacionaisvdesos paises. Mais recentemente, essa
metodologia tem sido usada pelos pesquisadoresnpeata 0 impacto da adogcdo do padréao
IFRS nos varios paises, como sera feito nesteastud

2.2. Principais Mudancas Introduzidas nas Duas Fasale Transicao para o IFRS no Brasil

ApoOs a aprovacao da lei 11.638, em 28/12/2007¢0dnizindo matérias contabeis de
grande complexidade para aplicacdo ja no exerdeid008, a CVM adotou uma estratégia
de convergéncia para o IFRS em duas fases (SANZI@S):

1. Uma primeira fase de adocéo inicial da lei 11.68&Medida Provisoria 449/08
(convertida na lei 11.941/09), com um conjunto denras sobre alguns temas,
aplicaveis a partir do exercicio de 2008 (CPCs 04,a&xceto o CPC 11, aplicavel
apenas a partir de 2010, e OCPCs 01 e 02). Asndetegdes especificas para a
adocéo inicial da lei foram estabelecidas no CPM Iftial dispensou as empresas
de reapresentarem as demonstracdes contdbeis depaf0fins de comparacao,
gerando duas datas alternativas de transicdo garevaas normas: 01/01/2007
(para as empresas que reapresentaram 2007 confmsnmeovas normas) ou
01/01/2008.

2. Uma fase final de “integral convergéncia”’ pardubh IFRS aplicavel a partir de
2010, com a introducdo de normas sobre novos temesisoes de algumas das
normas ja emitidas na primeira fase de transic&C&15 a 43, OCPC 03 e ICPCs
01 a 15). As determinacdes especificas para a adioictal do padrdo IFRS estao
previstas no CPC 37, que estabelece a obrigatdeetia convergéncia total para o
padrdo IFRS nas demonstracdes contabeis de eneetmano exercicio de 2010,
com reapresentacdo de 2009 conforme as novas nparagins de comparacao,
bem como a reapresentacdo das demonstracdes taimedeé 2010 no novo
padrao.

2.3. Estudos Empiricos sobre IFRS

Com a adesdo dos diversos paises ao processo dergémcia internacional da
contabilidade, alguns estudos internacionais eona analisaram seu impacto nos niumeros
contabeis, buscando prever, quantificar e expisanudancas.

Stent, Bradbury e Hooks (2010) desenvolveram ungaambjetivando analisar os
impactos da adocao das IFRS na Nova Zelandia masrdgracdes financeiras e constataram
gue 87 por cento das empresas sao afetadas por GeR&ido, as faixas de mediana e inter-
quartil indicam que para a maioria das empresagpadto do IFRS é pequeno. No entanto, 0s
valores maximos e minimos indicam que o impactees®t grande para algumas entidades.
O trabalho revela ainda que o impacto tem efeitossideraveis sobre indices financeiros
comuns.

No Brasil, a pesquisa de Oliveira (2010) com engsade dez setores econdmicos,
listadas simultaneamente na Bolsa de Valores daNavk (NYSE) e na Bolsa de Valores
de Sao Paulo (BOVESPA), confirmou um nivel de cogéecia maior entre US GAAP e
IFRS, sugerindo que, em funcdo da adocdo das IBRSemonstracdes contabeis em BR
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GAAP tendem a se modificar substancialmente, awmeot o nivel de divulgacdo. Além
disso, os resultados confirmam que o setor de @ua@ tamanho das empresas influenciam
diretamente ndisclosuredas informacdes.

Santos e Calixto (2010), ao estudarem o impactoridaeira fase da transicao para o
IFRS nos resultados das companhias listadas nasBayve®bservaram um baixo grau de
compliancedas empresas brasileiras com as normas de adoicéal da nova lei e uma
grande diversidade na forma de aplicacdo das novamas entre as empresas. Foram
verificados resultados pela nova norma em meédiergups aos apurados pela norma
anterior. Ao passo que certas inconsisténcias €8y e 2008 foram relacionadas aos
impactos da crise financeira global de 2008 entegusspecificos aos resultados.

