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Resumo:

Este estudo tem como objetivo investigar o efeito da utilizagdo do critério de mensurag¢do a
valor justo em relagdo ao uso do custo historico nas demonstragées contdbeis, por setor
econdémico, na realidade brasileira. Partiu-se da hipotese de que, no Brasil, as mensuragoées
contdbeis produzidas pelo valor justo sdo significantemente diferentes dos valores registrados
pelo custo historico. Espera-se ainda que as mensurag¢ées contdbeis produzidas pelo valor
justo aumentem o valor patrimonial das firmas de forma significante. Tal possibilidade se
explicaria pela teoria da agéncia que expbe que, sendo propriedade e gestdo designadas a
individuos distintos, podem resultar em conflitos de interesse entre os individuos, dado que o
agente quer maximizar sua utilidade, em detrimento da maximizagdo da utilidade do principal.
Foram analisadas as contas patrimoniais objeto de alteragdo do critério de mensuragdo de 559
empresas que apresentaram, nos anos de 2008 e 2010, informag¢des considerando os dois
critérios. A amostra foi submetida a testes paramétricos e ndo paramétricos de diferencgas de
média para amostras emparelhadas por categoria de conta e por setor econémico. Os
resultados da pesquisa demonstram que as mensuracoes contdbeis produzidas pelo valor justo
sdo significantemente diferentes dos valores registrados com base no critério do custo
historico, com excec¢do dos setores Petrdleo, gds e biocombustivel e Tecnologia da Informacdo
que apresentaram sinais de igualdade de valores na mensuracdo a custo historico e a valor
justo por setor. Os testes demonstraram uma assimetria positiva entre as médias mensuradas
a valor justo, por setor, entre 5% e 21% do patriménio liquido.

Palavras-chave: Valor justo. Custo historico. Setor econémico. Brasil.

Area tematica: Abordagens contempordneas de custos
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O efeito da subjetividade na mensuracao de itens patrimoniais a valor justo
por setor econdmico

Resumo

Este estudo tem como objetivo investigar o efeito da utilizagdo do critério de mensuracdo a
valor justo em relacdo ao uso do custo histérico nas demonstracdes contabeis, por setor
econdmico, na realidade brasileira. Partiu-se da hipdtese de que, no Brasil, as mensuracdes
contabeis produzidas pelo valor justo séo significantemente diferentes dos valores registrados
pelo custo historico. Espera-se ainda que as mensuracdes contdbeis produzidas pelo valor
justo aumentem o valor patrimonial das firmas de forma significante. Tal possibilidade se
explicaria pela teoria da agéncia que expde que, sendo propriedade e gestdo designadas a
individuos distintos, podem resultar em conflitos de interesse entre os individuos, dado que o
agente quer maximizar sua utilidade, em detrimento da maximizacdo da utilidade do
principal. Foram analisadas as contas patrimoniais objeto de alteracdo do critério de
mensuracdo de 559 empresas que apresentaram, nos anos de 2008 e 2010, informac6es
considerando os dois critérios. A amostra foi submetida a testes paramétricos e néo
paramétricos de diferencas de média para amostras emparelhadas por categoria de conta e por
setor econdémico. Os resultados da pesquisa demonstram que as mensuragfes contabeis
produzidas pelo valor justo séo significantemente diferentes dos valores registrados com base
no critério do custo histérico, com excecdo dos setores Petréleo, gas e biocombustivel e
Tecnologia da Informacgdo que apresentaram sinais de igualdade de valores na mensuragéo a
custo histdrico e a valor justo por setor. Os testes demonstraram uma assimetria positiva entre
as médias mensuradas a valor justo, por setor, entre 5% e 21% do patrimdnio liquido.

Palavras-chave: Valor justo. Custo historico. Setor econémico. Brasil.
Area Tematica: Abordagens contemporaneas de custos.
1. INTRODUCAO

Um dos objetivos da contabilidade é fornecer informagdes Uteis a tomada de decisdes
dos usuarios externos. Para atender a este objetivo é necessaria a mensuracao e divulgacdo de
informagdes que reflitam a situagdo econdmico-financeira das empresas.

Martins (2001) afirma que varias sdo as formas de mensurar ativos e passivos; desde o
custo histérico, passando pelo custo corrente e pelo valor liquido de realizagdo, chegando ao
valor presente dos fluxos de caixa futuros. Diferentes formas de mensuracdo se adequam a
diferentes objetivos. Portanto, diversas sao as possibilidades de escolha quanto ao critério de
mensuracdo e muito se tem discutido, sobre qual seria a medida mais adequada para atender
aos multiplos objetivos da contabilidade.

Quando o objetivo precipuo da Contabilidade se resumia a registrar, acumular e
interpretar os fendmenos, que afetavam as Entidades e sua finalidade era tdo somente o
controle do patriménio e a geragdo de informacdes objetivas e verificaveis, o critério de
mensuracédo utilizado era o custo historico (IUDICIBUS et al, 1992).

Diante das limitacBes na mensuracdo de itens patrimoniais pelo critério do custo
historico, como por exemplo, a geracdo de informacdo voltada a mensuracdo de eventos
econémicos passados, com certo grau de ineficiéncia informacional, do desenvolvimento da
economia e do crescimento do mercado de capitais, surgiu a necessidade do fornecimento de
informagBes mais relevantes para os investidores. A contabilidade, como ciéncia social
aplicada, evoluiu de acordo com a necessidade de informagbes demandadas pelos seus
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usuarios. (MAUSS et al, 2013). Com isso, a contabilidade, além do seu objetivo primario, que
é o controle do patriménio, passou a ter outro objetivo, que se tornou preponderante: a
geracdo de informacdes Uteis para a tomada de decisdo dos diversos stakeholders. (ARAUJO;
ASSAF NETO, 2003).

Para atender a necessidade de informacdes relevantes, que transmitissem a esséncia
econdmica das operacdes para a tomada de deciséo, foram desenvolvidos, ao longo do tempo,
critérios que preenchessem as limitacGes do custo histérico. Um desses critérios foi o valor
justo, cujo uso foi impulsionado pelos seguintes fatos: existéncia de modelos de mensuragéo
ja desenvolvidos que abordavam a questdo dos precos correntes; aumento da complexidade
das transacOes, principalmente relacionada a instrumentos financeiros, somando-se a
volatilidade desse tipo de papeis e mercados; utilidade do valor justo para investidores, uma
vez que esta mais préximo do que se pode chamar de Util, para os conceitos econdmicos, que
investidores consideram na sua tomada de decisdo; e por ultimo, a vontade politica dos 6rgdos
reguladores (AQUINO; PETERSON, 2008).

