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RESUMO

Este artigo visa analisar o nivel de divulgacdo dos ajustes de avaliacdo patrimonial por meio da
Demonstracdo do Resultado Abrangente (DRA), bem como os efeitos desse resultado na
rentabilidade de empresas do setor de metalurgia e siderurgia pertencentes a BM&FBOVESPA
entre 2010 e 2016. O estudo se caracteriza por ser descritivo, com abordagem quantitativa e
aplicacdo de estatistica descritiva e testes de diferenca de médias ndo paramétricos — (Teste de
Wilcoxon). Utilizou-se também a pesquisa documental com base nos relatérios financeiros de
19 companhias de metalurgia e siderurgia. Com base nos resultados, constatou-se que todas as
empresas publicaram a DRA, das quais 36,84% apresentam os componentes classificados por
natureza. Foi possivel verificar por meio do desvio padrdo das médias que o montante do
resultado abrangente em relacdo ao resultado liquido apresentou maior volatilidade nos
exercicios de 2012 e 2013. E que as diferencas aritméticas entre o resultado abrangente e o
liquido apresentaram forte queda de 2015 para 2016. Ainda, verificou-se que ndo ha diferencas
significativas entre os indicadores com resultado liquido e o abrangente, sugerindo que a
rentabilidade analisada na 6tica do resultado abrangente ndo afetaria a percepcao dos usuarios
guanto ao desempenho econémico das entidades.

Palavras Chave: Demonstracdo do Resultado Abrangente, Normas Internacionais,
Rentabilidade

ABSTRACT

This article aims to analyze the level of disclosure of equity valuation adjustments through the
Comprehensive Statement of Income (DRA), as well as the effects of this result on the
profitability of companies in the metallurgy and steel industry belonging to BM & FBOVESPA
between 2010 and 2016. The study Is characterized by being descriptive, with quantitative
approach and application of descriptive statistics and nonparametric means difference tests -
(Wilcoxon test). Documentary research was also used based on the financial reports of 19
metallurgy and steel companies. Based on the results, it was found that all companies published
the DRA, of which 36.84% have the components classified by nature. It was possible to verify
by means of the standard deviation of the averages that the amount of the comprehensive result
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in relation to the net result presented greater volatility in the years of 2012 and 2013. And that
the arithmetic differences between the comprehensive and the net result showed a sharp
decrease from 2015 to 2016 And it was found that there were no significant differences between
the indicators with net and comprehensive results, suggesting that the profitability analyzed
from the perspective of the comprehensive result would not affect the users' perception of the
economic performance of the entities.
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1. INTRODUCAO

A partir do processo de harmonizacdo das normas internacionais de contabilidade,
surgiram no Brasil varios pronunciamentos contédbeis com mudancas aplicadas principalmente
as empresas que atuam no mercado de capitais e instituicdes financeiras. Dentre as mudancas
destaca-se a Demonstracéo do Resultado Abrangente (DRA) que considera as receitas, despesas
e outras mutacdes que afetam o patriménio liquido, mas que ndo sdo reconhecidas (ou nédo
foram reconhecidas ainda na Demonstracdo do Resultado do Exercicio), sendo caracterizadas
como outros resultados abrangentes (IUDICIBUS et al, 2010).

Considerando este novo conceito de resultado, surgiram pesquisas nacionais com
objetivo de buscar melhor entendimento sobre o assunto e seus efeitos sobre a informacao
divulgada. Poucos trabalhos nacionais se dedicaram a analisar o resultado abrangente, o que
caracteriza o tema como relevante e deficiente de estudos. Soutes e Schvirck (2006) analisaram
as formas de mensuragéo do lucro e os reflexos no célculo do Retorno Sobre o Ativo (ROA).
Os autores verificaram que o resultado abrangente, aparentemente, seria 0 mais indicado para
ser utilizado como base de célculo do ROA, porém, na pratica, poderia trazer algumas
impressoes falsas aos investidores.

Gallon et al. (2009) também analisaram o ROA sob os diferentes métodos de
apresentacdo do lucro e ao comparar a média geométrica do ROA nesses métodos com a analise
discriminante, percebeu-se que a similaridade nos resultados dos métodos confirma a
classificacdo das empresas estudadas nos respectivos grupos. Pinheiro, Macedo e Vilamaior
(2012) constataram que o0 eventual reconhecimento dos outros resultados abrangentes no
resultado causaria maior volatilidade no lucro liquido dessas empresas, sem tendéncia definida,
no sentido de aumenta-lo ou diminui-lo. Mazzioni, Oro e Scarpin (2013) n&o identificaram
evidéncia de que o resultado abrangente possui capacidade preditiva superior ao lucro liquido
para prever os resultados do exercicio seguinte, sendo considerados como resultados futuros o
retorno das ac@es, o lucro operacional, o fluxo de caixa operacional, o lucro liquido consolidado
e o resultado abrangente. Tal resultado corrobora com o estudo de Dhaliwal, Subramanyam e
Trezevant (1999) em relacéo a predicédo de fluxo de caixa futuro.

Silva e Silva (2015), analisaram o conteddo informacional da Demonstracdo de
Resultado Abrangente (DRA) publicada por 62 empresas brasileiras que compdem o Novo
Mercado da BM&FBovespa e verificaram que os itens que compdem a DRA tém o potencial
de gerar volatilidade no resultado do exercicio caso fossem reconhecidos na Demonstracao de
Resultado do Exercicio.

No contexto internacional encontram-se mais pesquisas sobre o referido tema, sendo o
resultado abrangente citado como comprehensive income. O estudo de Dhaliwal, Subramanyam
e Trezevant (1999) ndo encontrou evidéncia de que resultado abrangente é mais fortemente
associado ao valor de retorno/mercado, e nem melhor prediz o fluxo de caixa futuro/renda do
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que o lucro liquido. Além disso, de acordo com os autores, 0 Unico componente do resultado
abrangente, que melhora a associagéo entre renda e retornos € o ajuste de valores mobiliérios
negociaveis. Por fim, contrariamente a percepgéo de Soutes e Schvirck (2006), os resultados da
pesquisa ndo apoiam a alegacao de que resultado abrangente é a melhor medida de desempenho
da empresa do que o lucro liquido. J& o estudo de Khan e Bradbury (2014) utilizou uma amostra
de empresas ndo financeiras ao longo do periodo de 2005 e 2010 e constatou-se que o resultado
abrangente € mais volatil do que o lucro liquido, e que o resultado abrangente esta associado a
medidas de risco baseadas no mercado (volatilidade dos retornos das agdes e beta).

