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Resumo

As normas internacionais de contabilidade podem apresentar incremento informacional as
demonstracfes financeiras, quando as normas contabeis anteriormente aplicadas, apresentarem
qualidade inferior as IFRS. A relevancia da informacdo contabil é uma caracteristica qualidade
das demonstragdes, a qual evidencia a relacdo das informagfes com o preco das agdes. Deste
modo, o objetivo deste estudo consistiu em verificar a influéncia do processo de convergéncia as
normas contabeis internacionais do IASB na relevancia da informacdo contabil divulgada por
empresas brasileiras. A amostra refere-se a 274 empresas de capital aberto, que dispunham de
todas as informacdes para a realizacdo do estudo na base de dados Economatica®. O periodo de
analise compreendeu os anos de 2006 a 2013. A pesquisa caracteriza-se como descritiva,
documental e quantitativa. Para a analise dos dados utilizou-se de dados em painel, por meio do
software STATA. Os resultados indicaram que o valor patrimonial da acéo, o lucro por acdo e 0
retorno anual da acdo no periodo pds-convergéncia apresentaram incremento informacional,
mostrando-se mais alinhados com o preco das agOes. Deste modo, infere-se que as IFRS
agregaram relevancia as informacgdes contabeis divulgadas, contribuindo com a qualidade da
informac&o contabil.

Palavras-chave: Convergéncia contébil, IFRS, empresas brasileiras, relevancia da informacgao.

Introducéo

A importancia das informacgdes econdmico-financeiras para a tomada de decisdo tém se
acentuado com a internacionalizacdo da economia e dos mercados. As demonstra¢fes contabeis
sdo importante fonte de informacg6es para orientar as decisdes de investimento, financiamento e
subsidiar previsdes dos stakeholders, estejam eles em qualquer parte do mundo. Com isso, a
elaboracdo dessas demonstracGes passou a requerer regras uniformes, que possibilitassem aos
organismos e investidores internacionais, analisar e interpretar as informacgdes das empresas,
levando assim, a convergéncia as normas internacionais de contabilidade (NI'YAMA, 2009).
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No Brasil, por meio da Lei no. 11.638/07 e da criagdo do Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), o processo de convergéncia contabil as normas internacionais foi acelerado. O
CPC foi 0 6rgdo responsavel em emitir normas nacionais harmonizadas com as normas contébeis
internacionais emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), as chamadas
International Financial Reporting Standards (IFRS). Desde entdo, é relevante analisar a
qualidade da informacdo contabil, com o intuito de investigar se com a adog¢do de normas
contabeis harmonizadas as IFRS, as demonstracGes financeiras passaram a ser de melhor
qualidade, reportando, de forma transparente, informac@es aos diversos usuarios (PAULO et al.,
2013).

No ambito das mudancas de normas contabeis, de acordo com Macedo, Araljo e Braga
(2012), torna-se relevante o conhecimento, por parte de contadores, 6rgdos reguladores e
investidores, do efeito da adocdo das IFRS na informacdo contébil. Investigar se alteragdes nos
critérios de reconhecimento e mensuracdo de contas contabeis impactaram os relatdrios
financeiros e, consequentemente, a relevancia da informacdo para o mercado de capitais, é
importante na medida em que fornece subsidios sobre os resultados do processo de convergéncia
contabil na busca por melhoria da informacédo contabil divulgada.

Neste contexto, o problema de pesquisa estd fundamentado na seguinte questdo: qual a
influéncia do processo de convergéncia as normas contabeis internacionais na relevancia da
informac&o contabil divulgada por empresas brasileiras? A fim de auxiliar na resolucdo desta
problematica, o objetivo deste estudo é verificar a influéncia do processo de convergéncia as
normas contabeis internacionais do IASB na relevancia da informacdo contabil divulgada por
empresas brasileiras.

Estudos nacionais como os de Lima (2010), Macedo, Machado e Machado (2013), Santos,
Starosky Filho e Klann (2014) analisaram, em empresas brasileiras, a relevancia da informacéo
contébil apds a adogdo das IFRS. Lima (2010) investigou a relevancia das informacdes contabeis
antes e depois do inicio do processo de convergéncia para as normas internacionais de
contabilidade no Brasil, compreendendo o periodo de 1995 a 2009. Macedo, Machado e
Machado (2013) compararam a relevancia da informacéo contabil no periodo pré (anos de 1997 a
2007) e po6s (2008 e 2009) do processo de convergéncia contabil as IFRS, considerando a Lei no.
11.638/07. E, Santos, Starosky Filho e Klann (2014) analisaram a influéncia do processo de
convergéncia as normas contabeis internacionais no value relevance de informagdes contabeis de
empresas brasileiras, no periodo de 2006 a 2011.

Em ambito internacional, Barth, Landsman e Lang (2007) verificaram se a aplicacdo das
Normas Internacionais de Contabilidade estava associada com maior qualidade da informacéo
contabil em empresas de 23 paises. Gaston et al. (2010) examinaram o impacto da adogdo das
IFRS sobre os relatérios financeiros de empresas da Espanha e Reino Unido, e também sobre a
relevancia da informacéo contabil. Alfaiate (2012) analisou o impacto da adoc¢do das IFRS na
relevancia da informacao contabil em empresas portuguesas. Tsalavoutas, André e Evans (2012)
investigaram, em empresas da Greécia, se a relevancia da informagdo contabil sofreu alteragdo
apos a adocdo das IFRS. Palea (2014) analisou se as demonstracGes financeiras ndo consolidadas
de empresas italianas séo Uteis para os investidores do mercado de capitais. Também comparou a
relevancia da informagdo contabil entre demonstra¢fes com normas IFRS e GAAPs locais.
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O presente estudo analisa a lacuna de pesquisa sobre a relevancia da informagéo contabil
com a convergéncia as normas internacionais de contabilidade, considerando o periodo de analise
pré-convergéncia, os anos de 2006 a 2009, e o periodo pds-convergéncia, os anos de 2010 a
2013. Desta forma, diferencia-se dos demais estudos nacionais por investigar um periodo de
andlise mais abrangente ap6s a obrigatoriedade de adocdo das IFRS em demonstracBes
consolidadas no Brasil, conforme o recomendado pelo estudo de Santos, Starosky Filho e Klann
(2014).

