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Resumo: O movimento de harmoniza¢ao das normas internacionais de contabilidade surgiu em razao do
incremento das operagdes internacionais entre as companhias, seja em fungao do comércio de mercadorias
e servigos, da busca por capitais, entre outros. Esta pesquisa tem o objetivo de verificar se a adogao das
normas contdbeis internacionais (full IFRS) por empresas brasileiras trouxe impactos estatisticamente
significativos nos indicadores econémico-financeiros de empresas listadas na BM&FBovespa referente as
demonstragdes contabeis do exercicio de 2009, que foram reapresentadas no ano de 2010 de acordo com as
normas full IFRS para fins de comparabilidade. A pesquisa tem carater descritivo, realizada por meio de
andlise documental e com abordagem quantitativa. Os resultados apontam que a adogao das normas
internacionais de contabilidade nao impactou os indicadores econdmico-financeiros das empresas
analisadas. O impacto observado foi relacionado apenas ao indicador de imobilizacdo do patrimonio
liquido.
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Abstract: The international harmonization of accounting standards has emerged due to the increase in
international transactions between companies, whether as result of trade in goods and services, the search
for capital, among others. This research aims to determine whether the adoption of standards full IFRS by
Brazilian companies brought statistically significant impacts on financial indicators of companies listed on
the BM & FBovespa referring to the financial statements for 2009 were restated in 2010 according to the
full IFRS for comparison purposes. The research is descriptive, conducted through document analysis and
quantitative approach. The results indicate that the adoption of international accounting standards did not
impact the financial indicators of the companies analyzed. The impact observed was related only to the
indicator immobilization of equity.
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1 Introdugao

Diante da expansao do mercado de capitais e do relacionamento empresarial em escala
globalizada, a sobrevivéncia de algumas empresas pode estar relacionada a sua capacidade de
atrair recursos para expansao dos negocios. Martins e Paulo (2010) argumentam que a crescente
expansao e a competitividade das empresas por recursos disponiveis nos mercados tém levado
as companhias a arrecadarem recursos em mercados de capitais de outros paises, os quais sao
submetidos a diferentes normas de contabilidade.

As diferentes praticas contdbeis adotadas pelos paises tornavam onerosas as operagoes
mercantis e financeiras, dificultando o acesso das empresas ao capital estrangeiro (LANTTO;
SAHLSTROM, 2009). O crescimento das operagdes internacionais contribuiu para o surgimento
do movimento de harmonizagdao das normas internacionais de contabilidade. Atualmente, mais
de 100 paises ja adotam ou convergiram suas normas locais para o padrdo internacional,
elaborado pelo International Accounting Standards Board (IASB).

No Brasil, a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) passou a exigir das empresas de capital
aberto a adequacdo de algumas normas IFRS para o exercicio de 2008 e determinou a
convergéncia completa (Full IFRS) para o exercicio de 2010.

Esse processo de convergéncia suscitou a realizagao de diversas pesquisas, tanto em ambito
internacional como nacional. De modo especifico, alguns estudos buscaram evidenciar o
impacto causado pela transi¢cio das normas contdbeis locais para IFRS nas demonstra¢oes
contdbeis divulgadas pelas empresas em diferentes paises, dentre eles: Ernst e Young (2005),
Perramon e Amat (2006), Lee, Walker e Christensen (2007), Schatt e Gross (2007), Costa e Lopes
(2008), Taylor (2008), Lantto e Sahlstom (2009) e Mcmanus (2009).

No Brasil, vem sendo realizados alguns estudos no sentido de verificar os impactos da adogao
das normas IFRS, tanto nos resultados quanto nos indicadores de desempenho econoémico-
financeiros das empresas, destacando-se os de: Lemes e Silva (2007), Borsato, Pimenta e Ribeiro
(2009), Santos e Calixto (2009), Carvalho et al. (2011) e Santos (2011). Contudo, estes estudos
estao focados na adogao inicial das normas internacionais de contabilidade (periodo inicial de
convergencia) e o estudo em questao tem enfoque na adogao total das normas (FULL IFRS).

Desse modo, foi elaborada a seguinte pergunta de pesquisa: Qual o impacto causado pela
adogdo das normas full IFRS nos indicadores econdmico-financeiros das empresas listadas na
BM&FBovespa? Para responder a questao apresentada, o estudo tem como objetivo verificar se a
adogdao das normas full IFRS causou impacto nos indicadores economico-financeiros das
empresas listadas na BM&FBovespa referente as demonstragdes contabeis do exercicio de 2009,
que foram reapresentadas no ano de 2010, de acordo com as normas full IFRS para fins de
comparabilidade.

E relevante a realizacio de estudos que venham apontar os reflexos e os impactos advindos da
adogdo das normas internacionais de contabilidade, contribuindo para o entendimento de como
o processo de convergéncia contdbil internacional estd influenciando as informagdes contdbeis
evidenciadas por empresas brasileiras.

As alteragoes oriundas do processo de convergéncia das normas contabeis internacionais podem
causar efeitos positivos ou negativos sob o ponto de vista do investidor. Assim, é necessario
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estudar se essas diferengas impactam a andlise do desempenho da empresa por meio de
indicadores econdmico-financeiros.