A fim de se verificar os impactos do resultado abrangente no contexto brasileiro, a
presente pesquisa visa analisar o nivel de divulgacdo dos ajustes de avaliacdo patrimonial por
meio da DRA, bem como os efeitos desse resultado na rentabilidade de empresas pertencentes
a BM&FBOVESPA. Para se atingir a este objetivo, foram estabelecidos os seguintes objetivos
especificos: a) verificar a partir das informagfes abordadas na DRA, Demonstracdo das
MutacBes do Patriménio Liquido (DMPL) e notas explicativas, quando aplicavel, se as
empresas da amostra evidenciam os ajustes de avaliacdo patrimonial em conformidade com o
Pronunciamento Contabil 26-R1; b) verificar se a volatilidade do resultado abrangente é maior
que a do resultado liquido e se ha diferencas estatisticas entre esses resultados; c) identificar os
impactos dos resultados abrangentes nos indicadores de rentabilidade das empresas da amostra
e verificar se existem diferencas estatisticas entre os indicadores baseados no resultado liquido.

A presente pesquisa se torna relevante uma vez que trata sobre um tema recente e de
interesse para a maioria das empresas nacionais de grande porte e que atuam no mercado de
capitais. Os outros resultados abrangentes englobam transagcdes que ndo foram registradas
contabilmente e, portanto, torna-se necessario evidencia-las para que se torne conhecimento
dos diversos usuérios da informacédo contabil-financeira divulgada por meio dos relatérios das
entidades. Além dos usuarios externos dessas informac@es, usuarios internos também podem
se beneficiar para melhor entendimento do negdcio e previsdes econdmicas futuras das
operacOes da entidade, além de contribuir com a qualidade da informacdo divulgada que é
elaborada pelo profissional contabil.

2. REFERENCIAL TEORICO

Essa secdo indica os principais temas de discussdo deste estudo com o intuito de dar
suporte tedrico ao embasamento do problema de pesquisa e justificar a abordagem empirica
proposta. Inicialmente é discutido sobre a adog¢do das normas internacionais de contabilidade,
processo este que culminou na elaboracdo do Pronunciamento Técnico 26-R1 (CPC, 2011) que
trouxe a obrigatoriedade da elaboracdo da DRA que é foco de andlise nesta pesquisa.

2.1. Adocao das Normas Internacionais de Contabilidade

A contabilidade, por ser uma ciéncia social aplicada, é influenciada por aspectos
culturais, politicos, historicos e econdmicos do ambiente no qual esta inserida. Por essa razéo,
existem diversos critérios e praticas contabeis aplicaveis as caracteristicas de cada pais o que
faz com que as demonstracGes elaboradas em diferentes paises sejam de dificil comparagéo
entre si, exigindo do leitor o entendimento das diversas praticas contabeis existentes para
possibilitar essa analise comparativa.

Para Carvalho, Lemes e Costa (2011, p.15), a adogdo das normas de contabilidade
internacional ¢ preciso “para minorar as agruras de quem quer investir fora de seu pais e até
hoje tinha que mensurar balangcos em dezenas de normas contabeis distintas, tentando
compatibiliza-las para comparar”.
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A discussdo acerca da harmonizacédo das normas de contabilidade intensificou-se ao fim
da década de 90. A crise das economias japonesa, asiatica e russa despertou a atencdo de
organismos internacionais para o fato de que a contabilidade de cada pais é diferente, o que
torna as demonstragdes emitidas por empresas em diferentes paises, demonstrativos
incomparaveis, ndao atendendo assim aos requisitos de uma economia globalizada. Neste
aspecto, observa-se que sdo grandes os riscos de investimentos onde se desconhecem as regras.
(ANDRADE, 2003).

Com a tendéncia mundial de convergéncia para as normas internacionais de
contabilidade e tencionando a acessibilidade ao mercado global de capitais por parte das
empresas brasileiras, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) aprovou em 13 de julho de
2007, a Instrucdo n° 457 que torna obrigatdria a adocdo dessas normas para as companhias
abertas brasileiras nas suas demonstragdes contabeis consolidadas a partir do exercicio findo
em 31 de dezembro de 2010. Desta forma, a tendéncia de convergéncia contabil mundial insere-
se definitivamente no contexto brasileiro com a obrigatoriedade de adogédo das IFRS para as
companhias abertas listadas na CVM, tornando importante avaliar em quais aspectos as
empresas brasileiras deverdo centrar para o cumprimento dos requisitos da adog¢do das IRFS.
(OLIVEIRA e LEMES, 2011).

Antunes, Antunes e Penteado citado por Oliveira e Lemes (2011) afirmam que a adog¢ao
de normas internacionais de contabilidade pelas empresas mundiais esta associada a beneficios
econdmicos concretos na forma de atragcdo de maior volume de investimentos, uma vez que o
processo de globalizacdo trouxe para o primeiro plano a demanda por informac@es contabeis
confidveis e comparaveis para suportar a variedade de transacGes e operacfes desse mercado.

De um modo geral, percebe-se o consenso favoravel para uma harmonizacao de padrbes
contébeis que facilite a comunicacdo e contribuam para reduzir as diferencas das demonstraces
contabeis, permitindo a comparabilidade das informaces. Os principais beneficios que o pais
almeja com essa harmonizacdo contabil estdo nas condi¢Ges de melhoria na elaboragdo dos
demonstrativos contébeis, visando uma maior transparéncia, e facilidade na comparacéo e
compreensao por outros paises.