Esta problematica de pesquisa se justifica pela importancia que as informacGes contabeis
tém para o desenvolvimento da economia mundial. Além disso, vé-se a necessidade de trazer
evidéncias empiricas a literatura, sobre qual o efetivo reflexo da adog¢do das normas
internacionais para a relevancia da informacdo contabil das companhias, principalmente no
Brasil. Martins e Paulo (2010) mencionam que mesmo existindo indicios na literatura de que as
divergéncias existentes entre os padrdes contdbeis afetem a qualidade das informacdes
financeiras, é ainda vaga a descricdo do tipo de impacto que tais divergéncias acarretam para as
informac@es contabeis utilizadas pelos usuarios dessas informacoes.

Referencial Teorico

Nesta secdo sdo apresentadas as principais referéncias sobre convergéncia as normas
internacionais de contabilidade e relevancia da informac&o contabil, bem como estudos nacionais
e internacionais que embasam a pesquisa.

Convergéncia as Normas Internacionais de Contabilidade

Com a internacionalizacdo dos mercados, a utilizacdo de praticas contabeis distintas
dificultou a comparacdo das informagBes econdmico-financeiras entre diferentes paises,
motivando a convergéncia de normas contabeis em ambito internacional, principalmente nas
empresas com atuagéo e interesse mundial. Ademais, a diversidade de informacdes e as diferentes
interpretacdes dos fatos contabeis acarretam a falta de comparabilidade das demonstracfes
contébeis, ocasionando o descrédito da informacdo contabil no cenario mundial. Com isso, a
convergéncia as normas internacionais tem gerado mudangas que visam facilitar a anélise dos
investidores e demais usuarios da informagdo em qualquer parte do mundo, resultando em uma
oportunidade para que as empresas possam se tornar competitivas no cenadrio mundial
(ALMEIDA et al., 2008).

Diversos paises passaram ou vém passando pelo processo de convergéncia de suas normas
contabeis para as normas contabeis internacionais. O processo de convergéncia as normas
internacionais de contabilidade no Brasil iniciou-se com as alteragcdes promovidas pelas Leis no.
11.638/07 e no. 11.941/09, a Lei no. 6.404/76 (das Sociedades Andnimas).

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) tem sido o principal elaborador de
normas contabeis no Brasil desde a publicacdo da Lei no. 11.638/07, emitidas em consonancia
com as normas produzidas pelo IASB. O auge do processo de convergéncia ocorreu no exercicio
de 2010, em que as companhias de capital aberto foram obrigadas a adotar as normas
internacionais de contabilidade em sua forma completa (nas demonstraces consolidadas)
(FREIRE et al., 2012).
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Conforme Martins e Paulo (2010) fazem-se necessario para as companhias brasileiras que
queiram adentrar nos mercados de capitais de outros paises, elaborar suas demonstracdes
financeiras com base nas IFRS. Nesse sentido, pode-se dizer que a convergéncia as normas
internacionais proporciona a melhoria da qualidade das informacdes contabeis e, por conseguinte,
facilita a comunicacédo entre as companhias e os diferentes usuérios de suas informacoes.

Dimitropoulos et al. (2013) destacam também que as IFRS foram baseadas em principios
orientados ao mercado, com extensa divulgacdo de informagdes financeiras das organizagdes,
refletindo a situacdo econdmica e o desempenho empresarial. Com a adocdo das IFRS, a
qualidade da informacdo contabil seria aumentada, diminuindo a intervencdo de gestores
oportunistas na elaboragdo e divulgagdes de informag6es contabeis.

Entretanto, o impacto das IFRS na qualidade da informacdo contabil, segundo Ahmed,
Neel e Wang (2013), é uma questdo empirica. O efeito da adogdo das IFRS na qualidade da
contabilidade depende essencialmente, da qualidade das normas contabeis anteriores aplicadas as
empresas, se estas eram de qualidade superior ou inferior as IFRS. Dessa forma, se as IFRS séo
de melhor qualidade do que as normas contabeis locais, no sentido de reduzir critérios gerenciais
sobre escolhas contabeis para a suavizacdo ou exagero de rendimentos, espera-se que a ado¢do
das IFRS tenha elevado o nivel de qualidade das demonstracdes contdbeis. Todavia, caso as
normas contabeis anteriores aplicadas as empresas tivessem melhor qualidade na reducdo de
suavizacOes de resultados do que as IFRS, entdo a adocdo das IFRS reduziria a qualidade da
informacdo contabil.

A adocdo obrigatoria das IFRS fornece evidéncias de que as demonstracdes contabeis de
empresas teriam qualidade superior de informacdes. No entanto, hd pouca evidéncia empirica
sobre esta afirmacdo, necessitando de maior investigacdo a fim de se chegar a conclusdes sobre o
efeito das IFRS na qualidade da informacdo (HORTON; SERAFEIM; SERAFEIM, 2013).

A relagdo entre as normas internacionais de contabilidade e a informagé&o financeira de
qualidade € controversa no cenario mundial. Defensores das IFRS afirmam que o comportamento
oportunista de gestores empresariais tenha sido limitado e que a mensuracdo e divulgacdo da
situacdo financeira e econdmica das empresas tenham aumentado com a implantacdo das IFRS
em organizagGes. Os oponentes dessa ideia argumentam que além da adocdo das normas
internacionais, fatores relacionados as caracteristicas ambientais do negocio da empresa e
quadros institucionais determinam o conteudo das demonstracfes contabeis (CHEN et al., 2010).

