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RESUMO

Os efeitos na oferta e na demanda dos diferentes instrumentos financeiros, que podem
inclusive afetar o nivel de risco financeiro de uma empresa, potencializados pela importancia
de diferentes fatores atuais/historicos relacionados aos mercados, além de constantes
mudangas nas normas sobre o tratamento contabil dos referidos instrumentos, auxiliam no
entendimento da justificativa para realizar o presente estudo. O objetivo principal desta
pesquisa consiste em analisar a relagdo entre caracteristicas das empresas contratantes e a
percep¢do de complexidade na contabilizagdo de derivativos por parte dos auditores /
contadores que prestam servigos a elas. A amostra do estudo foi composta por contadores e
auditores que atuam em dois paises da América Latina (Brasil e Chile). A percep¢do sobre
complexidade foi avaliada por meio de um questiondrio estruturado aplicado de maneira
eletronica. Para mensura¢do da percepcdo, foi adotada uma escala de Likert de 5 pontos.
Quanto as variaveis explicativas, foram consideradas as seguintes caracteristicas das empresas
contratantes: tipo de auditoria; tamanho da empresa; setor; empresa listada; transparéncia;
empresas exportadoras. Cada uma destas varidveis fundamentou uma hipotese. Os testes
quantitativos foram realizados por meio de andlise de regressdo multivariada, bem como foi
empregado o teste estatistico ndo paramétrico qui-quadrado para andlise de uma potencial
associacdo entre as varidveis incluidas na pesquisa. Os principais resultados evidenciaram que
o vinculo com grandes empresas de auditoria apresenta um efeito positivo na percep¢ao sobre
o nivel de complexidade na contabilizacdo de instrumentos financeiros, resultado este que
contraria a hipdtese levantada na pesquisa. Outros resultados interessantes também sao

discutidos no estudo.

Palavras-chaves: Complexidade; Percepcdo; Instrumentos Financeiros; IFRS; Contador;

Auditor.



ABSTRACT

The effects in offer and demand of different financial instruments, that can affect the financial
risk of a firm too, together with the importance of different factors related with the market
and with the recent changes in the standards on accounting for financial instruments, are
used to understand the relevance of this study. The main purpose of this research is to analyze
the relationship of some characteristics of hiring firms and the perception of auditors /
accountants about the complexity in accounting for financial instruments. The sample is
comprised of respondents from Latin America, namely accountants and auditors from Brazil
and Chile. The perception of complexity was evaluated through a structured questionnaire,
which was applied using electronic forms. The evaluation of the perception about complexity
was done through a Likert scale of five points. Regarding the independent variables, the
quantitative model considers the following characteristics of the hiring firms: auditor type;
firm’s size; industry; listed firms, transparency,; exporting firms. Each one of these variables
represented a hypothesis. The quantitative tests were developed through multivariate
regression analysis, as well as a non-parametric statistic test: the qui-square test, in order to
analyze a potential association between the variables included in this research. The main
results indicated that respondents linked to large auditing firms presented higher levels of
perception about the complexity in accounting for financial instruments, and this result was
not in line with the respective study hypothesis. Other interesting results are discussed in this

research.

Keywords: Complexity; Perception; Financial Instruments; IFRS; Accountants; Auditor.



RESUMEN

Los efectos en la oferta y en la demanda de los instrumentos financieros, que pueden
inclusive afectar el nivel de riesgo financiero de una empresa, potenciados por la
importancia de diferentes factores actuales/historicos relacionados a los mercados, ademds
de constantes cambios en las normas sobre el tratamiento contable de los referidos
instrumentos, ayudan en el entendimiento de la justificativa para realizar el presente estudio.
El objetivo principal de esta investigacion consiste en analizar la relacion entre
caracteristicas de las empresas contratantes y la percepcion de complejidad en la
contabilizacion de derivados por parte de los auditores/ contadores que prestan servicio a
ellas. La muestra del estudio fue compuesta por contadores y auditores que prestan servicios
en dos paises de América Latina (Brasil y Chile). La percepcion sobre complejidad fue
evaluada por medio de un cuestionarios estructurado aplicado de manera electronica. Para
medir la percepcion, fue adoptada una escala de Likert de 5 puntos. En cuanto a las variables
explicativas, fueron consideradas las siguientes caracteristicas de las empresas contratantes:
tipo de auditoria; tamaiio de la empresa; sector; empresa listada; transparencia; empresas
exportadoras. Cada una de estas variables fundamento una hipotesis. Las pruebas
cuantitativas fueron realizadas por medio de andlisis de regresion multivariada, asi como fue
empleada la prueba estadistica no paramétrica chi-cuadrado para andlisis de una potencial
asociacion entre las variables incluidas en la investigacion. Los principales resultados
evidencian que el vinculo con grandes empresas de auditoria presenta un efecto positivo en la
percepcion sobre el nivel de complejidad en la contabilizacion de los instrumentos
financieros, resultando esto contrario a la hipotesis levantada en la investigacion. Otros

resultados interesantes tambiéen son discutidos en el estudio.

Palabras Claves: Complejidad; Percepcion, Instrumento Financiero, IFRS; Contador,

Auditor.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacio

As operagdes com derivativos tém adquirido importdncia no ambiente econdmico
mundial, sendo também influenciadas por diferentes fatores financeiros, ambientais ou
contingentes; seus impactos e potenciais niveis de incerteza relacionados tém sido estudados
sob o chamado efeito contagio dos mercados (PROROKOWSKI, 2013). Esses efeitos
apontam a necessidade, nas empresas, de captagdo por meio de diferentes tipos de
instrumentos financeiros oferecidos pelos mercados, seja para fins de negociagdo a curto
prazo, de financiamento ou de cobertura (protecao - hedge) (De ZEN et al., 2006).

De forma especifica, as estratégias de cobertura mediante o uso de derivativos podem
ser variaveis nos setores industriais, como é o caso do setor da extracdo de minerais ou
agronegocio, pela natureza de suas operagdes (De ZEN et al., 2006; HASSAN et al., 2006a;
TAYLOR et al., 2008; TAYLOR et al., 2010; BIRT et al., 2013). Também podem estar
presentes em empresas de tamanhos diversos, ou, ainda, conforme o grau de associa¢do dos
gestores organizacionais com as ofertas de instrumentos financeiros. Dessa forma, os
mercados oferecem diferentes instrumentos financeiros, os quais podem ser divididos em
derivativos e ndo derivativos, entre estes ultimos destacam-se “op¢des financeiras, contratos
de futuros e a termo, swaps de taxas de juro e swaps de moeda” (IASB, 2012a, p. 23).

Contudo, percebe-se a complexidade presente nas normas contdbeis relacionadas aos
instrumentos financeiros, desde a versdo da International Accounting Standard (IAS 39):
Financial Instruments: Recognition and Measurement até a recente International Financial
Reporting Standard (IFRS 9): Financial Instruments, emitidas pelo International Accounting
Standard Board (IASB). Nesse cenario, o regulador justifica a emissdo da ultima norma
relacionada aos instrumentos financeiros buscando atender as expectativas dos diferentes
usudrios das demonstragdes financeiras e outras partes interessadas, que indicaram
complexidade na compreensao, aplicagdo e interpretagdo da normativa IAS 39 (IASB, 2016),
mesma situagdo do FASB que também define como a normativa mais complexa e que mais
controvérsias tem gerado (GUAY et al., 2016; TESSEMA, 2016).

Assim, segundo o exposto pelo IASB (2016), o processo de mudanga foi feito em
conjunto com o Financial Accounting Standards Board (FASB), 6rgdo responsavel pela
emissdo de normas contabeis nos Estados Unidos, que emitiu em 2008 um documento de
discussdo com nome “Reduc¢do da complexidade da informagdo sobre instrumentos

financeiros”, capturando, assim, maiores argumentos e padrdes para realizar mudangas na



nova normativa. Em 2009, motivado pelo mercado, foi anunciado um calendério acelerado
para substituicdo da IAS 39. A nova normativa tem aberto novos espacos para discussiao, com
foco, principalmente, na determina¢do do modelo de perdas esperadas em comparagdo as
perdas incorridas (CAMFFERMAN, 2015; NOVOTNY-FARKAS, 2016). Nesse cendrio, as
discussdes representam indicios de permanéncia da complexidade relacionada a mensuragdo e
registro na normativa.

Por sua vez, os instrumentos financeiros derivativos, segundo o exposto por Chang,
Donohoe e Sougiannis (2016), sdo famosos pela complexidade econdmica e o respectivo
disclosure, indicando que o registro pode ser vinculado a praticamente qualquer ativo/passivo
subjacente ou outros derivativos, com diferentes objetivos financeiros, envolvendo, ainda,
contratos com terminologia complexa e ambigua. Nesta ultima afirmacdo, também ja foi
mencionada a ambiguidade, mas como normativa completa e ndo com foco ou assunto
especifico (CAMFFERMAN, 2015).

A complexidade, inerente as operacdes envolvendo instrumentos financeiros
derivativos e ndo derivativos, pode ser percebida ndo sé pelo contador que vai registrar uma
operacao envolvendo tais instrumentos, mas também por gestores organizacionais. Isso ocorre
devido a comunicagdo entre areas internas da empresa ou desconhecimento, seja das
ferramentas oferecidas nos mercados ou normas contabeis relacionadas, como também,
analistas nas suas proje¢des financeiras (CHANG et al., 2016).

Por outro lado, a complexidade das transacdes envolvendo instrumentos financeiros
também abrange aos auditores externos nos setores ndo financeiros. No sentido de mitigar o
risco de deteccdo e certificar a confiabilidade e razoabilidade dos registros e divulgacdes,
além de manter sua reputacdo, as grandes empresas de auditoria, conhecidas como “Big
Four”, possuem areas especializadas para analise de questdes afins e um grande
conhecimento normativo que fazem exigir de seus clientes a aplicacdo adequada das
normativas (LOPES; RODRIGUES, 2007).

As exigéncias de diferentes testes de efetividade, divulgacgdes financeiras, utilizacao de
escolhas e politicas contabeis associadas, determinagdo de valor justo, documentagdo e analise
de sensibilidade do hedge accounting, determinacdo de risco de capital proprio, avaliagdo do
impairment pela perda esperada de valor versus perda incorrida, entre outras, envolvem certa
complexidade na aplicagdo, contabilizagdo e auditoria dos instrumentos financeiros
derivativos e ndo derivativos. Essa aplicagdo envolve complexidade no célculo, registro e
divulgacdo das operagdes (KAWALLER, 2004; BRATTEN et al., 2016; CAMFFERMAN,
2015; NOVOTNY-FARKAS, 2016).



