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Resumo

O objetivo deste estudo foi verificar se a adocdo do Pronunciamento Contéabil CPC 46 —
Mensuracgdo do Valor Justo interferiu na qualidade do lucro das empresas listadas na B3 (Brasil,
Bolsa e Balcdo). Diante disto, verificou-se as demonstracGes financeiras de 367 empresas da
B3, de 2012 e 2013, um periodo imediatamente antes e depois da adogdo do CPC 46, totalizando
734 observacgtes. De acordo com os trabalhos de Dechow, Ge e Schrand (2010) e Silva el al
(2017), utilizou-se a estimag@o do B como medida de persisténcia nos lucros para mensurar a
qualidade da informacdo contébil. Os resultados indicam que, sem considerar 0s setores
econdmicos da B3, a informatividade do lucro diminuiu no ano da adogéo ao valor justo. Em
contrapartida, ao separar os setores da B3, observou-se que a informatividade do lucro, apés a
promulgacdo do CPC 46, foi estatisticamente significativa em alguns setores especificos.

Palavras-chave: Valor justo. Qualidade do lucro. Persisténcia nos lucros. Informatividade.
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1 Introdugéo

Muito se tem discutido sobre a melhor forma de mensuracdo patrimonial para as
entidades, de modo que as suas informacdes cheguem o mais proximo possivel da realidade
econdmica que se pretende informar. Divulgar essas informag6es com qualidade é fundamental,
visto que, “a qualidade dos ganhos ¢ ttil para a tomada de decisdes em geral” (DECHOW; GE
:SCHRAND, 2010).

A qualidade dos ganhos é entendida como a capacidade de os lucros atribuidos
refletirem os reais ganhos de uma empresa, tal como a capacidade de prever os lucros futuros.
A qualidade dos lucros também se relaciona com a persisténcia e sustentabilidade dos
resultados (SANTANA, 2017).

Para Santiago, Cavalcanti e Paulo (2015), a qualidade da informacéo contabil tem sido
abordada por diversos estudos, nos quais, os atributos de qualidade sdo discutidos para
descobrir se tal informacdo alcancou os objetivos informativos da contabilidade. Um dos seus
atributos, a persisténcia, evidencia que as empresas com lucros mais persistentes tém
lucros/fluxos de caixa mais sustentaveis, tornando as informag6es mais Uteis (DECHOW,; GE;
SCHRAND, 2010).

Com o advento da internacionalizacdo da contabilidade brasileira, as empresas passaram
a ser obrigadas a divulgar as suas informagdes mediante orientacdo do Comité de
Pronunciamentos Contéabeis. “A ado¢do das normas internacionais trouxe inovagoes tanto na
elaboracdo dos demonstrativos contabeis quanto nas escolhas das praticas contabeis, visto que
essas normas sdo baseadas muito mais em principios do que em regras.” (SAIKI; ANTUNES,
2010).

Em 2012, foi promulgado o Pronunciamento Técnico CPC 46 — Mensuracdo a Valor
Justo, com o objetivo de definir o que é o valor justo, bem como agrupar em um Unico
Pronunciamento a estrutura para mensuracdo do valor justo bem como seus critérios de
mensuracdo e disclosure. Ou seja, evidenciar valores com maior relevancia e representacdo
fidedigna.

Desta forma, é necessario se verificar os efeitos na qualidade da informacéo reportada.
Diante disto, este trabalho teve como base o artigo de Silva, et al. (2017), o qual analisou a
relacdo entre a persisténcia do lucro das empresas listadas na antiga BM&FBovespa, em
comparacdo ao padrdo IFRS. Os achados da pesquisa mencionada demonstraram que houve
aumento na qualidade do lucro apds a adocdo das IFRS mostrando compatibilidade com as
pesquisas internacionais, nas quais, a convergéncia as normas internacionais de contabilidade
poderia resultar em um aumento na qualidade do lucro para as companhias.

Portanto, tomando como base os achados da pesquisa citada anteriormente, o objetivo
desta pesquisa € o de verificar se a adog¢do ao valor justo (CPC 46) também interferiu
significativa e positivamente na qualidade do lucro das empresas listadas na Brasil, Bolsa e
Balcdo (B3). O problema de pesquisa pode ser descrito por meio da seguinte pergunta: A
adocdo do Pronunciamento Contébil CPC 46 — Mensuracgédo do Valor Justo influenciou a
qualidade do lucro das companhias listadas na B3 (Brasil, Bolsa e Balcéo)?