A mudanca de critério de mensuracdo de alguns itens patrimoniais trouxe grandes
guestionamentos no meio académico e empresarial, devido a mudanca de foco da objetividade
e verificabilidade do custo historico para a subjetividade do valor justo. Varias discussdes a
nivel tedrico foram realizadas, entretanto ndo se mediu qudo diferentes sdo na pratica os
numeros mensurados por esses dois critérios de mensuracao.

Considerando a contextualizacdo disposta nesta secéo, apresenta-se 0 norteamento da
pesquisa através da questao:

Em que medida o uso do critério de mensuracdo a valor justo produziu
informacéo contabil diferente das apuracdes efetuadas com base no critério do custo
historico, por setor econémico, no cenério brasileiro?

O objetivo da pesquisa é investigar o efeito da utilizacdo do critério de mensuragédo a
valor justo em contraposic¢éo ao critério do custo historico, nas demonstragdes contabeis, por
setor econdmico, na realidade econdmica brasileira.

Em ambiente como o do Brasil, de economia emergente, onde ndo se constata efetivo
enforcement legal, os gestores podem ser induzidos a pratica de gerenciamento de resultados,
conforme identificado no estudo de Luiz, Nascimento e Pereira (2008) que demonstra alto
nivel de gerenciamento de resultados em paises pouco desenvolvidos, com alta concentracdo
de capital e fraca protecdo legal ao investidor.

Desta forma, é factivel esperar-se que a utilizagdo do valor justo, como critério de
mensuracdo, devido a subjetividade arguida na determinacdo de suas estimativas,
principalmente nos niveis 2 e 3 de mensuracdo, possibilitem que gestores apresentem
demonstracdes contabeis adequadas as suas necessidades, de forma oportunista (SILVA
FILHO, MACHADO, MACHADO; 2012), esperando-se entdo que os himeros mensurados a
valor justo sejam superiores aos mensurados a custo historico.

Tal possibilidade pode ser explicada pela teoria da agéncia, a qual expde que, sendo
propriedade e gestdo designadas a individuos distintos, podem resultar em conflitos de
interesse entre os individuos, dado que o agente quer maximizar sua utilidade, em detrimento
da maximizacdo da utilidade do principal.

Com base em tais evidéncias, formula-se a hipdtese de pesquisa: As mensuracdes
contdbeis produzidas pelo valor justo sdo significantemente diferentes dos valores
registrados com base no critério do custo histérico. Espera-se ainda que as mensuracoes
contabeis produzidas pelo valor justo aumentem o valor patrimonial de forma significante.

Na literatura técnica e cientifica, assim como nas pesquisas realizadas, a maioria dos
estudos sobre valor justo se concentra em discussdes conceituais sobre a mensuragéo a custo
historico e a valor justo; analise da mudanca do registro contabil dos instrumentos financeiros
mensurados a valor justo, analise das definicbes do valor justo vigentes no Brasil, Estados



XXII Congresso Brasileiro de Custos — Foz do Iguagu, PR, Brasil, 11 a 13 de novembro de 2015

Unidos e Europa; impacto da utilizacdo do valor justo para os ativos biologicos, propriedades
para investimentos e ativos de securitizacdo, a relevancia da aplicagdo do valor justo para os
instrumentos financeiros de empresas financeiras e o0 seu impacto, no preco das acdes e no
risco de crédito dos bancos e a anélise do valor justo em face da crise financeira mundial.

Nota-se que ndo foram identificadas pesquisas que tenham comparado empiricamente
o grau de diferenca dos numeros mensurados pelo critério do custo historico e pelo valor justo
por setor econémico, justificando a realizacdo deste estudo e a sua contribuicdo reside em
preencher esta lacuna sobre o assunto.

O presente estudo, além desta introducdo, conta com mais trés secdes. A préxima
secdo traz o referencial tedrico, abordando conceitos, vantagens e desvantagens do custo
histérico e valor justo e estudos empiricos anteriores. Em seguida, tém-se 0s aspectos
metodoldgicos que apresentam as caracteristicas da pesquisa, as empresas, a forma de coleta e
o tratamento dos dados. Posteriormente, a se¢cdo com 0s resultados da pesquisa. Por altimo,
séo realizadas as consideracdes finais e as sugestdes de pesquisas futuras.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Custo Historico como Base de Valor x Valor Justo

O custo historico e definido como o0 “prego agregado pago pela empresa, para adquirir
a propriedade e 0 uso de um ativo, incluindo todos 0s pagamentos necessarios, para colocar 0
ativo no local e nas condicBes, que permitam prestar servicos na producdo, ou em outras
atividades da empresa.” (HENDRIKSEN; VAN BREDA, 2007, p. 122).

O alicerce fundamental da ado¢do do conceito do custo historico estd vinculado ao
fluxo de caixa das transac¢Oes ocorridas. Os ativos avaliados ao seu custo de aquisigdo estdo
vinculados ao caixa desembolsado, para confrontacdo com o fluxo a entrar quando forem
vendidos ou produzirem receitas, a fim de que, o lucro se materialize, finalmente, na forma de
dinheiro (MARTINS, 2001).

Hendriksen e Van Breda (2007) enfatizam que uma das principais razfes da
generalizacdo do custo histérico como critério de mensuracdo na contabilidade tem sido, sua
estreita relacdo com o conceito de realizacdo da receita, na mensuracdo do lucro. ludicibus
(2010) complementa a afirmacéo, dizendo que outro motivo da generalizagdo do uso de tal
critério é a objetividade e a verificabilidade dos valores apurados.

Sobre o0 assunto, Santos (1998) contrapde enfatizando que mensuragdes impessoais
raramente sdo produzidas, ja que dificilmente, se consegue separar completamente aquilo que
esta sendo mensurado, da pessoa ou crencas do mensurador. Assim, pode-se afirmar que a
objetividade dos dados e informacdes contabeis ndo € real, j& que a mensuracdo é o cerne da
Contabilidade e toda mensuracdo é uma aproximacdo e envolve a subjetividade de quem a
mensura.

Outra consideracdo a respeito do custo histdrico, abordada por Tinoco (1992), é o fato
de ser baseado em modelo de avaliacdo estatico, pois ndo considera as variacdes de precos
que ocorrem com frequéncia na economia. O custo histérico mede os valores ocorridos no
passado e por isso, 0 montante apresentado no patriménio liquido, ndo reflete o valor da
empresa em exercicios posteriores, principalmente, em virtude da perda do poder aquisitivo
da moeda.