Nesse sentido, considerando a importancia das demonstragdes contdbeis para os
investidores, institui¢des financeiras, fornecedores ou outros usudrios externos da informagao
financeira, sua certificagdo por auditores externos possibilitara maior confiabilidade e
racionabilidade da informacdo preparada pelos contadores, sendo um fator para a reducdo da
assimetria da informagdo (SCOTT, 2009; LOPES; RODRIGUES, 2007). A percepcao (e
relatérios) dos auditores ¢ fundamental para a confianca do publico que utiliza os relatérios
financeiros (BEATTIE et al., 1999), pois sua percepcao sobre a complexidade das transagdes
contabeis ¢ um fator relevante devido ao conhecimento normativo da companhia auditada e de
suas ferramentas utilizadas nas auditorias (LOPES; RODRIGUES, 2007). Assim, os
contadores com atuacdo em auditorias, seja externa ou interna, podem ter outra visdo da
complexidade relacionada aos instrumentos financeiros derivativos.

E de supor que em paises onde o nivel de disclosure seja altamente incentivado, as
industrias que suportam a economia nacional tenham caracteristicas distintas, ou, ainda, que o
sistema legal seja diferente, influenciando os relatérios contdbeis fornecidos ao publico
externo. Também, a capacitacdo ou certificacio dos contadores pode influenciar em sua
percepgdo acerca da complexidade dos instrumentos financeiros derivativos. Sobre a
certificagdo, como condicdo obrigatoria para o exercicio da profissdo, cita-se o caso brasileiro
onde o Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IBRACON) exige a certificacdo, e o
Chile, onde ndo ha 6rgdo que regulamente tal condicdo, justificando-se um estudo cross-
country para analisar as similaridades e/ou diferen¢as da atuacdo profissional do auditor entre

ambos os paises.

1.2 Pergunta- problema
Diante do exposto, a presente pesquisa pretende responder a seguinte questdo: Quais
fatores podem estar associados com a percepcio de contadores e auditores sobre a

complexidade de contabilizacio de operacdes com instrumentos financeiros?
1.3  Objetivos

1.3.1 Objetivo geral
O objetivo primario ¢ analisar quais fatores podem estar associados com a percepcao
de contadores e auditores sobre a complexidade de contabilizacdo de operagdes com

instrumentos financeiros.



Para a andlise da percepcdo da complexidade de diferentes aspectos que abrangem as
normativas relacionadas aos instrumentos financeiros, foram aplicados questionarios com
perguntas baseadas nas normativas IFRS. A amostra foi composta por contadores do Brasil e
do Chile, ambos paises da América Latina e que adotam as normas internacionais de
contabilidades (IFRS). De uma maneira geral, como conceito de complexidade, considera-se
dificuldades no entendimento/interpretacdo de conceitos sobre reconhecimento, mensuragao e

evidenciagdo de instrumentos financeiros, inclusive instrumentos financeiros derivativos.

1.3.2 Objetivos especificos

1) Avaliar se a percepcdo sobre a complexidade varia entre contadores de dois
diferentes paises da América Latina (Brasil e Chile). Assim, mediante a
confeccdo de um questiondrio baseado nas normas IFRS dos instrumentos
financeiros e baseado na complexidade mencionada pelo IASB da IAS 39,
foram expostos diferentes conceitos com a finalidades de captar a percep¢ao
de cada um.

i1) Analisar se fatores como a experiéncia de trabalho e carateristicas pessoais dos
contadores, apresentam relagdo com essa percepcdo. Exemplos de
carateristicas relacionadas a experiéncia de trabalho referem-se a: anos de
experiéncia, setores com maior prestacdo de servigos na trajetoria profissional,
ter trabalhado em alguma das big four. E importante comentar que os
questionarios foram aplicados de forma a garantir a ndo identificacdo dos
respondentes, bem como deixando claro que a participacdo na pesquisa se
mostrava totalmente voluntaria, o que encontra-se como maior detalhamento

no Apéndice B deste estudo.

14 Justificativa e contribuicdes do estudo

Fatores como o financiamento das commodities na agricultura tem assumido um papel
de lideranca na ultima década. Desde 2008, devido a crise financeira mundial, a volatilidade
dos mercados, a especulagdo financeira e as estratégias de cobertura apresentam-se mais
influentes nas varia¢des de preco, ainda mais que fatores naturais proprios na operagdo deste
setor, como mudangas climaticas, chuvas, secas, entre outros (KARYOTIS; ALIJANI, 2016).
Assim, a relevancia dos estudos de instrumentos financeiros derivativos, para as empresas,

deve-se a necessidade de fortalecimento de suas estratégias de cobertura, a partir do



conhecimento da oferta nos mercados para cobertura destas instabilidades que, em variadas
ocasides, ndo dependem diretamente das operacdes proprias das empresas.

Os instrumentos financeiros representam uma fonte de recurso importante para a
contabilidade demonstrar como a empresa explora e gera caixa com tais elementos. Assim, a
visdo financeira e contabil sobre essas operacdes merece maior aprofundamento devido a sua
relevancia e destaque recente, especialmente quando se observa que a utilizacdo de
derivativos pode também ampliar o nivel de risco financeiro das empresas.

As implicagdes decorrentes de mudancas em normas IFRS, relacionadas a aplicacio
de instrumentos financeiros como a determinacdo e divulgacdo das perdas crediticias,
classificagdes dos instrumentos financeiros, requerimentos para hedge accounting, entre
outras, podem se tornar uma dificuldade na elaborac¢do e divulgacao dos relatérios financeiros
(KAWALLER, 2004; CAMFFERMAN, 2015; NOVOTNY-FARKAS, 2016).

Desta forma, a presente pesquisa ¢ relevante para a area de contabilidade e financas
devido a identificagdo de conceitos de aplicagdo do mundo financeiro nos relatérios contabeis
e o nivel de complexidade que se pode perceber dependendo de diferentes fatores, seja na
contabiliza¢do ou divulgagdes dos instrumentos. Os resultados do estudo podem, desta forma,
evidenciar o nivel de complexidade percebido pelos responsaveis por registrar e certificar os
relatdrios contabeis para os usudrios externos.

Além disso, analisar se caracteristicas dos contadores entre dois paises da América
Latina (Brasil e Chile), apresentam alguma relagdo ou diferencas com a percepcdo da
complexidade dos instrumentos financeiros, contribui em identificar possiveis determinantes e
desafios em ambos os paises. Essa comparacdo poderd auxiliar na compreensdo do perfil
profissional potencialmente relacionado com maior ou menor dificuldade/conhecimento para
contabilizar essas operagdes de modo adequado.

Como ja foi mencionado, diferentes sdo os autores que apontam a utilizagdo dos
derivativos como complexas (BIRT et al., 2013; PROROKOWSKI, 2013, KEFFALA, 2015;
KHUMAHUALA et al., 2016), assim como o mesmo 6rgdo regulador IASB acrescenta na
normativa relacionada um dos motivos para realizar mudangas; mas também ndo evidenciam
as razoes, transagdes, registros, calculos que expliquem sua denominagdo (IASB, 2016). O
estudo de Chang et al. (2016) apresenta uma andlise da complexidade dos derivativos com
base em uma visdo dos analistas de orcamentos e projecdes de investimentos. No entanto,
ainda existe uma lacuna nos estudos no que se refere a avaliacdo da percepc¢ao dos usuérios
que registram e que certificam os relatorios financeiros acerca da complexidade envolvida nas

operagdes financeiras.



Finalmente, pelos motivos mencionados e pela relevancia na utilizacdo dos diferentes
instrumentos financeiros, identificar algumas razdes da denominacdo complexa pelo ponto de
vista dos usudrios que utilizam diretamente as normativas financeiras para os registros e
certificagdo das operacdes; contribui: i) para o ensino deste contetido em sala de aula (nos
cursos de graduagdo e pos-graduacgdo); ii) para que os 6rgaos reguladores possam conhecer
como contadores e auditores percebem a complexidade da contabilizacdo de operagdes com
derivativos; e iii) para que cursos de extensdo universitaria possam ser futuramente planejados

em ambos os paises.

1.5  Estrutura do trabalho

O design do estudo compreende, além dessa se¢do introdutoria, mais quatro capitulos.
O Capitulo 2 que contém a fundamentacdo tedrica que busca esclarecer o conceito de
percepcdo desde uma visdo comportamental direcionado aos contadores que podem
influenciar a percep¢do, introduzindo os conceitos do mercado financeiro. Analisam-se
também as influéncias historicas de diferentes fatos, usando como base a teoria do contagio
financeiro, destacando assim, a importancia nesta secdo do uso de derivativos. Além disso,
sdo apresentados os tipos de isomorfismo institucional, onde identificam-se a pressdo exercida
por grupos especializados, na geragdo ou mudangas nas normativas. Ademais, com base na
teoria da divulgacdo e agéncia, analisa-se como a percep¢do da complexidade pode afetar o
nivel de divulgacdes detalhadas e de qualidade dos relatérios financeiros.

No Capitulo 3, sdo apresentados os aspectos metodologicos, com descrigdo dos testes
estatisticos utilizados, documentacdo das varidveis utilizadas, procedimentos de coleta de
dados e seus procedimentos para tratamento e analise. No Capitulo 4, sdo apresentados os
resultados, acompanhados de sua respectiva andlise. Finalmente, sdo expostas as
consideragdes finais do estudo. A Figura 1 apresenta visualmente a sequéncia dos aspectos

abordados neste estudo.



Figura 1 — Estrutura do trabalho.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo, serdo apresentados os topicos a serem desenvolvidos na pesquisa, os
quais contemplam aspectos da teoria da agéncia, da divulgagdo, o isomorfismo institucional, o
contagio financeiro e uma abordagem comportamental da complexidade. Mediante conceitos
da teoria da divulgagdo e de agéncia, busca-se justificar a importancia de conhecimento das
normas contabeis relacionadas aos instrumentos financeiros e seu potencial impacto nos
custos da agéncia devido a complexidade.

Por meio do aprofundamento do isomorfismo institucional, busca-se demonstrar que
as pressoes de grupos especializados podem influenciar mudancgas das regulacdes, além disso,
procura-se evidenciar também como os efeitos no profissionalismo na drea podem afetar a
percepcao de complexidade dos contadores. A teoria do contdgio financeiro justifica a
utilizacdo dos instrumentos derivativos e ndo derivativos, destacando fatos historicos e
contingentes que acrescentam as necessidades de implementacao de estratégias de coberturas,
sendo importante destacar que a contratacdo dos instrumentos ¢ realizada pela gestdo da
empresa, mas cabe a contabilidade mostrar para o seu usuario como serd gerado/consumido
caixa nessas operagdes. Finalmente, a visdo comportamental refere-se aos fatores que podem
influenciar algumas varidveis na percep¢do dos contadores acerca da complexidade dos

diferentes instrumentos financeiros derivativos e “hedge accounting”.