2.2. Resultado Abrangente

ludicibus et al. (2010) entendem que a DRA apresenta receitas, despesas e outras
mutacdes que afetam o patriménio liquido, mas que ndo sdo reconhecidas (ou ndo foram
reconhecidas ainda ha Demonstracdo do Resultado do Exercicio), sendo caracterizados como
outros resultados abrangentes. De acordo com Hendriksen e Van Breda (1999, p.208), o
resultado abrangente ¢ obtido pela “[...] variagdo total do valor do capital, reconhecido pelo
registro de transacbGes e pela reavaliacdo da empresa durante um periodo determinado,
excetuando-se os pagamentos de dividendos e as transagdes de aumento ou redugio de capital”,
além dos rendimentos de acionistas minoritarios e preferenciais.

Por sua vez, o Pronunciamento Contabil 26-R1 apresenta que outros resultados
abrangentes compreendem itens de receita e despesa (incluindo ajustes de reclassificacdo) que
ndo sdo reconhecidos na demonstracao do resultado do exercicio como requerido ou permitido
pelos Pronunciamentos, Interpretacbes e Orientagdes emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC, 2011).

Os componentes dos outros resultados abrangentes incluem: (a) variagdes na reserva de
reavaliacdo, quando permitidas legalmente (ver Pronunciamentos Técnicos CPC 27 — Ativo
Imobilizado e CPC 04 — Ativo Intangivel); (b) ganhos e perdas atuariais em planos de penséo
com beneficio definido reconhecidos conforme item 93A do Pronunciamento Técnico CPC
33 — Beneficios a Empregados; (c) ganhos e perdas derivados de converséo de demonstracoes
contabeis de operacdes no exterior (ver Pronunciamento Técnico CPC 02 — Efeitos das
Mudangas nas Taxas de Cambio e Conversdo de Demonstragdes Contabeis); (d) ganhos e
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perdas na remensuracdo de ativos financeiros disponiveis para venda (ver Pronunciamento
Técnico CPC 38 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracao); (e) parcela
efetiva de ganhos ou perdas advindas de instrumentos de hedge em operacéo de hedge de fluxo
de caixa (ver Pronunciamento Técnico CPC 38). (CPC, 2011).

O Pronunciamento Contabil 26-R1 ainda informa que a demonstracdo do resultado
abrangente deve partir do resultado liquido apurado na Demonstracdo do Resultado do
Exercicio (DRE), seguido de cada item dos outros resultados abrangentes classificados
conforme sua natureza e parcela dos outros resultados abrangentes de empresas investidas
reconhecida por meio do método de equivaléncia patrimonial (CPC, 2011).

O FASB por meio do SFAC 3, paragrafo 56, afirma que o resultado abrangente se refere
as mudancas no patriménio liquido de uma empresa durante um periodo proveniente das
transacOes e outros eventos e circunstancias relacionados aos ndo proprietérios. Ele inclui todas
as mudancgas no patriménio liquido durante um exercicio exceto aquelas resultantes dos
investimentos pelos proprietarios e distribuigdes a eles.

Conforme o Pronunciamento Técnico 26-R1, os itens que se seguem devem ser
divulgados na demonstracdo do resultado abrangente como alocagfes do resultado do periodo
(CPC, 2011): resultados liquidos atribuiveis a participacdo de socios ndo controladores e aos
detentores do capital proprio da empresa controladora; resultados abrangentes totais do periodo
atribuiveis a participacdo de sécios ndo controladores e aos detentores do capital proprio da
empresa controladora; o montante do efeito tributario relativo a cada componente dos outros
resultados abrangentes; ajustes de reclassificacdo relativos a componentes dos outros resultados
abrangentes.

Tendo em vista a complexidade da demonstracdo e sua recente incorporacgao ao conjunto
de demonstracBes contébeis obrigatéria no Brasil, destaca-se a composi¢do do Resultado
Abrangente apresentado pela Figura 1:

Figura 1: Composic¢éo do Lucro Abrangente
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Fonte: Coelho e Carvalho (2007)

A Figura 1 apresenta a composicdo do lucro liquido que quando acrescentado pelos
ajustes acumulados de exercicios anteriores e outras variacbes do patriménio liquido néo
provenientes de proprietarios formam o lucro abrangente (resultado abrangente). Destaca-se
ainda que tal resultado deverd ser abordado também na demonstracdo das mutagdes do
patrimonio liquido que devera demonstrar separadamente as mutagdes decorrentes de cada item
dos outros resultados abrangentes.
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Sobre a divulgacdo de informacgfes, Chambers et al. (2007) concluiram que o0s
investidores ddo maior atencao as informagdes relacionadas aos outros resultados abrangentes
do que a DRE. Lin e Rong (2011) analisaram que a divulgacéo de outros resultados abrangentes
é negativamente relacionada com o gerenciamento de resultados, ou seja, a divulgacao de outros
resultados abrangentes pode reduzir o gerenciamento de resultados, em certa medida, a fim de
fazer o publico entender melhor o desempenho de uma determinada empresa.

Cahan et al., (2000) verificaram que as informacdes de resultado abrangente sao mais
relevantes do que o resultado liquido. Adicionalmente, os autores também constataram que
incrementos de reavaliacdo de ativos e ajustes de conversdo em moeda estrangeira nédo
aumentam a relevancia da informac&o para além do resultado abrangente, ou seja, isto implica
que os investidores valorizam resultado abrangente, mas que ndo ha nenhum beneficio em
relatar os componentes separados do resultado abrangente. Pinheiro, Macedo e Vilamaior
(2012) e Khan e Bradbury (2014) concluiram maior volatilidade do resultado abrangente em
comparagdo com o resultado liquido. Barbosa, Machado e Tavares (2013) concluiram em sua
pesquisa que 0s outros resultados abrangentes influenciam o pagamento de dividendos nas
empresas analisadas, havendo uma relacdo negativa de quanto maior este for, menor sera o
pagamento de dividendos no periodo.