Silva (2012, p. 1) contribui para a discussdo elencando as vantagens da utilizagio do
custo historico como critério de mensuracéo: i) o valor contabilizado encontra-se baseado em
fatos registrados em documentos que podem ser, verificados e confirmados; ii) € menos
subjetivo, ndo se baseia em valores estimados e garante prudéncia na sua valoracao; iii) é
conhecido e percebido por todos os utilizadores da informacéo financeira, ndo gerando
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dificuldades na sua aplicabilidade; e iv) permite medir a forma como foram aplicados 0s
resultados com base em movimentos financeiros reais, sendo um importante apoio a gestéo.

ludicibus (2010) afirma que embora criticavel por diversos angulos, principalmente
em mercado instvel, onde ha oscilacdo de precos, o custo histdrico é muito profundo e
baseia-se em sequencia ldgica estrutural da contabilidade, que diante do problema da
relevancia presumida de certos procedimentos, de sua objetividade e praticidade, sempre tem
de atender a um equilibrio entre os varios fatores.

As desvantagens decorrentes do uso do custo histérico tém levado a analise de outros
modelos, que poderiam preencher algumas lacunas ou que permitiriam aos usuarios da
informacgdo contabil mais subsidios para analise. Com isso, teve-se a evolu¢do do custo
historico para o custo histérico corrigido, depois para o custo corrente, seguindo para o custo
corrente corrigido para, finalmente, chegar ao critério do valor justo, que expressa o valor
econdmico das transacdes.

Iudicibus e Martins (2007, p. 16) conceituam valor justo como “montante pelo qual
um determinado item poderia ser transacionado entre participantes dispostos e conhecedores
do assunto, numa transacéo sem favorecimento”.

Para ludicibus e Martins (2007), o conceito de valor justo representa uma agressiva
virada na avaliagcdo contabil, pois coloca o valor justo em lugar de e ndo em complemento a
algo que ja existe e que vem ha séculos, nas demonstracdes contabeis, como forma principal
de avaliacgdo, ou seja, 0 custo histérico como base de registro inicial.

A mensuracdo dos itens patrimoniais a valor justo proporciona opinides divergentes
entre pesquisadores e académicos. De um lado, uma corrente mais reticente quanto ao
abandono do custo histdrico e do outro lado, uma corrente absolutamente resoluta quanto ao
avanco nas praticas contabeis e a preocupacdo com a preservacdo do enfoque econémico nas
demonstracdes contabeis.

Para Landsman (2007), a mensuracdo a valor justo pode trazer assimetria
informacional entre gestores e usuérios da contabilidade, principalmente em relacdo aos
niveis 2 e 3. Os gestores possuem informacdes privadas e conhecem e estabelecem todas as
premissas para escolha de valores considerados no modelo, para avaliar ativos ou passivos da
empresa. A assimetria informacional pode gerar atitudes de selecdo adversa e de risco moral.

ludicibus e Martins (2007) argumentam, ainda, que a contabilidade deu um salto
gigantesco de um mundo de absoluta certeza, ou pelo menos de aparente certeza, o do custo
historico, para outro patamar, incerto, o do valor justo. O que gera preocupacao, pois além das
dificuldades de mensuracgdo devido a subjetividade da técnica, se pretende substituir as bases
originais de avaliagdo por outra, totalmente, sem possibilidade de rastreamento, no sentido de
poder ser auditada de maneira formal e objetiva, seus efeitos.

2.2  Revisdo de Pesquisas Anteriores

Pesquisas do valor justo, apesar de escassas, foram realizadas, tanto nacional quanto
internacionalmente, sobre a aplicacdo e o efeito do valor justo em instrumentos financeiros,
ativos bioldgicos, propriedades para investimentos e sobre a relagdo da aplicacdo do valor
justo com a crise mundial de 2008. Destacam-se as seguintes pesquisas, descritas em ordem
cronoldgica:

Umbelino et al (2007) investigaram o nivel de evidenciacdo do valor justo dos
instrumentos financeiros dos bancos listados no Novo Mercado e nos diferentes niveis de
Governanga Corporativa da Bovespa. Concluiram que o grau de evidencia¢do do valor justo
dos instrumentos financeiros entre os bancos listados no Novo Mercado ndo foi maior que o de
nivel 2 e nem prevaleceu em sua totalidade sobre a evidenciacdo do valor justo dos
instrumentos financeiros do nivel 1. Ja o nivel de divulgacdo entre os bancos em nivel de
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governanca corporativa foi maior que os bancos nao listados no Novo Mercado e nos niveis 1 e
2 de governanca corporativa. Os bancos estatais apresentaram nivel de evidenciagdo abaixo
daqueles bancos mais tradicionais.

Plantin, Sapra, Shin (2008) discutiram qual o melhor critério de mensuracao em relacao
a qualidade informacdo dos instrumentos financeiros a curto e longo prazo. O resultado do
trabalho indica que para os ativos negociados em mercados liquidos, tais como acdes, a
marcacao a mercado € superior ao custo histérico em qualidade informacional.

Barreto (2009) avaliou se, na viséo de especialistas em economia e mercado financeiro,
a contabilidade a valor justo teve papel decisivo na deflagracdo ou agravamento da crise
financeira mundial. O estudo é concluido com base em entrevistas e nos estudos recentes da
SEC, do IASB e do FASB, e na literatura sobre a crise, que evidenciam que, entre diversos
fatores que podem ter levado o mundo a esta crise, a contabilidade a valor justo teve papel
pouco relevante.

Fonseca (2009) discutiu os impactos decorrentes da classificacdo dos planos de opcdes
de acdBes a empregados como instrumento de patriménio e do consequente registro do valor
justo calculado na data da outorga versus o valor justo atualizado a cada data de balango, como
¢ adotado, atualmente, para os planos classificados no passivo. Os resultados apresentados
demonstram que os planos classificados no passivo representam valores mais préximos dos
valores dos beneficios recebidos pelos empregados do que os planos classificados no
Patrimonio Liquido, cujos valores justos foram calculados na data da outorga dos planos,
resultando, consequentemente, em divulgacdo mais relevante para o usuario das informac6es
contébeis.

Brito (2010) estudou a subjetividade encontrada na aplicacdo do valor justo na
mensuracao de ativos bioldgicos na atividade pecuéria bovina no Brasil, considerando aspectos
conceituais e regras determinadas pelo CPC 29 . Os resultados obtidos apontam que é possivel
ser aplicada a mensuracdo a valor justo na atividade agropecuéria no Brasil, para o caso
estudado; entretanto em algumas fases da vida do animal, principalmente quando ndo existem
valores de mercado disponiveis, tal aplicacdo encontra maiores restricdes além de proporcionar
maior subjetividade.

Argiles, Bladon e Monllau (2011) estudaram os efeitos da utilizacdo do valor justo
frente ao custo histérico, utilizando a atividade de exploragdo agricola como amostra, e o foco
na conta de ativos biologicos a custo historico e valor justo. Esta pesquisa ndo identificou
diferencas significativas em ganhos e receitas utilizando-se o valor justo para mensuragédo de
ativos bioldgicos de empresas agricolas, em rela¢éo ao uso do custo historico.