As normas internacionais de contabilidade, alem da questdo relacionada a qualidade da
informacgdo contébil, tém gerado maior transparéncia e comparabilidade das informagdes,
diminuindo assimetrias informacionais. Desta forma, as IFRS podem gerar também impacto nos
precos das acdes, por fornecer maior transparéncia informacional sobre o desempenho das
empresas (DEVALLE; ONALI; MAGARINI, 2010).

Relevancia da Informacédo Contabil

Orgéos reguladores da contabilidade, tais como o IASB, tem como intuito reduzir e até
mesmo extinguir a assimetria da informacao contabil em relatérios produzidos pelas empresas
(MATOS et al., 2012). A assimetria informacional entre gestores e acionistas pode ser reduzida
pela adocdo das IFRS, pela diminuicdo do gerenciamento de resultados, redugdo de custos de
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capital, previsbes de contas de forma correta e aumento da relevancia das informacGes contabeis
no preco das ac¢des (LIOU, 2013).

Na segunda metade do século XX houve um crescimento de pesquisas com enfoque
positivista e pautadas na perspectiva de mercado eficiente, em que se investigou a relevancia da
informagdo contdbil para o mercado de capitais (LOPES; SANT’ANA; COSTA, 2007). De
acordo com Ball e Brown (1968), a divulgagéo de relatorios de contabilidade impacta os pre¢os
das ac6es, principalmente por publicar informac6es relacionadas ao lucro liquido e patrimdnio
liquido, que sdo observados pelos acionistas e investidores. Desta forma, quando os usuérios da
informacdo contabil obtém dados sobre o desempenho de empresas, suas opinides quanto a estas
podem sofrer variagéo, refletindo nos pregos das acoes.

O resultado econdmico e financeiro de empresas que profissionais de contabilidade
divulgam é importante, visto que reflete diretamente na relevancia da informacéo. A partir do
momento em que sao publicadas quaisquer informacgdes organizacionais, pode haver variacdo no
preco das agdes no mercado, pelo conhecimento dos investidores sobre os resultados das
empresas (BEAVER, 1968).

De acordo com Nascimento (2012), a qualidade da informacdo contabil é bastante
discutida atualmente. Um dos motivos é fato dos stakeholders, de uma forma geral, necessitarem
de informacdes relevantes e confiaveis para tomar decisdes. A utilidade das demonstracdes
contébeis esta atrelada a relevancia das informacdes divulgadas aos usuarios. Essas informacoes
contabeis sdo consideradas relevantes quando estiverem associadas aos valores de mercado da
empresa, se refletir no preco das ac¢ées (SILVA; MACEDO; MARQUES, 2012).

As informacGes contabeis possuem conteddo informativo, capaz de alterar as opinides e
expectativas de investidores, que por sua vez impacta no preco das acgdes, variando o valor de
mercado das empresas. Este poder que as informacdes contabeis possuem sobre o pre¢o das acbes
é conhecido como value relevance (LIMA, 2010). Para Barth, Landsman e Lang (2007), se uma
informacdo contébil impactar no preco das acdes é porque é relevante para o mercado de capitais.
Além disso, a informacdo contabil deve ser capaz de auxiliar os usuarios na avaliacdo dos efeitos
potenciais de transac¢Oes passadas, presentes e futuras.

A relevancia da informag¢do contabil, de acordo com Francis e Schipper (1999), “[...] ¢
verificada pela capacidade das informacgdes contabeis capturarem ou resumirem informacoes,
independentemente da fonte, que afeta os valores das agdes”. Para Lopes e Martins (2005), a
relevancia das informacGes contabeis € vista por intermédio do impacto da contabilidade nos
precos das agdes negociadas em mercados de capitais. Por relevante se entende a relacdo que
existe entre a informacdo contabil e os precos negociados, para ter relevancia econémica, 0s
nameros contabeis devem alterar a percepcédo da realidade.

O processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade, segundo Silva
(2013), trouxe maior qualidade as demonstragdes financeiras, além de maior tempestividade e
relevancia das informacgdes. Desta forma, os relatérios contabeis, por serem mais informativos,
auxiliam os usuarios da contabilidade para a tomada de decisdo em relacdo aos recursos
despendidos no mercado de capitais. Quanto maior a qualidade da informacdo contabil, mais ela
deve influenciar o valor das acGes e atender as expectativas dos agentes econdémicos, sobretudo se
forem capazes de transmitir informacgdes sobre os beneficios econdmicos futuros que poderdo ser
obtidos (ALMEIDA, 2010).
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Estudos Relacionados

Diversos estudos foram desenvolvidos em ambito nacional e internacional a fim de
investigar a relevancia da informacdo contabil apos a adoc¢do das IFRS. Barth, Landsman e Lang
(2007) realizaram um estudo com o objetivo de verificar se a aplicacdo das Normas
Internacionais de Contabilidade estava associada com maior qualidade da informagéo contébil. A
amostra foi constituida por 327 empresas de 23 paises, a maioria delas da Suica, China e
Alemanha, que adotaram as normas contabeis internacionais entre 1994 e 2003. O periodo
observado compreendeu 1990 a 2003, para que fossem analisados quatro anos antes a adoc¢do das
normas. Quanto ao resultado da analise para o periodo pré e pés-adogdo, verificaram que as
empresas que adotaram as normas contabeis internacionais apresentaram melhoria na qualidade
da informac&o contabil.

Gaston et al. (2010) examinaram o impacto da adocdo das IFRS sobre os relatorios
financeiros de empresas da Espanha e Reino Unido. Os resultados da pesquisa apresentaram
impacto significativo das IFRS sobre as contas e indices financeiros das empresas dos dois paises
analisados. Verificaram ainda, que a adocdo das IFRS apresentou efeito negativo sobre a
relevancia da informacéo contabil em ambos os paises, embora esta relacdo tenha se apresentado
significativa apenas em empresas espanholas.

