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RESUMO

Este ensaio objetiva efetuar revisdo sobre conceitos subjacentes ao principio do
conservadorismo contdbil, quando aplicado incondicionalmente na forma brasileira. O estudo
foi desenvolvido com base na abordagem positiva da contabilidade pela qual a existéncia de
incentivos econdmicos € ndo a mera estrutura técnica e normativa é que leva os gestores as
decisdes contédbeis; assume-se assimetria informacional entre gestores e usudrios da
informacdo contdbil. A eficiéncia informacional serd funcdo da atitude de potencial
oportunismo dos gestores, da racionalidade limitada dos agentes econdmicos e da estrutura de
enforcement do ambiente juridico. A utilizagdo da contabilidade para monitoramento
contratual na firma serd determinada pela antecipacdo assimétrica e tempestiva de perdas
econOmicas e pela verificabilidade dos relatérios contdbeis. Apresentam-se criticas a maneira
de considerar o conservadorismo incondicional, apenas dependente da incerteza quanto a
ocorréncia de fatos no futuro; ao contrario, indica que a eficiéncia informacional da
contabilidade estard atrelada a condicionalidade de efetuar registros de perdas econdmicas na
presenca de sinais de mau desempenho atual.

Palavras-Chave: Conservadorismo Condicional, Qualidade dos Lucros, Regulamentacdo
Contabil, Assimetria Informacional, Eficiéncia Informacional.
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CONDITIONAL CONSERVATISM: REQUIREMENT FOR EARNINGS QUALITY
AND ACCOUNTING INFORMATIONAL EFFICIENCY

ABSTRACT

The article revises the underlying concepts of the conservatism principle when applied in the
unconditional Brazilian form. This essay was developed on the basis of the accounting
positive approach; the existence of economic incentives takes the managers to the accounting
decisions; so, the mere structure normative is not sufficient for that. It is assumed
informational asymmetry between managers and users of the accounting information. The
informational efficiency will be function of the managers’ potential opportunism and agents
limited rationality besides the enforcement at the legal environment. The use of accounting
figures for contractual monitoring, in turn, will be determined by the asymmetrical
anticipation of economic losses and verifiability of accounting reports. It presents criticism
about the form how to consider the conservatism of unconditional form, just depending of the
uncertainty for the occurrence of facts in future; in contrast, it indicates that the informational
efficiency of the accounting will be tied to the conditional aspect of just effecting registers of
economic losses in the presence of signals of bad news.

Keywords: Conditional Conservatism, Earnings Quality, Accounting Regulation,
Informational Asymmetry, Informational Efficiency.

1. INTRODUCAO

As normas brasileiras de contabilidade, de um modo geral, ndo fazem qualquer
referéncia explicita ao conservadorismo condicional ou reconhecimento oportuno assimétrico
de perdas econdmicas.

Tais regulamentos, consubstanciados nas Resolucdes 750/93 e 774/94 do Conselho
Federal de Contabilidade (CFC) — Principios Fundamentais de Contabilidade — e na
Deliberagao 29/86 da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) — Estrutura Conceitual Bésica
da Contabilidade (pronunciamento preparado pelo Instituto dos Auditores Independentes do
Brasil - IBRACON) — contém expressa referéncia ao conceito de conservadorismo
incondicional, da seguinte forma:

a) CFC - Principio da Prudéncia que determina a ado¢cdo do menor valor para os
componentes do ativo e do maior para os do passivo, sempre que se apresentem
alternativas igualmente validas para a quantificagao;

b) CVM - Convencao (Restricio) do Conservadorismo (Prudéncia) que restringe a
aplicagdo dos principios fundamentais de contabilidade na avaliagdo do

patrimonio.
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A aplicacdo direta dessas regras — o CFC ressalta que sua aplicacdo se dard em eventos
subseqiientes ao primeiro registro — em conjunto com o Principio do Custo Histérico como
Base de Valor teria o efeito de reduzir, de forma absoluta, a avaliacdo do patrimoénio liquido
de todas as empresas. Vale dizer que sua eficiéncia informacional seria minima, dado que, em
qualquer circunstancia econdmica, todas as firmas reduziriam a avaliacdo de seu PL.

Obviamente, a utilizacdo de tal regra somente se dd no registro de apropriacdes
contdbeis (antecipacdes e diferimentos) decorrentes de transa¢des em que o fato gerador
apenas se completa em mais de um periodo, porquanto nos movimentos envolvendo caixa ha
a materialidade do evento e a determinagdo automdtica do valor da transacgao.

Portanto, se associam essas regras a incerteza vinculada a finaliza¢do de operacdo em
curso, tanto no que respeita a valores como no que tange a prazos e outras condi¢cdes para sua
realizagdo. Dito de outro modo, o uso de apropriacdes contdbeis com o propdsito de
confrontar receitas e despesas deve ser feito com prudéncia quanto a incerteza dos valores a
receber e a pagar e quanto a avaliagdo de sua contrapartida.

Quanto a funcdo das apropriagdes contdbeis de registrar tempestivamente alteragcdes
patrimoniais econOmicas encontra-se referéncia no Principio da Oportunidade (CFC -
Principios Fundamentais de Contabilidade) que preconiza o registro tempestivo e integro de
alteracOes patrimoniais, independente das causas que as originaram, desde que estimaveis.

A interpretacdo auténtica deste preceito, contudo, tende a privilegiar a objetividade em
detrimento da relevancia, prevendo simetria no reconhecimento de impactos patrimoniais; do
mesmo modo, a Convencdo da Materialidade (CVM/IBRACON) destaca a imposi¢dao da
regra custo/beneficio quanto a discussdo entre relevancia e objetividade na sua estimativa.

Deste modo, se pode deduzir que a prudéncia — ou conservadorismo — preconizada diz
respeito ao cédlculo das probabilidades de ocorréncia de resultados esperados em operacodes
realizadas e ndo em associar, pelo reconhecimento contébil, aos resultados atuais, o impacto
de resultados futuros.

Entretanto, encontram-se, em outros normativos, referéncias que implicam,
pragmaticamente, em orientagdes ao reconhecimento antecipado/oportuno de alteracdes
patrimoniais de cunho econdmico, ou seja, determinadas por alteracdes esperadas nos fluxos
de caixa futuros associados a ativos e passivos da firma.

Podem ser destacadas as seguintes regras legais (Lei 6.404) que tocam na decisdo de
reconhecimento antecipado de ganhos e perdas, inclusive do ponto de vista de comparagao

internacional:
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a) Aplicacdo mandatéria da regra custo ou mercado, o menor para avaliagdo de

ativos;

b) Permissao para reavaliacdo de ativos operacionais das firmas;

c) Diferimento indiscriminado de gastos incorridos e pagos;

d) Manutencdo de receitas realizadas em grupo fora do patrimdnio liquido;

e) Aplicacdo da avaliagdo por equivaléncia patrimonial de investimentos em

coligadas e controladas.

Ja a CVM define como seu objetivo organizar normas contdbeis em harmonia com os
padrdes internacionais, pressupondo que a regulamentacdo e a padronizacio melhoram a
qualidade das demonstragdes contdbeis; neste propdsito ressalta a relevancia como atributo da
informacao contdbil, estimulando que isto ocorra via evidencia¢do e ndo pelo reconhecimento
que afete o patrimodnio da empresa.

A conseqiiéncia € que se tem uma contabilidade extremamente padronizada, quase
cifrada em planos de contas (alids, existentes para empresas do setor financeiro) com
influéncia de normas emanadas do IASB e do FASB. Estd desarticulada em relacdo ao
ambiente institucional da economia, em razdo de sua rigidez determinada pela forma
codificada do regime juridico brasileiro e em funcdo da concorréncia de fontes privadas de
fornecimento de informacdes aos usudrios. Nao sdo demonstradas situacdes especificas a cada
empresa, como seria esperado de contabilidade ligada em reportar com efici€ncia
informacional a situacdo da empresa para seus usudrios principais, pois as normas
estabelecem padronizagao excessiva, (LOPES; MARTINS, 2005).