2.1 Processo contabil dos Instrumentos financeiros derivativos

Constantes mudangas nas regulagdes relacionadas aos instrumentos financeiros vém
sendo aplicadas paulatinamente com o passar dos anos (HUANG; GAO, 2014; IASB, 2016),
em resposta a diferentes comentéarios dos usudrios da informacdo financeira, além de
diferentes pressdes isomoérficas (DIMAGGIO; POWELL, 1983; MARIN-IDARRAGA, 2013;
MAROUN; ZIJIL, 2015; NURUNNABI, 2017). Por um lado, o conteudo referente as
divulgagdes, desde uma versdo de IAS 32: Financial Instruments: Presentation emitida em
2001, sem considerar anteriores modificacdes, at¢ a IFRS 7: Financial Instruments:
Disclosures, a qual foi emitida em 2005, que trasladou requerimentos das divulgagdes da IAS
32 e revogou a IAS 30, mencionando, nas razdes de emissdo, uma eliminacdo de duplicagao
da informagao entre as normas vigentes nesses anos e simplificagdo de conceitos relacionados
aos riscos (HUANG; GAO, 2014; IASB, 2016).

Por outro lado, o contetido relacionado a mensuragdo e reconhecimento, a IAS 39:
Financial Instruments: Recognition and Measurement estd sendo modificada pela IFRS 9:

Financial Instruments, sendo totalmente obrigatoria em 2018; assim, esta normativa também
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considera uma redu¢do na complexidade dos conceitos, atendendo aos requerimentos dos
diferentes usuarios da informagao (HUANG; GAO, 2014; IASB, 2016). Contudo, além da
mesma normativa que sinaliza razdes das mudancgas, estudos anteriores referem-se a
diferentes mudangas ou razdes que motivaram as novas normas. O Quadro 1 apresenta um

resumo de alguns estudos realizados, onde destacam-se os efeitos mencionados.

Quadro 1- Evolugdo das normativas de instrumentos financeiros derivativos, uma revisao de

estudos anteriores:

Efeitos mencionados Principais Mudancas | Normativa | Autores

relacionada

- Pressdo das transagdes - Informagdo que - IFRS7 | Adznane
comerciais e o rapido permite aos Nelson,
desenvolvimento do mercado usuarios avaliar a (2014)
internacional. natureza das

- Aumentos na demanda por transagoes,
informagdes mais relevantes e | - Melhoramento do
maior transparéncia na alcance dos riscos
divulgacdo de relatorios e
financeiros - Relevancia dos

- A exposi¢do ao risco de instrumentos
instrumentos financeiros e a financeiros para a
forma como eles estdo sendo posi¢do financeira
gerenciados. da entidade.

- Prevaléncia da importancia - Enfoque na - TAS 39 | Bean e Irvine,
dos instrumentos financeiros informagao - IFRS7 | (2015)
derivativos para as empresas e quantitativa
da sua associacdo regular com | - Foco no setor
os escandalos financeiros, bancario.

- As empresas consideram - Percepcao de falta
notoriamente complexas as de informagao das
praticas de gestdo de risco, os estratégias de
saldos de fim de periodo e o gestao de risco e
desempenho do periodo riscos da empresa.
relacionado a derivativos.

- Crescente preocupacdo com a
pratica nas divulgacdes e
diminui¢do do valor da
informacao.

- Intentos dos reguladores de - Fornecimentode |- IAS30 | Tahatetal,
estabelecer niveis minimos de informacgdes sobre | - IAS32 | (2016)
informagao relacionada aos a importanciados |- IFRS7
instrumentos financeiros instrumentos
devido a casos de empresas financeiros para a
relutantes em publicar posi¢do financeira
informagdes sobre o uso e desempenho da
destes de forma voluntaria. empresa.

- Fornecimento de




12

informagdes sobre
riscos decorrentes
do uso de
instrumentos
financeiros.

- Criticas da IAS 39 pelo alto
uso de valor justo e
impulsados pela crise 2008
onde podem comparar efeitos
do uso do custo amortizado na
contabiliza¢ao dos
instrumentos financeiros.

- Crises financeira que destacou
o uso do modelo de perdas
incorridas no deterioro do
valor.

- Criticas ao modelo de TAS 39
para o reconhecimento de
perdas crediticias.

Apoio na adopgao
do modelo de
perdas esperadas.
Importancia a
reconhecimento de
perdas crediticias.

IAS 39
IFRS 9

Camfferman,
(2015)

- Pressoes dos lideres mundiais
G20 para melhoras na IAS 39

- Complexidade normativa,
apoiada por estudos
académicos

Diminui¢do do
grau de informagao
assimétrica.
Redugdo da
complexidade de
alguns conceitos.

IAS 39
IFRS 9

Onali e
Ginesti, (2014)

Fonte: Elaboragéo propria (2017).

Considerando as diferentes pressdes ou razdes expostas pelos autores, além dos efeitos

e carateristicas das novas normativas relacionadas aos instrumentos financeiros, € necessario

expor um breve resumo da evolugdo sinalizada nas normativas, com a finalidade de auxiliar o

entendimento dos objetivos da pesquisa e da ferramenta utilizada, uma vez que a pesquisa

considera conceitos extraidos diretamente das normativas. As Figuras 2 e 3 apresentam uma

série cronoldgica dos principais fatos das normativas dos instrumentos financeiros, exposta

pelo IASB.

Ao observar as figuras, identificam-se diferentes conceitos relacionados a gestdo de
risco, disclosures, variagdes na determinacdo do fair value, determinacdo de modelos de

perdas estimadas e outros, que vem sendo estudados por diferentes autores. Alguns deles sao

considerados na construc¢do do referencial tedrico desta pesquisa.
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Figura 2- Evolugdo da normativa IAS 30 — IFRS 7
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2.2 Complexidade nos relatérios financeiros: uma perspectiva da teoria da agéncia

Primeiramente, ¢ importante mencionar o processo contabil mediante a identificacdo
dos fatos econdmicos, sua mensuracdo, registro, sumarizagdo € posterior comunicagdo por
meio dos relatorios que fornecem informagdes sobre a situagdo patrimonial, financeira e
resultados das entidades para serem utilizadas no processo decisorio, tanto de usudrios
internos como usuarios externos as entidades (RIBEIRO FILHO et al., 2009). Mediante a
relagdo da agéncia, onde o principal contrata o agente com o objetivo de realizar algum
servico em seu nome, o que envolve a delegacdao de alguma autoridade de decisdo ao agente
(JENSEN; MECKLING, 1976; LOPES; MARTINS, 2005; SUNDER, 2014) é que o
contador, objeto principal desta pesquisa, tem uma participagdo, mas como uma terceira
pessoa, onde cumpre um papel de monitor do agente e geragdo de reportes de informacgao para
o principal, recebendo pelos servicos uma taxa de remuneragdo (CHRISTENSEN;
FELTHAM, 2005).

Os esforgos cooperativos que envolvem as relagdes de agéncia geram a necessidade de
custos de agéncia, geralmente relacionados com os contratos como compensagdes gerenciais €
convénios de dividas, os quais a contabilidade ajuda na mitigacdo deles (JENSEN;
MECKLING, 1976; WATTS; ZIMMERMAN, 1986; FIELDS et al., 2001). Tem-se, assim, a
importancia da contabilidade no cendrio da teoria de agéncia, com ferramentas por meio das
quais os gerentes divulgam informac¢des confidenciais mediante diferentes escolhas do
método contédbil e reguladas por normativas. Finalmente, a regulamentacdao da contabilidade
afeta a qualidade e a quantidade de divulgagdes financeiras mediante o disclosure, que, por
sua vez, tem implicagdes de assisténcia e politicas na presenca de externalidades (FIELDS et
al.,2001).

Considerando os paragrafos anteriores, identificam-se que efeitos relacionadas com a
complexidade nas normativas (expostos no Quadro 1) podem gerar aumentos nos custos de
agéncia relacionados aos contratos entre o principal e o agente, devido a necessidade de
contratar padrdes maiores de experiéncia ou especializacdo dos responsaveis pela geragdo de
relatérios internos, divulgagdo e certificagdo das demonstragdes financeiras (JENSEN;
MECKLING, 1976; FIELDS et al, 2001). Isso também se estende a contratacdo de
consultores, porque a geréncia ndo necessariamente possui os conhecimentos necessarios para
realizar estimativas complexas de forma interna (BRATTEN et al., 2016). Nesse cenario, o
IASB (2016) expde que a complexidade decorre da compreensdo, aplicacdo e interpretagdo da
normativa de instrumentos financeiros, além da ambiguidade na linguagem que regula tais

instrumentos (CAMFFERMAN, 2015; CHANG et al., 2016). Para compreender os principais
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conceitos e indicios de complexidade associados a eles, ¢ apresentado o Quadro 2, extraindo
das normativas IFRS os conceitos com indicios de complexidades extraidos de estudos

anteriores, 0s quais sao uteis na discussao da pesquisa.

Quadro 2 - Principais defini¢des e indicios de complexidades associados.

Conceito Definicao da Indicios de complexidades Autores
normativa
Instrumento | Baseado no conceito O mesmo regulador menciona a - IASB (2016),
financeiro | da IAS 32, ¢ qualquer | complexidade da normativa - Guay et al.
contrato que dé relacionada aos instrumentos (2016);
origem a um ativo financeiros, sejam na - Camfferman,
financeiro de uma compreensdo, aplicacdo e (2015);
entidade e um passivo | interpretacdo da normativa, assim | -Tessema,
financeiro ou também se mencionam (2016).
instrumento de denominacdo da normativa
patriménio para outra | mencionada como complexa.
entidade (IASB, Estudo sinaliza o disclosure dos | - Johansen e
2012a). instrumentos financeiros como Plenborg
complexo, sinalizando também, (2013).
que sdo inacessiveis e dificeis de
entender.
Instrumento | Segundo o exposto na | Estudos denominam estes - Taylor et al.
financeiro | IFRS 9, os instrumentos financeiros como (2008);
derivativo | instrumentos instrumentos complexos, porém - Birt, Rankin
financeiros derivativos | os estudos ndo apresentam e Song (2013);
criam direitos e maiores detalhes relacionados da | - Prorokowski
obrigagdes que tém o | denominagao. (2013);
efeito de transferir, - Camfferman
entre as partes do (2015);
instrumento, um ou - Khumahuala
mais dos riscos et al. (2016).
financeiros inerentes | Estudo menciona complexidade - Huang e Gao
em um instrumento econdmica, com efeitos na (2014);
financeiro primario contabilizacdo e o respectivo - Chang et al.
subjacente (...) disclosures, envolvendo, ainda, (2016).
Um instrumento contratos com terminologia
financeiro ou outro complexa e ambigua.
contrato dentro do Determinac¢ao dos modelos de - Camfferman
alcance desta IFRS, perda, principalmente relacionado | (2015);
que possua todas as aos modelos de perdas estimadas | - Novotny-
trés caracteristicas a e modelos de perdas incorridas Farkas (2016).
seguir: (Impairment).