2 Adogao das Normas Internacionais de Contabilidade no Brasil

A pratica contabil sofre significativa influéncia dos aspectos culturais, histéricos, politicos e
economicos do ambiente em que esta inserida. Isso d& origem a muitas diferencas nas praticas
contabeis de cada pais e, consequentemente, dificulta a comparagao das informagoes geradas
pela contabilidade (CRUZ; SILVA; RODRIGUES, 2009).

A diversidade de praticas contdbeis entre as diversas economias representa um custo extra e
uma dificuldade para a comparabilidade das informagdes divulgadas pelas empresas (PLOGER,
2008).

A evidenciacao de informagdes contabeis aumenta a eficiéncia do mercado, na medida em que
prové com informagoes uteis, além de diminuir o grau de incerteza dos investidores a respeito
dos resultados futuros da organizagao. Teixeira, Fortunato e Aquino (2004) se referem as
demonstragdes contdbeis como forma de elevar a boa comunicagdo, aumentar a qualidade e
confiabilidade dos investidores em relagao ao mercado de capitais.

Diante da necessidade de relatdrios contdbeis com uma linguagem uniforme, adequada e
compreensivel a todos os interessados, surgiram nos Estados Unidos da América (EUA) os
primeiros movimentos para que a contabilidade uniformizasse sua evidenciagao (LOPES;
MARTINS, 2007).

A partir de 2007, com a publicagao da Lei ne 11.638/07 o Brasil também foi inserido ao processo.
A Lei 11.638/2007 introduziu modificagdes nas praticas contabeis, alterando a composi¢ao dos
elementos das demonstragdes contabeis, conceitos e critérios de reconhecimento e mensuracao,
além de contribuir para o aumento na transparéncia das demonstragdes contabeis.

A tarefa de internacionalizar das normas contdbeis ficou a cargo do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), que reporta a adogao inicial na emissao do CPC 37. O comité foi idealizado
com a unido dos esfor¢os da Associagdo Brasileira das Companhias Abertas — ABRASCA,
Associacao dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais — APIMEC
NACIONAL, Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros — BMF&BOVESPA, Conselho Federal de
Contabilidade — CFC, Fundagao Instituto de Pesquisas Contdbeis, Atuariais, e Financeiras —
FIPECAFI, Instituto dos Auditores Independentes do Brasil - IBRACON.

Os pronunciamentos técnicos estao sendo emitidos desde a fase inicial em 2008 até o ano de
2010, ano obrigatério da adogao Full IFRS ou adogdo total das normas internacionais pelas
empresas de capital aberto no Brasil. Em 2008, foram emitidos os CPC’s 00, 09 e 14, para a
adocao inicial das normas internacionais de contabilidade, que entraram em vigor apenas no ano
de 2009. Assim, o ano de 2009 ficou marcado pela emissao de diversos pronunciamentos.

Em 2010, algumas normas que haviam sido emitidas foram revisadas e as empresas de capital
aberto foram obrigadas a se adequar as normas internacionais de contabilidade de forma
integral (Full IFRS). De acordo com Antunes, Antunes e Penteado (2007) na aplicagdao das IFRS
pela primeira vez, a empresa precisa reconhecer todos os ativos e passivos reconhecidos pelo
IFRS, baixar os ativos, passivos e patrimonio liquido cujo reconhecimento nao é permitido,
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reclassificar os itens reconhecidos de acordo com os principios contdbeis anteriores e mensurar
todos os ativos e passivos de acordo com as normas internacionais.

Para adequar-se as normas internacionais de contabilidade, em 28 de janeiro de 2010, o Conselho
Federal de Contabilidade (CFC) e o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) assinaram um
Memorando de Entendimento (MOU) com o IASB, que definiu o final de 2010 como a data para
a convergéncia completa, denominada Full IFRS. O MOU visa promover a participacao brasileira
no estabelecimento de normas internacionais e subsidiar maior envolvimento nas fases iniciais
aos projetos do IASB, preparando o caminho para a rapida aceitagao e adogao do IFRS no Brasil.

3 Estudos anteriores sobre os efeitos do processo de convergéncia contabil internacional

Diversas pesquisa em diferentes paises abordaram sobre a convergéncia das normas contabeis
locais para normas internacionais de contabilidade do IASB. Os resultados destes estudos
apontam para possiveis impactos nas demonstragdes contabeis e na reagao dos investidores.

Aaron Anderson, diretor de politicas contdbeis da IBM e responsavel pela implementagao das
IFRS na empresa, destaca as vantagens oferecidas pela utilizagdo das normas internacionais de
contabilidade. Dentre as vantagens tem-se, a economia de escala e a eficiéncia estrutural do
sistema contabil. Portanto, a adogao das normas internacionais de contabilidade ir4 garantir a
oportunidade para melhores negdcios, de forma rapida e eficiente (TAYLOR, 2008).

McManus (2009) aponta que as experiéncias da Europa, da Asia e da Australia comprovam que
a adogao das IFRS demanda tempo e recursos, mas em contrapartida, gera oportunidade de
reavaliagao dos relatorios financeiros e langa uma nova abordagem sobre as politicas e processos
contabeis da organizacao.