Kich, Filipin, Lopres (2011) verificaram os impactos no patrimonio da empresa Gerdau
S.A. pelo emprego do método valor justo, descrevendo os critérios por ela utilizados na
mensuracdo de seus ativos e passivos, e em especial, a aplicabilidade do valor justo em suas
contas. Detectou-se que a avaliacdo das contas a valor justo trouxe impactos ao patrimonio da
empresa Gerdau S.A.; através de perdas que alteraram o seu resultado final.

Melo et al (2011) analisaram a opinido dos contadores e professores, de graduacdo e
pos-graduacdo em Ciéncias Contébeis, acerca da mensuragdo a valor justo, conforme normas
do FASB e do IASB. Os principais resultados obtidos foram as sugestdes de novas expressdes
para substituir a atual “valor justo”, como valor de mercado corrigido, valor intrinseco, a
constatacdo de que, para 60,1% da amostra pesquisada, a contabilidade deve utilizar multiplus
critérios de mensuracdo de seus itens, mesmo que isso prejudique a homogeneidade da
classificacdo; e a verificacdo de que o critério de mensuracdo que gera as informacdes mais
relevantes, mesmo sacrificando a objetividade e verificabilidade e a mensuracgéo a valor justo
deve utilizar os 3 niveis previstos para mensuragao.

Barreto, Murcia e Lima (2012) identificaram a percepc¢éo de especialistas em economia
no que diz respeito ao impacto da mensuragédo a valor justo na crise financeira mundial. Os
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resultados encontrados indicam que a contabilidade a valor justo ndo teve um papel decisivo na
deflagragéo da crise financeira e que tampouco poderia ter evitado a mesma.

Silva Filho, Machado e Machado (2012) verificaram, por meio de analise de regressao,
se a mudanca do critério de mensuracao do custo histérico para o valor justo na avaliagdo dos
ativos bioldgicos, trouxe conteddo informacional para o mercado de capitais brasileiro. Para
tanto, analisou-se a value relevance dos ativos bioldgicos para os exercicios de 2008 e 2009,
das empresas brasileiras de capital aberto que exploram ativos bioldgicos. Os resultados
empiricos suportam que a substituicdo do custo histérico pelo valor justo, na mensuracdo dos
ativos biologicos, ndo se mostrou relevante para os usuarios da informacéo contabil.

Costa, Silva e Laurencel (2013) analisaram os incentivos econdmicos para selecéo do
método (custo ou valor justo) de mensuracao contabil das propriedades para investimento por
parte das empresas brasileiras ndo financeiras de capital aberto. Os resultados demonstram que
apenas 14 empresas (39%) optaram pelo método do valor justo para mensuracdo de suas
propriedades para investimento. A andlise univariada e multivariada dos dados permite
concluir que apenas a variavel “receita liquida” foi estatisticamente significativa para explicar
0 método de mensuracao das propriedades para investimento escolhido pelas empresas.

Pereira (2013) identificou quais sdo os determinantes da escolha do uso da mensuracéo
a valor justo no Brasil, considerando o contexto do CPC 28 — Propriedade para Investimento.
O achado mais relevante deste trabalho foi que o tamanho reduz a probabilidade de utilizar o
valor justo, considerando um nivel de significancia estatistica de 5%.

3. METODOLOGIA

A populagéo da pesquisa é composta pelas companhias de capital aberto registradas na
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), que totalizam 2.071 empresas, na data de
20/10/2013. Para formagdo da amostra foram retiradas: i) instituigdes financeiras, no
montante de 263 empresas, por terem 0 seu momento de adogcdo de valor justo em 2002
(Circular 3.068 do BACEN); ii) companhias que tiveram registro somente a partir de 2011,
que totalizam 67 empresas; iii) companhias que tiveram registro cancelado até o exercicio de
2010, num total de 1.176 empresas; e iv) outliers — valores que superaram trés desvios
padrdes em relacdo a distribuicdo amostral — 6 empresas excluidas; assim, restou amostra
valida de 559 companhias.

As informagdes referem-se aos exercicios de 2008 e 2010. O exercicio de 2008 foi
selecionado por ser 0 ano de implantacdo parcial das IFRS, quando foi introduzido o conceito
de valor justo como critério de mensuracdo dos instrumentos financeiros e para as contas:
arrendamento mercantil, subsidios recebidos pelo governo, intangivel e pagamentos baseados
em acdes. Ja o exercicio de 2010 foi selecionado por ser 0 momento de adocdo completa do
padrdo IFRS, no qual o conceito de valor justo também passou a ser exigido para as seguintes
contas e operacdes: beneficios a empregados, combinacdo de negdcios, ativo bioldgico,
propriedade para investimento e ativos fixos.

Os dados foram coletados nas demonstragdes financeiras padronizadas
disponibilizadas no sitio das empresas e/ou da CVM, quando as normas determinam a
mensuracdo e divulgacdo das demonstracbes nos dois padrfes de mensuracdo, e foram
apurados: i) no quadro de conciliacdo divulgado em nota explicativa no item especifico —
adocdo inicial dos novos procedimentos contabeis ou sumario das praticas contabeis
modificadas : contas mensuradas pelo valor justo, valor da mensuragéo dos itens patrimoniais
a custo historico e a valor justo e ajuste decorrente da mudanca de critério de mensuracao do
custo histérico para o valor justo; ii) no sitio da BM&FBOVESPA: setor de atividade; e iii)
no balango patrimonial: valor do patrimonio liquido antes dos ajustes da adocao.
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As contas patrimoniais analisadas para o desenvolvimento da pesquisa foram
categorizadas em Ativos financeiros, Ativos ndo financeiros e Passivos financeiros e estdo
assim descritas: i) Ativo financeiro: Caixa e equivalente de caixa, Contas a receber, Ativo
indenizavel (concessao), Investimentos financeiros disponiveis, Empréstimos e outros valores
a receber; ii) Ativo ndo financeiro: Ativo bioldgico, Propriedade para investimento, Ativos
fixos e Combinagdo de negdcios e iii) Passivo financeiro: Contas a pagar a fornecedores,
Empréstimos e Debéntures.

Como forma de identificar em que medida o uso do critério de mensuragdo a valor
justo produz informacéo contabil diferente das apuracfes efetuadas com base no critério do
custo historico por setor econdmico, devido a particularidade de cada industria e atividade
econbmica, foram utilizados 10 setores, conforme descricio da BM&FBOVESPA: Bens
Industriais, Construgdo e Transporte, Consumo ciclico, Consumo ndo ciclico, Material basico,
Petroleo, gas e combustivel, Tecnologia da Informacéo, Telecomunicacdes, Utilidade Publica
e Outros.

