XIII S EM EA D setembro de 2010

Seminarios em Administracao ISSN 2177-3866

AREA TEMATICA: FINANCAS

CONVERGENCIA PARA AS NORMAS INTERNACIONAIS DE CONTABILIDADE
EM 2010 NO BRASIL: QUAIS EMPRESAS ESTAO PREPARADAS?

AUTORES

JOSE ARI VERHAGEM

FURB - Universidade Regional de Blumenau
jverhagem@heringnet.com.br

PATRICIA SIQUEIRA VARELA
Universidade Regional de Blumenau - FURB
psvarela@usp.br

Resumo

No processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade, atualmente, as
empresas de capital aberto, seguradoras e instituicbes financeiras passam por um segundo
desafio com a obrigatoriedade de adocdo dos pronunciamentos de ndmeros 15 a 40 emitidos
pelo CPC (Comité de Pronunciamentos Contabeis). Sendo assim, o presente estudo teve como
objetivo verificar se as empresas que fizeram a adogdo antecipada das normas internacionais
de contabilidade no 1° trimestre/2010 se diferenciam quanto ao nivel de governanca
corporativa e a existéncia de incentivos econdmicos associados a este processo. Para isso,
com base em estatisticas descritivas, teste qui-quadrado e de igualdades de médias, buscou-se
caracterizar e diferenciar as empresas componentes do indice IBrX-50 da Bovespa — Bolsa de
Valores de S&o Paulo — que fizeram ou ndo a adogdo antecipada dos pronunciamentos quanto
ao nivel de governanga corporativa, tamanho, exposicdo ao mercado internacional,
necessidade de endividamento e oportunidade de crescimento. Os resultados sugeriram que as
empresas maiores e com maior exposi¢ao ao mercado internacional foram as mais propensas a
fazer a adesdo antecipada aos novos dispositivos, 0 que ndo ocorreu com as empresas
classificadas no Novo Mercado quanto & governanca corporativa.

Palavras-chaves: convergéncia as normas contdbeis internacionais, governanga corporativa,
incentivos econdmicos.

Abstract

The convergence of international standards accounting process, currently, the publicly traded
companies, insurance and financial companies go through a second challenge with the
compulsory adoption of the pronouncements from 15 to 40 numbers issued by the CPC
(Accounting Pronouncements Committee). Therefore, this study aimed to verify whether the
companies that made the voluntary adoption of international accounting standards in the first
quarter of 2010 differ in the level of corporate governance and the existence of economic
incentives associated with this process. To do so, based on descriptive statistics, chi-square
and equality of average, searched to characterize and differentiate the components companies
of the IBrX-50 index of Bovespa (S&o Paulo Stock Market) that did or did not voluntary
adoption of the pronouncements as for the level of corporate governance, size, exposure to
international markets, net borrowing and growth opportunity. The results suggested that larger
companies and greater exposure to international market were more likely to make the
voluntary accession of new rules, but not with the listed companies on the Novo Mercado
segment as of as corporate governance.
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1. Introducéo

O processo de convergéncia da contabilidade brasileira para as normas internacionais
ganhou um impulso, no final do ano de 2007, com a regulamentagdo da Lei 11.638/07 que
alterou a Lei das Sociedades por Acdes, Lei n° 6.404/76. A globalizagdo da economia é um
dos fatores que estd colaborando para este processo conforme comentado por Silva (2009,

p.1):

A globalizacdo econdmica tem provocado transformacdes na base produtiva da
economia mundial, estimulando a aceleracdo do processo de internacionalizacdo de
empresas. Esse processo estimula variados processos de convergéncia e
interdependéncia. Também na darea contabil, a internacionalizacdo dos fluxos
comerciais financeiros e tecnol6gicos expande a oportunidade de investimentos
estrangeiros, 0 que, por sua vez gera a demanda por uma linguagem mais universal
para as demonstragdes financeiras.

Reforcando as consideragdes que as demonstracdes financeiras universalizadas sdo
uma demanda latente, Souza e Coutinho Filho (2007) ressaltam que as crises nas economias
do Japdo, Asiética e da Russia despertaram a atencdo dos organismos internacionais para o
fato de que a contabilidade de cada pais é diferente, com demonstragdes contébeis que néo
atendem aos requisitos de uma economia globalizada.

No Brasil, ao longo dos ultimos anos, o sistema contabil vem passando por
transformagbes muito importantes e que tem como objetivo a convergéncia para as normas
internacionais de contabilidade. A globalizagdo e o desenvolvimento econdmico do Brasil séo
fatores que podem estar contribuindo e de certa forma acelerando esta transformagéo.

Outro fator importante é o desenvolvimento do mercado de capitais como forma de
financiamento das empresas. Uma grande soma dos valores captados nas ofertas publicas
iniciais (IPO) vem de investidores estrangeiros que anseiam por mais transparéncia nas
divulgagbes das demonstracGes financeiras e, principalmente, a comparabilidade das
informacBes com empresas de outros lugares do mundo.

A adesdo as novas normas internacionais de contabilidade é um assunto em destaque,
especialmente para o ano de 2010, em que as empresas de capital aberto, instituicGes
financeiras e seguradoras deverdo fazer a publicagdo das suas demonstragdes financeiras
integralmente com base nos padrdes internacionais de contabilidade.