Por sua vez, Albu et al. (2011) realizaram um estwtsando investigar em
profundidade e explicar as questdes relacionadasacionplementacao das IAS/IFRS em um
pais emergente que recentemente aderiu a Unidg@&aramu seja, a Roménia. De acordo
com os seus resultados, verificou-se que a implag@o das duas fases de IAS/IFRS
tiveram resultados diferentes, com um impacto mpesfundo e qualitativo na segunda fase.
O primeiro passo foi resultado de forgas coerdtigaternas, ou seja, a influéncia do Banco
Mundial. Dada a falta de outros fatores a favoprixesso de mudanca, argumenta-se que a
implementacédo real das IAS nesse periodo era rioiitada. Mesmo que o segundo passo
significou uma reducdo no escopo para apenas easpcesn contas consolidadas listadas e
instituicées financeiras, argumenta-se que foi g@orhada por um processo de mudanca
mais significativa do que no periodo anterior.

Leventis, Dimitropoulos e Anandarajan (2010), exaando 91 bancos comerciais
listados na Unido Européia, abrangendo um perioglol@ anos (antes e depois da
implementacgéo do IFRS), descobriram que o geremritorde resultados (usando provisdes
para perdas de empréstimo) para adotadores preedaedios é significativamente reduzido
apos a implementacdo do IFRS. Também perceberam pgua os bancos de risco, o
comportamento do gerenciamento de resultados éavaguado quando comparado com 0s
bancos de menor risco, mas € significativamentezidd no periodo pés IFRS. E concluiram
que a implementacéo do IFRS na UE parece ter naalba qualidade dos lucros por reduzir
a tendéncia dos gerentes dos bancos comerciaddsta envolver-se em gerenciamento de
resultados usando provisdes para perdas de enpoesti

Contudo, os resultados empiricos de Doukakis (2@kf))seu artigo com as empresas
nao financeiras listadas na Bolsa de Atenas, sogaepee o ROE atual tem conteddo
informativo para o ROE futuro e a adocédo do IFR& p@rece melhorar sistematicamente a
persisténcia de lucros e os componentes dos gaainagentabilidade futura. Pelo contrério,
as evidéncias sugerem menor persisténcia do lypEmoional e ndo operacional, bem como
menor poder explicativo em todos os modelos a@pcao da IFRS.

O trabalho de Santos (2010), com empresas listaaddovespa (exceto instituicoes
financeiras), encontrou resultados esclarecedogta da sua amostra. Dentre as normas
gue geraram aumentos mais expressivos no lucrerdpresas, destacaram-se: a exclusao dos
custos de transacao e prémios na emissao de titlaguracéo do resultado, 0 que em média
triplicou o resultado de 2007 das empresas qugistraram; a inclusao dos incentivos fiscais
no lucro, com aumento médio de 24% nos lucros @& 20de 21% em 2008; a inclusédo do
conceito de arrendamento mercantil financeiro eoctgdo da reavaliacdo de ativos, ambos
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com aumento médio de 19% nos lucros de 2007. Hredas normas que mais contribuiram

para a reducdo do lucro, destacaram-se: a reducéal@ recuperavel de ativos, que gerou

um impacto negativo médio de 260% no resultadcedgwesas que o registraram em 2008; a
extingdo da capitalizacdo de despesas, com rednéd@ de 130% nos lucros de 2008 e de
40% em 2007.

Em empresas do Reino Unido, Irlanda e Itélia, Kifiet al. (2011) mostraram que o
lucro IFRS foi maior do que o relatado no ambite dateriores GAAP nacionais. O estudo
mostrou ainda que as IFRS também tiveram um efgnificativo sobre o patriménio
liguido; enquanto empresas do Reino Unido e daal&éperimentaram um aumento de
capital mediante a adocdo de IFRS, as empresagledas na amostra registraram uma
diminuicdo. A andlise também indicou que o impatddFRS sobre o patriménio liquido foi
de lucro e primordialmente atribuivel a algumasmas fundamentais, incluindo IFRS 2,
IFRS 3, IFRS 5, IAS 10, IAS 12, IAS 16, IAS 17, IAS, IAS 38 e IAS 39.