Para responder a indagacdo foram realizados os seguintes passos: inicialmente
segregou-se as empresas por setor, em seguida foi calculada média das contas, separadas nas
categorias ativo financeiro, ativo ndo financeiro e passivo financeiro por setor e por critério de
mensuracdo e posteriormente foram utilizadas as seguintes técnicas: andlise de contetdo,
estatistica descritiva e Teste de Diferencas de Média para amostras emparelhadas.

Os testes de comparagdo entre montantes a valor justo e a custo historico consistiram
em Teste paramétrico de diferenca de médias para amostras emparelhadas (T-student) e Teste
ndo paramétrico de diferencas de média de Wilcoxon. Por ultimo examinou-se a significancia
das disting6es entre os valores apurados pelos dois métodos, por setor.

3 RESULTADOS
3.1  Descricéo dos dados

Pelo resultado apresentado na Tabela 1, vé-se que 79% das empresas da amostra
atenderam a NBC TG 37— Adogdo Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade (2009).
Este resultado esta de acordo com o identificado no estudo de Santos e Calixto (2010) que
constatou que 83% das empresas brasileiras atenderam plenamente ao disposto na norma que
determina a divulgacdo da ocorréncia de ajustes relativos a aplicacdo inicial do padrdo
baseado em IFRS.

Em contrapartida identifica-se 21% de empresas que ndo divulgaram informacdes
sobre a mudanca de critério, apesar da obrigatoriedade de divulgac&o.

Dos 79% que divulgaram informac6es sobre a mudanca de critério de mensuracéo,
chama-se atencdo para o percentual de 52% que tiveram suas contas patrimoniais afetadas
pela alteracdo do critério de mensuracdo. Na Tabela 2 detalha-se tal comportamento,
enfatizando a divulgacdo das rubricas atingidas pela alteracdo de critérios, segmentando a
analise por setor econdémico.

Tabela 1 — Divulgagdo de critérios de mensuracéo

Informacao/Motivos Quantidade | Percentual

Divulgaram informacdes sobre a mudanca de critério de mensuracéo 442 79

Com itens patrimoniais afetados por alteracdo de critério de mensuracdo 292 52

Sem itens patrimoniais afetados por alteracdo de critérios de mensuracdo 150 27
Nao divulgaram informacdes sobre a mudanca de critério de mensuracéo 117 21

N&o divulgaram demonstragdes contabeis no periodo analisado 42 8

N&o divulgaram informac6es de forma clara e precisa 75 13
Total 559 100

Fonte: Elaborado pelos autores
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No Painel A da Tabela 2 se detalha a quantidade de empresas que ndo cumpriram as
condi¢Ges minimas de divulgacdo, com destaque para os setores Tecnologia da informacdo,
Outros, Construcdo e transporte e Consumo ndo ciclico com 40%, 29%, 28% e 28% de
descumprimento de publicacdo de demonstrages contabeis, respectivamente, todos operando
sem regulacdo. Ja os setores que apresentaram maiores percentuais de divulgacdo foram
Utilidade publica (regulado) e Consumo ciclico (ndo regulado), com 6% e 14%,
respectivamente. Nos setores regulados a deficiéncia concentrou-se na divulgacdo imprecisa
do impacto das mudancas critério em suas mensuracfes. J& as empresas ndo reguladas
falharam em diversos sentidos, inclusive na ndo publicacdo de demonstracdes.

Tabela 2- Rubricas contabeis afetadas pela mudanca de critério

Setor NAO REGULADOS REGULADOS

Total
Rubricas BI|CT|CC|CNC |MB|TI|OU|PGB| TE UP
PAINEL A
Empresas que ndo divulgaram
demonstragdes  contdbeis ou| 4 | 30 | 10 15 13 | 4| 29 2 5 5 117
informagdes sobre os critérios
PAINEL B
Empresas que divulgaram néo ter
itens patrimoniais afetados pela| 7 | 35 | 18 15 17 | 2 | 34 5 3 14 150
alteracdo nos critérios
PAINEL C
Derivativos 9 - |11 7 3 - - - 10 16 57
Arrendamento mercantil 3115] 3 13 1 3 - - - 2 42
Subsidios recebidos pelo governo | 12 | 3 3 2 3 - - - - - 25
Pagamento baseado em acédo 3|15 3 3 2 - - - - 13 31
Bene~f|C|o a empregado (Plano de 4| 2 3 1 5 ) 3 1 1 16 36
pensao)
PAINEL D
Caixa e equivalente de caixa 13| 13 | 17 11 13 12| 7 3 12 41 132
Contas a receber 9 | 17 | 17 9 10 | 2 2 1 7 23 97
Ativo indenizavel (concessao) - 7 3 - - - 3 - 1 29 43
Investimentos financeiros | o | 13\ 14| 6 |20 |1|126| 2 | 10 | 24 | 105
disponiveis
Empréstimos e outros valores a 5| 5 4 i 6 | oa i i 9 33
receber
Debéntures 4 116 | 6 3 6 1] 5 - 4 25 70
Contas a pagar a fornecedores 9|15 | 14 8 12 | 2| 2 3 10 29 104
Empréstimos 12| 23 | 19 12 19 | 2| 8 1 9 44 149
Ativo biolégico 511 5 8 9 - 4 - - - 32
Propriedade para investimento 5| 5 5 4 2 - | 12 - - 1 34
Ativos fixos (deemed cost) 19| 6 | 22 9 20| 1| 5 1 2 17 102
Combinacdo de neg6cios 2| 7 5 3 7 1 - - 4 9 44
TOTAL PAINEL Ce D 30| 41 | 42 23 34 | 4| 38 2 13 65 292
TOTAL DE EMPRESAS 41 1106 | 70 53 64 | 10| 101 9 21 84 559

Onde: BI: Bens industriais; CT: Construcdo e transporte; CC: Consumo ciclico; CNC: Consumo nao ciclico;
MB: Material basico; PGB: Petrdleo, gas e biocombustivel; TI: Tecnologia da informacdo; TE:
Telecomunicagdes; UP: Utilidade publica e OU: Outros.

No Painel B, onde se apresentam as empresas que declararam ndo haver ajustes a
fazer, estranha-se que o setor de Utilidade Publica, que é regulado, tenha apresentado 16% de
empresas sem ajustes, uma vez que € composto por concessionarias de servicos publicos, para
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as quais foi divulgado normativo especifico sobre o registro de ativos financeiros mensurados
a valor justo (ativo indenizavel).

Assim como se chama atencdo para os setores Petroleo, gas e biocombustivel,
Construcéo e transporte e Outros que ndo apresentaram impacto pela mudanga de critérios em
56%, 33% e 28% das empresas.