Pesquisa sobre IFRS (International Financial Reporting Standard — IFRS), no Brasil,
realizada pela Ernest & Young, concluida em agosto de 2009, com executivos de 100
companhias no pais, revela que a maioria ndo estava preparada para adotar, de forma bem
sucedida, as novas normas contabeis que entraram em vigor a partir de 2010 para todas as
empresas com ac¢des em bolsa (ERNEST&YOUNG, 2009).

Dado as dificuldades que as empresas estdo enfrentando na adocéo inicial do IFRS, o
que levariam algumas delas a sair na frente neste processo?

Daske et al. (2009) em seu estudo para verificar a adogdo antecipada dos novos
padrdes de contabilidade e Lima et al. (2010) para investigar os determinantes do processo de
convergéncia contabil no Brasil em sua primeira fase, fundamentaram-se na hipétese de que
empresas com fortes incentivos econdmicos sdo as mais propensas a adotar 0S novos
dispositivos convergentes aos padrdes internacionais.

Outro aspecto das empresas que poderia leva-las a ter incentivos de divulgacéo
antecipada é seu grau de governanca corporativa. Santos (2008, p. 2) argumenta que “[...] 0
fornecimento de informagdes de acordo com normas internacionais, consideradas de elevada
qualidade, transparéncia e comparabilidade, reduz o risco do investimento e o custo de
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capital”. Tais normas buscam refletir o valor de mercado da empresa em suas demonstragdes
contabeis.

Sendo assim, pode-se pensar que empresas que adotam regras mais robustas de
governanga corporativa estariam mais preparadas para migrar para 0 novo sistema contabil.
Empresas com maior grau de governanga corporativa poderiam estar mais propensas ou
poderiam ser conduzidas de maneira mais ordenada ao processo de convergéncia.

Sendo assim, o objetivo deste artigo é verificar se as empresas que fizeram a adogédo
antecipada das normas internacionais de contabilidade no 1° Trimestre/2010 se diferenciam
quanto ao nivel de governanca corporativa e a existéncia de incentivos econdmicos associados
a este processo.

Neste estudo, assim como no estudo de Lima et al. (2010), foram utilizados os
incentivos econdmicos: (i) tamanho, (ii) exposi¢cdo ao mercado internacional, (iii) necessidade
de financiamento e (iv) oportunidade de crescimento.

Utilizou-se uma amostra de 40 empresas que compde o indice IBrX-50 da Bovespa
para identificar aquelas que adotaram as normas internacionais de contabilidade j& no
primeiro trimestre de 2010 e, em seguida, os testes qui-quadradro e de Mann-Whitney foram
usados para verificar se existiam diferencas nas variaveis sob estudo entre as empresas que
adotaram as normas e aquelas que assim ndo o fizeram.

A quantidade de empresas que aderiram antecipadamente aos Pronunciamentos de n°
15 a 40 do Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC) é um termdmetro de como elas estdo
preparadas para adotar esta nova legislagdo neste ano de 2010. Assim, acredita-se que este
trabalho contribua para o melhor conhecimento do estagio atual de aderéncia das empresas ao
processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade.

O artigo esta estruturado da seguinte forma. A secéo 2 discute o referencial tedrico. A
secdo 3 expbe os aspectos metodoldgicos. Por sua vez, na secdo 4 sdo apresentados 0S
resultados e suas analises, sequidos pelas consideraces finais.

2. Referencial Tedrico

A necessidade de convergéncia da contabilidade para os padrdes internacionais é uma
necessidade latente no Brasil, mas os desafios sdo varios.

Para Martins, Martins e Martins (2007), os desafios comegam com a formacgéo
cultural, que exige a mudanca da influéncia da filosofia code law sobre a contabilidade, para
uma filosofia do true and fair view. A primeira vem “[...] do direito romano, do direito da
normatizacéo extensiva e detalhada sobre todos os direitos e todas as obrigagdes, da exigéncia
do cumprimento de tudo que estiver escrito da forma como estd escrito.” (MARTINS,
MARTINS, MARTINS; 2007 p. 8). A segunda tem “[...] o foco na prevaléncia da esséncia
econdmica sobre a forma juridica e para a normatizagdo principles oriented” (MARTINS,
MARTINS, MARTINS; 2007 p. 29).