Desta forma, a pesquisa objetiva verificar se a ado¢do do Pronunciamento Contéabil CPC
46 — Mensuracdo do Valor Justo interferiu na qualidade do lucro das empresas listadas na B3
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(Brasil, Bolsa e Balcdo). Adicionalmente, verificar quais setores econdmicos da B3
apresentaram maiores mudancas apés a ado¢do do CPC 46.

2 Referencial Teorico

Este capitulo foi separado em duas partes, a primeira aborda pesquisas sobre a qualidade
da informacdo contabil, enquanto a segunda parte relata sobre estudos sobre mensuracéo a valor
justo.

2.1 A Qualidade da Informacéo Contabil

Em seu estudo, Richardson, et al. (2001), com o objetivo de fornecer uma analise
sistematica da fonte de informacao em accruals sobre a qualidade dos ganhos, descobriram que
os accruals de passivos ajudam a extrair informacdes dos accruals de ativos sobre a qualidade
dos ganhos. Ao contréario de outros estudos, seus resultados indicam que a informacgdo de
accruals sobre a qualidade do lucro ndo € atribuivel a um Unico fator, como accruals
discricionarios ou crescimento da empresa.

A qualidade do lucro, segundo Dechow e Schrand (2004), reflete o desempenho
operacional atual, além de ser um bom indicador do desempenho operacional futuro de uma
empresa e, ainda, da uma anotacdo precisa do valor da firma. Consideracdo feita no referido
trabalho, no qual, o objetivo foi o de identificar porque os gerentes sentem tanta pressdo para
reportar crescimento continuo nos ganhos.

Por sua vez, Barth, Landsman e Lang (2008), tiveram como objetivo descobrir se a
adocdo as normas internacionais de contabilidade (International Financial Reporting Standard
— IFRS) esté associada a uma maior qualidade contabil. Ao analisar empresas de 21 paises, foi
revelado que a qualidade das informagbes contabeis das companhias foi maior para 0s que
adotaram as normas internacionais (I1AS).

Por outro lado, Paananem e Lin (2009), com o questionamento da possivel melhora na
qualidade das informacdes contabeis devido a adocdo das IFRS (International Financial
Reporting Standards), fizeram um estudo com empresas alemas entre 0s anos de 2000-2002
(periodo do IAS), 2003-2004 (periodo voluntario de IFRS) e 2005-2006 (periodo obrigatorio
de IFRS). Foi descoberto que houve uma diminuic¢do da qualidade contabil apds o ano de 2005,
contrariando as expectativas dos autores.

Ademais, Paulo, Cavalcante e Melo (2012) analisaram empiricamente se a qualidade
das informacdes contabeis é afetada pela oferta publica de a¢cdes e debéntures nas companhias
abertas brasileiras. De modo geral, a oferta pablica de titulos ndo afeta a qualidade das
informagdes contabeis. Ou seja, os resultados apontaram que 0s nimeros contabeis ndo sdo
diferentes nos periodos em torno da emisséo publica de a¢des e debéntures.

Perotti e Wagenhofer (2014) examinaram como as medidas de qualidade dos ganhos
atendem o objetivo de melhorar a utilidade da decisdo dos relatérios financeiros. Para eles, a
qualidade dos ganhos é uma caracteristica fundamental dos relatorios financeiros, pois geram
uma melhor tomada de decisdo, aumentando, consequentemente, a eficiéncia do mercado de
capitais.

Segundo Perotti e Wagenhofer (2014):
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“A qualidade dos ganhos € uma caracteristica fundamental dos relatorios financeiros.
Ela incorpora o principio de que os relatérios financeiros devem ser tdo Uteis quanto
possivel para investidores e outros provedores de capital na tomada de suas decisdes
de alocacdo de recursos. Relatorios financeiros de alta qualidade devem melhorar a
tomada de decisdes e, portanto, a eficiéncia do mercado de capitais. A qualidade dos
ganhos &, no entanto, um construto esquivo e as pessoas tendem a entendé-lo de vérias
maneiras diferentes. Ndo ha uma medida geralmente aceita, mas a literatura
desenvolveu uma variedade de proxies para a qualidade dos lucros, que se concentram
em atributos particulares do que a qualidade dos ganhos ¢ considerada para ser.”

Por sua vez, Silva et al (2017), verificaram a persisténcia dos lucro das empresas listadas
na antiga BM&FBovespa, comparando-se periodo antes da convergéncia com o posterior a
convergéncia as normais internacionais de contabilidade (IFRS). Os achados foram
impressionantes, demonstrando que houve aumento da qualidade do lucro ap6s a adocgdo das
IFRS, ou seja, aumentou-se a qualidade e a relevancia das demonstracfes financeiras
reportadas.