Os resultados das empresas abertas nao financeiras da Espanha foram analisados por Perramon
e Amat (2006) e constataram que as influéncias (positivas ou negativas) nos resultados das
companhias, decorreram da aplicagdo do fair value (valor justo) aos instrumentos derivativos,
das regras de amortizagao do goodwill, das normas sobre beneficios aos empregados e da
consolidagao de empresas associadas.

A empresa de auditoria e consultoria Ernst & Young (2005), no estudo intitulado IFRS — As
implicagbes para os bancos europeus, divulgou as principais normas internacionais de
contabilidade que geraram impactos relevantes no Patrimonio Liquido de 15 instituicoes
financeiras europeias: IAS 39 — Financial instruments: recognition and measurement, IAS 32 —
Financial instruments: presentation e IAS 19 — Employee benefits.

Schatt e Gross (2007) pesquisaram o impacto causado pela da adocao das IFRS na estrutura de
capital de 37 empresas listadas na Bolsa de Paris. O estudo concluiu que a aplicacao das normas
IFRS impactou nos custos do capital proprio das empresas pesquisadas.

Lee, Walker e Christensen (2007) investigaram se a conciliagao entre as normas de contabilidade
do Reino Unido e as IFRS produziram informagdes relevantes para os analistas do mercado de
capitais. Os autores mediram o tempo despendido pelas empresas na divulgacao de tais
informagodes e avaliaram a natureza dos ajustes, favoraveis ou desfavoraveis. Foram observadas
rea¢Oes do mercado as noticias sobre conciliagao entre normas nacionais e IFRS. Concluiram que
as empresas com ajustes desfavoraveis retardaram a divulgagao da conciliagao.
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Costa e Lopes (2008) pesquisaram o impacto da adogao das IFRS nas demonstra¢des contdbeis
das empresas portuguesas. Concluiram que existem diferengas relevantes em varios elementos
das demonstragdes e também nos indicadores financeiros das empresas.

Lantto e Sahlstrom (2009) estudaram o impacto da adogao das IFRS nos indicadores financeiros e
itens do Balanco Patrimonial e da Demonstracao de Resultados de empresas da Finlandia. O
estudo apontou que a adogao das normas IFRS influenciou itens das demonstragdes contabeis
das empresas, mudando assim, a dimensdo dos indicadores de desempenho.

No Brasil, Lemes e Silva (2007) pesquisaram a posi¢ao das empresas brasileiras de capital aberto
em relacdo a elaboragao de relatérios contdbeis de acordo com as IFRS. Confirmaram que o
imposto de renda diferido e o efeito de variagdes cambiais foram os principais pontos de
divergéncia na implantagao das normas IFRS no Brasil.

Borsato, Pimenta e Ribeiro (2009) realizaram um estudo de comparacgdao dos indicadores de
desempenho de geragao de valor da empresa Gerdau S/A, preparadas no exercicio de 2006, de
acordo com BR GAAP, US GAAP e IFRS. O estudo concluiu que os indicadores calculados em
BR GAAP foram inferiores aos calculados em US GAAP ou IFRS.

Santos e Calixto (2009) analisaram os efeitos da primeira fase de transi¢do para IFRS nos
resultados dos exercicios de 2007 e 2008 de 84 empresas listadas na Bovespa, excluindo da
amostra as empresas financeiras. Constataram que os resultados evidenciados pela nova norma
contdbil eram em média superiores aos apurados pela norma anterior, confirmando o
conservadorismo contdbil brasileira previsto por Gray.

Santos (2011) estimou o impacto esperado pela adogao do full IFRS nos resultados de 20
empresas brasileiras de capital aberto, que de forma voluntaria anteciparam sua adogao nos
relatorios de 2008 e/ou 2009. Os resultados mostram que o processo total de convergéncia gerou
aumento médio no lucro de 41% no exercicio de 2007 e de 29% em 2008 e, no patrimonio liquido,
de 6,4% em 2007 e 13% em 2008. A fase final da transi¢do gerou um aumento incremental médio
no lucro de 33% em 2007 e de 20% em 2008, além de um aumento de 6,4% e 13% no patrimonio
liquido, respectivamente. Os resultados comprovam que a contabilidade brasileira era mais
conservadora antes da adogao das IFRS.

Carvalho et al. (2011) investigaram se a primeira fase da adogao das normas internacionais de
contabilidade causou impacto nos indicadores econdmico-financeiros das empresas brasileiras.
Os resultados revelaram mudangas estatisticamente significantes para os indicadores de
Participacdao do Capital de Terceiros, Imobilizacdo do Patrimonio Liquido e Liquidez Seca. A
pesquisa indica impactos nos indicadores econdmico-financeiros das empresas da amostra a
partir da edigao da Lei n® 11.638/07, sinalizando que tais impactos estdo relacionados com as
mudancas nas praticas contdbeis como forma de contabilizagdo e os critérios de avaliacdo dos
eventos economicos.

De acordo com os estudos anteriores é possivel obter evidéncias de que a adogao das normas

internacionais de contabilidade causam impacto, principalmente no patrimoénio liquido e no

resultado divulgado pelas organizacoes. Deste modo, alguns estudos validam a evidéncia de

que a adogao das normas internacionais de contabilidade tornaram menos conservadoras as

demonstragdes contabeis das empresas brasileiras. Em consequéncia, serdo apresentados
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indicadores economico-financeiros mais satisfatorios aos stakeholders que poderdao ser
influenciados na tomada das decisoes.