16

a) Seu valor se No ambiente FASB, porém - Kawaller
modifica em resposta | relacionada também a regulacao (2004);
a mudanca em uma dos instrumentos financeiros - Huang e Gao
determinada taxa de derivativos, autores mencionam (2014);
juros, prego de complexidade e alto custo de - Zhang
instrumento implementagao. (2009).
ﬁnancelrp, prego de Estudo menciona que a medida - Dorminey e
commodity, taxa de que as avaliagdes e o0s riscos Apostolou
cambio, indice de financeiros continuam a crescer (2012).
PIEEOS G IR, em complexidade, provavelmente
cla}sglﬁcaga}o ‘,16 se tornara mais dificil de alcangar
cre,:d%to ou indice de ao se tornar um componente ainda
creq}to, DI QU mais critico da regulacdo.
variavel (algl}mas Estudo menciona complexidade - Taylor et al.
Xezgs denor,r’nnada relacionada aos disclosures na (2008);
subjacente™), desde relacdo a gestao de riscos - Bratten et al.
que, No caso de uma financeiros, incluindo (2016).
Varlave} nao identificacao de riscos, medigao,
ﬁna}r}celral cssa monitoramento € mecanismos de
Varla\iel 1140 se)d controle interno.
TEpEOiIee o e dhg Estudos mencionam - Dorminey e
partss 4o contrato; complexidade existente na Apostolou
‘.b)Nao. exige n,enhum determinagdo dos valores justos (2012);
%nye:stlmento liquido “Fair values”, mencionando as - Bratten et al.
}mc1al‘ ouum = empresas envolvem consultores (2016).
Investimento .lqu.ldO de avaliagdo externa para estimar
G| que seja menot | ¢ valores justos da opg¢do de
i que seria estoque e outras estimativas
necessario para outros complexas porque a geréncia nao
08 diz contratos que possui os conhecimentos
S¢ esperaria thFt SSEM | hecessarios para realizar essas
uma resposta similar a estimativas internamente.
iAo e O estudo menciona que a -De Zenet al.,
i m;rcgdo: precificagdo de derivativos (2006).
o) Sep amidedo e financeiros requer modelos
e A St matematicos complexos, € 0s
{AISIER 201205) conceitos utilizados, nem sempre
sd0 usuais para os profissionais da
contabilidade.
Instrumento | Considerando o O autor menciona as abordagens | - Lievenbriick
de conceito da IAS 39, de gestdo de riscos, além de hedge | e
cobertura um derivativo com derivativos, sdo Schmid (2014)
(hedging) designado ou (para extremamente dificeis de medir

uma cobertura do
risco de mudangas em
taxas de cambio
apenas) um ativo
financeiro ou passivo
financeiro nao
derivativo designado,

porque as medidas aplicadas
diferem de empresa para empresa
e ndo hé obrigacdo de relatorio.

Na pesquisa ¢ mencionada o caso
PETROBRAS, onde sdo
identificados problematicas em
diferentes itens, gerando

Comissao de
Valores
Mobiliarios
(CVM, 2017).
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cujo valor justo ou inconsisténcias de registros.

fluxos de caixa se O estudo menciona uma das - Dorminey e

espera que motivagdes para pesquisar o Apostolou

compensem mudangas | assunto ¢ uma discussdo publica (2012);

no valor justo ou sobre as questdes de transparéncia | - Guay ef al.

fluxos de caixa de um | associadas ao relatorio financeiro | (2016).

item protegido de operagdes complexas de hedge

designado (IASB, de derivativos.

2012b; IASB, 2015).  ["Ag dificuldades de se provar a -De Zenetal.,
finalidade do hedge e hedge (2006).

embutido na utiliza¢ao de um
instrumento financeiro ao
considerar o subjetivismo na

mensuragao.
A complexidade operacional dos | - Lopes; Dos
procedimentos econométricos Santos (2003).

utilizados para determinagdo da
eficdcia do hedge, além da
complexidade da normativa de
forma geral.

Fonte: Elaboragao propria (2017) baseado em IASB (2012a, p. 7- 8 -23; 2012 b, p. 6-7; 2015, p.35).

Continuando com a importancia da contabilidade ressaltada pelos autores Fields, Lys e
Vincent (2001) dentro desta teoria, mediante o disclosure fornecido pela contabilidade os
gerentes divulgam informagdes sobre diferentes escolhas do método contabil, além disso, a
qualidade e quantidade sdo influenciadas pelas regulagdes existentes. A complexidade comeca
a ser percebida pelos investidores somente pelo fato do produto final da contabilidade ser
informagdo, a qual poderd ser utilizada e percebida de diferentes formas pelos investidores
(SCOTT, 2009). Esta situacdo gera a assimetria de informagdo, geralmente associada a
relacdo entre gerentes (melhor informados) e investidores (menos bem informados) (FIELDS
et al., 2001), associados a conceitos de riscos moral ou selecao adversa (SCOTT, 2009),
destacando-se também o papel dos auditores externos como controle € monitoramento, por
meio do qual os investidores procuram reduzir o risco de selecdo adversa (LIM et al., 2017).

A alta qualidade da informacdo contdbil deverd melhorar as decisdes de investimento
das empresas atuando através de dois canais segundo sinalizado por Houcine e Kolsi (2017),
destacando, por um lado, o alivio das assimetrias de informagdes entre as empresas € 0s
fornecedores de capital, que em efeito pode ajudar a atrair investidores; por outro lado,
redug¢do dos incentivos dos gerentes para investir em investimentos destruidores de valor.
Contudo, um item complexo pode ser mal divulgado ndo por intengdes, mas por sua

dificuldade de esclarecer o evento (GUAY et al., 2016). O estudo de Li (2008) apresenta uma
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relacdo negativa entre complexidade e desempenho da empresa, devido ao comportamento
oportunista dos gestores que buscam ocultar informagdes adversas aos investidores com base
na complexidade dos relatorios financeiros.

Em linha com o anterior, diferentes estudos documentam descumprimentos ou
cumprimentos parciais dos requisitos obrigatorios exigidos pelas normativas contabeis,
mediante utilizagdo de um disclosure index relacionado aos instrumentos financeiros
(LOPES; RODRIGUES, 2007; MALAQUIAS; LEMES, 2013; ADZNAN; NELSON, 2014,
MALAQUIAS; ZAMBRA, 2017). Nesse sentido, podem-se perceber possiveis problemas de
agéncia relacionados a assimetria da informacdo gerada por fatores comportamentais, direitos
e caracteristicas dos participantes no registro, certificagdo e analise da informag¢ao financeira
com uma possivel influéncia nos resultados de tais estudos (FIELDS et al, 2001;
CHRISTENSEN; FELTHAM, 2005; LOPES; MARTINS, 2005; SCOTT, 2009; SUNDER,
2014). Estas lacunas poderiam ser explicadas, também, pela complexidade no detalhamento
de informagdo conforme a estudos anteriores (TAYLOR et al., 2008; JOHANSEN;
PLENBORG, 2013; BRATTEN et al., 2016).

Considerando a complexidade da normativa regulatoria dos instrumentos financeiros
exposta por estudos anteriores (KAWALLER, 2004; DE ZEN et al., (2006); ZHANG, 2009;
HUANG; GAO, 2014; CAMFFERMAN, 2015; GUAY et al., 2016; TESSEMA, 2016) e que
a qualidade e quantidade de informa¢do gerada ¢ influenciada pelas regulagdes existentes
(FIELDS et al., 2001), os efeitos da complexidade relacionada ¢ de interesse para diferentes
estudos e para os reguladores contabeis. O mesmo IASB (2016), que em conjunto com FASB,
trabalhou para atender as expectativas dos diferentes usuarios das demonstragdes financeiras e
outras partes interessadas que expressavam complexidade na normativa. Desta forma, a [IAS
39 esta sendo substituida pela IFRS 9, de forma gradual, com o objetivo de diminuir a
complexidade existente, o que poderia significar reducdo nos custos de agéncia mencionados
anteriormente. O processo foi dividido em trés etapas: 1) classificagdo e mensuragdo de ativos
financeiros e passivos financeiros, II) metodologia impairment e I1I1) contabilidade de
coberturas (IASB, 2016); no entanto, as discussdes de complexidade ainda continuam gerando
novos estudos que discutem dificuldades existentes em modelos de impairment na gestao de
risco (CAMFFERMAN, 2015; NOVOTNY-FARKAS, 2016).

Finalmente a normativa de instrumentos financeiros e as mudangas mencionadas no
pardgrafo anterior abrangem a hedge accountig, uma escolha contabil cujo conceito refere-se
a selecdo dos gestores por um ou mais métodos contdbeis em detrimento de outros (WATTS,

1992). Esta escolha contabil ¢ utilizada para fortalecer as estratégias de coberturas nas
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empresas mediante a utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos (GUAY et al, 2016),
no entanto, a gestdo de riscos e planos estratégicos relacionados podem implicar em
complexidades nos conceitos. A titulo de exemplo, cita-se o caso ocorrido na Petrobras em
2014/2015 no Brasil, onde expde mediante o Oficio no 30/2017 da Comissdao de Valores
Mobilidrios (CVM), diferentes situagdes de inconsisténcia com a esséncia econdmica das
escolhas contdbeis em “hedge accounting”, nas quais evidenciam problemas nos testes de
efetividade, na relacdo de hedge, entre outros, toda regulada na CPC 38 Instrumentos
Financeiros: reconhecimento e mensuragao (CVM, 2017). Assim, no mesmo documento,
expressa-se a republicacdo dos demonstrativos contdbeis como sansdo ao anteriormente
exposto, ficando como possiveis interpretagdes a possibilidade de gerenciamento de
resultados por parte da companhia, problemas de assimetria de informacdo e certificacao

contabeis, implicando diferentes efeitos, tanto qualitativos como quantitativos.

2.3 Complexidade nos relatorios financeiros: uma perspectiva da teoria da divulgacio

Como ponto de partida na explicagdo da teoria, ¢ importante destacar que as
divulgagdes corporativas abrangem uma grande variedade de informacdes e abordam varias
razdes e dindmicas para fornecer essa informacao, onde também as informagdes financeiras
incluem as divulgacdes obrigatdrias exigidas pela lei e normativas contabeis e informagdes
compartilhadas voluntariamente devido a pressdes externas ou a tomada de decisdo interna
(ALBERTI-ALHTAYBAT et al., 2012).