Alfaiate (2012) teve como objetivo analisar o impacto da adogéo das IFRS na relevancia
da informacdo contabil das empresas portuguesas com valores cotados na Euronext Lisbon, no
periodo de 2002 a 2007. Para isso, analisou a associacao entre as variaveis Book Value per Share
e Earnings per Share com o valor da cotacdo das a¢6es de 30 empresas no periodo antes e apds a
adocdo das IFRS. Como resultado, verificou que o valor relevante do resultado liquido aumentou
apos a adogdo das IFRS, concluindo assim, que a adogdo das IFRS teve impacto positivo na
relevancia da informacao contabil das empresas analisadas.

Tsalavoutas, André e Evans (2012) investigaram, em empresas da Grécia, se a relevancia
da informacéo contabil do patrimonio liquido e do lucro liquido sofreu alteracdo apds a adogédo
das IFRS. Com a adogdo das IFRS em 2005 pela Unido Europeia, acreditava-se que as
informagdes contabeis apresentariam maior relevancia. Os resultados sugeriram que ndo houve
mudanca de relevancia da informacdo contabil entre as contas de patrimonio liquido e lucro
liquido. Assim, concluiram que a adocdo das IFRS ndo melhorou a relevancia da informacao
dentre as empresas analisadas.

Palea (2014) investigou se as demonstracOes financeiras de empresas italianas néo
consolidadas sdo Uteis para os investidores do mercado de capitais. Também analisou a
relevancia da informag&o contabil entre demonstragdes com normas IFRS e GAAPs locais. Os
resultados demonstraram que as demonstragdes financeiras de acordo com as IFRS néo
apresentaram incremento de informacéo relevante, além do que as demonstracGes financeiras
segundo 0os GAAPs locais. Ainda, observaram indicios de que as demonstrac@es financeiras de
acordo com 0s GAAPSs locais sdo mais relevantes em comparagdo com as que adotaram IFRS.

Com base no exposto, depreende-se que os resultados dos estudos internacionais aqui
citados séo divergentes, alguns apontando para melhoria da relevancia da informacéo contabil
com a adocdo das IFRS (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2007; ALFAIATE, 2012) e outros
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indicando efeito nulo ou negativo (GASTON et al., 2010; TSALAVOUTAS; ANDRE; EVANS,
2012; PALEA, 2014).

No Brasil, Lima (2010) investigou a relevancia das informacdes contabeis antes e depois
do inicio do processo de convergéncia para as normas internacionais de contabilidade. A amostra
utilizada compds-se de 2.277 observagdes trimestrais de todas as empresas que compuseram a
carteira tedrica do Ibovespa durante o periodo entre 1995 e 2009. Uma das perspectivas
analisadas voltou-se para a analise entre a associacdo de varidveis contabeis (lucro e patrimonio
liquido) e variaveis de mercado (prego das acdes), a fim de identificar se a adoc¢do de um padrao
contabil de maior qualidade no Brasil (IFRS), mesmo em se tratando de uma adocao considerada
parcial, aumentava o nivel de associacdo entre essas variaveis. Os resultados indicaram que a
relevancia da informacdo contabil, mensurada por meio dos modelos de preco e retorno,
aumentou ap6s a adocdo parcial das normas IFRS pelas empresas brasileiras.

Macedo, Machado e Machado (2013) analisaram e compararam a relevancia da
informacdo contébil no periodo pré e pds o processo de convergéncia contébil as IFRS, em
empresas brasileiras. O periodo de analise compreendeu os anos de 1997 a 2009, em que 0
periodo pds-convergéncia foi observado entre os anos 2008 e 2009, considerando a Lei no.
11.638/07. Os principais resultados apontaram que o lucro liquido apresentou ganho da
relevancia da informacdo contabil no mercado de capitais no periodo pés-convergéncia as IFRS,
porém, o patrimdnio liquido demonstrou perda de contetido informacional no mesmo periodo.

Santos, Starosky Filho e Klann (2014) verificaram a influéncia do processo de
convergéncia as normas contébeis internacionais no value relevance de empresas brasileiras, no
periodo de 2006 a 2011. Os resultados demonstraram que o0 processo de convergéncia contabil
internacional aumentou o poder explicativo do impacto do valor patrimonial da acéo e do lucro
por acao no prec¢o das acOes (seis meses depois de publicadas as informac@es contabeis).

Portanto, no Brasil, os trés estudos apontam para melhoria da relevancia da informacéo
contabil ap6s a adocédo das IFRS, embora o estudo de Macedo, Machado e Machado (2013) tenha
apontado para perda de informacédo do patriménio liquido apds a convergéncia.

Procedimentos Metodol6gicos

Com o intuito de verificar a influéncia do processo de convergéncia as normas contabeis
internacionais do IASB na relevancia da informacdo contabil divulgada por empresas brasileiras,
realizou-se uma pesquisa descritiva, documental e com abordagem quantitativa.

Populagdo e amostra

A populacdo do presente estudo compreendeu as empresas de capital aberto, com
negociacdo na Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo (BM&FBOVESPA). A
amostra, por sua vez, refere-se as empresas que dispunham de todas as informacgdes para a
realizacdo do estudo, totalizando 274 empresas, no periodo de anlise correspondente aos anos de
2006 a 2013.

Coleta e analise dos dados
Os dados para a pesquisa foram coletados na base de dados Economética® Foram
coletados os valores para as seguintes variaveis:
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Quadro 1 — Varidveis da pesquisa.