Conforme ERNEST&YOUNG (2009) outros desafios que as empresas enfrentam
estdo relacionados as cinco fases tradicionais para a implementacdo da convergéncia das
novas regras: o levantamento do diagndstico, o planejamento, a preparacdo, a implementagao
e revisdo pos-implementacéo. Dentro destas cinco etapas, dois aspectos demandardo muito
esforco: a infra-estrutura de sistema para abarcar as novas mudancas aliada a necessidade de
novos controles e a capacitacdo dos funcionarios responsaveis pela contabilidade sobre as
novas praticas. Sobre o Ultimo aspecto Martins, Martins e Martins (2007, p. 30) comentam
que:

[...] a exigéncia de adogdo de uma contabilidade mais concentrada na esséncia do
que na forma, a convergéncia descrita e a estrutura conceitual que fundamenta essas

4



XIII S EM EA D setembro de 2010

Seminarios em Administracao ISSN 2177-3866

normas internacionais fazem com que a contabilidade adquira um outro patamar. Ela
s6 podera ser desempenhada por profissionais bem formados, com capacidade de
andlise do que ocorre no mundo todo, com melhor formagdo econémica, com
dominio pelo menos da lingua inglesa também e, o que é fundamental: com
formagdo técnica e ética que Ihe permitam tomar decisdo, deliberar sobre o que é a
esséncia econdmica do que precisa ser escriturado e analisado, e ndo simplesmente
um seguidor de regras. Caracteristicas que efetivamente dao direito a dizer que se
trata de uma profissdo liberal, e mais, uma profissdo que pode vir a adquirir aqui o
status que j& possui em tantos outros paises.

Existem pontos positivos com o processo de adogdo das IFRS e dos pronunciamentos
do CPC. Um deles é a excelente oportunidade para as empresas aprimorarem sua
administracdo financeira. Outro € a mudanca de foco da contabilidade, ja que, até entdo, ela
ainda sofria forte influéncia da legislacéo tributéria. Principalmente depois da MP n® 449/08,
que se transformou na Lei n® 11.941/09, a parte contébil ficou de certa forma, separada da
fiscal. Assim, as exigéncias por maior disclosure ou transparéncia nos nimeros reportados
fardo com que os resultados expostos representem mais corretamente as operacdes da
empresa.

A transparéncia juntamente com a equidade, prestagdo de contas (accountability) e
responsabilidade corporativa sdo os principios basicos da governanga corporativa, segundo
Cddigo de Melhores Préticas do Instituto de Governanca Corporativa do Brasil - IBCG
(2009). Nesta linha, a contabilidade desempenha um papel fundamental no mecanismo de
comunicacao entre a empresa e o mercado em geral.

Malacrida e Yamamoto (2006, p. 68) relatam que a governanga corporativa € uma
forma de reduzir as distancias entre o principal e o agente dentro da teoria da agéncia.

[...] a evolugdo constante das sociedades capitalistas traz uma nova relagdo entre as
empresas e a sociedade como um todo e, em muitos casos, essa evolu¢do culmina na
segregacdo entre os proprietarios das companhias e seus administradores. Essa
segregacdo entre controle e gestdo pode provocar conflitos de interesses entre
acionistas, investidores e demais interessados na empresa. Nesse contexto de
mudancas, surge a Governanca Corporativa como um processo para reduzir a
distancia existente entre proprietarios e administracdo da empresa e a sociedade de
maneira geral.

Empresas com nivel de governanca corporativa mais elevada podem se tornar mais
atrativas para os investidores e para os financiadores de capital. De acordo com o IBGC (2009
p. 19), governanca corporativa é:

O sistema pelo qual as organizagbes sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas,
envolvendo os relacionamentos entre proprietarios, Conselho de Administracéo,
Diretoria e drgdos de controle. As boas praticas de Governanca Corporativa
convertem principios em recomendagdes objetivas, alinhando interesses com a
finalidade de preservar e otimizar o valor da organizacdo, facilitando seu acesso a
recursos e contribuindo para sua longevidade.

A respeito do conselho de administragéo, o IBGC (2010) comenta que no Brasil, estes
profissionais vieram para alicercar o movimento das boas praticas de governanca corporativa
e proporcionar as empresas modernidade na sua gestdo e com isso buscar maior atratividade
no mercado. A globalizagéo, privatizacdo e a desregulamentacdo da economia ajudaram a
acelerar este processo que trouxe maior competitividade ao ambiente corporativo.

Este cenério, de certa forma, estd ajudando o processo de convergéncia da
contabilidade brasileira &s normas internacionais, haja vista que se a empresa tiver de preparar
suas demonstracBes contabeis de acordo com diferentes normas de distintos paises para se
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comunicar com investidores nos varios mercados de capitais em que opera terd, com isso,
elevados custos e dificuldades no processo de comunicagao.

Souza e Coutinho Filho (2007) observam que, no cenario marcado pela
internacionalizagdo da economia, 0s grupos de usuérios da contabilidade demandam por uma
linguagem financeira universal, “[...] pois as demonstracdes contdbeis elaboradas em
diferentes paises com normas ndo uniformes geram demonstrativos incomparaveis, ndo
atendendo as expectativas do mercado globalizado”. Surge, assim, a necessidade de
harmonizagdo das normas contabeis.

A harmonizacdo contabil é um processo pelo qual, varios paises de comum acordo, realizam
mudangas expressivas nos seus sistemas contabeis, tornando-os compativeis, e respeitando as
peculariedades de cada regido. Observa-se, no entanto que a harmonizagdo contabil ndo é uma
facil tarefa, uma vez que varios sdo os obstaculos para sua concretizacdo. A harmonizacgao é
necessaria para reducdo das divergéncias contabeis entre outros paises. O objetivo deste
processo ndo € extinguir as diferencas, mas apenas acomoda-las, pois a contabilidade deve ser
direcionada ao atendimento das necessidades especificas de cada pais. (WEFFORT, 2005, p.
21).