A seguir apresenta-se uma se¢do que aprofunda os conceitos de divulgacdes
obrigatdrias, com a finalidade de esclarecer exigéncias expostas nas normativas contdbeis em
termos de divulgacdo, os quais para efeitos desta pesquisa, estdo regulados na IAS 32 e IFRS
7 e sua mensuragdo pela IAS 39 e IFRS 9. Por sua vez, ¢ apresentada outra se¢do que
aprofunda o conceito de divulgagdes voluntérias e alguns efeitos no mercado. Finalmente, sao

unidos os conceitos e aprofundadas algumas discussdes relacionadas a teoria da divulgacao.

2.3.1 Divulgacao Obrigatoria

Estudos as definem como divulgacdes exigidas, sejam por lei ou por normativa
contabil, as quais podem mudar ao longo do tempo por diferentes fatores, por exemplo,
aumentos nas preocupacdes de litigios, complexidade de negocios, globalizacao,
regulamentacdo e novas divulgacdes obrigatorias (DYER et al, 2017). Nessa perspectiva,

autores sinalizam complexidade relacionada aos requerimentos exigidos pelas normas
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regulatorias dos instrumentos financeiros derivativos e do fair value (DYER et al, 2016;
GUAY et al, 2016).

Os beneficios relacionados as divulgagdes obrigatorias sdo diversos, como
desenvolvimento de mercados financeiros, beneficios aos investidores, por exemplo, na
criagdo de novas oportunidades de investimento para suas economias, dentre outros beneficios
sociais; no entanto, os regimes de divulgacdes obrigatorios tém custos associados ao desenho,
implementagdo e monitoramento (LEUZ; WYSOCKI, 2008). Existem diferentes razdes
estudadas que justificam a regulacdo do disclosure: 1) externalidades financeiras, II)
externalidades reais, III) custos de agéncia e IV) economias de escala (BEYER et al., 2010),

que a sua vez podem afetar a complexidade.

2.3.2 Divulgacio Voluntaria

As divulgacdes voluntarias formam parte integral das narrativas corporativas onde
informagdes compartilhadas voluntariamente devido a pressdes externas ou a tomada de
decisdo interna sdo expostas nos relatorios financeiros ou outros canais de divulgacdo de
informagao que as empresas possuam (ALBERTI-ALHTAYBAT et al, 2012).

Diferentes estudos documentam efeitos relacionados as divulgacdes voluntérias, por
exemplo, a existéncia de novos requisitos de divulgacdo obrigatoria aumenta os incentivos
dos gerentes para divulgar voluntariamente mais informagdes para distinguir suas empresas
no mercado de outras, a fim de aumentar seu valor de mercado de modo a aumentar a riqueza
(ALBERTI-ALHTAYBAT et al, 2012). Dyer et al. (2016) e Guay et al. (2016),
interpretaram as divulgacdes voluntarias por partes do gerentes como resposta a entornos de

informagdo complexa.

2.3.3 Discussoes relacionadas a complexidades nas divulgac¢oes

Uma vez abordados os tipos de divulgacdes, busca-se aprofundar nas discussdes
existentes, onde diferentes estudos coincidem ao mencionar que a teoria da divulgagdo carece
de uma teoria Unica e precisa de explicagdes pertencentes a fundamentos de outras teorias
(VERRECCHIA, 2001; SCHIPPER, 2007; LEUZ; WYSOCKI, 2008; BEYER et al., 2010;
BEATTIE; SMITH, 2012; ALBERTI-ALHTAYBAT et al., 2012). Por um lado, autores
destacam ainda carateristicas das outras teorias ndo sdo capazes de sugerir o nivel final de
divulgacdo financeira, também ndo podem explicar por que as empresas cumprem a
regulamentacdo em diferentes niveis, tampouco podem explicar por que as empresas

fornecem informacdes voluntariamente e por que as empresas que operam em um pais com
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um alto nivel de requisitos contdbeis ainda divulgam informacdes adicionais de forma
voluntaria (ALBERTI-ALHTAYBAT et al., 2012).

Por outro lado, autores baseados em diferentes teorias documentam alguns efeitos nas
divulgagdes, no entanto, nessa perspectiva as discussdes podem ser divididas em duas
correntes: I) as que aceitam que a divulgacao prolongada e tecnicamente complexa ¢ benéfica
e II) as que sinalizam que as divulgacdes com as mesmas carateristicas podem dificultar o
entendimento e opacar informagdes importantes (NAVARRO-GARCIA; BASTIDA, 2010;
DYER et al., 2016). Por exemplo, Verrecchia (2001), menciona que os incentivos para
divulgar voluntariamente informagdes podem ser explicados em termos de uma variedade de
teorias econdmicas e gerenciais, cada uma das quais se concentra em um aspecto diferente do
comportamento corporativo. Li (2008) e Guay et al. (2016), documentam uma relagdo
positiva entre complexidade dos relatdrios financeiros e divulgagdes voluntarias como medida
de mitigacdo de entornos negativos de informacgao.

Considerando o exposto por Urquiza, Navarro e Trombetta (2010), diferentes
resultados na mensuracdo das divulgacdes sdo efeitos de diferentes critérios na constru¢do do
disclosure index. Desta forma, autores baseiam-se nas normativas IFRS; nesta pesquisa, sao
considerados especificamente os estudos baseados nos requerimentos dos instrumentos
financeiros (LOPES; RODRIGUES, 2007, MALAQUIAS; LEMES, 2013; ADZNAN;
NELSON, 2014; MALAQUIAS; ZAMBRA, 2017). Tendo como base o argumento de que o
detalhamento de informagdo reduz a assimetria da informacgdo, assim também pode-se
interpretar que se os investidores possuem capacidade de processamento ilimitada, a
divulgacdo extensas e tecnicamente complexa ¢ benéfica (DYER et al., 2016).

Estudos baseados na relevancia e eficiéncia da informagdo, orientam sua abordagem
no “disclosure overload”, ao se referir as divulga¢des com informagdes redundantes
(MELLONI et al., 2017), onde o pressuposto subjacente ¢ que muitos investidores nao
possuem capacidade de processamento e divulgacdo ilimitadas que sdo complexas e extensas,
podendo assim ofuscar informag¢des importantes (DYER et al., 2016). Nesse cenario, fatores
como a complexidade normativa podem afetar o detalhamento da informagdo, orientado a
uma visdo de sobrecarga de informacdo baseado no cumprimento normativo e perdendo a
finalidade de proporcionar informacao util para o processo de tomada de decisdes (DYER et
al., 2017), consequentemente com efeitos nos custos de processamento da informacao,
dependendo do tamanho dos investidores (MILLER, 2010). No Quadro 3 apresenta-se um
resumo de estudos que avaliam a informag¢do das divulgagdes considerando a complexidade

como variavel.
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Complexidades Tipo de Interpretacao Autores
Relacio
Complexidade nas Os resultados sugerem que os - Li (2008)
divulgagdes dos relatorios gerentes podem aproveitar a
anuais (propriedades Iéxicas + complexidade dos relatorios
das divulgacdes anuais para ocultar informagdes
corporativas) e adversas aos investidores.
comportamento gerencial.
Complexidade dos A menor negociacao ¢ - Miller
relatorios financeiros (mais impulsionada pela variacao (2010)
extensos e menos legiveis) transversal nos atributos de
€ comportamento comercial - divulgagdo das empresas e
dos investidores variagdes na complexidade da
divulgacdo ao longo do tempo.

Complexidade das - As relagdes documentadas sao
demonstragdes financeiras - menos pronunciadas para os - Lawrence
(Carateristicas negativas da investidores individuais de maior | (2013)
informagao como conhecimento financeiro.
redundancia) e:
o Caracteristicas pessoais - Relagao positiva dos retornos e

que interagem para divulgagdes mais claras e

influenciar as concisas, porque podem reduzir a

participagdes desvantagem da informagao

individuais. - relativa dos individuos.
o Participagdes e retornos

de pessoas.
Complexidade das Gerentes trocam varios meios de | - Guay et al.
demonstragdes financeiras e divulgacdo na tentativa de (2016)
os custos de processamento + alcancar um 6timo ambiente de -Dyer et al.
de informagdes associados (Divulgag | informagao. (2016)
(mudancas nos requisitos de oes
divulgacdo relacionados a voluntaria
contabilizacdo, derivativos s)
e hedge de valor justo).
Complexidade das O tamanho das divulgacdes - Dyer et al.
demonstragodes financeiras aumentou dramaticamente ¢ essa | (2017)

(Carateristicas negativas da
informagdo como
redundéncia) e qualidade da
informacao.

tendéncia ndo pode ser explicada
por mudangas nas caracteristicas
observaveis de nivel de empresa
da literatura.

Fonte: Elaboragdo propria (2017).
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2.4 Fatores que influenciam a percepc¢io de complexidade: uma perspectiva da teoria
institucional (Isomorfismo institucional)

Como foi mencionado na se¢do introdutéria, diferentes fatores ambientais, sociais,
econdmicos ou politicos podem afetar as organizacdes, as quais, por sua vez, competem nao
apenas por recursos € clientes, mas também por poder politico e legitimidade institucional. O
conceito de isomorfismo institucional ¢ uma ferramenta util para a compreensdo da politica e
carateristicas da vida organizacional moderna (DIMAGGIO; POWELL, 1983; MARIN-
IDARRAGA, 2013; MAROUN; ZIJIL, 2015; NURUNNABI, 2017), contexto onde ¢
aplicada a atual pesquisa.

Apesar dos esfor¢os para melhorar a regulamentacdo dos mercados financeiros, a
complexidade dos entornos, incluindo a complexidade normativa, a subjetividade envolvida
na implementacdo de novas normativas e sua aplicagdo imprevisivel pelos agentes sdo
limitagdes inerentes na explicacdo da conduta corporativa. Desta forma, pode-se identificar
algumas problematicas existentes, obtidas de estudos anteriores, como: I) Os resultados
esperados pelos reguladores acerca de novos pronunciamentos e interpretacdo ou aplicagdo
pratica, II) Os interesses politicos ou econdmicos que podem ter os gerentes ou principais
podem influenciar na aceitacdo e aplicacao das regulagdes, III) Existéncia de resisténcia
devido a avaliacdes individuais da relevancia dos regulamentos ou influéncia de percepc¢ao de
que as mudancas ndo reflitam a inten¢do no espirito da normativa (MAROUN; ZIJIL, 2015;
NURUNNABI, 2017).

Por um lado, os processos de isomorfismo sugerem que uma organiza¢do tenha
aderéncia as novas leis e regulamentos nos mercados que estdo envolvidos; no contexto desta
pesquisa, referem-se as IFRS. Por outro lado, os individuos (contadores), possuem diferentes
carateristicas que podem influenciar quanto a forma como essas normativas sdo interpretadas
e aplicadas, o que significa que a conformidade total ndo pode ser garantida e resultados
inesperados sdo comuns (MAROUN; ZIJIL, 2015). Desta forma, mediante os conceitos desta
teoria, busca-se aprofundar os objetivos da pesquisa, orientados a fatores que podem
influenciar a percepgao.