Concomitantemente, a pesquisa de latridis e Dald1) com empresas listadas na
Grécia mostrou que a implementacdo das IFRS irdloarpositivamente a rentabilidade da
maioria dos setores industriais, bem como das esaprque pertencem ao FTSE 40 and
SMALLCAP 80; e que, por outro lado, a adocao d&&Skparece influenciar negativamente a
liquidez para uma série de setores industriais eoosponentes do mercado de acdes. O
estudo constatou também que um aumento da alawancagobtido a partir do exame da
amostra de indices do mercado de acfes e setadastrinis. Achados similares séo
evidenciadas para as empresas de grande porte eneoessidades de financiamento
elevadas.

No Brasil, Santos (2011), em seu estudo com 20 aolmas nao financeiras que
voluntariamente anteciparam a ado¢aduolFRS nos relatérios de 2008 ou 2009, mostrou
que o processo total de convergéncia gerou aunme@dio no lucro de 41% no exercicio de
2007 e de 29% em 2008 e, no patriménio liquido§,d& em 2007 e 13% em 2008 (todos
significativos a pelo menos 10%). O trabalho aporgoe somente a fase final da transicao
gerou um aumento incremental médio no lucro de 38f6 2007 e de 20% em 2008
(significativos a pelo menos 10%) e de 6,4% e 18%atrimonio liquido, respectivamente,
de 2007 e de 2008 (apenas o de 2008 significati®)p De acordo com Santos (2011) os
resultados de seu estudo oferecem suporte pargprmeviado de novo crescimento nos lucros
e PL das empresas nos relatérios a serem divulgadd@)11 em decorréncia da implantacao
da fase final do processo de transicao para o R asil.

Para complementar a analise, os resultados dm aitigCallao et al. (2009) mostram
que a primeira aplicacdo do IFRS teve efeitos elifess sobre os relatérios financeiros entre
0S paises europeus. A andlise de cluster identific@atro grupos que mostram que o impacto
das IFRS nas demonstracdes financeiras das emmesgsias ndo esta relacionado aos
sistemas de contabilidade tradicional. Os resustdadmbém mostram que os dois sistemas de
contabilidade tradicional ja ndo demonstram difeasntdo grandes, como antes. O trabalho
sobre a harmonizacdo das normas contabilisticddEnao longo das ultimas trés décadas,
tornou possivel os modelos contabeis atuais sexiapgcem, embora a Europa realmente
careca de um modelo contabil uniforme. Segundoubsres, os sistemas anglo-saxao de
contabilidade tém sido tradicionalmente considesachais proximos das IFRS do que os
modelos da Europa continental.
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Como pode-se observar nesta revisao de literaagrajormas IFRSIr{ternational
Financial Reporting Standajdorovocam impactos, em alguns casos diferentas ewdros
casos semelhantes, nas diversas empresas ao edourdlo, de modo que é importante
ampliar as investigacfes sobre o tema, especiaénmenBrasil neste momento em que o pais
finalmente chega atull IFRS. Logo, a partir destas constatacoes, € afeslea seguir a
metodologia de pesquisa adotada neste estudo.

3. Metodologia

O foco deste trabalho sé@o os efeitos da adogagatbria dofull IFRS verificados na
ultima fase de transicdo. A abordagem é empiriediéoa, visando mensurar o impacto das
diferencas de normas no Lucro Liquido (LL), no PRa&bnio Liquido (PL) e no Ativo Total
(AT) das empresas brasileiras de capital aberto.

3.1 Dados

Os dados foram extraidos das Notas Explicativas RiEmonstracdes Financeiras
Padronizadas (DFPs) de 2010 entregues pelas cormapaaitertas a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) em 2011.