Dentro do processo de convergéncia para as normas internacionais no Brasil, um dos
sinais positivos desta transformacdo aconteceu no final do ano de 2005, quando algumas
entidades se uniram e formaram o Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC, que é um
6rgdo de direito privado. O CPC tem como objetivo:

O estudo, 0 preparo e a emissao de Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos
de Contabilidade e a divulgacdo de informacOes dessa natureza, para permitir a
emissdo de normas pela entidade reguladora brasileira, visando a centralizacdo e
uniformizacdo do seu processo de producdo, levando sempre em conta a
convergéncia da Contabilidade Brasileira aos padrdes internacionais. Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC (2010).

Outro marco importante aconteceu no final de 2007, com a aprovagdo da Lei n°
11.638/07, conhecida como Nova Lei das S.A., em que foram criadas condigdes para a
implementagdo das normas no ambiente local em consonédncia com as IFRS, abrindo caminho
para o processo de convergéncia. O CPC foi oficializado como responsavel pelo
desenvolvimento de tais normas.

O processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade por parte das
empresas brasileiras que estdo obrigadas a esta regulamentagdo, abrangeu duas etapas. A
primeira, desenvolvida em 2008, com a emissdo do pronunciamento técnico n® 13 — Adocéo
inicial da Lei n° 11.638/07 (que engloba os CPCs de nimeros 1 a 12), da medida proviséria
n°% 449/08 e mais o pronunciamento técnico CPC 14 - Instrumentos financeiros:
Reconhecimento, Mensuragdo e Evidenciagéo. Estes foram aplicados, em 2008, por forca da
propria lei de normatizacdo de quase todos o0s drgdos reguladores contébeis brasileiros.

A segunda etapa desta convergéncia abrange os CPCs de numeros 15 a 40
(excetuando-se o de n° 34) e interpretacOes diversas. Estes novos CPCs, que foram emitidos
em 2009, estdo sendo sugeridos como adogdo obrigatoria por parte dos 6rgdos reguladores
para 2010 com efeito retroativo para 2009 para fins de comparagéao.

Em funcéo de algum atraso no cronograma inicial na emissdo dos pronunciamentos
técnicos, a CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios), através da deliberacdo de n° 603 de 10
de novembro de 2009, facultou as empresas a apresentarem suas informacdes trimestrais
(ITR) de 2010 com os CPCs da primeira etapa, porém deverdo reapresentar todos os ITRs
antes da publicacéo anual dos resultados de 2010.
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Esta deliberacdo, além de aliviar a pressdo sobre as empresas quanto & adesdo as
normas internacionais ja no primeiro trimestre, permite uma amostragem da quantidade de
empresas que estdo prontas para adotar a segunda etapa das novas normas. Considerando que
as empresas tém esta faculdade da ndo adocdo, cabe a indagacdo sobre quais sdo os fatores
que incentivaram algumas empresas a fazerem a adogéo antecipada.

Daske et al. (2009, p.15) afirmam, com base na teoria econdmica, que caracteristicas
como tamanho, rentabilidade, grau de internacionalizagdo, oportunidade de crescimento,
estrutura de capital disperso e necessidade de financiamento podem determinar a adogéo
antecipada dos novos padrdes de contabilidade.

Lima et al. (2010), investigaram em seu estudo os determinantes do processo de
convergéncia contabil no Brasil em sua primeira fase. Para isso, fundamentaram-se na
hipotese de que empresas com fortes incentivos econdmicos sdo as mais propensas a adotar 0s
novos dispositivos convergentes aos padrdes internacionais de forma que perfagam mudancas
materiais em suas politicas contabeis em relacdo aquelas que ndo possuem 0S Mesmos
incentivos. Os incentivos econdmicos estudados por eles foram: tamanho, exposi¢cdo ao
mercado internacional, necessidade de financiamento e oportunidade de crescimento. Os
achados da pesquisa sugeriram que as empresas maiores, mais expostas ao mercado
internacional e que possuem maiores necessidades de financiamento sdo mais propensas a
adotar os novos dispositivos.

Cabe ressaltar que a exposicdo ao mercado internacional pode ocorrer tanto pela
emissdo de ADRs (American Depositary Receipt) ou pela obrigatoriedade de as entidades
apresentarem suas demonstragbes financeiras conforme os padrdes internacionaisl, o que
poderia provocar pioneirismo no movimento de harmonizagao contabil.

3. Aspectos Metodoldgicos

O objetivo deste artigo foi verificar se as empresas que fizeram a adogéo antecipada
das normas internacionais de contabilidade no primeiro trimestre de 2010 se diferenciam
daquelas que assim ndo o fizeram quanto ao nivel de governanga corporativa e aos incentivos
econdmicos associados a este processo, especificamente, tamanho, exposi¢cdo ao mercado
internacional, necessidade de financiamento e oportunidade de crescimento. Para isso, com
base em estatisticas descritivas, teste qui-quadrado e para igualdade de duas médias, buscou-
se caracterizar e diferenciar as empresas componentes do grupo que adotou as normas
internacionais daquele que ndo adotou, conforme passos descritos a seguir.