Diferentes autores documentam o funcionamento dos tipos de isomorfismo e como
estes impulsionam o cumprimento das normas IFRS (KAYA; KOCH, 2015; MAROUN;
ZIJIL, 2015; NURUNNABI, 2015; NURUNNABI, 2017). Assim, ressalta-se a visdo de que a
evolucdo da contabilidade ndo ¢ apenas um processo técnico preocupado com o atendimento
das necessidades de informagdo homogéneas dos investidores, onde a importancia ¢ produto

do contexto social e institucional predominante e a necessidade de garantir a legitimidade
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(MAROUN; ZIJIL, 2015). A seguir apresentam-se os tipos de isomorfismo, posteriormente
resumidos os principais topicos dos conceitos no Quadro 4, evidenciando também sua

influéncia na pesquisa desenvolvida.

2.4.1 Isomorfismo coercitivo

O termo refere-se as pressdes formais e informais exercidas sobre uma organizagao ou
sobre a competéncia que inclui um impulso para atender as expectativas da sociedade
(DIMAGGIO; POWELL, 1983; MARIN-IDARRAGA, 2013; MAROUN; ZIJIL, 2015). Esse
tipo de isomorfismo também ¢ definido em estudos como referéncia a semelhanga dentro de
uma populacdo de organizagdes, que ¢ uma resposta a influéncia politica e/ou uma busca pela
legitimidade organizacional (NURUNNABI, 2017). Referente especificamente ao processo de
harmonizagdo das normativas IFRS na América Latina, Carneiro et al. (2017), sinalizam que
o fato da aplicagdo das normativas em diferentes paises ja € um exemplo claro de isomorfismo
coercitivo, onde ambos paises da pesquisa adotaram em datas proximas estas normativas

contabeis.

2.4.2 Isomorfismo mimético

Refere-se a tendéncia das organizagdes a imitar outros de seu proprio campo
organizacional, com objetivos variados, dentre as quais destacam-se a redugdo de riscos,
reducdo de incerteza nos processos, busca credibilidade replicando a¢des, busca de estruturas
e representacdes simbolicas das entidades mais bem-sucedidas, algo semelhante a técnica de
benchmarking (DIMAGGIO; POWELL, 1983; MARIN-IDARRAGA, 2013; MAROUN;
ZIJIL, 2015; NURUNNABI, 2017). Do mesmo modo que a definicdo anterior, o fato de as
empresas optarem pela adog@o voluntaria das IFRS por razdes competitivas e para obter

legitimidade (CARNEIRO et al., 2017) pode ser um indicio de isomorfismo mimético.

2.4.3 Isomorfismo normativo

O conceito faz referéncia a existéncia de profissionais ou ocupacdes que tendem a
definir condigdes para controlar a atividade das organizagdes (DIMAGGIO; POWELL, 1983;
MARIN-IDARRAGA, 2013). Assim, Nurunnabi (2017) indica que, se em uma determinada
industria existe uma maior profissionalizacdo, pode-se esperar uma maior homogeneidade
entre as caracteristicas organizacionais como resultado de diferentes fatores, entre os quais
menciona a transferéncia de pessoal, treinamento padronizado e educagdo de trabalhadores.

Nesse contexto, as reivindica¢des de um repositorio de experiéncia ou conhecimento técnico,
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por exemplo, podem ser uma poderosa fonte de credibilidade e um mecanismo de mudanca de
politica isomorfica (MAROUN; ZIJIL, 2015).

O isomorfismo normativo pode ser visto na retérica de grandes empresas
internacionais de contabilidade e auditoria (por exemplo, as big 4, variavel considerada nesta
pesquisa) que aconselham os clientes da empresa a adotar as IFRS; no ensino de IFRS em
universidades; e na retorica das associacdes de contabilidade profissional nacionais e globais,

no que se refere ao apoio a adogdo de IFRS (CARNEIRO et al., 2017).

Quadro 4- Tipos de isomorfismo

Tipo de Defini¢ao Relacio na pesquisa Autores
Isomorfismo
1.- Coercitivo | Pressoes formais e Harmonizagao das
informais exercidas sobre IFRS aplicavel em
uma organizag¢do, sejam ambos paises
outras organizagdes ou analisados.
mesmo o ambiente cultural Pressodes de partes IASB,
em que operam. interessadas e (2016);
usuarios da Dimaggio;
informagao sobre o Powell,
IASB, na diminuigao (1983);
de complexidade das Marin-
normativas dos Idarraga,
instrumentos (2013);
financeiros. Maroun;
2.- Mimético | Tendéncia a imitar outras Harmonizag¢ao das Zijil,
pessoas de seu proprio IFRS aplicavel em (2015);
campo organizacional, a ambos paises Carneiro et
reduzir o risco € a incerteza analisados. al., (2017);
em seus processos Uso de setores Nurunnabi,
(Semelhanga com industriais especificos (2017).
benchmarking) na pesquisa.
3.- Normativo | Faz referéncia a existéncia O objeto de estudo
dos profissionais ou sdo os contadores do
ocupagdes que tendem a Brasil e do Chile.
definir condig¢des para Os objetivos da
controlar a atividade das pesquisa abrangem
organizagoes. carateristicas do
objeto de estudo, as
quais podem-se
interpretar com um
relacionamento direto
nesta teoria.

Fonte: Elaboragéo propria (2017).
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Aprofundando nos tipos de isomorfismo, Maroun e Zijil (2015) sinalizam que as
pressdes coercitivas, normativas e miméticas, em conjunto, podem ser vistas como condug¢do
de conformidade com prescrigdes contabilisticas desenvolvidas pelo TASB; no entanto sob
uma logica de resisténcia dos usudrios, as mudancas ndo sdo interpretadas e aplicadas
automaticamente conforme o pretendido pelo regulador.

Por sua vez, Nurunnabi (2017) sugere que algumas pressdes isomorficas institucionais
sdo superiores as demais, sendo uma possibilidade que as normas institucionais venham a se
diferenciar de pais para pais, que transcende a implementagdo das IFRS, situacdo que abrange
um dos objetivos da pesquisa. O isomorfismo de alta qualidade s6 serd possivel se as
instituicdes e os contextos forem semelhantes, assim, embora os paises analisados nesta
pesquisa possam ser classificados como latinos, as culturas, os contextos sociais € 0s

comportamentos sociais da racionalidade diferem entre eles (CARNEIRO et al., 2017).

2.5 A teoria do contigio financeiro e fatos histéricos; influéncia no uso dos
instrumentos financeiros derivativos

Seguindo a loégica da teoria do contagio, diferentes fatos originados em algumas
regides geograficas especificas podem afetar alguma outra economia ou mercado financeiro
(PROROKOWSKI, 2013). Desta forma, os instrumentos financeiros derivativos podem ser
utilizados como forma de cobertura dos riscos inerentes a operacao da empresa, devido as
carateristicas proprias destes instrumentos. A seguir, citam-se alguns estudos que aprofundam
acontecimentos inerentes as operagdes das empresas, provocando efeitos nos resultados ou
valorizagdes nas bolsas de valores, os quais sdo apresentados sob classificagdo de terrorismos,
crises e politicos para um melhor entendimento. Posteriormente, ¢ apresentado o Quadro 5,

com o resumo dos estudos, considerando s6 o impacto economico-financeiro deles.

2.5.1 Efeitos de contagio relacionados ao terrorismo

Como exemplo do terrorismo, podem-se citar os estudos de Drakos (2004) e Carter e
Simkins (2004), baseados no ataque terrorista no “World Trade Center” mensurando os
impactos negativos no setor das companhias aéreas, causados pela volatilidade nos retornos
das carteiras de investimentos que incorporam companhias do setor no seu portfolio, além dos
rendimentos operacionais proprios da industria. Por sua vez, Choundry (2005) e Essaddam e
Karagianis (2014) evidenciaram outros efeitos causados pelo mesmo fato histdrico, sendo
ampliada a medi¢do destes efeitos a outros setores industriais e a série temporal de

mensuracao respectivamente. Os resultados documentados sdo semelhantes aos estudos
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mencionados, mas os efeitos da volatilidade dependem mais da empresa do que do setor, e

acrescentam a propagacao dos efeitos sob um conceito geopolitico.

2.5.2 Efeitos de contagio relacionados a crises

Existem estudos que mensuram o efeito contagio, causado pelas crises financeiras,
sendo de alta importancia a crise Subprime ocorrida no 2007-2008 no Estados Unidos,
causando efeito ndo apenas no pais mencionado, se ampliando em nivel mundial,
(LONGSTAFF, 2010; YEAGER, 2011). Assim, hd estudos que mensuram sua relagdo nas
variagoes dos precos dos commodities, como também nos precos das divisas, causada pelo
comportamento dos agentes que buscam refiigio em moedas denominadas fortes ou metais
preciosos, e das empresas que avaliam reforgos em estratégias de coberturas para fazer frente

a estas situagdes (KARYOTIS; ALIJANI, 2016; SANTILLAN et al., 2016).

2.5.3 Efeitos de contagio relacionados a politica

Fatores politicos também sdo considerados como efeitos contingentes que tem efeitos
em variagdes financeiras. Assim Arezki et al. (2014), avalia efeitos causados nas commodities
apos da liberalizagdo das contas de capital no Africa do Sul, um dos principais extratores de
ouro do mundo, observando uma relagdo positiva na sua influéncia. Assim também eventos
evidenciados na midia que sinalizam efeitos causados pelas elei¢des presidenciais dos Estados
Unidos, refletindo em precos dos commodities e valorizagdo do doélar, conforme pode-se
observar nos dados do DIARIO FINANCEIRO de 2016.

Considerando os efeitos mencionados anteriormente, podem-se entender variagdes nos
precos dos ativos, das commodities, das carteiras de investimentos; efeitos estes que podem
ser explicandos pela teoria do contdgio financeiro. Os instrumentos financeiros derivativos
apresentam significativa utilidade para fins de cobertura/protecdo destes fatos inerentes as
empresas (CHANG; DONOHOE; SOUGIANNIS, 2016). Assim, Chalmers e Godreei (2000)
mencionam a utilizagdo de derivativos como clara resposta as variagdes externas, nao
controladas pela empresa, acrescentando a importancia destes instrumentos na gestdo das

empresas.
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Quadro 5 - Resumo de efeitos de contagio financeiro

Autor Fator analisado Efeito - Contagio
Financeiro
Drakos Terrorismo em Estados Setor industrial aéreo
g (2004) Unidos
'g Choudhry Terrorismo em Estados Setor industrial aéreo
= (2005) Unidos
= Essaddam; Karagianis Terrorismo em América Volatilidade de retornos
(2014) de acdes
2| Longstaff (2010) Crise financeira subprime Crise mundial
% 5| Yeager (2011)
O §| Karyotis; Alijani Crise financeira Precos das commodities
=
izl (2016)
Arezki et al. Fatores politicos Precos das commodities
8 (2014)
E Diario Financiero (2016) | Elei¢ao Presidencial Precos das commodities,
Pregos do dolar

Fonte: Elaboragdo propria (2016).