Para a definicdo da amostra, foram consideradasrgeras empresas nao financeiras,
com capital acima de 1 (um) bilhdo de reais e cgdes listadas na BM&FBOVESPA,
perfazendo um total de 97 companhias. Dentre dstasnexcluidas as instituicbes que nao
apresentaram em suas Notas Explicativas de 20Hbela de Reconciliagdo dos Resultados
Consolidados entre as normas brasileiras e as BoWRRS relativa ao ano de 2009; bem
como, aquelas que fecham seus exercicios em 34/B8inando em uma amostra final de 83
companhias.

3.2 Procedimentos Metodoldgicos

Para mensurar o impacto da adocéo obrigatérifuldFRS, foi calculado o valor
médio do lucro liquido, do patrimbnio liquido e daivo total apresentados nas
Demonstracdes Financeiras Padronizadas relativa@08, tanto em BR-GAAP como em
IFRS.

Para verificar a significancia das diferencas etradias foi utilizado o Teste t de
Studentpara as médias, tanto da amostra completa comandastras segmentadas por tipo
de listagem na BM&FBOVESPA e conforme a listagemrmaa da empresa nos EUA atraves
de ADR.

Além disso, foi calculado o inverso do indice derparabilidade de Gray (1980),
ajustado para que a base de analise seja o védoente a norma anteriormente vigente no
Brasil.

O indice de Conservadorismo (IC) de Gray (1980)gual foi, posteriormente,
chamado de indice de Comparabilidade (WEETMAN et 1098), permite comparar 0s
resultados menores (conservadorismo) ou maioramigoto) entre sistemas contabeis
diversos e é dado como segue:
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Ic =1 (RA - RD)
- |RA|
1)
Onde:
RA = lucros (ou retornos) ajustados para os US GAAP

RD = lucros (ou retornos) apurados conforme prasitacais de cada pais

Optou-se pelo inverso do indice, a exemplo do lnabale Santos (2011), para
propiciar uma visualizagdo mais intuitiva aos pgims deste estudo, resultando em valores
maiores que 1 quando o resultado apurado pelasmmranas € maior que o apurado pelo
padrdo brasileiro anterior e vice-versa. O indineiso é dado pela seguinte formula:

RIFRS — RFasel Lei11.638>

[CIFasel =1+ ( |RFasel Leil1.638
(2)

Onde:

ICIFaseF = indice de Comparabilidade Inverso dagfdimal de transic&o da lei 11.638 (Full
IFRS)

RFasel Leill.638 = Resultado (lucro/prejuizo ouoRLAT) apurado conforme as normas
vigentes a partir de 2008 (Lei 11.638/07 e CPCo 14)

RIFRS = Resultado (lucro/prejuizo ou PL ou AT) auolar conforme o padrao IFRS completo
e CPCs correspondentes (11 e 15 ao 43).

Os ICIs encontrados também foram segmentados g listagem da empresa na
BM&FBOVESPA e conforme a listagem ou ndo da empresaEUA através de ADR. Para
a analise dos ICIs foram utilizados instrumentosstatistica descritiva.

Espera-se que o efeito da adocao do IFRS no Brasiia causado maior impacto nas
demonstracdes contdbeis do que foi observado rap&upois o BR-GAAP era mais distante
do IFRS do que os padrbdes antes adotados nos parsegus.

Dentre as empresas brasileiras, espera-se menactonpaquelas com ADR, pois este
grupo de empresas ja divulgava seus resultadogtarein US-GAAP, mais similar ao IFRS,
e acredita-se que, voluntariamente, tenham antiwipaadocdo de normas que viriam tornar-
se obrigatorias somente confull IFRS em 2010.

4. Anélise dos Resultados

Os impactos da fase final da convergéncia obrigafiara o IFRS no Brasil no Lucro
Liquido s@o apresentados na Tabela 1. Os resulsddoapresentados para a amostra total e
segmentados pelo tipo de listagenp-@alueapresentado é referente ao Teste t comparando a
média do lucro liquido referente a 2009 apurado8BAGAAP e em IFRS.