3.1 Amostra

A amostra é composta pelas empresas que compdem o indice IBrX-50 da Bovespa —
Bolsa de Valores de S&o Paulo — carteira vigente entre maio a agosto de 2010. Este é um
indice que mede o retorno total de uma carteira tedrica composta por 50 acdes selecionadas
entre as mais negociadas na bolsa em termos de liquidez, ponderadas pelo valor de mercado
das acbes disponiveis para negociacdo. Acredita-se que por terem uma participacdo
expressiva no mercado de capitais brasileiro, as empresas que compdem a amostra teriam
maior incentivo em apresentar os ITRs com a adeséo aos novos CPCs.

Das 50 empresas, foram excluidas sete instituicGes financeiras e trés holdings, neste
ultimo caso por falta de informagdes disponiveis na base de dados consultada. Portanto,
trabalhou-se com os dados de 40 empresas.

3.2 Coleta de Dados
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Os dados foram obtidos por meio de consulta as notas explicativas das demonstracdes
financeiras das empresas para verificar quais delas aderiram ou ndo aos CPCs ja no primeiro
trimestre de 2010. O nivel de governanca corporativa foi obtido no site da Bovespa, na lista
das empresas que compdem o indice IBRx50. J& as variaveis representativas dos incentivos
econdmicos, foram extraidas da base de dados Economatica.

Espera-se que as empresas que compdem a amostra e que pertencem a listagem do
Novo Mercado da Bovespa sejam mais propensas a adesdo antecipada, considerando que €
exigida maior transparéncia em suas demonstragfes contabeis.

Em relagéo aos incentivos econdmicos, era esperado que as empresas que aderiram
aos CPCs fossem (i) maiores, (ii) mais expostas ao mercado internacional, (iii) com maiores
necessidades de financiamento e (iv) maiores oportunidades de crescimento. Seguindo a
metodologia adotada por Lima et al. (2010), foram usadas as seguintes proxies para cada um
dos incentivos econbmicos:

e tamanho da empresa: ativo total e valor de mercado;
e exposicdo ao mercado internacional: se as empresas emitem ou ndo ADRS;
¢ necessidade de envidivamento: raz&o entre o passivo total e o ativo total;
¢ oportunidade de crescimento: indice market-to-book (MTB) é obtido pelo valor
de mercado dividido pelo patrimdnio liquido.
As variaveis levantadas, neste estudo, bem como sua descri¢do, indicacdo da escala de
medida e periodo a que se referem, encontram-se no Quadro 1, a seguir:

Quadro 1 - Variaveis relativas as Caracteristicas de Empresas Componentes do Indice IBRx-50 da
Bovespa do periodo maio/agosto de 2010

Variavel Descrigdo Escala Periodo

Adesdo ao CPCs Esta variavel verifica se as empresas | Nominal 1° Trimestre/2010
fizeram a adesdo antecipada aos CPCs de
nimeros 15 ao 40. Pergunta binaria (1"
caso afirmativo e "0" se negativo)

Emissédo de ADRs Esta variavel verifica se as empresas sdo | Nominal 1° Trimestre/2010
emissoras de ADRs. Pergunta binéria ("1"
caso afirmativo e "0" se negativo)

Nivel de Governanca | Esta variavel faz a classificagdo das | Ordinal 1° Trimestre/2010
Corporativa empresas quanto ao nivel de governanga
corporativa: Novo Mercado, Nivel 1,
Nivel 2 e N&o classificada.

Ativo Total Valor do ativo total de cada empresa | Intervalar | 31/12/2009
denominado em milhares de reais.

Valor de Mercado Valor da acdo vezes o nimero total de | Intervalar | 31/12/2009
acoes, ponderado pelo tipo de acéo.

Necessidade de | Representado pelo passivo total dividido | Intervalar | 31/12/2009

Financiamento pelo ativo total.

indice Market-to-book | (MTB) é obtido pelo valor de mercado | Intervalar | 31/12/2009
dividido pelo patriménio liquido.

3.3 Anélises dos dados

A andlise dos dados foi orientada por medidas de estatistica descritiva, teste qui-
quadrado e teste para igualdade de duas médias.

A anélise descritiva foi realizada com o objetivo de identificar qual era o percentual de
empresas que adotaram ou ndo os CPCs de nimeros 15 a 40 no primeiro trimestre de 2010,
bem como verificar se ha diferengas entre os dois grupos de empresas em relacdo as variaveis
estudadas.
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Para testar se as diferencas eram estatisticamente significativas foram utilizados os
testes qui-quadrado no caso das variaveis com escala nominal e ordinal e para igualdade de
duas médias para as variaveis com escala intervalar.

O teste qui-quadrado é recomendado para esclarecer se a distribuicdo das variaveis por
categoria é aleatoria ou se ha um padrdo determinado por interdependéncia entre as varidveis.
Neste caso, especificamente, se existe interdependéncia entre as empresas que adotaram 0S
CPCs e as que sdo pertencentes ao Novo Mercado. Também entre as primeiras e as que
emitiram ADRs. Conforme Martins e Thedphilo (2007), o teste qui-quadrado pode ser usado
quando se quer estudar a associagdo ou dependéncia entre duas varidveis. A hipdtese testada e
HO: as varidveis sdo independentes.