2.3. Rentabilidade

Alguns estudos buscaram analisar o resultado abrangente na Gtica dos indicadores
financeiros de rentabilidade, tais como Soutes e Schvirck (2006), Gallon et al. (2009) e
Resende, Pinheiro e Maia (2011). Desta forma, torna-se essencial que sejam definidos esses
indicadores, ja que também sdo foco de estudo nesta pesquisa.

Segundo Gitman (2010), os indicadores financeiros fundamentam-se no célculo e
interpretacdo de indices extraidos das demonstracdes contabeis, sobretudo o balanco
patrimonial e a demonstracdo de resultados. De acordo com o autor, esta analise possibilitara
que os gestores, acionistas e demais interessados possam decidir acerca do desempenho da
empresa em determinado periodo.

Nesse sentido, destacam-se os indicadores de rentabilidade por demonstrarem quanto
houve de rendimento em relacdo ao capital investido, como por exemplo, 0 quanto a empresa
vende, obtém de lucro e ainda qual a margem em relacdo ao capital total investido. Os indices
de rentabilidade sdo os mais utilizados dentre os indices financeiros e procuram estabelecer
relacdes entre o lucro liquido das empresas e a utilizacdo dos seus ativos no esforco de realizar
receitas. As medicdes de rentabilidade permitem ao analista avaliar os lucros da empresa em
relagdo ao nivel de vendas, de ativos ou ao volume de capital investido pelos proprietarios. A
maior relevancia desses indicadores se remete ao foco no lucro liquido, tendo em visto que é
uma preocupacao entre os proprietarios, credores e administradores (GITMAN, 2010).

O Quadro 1 apresenta os principais indicadores de rentabilidade tais como o giro do
ativo, a margem liquida, a rentabilidade do ativo e do patriménio liquido. Adicionalmente é
apresentada a metodologia de céalculo e interpretacdo para cada um dos indicadores.

Quadro 1 — Indicadores de Rentabilidade

Quanto a empresa vendeu para cada $ 1,00 de investimento
Vendas Liquidas total. Permite aos analistas fazerem avaliacfes sobre as
Giro do Ativo Ativo Total vendas liquidas realizada levando em consideragdo a
aplicacdo dos recursos, ativos totais.

Quanto a empresa obtém de lucro para cada $ 100 vendidos.

Margem Lucro Liquido 00 O analista podera identificar quanto a empresa obteve de
Liquida Vendas Liquidas x lucro liquido em relagdo a quantidade de vendas liquidas
realizadas.
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Quanto a empresa obtém de lucro para cada $ 100 de
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capital proprio investido.
Fonte: Silva (2007), Bruni (2010)

Sendo assim é possivel verificar que estes indicadores servem para medir a capacidade
econdmica da empresa, isto €, evidenciam o retorno econdmico obtido pelo capital investido na
empresa, seja em comparacdo com investimento total, em relacdo ao capital proprio, ou o lucro
liquido obtido em relag&o as vendas totais, em um determinado periodo. No entanto, é trazida
uma discussdo sobre a avaliacdo da rentabilidade das empresas utilizando como base o resultado
abrangente em detrimento do resultado liquido.

Soutes e Schvirck (2006) explicam que as formas diferentes de se mensurar e evidenciar
0 lucro podem gerar informacGes muito divergentes, sem que nenhuma delas possa ser
considerada errada do ponto de vista conceitual. Por outro lado, Resende, Pinheiro e Maia
(2011) evidenciaram que ndo héa diferenca estatisticamente significativa na média do ROE
calculado nas empresas da amostra, no entanto, concluem o estudo afirmando que pode haver
uma distor¢cdo na tomada de decisdo, pois algumas empresas estudadas obtiveram uma grande
diferenga entre o ROE calculado com o resultado liquido e o abrangente, havendo também
oscilagbes com indices positivos e negativos entre as duas formas de mensuracéo do resultado.

3. METODOLOGIA DA PESQUISA

Esta secdo se propde a apresentar as especificacdes relativas a forma de realizacdo do
estudo. Assim, esta secdo trata da metodologia utilizada na presente pesquisa, envolvendo a
tipologia, a coleta e a analise de dados, com o intuito de atingir os objetivos propostos para o
trabalho.

3.1. Tipologia, Universo e Amostra de Estudo

Quanto aos objetivos, o estudo se caracteriza por ser descritivo, visto que para alcancar
0 objetivo desta pesquisa, faz-se necessario descrever o nivel de divulgacdo e rentabilidade das
empresas pertencentes a amostra. E utilizada a pesquisa bibliogréfica e de levantamento, como
procedimentos para se atingir estes objetivos. Ainda com relacdo aos procedimentos de
pesquisa, utilizou-se a pesquisa documental, uma vez que serdo analisados os relatdrios
financeiros das entidades da amostra de pesquisa.

Sobre a abordagem do problema, esta pesquisa possui natureza quantitativa, se
destacando por possuir dados e evidéncias coletadas que podem ser quantificados, mensurados.
Para a quantificacdo dos dados coletados, nesta pesquisa € utilizada a estatistica descritiva e
testes de diferenca de médias para auxiliar na compreensdo do comportamento da amostra de
dados selecionada, e identificar diferencas estatisticamente relevantes entre 0s grupos
identificados pelas variaveis analisadas. Os dados serdo ainda apresentados por meio de tabelas
e graficos que auxiliardo no entendimento do comportamento dos dados coletados no contexto
da pesquisa.

O universo de estudo € composto por todas as empresas listadas na BM&FBOVESPA,
totalizando 450 entidades (BM&FBOVESPA, 2017). No entanto, o tipo de amostragem é nédo
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probabilistico ja que as empresas que fizeram parte da amostra sdo as empresas do setor de
metalurgia e siderurgia que divulgaram a Demonstracdo do Resultado Abrangente nos
exercicios entre 2010 e 2016, totalizando 19 entidades (Quadro 2). Entendendo que “[...] os
elementos da populagdo sdo selecionados conforme sua disponibilidade para o estudo”
(CORRAR e THEOPHILO, 2004, p. 44).