Conforme demonstrado na Tabela 1, percebe-se divelgacéo do lucro liquido em
IFRS resulta, em média, valores bem maiores quem®nstrados em BR-GAAP. O padrao
contabil para demonstrar os resultados da empéesafata a eficiéncia e geracdo de caixa da
empresa; todavia, pode afetavenants distribuicdo de dividendos da empresa.
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Tipo de listagem n |Lucro liquido (milhares de R$) p-value
BR-GAAP IFRS
Amostra total 79 483.971 739.86 0,073512351
Tradicional 22 574.64% 1.458.301 0,059097878
Segmentos especiais de Governah¢ca b7 448975 462574  0,446266524
ADR 23 910.664 1.530.688  0,098455062
Sem ADR 56 308.721 415.064 0,203966404

Tabela 1:Lucro liquido em IFRS e BR-GAAP

As empresas mais afetadas foram aquelas listadasegmento tradicional da
BM&FBOVESPA. As empresas listadas em algum dos segws especiais de Governanca
Corporativa apresentaram uma variacdo nao sigtifecanuito pequena no lucro liquido
demonstrado.

A surpresa ficou por conta das empresas com ADR, gmmo essas empresas eram
obrigadas a divulgar suas demonstracdes em US-GAddta elas podem utilizar também o
IFRS para atender as exigéncias da listagem nos),Edd$ferava-se que, para esse grupo de
empresas, o efeito da adocéo do IFRS fosse measrardiferenca foi grande e significativa.

Na Tabela 2 € apresentado o IClI médio para o lliqedo, assim como algumas
medidas de dispersdo. Os resultados séo apresemadoa amostra completa e segmentada
pelo tipo de listagem.

Tipo de listagem n Média Mediana | Desvio-padrdap Minimo Maximo
Amostra total 79 1,21 1,01 1,83 -9,29 9,04
Tradicional 22 1,81 1,01 2,19 0,54 9,04
Segmentos especiais de Governapga b7 0,98 1,01 1,64 9 -92 575
ADR 23 1,59 1,03 1,67 -0,73 6,82
Sem ADR 56 1,06 1,00 1,89 -9,29 9,04

Tabela 2:ICl para o lucro liquido

Conforme demonstrado na Tabela 2, a adoc¢éo intégrdFRS gerou um aumento
instantaneo no lucro das empresas reportado ao anegarcicio (2009): um crescimento
médio de 21% (média do ICI LL de 1,2099 e mediamd ,0084). Contudo, pode-se observar
que ha uma grande amplitude entre 0 maximo e miningue reflete em um alto desvio-

padrao.

Tais resultados confirmam a previsdo de Santosl{2@& novo crescimento nos
resultados das empresas nos relatorios divulgadd®él em decorréncia da implantacédo da
fase final do processo de transicdo para o IFR8rasil; bem como, sao consistentes com
estudos internacionais (FIFIELD et al., 2011; IADRS; DALLA, 2011).

Entretanto, as medidas de dispersdo mostram gegarage existir uma tendéncia de o
IFRS demonstrar lucro liquido maior que o BR-GAA430 ndo € uma regra e ha casos em
que o lucro liquido apurado pelo IFRS diminuiu gl@rcomparado ao encontrado pelo
padrédo contabil anterior.

No segmento tradicional foi encontrado o maior @reento médio (81%) e nos
segmentos especiais de Governanga ocorreu a miés@nga (-2%). A diferenca de médias
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encontrada entre o segmento tradicional e segmespExiais de Governanca € significativa
a 5%. A diferenca entre as amostras de empresae s®m ADR ndo € significativamente
diferente.

Na Tabela 3 é apresentado o patriménio liquido smedurado através do BR-GAAP
e também através do IFRS referente ao exercidio #m 31/12/2009. @-valueapresentado
na tabela refere-se ao Teste t comparando as nualipatriménio liquido em cada um dos
padrbes contabeis. Os resultados sao apresentalasapamostra completa e também
segmentada pelo tipo de listagem.

i . Patrimonio liquido (milhares de R$)

Tipo de listagem n SR-GAAP FRS p-value
Amostra total 82 5.599.67D 6.101.056 0,361054
Tradicional 22 6.433.776 7.529.015  0,297542
Segmentos especiais de Governapca |60 5.298.831 5.577.47p  0,436623
ADR 23 11.061.908 11.621.038  0,448664
Sem ADR 59 3.470.328 3.949.19p  0,257292