Os efeitos da legislagdo tributdria nas préticas contdbeis brasileiras também tém
conseqiiéncias em relacdo ao grau de conservadorismo de nimeros patrimoniais e de
resultado. A questdo é que a tributacdo da renda de pessoas juridicas € baseada
primordialmente nos agregados contdbeis. Diferentemente de praticas contdbeis e fiscais
existentes em paises como a Inglaterra, ndo ha a possibilidade de discriminacdo entre o
registro contdbil com objetivos informacionais, econdmicos ou contratuais € o registro de
proposito explicitamente tributdrio.

Em resumo, do ponto de vista genérico, a estrutura normativa da legislagdo contabil
(Norma Legal, IBRACON, CFC, CVM) tende a ser conservadora, seja do ponto de vista
patrimonial pela ado¢dao do Custo Histérico como Base de Valor, seja na 6tica dos resultados

apurados pela aplicagdo da restri¢ao da Prudéncia.
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Contudo, existem particularidades normativas que conflitam com tal conceito,
podendo-se citar a permissdo de reavaliagdo de ativos, o diferimento da apropriacdo de gastos
de instalacdo, a antecipacdo de ganhos a partir da norma de avaliagdo de instrumentos
financeiros por ‘marcac¢do a mercado’. Outras regras podem ser citadas de cunho conservador,
como a que obriga o registro no presente de obrigagdes previdencidrias com fundos de pensao
para empregados, bem como a antecipagdo de perdas no caso de avaliacdo de instrumentos
financeiros.

O sentido conservador das normas estd muito mais voltado para efetuar ajustes nos
fluxos de caixa quanto ao confronto de receitas e despesas (Principio da Realizacdo de
Receitas) e ndo o de antecipar provéveis perdas futuras avaliadas e estimadas a partir de
eventos atuais. Ao contrdario, tal pritica é desestimulada exceto por eventos cuja
verificabilidade € mais patente como a provisao para devedores duvidosos e provisdes para
perdas em investimentos financeiros, inclusive recomendando apenas a evidenciacdo de
alguns casos em notas explicativas.

Nao se encontram, no corpo regulatério contédbil brasileiro, referéncias ao papel da
contabilidade como instrumento usado no processo contratual das empresas ou como
mecanismo de controle para reduciao de custos de agéncia ou ainda como esquema associado
ao nivel de governanga corporativa das empresas.

Este panorama faz parte do ambiente institucional corporativo brasileiro, cuja
principal caracteristica, quanto ao relacionamento das firmas com seus publicos de interesse
(stakeholders) é a concentragao de propriedade, inclusive no ambito das companhias abertas
(SILVEIRA, 2004). Por conta de tal estrutura, o mesmo autor ressalta que os conflitos de
agéncia no Brasil se caracterizam mais pelo exercicio do beneficio privado do controle que
por expropriacao de parcelas da riqueza dos acionistas por parte dos gestores das firmas.

Isto quer dizer que os acionistas majoritarios, por se caracterizarem como os efetivos
proprietarios das empresas, exercem a gestdo e o controle delas, o que enseja que possa haver
expropriacdo de parte das riquezas dos demais fornecedores de recursos (acionistas
minoritarios, debenturistas, bancos emprestadores).

A origem do sistema juridico brasileiro, por seu turno, estd na tradicdo romano-
germanica do direito codificado no qual a funcio legislativa é claramente destacada do Poder
Judicidrio e exercida pelo demorado processo de aprovagio de leis pelo Poder Legislativo. A

estrutura de ambiente juridico codificado é atribuida por vdrios autores (BLACK, 2001)
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ambiente institucional de baixo nivel de enforcement para contratos, fraca prote¢do legal e
processual a investidores e reduzido incentivo para litigios para tais investidores.

Outra caracteristica dos contratos de financiamento publico é a inexisténcia de
clausulas de vencimento antecipado ou de interferéncia na gestdo baseadas em padrdes
contdbeis, retratando a tendéncia do propdsito meramente comunicativo da contabilidade
oficial brasileira.

Mesmo a recente padronizagdo de cldusulas contratuais em instrumentos financeiros
instituida pela CVM nao prevé tais mecanismos (COELHO; LOPES, 2005), estando a
precificacdo dos instrumentos mais atrelada a aspectos de rating de agéncias classificadoras
de risco e o acompanhamento do contrato vinculado a agentes fiducidrios e a pareceres de
auditores independentes.

H4 de se destacar que os acionistas das companhias abertas t&ém protecao mais eficaz,
por conta da autarquia reguladora do mercado de capitais, com interpretacdes da lei
geralmente favordveis a protecdo de minoritarios, contudo sem o devido respaldo processual
de enforcement caracteristico dos ambientes de cédigos legais.

A tendéncia dos estudos sobre mercados de capitais e qualidade dos relatérios
contdbeis como func¢do do ambiente institucional (BUSHMAN; PIOTROSKI, 2006) colocam
o Brasil, em decorréncia da origem franco-germéanica do regime juridico brasileiro, entre os
paises de fraca protecdo a investidores; com propensdo a praticas de corrup¢ao; com longos
prazos para a decisdo judicial e com baixa qualidade dos relatérios contédbeis.

Do ponto de vista institucional e contratual nao se vislumbram hipéteses de utilizacao
da informagdo contdbil que ndo seja com o objetivo de avaliagdo da firma pelo mercado de
capitais no que tange as companhias abertas. Ressalte-se que este é o propdsito declarado
pela CVM, além do objetivo de apurar corretamente o valor patrimonial das firmas.

O estudo prossegue para analisar contribui¢des tedricas em torno da demanda publica
por dados verificaveis como indutora de qualidade informacional da contabilidade; referida
qualidade serd definida em torno dos conceitos de conservadorismo condicional e antecipagdo

assimétrica tempestivas de perdas econdmicas estimaveis.

2. 0 CONSERVADORISMO NA CONTABILIDADE
Explica-se tradicionalmente o conservadorismo pela tendéncia histdrica e universal
entre os contadores de seguir a regra informal de “ndo antecipar o registro de lucros, mas

consignar antecipadamente todas as perdas” (BLISS, 1924 apud BASU, 1997, p. 7); o efeito
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da prética decorrente de tal médxima é de que os ativos estardo subavaliados e os passivos
superavaliados em relacdo a qualquer principio de avaliacdo e mensuragdo que se aplique.

Os textos contdbeis baseados em teorias normativas, bem assim a maioria dos codigos
de principios contdbeis exarados mundialmente tratam o conservadorismo na Otica de lancar
valores com parcimoOnia, pessimistamente, sem estabelecer um propdsito ou uma légica que
ndo o costume ou a tradi¢do como justificativa para esse procedimento.

Exemplos deste enfoque podem ser encontrados em textos brasileiros (IUDICIBUS,
2004) ou em conceitos oficiais americanos (SFAC 2) que expressa: “[...] se duas estimativas
de valores a receber ou a pagar sdo igualmente provaveis, o conservadorismo impde o uso da
estimativa menos otimista.” (BASU, 1997, p. 7).

A visdo de conservadorismo nos valores patrimoniais dos balancos baseia-se na
maxima de que devem ser escolhidos os valores menos favordveis para os acionistas
(GARCIA-LARA; MORA, 2004), a qual traduz preocupacio com os direitos anteriores de
devedores, fornecedores e empregados.

Sua aplicacdo se da na pratica pela utilizacdo do custo histérico como base de valor;
pelo ndo reconhecimento de alguns ativos intangiveis, isto €, por ndo adotar o registro de
op¢Oes de crescimento ditadas por favordveis condi¢des de investimento ainda ndo
aproveitadas; ou pela existéncia de quase renda e sinergias associadas a alguns ativos.

Fica claro que a pratica de conservadorismo na apuracdo dos resultados também
conduz a menores valores de patrimonio liquido divulgados, pela acumulagdo de resultados
que ja antecipam possiveis perdas futuras.