Quadro 2 — Amostra de empresas

EMPRESA (CONTROLADORA/INDIVIDUAL)
ALTUS SISTEMA DE AUTOMAGAO S.A. | MANGELS INDUSTRIAL S.A.
ELECTRO ACO ALTONA S/A METALURGICA GERDAU S.A.
FIBAM COMPANHIA INDUSTRIAL METISA METALURGICA TIMBOENSE AS
FORJAS TAURUS AS MUNDIAL S.A - PRODUTOS DE CONSUMO
GERDAU S.A. PANATLANTICAS.A.
HAGA S.A. INDUSTRIA E COMERCIO PARANAPANEMA S.A.
HERCULES S.A. FABRICA DE TALHERES | SIDERURGICA J. L. ALIPERTI S.A.
IND METALURGICA IGUACU AS TEKNO S.A. — INDUSTRIA E COMERCIO
KEPLER WEBER AS USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-USIMINAS
LUPATECH S/A

Fonte: Dados da pesquisa (2017)

Os setores de siderurgia e metalurgia foram selecionados para esta pesquisa tendo em
vista o forte impacto sofrido com a crise financeira mundial desde 2008, chegando ao auge em
2009. Mesmo apds uma timida recuperacdo, os referidos setores ainda se encontram em um
momento de retracdo, com queda na producdo e consequente aumento das demissdes
(SINDIMETAL,2012). Atualmente, os setores ainda se encontram em crise diante de toda
instabilidade politica brasileira e a capacidade instalada das industrias brasileiras encontra-se
abaixo do patamar ideal (VALOR ECONOMICO, 2017).

3.2 Hipoteses de pesquisa

Para a presente pesquisa, com base nos estudos de Resende, Pinheiro e Maia (2011),
Pinheiro, Macedo e Vilamaior (2012) e Khan e Bradbury (2014), foram levantadas hipoteses
para analise dos dados encontrados buscando resultados que sejam relevantes e condizentes
com os objetivos propostos, destacando-se aquelas que séo testadas estatisticamente, tais como
seguem:

e H1: H& maior volatilidade no resultado abrangente em comparacdo com o resultado
liquido;

e H2: Ha diferenca estatisticamente significativa entre o resultado liquido e resultado
abrangente;

e H3: Ha diferenca estatisticamente significativa entre a rentabilidade baseada em resultado
liquido e resultado abrangente;

3.2.1. Analise e tratamento dos dados

Segundo Vergara (2007), os objetivos sdo alcancados com a coleta, o tratamento e
posteriormente com a interpretacdo dos dados, desta forma, ndo se deve esquecer-se de fazer a
correlacdo entre objetivos e formas de atingi-lo. Nesse sentido, apresentam-se 0s objetivos
especificos com os respectivos planos de analise:

a) Verificar se as empresas da amostra estdo evidenciando os ajustes de avaliacdo
patrimonial em conformidade com o Pronunciamento Contabil 26-R1 por meio das
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informacdes abordadas na Demonstracdo do Resultado Abrangente, na Demonstracao
das Mutages do Patriménio Liquido e notas explicativas quando aplicavel.

A andlise foi realizada por meio do check list a seguir, que foi elaborado com base no
Pronunciamento Contabil 26-R1, cuja andlise foi realizada somente nos relatorios financeiros
das empresas da amostra referentes ao exercicio de 2016, considerando os seguintes itens de
divulgacao:

e Divulgacio da Demonstragdo do Resultado Abrangente

e Apresentacdo das variacOes do resultado abrangente por meio da DMPL

e Apresentacdo de cada componente de resultado abrangente classificado por natureza

e Ajustes de reclassificagéo relativos a componentes dos outros resultados abrangentes

e O montante do efeito tributério relativo a cada componente dos outros resultados
abrangentes

e Resultados abrangentes totais do periodo atribuiveis a participacdo de sécios nao
controladores e aos detentores do capital préprio da empresa controladora.

b) Verificar se a volatilidade do resultado abrangente é maior que a do resultado liquido
identificando também se ha diferencas estatisticas entre os valores desses resultados;

Foi realizada uma estatistica descritiva apresentando as médias e desvios padrbes dos
valores de resultado liquido e abrangente das empresas durante o periodo entre 2010 e 2016.
Com base nesses valores, foi feito um teste ndo paramétrico de diferenca de médias (Wilcoxon-
Mann-Whitney) para verificar se essa diferenca é estatisticamente significativa, uma vez que as
amostras ndo apresentam normalidade.

c) Investigar os impactos dos resultados abrangentes nos indicadores de rentabilidade das
empresas da amostra identificando se ha diferencas estatisticas com os indicadores
baseados no resultado liquido;

Foi realizado um teste de diferenca de médias para verificar se essa diferenca é
estatisticamente significativa entre os indicadores calculados. Também foi realizada a anélise
horizontal para verificar a evolucdo/involucdo dos indicadores ao longo do periodo analisado.
Foram utilizados os seguintes indicadores: Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), Retorno
sobre 0 Ativo (ROA) e Margem Liquida (ML), conforme Quadro 3.

Quadro 3 — Indicadores de Analise

FORMULA COM RESULTADO FORMULA COM RESULTADO
INDICADORES LIQUIDO ABRANGENTE
Lucro Liquido Lucro Abrangente
———— x 100 ——F — x 100
Retorno sobre o Patriménio Liquido PatrimOnio Liquido
Patriménio Liquido
Lucro Liquido 100 Lucro Abrangente 100
Retorno sobre 0 Ativo Total Ativo Total
Ativo
Lucro Liquido Lucro Abrangente
——F X x 100 — x 100
Vendas Liquidas Vendas Liquidas
Margem Liquida

Fonte: Elaborado pelas autoras
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4. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

A seguir sdo apresentados os resultados obtidos a partir da amostra estudada. Para tanto,
utilizou-se como ferramenta de analise estatistica o software Excel 2013, que possibilitou
aplicar os testes estatisticos de diferenca de média para amostras independentes néo
paramétricas e realizacdo de analises descritivas.