Tabela 3: Patriménio liquido em IFRS e BR-GAAP

Assim como o lucro liquido, o patriménio liquidouagdo em IFRS apresentou
crescimento em relacdo aquele anteriormente apwadBR-GAAP. Todavia as diferencas
encontradas ndo foram significativas. Um maior ipétnio liqguido permite uma maior
distribuicdo de lucros aos acionistas atraves s jgobre capital proprio, que € limitado a
remuneracao do patriménio liquido pela taxa desjalongo prazo (TJLP).

A diferenca média apresentada no lucro liquidomasdra total representa 51,04% da
diferenca média apresentada no patrimoénio liquiksa diferenca significativa do lucro
liquido diluida no patriménio liquido, que € muibt@ior, perde significancia.

Na Tabela 4 séo apresentados os ICls médios pgaatrimobnio liquido e medidas de
dispersdo tanto para a amostra completa como gasmnastras segmentadas pelo tipo de
listagem.

Tipo de listagem n Média Mediana | Desvio-padrdp Minimo Maximo
Amostra total 82 1,11 1,03 0,21 0,78 1,98
Tradicional 22 1,16 1,10 0,22 0,89 1,80
Segmentos especiais de Governaphgca |60 1,00 1, 0,20 078 1,98
ADR 23 1,08 1,03 0,16 0,80 1,50
Sem ADR 59 1,12 1,03 0,22 0,78 1,98

Tabela 4:ICl para o patrimdnio liquido

Um aumento importante também foi verificado noipdinio liquido das companhias:
com crescimento médio de cerca de 11% (média d®@LGde 1,1072 e mediana de 1,0275).
A diferenca entre o segmento tradicional e segnseggpeciais de Governanca € significativa
a 10%. Na mesma linha dos resultados encontradasodacro liquido, a variagao foi maior
para as empresas listadas no segmento tradiciarziid&.FBOVESPA.
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A dispersdo ndo é tdo grande como a encontradaiano liquido, mas podemos
observar que ha também casos de crescimento eulgicedo patriménio liquido, quando da
migracdo do BR-GAAP para o IFRS.

As empresas com ADR apresentaram comportamentcdordo encontrado no lucro
liguido. O impacto da ado¢édo do IFRS no patrimdijaido das empresas com ADR foi
menor do que naquelas sem ADR; contudo, essa miifergio € significativa.

Na Tabela 5 € apresentado o ativo total médio dpupalo IFRS e pelo BR-GAAP
referente ao exercicio de 2009. Os valores saceapedos tanto para a amostra completa
como para as amostras segmentadas pelo tipo dgeliste gp-value refere-se ao Teste t
comparando as médias do ativo total em cada urpatirées contébeis.

Tipo de listagem N Ativo total (milhares de R$) p-value
BR-GAAP IFRS
Amostra total 65 12.366.91i5 13.408.64 0,385203
Tradicional 21 15.802.618 18.141.93¢  0,351792
Segmentos especiais de Governah¢ca {4 10.72).147 11.149.567 0,461575
ADR 15 29.151.67( 31.096.482  0,441223
Sem ADR 50 7.331.488 8.102.287  0,304301

Tabela 5: Ativo total em IFRS e BR-GAAP

O IFRS também provocou um aumento no ativo total empresas, o que era
esperado uma vez que o lucro liquido e patrim@aido apresentaram valores maiores no
IFRS do que no BR-GAAP.

O acréscimo no ativo ndo tem nenhum efeito direta@onista como ocorre no lucro
liquido e patriménio liquido, que podem afetar d@ridos, juros sobre capital préprio e
covenants Todavia, um maior ativo pode impactar a depréga€, consequentemente, o
préprio lucro liquido, assim como aumentar a cajs# de endividamento da empresa.

Na Tabela 6 é mostrado o ICI médio para o atival tassim como algumas medidas
de disperséo, tanto para a amostra completa cora@pamostras segmentadas.