Estes conceitos tém suporte apenas em técnicas contdbeis ndo atentando para os
eventos subjacentes a escolha contdbil em causa. Simplesmente escolher menores valores para
ativos e receitas e maiores valores para passivos e despesas, independente de verificacdo de
fatos econdmicos nado traz qualquer impacto informacional para os usudrios da contabilidade,
uma vez que significa apenas fazer uma transformacdo monotdnica de valores, desenhando
uma curva com a mesma caracteristica, apenas abaixo da original.

Basu (1997), sob a hipétese de motivagdes diferenciadas entre os gerentes, define
conservadorismo como a tendéncia de contadores exigirem maior grau de verificagdo para
reconhecer estimativas positivas (good news) que para registrar potenciais perdas (bad news).

Por conseqiiéncia, espera-se que os lucros publicados reflitam perdas economicas mais
tempestivamente que ganhos econdOmicos, devido & assimetria de tratamento dado a

verificabilidade requerida para o registro antecipado dos dois tipos de fendmeno.
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Ball e Shivakumar (2005) adotam esta mesma definicdo, separando os conceitos de
conservadorismo condicional, referindo-se ao fendmeno que enfatiza a associa¢do entre a
antecipacdo do registro e a possibilidade de perdas econdmicas, do processo que
incondicionalmente divulga baixos valores de patrimdnio liquido, independente de sinais de
provdveis perdas econdmicas.

Discutindo a motivacdo econdmica para o fendmeno do conservadorismo condicional,
Basu (1997) registra que o mesmo ja foi detectado no século XVIII, com referéncias a regra
do Custo ou Mercado, o Menor de avaliacdo de estoques, e descarta que sua origem esteja
associada a tributagdo de renda, litigios de investidores ou regulacdo contdbil, instituicdes
posteriores aquela data.

O autor entdo concorda com a motivagdo contratual como origem para o
reconhecimento assimétrico de perdas econdmicas, reconhecendo, contudo que tributos,
custos de litigio, processo politico e forcas regulatérias tém influenciado o nivel de
conservadorismo na contabilidade.

Watts (2003) estende a discussdo do conservadorismo entendido como a necessidade
assimétrica de maior verificabilidade para a antecipacdo do registro de ganhos econdmicos,
argiiindo a dificuldade em registrar lucros nio realizados sobre os quais ndo hd ainda direitos
legais sobre eles. A dependéncia de sua ocorréncia serd completamente exdgena a empresa €
dependente de clientes, concorréncia, regras econdmicas futuras.

Importante critica ao principio do conservadorismo € que como conseqiiéncia do
reconhecimento assimétrico tal prética levaria a uma persistente subavaliacio dos valores
liquidos dos ativos e a superavaliacdo dos lucros futuros.

Contudo este autor explica que tais situacOes somente ocorreriam pelo uso do
conservadorismo incondicional, que criaria reservas ocultas permanentes ndo conectadas a
efetivas estimativas de perdas econdmicas.

Embora se concorde que o conservadorismo condicional represente alternativas de
avaliacdo da empresa pela op¢do de liquidacdo ordenada ou pela opcdao de abandono da
atividade, o ajustamento do valor liquido dos ativos estard sempre condicionado aos eventos
econdmicos negativos previstos.

Se as perdas efetivamente ocorrerem simplesmente ndo terdo mais efeito sobre o
calculo do valor liquido dos ativos; se estas ndo se confirmarem os patamares de lucro

retornarao aos seus niveis anteriores naturalmente.
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Por outro lado, argumenta o autor que a verificabilidade assimétrica é extremamente
relevante por que dela dependerd o uso de nimeros contdbeis em contratos executdveis
judicialmente; a antecipacdo de ganhos, numa 6tica contratual, favorece apenas aos gerentes
ou aos acionistas majoritarios.

Sua colocac¢ao nos nimeros contdbeis apenas teria sentido se contribuisse para efeitos
contratuais; contudo, mesmo para esses agentes seu uso ndo seria eficiente, pois estes ndo
teriam como demonstrar em tribunais a eficicia de ganhos ainda nao recebidos.

Nao ha como garantir incrementos de receita decorrentes da inovagao de produtos; de
novos mercados, da introducdo de tecnologias; contudo serd acreditdvel o aprovisionamento
por provaveis perdas decorrentes da entrada de competidores, sendo desejavel para
contratantes que se antecipe este registro por métodos observaveis de estimacao.

Watts (2003) sumariza as explicacdes, na Otica de eficiente instrumento contratual,
para o conservadorismo condicional da forma seguinte, enfatizando que tal procedimento
reduz a probabilidade de que o valor dos ativos liquidos ou dos lucros acumulados esteja
sobreestimado, em qualquer momento do tempo, impedindo, ceteris paribus, a probabilidade
de ocorréncia de distribui¢des de lucros que violem contratos ou impactem o valor da firma:

a) Em cldusulas de antecipa¢do de vencimentos de dividas o conservadorismo reduz a
probabilidade de que a geréncia superestime lucros e ativos e pagamentos de
dividendos superavaliados as expensas dos detentores de titulos de divida;

b) Em programas de incentivos a executivos serd reduzida a probabilidade de
superestimar os valores de ativos e de receitas com o propdsito de distribuir
resultados para eles mesmos, ao invés de se esforcarem para empreender projetos
com VPL positivo;

c¢) Em governanca corporativa, o conservadorismo permite sinais tempestivos da
existéncia de projetos com VPL negativo e assim protege a opcao dos acionistas de
exercer seus direitos de propriedade.

Na perspectiva informacional este autor destaca que valores conservadores de
liquidag¢do ordenada dos ativos liquidos da empresa sdo relevantes para os investidores em
acoes por causa da opc¢ao de abandonar o investimento, seja pela saida da posi¢ao aciondria,
seja pela saida ordenada do negdcio vendendo ativos especificos ou divisdes da companhia.

Esta perspectiva serd ainda mais relevante em fungdo da especificidade dos ativos

operados pela empresa, uma vez que a quase-renda (KLEIN et al, 1978) de tais projetos se
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traduz em probabilidade muito alta de perdas e seu reconhecimento serd relevante
informacionalmente para os acionistas e investidores.

Ainda neste aspecto, Watts (2003) destaca que estimativas de ativos e lucros
acumulados enviesadas para baixo decorrentes do conservadorismo condicional reduzem o
tamanho do bolo disponivel para distribuicdo com os demandantes de direitos sobre a firma.

Colocar nesta disponibilidade distribuivel ganhos futuros de incerta realizacdo iria
destorcer temporalmente o valor da firma para alguns dos contratantes. Assim, possiveis
lucros futuros nao conservadores serdao, em decorréncia desta linha de raciocinio, provenientes
da realizacdo dos ganhos esperados e ndo reportados, pela op¢do conservadora da geréncia.

Em suma, trés atributos da mensura¢do contébil relacionados ao motivo comentado de
uso da contabilidade como mecanismo de contratacdo eficiente sdo a antecipa¢do tempestiva
no reconhecimento de impactos econdmicos nos valores dos ativos liquidos; a verificabilidade
desses reconhecimentos por instancias independentes e a assimetria na verificabilidade de
ganhos e perdas, exigindo os ganhos maior grau de observabilidade para seu reconhecimento.

O mesmo autor ainda apresenta os custos de litigio em torno de lucros reportados nao
realizados no futuro como influenciador da decisao da geréncia em adotar a antecipacdo
assimétrica das perdas; apresenta como evidéncia o fato de que reclamacgdes legais de
compradores sdo significantemente maiores que processos iniciados por vendedores.

A discussdo sobre os efeitos de impostos sobre a renda influenciando o
conservadorismo condicional indica que poderd haver incentivos para este procedimento na
medida em que o diferimento de renda reduz o valor presente dos impostos, ja& que na
presenca de lucros ha uma taxa de juros positiva associada; outra abordagem desta relagdo
relembra que a aceitagdo de despesas ndo realizadas — como a depreciagdo — no célculo do
imposto tributdvel influenciou a prépria forma de apuracao do lucro contabil.