4.1. Evidenciacgao do Ajuste de Avaliagdo Patrimonial

Conforme objetivos propostos foi possivel verificar se as empresas da amostra
evidenciaram os ajustes de avaliacdo patrimonial em conformidade com o Pronunciamento
Contabil 26-R1 por meio das informacdes abordadas na DRA, na DMPL e notas explicativas,
quando aplicavel. Para tanto, foram analisados os relatdrios financeiros referentes ao exercicio
de 2016 das empresas que compde a amostra estudada em relacdo a publicacdo das seguintes
informacdes: publicacdo da DRA; apresentacao das variagdes do resultado abrangente por meio
da DMPL; divulgacdo ajustes de reclassificacdo relativos a componentes dos resultados
abrangentes; apresentacdo de cada componente de resultado abrangente classificado por
natureza; o montante do efeito tributario relativo a cada componente dos outros resultados
abrangentes; e resultados abrangentes totais do periodo atribuiveis a participacdo de s6cios ndo
controladores e aos detentores do capital proprio da empresa controladora.

Verificou-se que das 19 empresas estudadas do segmento de metalurgia e siderurgia,
todas apresentaram a DRA, das quais 47,37% informaram valores de resultados abrangentes no
proprio demonstrativo e igualmente na DMPL. Ainda, 7 das 9 empresas que apresentaram
resultados abrangentes os classificaram por natureza. 15,79% das empresas divulgaram os
ajustes de reclassificagdo na DRA, sendo que das 16 empresas que ndo informaram no
demonstrativo 2 o fizeram por meio da DMPL. Enquanto 31,58% informaram os efeitos
tributarios, seja na DRA ou em Notas Explicativas. E por fim, em relacdo aos resultados
abrangentes totais do periodo atribuiveis a participacdo de socios ndo controladores e aos
detentores do capital proprio da empresa controladora, consta na DRA a nomenclatura relativa
a essa informacdo em 73,68%, mesmo que menos da metade tenha tido de fato informado
resultados abrangentes no periodo analisado.

Tabela 1 — Checklist de Divulgacéo Contabil

Itens Sim | Ndo | %
Publicacio da DRA 19 0 100
Apresentacdo das varia¢Bes do resultado abrangente por meio da DMPL 9 10 | 47,37
Apresentacdo de cada componente de resultado abrangente classificado por natureza 7 12 | 36,84
Divulgacéo ajustes de reclassificagdo relativos a componentes dos resultados
3 16 | 15,79
abrangentes
Montante do efeito tributario relativo a cada componente dos outros resultados
6 13 | 31,58
abrangentes
Resultados abrangentes totais do periodo atribuiveis a participacéo de sécios ndo
- o 14 5 | 73,68
controladores e aos detentores do capital proprio da empresa controladora

Fonte: Dados da pesquisa (2017)

4.3. Volatilidade entre o resultado abrangente x resultado liquido

Perfazendo a primeira hipotese de que ha maior volatilidade no resultado abrangente em
comparacdo com o resultado liquido, utilizou-se da estatistica descritiva que apresenta 0s
valores absolutos (expressos em milhares de reais) a partir das médias e desvios padrées obtidos
nos exercicios entre 2010 e 2016, e, também, verificou as diferencas entre o resultado liquido
e abrangente nos mesmos periodos, conforme Tabela 2.

Revista de Contabilidade da UFBA, Salvador-Bahia. V. 11, N. 2, Pag. 82 — 99, mai-ago 2017



Demonstragdo do Resultado Abrangente: Divulgagdo de ajustes de avaliagdo patrimonial e o efeito desse resultado na
rentabilidade de empresas de metalurgia e siderurgia pertencentes a Bm&Fbovespa

Tabela 2 — Média e Desvio Padrdo do Resultado Abrangente e Liquido

Resultado Abrangente Resultado Liquido Diferenca Variagdo
Exercicios Média Desvio Padrao Média Desvio Padrdo ?‘QXTESE? dg;isg\‘/oio
2016 -497 549 4.898.913 -21.009 4.131.616 -476.540 16%
2015 376.921 4.905.544 -222.202 4.994.250 599.123 2%
2014 1.310.371 5.094.811 1.176.855 4.846.511 133.516 -5%
2013 1.267.997 1.769.182 767.413 1.156.264 500.584 -35%
2012 2.096.546 3.417.302 1.996.051 3.634.355 100.495 6%
2011 1.834.064 2.435.598 1.389.757 2.535.954 444,306 4%
2010 1.838.461 5.529.402 1.860.449 4.932.252 -21.988 -11%

Fonte: Resultados da pesquisa (2017)

Ao analisar os desvios padrbes obtidos, verifica-se que entre os anos de 2010 e 2011
houve um aumento no resultado abrangente em relacéo ao resultado liquido de -11% para 4%,
e de 2011 para 2012 houve uma estabilidade com pequeno aumento, de 4% para 6%. Ja em
2012 para 2013 houve uma queda significativa para -35%, tendo aumento entre 2014 e 2015
com nova queda em 2016, chegando a -16%. Observando os altos desvios padrdes calculados
para os resultados abrangente e liquido, é possivel constatar maior volatilidade no resultado
abrangente, corroborando com os resultados de Pinheiro, Macedo e Vilamaior (2012) e Khan e
Bradbury (2014).

Observa-se ainda que ao subtrair as médias do resultado abrangente pelo resultado
liquido, obtém-se uma diferenca significativa em valores entre todos os anos, sendo mais
estavel nos anos intercalares — 2011 e 2013, 2012 e 2014; com forte queda entre 2015 e 2016.
E em 2010 observa-se um valor bem menor que nos demais anos. Considerando que séo
resultados médios de 19 empresas, das quais muitas ndo sofreram nenhum impacto no resultado
liquido a partir do resultado abrangente, permanecendo como o mesmo resultado,
principalmente entre os anos de 2010 e 2013.