No Painel C, onde se listam as rubricas apontadas como mensuradas a valor justo,
porém sem divulgacdo de valores mensurados a custo histérico, impossibilitando a analise
proposta sobre as diferencas entre os dois critérios; destaca-se que nenhuma empresa
apresentou quadro de ajuste para as rubricas: Derivativos, Arrendamento mercantil, Subsidios
recebidos pelo governo e Pagamento baseado em acéo.

Em complemento, no Painel D, apresentam-se os dados referentes as empresas que
divulgaram rubricas com mensuracdo e com informacdo de valores pelos dois critérios em
estudo: custo histérico e valor justo.

Os dados evidenciados no Painel D mostram que as contas com maior frequéncia de
divulgacdo sdo aquelas referidas a Instrumentos financeiros e Ativos fixos, com destaque para
as rubricas Empréstimos, Caixa e equivalente de caixa, Investimentos financeiros disponiveis,
Contas a pagar a fornecedores e Ativo fixos, com presenca entre 51% a 35%.

Vé-se ainda, que os setores Utilidade publica, Construcdo e transporte e Consumo
ciclico apresentaram os maiores percentuais de divulgacdo de Instrumentos financeiros. Os
setores (entre 52% a 63%) que mais divulgaram informacdes sobre o ativo fixo foram os de
Bens Industriais, Materiais basicos e Consumo ciclico.

Tais evidéncias corroboram os achados da pesquisa da Ernst Young Terco (2011) que
identificou dentre as principais contas patrimoniais que impactaram o patriménio liquido com
a adocdo das IFRS’s aquelas referentes a Instrumentos financeiros e a Ativo imobilizado.

Era de se esperar que o percentual de divulgacdo de ajustes em Instrumentos
financeiros fosse elevado, por ser a operagdo que engloba o maior nimero de contas do
balango e comuns a qualquer tipo de empresa, independente de setor, ou pela obrigatoriedade
de divulgacdo do saldo destas contas segundo os critérios analisados, instituida pela NBC T
14 (2008).

Quanto a Ativos fixos, o percentual de divulgacdo pode ter sido influenciado pelo forte
incentivo promovido pelo Comité de Pronunciamento Contabil para que fosse adotado, como
custo atribuido (deemed cost) do imobilizado, o seu valor justo, para resolver o problema da
desatualizacdo dos imobilizados devido a utilizacdo de taxas de depreciacdo estipuladas pela
legislacdo tributéria, que ndo representavam adequadamente a vida util dos bens (CARDOSO;
2011).

Os setores Consumo ndo ciclico e Materiais basicos foram o que apresentaram maior
percentual de divulgacdo para a rubrica ativos bioldgicos, 35% e 25%, respectivamente. E 0s
setores Outros, Bens industriais e Consumo nao ciclico, com percentual de divulgacdo de
32%, 17% e 17%, respectivamente, foram 0s que mais apresentaram empresas com
informac@es para a rubrica Propriedade para investimento.

Por fim, considerando todas as rubricas analisadas, as empresas do setor Utilidade
publica apresentaram o maior percentual de divulgagdo, 77%. Este indice de divulgacéo pode
ser explicado pelo atendimento a ITG 01 — Contratos de Concessao, que regulamenta a forma
de contabilizacdo dos ativos de concessdo, assim como pela quantidade de instrumentos
financeiros mantidos pelas empresas. Deve-se ressaltar, ainda, que este setor & amplamente
fiscalizado e normatizado por Agéncias Reguladoras, o que pode indicar que as empresas
tenham tido maior preocupacdo em atender as exigéncias dos pronunciamentos técnicos
emitidos pelo CPC. Tal entendimento é apresentado por Lopes e Rodrigues (2007), que
afirmam que empresas de setores regulamentados ja cumprem exigéncias de prestacdo de
contas aos seus devidos 6rgdos reguladoras e entende-se que este fato pode influenciar no
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atendimento as normas contabeis e no fornecimento de informacdes obrigatorias em seus
relatorios contabeis.

Continuando a andlise, apontam-se 0s setores Bens Industriais, Telecomunicacdes e
Consumo ciclico, cujas empresas mostraram percentual de divulgacdo de 73%, 62% e 60%,
respectivamente. Apesar de alguns destes setores ndo serem regulados, mostraram quantidade
representativa de divulgacdo das informagdes. Os principais impactos identificados se
concentram também em Instrumentos financeiros e Ativos fixos.

O setor com menor quantidade de divulgacédo foi o de Petrdleo, gés e biocombustivel,
com 22%. Muito embora este setor seja monitorado por Agéncia Reguladora, pode ser que tal
regulamentacéo implique em outro tipo de mensuragdo, ndo analisada nesse estudo, o que
pode justificar a baixa quantidade de divulgacéo ao disposto na NBC TG 37 (2009).

3.3  Montante dos ajustes decorrentes dos critérios de mensuracao

Investigando se o setor econémico ao qual a empresa pertence pode influenciar a
existéncia ou ndo de diferencas significativas entre a mensuracdo a custo histérico e a valor
justo das contas analisadas por categoria Ativo financeiro, Ativo ndo financeiro e Passivo
financeiro foram efetuadas testes similares para as variaveis, segregadas por setor, por
categoria de conta, pelo total do setor e por critério de mensuracdo, com o intuito de
identificar se existe diferenciacdo no tratamento da mensuracdo pelos dois critérios. Os
achados estdo dispostos na tabela 3.

Tabela 3— Ajustes aos critérios por setor e grupos de rubricas

Valores Médios Desvio Padréo Estatisticas
Rubricas Tipo Valor Custo Diferenca | Valor Custo

Justo | Histérico | (VJ-CH) | Justo | Historico TesteT | Teste Z

A.F 0,40 0,40 - 0,31 0,31 0,61 -1,40

Bens Industriais AN.F 1,19 0,68 0,51 2,09 1,25 -3,02* -4,22%
P.F 0,49 0,51 -0,02 0,48 0,54 0,99** | -0,78**

T.S 0,73 0,52 0,21 1,28 0,80 -2,66* -3,49*

AF 0,39 0,37 0,02 0,82 0,74 -1,72* -0,36*

Construcéo e A.N.F 1,42 1,10 0,32 1,65 2,16 -1,39* -2,98*
Transporte P.F 0,95 0,97 -0,02 1,56 1,57 0,80** | -1,16**
T.S 0,88 0,74 0,14 1,85 1,43 -1,76* -3,85*

AF 0,33 0,33 - 0,84 0,80 -1,35 -0,60

Consumo ciclico AN.F 1,26 0,77 0,49 1,75 1,30 -4,88* -5,06*
P.F 0,58 0,61 -0,03 1,16 1,31 0,99** | -0,04**