2.2 Adocao da Mensuracéo a Valor Justo

Barth (1994) investiga como as estimativas do valor justo dos titulos de investimentos
e dos ganhos e perdas de titulos, divulgadas pelos bancos, sdo refletidas nos precos das acdes,
em comparacdo com 0s custos histdricos. Foi descoberto que o custo historico sempre fornece
poder explicativo incremental para o valor justo.

Os resultados de Barth (1994) mostram que as estimativas do valor justo dos titulos de
investimento fornecem um poder explicativo significativo que vai além dos fornecidos pelo
custo historico, apesar deste Gltimo fornecer poder explicativo incremental. Os valores justos
desses titulos sdo encontrados com menos erros de medicdo em relacdo ao valor refletido nos
precos das agoes.

Em pesquisa feita por Penman (2007), foram analisados os depoimentos de
representantes do governo, reguladores, analistas e preparadores de informacao contabil acerca
das impressdes sobre a mensuracgéo a valor justo. Pode-se observar que a preocupacao em geral
é para os perigos das estimativas de valor justo. Visto que, por esse método de mensuracdo, a
companhia reavalia os ativos sempre que o valor contabil difere materialmente do valor de
mercado.

Segundo Penman (2007) alguns entrevistados questionam se esses valores realmente
refletem a realidade de um negécio. Enquanto outros argumentam que o valor justo € uma
medida econdmica superior ao custo historico. Foi concluido que, em um nivel conceitual, que
a contabilidade a valor justo € vantajosa, uma vez que o valor patrimonial é lido no balango sem
necessidade de anélise adicional.

Apbs a crise mundial de 2008 diversos fatores foram levantados como sendo o0s
responsaveis pela mesma, dentre eles, a mensuracdo a valor justo. Visto isso, Barreto, Murcia
e Lima (2012) fizeram um estudo com o objetivo de identificar a percepgdo de especialistas em
economia e em mercado financeiro com relagdo ao impacto da mensuragdo a valor justo na
crise financeira mundial.
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Mediante confeccdo de entrevistas, Barreto, Murcia e Lima (2012) concluiram que a
mensuracdo pelo valor justo ndo foi um fator determinante para o agravamento da crise e que,
na opinido dos especialistas, os principais fatores que a ocasionaram foram: alavancagem
excessiva por parte dos bancos, utilizacdo de instrumentos financeiros modernos, e politica
monetaria frouxa por parte do governo norte-americano.

Sob tal enfoque, Laux e Leuz (2009) apontam que a crise financeira mundial de 2008
levou a um grande debate sobre os pros e contras da mensuracdo a valor justo. Portanto,
procuraram dar sentido a esses debates e discutir seus argumentos. Para eles, embora existam
preocupac0es legitimas sobre o valor justo, ndo é evidente que esses problemas se aplicam ao
mesmo. Acrescentam ainda que é improvavel que a contabilidade de custo histdrico seja a
solucéo.

Apds a convergéncia brasileira as Normas Internacionais de Contabilidade, grandes
desafios surgiram para a contabilidade moderna. Um deles, segundo Barros, et al. (2013), foi a
mensuracdo dos ativos bioldgicos a valor justo, visto que, precificar animais ou plantas vivas e
suas transformacGes bioldgicas, necessita de um tratamento especial. Ao analisar as empresas
listadas no BM&FBOVESPA de 2008 a 2010, percebeu-se que a adocdo do valor justo para
ativos biologicos teve um impacto significativo nessas companhias. Foi exposto ainda, que
essa mudanca de registro faz com que o mercado possa ter contato com informacgdes mais
proximas da realidade.

Antunes, et al. (2012) discorre sobre o processo de convergéncia da contabilidade
brasileira aos padrGes internacionais e seus efeitos na qualidade da informacdo. Foi inferido
que, dentro das novas praticas contabeis, o valor justo ficou restrito aos itens patrimoniais que
ndo gerem beneficios por meio de seu uso, mas principalmente por sua venda e pelas aplicacdes
de capital.

Christensen e Nikalaev (2013) estudaram a respeito da escolha entre custo historico e
valor justo dos ativos néo financeiros, quando as for¢as do mercado determinam o resultado da
escolha, ao invés dos reguladores. Para eles, a contabilidade de valor justo € usada quando
estimativas confiaveis desses valores estdo disponiveis a um custo menor e quando transmitem
informac@es sobre o desempenho operacional.

Nesse mesmo contexto de ativos bioldgicos, Filho, Martins e Machado (2013) avaliaram
tanto a relevancia do valor justo na mensuracao desses ativos, como também os seus reflexos
no patriménio liquido nas empresas listadas no BM&FBOVESPA nos anos de 2008 e 2009. Os
resultados dessa pesquisa evidenciaram que os valores do patriménio liquido tiveram um
aumento significativo estatisticamente, bem como os saldos dos ativos.