Também, a partir dos valores obtidos de cada resultado realizou-se o teste de diferencas
de médias que apos a aplicacdo do teste de normalidade verificou-se a impossibilidade da
realizacdo de testes paramétricos, pois as amostras ndo apresentaram normalidade. Nesse caso,
utilizou-se de testes ndo paramétricos, (Wilcoxon-Mann-Whitney) para amostras
independentes, conforme Tabela 3

Tabela 3: Teste de Wilcoxon-Mann-Whitney — Resultado Liquido x Abrangente

. 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010

Informacao Valor | Valor | Valor | Valor | Valor | Valor | Valor

w 36,0 | 22,0 | 24,0 | 14,0 | 17,0 | 17,0 | 33,0

P-valor 0,41 | 0,20 | 0,26 | 0,05 | 0,31 | 0,31 | 0,23
Hipotese Nula 0 0 0 0 0 0 0
Intervalo de Confianca | 95% | 95% | 95% | 95% | 95% | 95% | 95%

Fonte: Resultados da pesquisa (2017)

Nota-se a partir dos dados obtidos que ndo houve diferencas significativas entre as
médias, isto é, o p-valor de todos 0s exercicios apresentam valores > 0,05, exceto para 0
exercicio de 2013, onde a variagdo foi mais significativa (35%). No entanto, considerando o
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comportamento das variaveis ao longo do periodo analisado, entende-se que o resultado
evidenciado em 2013 poderia ser considerado como uma relacdo espuria. Portanto, rejeita-se a
hipdtese que ha diferencas significativas entre o resultado abrangente e liquido das empresas
analisadas.

4.4. Impactos dos resultados abrangentes nos indicadores de rentabilidade

Foi investigado também se os impactos dos resultados abrangentes nos indicadores de
rentabilidade das empresas da amostra apresentam diferencas estatisticas comparativamente aos
indicadores que utilizam o resultado liquido. Igualmente, aplicou o teste ndo paramétrico para
testar a hipotese se ha diferenca estatisticamente significativa entre a rentabilidade baseada em
resultado liquido e resultado abrangente. Foram calculados os indicadores Margem Liquida
(ML), Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) e Retorno sobre o Ativo (ROA) e suas
variagOes; utilizados no resultado liquido e no resultado abrangente de cada empresa nos
exercicios entre 2010 e 2016.

Nota-se, em geral, que no ano de 2016 grande parte das empresas ndo apresentou
diferenca significativa nos indicadores. Esse fato se deve a ndo informacdo de resultados
abrangentes, apesar da divulgacdo do demonstrativo. No entanto, destaca-se a empresa
Lupatech que apresentou uma variacdo de 126% no retorno sobre o patrimonio liquido, tendo
uma forte diminuicéo do percentual ao considerar o lucro abrangente em vez s do lucro liquido.
Isso se deve a variacdo cambial sobre investimento no exterior apresentada pela empresa na
DRA.

Ja a empresa Paranapanema apresentou forte elevacéo de -145% para -34% no retorno
sobre o patrimdnio liquido com variacdo de -111%. O impacto se deve a informacédo de hedge
fluxo de caixa apresentado na Demonstracdo do Resultado Abrangente.

Por meio da Tabela 4 ¢é possivel observar os célculos dos indicadores de rentabilidade
referentes ao ano de 2016.

Tabela 4 — Indicadores de Rentabilidade 2016 (Resultado Liquido e Abrangente)
EXERCICIO 2016

EMPRESA ML | ROE | ROA | ML ROE | ROA
(RL) | (RL) | (RL) | (RA) | (RA) (RA)

99% | 216% | -36% | -99% | 216% | -36% | 0% | 0% 0%

AML | AROE |AROA

Altus sistema de
Automacdo S.A.

Electro Aco 10 10 Y 10 10 90 0% 0% 0%
o e 1% | 1% | 2% | -1% 1% 2%

Fibam Companhia | o700 | 19105 | 6096 | -679% | 121% | -60% | 0% | 0% | 0%
Industrial

Forjas Taurus S. A | -12% | 60% | 12% | -18% | 86% | 12% | 6% | -26% | 0%

Gerdau S.A. 8% | -12% | 5% | -21% | -32% | -14% | 13% | 20% | 9%

Haga S.A. Industria 12% | -4% | 6% 12% 4% 6% 0% 0% 0%
e Comercio

Hercules S.A. 0% 0% 0%

0 -19 0 0 10 9
Fabrica de Talheres 112% | -1% | 36% | 112% 1% 36%

Metalgrafica
Iguagu S.A

Kepler Weber AS | -4% | 5% | 3% | -4% | -5% | -3% | 0% | 0% | 0%

% | -43% | -11% | 7% | -43% | -11% | 0% | 0% | 0%

Lupatech S/A 5% | 17% | 1% | -35% | -109% | -8% | 40% | 126% | 9%
Mange'ss austrial | yes | oo | 1% | 1% | 2% | 2% | 0% | 0% | 0%
Mem'”rg'f Gerdau | gop | 149 | -6% | -219% | -34% | -15% | 13% | 20% | 9%
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Met!sa Metalurgica 6% 6% 4% 6% 7% 4% 0% -1% 0%
Timboense AS

Mundial S.A - 0 0 0

Produtos 10% | 68% | -4% | 9% | 65% | -4% | 1% | 3% | 0%
de Consumo

PanatlanticaSA. | 2% | 2% | 2% | 2% | 2% | 2% | 0% | 0% | 0%
Paranapanema SA. | 8% | 0o | -11% | -2% | -34% | 2% | 0% | -111% ) -9%
s%r ;g?t'lcg i;\"' 44% | 5% | -3% | -44% | 5% | -3% | 0% | 0% | 0%
TknOSA - INAUSA | y506 | 996 | 796 | -15% | 9% | 7 | 0% | 0% | 0%
ge?;zsssf -(ﬁsm?na;s T% | A% | 2% | l0% | % | % | i o
MEDIA % 7% | 13% | 5% | -11% | 11% | 6% | 4% | 2% | 1%

Fonte: Resultados da pesquisa (2017)

A partir do célculo dos indicadores, foi realizado o teste de diferenca de média (nédo
paramétrico) entre os percentuais para testar a hipGtese se ha diferenca estatisticamente
significativa entre a rentabilidade baseada em resultado liquido e resultado abrangente,
conforme Tabela 5.