T.S 0,69 0,54 0,15 1,29 1,13 -3,87* -4,94*

AF 0,32 0,32 - 0,40 0,40 -0,81 -0,81

Consumo ndo ciclico AN.F 0,60 0,45 0,15 1,08 0,82 -2,55* -3,22*
P.F 0,57 0,56 0,01 0,68 0,68 -1,34** | -1,30**

T.S 0,49 0,44 0,05 0,76 0,65 -2,48* -3,58*

AF 0,07 0,07 - 0,08 0,08 -1,00 -1,00

Materiais basicos A.N.F 1,29 0,84 0,45 1,78 1,14 -3,31* -4,96*
P.F 0,34 0,36 -0,02 0,37 0,36 -1,10%* | -1,06**

T.S 0,73 0,59 0,14 1,40 1,15 -2,94* -4,64*

AF 0,23 0,22 0,01 0,32 0,32 1,12 -0,85

Petroleo, gas e AN.F 0,64 0,16 0,48 2,08 1,26 -3,52* -4,32*
biocombustivel P.F 0,14 0,11 0,03 0,21 0,22 1,00** 1,12**

T.S 0,23 0,15 0,08 0,87 0,60 2,25 -1,35

A.F 0,26 0,26 0,00 0,20 0,20 0,12 -1,60

Tecnologia da A.N.F 0,45 0,41 0,04 0,12 0,12 1,45* -1,90*
informacédo P.F 0,31 0,30 0,01 0,14 0,14 1,10* -1,70*

T.S 0,33 0,31 0,02 0,16 0,16 0,08 -0,69

Telecomunicagbes AF 0,22 0,22 0,00 0,33 0,33 0,00 0,00
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A.N.F 1,37 0,60 0,77 1,45 0,59 -1,09** | -2,03**

P.F 0,46 0,47 -0,01 0,91 0,91 0,76* 0,00*

T.S 0,46 0,35 0,11 0,76 0,62 -1,02* -0,77*

AF 0,39 0,23 0,16 0,54 0,29 -3,79* -4,00*

Utilidade Publica A.N.F 1,34 0,64 0,70 1,50 0,83 -2,45** | -3,83**
P.F 0,62 0,63 -0,01 0,88 0,90 1,47* -1,02*

T.S 0,53 0,42 0,11 0,81 0,66 -4,16* -4,69*

AF 0,55 0,50 0,05 1,02 1,00 -1,41* -1,21*

outros AN.F 1,59 1,26 0,33 3,98 1,68 -2,68** | -4,30**
P.F 0,95 1,10 -0,15 1,13 1,37 1,83* -1,57*

T.S 1,14 0,98 0,13 2,66 1,39 -2,40* -3,42*

Notas: Valores escalonados pelo Patriménio Liquido.
* Significancia Estatistica ao nivel de 5%; ** Significancia Estatistica ao nivel de 1%
Onde: A.F: Ativo financeiro; A.N.F: Ativo ndo financeiro; P.F: Passivo financeiro e T.S: Total do setor

Inicialmente, analisando os resultados por categoria de contas, observa-se que nas trés
categorias as diferencas apresentaram comportamento significante, indicando que provém de
populacdes com caracteristicas distintas; tal comportamento se confirma pelos dois testes
aplicados (paramétrico e ndo paramétrico).

Ressalta-se que ndo se nota mudanca de padrdo nas diferencas do calculo a valor justo
e a custo histérico para os Ativos financeiros, Ativos ndo financeiros e Passivo financeiro,
desta forma, pode-se inferir que a origem das contas ndo influencia a existéncia de assimetrias
significativas entre a mensuragdo a custo historico e a valor justo.

Contudo, dado o provavel carater de atualizacdo de valores defasados, ocasionada por
utilizacdo de taxas de depreciacdo e de amortizacdo estipuladas pelo fisco, que néo levavam
em consideracdo a vida util efetiva dos ativos, constata-se que a divergéncia € mais acentuada
nos Ativos ndo financeiros. Enquanto a diferengca em valores absolutos, nos Ativos néo
financeiros variam de 0,04 a 0,51, no Ativo financeiro e no Passivo financeiro, as diferencas
apresentam menor relevancia econdmica, com percentuais de 0 a 0,16 e — 0,15 a 0,03,
respectivamente.

Esta baixa relevancia nestas duas categorias reflete também que suas rubricas nao se
prestam a acBes de gerenciamento de resultado, seja porque existe mercado ativo para
mensuracdo e validagdo dos seus valores justos, seja porque em termos de valores sdo grupos
de contas em empresas ndo financeira com valores com menor nivel de alocacdo relativa de
recursos.

Outro argumento a ser utilizado para a diferenca mais acentuada entre os dois critérios
nos Ativos ndo financeiros pode estar atrelado ao uso do conceito de highest and best use na
sua mensuracdo. Este conceito considera a capacidade do participante do mercado de gerar
beneficios econdmicos utilizando o ativo em seu melhor uso, ou vendendo-o a outro
participante do mercado que o utilizaria em seu melhor uso (NBC TG 46, 2012), conceito ndo
utilizado para o grupo de contas Ativos financeiros.

Analisando a informacdo por setor, se reproduzem o comportamento ja mostrado nos
topicos anteriores, com excecdo dos setores: Petroleo, gas e biocombustivel e Tecnologia da
Informac&o que apresentaram sinais de igualdade de valores na mensuracéo a custo histérico e
a valor justo.

Aprofundando a analise nos setores em que o resultado do teste ndo segue a tendéncia
geral, identificou-se que este resultado esta influenciado pelo resultado dos Ativos
financeiros, que nestes setores referem-se a Caixa e equivalente de Caixa e Empréstimos e
outros valores a receber.

No caso da conta Caixa e equivalente de caixa tal igualdade € esperada uma vez que a
mesma € composta pelas rubricas caixa e depdsitos bancarios a vista. No entanto, ao se
considerar que aplicagdes financeiras de liquidez imediata, que também comp&em esse grupo,
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tal resultado ndo seria esperado, pois estes titulos tendem a valores de mercado diferentes do
custo historico. Porém, as empresas divulgaram o valor justo das aplicacdes financeiras de
liquidez imediata exatamente igual ao do custo historico, evidenciando que ou as empresas
divulgaram erradamente as informagdes sobre o valor justo ou o valor do saldo contabil
divulgado nao estava mensurado pelo custo historico.

Para a conta Empréstimos e outros valores a receber, o resultado encontrado
corresponde ao esperado, uma vez que devido ao curto prazo de sua realizacdo, esta rubrica
tem os seus valores de custo proximos aos seus valores de mercado.