4 Metodologia

A pesquisa, de abordagem quantitativa, tem carater descritivo, baseada numa tipologia empirico
analitica, mediante procedimentos que envolveram o uso de técnicas de analise documental.

O estudo utilizou as demonstragdes contabeis do exercicio social de 2009, pois as mesmos foram
republicados no ano de 2010 de acordo com as normas full IFRS para fins de comparabilidade.
Assim, foram examinadas as demonstragdes contabeis divulgados em 2009 antes da adogao das
full IFRS, além das mesmas demonstragoes republicadas conforme as normas full IFRS.

A populacao da pesquisa é composta pelas empresas listadas na BM&Bovespa que compdem o
indice Brasil - IBrX. E um indicador que representa uma carteira teérica composta por 100 agdes
dentre as mais negociadas na Bolsa de Valores Brasileira, tanto em termos de numero de
negocios, quanto em volume financeiro (BM&FBOVESPA, 2011).

Em decorréncia de que algumas empresas continham a participacdo de duas ou mais acao
concomitantemente no indicador, foram filtradas 92 companhias. Desse universo, foram
excluidas 16 empresas do setor financeiro e outros. A exclusao foi efetuada porque as referidas
empresas podem criar obstaculos para fins de comparacao, dado as especificidades do segmento
de atuagao, além de peculiaridades de suas demonstragdes contabeis (que adotam além das
recomendagdes da Comissdo de Valores Mobilidrios, procedimentos mais especificos
determinados pelo Banco Central).

O dltimo filtro foi a exclusao das empresas que apresentavam informagdes contabeis
incompletas, impossibilitando o célculo dos indicadores econdmico-financeiros, determinando a
amostra final de 73 empresas.

Os investidores utilizam diversos instrumentos para a tomada de decisdes, dentre esses, estao os
indicadores econOmico-financeiros. Como os indicadores exercem influéncia na tomada de
decisdes por parte dos investidores, foi realizada a escolha da amostra com base nas empresas
IBrX, ou seja, as 100 empresas com maior negociacao de agoes na Bovespa. Se torna importante
verificar nestas empresas se a adocao das normas full IFRS causaram impactos estatisticamente
significativos nos indicadores que podem ser utilizados pelos stakeholders para a tomada das
decisoes.

Tomando por base Assaf Neto (2002) e Perez Junior e Begalli (2009), foram selecionados trés
grupos de indicadores econdmico-financeiros a serem estudados, com o intuito de atingir o
objetivo do estudo. O Quadro 1 apresenta as féormulas dos indicadores econdmico-financeiros
utilizados neste estudo:
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Quadro 1 - Indicadores economico-financeiros

Indicadores economico-financeiros

Indicador

Formula

Estrutura de Capital

Participacao de Capital de
Terceiros

Passivo Circulante + Passivo Nio — Circulante

Patrimoénio Liquido

Imobilizacao do Patriménio
Liquido

_ Imobilizado + Diferido
"~ Patrimonio Liquido

Liquidez

Liquidez Geral

Ativo Circulante + Ativo Nio — Circulante

" Passivo Circulante + Passivo Nio — Circulante

Liquidez Corrente

Ativo Circulante

" Passivo Circulante

Liquidez Seca

Ativo Circulante — Estoques — Despesas Antecipadas

Passivo Circulante

Rentabilidade

Margem Bruta

Lucro Bruto

~ Vendas Liquidas

Margem Operacional

Lucro Operacional

Vendas Liquidas

Lucro Liquido

Margem Liquida ~ Vendas Liquidas
L Liquid
Rentabilidade do Ativo = M
Ativo Total
Rentabilidade do Lucro Liquido

Patrimonio liquido

"~ Patrimoénio Liquido

Fonte: Assaf Neto (2002) e Perez Junior e Begalli (2009).
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Ap0s a coleta dos dados e o cédlculo dos indicadores, partiu-se para a realizacdo dos testes
estatisticos, sendo escolhido o teste de diferencas entre médias para duas amostras (teste t-
student). Neste caso, foram observadas duas amostras pareadas, olhando mesmos sujeitos em
dois momentos distintos (indicadores antes e apos ado¢ao das normas). Segundo Stevenson
(2001, p. 240), “os testes de duas amostras sao usados para decidir se as médias de duas
populagdes sdo iguais”.

Posteriormente, foi elaborado o bloxplot das distribui¢oes para compreender como os indicadores
estdo distribuidos em cada grupo e se ha diferengas suficientes para suportar significancia
estatistica. De acordo com Cooper s Schindler (2003, p. 370), “os graficos de caixas sdo extensoes
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do resumo de cinco niimeros. Esse resumo consiste da mediana, quartis superior e inferior e da
maior e menor observagao”.

Foram aplicados o teste paramétrico T-Student e o teste nao paramétrico de Wilcoxon, com a
utilizagao do software SPSS 11.5 para duas amostras emparelhadas, com intuito de investigar se
existe diferenca significante entre a média dos indicadores calculados a partir das
demonstragdes contabeis do exercicio de 2009 originais e as republicadas conforme as normas
full IFRS.