Lustosa (2016) buscou conferir o nivel de adesdo dos conceitos de valor justo presentes
no SFAS 157 —fair value measurements aos tradicionais conceitos de contabilidade econémica.
Seus resultados indicam que esses conceitos sdo incorretos ou incompletos, 0 que sugere a
existéncia de uma terminologia inadequada de valor justo, uma vez que esses valores ndo sao
justos.

A argumentacdo é de que, em situagOes de anormalidade ou inexisténcia de mercado,
havera sempre uma medida inexata e subjetiva desses valores. E salientado que essa
terminologia “valor justo” poderia até ser aceitavel se ficasse limitada apenas a representagao
do recebimento de uma transacao corrente de venda do ativo em um mercado normal.
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Por sua vez, Gelbcke et al. (2018, p. 140) descrevem que ““o valor justo sera construido
para refletir uma transacdo hipotética de venda do ativo (ou transferéncia do passivo),
assumindo-se a oOtica dos participantes do mercado (uso de premissas usuais gque 0S
participantes usariam para precificar o ativo e buscando-se maximizar inputs observaveis)” e,
além disso, define o valor justo como sendo “um prego e, portanto, faz parte das mensuragdes
a valor de saida, de forma contraria ao custo que faz parte das mensuragdes a valor de entrada.”

3 Metodologia

Esta pesquisa pode ser classificada, de acordo com Moresi et al.(2003), como
quantitativa, pois as informacfes foram traduzidas em ndmeros para que pudessem ser
analisadas e recursos estatisticos foram utilizados. Pode ser considerada, ainda, como
exploratdria, pois foi analisado se o valor preditivo do lucro aumentou entre os anos de 2012 e
2013. Por fim, € um estudo positivista, pois foi feita uma investigacdo empirica para que as
variaveis pudessem ser observadas.

Utilizou-se, neste estudo, uma amostra que compreende a todas as empresas listadas na
B3, tendo sido retiradas as que ndo possuem todos os dados disponiveis para os calculos. Ou
seja, as empresas que ndo possuem lucro antes e/ou depois da vigéncia do CPC 46 foram
excluidas por “missings values”. Logo, o teste ndo poderia ser aplicado nas mesmas.

As informag6es foram retiradas do software de banco de dados Economética® e a
amostra final resultou em 367 observag6es. Foi abrangido um periodo de dois anos, separados
em: periodo imediato pré-CPC 46 (2012) e periodo imediato p6s-CPC 46 (2013). O software
estatistico utilizado foi o Stata 13®.

As datas se justificam devido a ado¢do do CPC 46 ocorrida no ano de 2013, conforme
Deliberacdo CVM n° 699/12:

“I — aprovar e tornar obrigatério, para as companhias abertas, 0 Pronunciamento
Técnico CPC 46, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC, anexo
a presente Deliberacdo, que trata de mensuragéo do valor justo; e

Il — que esta Deliberacdo entra em vigor na data da sua publicacdo no Diério Oficial
da Unido, aplicando-se aos exercicios iniciados a partir de 1° de janeiro de 2013.”

A proxy de qualidade do lucro foi aplicada tendo como base os trabalhos de Dechow e Schrand
(2004), Dechow, Ge e Schrand (2010) e Silva, et al. (2017). Ela ¢ apresentada pelo 3 da equacéo
de regressao (1) — na qual o lucro liquido (LL) é o pilar para a mensuracao do lucro - com a
intencdo de observar o comportamento das empresas listadas na B3, se no periodo pés CPC 43
a qualidade do lucro foi melhor do que no periodo pre CPC 43.

A metrica utilizada, a Persisténcia, € igual ao coeficiente angular  da equacdo da seguinte
regressao:

LL;;= o+ BLL;¢ 1% €;¢ 1)

Em que:
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LL; ¢ = lucro liquido do periodo t, dividido pelo ativo total no inicio do periodo t.
LL; ¢4 = lucro liquido do periodo t-1, dividido pelo ativo total no inicio do periodo t-1.

Segundo Perotti e Wagenhofer (2014), a utilizacdo da persisténcia como métrica se
justifica, pois “as empresas com lucros mais persistentes tém lucros/fluxo de caixa mais
sustentaveis que irdo torna-los mais uteis na avalia¢do dos pregos das a¢des.”.

E, ainda, devido ao fato de “a qualidade da informacao ser relevante somente se os
resultados, verdadeiramente, refletirem o desempenho durante o periodo, e se 0 desempenho do
periodo corrente persistir nos periodos seguintes” (PAULO, CAVALCANTI E MELO, 2012).