Tipo de listagem n Média Mediana | Desvio-padrdp Minimo Maximo
Amostra total 65 1,07 1,03 0,13 0,62 1,51
Tradicional 21 1,11 1,05 0,15 0,97 1,51
Segmentos especiais de Governahca @4 1,0p 1,03 0,11 0{62 1,38
ADR 15 1,02 1,03 0,13 0,62 1,22
Sem ADR 50 1,08 1,03 0,13 0,94 1,51

Tabela 6:IClI para o ativo total

Embora em menor grau, a adoc¢do integral do IFR®é&amgerou um aumento no
ativo total das empresas: com crescimento médaera de 7% (média do ICI AT de 1,0658
e mediana de 1,0293). A dispersdo nao é tdo gremme ocorre no lucro liquido, estando
mais proximo dos valores encontrados para o patimr@uido.

O segmento tradicional foi o que apresentou m&dbmniinimo, sendo esse quase 1; ou
seja, no segmento tradicional a adocdo do IFR$pmaénte teve somente efeito positivo no
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valor do ativo total. Neste segmento, também faioatrado o maior ICI médio, ou seja, a
adocao do IFRS elevou em média 11% o ativo dasesapique compdem este segmento.

A diferenca encontrada entre o segmento tradicienak segmentos especiais de
Governanca Corporativa foi significativa a 5%.

Ja nas empresas com ADR, o ICI maximo foi o0 menoomtrado, sendo que o maior
crescimento do ativo total em fungéo da convers&odémonstragdes contabeis para IFRS foi
de 22%. O ICI médio do segmento de empresas com #Dée 1,02; resultado esse menor
do que o encontrado nas empresas sem ADR. A difzemcontrada entre as duas amostras €
significante a 10%.

Na Tabela 7 estdo apresentadas as distribuicOdésegieencia do ICI para o lucro
liguido, patriménio liquido e ativo total, mostranccom maior clareza os impactos
proporcionais da fase final da convergéncia obdigaipara o IFRS no Brasil.

o N ICI Lucro liquido |ICI Patriménio liquido | ICI Ativoto tal
Distribui¢&o de Frequéncia . | % o | % - | %

IC<0,9 13 16,46% 3 3,66%0 1 1,54%
0,9<I1C<0,95 7 8,86%6 6 7,3%% 3 4,62%
0,95<1C<1 12 15,19% 16 19,516 9 13,85%
IC=1 2 2,539 6 7,32%6 2 3,08%

1<IC<1,05 18 22,78% 15 1829 25 38,46%
1,05<IC<1,1 7 8,86%06 7 8,54% 9 13,85%
IC>11 20 2532% 29 35376 16 24,62%
Total 79 100,00% 82 100,00% 65 100,00%

Tabela 7: Distribuicbes de frequéncia do ICI

Pela distribuicdo de frequéncia, verifica-se quadacdo do IFRS completo gerou
aumento tanto no lucro, quanto no PL, quanto nodaTmaioria das empresas: o0 lucro
aumentou em cerca 57% das empresas, o PL crescé@d%ndas companhias e o AT, com
representatividade mais expressiva, cresceu era der¢7% das empresas pesquisadas.

Por outro lado, ndo se pode deixar de observapnduero reduziu para cerca de 40%
das empresas pesquisadas — sendo que, para 16paleaeda foi de mais de 10% —, ao
passo que o PL diminuiu para cerca de 30% e o A& p@% das companhias. Quanto as
empresas que ndo sofreram alteracdes, os percefutan de cerca de 7% em relacdo ao PL
e de 3% ou menos em relagéo ao total do ativolecam.

Cabe ressaltar que o impacto do novo padrdo nakadss foi bastante significativo
em grande parte das empresas analisadas: o pauifigindo teve impacto positivo de 10%
ou mais em cerca de 35% das empresas e o lucadieoaotal tiveram impacto positivo de
10% ou mais em cerca de 25% das empresas. Saen@nda, o grande numero de
empresas (quase 40%) que tiveram impacto posievatl ou menos no total de seus ativos.