As diferengas entre o padrao contdbil brasileiro (BR GAAP) e o padrdo internacional (IFRS)
abordadas nos estudos de Pereira et al. (2006), Lemes e Silva (2007), Klann, Beuren e Hein (2009),
Lemes e Carvalho (2009) e Barbosa Neto, Dias e Pinheiro (2009) indicam que a adogao de um
novo padrao contabil impacta nos nimeros e nas demonstragdes contdbeis, alterando desta
forma, os indicadores econdmico-financeiros das empresas.

Assim, as modificagdes introduzidas com a adogao das normas full IFRS podem impactar a
mensuracgao e evidenciacdo dos numeros contabeis das demonstracdes financeiras relativas ao
ano de 2009 publicadas por empresas brasileiras, reapresentadas para fins de comparacao ao ano
de 2010. A partir do exposto, formularam-se as seguintes hipdteses a serem testadas:

Ho = Sao estatisticamente iguais as médias dos indicadores de Estrutura de Capital, Liquidez e
Rentabilidade apresentados pelas empresas analisadas antes da adogao full IFRS, e as médias
dos mesmos indicadores apds a adogao full IFRS, nas demonstragdes contdbeis referentes ao
exercicio social de 2009.

H: = Ha diferencas estatisticamente significativas entre as médias dos indicadores de Estrutura
de Capital, Liquidez e Rentabilidade apresentados pelas empresas analisadas antes da adogao
full IFRS, e as médias dos mesmos indicadores apos a adogao full IFRS, nas demonstra¢des
contabeis referentes ao exercicio social de 2009.

5 Analise Dos Resultados

No primeiro momento, apresenta-se a estatistica descritiva dos indicadores, com o calculo da
média, mediana e desvio-padrao para os dois conjuntos de demonstragdes contabeis analisadas.
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Tabela 1: Estatistica descritiva das varidveis

Antes Depois Antes Depois Antes Depois
Indicadores econdmico- adocgao adogao adogao adocgao adogao adogao
. . Full 2009 | Full2009 | Full 2009 | Full 2009 | Full 2009 | Full 2009
financeiros . .
Média Média Mediana | Mediana Desv1~0- Desv1~0-
Padrao Padrao
Estrutura de Capital
Participacao Cap. Terc. 1,8203 1,8271 1,3160 1,1805 2,4811 3,2631
Imobiliza¢do do PL 1,0006 0,7653 0,8526 0,6522 0,8877 0,8822
Liquidez
Liquidez Geral 19,1211 14,689 1,8554 1,9610 131,9215 105,7761
Liquidez Corrente 1,8533 2,0349 1,6103 1,6449 1,0603 1,7033
Liquidez Seca 1,5071 1,6942 1,2350 1,4180 0,9068 1,5629
Rentabilidade
Margem bruta 0,3673 0,3587 0,3212 0,3291 0,2132 1,1984
Margem operacional 0,1079 0,0967 0,1520 0,1537 0,4354 0,5356
Margem liquida 0,0732 0,0633 0,1113 0,1166 0,3168 0,4425
Rentabilidade do ativo 0,0589 0,0587 0,0545 0,0594 0,0778 0,0678
Rentabilidade do PL 0,1839 0,1753 0,1430 0,1440 0,2438 0,1938

A Tabela 1 evidencia as estatisticas descritivas das varidveis dos indicadores econdmico-
financeiros calculados por meio das demonstragdes contabeis publicadas antes e apds a adogao
das normas full IFRS.

Observa-se que no indicador da participacao de capital de terceiros a média ficou praticamente
inalterada apds a adogdo das referidas normas. A mediana apresentou uma pequena
diminuigao. O desvio-padrao que antes da adocao das normas era de 2,4811, com a adogao
passou a ser de 3,2631. Este resultado aponta que a adogao das normas ocasionou maior
dispersao nos indicadores de participagao de capital de terceiros nas empresas estudadas. Além
disso, é possivel inferir que algumas empresas sofreram alteragdes mais significativas nesse
indicador do que outras, embora na média, essas alteragdes nao tenham sido significativas.

No indicador de imobilizacdo do patrimonio liquido, a média, mediana e o desvio-padrao
diminuiram com a adogao das normas full IFRS. Este resultado pode ser explicado pela mudanga
na estrutura do balango patrimonial, com o reconhecimento ou ajuste no valor de alguns ativos,
nao classificados no imobilizado, que elevaram o valor do patrimoénio liquido das empresas.

Em relagao ao indicador de liquidez geral observa-se uma diminui¢ao na média e no desvio-
padrao e um aumento na mediana. Os indicadores de liquidez corrente e liquidez seca
apresentaram um aumento na média, mediana e desvio-padrao com a adogdo das normas full
IFRS.

O aumento na liquidez geral pode ter sido provocado pelo reconhecimento ou ajuste no valor de
dividas de longo prazo. J4 o aumento nos indices de liquidez corrente e liquidez seca pode ser
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proveniente da transferéncia de ativos de longo para curto prazo, ou a transferéncia de passivo
de curto para longo prazo.