O teste de igualdade de duas médias teve por finalidade verificar se haviam diferencas
estatisticamente significativas entre ativo total, valor de mercado, necessidade de
financiamento e indice market-to-book entre os grupos de empresas que adotaram ou nao
adotaram os CPCs no primeiro trimestre/2010. Para esta andlise, inicialmente, seria usado o
teste t para duas amostras independentes, mas os pressupostos de distribuicdo normal e
homogeneidade de varidncia ndo foram atendidos. Por isso, optou-se pelo teste de Mann-
Whitney, também usado para testar se duas amostras independentes foram retiradas de
populacbes com medias iguais. De acordo com Martins e Theophilo (2007, p. 123), “[...]
trata-se de uma interessante alternativa ao teste paramétrico para igualdade de médias (teste t),
pois o teste de Mann-Whitney ndo exige nenhuma hipdtese sobre distribuices populacionais e
suas variancias”.

As hipoteses estabelecidas para este teste foram:

e Ho: média das empresas que adotaram CPCs = média das empresas que nao
adotaram os CPCs

e H;: média das empresas que adotaram CPCs# média das empresas que ndo
adotaram os CPCs

As andlises estatisticas foram realizadas com a utilizacdo do software SPSS -
Statistical Package for Social Sciences.

4. Anélise dos Resultados
4.1 Estatisticas Descritivas

A anlise descritiva realizada para as empresas que compdem o indice IBRx50 da
Bovespa é apresentada a seguir.

O tamanho total da amostra e o tamanho da amostra segregada entre as empresas que
adotaram os CPCs no primeiro trimestre de 2010 e as que ndo adotaram encontram-se na
Tabela 1:

Tabela 1: Composi¢do da Amostra, por Ado¢do ou ndo dos CPCs - 1° Trimestre/2010

Tamanho da Amostra | Empresas
Adotaram 13 | 32,6%

N&o Adotaram 27 | 67,4%
Total 40 | 100%

Da amostra investigada de 40 empresas, 13 empresas ou 32,59% do total fizeram a
adesdo aos novos pronunciamentos contabeis. As empresas que ndo adotaram foram 27 ou
67,4% do total. Considerando que a amostra é representada pelas empresas com maior
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liquidez de suas agOes, selecionadas entre as mais negociadas na Bovespa, a maioria ainda
ndo esta totalmente preparada para fazer a adesdo aos novos Pronunciamentos Contabeis,
mesmo sendo as empresas com maiores incentivos quanto a sua atratividade no mercado de
capitais brasileiro.

Tabela 2: Nivel de Governanga Corporativa de Empresas Componentes do Indice IBRx-50 da Bovespa,
por adogéo ou ndao dos CPCs - 1° Trimestre/2010

Nivel de Governanga Nao Nivel 1 Nivel 2 Novo Mercado
Corporativa Classificada
Adocéo 3 4 3 3
Nao Adogao 4 5 2 16
Total 7 9 5 19

Das 13 empresas que fizeram a adogdo antecipada, a classificacdo por nivel de
governanga corporativa ficou da seguinte forma: trés pertencem ao Novo Mercado, quatro ao
Nivel 1, trés ao Nivel 2 e as outras trés empresas ndao foram classificadas nos segmentos
estabelecidos pela Bovespa. Ja a classificagdo das 27 empresas que ndo fizeram a adogéo foi:
16 pertencem ao Novo Mercado, cinco ao Nivel 1, duas ao Nivel 2 e as outras quatro
empresas ndo foram classificadas. A expectativa inicial de que as empresas que fariam a
adesdo antecipada seriam as empresas pertencentes ao Novo Mercado néo se concretizou.

Tabela 3: Empresas que Emitiram ou nio ADRs Componentes do Indice IBRx-50 da Bovespa, por adocéo
ou ndo dos CPCs no 1° Trimestre/2010

Emissdo de ADRs Sim Néao
Adocédo 9 4
N&ao Adocgédo 8 19
Total 17 23

Das 40 empresas que foram investigadas, 17 empresas sdo emissoras de ADRs e 23
ndo emissoras. Do total das 17 emissoras de ADRs, nove empresas fizeram a adocéo
antecipada dos CPSs, representando mais de 50% das empresas com maior exposi¢ao
internacional. O resultado esta alinhado com a expectativa inicial desta pesquisa.

Tabela 4: Estatisticas Descritivas do Ativo Total, em 31/12/2009, das Empresas Componentes do indice
IBRx-50 da Bovespa, por adogao ou ndo dos CPCs no 1° Trimestre/2010

Ativo Total Média Desvio Padréo Minimo Maximo
Adocdo 62.444.138,92 | 102.737.142,10 | 1.832.162,00 | 365.998.064,00
N&o Adocdo 19.263.190,27 | 26.226.699,45 547.063,00 | 131.462.225,00

As empresas que fizeram & adocdo antecipada apresentaram ativo total, em média,
maior do que aquelas que ndo aderiram aos novos dispositivos, 0 mesmo podendo ser
observado quanto aos valores maximos e minimos de tal variavel. Este resultado sugere que o
tamanho, representado pelo valor do ativo total, pode ser um incentivo econdémico que tem
levado as empresas a fazer a adesdo antecipada aos novos CPCs. Em ambos os casos, cabe
destacar a grande disperséo dos dados em torno da média, dado pelo desvio padréo.