Em seguida, conforme estudo de Silva, et al.(2017), utilizou-se dummies para segregar
os setores Financeiro e outros (F), Bens industriais (BI), Consumo nédo ciclico (CNC),
Utilidade pablica (UP), Saude (S), Consumo ciclico (CC), Materiais basicos (MB), Tecnologia
da informacdo (TI), Petréleo, gas e biocombustiveis (PGB) e Telecomunicagdes (T),
designando 1 para as empresas pertencentes ao respectivo setor e 0 caso ndo pertenca ao
mesmo. Dito isto, a formula é designada da seguinte forma:

LL; =oAB1(F*LL; ;1) +P2(BI*LL; ;1 )tB3(CNC*LL; ;1 )+P4(UP*LL; ;1 )+BS(S*LL; c—1)+P6
(CC*LL;t—1)+BT(MB*LL; ;1 )+B8(TI*LL; ¢4 )+BI(PGB*LL; ¢ _1)+P1O(T*LL; 1 _1)+€; 2)

Desta forma foram evidenciados duas abordagem, a primeira como uma visao geral do
impacto do fenémeno, adocdo do CPC 46, e a segunda sendo uma abordagem micro, de forma
a verificar os impactos individualmente em cada setor especificamente, de forma a fornecer
maior robustez aos resultados.

4 Analise dos Resultados

Neste capitulo serdo apresentados os resultados dos testes de verificacdo do nivel de
informatividade antes e depois da emissédo do CPC 46, das empresas listadas na B3. Foram
realizadas duas regressdes; na primeira, foi verificada a influéncia do lucro de 2012 no lucro de
2013 (imediatamente antes da adoc¢éo) e, na segunda, foi verificada a influéncia do lucro de
2013 no lucro de 2014 (imediatamente apds a adocdo). O objetivo dessa verificacdo € o de
observar se 0 CPC 46 aumentou o valor preditivo do lucro dessas entidades.

Na primeira parte € comparada a qualidade dos lucros de todas as empresas listadas na
B3. Na segunda parte sdo levados em conta os setores econdmicos da B3 (Financeiro e outros
— F; Bens industriais — BIl; Consumo néo ciclico — CNC; Utilidade publica — UP; Salde - S;
Consumo ciclico — CC; Materiais basicos — MB; Tecnologia da informacdo — T1; Petréleo, gas
e biocombustiveis — PGB; e Telecomunicagdes - T, respectivamente), se a variavel impacta na
qualidade da informacéo.

Depois de efetuada a primeira regressao, efetuou-se os testes de heterocedasticidade
Breusch—Pagan e White, e ambos rejeitaram a hipotese de homocedasticidade. Portanto, para
corrigir este problema utilizou-se os erros-padrdo robustos de White.
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Tabela 1 - Resultados da estimagdo da regressao total companhias da B3

Periodo imediato pré-CPC 46 Periodo imediato p6s-CPC 46
2012 2013
Variaveis Coeficiente Erro Padrao p-valor Coeficiente Erro Padrao p-valor
Total Companhias 0,18 0,03 0,00 * (0,20) 0,44 0,66
R-Quadrado 0,51 0,01

Fonte: Elaborada pelos autores.
Obs.: * indica a significancia ao nivel de 1%.

Analisando-se os resultados da Tabela 1, observa-se que o lucro foi mais informativo
no ano 2012 em comparacédo ao ano 2013 (ano da vigéncia do CPC 46). Pode-se confirmar essa
afirmativa ao observar a diminuicdo do coeficiente angular ao comparar o periodo anterior a
adocdo, cujo coeficiente era 0,179, com o periodo ap6s a adogdo, cujo coeficiente foi para -
0,197 negativos. Quanto maior o indice do coeficiente angular B, maior sera a persisténcia do
lucro, o que torna os lucros mais informacionais. Enquanto indices menores representam menor
qualidade do lucro.

Ademais, é possivel observar que o p-valor do ano 2012 foi significativo a 0,01 (1%),
enquanto no ano 2013 ndo teve significancia estatistica. Pode-se supor, portanto, que o CPC
46 possa ter diminuido o valor preditivo do lucro ao incluir conceitos mais complexos, além da
subjetividade trazida pela adocdo de valor justo em alguns ativos, como em instrumentos
financeiros.

Conforme exposto no trabalho de Martins, Machado e Callado (2014), apesar da
utilizacdo de valores de mercado, teoricamente, tornarem a informagdo mais representativa,
existe um outro lado, que € quando ndo existe mercado ativo para determinado objeto de
mensuracao. Nesse caso, ha a necessidade de um maior grau de julgamento dos avaliadores,
segundo 0S mesmos autores.