Os resultados deste estudo indicam que a adoc&@dld6RS gera um aumento no
Lucro Liquido, no Patriménio Liquido e no Ativo Bbtdas empresas brasileiras de capital
aberto e, com isso, confirmam a previsdo de Gra@g8)Jl de conservadorismo do sistema
contabil brasileiro anterior comparativamente aistesias de influéncia anglo-americana.
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Este estudo também contribui para o suporte aateleriGray (1988) de conservadorismo dos
sistemas contabeis de origem eurocontinental (dadrasil). Esses resultados corroboram,
ainda, pesquisas anteriores de Santos e Calixi@}2Quanto ao impacto da primeira fase de
transicdo para o IFRS, e de Santos (2011), quaotom@acto nas empresas que se
anteciparam abull IFRS.

5. Consideractes Finais

Este artigo teve como objetivo mensurar os impadtsdocao obrigatéria dall
IFRS no lucro liquido, no patriménio liquido e ntva total das empresas brasileiras,
relativos a fase final de transi¢cdo. Para iss@mwagitou-se a oportunidade da obrigatoriedade
da republicacdo dos relatorios do ano de 2009, ebi,2tomando-os como base para a
comparagao.

Para verificar o impacto da transicdo partuldb IFRS no lucro, no PL e no AT das
empresas foi aplicado o indice de ComparabilidadeGday-Weetman (1980, 1991) aos
nameros apurados conforme o IFRS e o sistema dbaidteriormente vigente no Brasil,
reportados na tabela de reconciliacdo dos resusltaderente ao ano de 2009, apresentada em
2011 pelas 83 empresas nao financeiras, com cagitala de 1 (um) bilhdo de reais, com
acOes listadas na BM&FBOVESPA, que compuseram a@&ao

Os resultados mostram que o processo de conveag@aca ofull IFRS gerou
aumentos expressivos tanto no lucro quanto no BlLedspresas analisadas: um acréscimo
meédio de cerca de 21% no lucro e de cerca de 11®Lndbem como, gerou um aumento,
embora um pouco menos expressivo, de cerca de @%ATnTais resultados confirmam a
previsdo de Santos (2011) de novo crescimento emdtados das empresas nos relatorios
divulgados em 2011 em decorréncia da implantacafasta final do processo de transi¢cao
para o IFRS no Brasil; bem como, sdo consisterdss estudos internacionais (FIFIELD et
al., 2011; IATRIDIS; DALLA, 2011). Verificou-se @uo impacto da transicdo foi maior nas
empresas listadas no segmento tradicional da BM&HBEPA e destaca-se o fato de que
cerca de 77% das empresas pesquisadas apreseatena@mto No seu ativo total.

Com isso, os resultados deste estudo corroboraipééebe de conservadorismo da
contabilidade brasileira anteriormente vigentecpnizado por Gray (1988), e confirmam
estudos anteriores quanto a primeira fase de ¢&@mgara o IFRS (SANTOS e CALIXTO,
2010) e quanto as empresas que se antecipar&ullal-RS (SANTOS, 2011), na linha de
estudos internacionais sobre a adocdo do IFRS dsespale contabilidade de origem
eurocontinental.

Logo, os resultados deste estudo permitem corgplieiy embora a divisdo do processo
de convergéncia para o IFRS no Brasil em duas fpsssa ter diluido e dispersado
resultados, ap0s a convergéncia integral conclameaexercicio de 2010, a maioria das
empresas teve apurado crescimento tanto no luerantg no PL, quanto no AT em
decorréncia da convergéncia.

Assim, esta pesquisa pretende ter contribuido ppramorar o entendimento dos
impactos do processo de convergéncia da contatdibdeasileira para o padréo internacional,
bem como, para auxiliar os gestores de negdécios esoarios da informacado financeira,
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especialmente aqueles oriundos do mercado de isapdim autoridades reguladoras e a
academia, quanto aos efeitos finais nos resultagmstados em 2011, apds a implantacao da
fase final de convergéncia.
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