Nos indicadores margem bruta, rentabilidade do ativo e rentabilidade do patrimonio liquido a
adogao das normas ocasionou uma diminui¢ao na média e no desvio-padrdo e um aumento na
mediana. Nos indicadores margem operacional e margem liquida a adogao das normas full IFRS
ocasionaram uma diminui¢do na média e um aumento na mediana e no desvio-padrao. Nesses
indicadores de rentabilidade ndo foram observadas diferengas significativas. Tal fato indica que
0s ajustes mais significativas com a adogao das full IFRS ocorreram nas contas patrimoniais, sem
reflexo direito nas contas de resultado.

Depreende-se assim que a adocao das normas full IFRS ocasionou pequenas alteragdes nas
médias, medianas e desvios-padrdes dos indicadores econdmico-financeiros analisados, que
foram ocasionadas pelos ajustes e reavaliagdes nas contas patrimoniais.

Posteriormente, foi elaborado o bloxplot das distribui¢des para compreender como os indicadores
estao distribuidos em cada grupo. A Figura 1 mostra o Bloxplot dos indicadores de estrutura de
capital antes e depois da adogao das normas internacionais de contabilidade.

Figura 1: Bloxplot dos indicadores de estrutura de capital
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CAPITERa — Participacao capital de terceiros antes da adocao das normas
CAPITERD - Participagao capital de terceiros depois da adogao das normas
IMOBPLa - Imobilizagao do Patriménio Liquido antes da adogao das normas
IMOBPLd - Imobilizagao do Patrimoénio Liquido depois da adogdo das normas

Verifica-se na Figura 1 que a varidvel CAPITERa apresenta 6 observagoes de indicadores atipicos
(outliers), que sao os casos 23, 21, 19, 59, 39, 58 e 46. A varidvel CAPITERd mostra que ocorreram
5 observagoes atipicas, os casos 21, 19, 37, 39, 11 e 46. Por fim, verifica-se na variavel IMOBPLa
que apenas o caso 19 foi observado como atipico e na varidvel IMOPLd foram encontrados os
casos 19 e 25. A Figura 2 mostra o Bloxplot dos indicadores de liquidez.
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Figura 2: Bloxplot dos indicadores de liquidez

120 n"
100
a0
By
A0
20+ aG
3 #
* T
£l - _ 17,
ur sk a7 o g3 45 a8 ay 16 18,92
e AR P
o 27 A L 2 -

LIQGRa - Liquidez geral antes da adocao das normas
LIQGRd - Liquidez geral depois da adog¢ao das normas
LIQCORa - Liquidez corrente antes da ado¢ao das normas
LIQCORd - Liquidez corrente depois da adogao das normas
LIQSECa - Liquidez seca antes da adocao das normas
LIQSECd - Liquidez seca depois da adocdo das normas

Verifica-se na Figura 2 que a variavel LIQGRa apresentou 8 observagoes de indicadores atipicos
(outliers), que sao os casos 47, 73, 57, 27, 41, 35, destaque para o caso 7 que ficou disperso dos
demais. A varidvel LIQGRd mostra que houveram 5 observagoes de indicadores atipicos, casos
27,24,53,7 e 35. As variaveis de LIQCORa e LIQCORd apresentaram respectivamente trés casos
atipicos 38, 15 e 51 e dois casos atipicos 38 e 17. Por fim, a varidvel LIQSECa apresentou os casos
atipicos 51 e 15 e a varidvel LIQSECd apresentou 5 casos atipicos (51, 38, 17, 12 e 15). A Figura 3
mostra o Bloxplot dos indicadores de rentabilidade.
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Figura 3: Bloxplot dos indicadores de rentabilidade

(i
*
o5
o7 (13 0 h 19 29 mﬂ';'u
10 10 o M gy ate o 48530 ¥ 2
]’t’” 10 a 88 22 g8 oot 4 3446
0 an LI'—’ % Ly "F nimz- 352-« it
o A6 o 51 51 o
A6 o Al -
o " a6

70

T T T T T T T T T T
MARGERa MARGERI MARGOPa MARGOPd MARGLIGaMAROLIQd RENTATa RENTATd RENTPLa RENTPLA

MARGBRa — Margem bruta antes da adog¢do das normas

MARGBRd - Margem bruta depois da adog¢do das normas

MARGOPa — Margem operacional antes da ado¢ao das normas

MARGOPd — Margem operacional depois da adogao das normas

MARGLIQa — Margem liquida antes da adog¢ao das normas

MARGLIQd — Margem liquida depois da adogao das normas

RENTATa - Rentabilidade do ativo antes da adogao das normas

RENTATd - Rentabilidade do ativo depois da adogao das normas

RENTPLa — Rentabilidade do patriménio liquido antes da adogao das normas
RENTPLd — Rentabilidade do patriménio liquido depois da adogdo das normas

Verifica-se na Figura 3 que dentre as variaveis estudadas, as que apresentaram maior niumero de
casos atipicos foram: a varidvel RENTPLa, com os casos 51, 34, 46, 39, 19 e 68; e a varidvel
RENTPLd com 5 observagdes atipicas (34, 46, 23, 29, 19). De acordo com as inferéncias
demonstradas nos Bloxplots é possivel predizer que os casos apresentaram poucas observagoes
atipicas diante namero total de casos estudados.