Na segunda parte detalha-se a persisténcia do lucro com a adocdo do CPC 46
segregando-se as empresas por setores econdmicos da B3. Apds evidenciados os resultados da
regressao proposta, foi evidenciado os niveis de significancia, bem como o valor do coeficiente
angular B de cada setor. Desta forma, verifica-se quais impactos os setores tiveram com a
adocdo do CPC 46, bem como analisar as possiveis motivacGes das mudancas observadas na
persisténcia do lucro em cada setor especificamente.

Assim como na primeira regressdo, efetuou-se os testes de heterocedasticidade
Breusch—Pagan e White, e ambos rejeitaram a hiptese de homocedasticidade. Para corrigir este
problema na segunda regresséo utilizou-se os erros-padrdo robustos de White originando os
coeficientes da tabela 2.
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Tabela 2 - Resultados da estimagao da regressao pelos setores da B3

Periodo imediato pré-CPC 46 Periodo imediato p6s-CPC 46
2012 2013
Varidveis Coeficiente Erro Padrao p-valor Coeficiente Erro Padrao p-valor

Const. (12,53) 4,55 0,00 * (12,75) 6.18 0,04
FIN 0,18 0,01 0,00 * 0,35 0,11 0,00
BI 0,67 0,94 0,02 * 2,25 0,37 0,00
CNC 1,00 0,79 0,14 3,47 0,30 0,00
up 0,06 0,45 0,67 1,64 0,47 0,00

S 0,02 0,50 0,77 1,89 0,46 0,00
CC 1,13 0,17 0,00 * (2,03) 0,10 0,00
MB 2,04 2,32 0,01 ** 0,05 0,09 0,57
Tl 1,50 3,61 0,00 0,24 0,25 0,33
PGB 1,35 0,71 0,00 * (10,09) 6,99 0,15
TEL 2,79 8,72 0,01 0,67 1,00 0,51

Fonte: Elaborada pelos autores.
Obs.: * indica a significancia ao nivel de 1%, ** indica a significancia ao nivel de 5%,

Pode-se verificar que, na tabela 2, os setores FIN, BI, CNC, UP, S apresentaram um
maior B ap6s a ado¢do do CPC 43. Enquanto, CC, MB, TI, PGB e TEL apresentam uma piora
no coeficiente angular.

O lucro no setor Financeiro (FIN) antes do CPC 46 era significativo aumentou e
permaneceu significativo apds a emissdo do pronunciamento, pois este setor é altamente
influenciado por instrumentos que sdo mensurados a valor justo como variados tipos de
instrumentos financeiros. No setor de Bens Industriais (BI) tem altos investimentos em
imobilizado e por consequéncia testes de impairment, para ajustar os valore a valor justo.

Por sua vez, no setor Consumo Nao Ciclico (CNC), tanto antes quanto depois da
promulgacdo do CPC em questdo a informatividade do lucro permaneceu significativa a 0,01.
Neste caso pode-se que houve impacto neste setor que representa é composto por empresas do
setor alimentar, fumo, bebidas, etc. Tendo como participantes deste setor empresas como
Ambev, BRFoods e Souza Cruz, justifica-se esta melhoria das informacdes pois estas empresas
apresentam relevante utilizacdo de ativos financeiros como derivativos, na operacionalizacao
de sua atuacdo no exterior, sendo a mensuracdo a valor justo bastante significativa nestes
produtos.

Por sua vez, consoante com o estudo de Zanin e Rover (2018), o setor Utilidade Publica
(UP), juntamente com o CNC e BI, sdo os segmentos que apresentam maior nimero de
adotantes de hedge accounting, em que adotam-se o hedge de valor justo. Portanto, com a
adocdo do CPC 46, aumentou-se a relevancia da informacéo para estes setores. O setor Salde,
por sua vez, acredita-se que a melhoria seja atribuida a associacdo a bancos que atuariam
fortemente em instrumentos financeiros para financiar suas atividades.

5 Consideracdes Finais

Este trabalho teve como objetivo o de verificar se a adogcdo ao valor justo (CPC 46)
interferiu na qualidade do lucro das empresas listadas na B3, tendo sido testado se o valor
preditivo diminuiu ou aumentou apos a promulgacdo do CPC em questdo. Duas regressoes
foram efetuadas a fim de verificar o nivel de informatividade, antes e depois da emissdo do
CPC 46, das empresas listadas na B3: na primeira, foi verificada a influéncia do lucro de 2012
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no lucro de 2013 (imediatamente antes da adocao); e, na segunda, foi verificada a influéncia do
lucro de 2013 no lucro de 2014 (imediatamente apds a adogéo).