Outra evidéncia a ser destacada, ainda com base na informacéo do total do setor, é que
os setores Bens industriais, Consumo ciclico e Construcdo e transporte foram os mais
impactados com a mudanca do critério de mensuracao, mostrando que na média o Patrimonio
liguido das empresas destes setores foram modificados em 21%, 15% e 14%,
respectivamente. Este impacto estd diretamente relacionado as diferencas identificadas no
grupo Ativos ndo financeiros. Ja o setor que apresentou menor impacto foi Consumo néo
ciclico em média de 5% do Patriménio liquido das empresas. Tal resultado estd em linha com
o trabalho de Prado (2013) que além de identificar estes setores como 0s mais € menos
impactados, afirma serem as NBC TG 27, NBC TG 15, NBC TG 14 os causadores dos
aumentos.

Os setores Utilidade Puablica e Outros sdo 0s Unicos que ndo reproduzem o
comportamento da populagdo em relacdo ao grupo Ativo financeiro. Nestes setores, este
grupo de conta impactou o Patriménio liquido das empresas em 16% e 5%, respectivamente.
Este achado esta em linha com os resultados identificados no item 3.1 que mostra diferencas
positivas na conta Ativo indenizavel (concessdo) que influencia diretamente as diferencas
identificadas no setor Utilidade publica. J& o setor Outros foi impactado pelas diferencas da
conta Investimentos financeiros disponiveis.

Todos os setores reproduziram o comportamento da populacéo para o grupo de contas
Ativos ndo financeiros. Os setores mais impactados neste grupo foram Telecomunicagoes,
Utilidade publica e Bens industriais com modificacdo de 77%, 70% e 51% no Patriménio
liquido das empresas. Este impacto deu-se, principalmente, pela desatualizacdo dos saldos do
Ativo fixo e Propriedade para investimento, e pelas variagdes de precos que podem ter
ocorrido desde a aquisicdo dos estoques e da mais valia gerada pelo uso e reconhecimento de
mercado das marcas e patentes adquiridas.

Chama-se a atengdo para o setor Outros, que apesar de apresentar comportamento
homogéneo para 0 grupo de contas Passivo financeiro, mostra uma maior relevancia
econdmica na diferenca identificada neste grupo de contas, com modificacdo de -15% do
Patriménio liquido das empresas, contra uma variacdo média dos outros setores de -1%.
Considerando a alta dispersdo dos valores apresentados nos dois critérios, é factivel supor que
tais ajustes poderiam estar associados apenas a algumas empresas. Investigando mais
profundamente, identificou-se que a diferenca foi gerada pela mensuracdo da conta
Empréstimos da empresa Sdo Carlos Empreendimentos e Participacdes S.A, que apresentou
uma variagdo significativa entre 0os nimeros mensurados a custo historico e a valor justo.

4 CONCLUSOES

A pesquisa teve como objetivo investigar o efeito da utilizacdo do critério de
mensuracao a valor justo em relacdo ao uso do critério do custo histérico nas demonstragdes
contabeis, por setor econdémico, na realidade econémica brasileira.

Os resultados da pesquisa aceitam a hipotese estabelecida de que as mensuragdes
contabeis produzidas pelo valor justo séo significantemente diferentes dos valores registrados
com base no critério do custo historico, com excecdo dos setores Petroleo, gas e
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biocombustivel e Tecnologia da Informacéo que apresentaram sinais de igualdade de valores
na mensuracao a custo historico e a valor justo por setor. Este resultado esta influenciado pelo
resultado dos grupos Ativos financeiros, que nestes setores referem-se a Caixa e equivalente
de Caixa e Empréstimos e outros valores a receber, que devido ao curto prazo de sua
realizacéo, esta rubrica tem os seus valores de custo préximos aos seus valores de mercado.

Em relacdo aos setores que apresentaram variagOes, constatou-se ainda que as
mensuracOes contabeis produzidas pelo valor justo aumentam o valor patrimonial de forma
significante, entre 5% e 21% O setores de Bens Industriais, Consumo ciclico, Materiais
basicos e Transporte e construgdo com percentuais de 21%, 15%, 14% e 14% do patrimoénio
liquido, respectivamente, apresentaram as maiores variacoes. Tais setores foram influenciados
pelos ajustes identificadas no grupo Ativos ndo financeiros (imobilizado e propriedades para
investimento), decorrente, provavalmente, da atualizagéo de valores defasados, ocasionada por
utilizacdo de taxas de depreciacdo e de amortizacdo estipuladas pelo fisco, que ndo levavam
em consideracdo a vida util efetiva dos ativos fixos. Além disso o uso do conceito de highest
and best na sua mensuracdo também influenciou as maiores variaces para e€sses grupos.

Em contra partida o setor Consumo ndo ciclico, com percentual de 5% sobre o
patriménio liquido, apresentou a menor variacéo por setor.

Chama-se atencéo para o resultado da empresa Trevisa Investimentos S.A, pertencente
ao setor Construcdo e transporte que apresentou uma alteracdo do seu patriménio liquido de
119%, decorrente da mensuracgdo a valor justo dos seus ativos bioldgicos. Outro resultado que
¢ importante ressaltar € o da empresa Metalurgica Riosulense S.A, do setor Bens industriais,
que teve seu patriménio liquido modificado em 189%, em decorréncia da mensuragdo a valor
justo das suas Propriedades para investimento. Por fim, destaca-se que a mensuracéo a valor
justo dos Ativos fixos da empresa Paramount Téxteis IndUstria e Comércio S/A, do setor
Consumo ciclico, impactou o seu patrimonio liquido em 167%. Por outro lado, apesar do
crescimento identificado nestas contas, algumas empresas apresentaram pequenas variagdes no
seu patriménio, dentre as quais se destaca: Diagndstico da América S.A pertencente ao setor
Consumo ndo ciclico com variacdo de 1% pela mensuracao dos seus ativos fixos e a empresa
WLM Induastria e Comércio S.A. do setor Consumo nédo ciclico com variacdo de 2% pela
mensuracdo dos seus ativos biologicos.

Constatou-se ainda, que as diferencas identificadas entre 0os nimeros mensurados a
custo historico e a valor justo advém do processo de atualizacdo das mensuracdes a custo
historico defasado devido aos altos niveis de inflagdo ao longo do tempo na economia
brasileira. Momento em que as empresas brasileiras utilizaram a legislacdo para atualizarem
0s seus balancos.

Dessa forma, o estudo foi conclusivo sobre o objeto da pesquisa, podendo-se afirmar
que a mensuracdo dos itens patrimoniais pelo critério do valor justos aumentou, de forma
significativa, o valor patrimonial das empresas. Como sugestdo para estudos futuros, pode-se
destacar a comparagdo com setores de outros paises e com 0 uso de outras técnicas estatisticas.
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