Também ha incentivos politicos para que as demonstragdes contdbeis das firmas sejam
conservadoras; € que perdas sociais decorrentes de ativos superavaliados e de lucros elevados
sd0 mais observdveis e passiveis de utilizagdo no processo politico. Alta lucratividade
desperta o apetite dos agentes politicos por maiores aliquotas de impostos, novas
contribuicdes, além de estimular a busca por propinas ou patrocinio.

O conservadorismo assim descrito implica em que, pelo incremento da eficiéncia
contratual dele decorrente, o uso do lucro contabil como medida de desempenho e o uso dos
ativos liquidos como medida do valor da op¢cao de abandono do negdcio parecem se tornar

eficientes para os contratantes da firma.
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Considerando ainda que a eficiéncia informacional dos nimeros assim produzidos
parece melhorar, mesmo porque informagdes sobre estimativas de ganhos econdmicos podem
ser reportadas em relatérios contdbeis complementares, o autor propde que os reguladores
devem avaliar a emissdo de recomendacdes em torno do reconhecimento tempestivo
assimétrico de perdas econdmicas.

Bushman e Piotroski (2006) avancam nesta linha de pesquisa destacando que a
incidéncia do conservadorismo condicional na divulgacdo dos lucros pelas empresas pode
estar associada as caracteristicas institucionais, culturais e politicas do pais sede da firma.

Desta o6tica, os autores, reconhecendo ndo identificar uma teoria que explique as forcgas
econOmicas subjacentes ao reconhecimento tempestivo assimétrico de perdas na contabilidade
— e que estabeleca predicdes sobre mecanismos que determinem as condi¢des de seu uso —
propdem que a explicacdo bésica para o conservadorismo compreende:

a) Aceitar a importincia de informagdes verificidveis no desenho eficiente de
contratos;

b) Admitir a responsabilidade limitada assimétrica dos contratantes.

A primeira condi¢do pressupde a existéncia de sistema de tribunais que, sem custos,
garanta a execucdo de contratos expressos em varidveis com informagdes verificaveis, de
modo que a contabilidade produzida nestes moldes se impde nas disputas nos tribunais.

A segunda condicao se aplica a limitagdo de provdveis riscos dos contratantes através
de nimeros que expressem estes limites do seguinte modo:

a) Diferir o reconhecimento de ganhos econdmicos, do ponto de vista de planos de
compensacdo dos executivos, equivale a adiar a sua remuneracdo até a efetiva
realizacdo do fluxo de caixa respectivo — ja que a responsabilidade do executivo
estd restrita 4 sua riqueza;

b) Publicar valores conservadores para os ativos liquidos, sinaliza para credores
niveis inferiores de risco, pois representam o limite superior da responsabilidade
dos acionistas; assim, o enforcement fica mais garantido quando o litigio possivel
se baseia em registros que reproduzem a responsabilidade limitada.

O nivel de conservadorismo condicional em dado ambiente contratual serd funcdo de

caracteristicas institucionais que privilegiem essas condi¢des, quais sejam:

a) Sistema de tribunais que decidam com base em informagdes verificaveis;

b) Sistema juridico/judicial que garanta o direito de litigio e que faca executdveis as

decisdes dos tribunais;
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c) Estrutura de propriedade pulverizada que enseje contratos publicos com gestores e

com fornecedores de capitais de terceiros.

Por outro lado, os autores sugerem que o uso de conservadorismo serd mais provavel
em ambientes sujeitos a intervencdo politica na economia, seja por intervencdo direta
(empresas estatais, nacionalizacdo de setores econdmicos especificos), seja pelo
estabelecimento de mecanismos de tributacdo ou de subsidio importantes.

Entdo, o conservadorismo seria instrumento de elisdo fiscal — em ambientes de altas
aliquotas e de largas bases de cdlculo; de esquivar-se a expropriacdes via intervengdes, altas
cargas tributdrias ou cobranga de propinas; de protecdo social e politica, reportando lucros
humildes e de alcancar beneficios, pelo estado do tipo protetor.

Ademais, argumentam que esta probabilidade estd associada ao fato de que politicos
tendem a usar dados contdbeis em sua decis@o, em fungdo da facilidade de seu entendimento
se comparados com a complexidade dos fatores contidos no preco de mercado das agdes — o
conteddo informacional deste preco € menos controldvel que o do valor contébil.

As demandas (contratual e litigiosa) por lucros com o atributo do conservadorismo
condicional serdo mais esperadas nos ambientes institucionais descritos, ndo se esperando que
em paises com estrutura concentrada de propriedade; sem incentivos ao litigio; com sistema
judicial de fraco enforcement; e, paradoxalmente, com processo politico ndo intervencionista

haja demanda por tal procedimento acautelador.

3. A QUALIDADE DA INFORMACAO CONTABIL

A utilidade da contabilidade como um sistema de informag¢des para os varios tipos de
grupos de interesse associados a empresa bem como para os contratantes em torno da empresa
depende do sinal informativo que a mesma fornece para esses agentes.

Considerando a multipla demanda exercida pelos interesses acima nomeados e a
unicidade da informac¢do contdbil dada pelas demonstracdes que sdo levadas a publico pelas
empresas fica claro que a qualidade da informacao contébil serd dada por caracteristicas que
representem todas as demandas ali estabelecidas.

Serd razodvel esperar entdo que tais caracteristicas ndo serdo comuns a todas as
empresas ou a grupos homogéneos de empresas, dado que seus interesses informacionais
serdo diversos e ditados pelas demandas especificas de seus usudrios.

O objeto de pesquisa nesta area de qualidade dos nimeros contdbeis serd o de rejeitar

a hipédtese de padronizagdo oferecida por principios regulados legal, profissional ou

REAd - Edi¢do 64 Vol 15 N° 3 setembro-dezembro 2009



639
Antonio Carlos Dias Coelho & Iran Siqueira Lima

tecnicamente, ja que gerentes tendem a escolher procedimentos contdbeis que se alinhem com
interesses de maximizacgdo de sua utilidade.

Por outro lado, os usudrios terdo preferéncias por agregados contdbeis que sejam
informacionalmente eficientes, no sentido de transmitir de forma tempestiva informagdes
relevantes para suas decisoes.

A qualidade dos lucros declarados interessa aos usudrios, no enfoque contratual, de
modo que ndo induza transferéncias de riqueza ndo intencionais e, do ponto de vista dos
investidores, a eficiéncia de relatérios com boa qualidade estard relacionada ao fornecimento
de sinais imperfeitos que poderdo significar ineficiente alocacao de recursos.

Em suma, lucros de baixa qualidade, fraudulentos, manipulados, ao serem utilizados
nas decisdes econdmicas poderdo desviar recursos de projetos com expectativas de fluxos de
caixa positivos para outros com resultados inalcangaveis (SCHIPPER; VINCENT, 2003).

A visdo dos pesquisadores sobre o objeto da contabilidade se deslocou ultimamente
como resposta a evidéncia de que o tratamento da teoria da firma tradicional aos agentes
internos e externos ndo os considera como personagens independentes em relacdo a firma, que
ocasionam custos de transacdo equivalentes aos custos de producao e de distribuicao.

Lopes (2001) destaca que houve um desenvolvimento no estudo do objeto da
contabilidade, o qual privilegiava a forma de mensuragdo dos fatos econdmicos — cujo maior
expoente foi William Paton; este autor, apropriando-se dos conceitos econdmicos
neoclassicos, estabeleceu as bases do calculo do lucro contabil, em contraste com o conceito
Hicksiano de lucro econdmico, derivando dai os fundamentos para os principios contdbeis
definidores do lucro contdbil como € hoje apurado.

A o6tica da informagdo disponivel aos usudrios (BEAVER, 1998 apud LOPES, 2001)
como objeto da contabilidade vem revolucionar a pratica contdbil, pois o propdsito ndo serd o
de medir corretamente o lucro, mas sim o de prover informagao til aos diversos usudrios da
informacdo contédbil. Este movimento estabelece que as abordagens tedricas normativas sao
usadas para encobrir outros interesses, ndo necessariamente relacionados com a melhor op¢ao
técnica, como pressupde o corpo regulatério dos principios contdbeis.