No cenario mencionado por Karyotis e Alijani (2016), onde fatores financeiros ou
contingentes podem afetar ainda mais em comparagdo com fatores naturais da operacdo de
alguns setores, a necessidade de implementacdo de politicas de cobertura ¢ maior.
Observando alguns instrumentos financeiros, principalmente os que abrangem os conceitos de
derivativo, estes convertem-se em uma ferramenta oportuna para implementacdo de
estratégias da empresa e ter uma cobertura de contingéncias do mercado (CHALMERS;
GODREETI, 2000). No entanto, sua complexidade em diferentes ambitos pode afetar a selecao,
o registro e sua posterior divulgagdo, apresentando um efeito, mesmo que indireto, na

qualidade da informagao contabil divulgada aos usuarios externos.

2.6 Carateristicas e fatores comportamentais que influenciam a percep¢io de
complexidade
O conceito da percepcdo deve ser abordado desde uma visdo comportamental e
psicolégica, para o adequado entendimento de alguns fatores que podem influencia-lo. Barat
(2007) menciona a existéncia de diversas razdes pelas quais a percepcao ¢ ou deve ser
considerada nos estudos, dos quais destacam-se fatores relacionados a organizacdo do
conhecimento, elaboragdo de conceitos, relagdes e comunicagdes com o0s sistemas € o

surgimento continuo de pessoas com nenhum ou baixo nivel de experiéncias que se
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encontram em busca da percep¢do conceitual. Sob esta perspectiva, a atual pesquisa pode usar
0s argumentos expostos como uma contribui¢do tedrica.

O termo “percepcao” ¢ entendido como um ato de tomada de conhecimento de dados
sensoriais coincidindo na influéncia do mundo que nos rodeia e como eles influenciam nos
resultados do manejo da informagdo. Assim sdo diferentes os fatores que podem influenciar
na maneira de perceber a informag¢do nos seres humanos, sendo os estados emocionais, 0s
sentimentos € 0 &nimo que organizam a percep¢do. No mesmo sentido, a experiéncia prévia, a
biografia pessoal, podem ser consideradas como fatores condicionais da percepgao
(CAPPONI, 1987).

Peter (2013) centra seus estudos nas influéncias de fatores fisicos dos seres humanos,
como a idade, a visdo, a mobilidade, entre outas, para explicar fatores comportamentais, além
de considerar uma série de vieses cognitivos. Assim, menciona que nas ciéncias sociais 0s
estereotipos sociais, sobrecarga de informacdo e tecnologias influenciam em como os seres
humanos percebem e interpretam situacdes ou matérias especificas.

Na atual pesquisa, posicionam-se algumas das caracteristicas comportamentais ou
fisicas dos contadores, mencionadas pelos especialistas na area psicologica, agrupando as
respostas especialmente por experiéncia de trabalho e vinculo com grandes empresas, de
forma a buscar relacdo entre suas respostas. As varidveis pertencentes as analises
comportamentais também sdo consideradas em estudos financeiros, por exemplo, citam-se
Lievenbriick e Schmid (2014), que evidenciaram uma relagdo entre fatores culturais das
organizagdes € o uso de instrumentos financeiros derivativos, existindo uma rela¢do positiva
entre as organizagdes em sociedades masculinas e uma relagdo negativa em empresa com uma
cultura a longo prazo. Outro estudo (BEAN; IRVINE, 2015), capta a percepcao de diferentes
analistas financeiros acerca dos instrumentos financeiros derivativos, praticas de divulgacao
dos instrumentos financeiros e outros conceitos relacionados, mediante entrevista
semiestruturadas, utilizando a experiéncia medida em anos, cargo que ocupa na instituicdo e
setor especifico de especializagdo financeira para agrupar aos entrevistados (BEAN; IRVINE,
2015). Tem-se também andlises nas divulga¢des de instrumentos financeiros e andlises de

risco baseadas nas experiéncias dos analistas (CHANG et al., 2016).

2.7 Aspectos do Brasil e do Chile que podem afetar na percep¢io
Diferentes carateristicas dos paises analisados, podem ter influéncia na percep¢ao de
determinado assunto. Contextualizando a pesquisa desenvolvida, com respeito a utilizagao

dos instrumentos financeiros derivativos, ambos paises possuem longas histérias de producao
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e extracdo de commodities, setor documentado por estudos prévios com relagdo positiva no
uso destes instrumentos (HASSAN et al., 2006a; TAYLOR et al., 2008; TAYLOR et al.,
2010; BIRT et al., 2013; MALAQUIAS; ZAMBRA, 2017). No caso do Brasil, tem-se os
minerais metalicos, borracha, café e a importidncia da extracdo de petroleo, onde a
administracdo da empresa estatal PETROBRAS representa uma importante participagao
politica na administragdo do setor. De forma equivalente, no Chile o setor da extragdo levou a
consolida¢do do cobre como principal produto de exportagdo, posteriormente da dependéncia
do trigo, nitrato e adubo, o que significou que a politica nacional preocupava-se em encontrar
formas de reduzir sua vulnerabilidade na volatilidade de precos. Desta forma, ambos paises
enfrentaram situagdes que implicaram semelhancgas no setor da extra¢do de minerais, além de
mudancas de politicas em termos de gerenciamento e administracdo publica conforme os
diferentes regimes politicos existentes (SINGH, 2014).

Embora os paises da pesquisa (Brasil e Chile, ambos da América Latina) possam ser
classificados como latinos, as culturas, os contextos sociais € 0s comportamentos sociais de
racionalidade diferem entre eles (CARNEIRO et al., 2017). Nesse cenario, diferentes sao os
fatores que se podem observar entre Brasil e Chile, iniciando-se pelo idioma. Segundo Zeff
(2007) e Carneiro et al. (2017), a compreensdao dos modelos contdbeis anglo-americanos
podem ter influéncia pela tradugdo, onde as palavras podem ser entendidas, mas o conceito
pode ndo ser entendido, isso devido a baixa aplicagdo prévia harmonizag¢do. Assim, cabe o
destaque de que as linguas oficiais sdo diferentes entre ambos paises em analise.

Ainda no cendrio de harmonizacdo das [FRS, ambos paises analisados na pesquisa sao
pertencentes ao Group of Latin American Accounting Standards Setters (GLASS), organismo
incentivado pelo IASB e responsavel pela harmonizacdo contabil na América Latina,
incentivando o isomorfismo normativo ¢ mimético; no entanto, ambos paises analisados tem
diferengas na aplicacdo das normativas. Por uma lado, no Brasil, em 31 de dezembro de 2010
exigiu-se a aplicacdo das IFRS completas nas demonstragdes financeiras consolidadas das
empresas listadas. Por sua vez, no Chile, em 31 de dezembro de 2009 as principais empresas
publicas registradas na Superintendéncia de Valores e Seguros (SVS) eram obrigadas a
utilizar as IFRS, da mesma forma que os bancos e outras institui¢des financeiras reguladas
pela Superintendéncia de Bancos e Instituicdes Financeiras; esta ultima possuia algumas
flexibilidades nas datas (CARNEIRO et al., 2017). Considerando o exposto por Zeff (2007),
fatores como a cultura regulatéria do pais, a cultura financeira ou de negdcios, cultura

contabil e de auditoria, podem significar variagdes no processo de harmonizagdo. Portanto,
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podem representar também uma variagdo na percepcao das complexidades existentes nos
conceitos avaliados.

Existem diferentes fatores que influenciaram a harmonizagao das IFRS na América
Latina, dentre os quais se pode mencionar a complexidade técnica, barreiras culturais relativas
ao modelo anglo-americano e uma potencial relutdncia de algumas universidades em abordar
de maneira completa as normas IFRS. No estudo de Carneiro, Rodrigues e Craig (2007), ¢
mencionada a situacdo do Brasil, evidenciando a relagdo entre a profissdo contabil no pais e o

seu status social junto ao governo.

2.8 Hipoteses e variaveis independentes

Baseado nas teorias expostas e em diferentes estudos anteriores, estas variaveis
formam consideradas para auxiliar na explicacdo de diferentes fatores relacionados com a
pesquisa. A seguir serdo desenvolvidas sete (7) hipdteses diferentes que podem afetar a
percepcao da complexidade acerca de diferentes conceitos relacionados aos instrumentos
financeiros derivativos, além de outros conceitos regulados pela mesma normativa IFRS. No
final desta secdo, apresenta-se o Quadro 6 com a finalidade de resumir as varidveis
desenvolvidas na pesquisa.

Varidveis como “tipo de auditor (Big4)” e “tamanho da empresa (Size)” ja foram
amplamente usados em diferentes estudos na drea de contabilidade, argumentando
principalmente as influéncias na redu¢do da assimetria da informagdo (LOPES;
RODRIGUES, 2007; HASSAN et al., 2008; ALALI; ROMERO, 2012; Birt et al., 2013;
APPIAH et al., 2016). Na mesma linha mencionada, além dos incentivos nas divulgagdes
existentes em empresas amplamente reguladas, estudos anteriores abrangem as varidveis
“governanga corporativa (Qualid/Tranp/Export)”, “controle estrangeiro (Estrang/Export)” e
“empresas listadas em bolsas estrangeiras (Listada)” (LOPES; RODRIGUES, 2007,
MALAQUIAS; LEMES, 2013).

Finalmente, estudos anteriores também orientam-se na utilizacdo dos instrumentos
financeiros derivativos em setores especificos, destacando-se o setor da extracdo de minerais
(HASSAN et al., 2006a; TAYLOR et al., 2008; TAYLOR et al., 2010; BIRT et al., 2013),
assim também como estudos que exploram o uso e aplicacdo de normativas complexas,
mediante a utilizacdo da experiéncia de trabalho (ExpMercado) como variavel (BEAN;
IRVINE, 2015; KHUMAHUALA et al., 2016). A seguir, cada uma destas varidveis ¢

abordada com maiores detalhes.
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2.8.1 Percepcao da complexidade e atuacio nas Big4 (tipo de auditor)

Considerando as carateristicas das principais empresas auditoras a nivel mundial,
autores evidenciam que as empresas de auditoria denominadas Big four possuem maior
probabilidade de exigir altos niveis de divulgagdes das empresas que contratam seus servigos,
bem como a aplicacdo de normas contabeis consideradas como complexas, com a finalidade
de manter sua reputagdo e evitar custos que poderiam gerar as perdas desta imagem (LOPES;
RODRIGUES, 2007; HASSAN et al., 2008; ALALI; ROMERO, 2012, BIRT et al., 2013;
APPIAH et al., 2016); sua reputacdo pode ser interpretada como marca, bem como pela
especializacdo em industrias especificas (CHALMER; GODFREY, 2004).