Variavel Operacionalizacéo Fonte
p Valor de mercado da agdo trés meses apds o encerramento do Lang, Raedy e Yetman (2003) e
2+3 exercicio Lang, Raedy e Wilson (2006).

P Valor de mercado da acdo seis meses apds o encerramento do Lang, Raedy e Yetman (2003) e
12+6 exercicio. Lang, Raedy e Wilson (2006).
NI/P, (Ij%efere-sg a0 lucro por acéo divido pelo preco da acdo no inicio Barth, Landsman e Lang (2007).

0 exercicio.
_ i . . N Lang, Raedy e Yetman (2003) e
BVEPS; Refere-se ao valor patrimonial da ag&o. Lang, Raedy e Wilson (2006).
NIPS;; Refere-se ao lucro por agéo. Lang, Raedy e Yetman (2003) e

Lang, Raedy e Wilson (2006).
RETURN; | Refere-se ao retorno anual da agéo. Barth, Landsman e Lang (2007).
Fonte: Dados da pesquisa.

Tratamento e Anélise dos Dados
A primeira medida de value relevance do modelo utilizado por Barth, Landsman e Lang
(2007) esta baseada no poder explanatério da regressdo do preco da acdo sobre o lucro liquido e o
valor do patriménio liquido das empresas. Seguindo os estudos de Lang, Raedy e Yetman (2003)
e Lang, Raedy e Wilson (2006), fez-se a regressdo do valor da acdo, trés meses apds o
encerramento do exercicio (Pp+3), com o valor patrimonial da acdo (BVEPS) e com o lucro por
acao (NIPS), separando a analise em dois periodos: pré-convergéncia (2006 a 2009) e periodo
pos-convergéncia (2010 a 2013). A primeira métrica de value relevance consiste no valor do R?
ajustado da regressdo dada pela equacéo 1:
1)
Pais = fo + BBVEPS, + B,NIPS, + &,

Essa primeira medida de value relevance busca analisar se apds o processo de
convergéncia as normas contabeis internacionais o valor de mercado da agdo esta mais alinhado
com o valor do patriménio liquido e do lucro evidenciados pelas empresas. Caso isso ocorra,
infere-se que as demonstracdes contdbeis convergentes com as normas contébeis internacionais
refletem melhor a realidade econdmica e financeira das empresas, sendo reconhecido pelos
investidores do mercado.

Além da equagdo 1, uma segunda foi utilizada, alterando-se a variavel dependente do
modelo. Ao invés do preco da agdo trés meses ap0Os 0 encerramento do exercicio (Pi.+3), utilizou-
se 0 preco da acdo seis meses apos 0 encerramento do exercicio (Pi+s), @ fim de comparar o valor
do PL e do lucro por acdo com o preco de mercado da agdo seis meses apds o encerramento do
exercicio.

)
Pa.s = B + BBVEPS, + B,NIPS, + &,

A terceira métrica de value relevance do modelo utilizado por Barth, Landsman e Lang
(2007) refere-se ao poder explanatério do lucro liquido por acdo (NIPS) sobre o retorno anual da
acdo (RETURN). Ela é formada pelo valor ajustado do R? da regresséo dada pela equacéo 3, que
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contempla o lucro por acdo divido pelo preco da a¢do no inicio do exercicio (NI/P), como
variavel dependente, e o logaritmo natural do preco da agdo trés meses apds o fechamento do
exercicio (Pp+3), dividido pelo preco da acdo no terceiro més do exercicio (Pu+3) (RETURN),
como variavel independente:

3)
NI/P, = B, + B,RETURN+¢,

Assim como as equacOes anteriores, essa medida busca identificar se apds o processo de
convergéncia as normas contabeis do IASB, o retorno da acdo no mercado esta relacionado ao
lucro por acdo evidenciado pela empresa. Quanto maior essa relacdo, maior a qualidade da
informacdo contabil divulgada pela empresa. Havendo aumento nessa relacdo do periodo pré-
IFRS para o periodo pés-IFRS, significa que o objetivo da convergéncia, que é a melhoria da
informacdo divulgada aos usuarios, esta sendo alcangado.

Os dados ndo sdo balanceados em relacdo ao periodo analisado, devido a diferenciacdo
das empresas. A analise dos dados foi realizada por meio de regressdo de dados em painel, com a
utilizacdo do software STATA®. Além disso, aplicou-se testes para verificar a aleatoriedade,
normali@()jade e homoscedasticidade entre as variaveis dos dados analisados, por meio do software
LHStat™.

Apresentacdo e Andlise dos Resultados

Apresenta-se nesta secdo, a analise e descri¢do dos resultados. Primeiramente, aplicaram-
se os testes de aleatoriedade, normalidade e homoscedasticidade sobre os dados, a fim de
verificar o atendimento aos pressupostos da regressao linear multipla, conforme disposto na
Tabela 1. Também foram realizados os testes de Chow, LM de Breusch-Pagan e Hausman para
verificar o modelo de anélise de dados em painel a ser utilizado. Na sequéncia, com base nas
Tabelas 2 e 3, apresentam-se 0s resultados da regressdo de dados em painel dos modelos 1 a 3,
nos quais se separou as observac@es analisadas, considerando-se o periodo pré e pos-adocao das
normas contabeis internacionais.

Na Tabela 1 podem-se visualizar os testes de aleatoriedade, normalidade e
homoscedasticidade de cada modelo analisado.

Tabela 1 - Testes de aleatoriedade, normalidade e homoscedasticidade
Pressupostos Testes Hipoteses
(1 pré) Durbin-Watson. Estatistica DW = 1,9914
Valor-p = 0,8550; Autocorrelagdo dos residuos = 0,0043
(2 preé) Durbin-Watson: Estatistica DW = 1,8437
Valor-p = 0,0503; Autocorrelagdo dos residuos = 0,0782

[«5)

_cgé (3 pré) Durbin-Watson: Estatistica DW = 2,0051 Inexiste autocorrelacdo
2 Valor-p = 0,9628; Autocorrelagdo dos residuos = -0,0025 de primeira ordem entre
£ (1 pbs) Durbin-Watson. Estatistica DW = 2,0127 0s residuos.