Baseado nas informacdes apresentadas pelos testes estatisticos, rejeita-se, igualmente a
andlise anterior, a hipotese de que existe diferenca estatisticamente significativa entre 0s
indicadores de rentabilidade baseados em resultado liquido e resultado abrangente, ou seja, 0
p-valor encontra-se > 0,05 para os trés indicadores avaliados.

Tabela 5 -Teste de Wilcoxon-Mann-Whitney — Indicadores de Rentabilidade

ML | ROE | ROA
Informacao
Valor | Valor | Valor
w 24,50 | 22,0 | 12,0
P-valor 0,09 | 0,62 | 0,27
Hip6tese Nula 0 0 0
Intervalo de Confianca 95% | 95% | 95%

Fonte: Resultados da pesquisa (2017)

Sobre os resultados apresentados comparativamente com outros estudos, S€ por um lado o estudo de
Dhaliwal, Subramanyam e Trezevant (1999) ndo apoia a alegacdo de que resultado abrangente
é a melhor medida de desempenho da empresa do que o lucro liquido, para Soutes e Schvirck
(2006) o resultado abrangente, aparentemente, seria 0 mais indicado para ser utilizado como
base de célculo do ROA, porém, na préatica, poderia trazer algumas impressdes falsas aos
investidores.

5. CONCLUSAO

A presente pesquisa teve como objetivo analisar a Demonstragdo do Resultado
abrangente e seus impactos na rentabilidade das empresas brasileiras listadas na
BM&FBOVESPA a partir de uma amostra de 19 empresas do setor de metalurgia e siderurgia
em relacdo aos relatorios financeiros publicados entre os exercicios de 2010 e 2016. Para isso
utilizou de testes estatisticos de analise descritiva por meio da média e desvio padrdo da amostra
e de diferencas de médias com aplicacdo do teste ndo paramétrico de Wilcoxon-Mann-Whitney
que permite analisar duas amostras independentes que ndo apresentam normalidade. Ainda, foi
possivel verificar a divulgagdo das empresas em relacdo as exigéncias descritas no CPC 26-R1.
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Constatou-se que todas as empresas publicaram a DRA, das quais 47,37% informaram
valores de resultados abrangentes no préprio demonstrativo e igualmente na DMPL. Ainda, 7
das 9 empresas que apresentaram resultados abrangentes os classificaram por natureza. 15,79%
das empresas divulgaram os ajustes de reclassificacdo na DRA, sendo que das 16 empresas que
ndo informaram no demonstrativo 2 o fizeram por meio da DMPL. Enquanto 31,58%
informaram os efeitos tributarios, seja na DRA ou em Notas Explicativas. E por fim, em relacdo
aos resultados abrangentes totais do periodo atribuiveis a participacdo de socios nao
controladores e aos detentores do capital proprio da empresa controladora, consta na DRA a
nomenclatura relativa a essa informacdo em 73,68%, mesmo que menos da metade tenha tido
de fato informado resultados abrangentes no periodo analisado.

Com esses resultados, comparativamente com o Pronunciamento Contébil 26 _R1, é
possivel concluir que as empresas deste setor ndo tém evidenciado adequadamente as
informacdes referentes aos resultados abrangentes abordados por meio dos ajustes de avalia¢éo
patrimonial em notas explicativas e demonstrativos contabeis.

Apbs a aplicacdo dos testes foi possivel verificar por meio do desvio padrdo das médias
da amostra estudada que o resultado abrangente em relagdo ao resultado liquido apresentou
maior volatilidade nos exercicios de 2012 e 2013. E que as diferencas aritméticas entre o
resultado abrangente e o liquido apresentaram forte queda de 2015 para 2016. J& em relacdo as
diferencas entre as médias da amostra por meio de testes ndo paramétricos, foi possivel
identificar que ndo ha diferencas estatisticas significativas, rejeitando-se a hipotese de que ha
diferenca estatisticamente significativa entre o resultado liquido e resultado abrangente.

Também, por meio de testes ndo paramétricos rejeitou-se a hipotese de que hé diferenca
estatisticamente significativa entre a rentabilidade baseada em resultado liquido e resultado
abrangente. De forma geral, ambos os resultados ndo apresentam diferencas significativas que
venham impactar nos resultados das empresas, levando em consideracdo que algumas empresas
ndo publicaram a DRA e que tais resultados foram divulgados na DMPL. Tais resultados
evidenciaram que uma vez que ndo ha diferencas significativas entre os resultados abrangente
e liquido, bem como os indicadores calculados com esses resultados, ndo haveria impactos na
percepcdo dos analistas ao abordarem tais indicadores utilizando o resultado abrangente.
Observa-se que a contribuicdo das informacgdes poderia ser evidenciada pelas notas
explicativas, demonstrando o potencial de resultados futuros realizados com base nos atuais
resultados abrangentes, no entanto, o nivel de evidenciacdo dessas informacdes pelas empresas
da amostra deixa a desejar.

Portanto, a partir da realizacdo desta pesquisa foi possivel perceber que, de forma geral,
a divulgacdo da DRA na maioria das empresas estudadas encontra-se incompleta, ndo
atendendo de forma satisfatdria as normas contabeis. Ainda, verificou-se que ndo ha diferencas
significativas entre os indicadores com resultado liquido e o abrangente. Com isso, torna-se
necessario a realizacao de novas pesquisas nos demais segmentos empresarias com o intuito de
verificar se as demais empresas divulgam tais informacdes, e de que forma as divulgam.

Tendo em vista que o0 tema da pesquisa ainda é pouco explorado, encontraram-se
limitacdes no campo tedrico no que tange maiores discussdes sobre a apresentacdo do
demonstrativo nas organizagdes, bem como maiores esclarecimentos sobre o objetivo do
demonstrativo enquanto ferramenta gerencial. Evidenciando, portanto, que sua publicacéo
apesar de atender as exigéncias do CPC ainda é pouco observada uma vez que nao ha um melhor
detalhamento das informagdes publicadas.
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