Antes de expor os resultados do teste paramétrico T-Student é preciso apresentar o atendimento
a pressupostos. Assim, buscou-se atender ao pressuposto de normalidade dos residuos. A
Tabela 2 mostra o Teste de normalidade de Shapiro-Wilk.
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Tabela 2: Testes de normalidade Shapiro Wilk

Pressupostos Testes Hipoteses
Participagao Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
Cap. Terc. Estatistica W = 0,7460 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
Imobilizagao Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
do PL Estatistica W = 0,8277 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.

. Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
Liquidez Geral o , .
Estatistica W = 0,3013 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
Liquidez Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
Corrente Estatistica W = 0,6588 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
I Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
Liquidez Seca o . .
Estatistica W = 0,6527 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
Margem bruta Teste: S.hapiro-Wilk. A , dis’Eribui(;Elo dos
Estatistica W = 0,7849 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
Margem Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
operacional Estatistica W = 0,8621 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
Margem Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
liquida Estatistica W = 0,7673 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
Rentabilidade | Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao dos
do ativo Estatistica W = 0,7002 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.
Rentabilidade | Teste: Shapiro-Wilk. A distribuicao  dos
do PL Estatistica W = 0,4503 Valor-p = 0,0000 residuos é normal.

Verifica-se na Tabela 2 que o teste de Shapiro-Wilk do presente estudo foi significativo ao nivel de
1%. Deste modo, aceita-se a hipotese de que a distribuigao dos residuos é normal para todos os
casos da relagdo entre os indicadores antes e apds a ado¢ao das normas internacionais de
contabilidade, podendo ser aplicado o teste paramétrico de T-Student para andlise dos
indicadores. A média dos indicadores econdmico-financeiros das empresas da amostra e a
aplicacdo dos testes estatisticos sao apresentadas na Tabela 3.
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Tabela 3 — Testes paramétricos dos indicadores econdmico-financeiros

Indicadores Antes adogdo Full | Depois adog¢ao Full Teste Paramétrico

. . . IFRS 2009 IFRS 2009 T-Student
econdmico-financeiros

Média Média T P-Value

Estrutura de Capital
Participacao Cap. Terc. 1,8203 1,8271 -0,048 0,962
Imobilizacao do PL 1,0006 0,7653 3,731* 0,000
Liquidez
Liquidez Geral 19,1211 14,689 1,002 0,320
Liquidez Corrente 1,8533 2,0349 -1,307 0,195
Liquidez Seca 1,5071 1,6942 -1,760 0,083
Rentabilidade
Margem bruta 0,3673 0,3587 1,254 0,214
Margem operacional 0,1079 0,0967 0,704 0,484
Margem liquida 0,0732 0,0633 0,540 0,591
Rentabilidade do ativo 0,0589 0,0587 0,024 0,981
Rentabilidade do PL 0,1839 0,1753 0,440 0,661

* significativo ao nivel de 5%

Verifica-se na Tabela 3 que a adogao por completo das normas internacionais de contabilidade
(full IFRS) nas empresas analisadas nao impactou no indicador de participacao do capital de
terceiros. Por outro lado, as médias do indicador de imobilizagao do patrimodnio liquido
apresentaram diferencas significantes ao nivel de 5% apos a adogao das normas internacionais
de contabilidade. Depreende-se que as diferengas encontradas no indicador de imobiliza¢ao do
patrimonio liquido podem ter sido influenciadas pelo ajuste de avaliacao patrimonial e/ou teste
de impairment que foram instituidos na adog¢ao das normas internacionais de contabilidade.

A observancia de mudangas estatisticamente significativas no indicador de imobiliza¢gao do
patrimonio liquido corrobora os resultados das pesquisas de Schatt e Gross (2007) e de Borsato,
Pimenta e Ribeito (2009). Ambos concluiram que a reapresentacdo de demonstra¢des contdbeis
conforme as normas IFRS causa impactos significativos nos nimeros contabeis.

Nos indicadores de liquidez (geral, corrente e seca), verifica-se que a ado¢ao das normas full
IFRS nao alterou significativamente os indices, ou seja, os indicadores de liquidez das empresas
analisadas nao sofreram modificagdes relevantes apos a adogao das full IFRS. Os resultados
divergem do estudo de Carvalho et al. (2011), que identificou diferengas estatisticamente
significativas com a adog¢do da primeira fase das normas IFRS nos indicadores de liquidez.

No que se refere aos indicadores de rentabilidade, constata-se que a ado¢ao das normas full IFRS
nao impactou estatisticamente os indices, corroborando com o estudo de Carvalho et al. (2011),
que nao identificou diferengas estatisticamente significativas com a adogao da primeira fase das
normas IFRS nos indicadores de rentabilidade. E importante destacar que o estudo de Carvalho
et al. (2011) foi realizado utilizando dois periodos diferentes, ou seja, as demonstra¢cdes do
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exercicio de 2007 e as demonstragoes do exercicio de 2008. O estudo se refere a primeira fase da
adogao das normas internacionais de contabilidade, ou seja, do CPC 01 ao CPC 14.

Portanto, denota-se que apesar dos esfor¢os no sentido de adequar as normas contabeis
brasileiras aos padroes internacionais do IASB, nao se constatou diferencas significativas entre a
informacao divulgada com base nas normas nacionais e a informagao em full IFRS.