Assim, a maneira de visualizar a qualidade da informagdo dos lucros dependera do
enfoque adotado, qual seja o de mensuracao dos lucros, o de adequacdo aos padrdes contdbeis

ou o de utilidade da informacao para os diversos usudrios.
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N

As referéncias a questdo da qualidade dos nimeros contdbeis vao se reportar aos
construtos econdmicos que representam a riqueza da empresa (Patrimonio Liquido) e ao fluxo
de renda produzido marginalmente pela empresa, o lucro.

A mais usual definicdo dada para lucro é a de HICKS (1946 p. 172, apud
HENDRIKSEN; VAN BREDA, 1999, p. 183) que o delimita como o montante que pode ser
consumido — distribuido como dividendo — durante um periodo, deixando a firma tdo bem no
final do periodo quanto estava no inicio. Esta medida corresponde a variacdo dos ativos
liquidos de uma empresa excluidas as transagdes desta com os proprietarios.

Dada a dificuldade de operacionalizacdo direta deste conceito (por exemplo, como
estabelecer os estados de igualdade de situacdo no inicio e no fim dos periodos), a avaliacdo
da qualidade dos lucros declarados desloca-se para o exame de suas caracteristicas uteis para
os usudrios (SCHIPPER; VINCENT, 2003).

As autoras ressaltam que este enfoque de utilidade para a decisdo baseia-se no
estabelecimento pelo Financial Accounting Standards Board (FASB) em seu Statement of
Financial Accounting Concepts n° 1 (SFAC 1) de que o propdsito das demonstracdes
financeiras é prover informagdes tteis para decisdes econdmicas e que este € o critério mais
importante para julgar escolhas contdbeis; ademais esta idéia de utilidade € tratdvel
empiricamente e comumente usada em pesquisas contdbeis.

Contudo, reconhecem que por haver inlimeros tratamentos para usos € usudrios dos
dados contébeis, as conclusdes sobre qualidade dos lucros contdbeis dependeria de premissas
e pressupostos diferenciados para cada grupo de usos e usudrios e os resultados sao
condicionais ao contexto escolhido.

Assim, consideram uma boa medida da qualidade do lucro a extensdo em que os
nimeros publicados representem com fidelidade — correspondéncia entre a medida e o
fendmeno que esta pretende mensurar — o conceito econdmico de lucro que garante
continuidade a empresa, remunerando eficientemente os fornecedores de capital — o conceito
hicksiano; esse parametro teria a vantagem, ainda segundo as autoras, de abstrair a andlise de:

a) Contextos diferenciados entre usuarios tomadores de decisdo;

b) Regras de reconhecimento contdbil, que excluem o registro de alguns ativos e

obrigacoes;

¢) Dificuldades em mensurar confiavelmente os valores econdmicos de ativos e

passivos;

d) Efeitos de estimativas e julgamentos gerenciais nas escolhas contabeis;
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e) Influéncia de auditores na representacdo do incremento da riqueza dos acionistas

pela contabilidade.

Conquanto tal construto ndo seja observavel torna-se impossivel quantificar diferencas
entre lucros reportados e essa medida de qualidade, embora ela possa ser prover um parametro
neutro e independente dos diversos contextos de utilidade para a tomada de decisdes.

Schipper e Vincent (2003) fornecem entdo diversos caminhos usados por
pesquisadores para definir qualidade dos lucros e suas ligacdes com mensuragdes empiricas:

a) Idéias decorrentes de propriedades das séries temporais de lucros:

1) Persisténcia, de modo que a série temporal siga passeio aleatorio;
2) Capacidade preditiva;
3) Variabilidade, expressando a variancia representativa do negécio da empresa;

b) Caracteristicas derivadas de principios e padrdes contdbeis, basicamente focadas

na utilidade das informacodes, definidas em termos de:

1) Relevancia, independente de sua realiza¢do em caixa;

2) Confiabilidade, sem inferéncia opinativa dos gerentes;

3) Comparabilidade e consisténcia, seja entre firmas, seja ao longo do tempo;

¢) Relacionamento entre lucros, fluxos de caixa e apropriacdes contdbeis:

1) Indice comparando o fluxo de caixa operacional com o lucro operacional, em
que a qualidade seria dada pela proximidade do fluxo de caixa com o lucro;

2) Relacdo de reservas criadas por apropriacdes contdbeis com o nivel de
investimento da empresa;

3) Mudancas nas apropriacdes contdbeis totais, que signifiquem gerenciamento
do resultado através do processo de apropriacdo contébil;

4) Estimativas de apropriagdes contdbeis discriciondrias ou anormais usando
agregados contdbeis;

5) Andlise do relacionamento entre apropriagdes contdbeis e fluxos de caixa,
através da taxa de erros na reversao dos ajustes (DECHOW; DICHEV, 2002);

d) Conseqiiéncia das decisdes adotadas no calculo do lucro derivadas de incentivos

econdmicos ou de capacidade técnica de contadores e auditores:

1) Relacdo inversa entre a propor¢dao de julgamentos, estimativas e previsoes
opinativas de contadores e auditores com a qualidade do lucro;

2) Qualidade do lucro possui relagdo inversa com o grau de oportunismo presente

no exercicio dessas previsdes e julgamentos.
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O gerenciamento de resultados, feito através da manipulacdo de informagdes
contdbeis, realizada por meio de ajustes ndo verificaveis advindos do regime de competéncia
e baseado em objetivos oportunistas dos gerentes estd na linha das principais pesquisas que
utilizam o mecanismo de antecipacdo e diferimento de registros de ganhos e perdas,
representando mé qualidade dos lucros reportados.

A revisdo acima pressupde que a teoria neocldssica da firma e do lucro adota
efetivamente um conceito utépico de lucro econdmico, por ndo considerar a endogeneidade de
fatores institucionais e comportamentais na consecucdo e formagao do lucro e estabelece
propriedades que estardo associadas a monitoracdo de contratos e ao conflito de principal e
agente na apropriacdo dos resultados da atividade econdmica.

A representacdo desse lucro pela contabilidade também estard contaminada por essa
endogeneidade, razdo pela qual a qualidade do construto lucro estard associada aos conflitos
entre os diversos publicos que gravitam em torno da firma no sentido de maximizar suas
utilidades, seja produzindo e distribuindo, seja protegendo seus direitos de propriedade.

Seguindo linha de raciocinio distinta, Ball (2001) atrela a questdo da qualidade dos
lucros reportados, como informacao publica disponibilizada para os agentes econdmicos, a
eficiéncia econdmica com que eles promovam a reducdo da assimetria informacional entre os
gestores e as partes contratantes das empresas (acionistas, investidores, emprestadores,
financiadores, fornecedores, clientes e empregados).

Entende-se, portanto, que a qualidade dos demonstrativos contdbeis € funcdo da
perspectiva institucional da economia, na medida em que aquela medida de reducdo da
assimetria informacional € necessdria (embora ndo suficiente) para promover o
desenvolvimento de corporagdes publicas e mercados de capitais economicamente eficientes;
pressupde o autor assim que este tipo de organizacdo e institui¢do aloca recursos de forma
mais eficiente do que o seria se baseado em alocagdes privadas, com negociagdes restritas a
poucos agentes econOmicos.

Deste modo, os principais requerimentos para que lucros publicados sejam
informacionalmente eficientes (e, portanto, possuindo os atributos de qualidade) referem-se a
motivacdo a aos incentivos econdmicos criados para que gerentes e auditores gerenciem em
seu proveito ou de terceiros os resultados divulgados.

Esta motivagdo tanto poderd ter cardter privado quanto publico e estard associado a
incentivos na remunera¢do dos gerentes e a sua exposicdo a riscos de custos econdmicos

significantes.
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Continuando, este autor defende que o simples estabelecimento de novos padrdes
contdbeis ou subitas alteracdes de regulacdo nao surtirdio qualquer efeito se ndo forem
acompanhadas de efetivos incentivos e garantias de cumprimento para os gestores,
exemplificando com a institucionalizag¢do de direitos claros de litigio e legislacdo que proteja
os direitos dos contratantes. O simples risco de incorrer em custos efetivos por ndo reportar
lucros com transparéncia motivaria os gerentes e auditores a fazé-lo.