[<3]

<

Valor-p = 0,9169; Autocorrelacdo dos residuos = 0,0064
(2 p6s) Durbin-Watson: Estatistica DW = 2,0329
Valor-p = 0,7008; Autocorrelagdo dos residuos = -0,0164
(3 p6s) Durbin-Watson: Estatistica DW = 1,9844
Valor-p = 0,8161; Autocorrelagdo dos residuos = 0,0078
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(1 pré) Shapiro-Wilk:
Estatistica SW = 0,3259; Valor-p = 0,0000
(2 pré) Shapiro-Wilk:
° Estatistica SW = 0,7707; Valor-p = 0,0000
2 (3 pré) Shapiro-Wilk:
% Estatistica SW = 0,1169; Valor-p = 0,0000 A distribuicdo  dos
£ (1 pds) Shapiro-Wilk: residuos é normal.
S Estatistica SW = 0,5959; Valor-p = 0,0000
(2 p6s) Shapiro-Wilk:
Estatistica SW = 0,5007; Valor-p = 0,0000
(3 pos) Shapiro-Wilk:
Estatistica SW = 0,2656; Valor-p = 0,0000
(1 pré) Levene:
Estatistica F = 5,6745; Valor-p = 0,0175
g (2 pré) Levene:
3 Estatistica F = 19,9799; Valor-p = 0,0000
8 (3 pré) Levene:
2 Estatistica F = 5,0017; Valor-p = 0,0257 A variancia dos erros é
§ (1 p6s) Levene: uniforme.
3 Estatistica F = 0,4696; Valor-p = 0,4934
g (2 p6s) Levene:
T Estatistica F = 0,0791; Valor-p = 0,7786
(3 p6s) Levene:
Estatistica F = 1,2309; Valor-p = 0,2676

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base na Tabela 1, verifica-se que os modelos 1 ao 3, periodo pré e pds-convergéncia
as normas internacionais de contabilidade ndo apresentaram problemas de aleatoriedade,
normalidade e homoscedasticidade. O teste de Durbin-Watson (DW) nos modelos analisados
apresentou-se proximo ao valor 2, conforme recomendado por Mardco (2003), demonstrando a
inexisténcia de autocorrelacdo entre os residuos, portanto, atendeu ao pressuposto da
aleatoriedade.

Por meio do teste Shapiro-Wilk (SW), que verifica a “distribuicdo de frequéncia
acumulada de um conjunto de valores observados da amostra com uma distribuicdo esperada ou
tedrica” (FAVERO et al. 2009, p. 112), observou-se que a distribuicio dos residuos é normal. O
teste de Levene (F), ao verificar a homoscedasticidade dos dados, demonstrou uniformidade na
variancia dos erros, referente aos dados analisados.

A Tabela 2 apresenta os dados em painel dos modelos 1, 2 e 3, relativos ao periodo pré-
convergéncia.

Tabela 2 — Dados em painel - modelos 1 ao 3 (periodo pré-convergéncia)

Variaveis Model_o 1-Pous Mogjelo 2 - Piss Mod_elo 3- Ni/_Pit
Efeito fixo Efeito aleatério Efeito aleatério

Coeficientes VIE Coeficientes VIE Coeficientes VIE
Constante -12,26628* - 13,91731* - -7,392928 -
BVEPS; 3,606285* 1,021 0,711575* 1,021 - -
NIPS;: 0,611512*** 1,021 0,030577 1,021 - -

10
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RETURN; - - - - -16,77973 1,000
R? 0,5126 0,3169 0,0020
Sig. 0,0000 0,0000 0,1081
Chow 2,59 2,90 34,23
(0,0000) (0,0000) (0,0000)
6,89 103.28 35,02
LM de Breusch-Pagan (0,0043) (0,0000) (0,0000)
Hausman 196,69 1,35 1,82
(0,0000) (0,5083) (0,1769)

* significativo a 1%, ** significativo a 5%, *** significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

O teste de Chow apresenta como hipotese nula a utilizacdo do efeito fixo, rejeitando o
modelo POLS. O teste de LM de Breusch-Pagan rejeita ou ndo a possibilidade de utilizacdo do
modelo POLS, caso haja rejeicao, indica-se a utilizacdo do efeito aleatdrio. O teste de Hausmam
apresenta a rejeicdo ou ndo da hipotese nula, caso haja rejeicdo, utiliza-se o efeito fixo, caso
contrario, recomenda-se o efeito aleatorio (FAVERO et al. 2009).

No modelo 1 os testes de Chow, LM de Breusch-Pagan e Hausman foram significativos a
5%, desse modo, aplicou-se o efeito fixo. Nos modelos 2 e 3, os testes de Chow e LM de
Breusch-Pagan demonstraram-se significativos a 5%, porém, o teste de Hausmam demonstrou-se
ndo significativo, favorecendo a aplicacdo do efeito aleatério nos modelos.

Os modelos 1 e 2 pré-convergéncia apresentaram-se significativos a 1%, enquanto o
modelo 3 ndo apresentou significancia. O poder de explicagdo do modelo 1 (preco da agéo trés
meses depois de publicadas as informagbes) demonstrou-se maior (0,5126) em comparagdo ao
modelo 2 (0,3169).