Tal fato pode estar relacionado a diversos fatores. O primeiro refere-se ao proprio processo de
convergencia, iniciado a partir da entrada em vigor da Lei 11.638/2007, além da publicacao dos
primeiros pronunciamentos técnicos elaborados pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC). Tal processo pode ter deixado as informagoes publicadas pelas empresas em 2009 muito
proximas do que seria publicado caso fossem adotadas as IFRS de maneira integral. Outro fator
que pode ter contribuido para que nao fosse constatada divergéncia significativa entre os
indicadores é o fato de que as empresas podem nao ter adotado, na pratica e de modo efetivo,
todas as normas IFRS quando da republica¢ao das informagoes contabeis relativas a 2009.

6 Conclusoes

A proposta inicial do artigo foi verificar se a adocao das normas full IFRS trouxe impactos
estatisticamente significativos nos indicadores economico-financeiros das empresas listadas na
BM&FBovespa referente as demonstragdes contabeis do exercicio de 2009, que foram
reapresentadas no ano de 2010 de acordo com as normas full IFRS para fins de comparabilidade.

Com a aplicacao de estatisticas descritivas nas variaveis dos indicadores economico-financeiros,
foi possivel observar que a adogao das normas full IFRS ocasionou pequenas alteragdes nas
médias, medianas e desvios-padrdes dos indicadores analisados. Tal fato pode ser explicado
pelas alteracOes na estrutura do balanco patrimonial e pelos custos nao esperados para a adogao
das normas internacionais de contabilidade. No entanto, os resultados da estatistica descritiva
ndo podem, isoladamente, ser utilizados para comprovar se a adogao das normas internacionais
ocasionaram mudangas significativas nos indicadores contdbeis. A aplicagio do Bloxplot
demonstrou que os casos ndo apresentaram grandes ntiimeros de observagoes atipicas, o que
demonstra um comportamento, de certa forma, homogéneo entre as empresas analisadas,
quanto as varia¢des nos indicadores com e sem a aplicagao das full IFRSs.

Para confirma se as variagdes encontradas foram significativas, foi aplicado o teste t-Student
para diferencas de médias, levando em conta um nivel de significancia de 95%. Com base nos
resultados deste teste, ndao foram observadas alteragdes estatisticamente significativas nos
indicadores de liquidez e rentabilidade, aceitando-se, desta forma, a hipdtese nula (Ho) e
rejeitando-se a Hu.

Conclui-se, assim, que os indicadores de liquidez e rentabilidade nao foram influenciados pela
adogdo das normas full IFRS. Pode-se inferir entdo que a tomada de decisao por parte dos
stakeholders com base nos indicadores de liquidez e rentabilidade nao foi afetada com a adocao
das normas internacionais de contabilidade (full IFRS). Portanto, decisdes sobre empréstimos,
que poderiam ser afetadas por modificagdes em indicadores de liquidez, ou sobre remuneracao
da diretoria ou dos acionistas, possivelmente afetadas por alteracdes nos indicadores de
rentabilidade, por exemplo, nao foram influenciadas pela adocao das full IFRS.
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Em relagao aos indicadores de estrutura de capital, os resultados apontam que a adogdo por
completo das normas internacionais de contabilidade causaram impacto estatisticamente
significativo apenas no indicador de imobilizagdao do patrimoénio liquido, aceitando-se a Hi e
rejeitando-se a hipdtese nula. As diferencas encontradas neste indicador podem ter sido
influenciadas pelo ajuste de avaliacao patrimonial e/ou teste de impairment. Tal impacto pode ter
consequéncias sobre politicas de empréstimos e investimentos. Além disso, como o indicador de
imobiliza¢do do PL tornou-se mais favoravel as empresas (1,00 antes da adogao e 0,77 apos as
full IFRSs), elas podem ter resolvido problemas com a violagdo de possiveis covenants
estabelecidos em contratos de financiamento, que nao estavam sendo atendidos antes da adogao.
Conclui-se entao que, em relagao a estrutura de capital, a adocao das full IFRS foi benéfica as
empresas investigadas, com o incremento no valor de seus patrimonios liquidos.

Por fim, conclui-se que a adocdao das normas full IFRS altera de forma estatisticamente
significativa apenas a estrutura de capital em relagao a imobilizagao do patrimonio liquido das
empresas. Nos demais indicadores econdomico-financeiros a referida adogao nao causou
impactos relevantes. Deste modo, depreende-se que a decisao dos stakeholders nao foi
significativamente influenciada por possiveis resultados apresentados pelas organizacdes com a
adocgao das normas internacionais de contabilidade.

Espera-se que este estudo contribua para futuras pesquisas sobre o impacto da adogao das
normas full IFRS. Recomenda-se que sejam realizados estudos com maior nimero de empresas e
separando-as por setor econdmico, para verificar se existem diferengas estatisticamente
significativas quando da adocao das normas full IFRS nos indicadores de empresas de cada
setor. Outra possivel contribui¢ao deste estudo € no sentido de levantar questdes como a efetiva
adogdo das normas do IASB, se elas estao sendo realmente adotadas na pratica, qual a intengao
das empresas nesse processo, se ¢ realmente buscar a melhoria da informagao reportada ou um
incremento em seus indicadores de desempenho.
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