O objetivo dessa verificacao foi o de observar se 0 CPC 46 aumentou o valor preditivo
do lucro dessas entidades. Ao realizar 0s testes sem segregar os setores econdmicos da B3 foi
possivel observar que o p-valor do ano 2012 foi significativo a 0,01 (1%), enquanto no ano
2013 ndo teve significancia estatistica. Pode-se inferir, portanto, que o CPC 46 diminuiu o valor
preditivo do lucro das empresas da B3 em seu ano de vigéncia (2013). Além disso, o lucro no
ano de 2012 foi mais informativo em comparagdo com o ano de 2013, visto que, o coeficiente
angular em 2012 era de 0,179 e foi para -0,197 em 2013. Portanto, pode-se afirmar que a
qualidade do lucro em 2013 diminuiu comparada com o ano anterior.

Porém, ao segregar as empresas por setores econdmicos da B3, verificou-se que, em
alguns setores, a informatividade do lucro apds a promulgacéo do CPC 46 foi estatisticamente
significativa. No setor Financeiro (F), o nivel de significAncia em 2012 era de 1% e foi para 5%
em 2013; no setor de Consumo ndo ciclico (CNC) ndo havia significancia em 2012 e foi para
10% em 2013; no Consumo Ciclico (CC) era de 1% em 2012 e permaneceu em 2013; e no
setor de Petréleo, Gas e Biocombustiveis (PGB) a significancia era de 10% em 2012 e foi
para 1% em 2013.

Os demais setores (Bens Industriais — BI, Utilidades Publicas — UP, Saude - S, Materiais
Basicos — MB, Tecnologia da Informacdo — Tl e Telecomunicagdes — T) permaneceram sem
significancia estatistica. Tendo em vista os resultados significativos - obtidos ao segregar 0s
setores econdbmicos - uma sugestdo para futuros trabalhos seria a de fazer uma analise da
qualidade dos lucros nos setores que mais sofreram interferéncia do valor justo, com o emprego
de um periodo de tempo mais extenso.

Referéncias

ANTUNES, Maria Thereza Pompa et al. A adocdo no Brasil das normas internacionais de
contabilidade IFRS: o processo e seus impactos na qualidade da informacéo contabil. Revista
de Economia e Rela¢es Internacionais, v. 10, n. 20, p. 5-19, 2012.

BARRETO, Eric; DAL Rl MURCIA, Fernando; SIQUEIRA LIMA, Iran. Impacto da
mensuracédo a valor justo na crise financeira mundial: Identificando a percepcéo de especialistas
em economia e mercado financeiro. Revista de Contabilidade e Organizacdes, v. 6, n. 15, 2012.

BARROS, Célio da Costa et al. O Impacto do Valor Justo na Mensuragdo dos Ativos Biol6gicos
nas Empresas Listadas na BM&F Bovespa. Revista de Contabilidade do Mestrado em Ciéncias
Contabeis da UERJ, v. 17, n. 3, p. 41-59, 2013.

BARTH, Mary E. Fair value accounting: Evidence from investment securities and the market
valuation of banks. Accounting Review, p. 1-25, 1994,

BARTH, Mary E.; LANDSMAN, Wayne R.; LANG, Mark H. International accounting
standards and accounting quality. Journal of accounting research, v. 46, n. 3, p. 467-498, 2008.

BRASIL RODRIGUES, William; SIMOES RODRIGUES, Herbert; SARLO NETO, Alfredo.

10



IX Congresso Brasileiro de Administragdo e Contabilidade - AdCont 2018
24 a 26 de outubro de 2018 - Rio de Janeiro, RJ

Dividendos e accruals discricionarios: um estudo sobre a relagdo entre a politica de distribuicdo
de dividendos e a qualidade dos lucros. Revista Contemporanea de Contabilidade, v. 11, n. 24,
2014.

CHRISTENSEN, Hans B.; NIKOLAEV, Valeri V. Does fair value accounting for non-
financial assets pass the market test?. Review of Accounting Studies, v. 18, n. 3, p. 734-775,
2013.

COMITE, DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS. Pronunciamento Técnico CPC 46—
Mensuracdo do Valor Justo. Brasilia, DF, 2012.

COSTA, Jorge Andrade; THEOPHILO, Carlos Renato; YAMAMOTO, Marina Mitiyo. A
aderéncia dos pronunciamentos contabeis do CPC as normas internacionais de contabilidade.
Contabilidade, Gestdo e Governanca, v. 15, n. 2, 2012.