Em relacdo a significancia das variaveis, observou-se que o valor patrimonial da acéo
(BVEPS) apresentou influéncia significativa e positiva no valor de mercado da acéao, tanto no
modelo que considera o preco da acao trés meses (P:3) depois de publicadas as demonstracfes
contabeis, como no modelo de seis meses (Piws). O lucro por agdo (NIPS) apresentou efeito
significativo e positivo no valor de mercado da ac¢éo, mas apenas quando considerado o preco da
acdo trés meses (P3) apds o encerramento do exercicio. Infere-se a partir destes resultados que o
BVEPS possui influéncia mais duradoura do que o NIPS, pois mantem sua influéncia sobre o
preco da acdo mesmo apos seis meses do encerramento do exercicio, enquanto o NIPS perde tal
influéncia a partir deste periodo.

Na Tabela 3 apresentam-se os dados em painel dos modelos 1, 2 e 3, considerando o
periodo pos-convergéncia.

Tabela 3 — Dados em painel - modelos 1 ao 3 (periodo p6s-convergéncia)

Variveis Modello 1 - Pio+s Mogjelo 2 - Pt2_+6 Modelo 3 — Ni/P;;
Efeito fixo Efeito aleatorio POLS
Coeficientes VIE Coeficientes VIE Coeficientes VIE
Constante 9,874501* - 17,53747* - 0,3020983 -
BVEPS; 0,973824* 1,013 0,057956* 1,013 - -
NIPS; 0,0664994 1,013 0,182553** 1,013 - -
RETURN; - - - - 3,084701* 1,000
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R2 0,8428 0,1422 0,1280
Sig. 0,0000 0,0002 0,0000
14,06 24,43 1,47
Chow (0,0000) (0,0000) (0,0002)
397,56 429,43 2,12
LM de Breusch-Pagan (0,0000) (0,0000) (0,0729)
4547 0,40
Hausman (0,0000) 162,95 (0,5287)

* significativo a 1%, ** significativo a 5%, *** significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 3, aplicou-se o efeito fixo ao modelo 1 po6s-convergéncia, devido a
significancia dos testes de Chow, LM de Breusch-Pagan e Hausman. Os testes Chow e LM de
Breusch-Pagan, no modelo 2, apresentaram-se significantes, entretanto, o teste de Hausman nao
se demonstrou conclusivo (-162,95). Desse modo, aplicou-se o efeito aleatorio, ao considerar que
no modelo 2 do periodo pré-convergéncia foi aplicado o efeito aleatério. Para 0 modelo 3
aplicou-se o0 POLS, pois os teses de LM de Breusch-Pagan e Hausman ndo foram significativos.

Em relagdo a significancia dos modelos 1, 2 e 3 p6s-convergéncia, observou-se que todos
foram estatisticamente significativos a 1%. Quanto ao poder explicativo, constatou-se que as
variaveis testadas apresentam maior poder de explicacdo no preco da acdo trés meses apds o
exercicio (Pw+3), com 84,28%, seguida pelo preco da acdo de seis meses apds o exercicio (Pis),
com 14,22% e, por fim, o lucro liquido por acdo (NI/P), com 12,80%.

O valor patrimonial da agdo (BVEPS) demonstrou-se significativo e com efeito positivo
no valor de mercado da agdo trés meses (Pi3) e seis meses (Pws) apos o encerramento do
exercicio. O lucro por acdo (NIPS) influenciou significativa e positivamente o valor de mercado
da acdo de seis meses (Pwg) apOs o0 encerramento do exercicio. O retorno anual da acéo
(RETURN), ao contrario do modelo 3 no periodo pré-convergéncia, demonstrou efeito
significativo e positivo no lucro liquido por acdo (NI/P).

Ao comparar esses resultados com os encontrados do periodo pré-convergéncia,
observou-se uma alteracdo no comportamento da varidvel NIPS, que apresentou influéncia
significativa sobre o preco da acdo, mas apenas seis meses apds 0 encerramento do exercicio,
enquanto no periodo pré-convergéncia tal influéncia foi constatada apenas quando utilizado o
preco da acdo trés meses apds o fechamento do periodo. Portanto, ap6s a convergéncia notou-se
um alongamento do efeito no NIPS sobre o preco das agdes, de trés para seis meses.

Ainda comparando os resultados entre os periodos pré e pos-convergéncia, constatou-se
uma elevacdo no R2 do modelo 1, de 51% no periodo pré para 84% no periodo pos-convergéncia.
Assim, denota-se que as informacGes contdbeis ganharam poder informacional no periodo pés-
convergéncia contabil, impactando principalmente no preco das acdes trés meses depois de
divulgadas as demonstragdes financeiras. Ja no modelo 2 o periodo pré-convergéncia apresentou
maior R? (32%) em relacdo ao periodo pés-convergéncia (14%), o que pode representar que apds
a adocdo das IFRS as informagGes contébeis refletem mais rapidamente no mercado, o que foi
constatado no modelo 1.0Observou-se também que somente no periodo pds-convergéncia contabil
o retorno anual da acao apresentou-se com poder informacional para impactar o lucro liquido por
acéo.

12



CONGRESSO DE

CONTABILIDADE ' 6° Congresso UFSC de Controladoria e Financas

201 5 ® §° Congresso UFSC de Iniciacao Cientifica em Contabilidade

® 3° Congresso IBEROAMERICANO de Contabilidad e Gestion

VNIVERSITAT | UNIVERSIDADE FEDERAL
DFVALENCIA | DE SANTA CATARINA

Deste modo, infere-se que as IFRS agregaram relevancia as informacdes divulgadas,
resultando em maior alinhamento entre as variacdes nos valores contabeis do patriménio liquido
e lucro liquido com as alteracfes nos precos das agoes.

Estes achados corroboram os estudos internacionais de Barth, Landsman e Lang (2007) e
Alfaiate (2012), que constataram que as IFRS impactaram positivamente a relevancia
informacional contébil, em diversas empresas da Europa. No entanto, os resultados obtidos véo
de encontro aos achados de Gastdon et al. (2010), Tsalavoutas, André e Evans (2012) e Palea
(2014), os quais verificaram que as IFRS tiveram impacto negativo na relevancia da informagéo
contabil ou ndo apresentaram incremento informacional em comparacdo aos GAAPSs locais, em
empresas analisadas da Espanha, Reino Unido, da Grécia e da Italia.