De outra parte, Ball (2001) lista condi¢des institucionais e operacionais para que
surjam condi¢des técnicas para publicagdo economicamente eficiente de lucros:

a) Separacdo dos sistemas de apuracdo do lucro corporativo e de determinacdo do
lucro tributdvel de modo que objetivos arrecadatdrios ndo distor¢cam a informacao
financeira;

b) Preparacdo da profissdo de Auditoria, em quantidade e capacidade profissional,
que mantenha completa independéncia dos gerentes para certificar com liberdade e
confiavelmente sobre a qualidade das pecas auditadas;

¢) Reforma da estrutura de propriedade e de governanga corporativa, de forma a criar
demanda espontanea por dados publicos confidveis;

d) Criacdo de estrutura independente e 4gil para estabelecer padrdes contdbeis
confiaveis;

e) Estabelecimento de sistema legal independente, com enforcement publico e
privado para detectar e punir fraudes e manipulagdes;

f) Provisdo de leis que garantam e estimulem litigios privados pelos agentes afetados
por transparéncia deficiente na publicacio de informagdes contdbeis.

Esta proposta, explica o autor, deriva da constatacdo de que a contabilidade
complementa os sistemas institucional e econdmico de um pais, sendo sua implementacdo
produto de transformacdes no sistema institucional e legal do pais, condi¢des estas exdgenas a
empresa e ao aparato burocrético contabil.

Este arcabougo e ndo apenas a emissdo de padrOes contdbeis € que garantiria a
demanda pelos agentes econdmicos da informagao contdbil, a qual é concorrente com outras

fontes de informacao econdmica e corporativa.

4. A DEMANDA POR INFORMACOES CONTABEIS PUBLICAS
A demanda por informagao publica, independente e verificavel, de modo a garantir seu

uso em litigios por partes presumivelmente prejudicadas decorre da caracteristica da firma de
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ser vista como um intermedidrio contratual entre proprietdrios e consumidores com o sentido
de minimizar custos de transac¢do (na sua auséncia a transac¢ao se dd diretamente no mercado).

Portanto, todos os que usam a firma como intermedidria para suas transagdes e
negocios contrata com a firma e ndo com a parte final consumidora ou produtora. Assim, a
eficiéncia da contratacdo baseia-se em informacdo direta da firma, pois esta necessita
demonstrar confiavelmente sua capacidade de finalizar os termos dos contratos.

Esta estrutura contratual determina a demanda fundamental por informacdes publicas e
confidveis: contratacdo eficiente com a firma. Assim, acionistas, credores, gerentes, clientes,
fornecedores e detentores de direitos residuais interessados em limitar sua exposicao a fraudes
e a expropriagdo de ativos e em avaliar as remuneracdes dos outros agentes, bem como a
probabilidade de fluxos de caixa futuros carecem de um esquema informacional da empresa.

Esta concordard em incorrer em custos para o fornecimento de tais informagdes
recebendo em troca melhores termos nos precos de seus insumos e na avaliacdo de seus
produtos. Todavia, se esta troca ndo for vantajosa para a empresa, esta optard por fornecer
informacdes de forma privada apenas a um grupo de agentes préximos de sua geréncia.

As condigdes para que isto ocorra serdo dadas pelo estamento institucional do pais.
Estruturas de favorecimento de classes, de subsidios e incentivos, de baixo enforcement, de
concentracdo de propriedade, de sistema legal lento e dependente apenas do setor politico
favorecem a existéncia de contratos privados, os quais sdo informados pelas empresas
também privadamente.

Esta situacdo limita a captacdo de recursos (pela incapacidade de avaliar seu retorno —
ndo existéncia de informagdes), fazendo com que prolifere a estrutura de intermedidrios
financeiros, que cobram por assumir o risco de levantar as informagdes de forma privada.
Ademais, o custo de produzir informagdo publica, dada sua utilizagdo disseminada, serd
provavelmente menor, em condi¢des institucionais eficientes.

Em resumo, a demanda variada por vdrios tipos heterogéneos de contratantes
provavelmente implica em que a informacdo publica e independente desempenha papéis
econOmicos diversos, quais sejam: no mercado de crédito de curto e longo prazo; no mercado
de capitais; na avaliagdo e remuneragdo de executivos; no mercado de trabalho; na orientacao
de fornecedores e consumidores; na arrecadacdo de impostos; em contextos econdmicos
internacionais.

Dada esta demanda tao heterogé€nea, o autor conclui por dois critérios que garantiriam

a utilidade e a eficiéncia econdomica da publica¢do de informagdes contdbeis transparentes:
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a) Apuracdo de lucro com independéncia em relacio ao gestor;

b) Incorporacdo tempestiva de perdas econdomicas ao lucro.

O primeiro critério conduz a direcdo de pesquisas diretamente para o conceito de
verificabilidade das informagdes publicadas e se origina da constata¢io de que a contabilidade
se defronta neste caso com legitimos custos de agéncia.

A geréncia, por ter interesses pessoais nos numeros contdbeis, pois estes podem
significar promocgao, bonus, prestigio, gratificacdes, op¢des na compra de acdes para ela, tem
incentivos para gerenciar os resultados publicados a seu favor.

A percepcdo de lucros corretamente apurados reduz riscos para contratantes,
emprestadores e investidores, o que € benéfico e s6 ocorrerd se houver evidéncia de que os
resultados estdo apurados de forma independente em relacdo aos grupos de interesse da firma.

Essa independéncia serd mais bem avaliada pela verificabilidade dos nimeros
apurados, tanto no que se refere aos fluxos de caixa realmente produzidos pela empresa
quanto ao que diz respeito as apropriagdes contabeis referentes a confrontacdo de receitas e
despesas e a incorporagdo de lucros econdmicos.

A verificabilidade deve garantir que os agregados contdbeis publicados estdo fundados
em fatos e resultados observéveis e ndo em opinides ou julgamentos da geréncia, mesmo que
tais estimativas ndao sejam ditadas por oportunismo do gestor; aqui se levanta a outra
caracteristica do agente econdmico, qual seja a de racionalidade limitada.

A garantia de demonstragdes verificaveis pode produzir eficiéncia informacional para
contratagdes, pois os emprestadores podem estabelecer indices contdbeis acreditdveis em suas
cldusulas de vencimento antecipado.

Também se espera efici€éncia informacional porque se tendo um sistema confidvel de
reportar lucros de forma acurada e tempestiva, fica garantida a confianga em estimativas extra
contdbeis da geréncia, classificadas como disclosure, adicional ao processo contébil.

A independéncia das publicacdes pode ser separada em duas partes. De um lado, a
exatiddo dos registros vinculados ao fluxo de caixa seria atestada por auditores externos
certificados, como derivados de fatos ocorridos e observados por estes profissionais. De outra
parte, a incorporacdo de resultados econdmicos, que depende do conhecimento do negdcio
pelo gerente e que seria informado diretamente pelo mesmo, o qual colocaria em jogo sua

credibilidade, tendo seu informe sendo disposto para verificacdo por auditores independentes.
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O enforcement para tal comportamento de reducdo de assimetria informacional
depende de eficientes sistemas de incentivos privados (planos de compensacgao eficientemente
desenhados) e publicos (efetividade do sistema judicial em garantir direitos de litigio).

O segundo critério para a eficiéncia das informagdes contdbeis publicadas diz respeito
ao conservadorismo e, de certa forma, contrasta com o primeiro critério ja discutido, uma vez
que propugna por introduzir nos nimeros publicados, avaliagdes assimétricas de futuros
impactos negativos no fluxo de caixa da empresa, a partir da experiéncia dos gestores.

Ball (2001) argumenta que este procedimento estd alinhado com a visao contratual da
firma e contribui para a eficiéncia das contratagdes associadas a firma; o incremento da
eficiéncia contratual de tal procedimento decorre da reducdo da assimetria informacional entre
os gestores e os demais contratantes da firma, ja que o reconhecimento da expectativa de
perdas econdmicas estard intrinsecamente associado a julgamentos e avaliagdes do préprio
gerente, pois observavel apenas por ele, dada sua proximidade aos processos da firma.