Este resultado estd em linha com os achados da pesquisa de Lima et al. (2010) quando
investigaram a observancia das praticas de convergéncia as normas internacionais em sua
primeira etapa.
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Tabela 5: Egtatisticas Descritivas do Valor de Mercado, em 31/12/2009, das Empresas Componentes do
Indice IBRx-50 da Bovespa, por ado¢do ou nao dos CPCs no 1° Trimestre/2010

Valor de Mercado Meédia Desvio Padréo Minimo Maximo
Adocdo 54.515.538,00 | 84.212.296,19 | 3.674.139,00 | 252.790.929,00
N&o Adocdo 13.816.219,31 | 12.494.405,17 601.956,00 57.211.503,00

As empresas que fizeram & adogdo antecipada apresentaram maior valor de mercado,
em média, do que aquelas que ndo adotaram 0s novos dispositivos, 0 mesmo ocorre com
valores méximos e minimos de tal variavel. Este resultado sugere que tamanho, neste caso
representado pelo valor de mercado, pode ser um incentivo econdmico que tem levado as
empresas a fazer a adesdo antecipada aos novos CPCs. Da mesma forma que a variavel ativo
total, este resultado estd em linha com os achados da pesquisa de Lima et al. (2010).

Tabela 6: Estatisticas Descritivzgs do Indice de Necessidade de Financiamento, em 31/12/2009, das
Empresas Componentes do Indice IBRx-50 da Bovespa, por adogdo ou ndo dos CPCs no 1°
Trimestre/2010

Necessidade de Média Desvio Padrédo Minimo Maximo
Endividamento
Adocéo 0,59 0,14 0,44 0,93
N&o Adocdo 0,56 0,22 0,09 0,93

O indice que representa a necessidade de endividamento, na média, esta muito
proximo nos dois grupos. H& divergéncia nos valores minimos, sendo menor para o grupo que
ndo adotou 0s novos CPCs. Ja os valores méximos séo idénticos. Este resultado sinaliza que a
varidvel necessidade de endividamento ndo parece ser um incentivo econdmico que diferencia
o0s dois grupos. Este resultado vai de encontro com os achados da pesquisa de Lima et al.
(2010) sobre a primeira etapa do processo de convergéncia.

Tabela 7: Estatisticas Descritivas do Indice Market-to-Book, em 31/12/2009, das Empresas Componentes
do Indice IBRx-50 da Bovespa, por adogdo ou ndo dos CPCs no 1° Trimestre/2010

Indice Market-to-Book Média Desvio Padrédo Minimo Maximo
Adocéo 3,64 4,41 0,35 20,87
Nao Adocgédo 3,34 3,43 0,82 13,46

Os dois grupos de empresas tiveram pouca variacdo nos valores médios do indice
Market-to-Book. Os valores minimos e maximos estdo em sentidos opostos entre 0s grupos
de empresas, sendo 0 maior valor minimo para as empresas que ndo adotaram os CPCs e o
maior valor maximo para as empresas que adotaram. Novamente, parece que esta variavel ndo
se comportou como um incentivo econdmico para a adogdo antecipada. Este resultado
corrobora o que foi achado por Lima et al. (2010) na primeira etapa.

4.2 Teste Qui-quadrado

O teste qui-quadrado foi realizado com o objetivo de verificar se as diferencas
existentes entre 0s grupos de empresas que adotaram ou ndo os CPCs eram significativas
quanto ao nivel de governancga corporativa e emissdo ou ndo de ADRs. O teste qui-quadrado
compara a frequéncia esperada em cada uma das categorias das variaveis com a freqliéncia
observada. As hipoteses testadas foram:
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Ho: As variaveis consideradas no estudo e a variavel Adocdo dos CPCs sdo
independentes.

H;: As variaveis consideradas no estudo e a variavel Adogdo dos CPCs sdo
dependentes.

Para atender ao pressuposto do teste de nenhum valor esperado ser menor do que 5, as
categorias nivel 1, nivel 2 e ndo classificada da varidvel governanca corporativa foram
agregadas em apenas uma categoria.

Tabela 8: Resultados do Teste Qui-quadrado entre as Variaveis: Adogéo ou ndo dos CPCs com
Nivel de Governanga Corporativa e Emissao ou ndo de ADRs.

Valor da Estatistica Probabilidade
Nivel de Governanga Corporativa 5,631 0,018*
Emissédo de ADRs 4,607 0,032*

*: é significativo a um nivel de significancia de 5%

O teste Qui-quadrado, representado na Tabela 8, apresenta nivel de significancia
inferior a 0,05 (nivel de significancia do teste), levando a rejeicdo de HO (independéncia entre
as variaveis).