Os estudos nacionais de Lima (2010), Macedo, Machado e Machado (2013), Santos,
Starosky Filho e Klann (2014) obtiveram resultados divergentes. Lima (2010), Santos, Starosky
Filho e Klann (2014) verificaram incremento informacional pela ado¢do das IFRS nas empresas
brasileiras analisadas. Entretanto, Macedo, Machado e Machado (2013) evidenciaram que o lucro
liquido apresentou incremento informacional pela adocdo das IFRS, enquanto o patriménio
liquido demonstrou perda informacional.

Dessa forma, os resultados encontrados no presente estudo corroboram os achados de
estudos nacionais (LIMA, 2010; SANTOS; STAROSKY FILHO; KLANN, 2014), por
evidenciar que a convergéncia contdbil as IFRS impactou no aumento da relevancia da
informacdo contabil em empresas brasileiras. A contribuicdo desses achados ocorre na medida
em que se considerou um periodo pos-convergéncia mais abrangente do que as pesquisas
anteriores.

Consideracoes Finais

O presente estudo teve por objetivo verificar a influéncia do processo de convergéncia as
normas contabeis internacionais do IASB na relevancia da informacdo contabil divulgada por
empresas brasileiras. A metodologia utilizada foi descritiva, documental e quantitativa. A
Populagdo compreendeu as empresas listadas na BM&FBOVESPA e amostra final foi composta
por 274 empresas que dispunham de todos os dados para a realizacdo do estudo. O periodo de
analise correspondeu aos anos de 2006 a 2013.

Para verificar a influéncia da adocdo das IFRS na relevancia informacional, foram
distribuidas as observacdes dos anos analisados em duas categorias, 0 periodo pré-convergéncia,
que correspondeu aos anos de 2006 a 2009, e o periodo pds-convergéncia, de 2010 a 2013. Como
técnica estatistica usou-se de regressdao de dados em painel ndo balanceados, por meio do
software STATA.

Os resultados demonstraram que o valor patrimonial da acdo teve impacto significativo e
positivo no valor de mercado da acdo, tanto trés quanto seis meses apds 0 encerramento do
exercicio. A variavel lucro por agdo apresentou efeito significativo e positivo no valor de
mercado das acOes trés meses ap0s 0 encerramento do exercicio no periodo pré-convergéncia, e
seis meses apos o0 encerramento do exercicio no periodo pos-convergéncia. Também se observou
que no periodo pos-convergéncia o retorno anual da acdo apresentou efeito positivo no lucro
liguido por acdo. Desse modo, constatou-se que no periodo pds-convergéncia as varidveis
testadas ganharam poder informacional.
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Em relagdo ao poder explicativo dos modelos, verificou-se que as varidveis perderam
poder explicativo com o passar do tempo, ao considerar que o R? dos modelos com preco da agdo
de trés meses foi maior do que os modelos de seis meses. Além disso, constatou-se uma elevacao
do poder explicativo do modelo 1 do periodo pré para o periodo pos-convergéncia. Assim,
denota-se que as informacgBes contabeis ganharam poder informacional no periodo pés-
convergéncia contabil, impactando principalmente no preco das acbes trés meses depois de
divulgadas as demonstragdes financeiras. Este resultado estd em congruéncia com os resultados
verificados por Santos, Starosky Filho e Klann (2014), sobre a relevancia do patrimonio e lucro
por acdo no periodo p6s convergéncia, entretanto, observaram que no periodo pés convergéncia
(2010 e 2011) as informacdes possuiam maior relevancia no preco das a¢oes seis meses depois de
publicadas as informacdes e no atual estudo, que compreendeu periodo maior de analise no
periodo pds convergéncia (2010 a 2013) o poder maior de explicacdo do impacto das variaveis
contabeis foi no preco das acles trés meses depois de publicadas as informacdes. Desta forma,
infere-se que com a analise de periodo maior no periodo pds-convergéncia, constatou-se que as
informacdes contabeis perdem relevancia de valor ao longo do tempo.

Somado a isto, no modelo 2, que considera o preco da acdo seis meses apOs O
encerramento do exercicio, o periodo pré-convergéncia apresentou maior poder explicativo.
Infere-se, desta forma, que apds a adocao das IFRS as informacdes contabeis podem refletir mais
rapidamente no mercado, concentrando sua influéncia nos trés meses ap6s o encerramento do
exercicio e, por conta disso, apresentando menor influéncia no modelo de preco de seis meses.

Dadas estas constatacBes, em relacdo a principal tematica investigada, verificou-se que a
adocdo das IFRS pelas empresas analisadas contribuiu com a relevancia da informacao contabil,
ou seja, colaborou com o aumento da qualidade informacional da contabilidade, ao se comparar
com 0os GAAPs nacionais utilizados anteriormente. Conclui-se, assim, que a adocdo das IFRS
quanto a relevancia da informacdo contabil apresentou-se mais informativa aos usuarios da
contabilidade em relagcdo as normas nacionais, 0 que pode impactar positivamente na qualidade
da tomada de decisdo de investidores quanto aos recursos dispendidos no mercado de capitais.

Sugere-se como pesquisas futuras, a utilizacdo de outros modelos de qualidade da
informagdo contabil, como gerenciamento de resultado, conservadorismo, tempestividade,
suavizacdao, entre os demais modelos abordados na literatura. Recomenda-se ainda, a utilizacéo
da amostra analisada, a fim de detectar o efeito da convergéncia contabil as IFRS na qualidade da
informagdo contébil de empresas brasileiras, em relagéo a diversas medidas de qualidade.
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