DA CUNHA E SILVA FILHO, Augusto Cezar; GOMES MARTINS, Vinicius; VERAS
MACHADO, Mércio André. Adogdo do valor justo para os ativos biolégicos: anélise de sua
relevancia em empresas brasileiras. Revista Universo Contabil, v. 9, n. 4, 2013.

DA SILVA, Josimar Pires, BONFIM, Mariana Pereira, NI'YAMA, Jorge Katsumi, SILVA,
Cezar Augusto Tiburcio. Adocdo ao padrdo IFRS e earnings quality: a persisténcia do lucro das
empresas listadas na BM&FBovespa. Revista de Contabilidade e Organizagdes, v. 11, n. 29,
p. 46-55, 2017.

DECHOW, Patricia; GE, Weili; SCHRAND, Catherine. Understanding earnings quality: A
review of the proxies, their determinants and their consequences. Journal of accounting and
economics, v. 50, n. 2-3, p. 344-401, 2010.

DECHOW, Patricia M.; SCHRAND, Catherine M. Earnings quality. 2004.

FIORESI DE SOUSA, Erivelto; FIORESI DE SOUSA, Anderson; BROMMONSCHENKEL
DEMONIER, Gladyson. Adocéao das IFRS no Brasil: Efeitos no conservadorismo contabil.
Revista de Educacdo e Pesquisa em Contabilidade, v. 10, n. 2, 2016.

GELBCKE, Ernesto Rubens et al. Manual de contabilidade societéria: aplicavel a todas as
sociedades: de acordo com as normas internacionais e do CPC. — 3. Ed. - Sdo Paulo: Atlas,
2018.

GOMES MARTINS, Vinicius; VERAS MACHADO, Mércio André; CUNHA CALLADO,
Aldo Leonardo. Relevancia e representacdo fidedigna na mensuracgdo de ativos biologicos a
valor justo por empresas listadas na BM&FBovespa. Revista Contemporanea de Contabilidade,
v. 11, n. 22, 2014.

LAUX, Christian; LEUZ, Christian. The crisis of fair-value accounting: Making sense of the
recent debate. Accounting, organizations and society, v. 34, n. 6, p. 826-834, 2009.

LUSTOSA, Paulo Roberto Barbosa. A (in?) justica do valor justo: SFAS 157, Irving Fisher e
Gecon. Revista Evidencia¢do Contabil & Finangas, v. 5, n. 1, p. 5-21, 2016.

11



IX Congresso Brasileiro de Administragdo e Contabilidade - AdCont 2018
24 a 26 de outubro de 2018 - Rio de Janeiro, RJ

MORESI, Eduardo et al. Metodologia da pesquisa. Brasilia: Universidade Catolica de Brasilia,
v. 108, p. 24, 2003.

PAANANEN, Mari; LIN, Henghsiu. The development of accounting quality of IAS and IFRS
over time: The case of Germany. Journal of International accounting research, v. 8, n. 1, p. 31-
55, 20009.

PAULO, Edilson; NOBREGA CAVALCANTE, Paulo Roberto; SOUZA LAPA DE MELO,
lana Izadora. Qualidade das informacges contébeis na oferta publica de a¢Ges e debéntures pelas
companbhias abertas brasileiras. BBR-Brazilian Business Review, v. 9, n. 1, 2012.

PENMAN, Stephen H. Financial reporting quality: is fair value a plus or aminus?.
Accounting and business research, v. 37, n. supl, p. 33-44, 2007.

PEROTTI, Pietro; WAGENHOFER, Alfred. Earnings quality measures and excess returns.
Journal of business finance&accounting, v. 41, n. 5-6, p. 545-571, 2014.

RICHARDSON, Scott A. et al. Information in Accruals about the Quality of Earnings. 2001.

SANTANA, Grazielle Tatiane. Qualidade dos lucros e reputacdo corporativa das empresas no
Brasil: uma analise sob a Otica da persisténcia. 2017.

SARLO NETO, Alfredo; ROSSI BASSI, Bruno; ABREU DE ALMEIDA, André. Um estudo
sobre a informatividade dos lucros contabeis na América Latina. Revista de Contabilidade e
Organizac0es, v. 5, n. 12, 2011.

SOARES SANTIAGO, Josicarla; NOBREGA CAVALCANTE, Paulo Roberto; PAULO,
Edilson. Analise da persisténcia e conservadorismo no processo de convergéncia internacional
nas empresas de capital aberto do setor de constru¢do no Brasil. Revista Universo Contabil, v.
11, n. 2, 2015.

YOON, Sora. Accounting quality and international accounting convergence. Oklahoma State
University, 2007.

12