E importante frisar que o argumento do autor é de que esse procedimento assimétrico
atende a uma demanda criada por relevantes usos da informacao contdbil, quais sejam aqueles
relacionados com cldusulas em titulos de divida e com mecanismos externos de governanca
corporativa. Em suma, fornecedores de recursos que nio tém acesso direto as atividades
normais da empresa.

A demanda por reconhecimento tempestivo de perdas econdmicas por fornecedores de
recursos que originam obrigagdes para a empresa — empréstimos e financiamentos bancarios;
emissao publica de titulos de divida privada; securitizagdo de recebiveis — e por agéncias de
classificacdo de riscos e analistas de crédito origina-se na assimetria de interesses destes
grupos em relacdo ao resultado da firma financiada.

No caso de resultados positivos da firma sua participacdo nos fluxos de caixa
produzidos ao longo do tempo estard limitada ao montante de recursos entregue a firma, a
guarda dos gestores; grandes lucros, portanto, ndo melhoram sua participag¢do no resultado.

Na ocorréncia de resultados econdmicos negativos o impacto de sua participacdo serd
de perda da totalidade de seu investimento que representa o menor custo de contratacdo
incorrido ao emprestar os recursos; vale dizer que o risco minimo de tais agentes em relagcdo a
firma é dado pelo montante investido.

A incerteza quanto ao retorno de seu capital estd associada a possiveis resultados
negativos do negoécio. O alongamento do horizonte de visualizacdo de perdas entdo amplia a

visao de fatos geradores de incerteza para os emprestadores.
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Deste modo, a antecipacdo do reconhecimento de provaveis perdas é demandada por
esses contratantes, na medida em que reduz os riscos de retorno de seus recursos por que:

a) Lucros menores inibem distribuicao antecipada de resultados para os acionistas na

forma de dividendos;

b) Prémios e outras compensacdes para os gestores, baseados em desempenho da

firma medido por agregados contédbeis sao diferidas;

c) Avisos para medidas de protecdo como cldusulas de vencimento antecipado e

intervencdo na administracdo da firma sdo antecipadas tempestivamente.

Da parte da firma, a eficiéncia desse procedimento se traduz pela expectativa de
menores taxas de juros, maiores prazos de resgate e cldusulas de antecipacdo de vencimento
mais confortdveis em intensidades e combinagdes dependentes de outros fatores e politicas.

O interesse dos fornecedores de capital préprio no reconhecimento assimétrico de
perdas econdmicas tem duas raizes, uma informacional e a outra da governanga corporativa.
Vale destacar que ha cldusulas restritivas em acordos com fornecedores de recursos que
compatibilizam os interesses dos emprestadores com a efici€éncia da governanga corporativa; é
o caso de descumprimento de parametros negociados implicarem em que os credores
assumem poder de veto para decisdes envolvendo: novos investimentos; distribuicdo de
dividendos; tomada de novos empréstimos.

Do ponto de vista informacional, acionistas minoritarios e potenciais investidores no
mercado financeiro demandam o reconhecimento tempestivo por que, assim, t€m informagdes
mais atualizadas (ou confirmacdo de fonte auténtica) sobre o valor da op¢cao de abandono de
seu investimento na empresa, medido pelo valor liquido de mercado de ativos e passivos da
empresa (HAYN, 1995). Isto se da por que a antecipacdo do registro de perdas econdmicas
implica em reduzir (aumentar) a avaliacdo contdabil de ativos (passivos) operacionais.

Do angulo da governanga corporativa, a imposicdo de procedimentos contdbeis de
reconhecimento da expectativa de perdas econdmicas serd demandada como um eficiente
mecanismo interno de governanga corporativa na medida em que esta sistemdtica implica em
apropriar no momento presente o valor capitalizado de projetos com VPL negativo.

Assim, gestores serdo desestimulados a implementar ou dar seguimento a projetos do
tipo acima descrito, desde que seu plano de incentivos e remuneracdo esteja associado ao
desempenho contabilmente mensurado, evitando a dissipacao da riqueza dos proprietdrios.

Da mesma forma, reduzem-se as probabilidades de apropriacdo de riqueza dos

acionistas por atitudes oportunistas dos gestores ligadas a efetivacdo de projetos suntuosos
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cujo uso seja privativo do gestor, como avides particulares, prédios residenciais, de aquisi¢des
ou diversificagdes de lucratividade improvdvel, os quais ndo estardo associados a producgdao
explicita de fluxos futuros positivos de caixa.

Os beneficios esperados para a firma e para os acionistas estdo associados a criacdo de
valor para estes, em funcdo da redu¢do do custo de capital préprio, pois a visualizacdo do
risco da empresa serd reduzida pelo encurtamento da assimetria informacional entre a
geréncia e os acionistas.

Por fim, a eficiéncia de tal procedimento também ¢ argumentada pelo autor em
discussdo do ponto de vista do gerente, porquanto sua aquiescéncia a reduzir a assimetria
informacional entre ele e os usudrios estard criando capital reputacional e prestigio em torno
de sua carreira; obstdculos 6bvios a tal comportamento estdo associados aos seguintes fatores:

a) Inexisténcia de eficiente mercado de trabalho para contratacdo de gestores e de

competidores qualificados;

b) Horizonte definido de permanéncia do gerente na empresa, de modo que este terad

incentivo a postergar o registro do efeito de projetos com VPL negativo;

¢) Gestdo exercida por acionista majoritario, o qual tem incentivo a criar beneficios

privados associados ao controle da firma.

A concentracdo de propriedade, com a figura do acionista majoritdrio, desloca a
discussdo do conservadorismo para o ambito da contabilidade gerencial, circunscrita as
relacOes de gestdo entre gerentes e a alta gestao.

Contudo, os custos de agéncia, serdo governados de forma mais eficiente em qualquer
dos estilos de geréncia discutidos com a utilizagdo do conceito de conservadorismo na
apuracdo do resultado contdbil, ja que esta pratica aproxima os conceitos de lucro contdbil e
lucro econdmico.

Nestas condi¢des, em sistemas controlados pelo principal este sempre estabelecera
padrdes de conservadorismo, de modo a se proteger ex ante de acdes oportunistas de gestores;
tal modelo se aplica preponderantemente a sistemas contdbeis gerenciais ou a firmas com
propriedade concentrada, eis que o modelo impde controle da contabilidade pelo principal.

De outra parte, Lubberink e Huijgen (2000) assumem que o objetivo do preceito do
conservadorismo € o de reduzir (ex ante) a probabilidade de conflitos (ex post) envolvendo a
distribuicao do fluxo de caixa gerado entre as partes contratantes; em seguida os autores
apresentam evidéncias de que gerentes avessos ao risco tendem a reportar resultados mais

conservadores, atribuindo tal comportamento a preocupagdo desses agentes com a
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preservacdo de sua limitada riqueza. Pressupde-se, no caso, que ha um eficiente sistema
institucional que garante o livre curso de litigios contra gerentes por erros, intencionais ou
nao, no fornecimento de informagdes.

Ball (2001) ainda discute a razdo pela qual o reconhecimento tempestivo de ganhos
econOmicos ndo se caracteriza como sinalizacdo economicamente eficiente em termos
informacionais, j4& que do ponto de vista contratual e de governanca corporativa, ja resta
demonstrado a eficiéncia de reconhecimento assimétrico de perdas econdmicas.

A questdo € colocada em dois sentidos. De um lado, o conceito pressupde que o
assimétrico reconhecimento das perdas econdmicas se efetue diretamente nas demonstracdes
contdbeis, produzindo agregados contdbeis oficiais a serem usados explicitamente no corpo de
contratos de divida e de remuneracdo de gerentes. Nao se trata de comunicar a probabilidade
de futuras perdas através de pronunciamentos e relatérios da geréncia ou de notas
explicativas; neste caso, as estimativas dos gestores devem englobar todos os efeitos
econdmicos, cumprindo de forma eficiente o papel informacional dos documentos contédbeis.