No caso do nivel de governanca corporativa, o resultado vai de encontro ao esperado,
j& que pelas estatisticas descritivas, percebeu-se que 16 das 19 empresas do Novo Mercado
nao aderiram aos novos CPCs. Ja em relacdo a emissdo de ADRs, o resultado confirma a
hipGtese que empresas mais expostas ao mercado internacional tém maior incentivo para
convergéncia as normas internacionais. O resultado referente & exposi¢do internacional esta
em linha com os achados da pesquisa de Lima et al. (2010) quando investigou a observancia
das préticas de convergéncia as normas internacionais em sua primeira etapa.

4.3 Testes para Igualdade de duas Médias

O teste para igualdade de duas médias foi realizado com o objetivo de verificar se as
diferencas existentes entre as empresas que adotaram ou ndo os CPCs no primeiro 1°
Trimestre/2010 eram significativas.

Tabela 9: Teste de Significancia para a Igualdade de Duas Médias

Variaveis Adocéo Nao Adocéao (Ml\zillr\llﬁ!\(/j\?histlgéy)
Ativo Total 62.444.138,92 | 19.263.190,27 0,067*
Valor de Mercado 54,515.538,00 | 13.816.219,31 0,116
Necessidade de Endividamento 0,59 0,56 0,954
indice Market-to-book 3,64 3,34 0,941

*: é significativo a um nivel de significancia de 10%

Conforme os resultados da Tabela 9, podem-se verificar que apenas a diferenca entre o
ativo total médio entre as empresas que adotaram ou ndo os CPCs é significativa (nivel de
significancia menor que 10%). Portanto, com base nesta proxy, os resultados sugerem que o
tamanho da empresa apresenta-se como um incentivo econdmico para adogdo ou ndo das
normas internacionais de contabilidade, 0 mesmo ndo ocorrendo com as demais variaveis.

O resultado da pesquisa de Lima et al. (2010) sugeriu que as empresas maiores, mais
expostas ao mercado internacional e que possuem maiores necessidades de financiamento séo
mais propensas a adotar os novos dispositivos. Os resultados desta pesquisa s&o convergentes
com os de Lima et al. (2010) quanto ao tamanho enquanto incentivo e ao indice Market-to-
Book por néo ser considerado uma variavel significativa. Ja em relacdo a varidvel necessidade
de financiamento, os resultados sdo divergentes.
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5. Consideragdes Finais

O objetivo deste trabalho foi verificar, com base nas informacdes trimestrais do
resultado de marco de 2010, quais foram 0s incentivos econdmicos que levaram as empresas a
adotarem antecipadamente os CPCs de numeros 15 a 40, bem como verificar se estas
empresas pertencem ao segmento do Novo Mercado na listagem da Bovespa.

Para esta pesquisa, adotou-se como amostra as empresas que compdes o indice I1BrX-
50 da Bovespa, por serem as empresas com agdes mais negociada na bolsa de valores, desta
forma proporcionando maior atratividade para os investidores e, presumivelmente, com
maiores incentivos quanto a divulgagéo de informacdes de natureza econdmico-financeiras.

O ano de 2010 € um marco para 0 processo de convergéncia as normas internacionais
de contabilidade, ja que é o primeiro ano em que as empresas de capital aberto, seguradoras e
instituicbes financeiras adotardo pela primeira vez as normas internacionais em sua
integralidade. O primeiro trimestre de 2010 foi um sinalizador para verificar a quantidade de
empresas que ja estdo preparadas, j& que a CVM flexibilizou a adocdo das normas
internacionais quando da divulgagdo das demonstracdes contabeis trimestrais.

Com base em estatisticas descritivas, teste qui-quadrado e testes para igualdade de
medias, buscou-se caracterizar e diferenciar os grupos de empresas formados quanto a adeséo
ou ndo aos novos CPCs. Os resultados sugeriram que 0s incentivos econdmicos tamanho da
empresa, aproximado pelo ativo total, e maior exposicdo ao mercado internacional,
relacionada & emissdo de ADRs, podem ter influenciado a adogdo antecipada das normas
internacionais de contabilidade. Também se observou que a empresa ser classificada na
Bovespa como pertencente ao Novo Mercado, nivel mais exigente quanto & governanca
corporativa, o que envolve inclusive um maior nivel de disclosure, ndo parece ser um
facilitador ou incentivo para a adeséo aos novos dispositivos.

Considerando que a adogéo das normas internacionais envolve a superagéo de desafios
como os relacionados a infra-estrutura e & existéncia de pessoal capacitado, faz sentido as
empresas maiores estarem mais preparadas. O mesmo pode ser dito sobre empresas expostas
ao mercado internacional, haja vista que, de certa forma, uma estrutura ja foi criada para a
apresentacdo das demonstragdes contabeis nos padrdes internacionais.

Para pesquisas futuras, sugere-se acompanhar a evolugéo do processo de convergéncia
de fato para as normas internacionais de contabilidade, ou seja, se efetivamente todas as
regras estdo sendo cumpridas e identificar quais sdo aquelas que as empresas apresentam
menor grau de compliance. Além disso, a realizacdo de estudos de casos que ajudem a
entender com maior profundidade o impacto das normas internacionais nos processos internos
das organizacdes e na qualidade das informagdes por elas divulgadas.
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