De outro lado, o autor discute o papel de relevancia da contabilidade para a
determinac¢ao do valor da empresa — o que implicaria na aceitacdo do critério de incorporar no
resultado os ganhos econdmicos — baseado na hipétese de mercado eficiente, em que o preco
da acdo no final do ano significaria o valor da empresa.

A contabilidade apenas registraria este valor e apuraria o lucro exatamente pelo valor
do retorno de mercado ajustado pelos dividendos, com as seguintes conseqiiéncias:

a) O papel da contabilidade seria perfeitamente redundante;

b) Sua aplicacdo em companhias de capital fechado perderia o sentido, por ndo existir

cotacdo para as mesmas;

c) As funcdes de suporte a governanga seriam indcuas, porque dependentes da

apuracdo dos investidores;

d) Os resultados de reconhecimentos tempestivos ndo seriam observaveis e

verificdveis em instancias litigiosas.

5. COMENTARIOS FINAIS

Nossa discussdo contribui, em torno de crescente literatura internacional sobre
contabilidade e demonstragdes financeiras eficientes, tentando entender os determinantes das
propriedades dos relatérios contdbeis publicados, evidenciando em incentivos criados pela

demanda do mercado financeiro por informacdes contdbeis corporativas.
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A aplicacdo do instrumental teérico acima expendido a economia brasileira poderia
estimular a busca de evidéncias empiricas que contrapusessem o0s ndmeros contdbeis
publicados pelas firmas brasileiras com as caracteristicas institucionais brasileiras abaixo
listadas, conforme apontadas na literatura recente sobre o assunto (BLACK, 2001;
SILVEIRA, 2004; LOPES, 2001):

a) Diferencas flagrantes entre as normas contdbeis aplicdveis a companhias abertas e

fechadas;

b) Padronizagdo intensiva das préticas contdbeis;

¢) Concentragdo de propriedade, ensejando que haja beneficios privados do controle;

d) Empréstimos bancarios como forma preferencial de financiamento externo;

e) Cldusulas contratuais em titulos privados sem a presenca de restricdes baseadas em

agregados contdbeis;

f) Financiamento por bancos oficiais e presenca de firmas estatais, cujas decisdes t€ém

suporte politico, prescindindo assim de informagdes contdbeis de qualidade;

g) Controle e propriedade ligados, sem expectativa de mecanismos de governanca.

Esta estrutura institucional, segundo a 6tica conceitual apresentada, poderia conduzir a
publicacdo das demonstracdes contdbeis de firmas brasileiras em apresentar atributos nao
compativeis com a reducdo da assimetria informacional entre gestores e usudrios da
informagao contébil.

Outra linha de pesquisa passivel de desenvolvimento no meio académico brasileiro
diria respeito a identificar se os incentivos econdmicos existentes para os gestores —
endividamento por instrumentos publicos (debéntures), captacdo publica de recursos através
da emissdo de agdes, diferengas internacionais de padrdes e de normas juridicas — estariam
sendo capazes de induzir tais gestores a praticas informacionais que atendam a mecanismos
institucionais de demanda publica por informagdes contdbeis sobre as empresas.

As conjecturas e hip6teses levantadas no estudo carecem de pesquisas empiricas que
demonstrassem evidéncias da qualidade informacional dos lucros reportados na economia
brasileira, segundo a d&tica do conservadorismo condicional, ou seja, da antecipacdo

assimétrica do reconhecimento de perdas econdmicas.

REFERENCIAS

REAd - Edi¢do 64 Vol 15 N° 3 setembro-dezembro 2009



651
Antonio Carlos Dias Coelho & Iran Siqueira Lima

BALL, Ray J. Infrastructure requirements for an economically efficient system of public
financial reporting and disclosure. In: Brookings-Wharton papers on financial services.
Massachusetts: Brookings Institution Press, 2001.

BALL, Ray J.; SHIVAKUMAR, L. Earnings quality in UK private firms: comparative
loss recognition timeliness. Journal of Accounting and Economics. Amsterdam, v. 39, p.
83-128, february, 2005.

BASU, Sudipta. The conservatism principle and the asymmetric timeliness of
earnings. Journal of Accounting and Economics. Amsterdam, v. 24, n. 1, p. 3-37,
december, 1997.

BEAVER, W. H. Financial reporting: an accounting revolution. 2nd ed.
Englewood Cliffs.: Prentice Hall, 1998.

BLACK, Bernard S. Strengthening Brazil’s securities markets. Stanford, 2001.
Disponivel em: <http://papers.ssrn.com/paper.taf?abstract_id=247673>. Acesso em:
14/04/2006.

BLISS, J. H. Management through accounts. New York: The Ronald Press, 1924.

BUSHMAN, Robert M.; PIOTROSKI, Joseph D. Financial reporting incentives for
conservative accounting: The influence of legal and political institutions. Journal of
Accounting and Economics. Amsterdam, 2006.

COELHO, Antonio Carlos; LOPES, Alexsandro Broedel. Avaliacdo da pratica de
apropriacao discriciondria na apuracao de lucro por companhias abertas brasileiras conforme
seu grau de alavancagem. In: Encontro da ANPAD, 29., 2005, Brasilia. Anais... Curitiba:
ANPAD, 2005. CD-ROM.

DECHOW, Patricia M.; DICHEV, Ilia D. The quality of accruals and earnings: the
role of accrual estimation errors. The Accounting Review. Sarasota, v. 77, supplement, p. 35-
39, 2002.

GARCIA-LARA, Juan Manuel; MORA, Araceli. Balance sheet versus earnings
conservatism in Europe. European Accounting Review. London, v. 13, n. 2, p. 261-292,
2004.

HAYN, Carla. The information content of losses. Journal of Accounting and
Economics. Amsterdam, v. 20, p. 125-153, september, 1995.

HENDRIKSEN, E. S.; VAN BREDA, M. S. Teoria da contabilidade. Sdo Paulo:
Atlas, 1999.

HICKS, John R. Value and capital. Oxford: Clarendon Press, 1946.

REAd - Edi¢do 64 Vol 15 N° 3 setembro-dezembro 2009



652
CONSERVADORISMO CONDICIONAL: REQUISITO PARA A QUALIDADE DOS
LUCROS E PARA A EFICIENCIA INFORMACIONAL DA CONTABILIDADE

TUDICIBUS, Sérgio de. Teoria da contabilidade. 7. ed. Sio Paulo: Atlas, 2004.

KLEIN, Benjamin; CRAWFORD, Robert G.; ALCHIAN, Armen A. Vertical
integration, appropriable rents, and the competitive contracting process. Journal of Law and
Economics. Chicago, v. 21, n. 2, p. 297-326, oct. 1978.

LOPES, Alexsandro Broedel. A relevancia da informacao contabil para o mercado
de capitais: o modelo de Ohlson aplicado a BOVESPA. Sio Paulo, 2001. Tese (Doutorado
em Ciéncias Contabeis) - PPGCC, FEA-USP.

LOPES, Alexsandro Broedel; MARTINS, Eliseu. Teoria da Contabilidade. Sio
Paulo: Atlas, 2005.

LUBBERINK, Martien; HUIJGEN, Carel. A wealth based explanation for earnings
conservatism. Lancaster - UK, 2000. Disponivel em:
<http://papers.ssrn.com/sol3/DisplayAbstractSearch.cfm>. Acesso em: 14/04/2006.

SCHIPPER, Katherine; VINCENT, Linda. Earnings quality. Accounting Horizons.
Sarasota, v. 17, supplement, p. 97-110, 2003.

SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governanca corporativa e estrutura de
propriedade: determinantes e relacio com o desempenho das empresas no Brasil. Sao
Paulo, 2004. Tese (Doutorado em Administracao) — PPGA, FEA-USP.

WATTS, Ross L. Conservatism in accounting, part I: explanations and implications.

Accounting Horizons. Sarasota, v. 17, n. 3, p. 207-221, september, 2003.

REAd - Edi¢do 64 Vol 15 N° 3 setembro-dezembro 2009