Por sua vez, Lopes e Rodrigues (2007) e Zango, Kamrdin e Ishak (2015) consideram
como argumento que empresas de auditoria de alta qualidade tem um maior conhecimento das
normativas IFRS, que pode reduzir os custos de implementac¢do e auditoria em comparagao
com empresas de auditoria menores. Assim, um maior conhecimento ¢ atribuivel as
experiéncias destas empresas e seus mecanismos para a divulgacdo do conhecimento dentro
das mesmas (CHALMER; GODFREY, 2004). Um efeito que pode ser mencionado com
relagdo as grandes companhias de auditoria ¢ o aumento da probabilidade de melhorias nos
controles internos das empresas ¢ detec¢do de irregularidades normativas nas empresas que
contratam os servigos das Big four (HODGDON et al.,2009), assim também como melhoras
na transparéncia da informagao divulgada (ALALI; ROMERO, 2012).

Reunindo os argumentos mencionados, podem-se interpretar que profissionais com
experiéncia de trabalho em uma Big four apresentam um maior conhecimento normativo,
mediante a diferentes ferramentas proporcionadas pelas mesmas companhias com finalidade
de manutengdo de niveis de reputacdo; alids, as exigéncias que devem exercer sobre seus
clientes podem ser interpretadas como uma necessidade de construcdo do conhecimento
normativo. Desta forma, a primeira varidvel incluida no modelo quantitativo ¢ Big four
(Big4), e a hipotese do estudo é:

H;: A atuagdo em empresas denominadas “Big four” altera a percepcao de complexidade dos

instrumentos financeiros derivativos.

2.8.2 Percepcido da complexidade e efeito do tamanho das empresas em que tem
atuacio
Diversos sdo os fatores que podem justificar a influéncia do tamanho da empresa na
reducdo da assimetria de informacdo mediante o detalhamento da informagdo. Pode-se

mencionar como primeiro argumento a utilizagdo de sistemas de informagdo superiores as
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empresas de menor tamanho, consequentemente as divulgacdes adicionais podem ser feitas
com menor custo (COOKE,1989; LOPES; RODRIGUES, 2007; HASSAN et al., 2008;
MALAQUIAS; LEMES, 2013; MOHAMMADI; MARDINI, 2016; TAHAT et al., 2016). As
carateristicas operacionais da empresa, como multiprodutos, operagdes em diferentes espagos
geograficos (incluindo o estrangeiro), aumentando a complexidade da consolidagcdo da
informagdo e sua vez aumentando a necessidade de fortalecimento dos sistemas de
informagdo e qualificagdo dos profissionais que abrange tal situacdo (COOKE,1989), podem
também afetar o seu preparo para interagir com o nivel de complexidade.

Por outo lado, argumentos sinalizam que as empresas de maior tamanho esperam
aumentar a negociabilidade de seus valores mediante um maior detalhamento da informagao
em seus relatorios, ndo sinalizando uma maior preocupacdo por gerar uma desvantagem
competitiva, como seria o caso de empresas de menor tamanho (MOHAMMADI; MARDINI,
2016). Por sua vez, Cooke (1989), Lopes e Rodrigues (2007), Hassan et al. (2008) e Alali e
Romero (2012), argumentam que as empresas de maior tamanho sdo afetadas por custos
politicos, os quais podem ser interpretados como influéncias sobre candidatos eleitos com
finalidades de nacionalizagdes, expropriagdes ou efeitos sobres industrias especificas; gerando
desta forma necessidade de divulgagdes que acrescentem sua responsabilidade social e
transparéncia da empresa.

Finalmente, tem-se autores que documentam uma relagdo positiva nas empresas de
maior tamanho e probabilidade de ter coberturas e a utilizagdo de instrumentos financeiros
derivativos (HAUSHALTER, 2000; HEANEY; WINATA, 2005; BIRT et al, 2013,
KHUMAHUALA et al., 2016). Pode-se interpretar como possivel cendrio o acesso aos
mercados internacionais, mesmo nas suas operacdes elevando suas exposicdes a riscos
inerentes nas suas operacdes (HEANE; WINATA, 2005; BIRT et al., 2013).

Contudo, considerando argumentos na relacdo do tamanho das empresas e utilizacao
dos instrumentos financeiros derivativos, os contadores com atuacio nestas empresas serao os
responsaveis pelo registro e divulgacdo nos demonstrativos financeiros. Por sua vez, os
auditores externos serdo os responsaveis pela certificagdo de tais relatérios. Desta forma a
segunda variavel incluida no modelo quantitativo ¢ tamanho da empresa (Size) e a hipotese do
estudo ¢:

H;: O tamanho da empresa onde os respondentes tém atuagdo altera a percepcdo dos

instrumentos financeiros derivativos.
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2.8.3 Percepcao da complexidade e atuacio em setores industriais especificos

Seguindo a mesma linha dos argumentos anteriores, autores incluem como variavel a
industria sob a hipdtese que alguns comportamentos dos relatérios financeiros podem ser
explicados considerando empresas abrangidas por industrias especificas (TAHAT et al.,
2016). Assim, a maior regulacdo existente em algumas industrias pode exercer pressdes
adicionais as empresas que abrange, desta forma ¢ aumentado o nivel de detalhamento da
informacao (LOPES; RODRIGUES, 2007; MALAQUIAS; LEMES, 2013). Além disso,
Lopes e Rodrigues (2007) sinalizam que empresas de um mesmo setor industrial estdo
interessadas em manter um nivel de divulgagdo semelhante, para evitar uma apreciagdao
negativa do mercado.

Considerando o exposto por Tahat et al, (2016), caracteristicas proprias das
industrias, como € o caso do setor bancario, geram um maior nivel de divulgagdes associadas
a uma maior quantidade de recursos disponivel, que permitem, por sua vez, a contratacao de
maiores padrdes de qualidade na auditoria. Ainda dentro da industria financeira, com a
finalidade de captar recursos, as empresas financeiras t¢ém melhorado divulgagdes sobre riscos
(MOHAMMADI; MARDINI, 2016). Por outro lado, industrias consideradas como altamente
competitivas talvez considerem as divulgagdes requeridas pelo FASB como forma de
protecdo da informacao contra a competitividade (TESSEMA, 2016).

A industria da extracdo de minerais apresenta uma relagdo positiva com o uso de
instrumentos financeiros derivativos para mitigar potenciais riscos existentes pela natureza de
suas operacdes (HASSAN et al., 2006a; TAYLOR et al., 2008; TAYLOR et al., 2010; BIRT
et al., 2013). Como riscos inerentes, podem-se mencionar as variagdes de prego dos
commodities, valores das moedas e taxas de juros (CHALMER; GODFREY, 2004; BIRT et
al., 2013).

Hassan, Percy e Stewart (2006b) argumentam uma menor divulgacdo dos derivativos
na fase de exploracdo na Austrdlia, que pode ser causada por caracteristicas proprias da
regulacdo nacional. De forma contraria, Alali € Romero (2012) apontam que a industria da
mineracgdo divulga de forma voluntaria informacao relacionada a responsabilidade social, com
o objetivo de melhorar sua imagem publica e impactos ao meio ambiente.

Assim, considerando os argumentos da redugdo da assimetria de informacdo e a
utilizagdo dos instrumentos financeiros derivativos no setor da extragdo de minerais devido a
ser altamente representativa nos paises analisados nesta pesquisa (COCHILCO 2015;
COCHILCO 2016; MALAQUIAS; ZAMBRA, 2017), podem-se interpretar como uma maior

probabilidade de aproxima¢do dos profissionais que possuem experiéncia neste setor aos
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instrumentos financeiros denominados como complexos. Desta forma a terceira varidvel
incluida no modelo quantitativo é Setor (Setor) e a hipdtese do estudo é:
Hj: Os respondentes com atuagdo em empresas de extracdo de commodities, percebem a

contabilizacdo e divulgacdo dos derivativos como menos complexa.

2.8.4 Percepcio da complexidade e atuacio em empresas Listadas em bolsas
estrangeiras

Segundo Lopes e Rodrigues (2007), as empresas listadas em bolsas de valores
estrangeiras tém custos de agéncia maiores, devido a possibilidades de conciliagdes entre
normas geralmente aceitas no pais e normas internacionais. Por sua vez, os mesmos autores
sinalizam que uma melhora nas demonstragdes contdbeis tenha uma boa sinalizagdo pelo
mercado, afetando também a obteng¢do de capital. De forma complementar, Malaquias e
Lemes (2013) mencionam efeito de aprendizagem obtido das empresas com maior tempo em
divulgar seus relatorios financeiros na Bolsa de Valores de Nova lorque, e ndo somente no
Brasil, devido a maiores niveis de requerimentos da informagdo de parte dos reguladores
daquele mercado.

Ambientes existentes em diferentes bolsas de valores, como é o caso dos Estados
Unidos, tem se documentado maiores ambientes regulamentados (HODGDON et al., 2009;
GILLAN; PANASIAN, 2014), o que pode aumentar a complexidade das divulgagdes
financeiras ¢ com elas os honorarios dos auditores (GILLAN; PANASIAN, 2014). Assim, de
forma geral, as empresas listadas em bolsas estrangeiras apresentam a tendéncia a um maior
cumprimento das normativas contdbeis (APPIAH et al., 2016), que pode se estender a
maiores niveis de identificacdo, avaliagdo e divulgacdo da gestdo de risco (TAYLOR et al.,
2010).

Considerando os argumentos mencionados, pode-se interpretar que os profissionais
sob a situagdo mencionada tém uma maior proximidade aos conceitos avaliados na pesquisa,
devido a possiveis regulagdes adicionais dos paises para os quais divulgam seus relatérios,
podendo demandar inclusive capacitagdes adicionais. Desta forma a quarta varidvel incluida
no modelo quantitativo refere-se a empresas listadas em bolsas estrangeiras (Listada) e a
hipotese do estudo é:

Hy4: Os respondentes com atuacdo em empresas listadas em bolsas estrangeiras percebem a

contabilizacdo e divulgacdo dos derivativos como menos complexa.
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2.8.5 Percepc¢io da complexidade e praticas de Governanca Corporativa

Considerando a importancia das boas praticas de governanga corporativa nas
empresas, que em ocasides sdo adotadas de forma voluntiria, devido a que trazem
oportunidades de diferenciagdo e geracdo de vantagem competitiva, incluindo também o
melhoramento nas praticas de divulgacdo para a captacdo de capitais externos (LOPES; DE
ALENCAR, 2010). Desta forma, pode-se mencionar Malaquias e Lemes (2013), que
consideram a transparéncia como um dos argumentos de praticas corporativas que reduzem a
assimetria da informagao, representando este um dos pilares de governanga corporativa.

Por outro lado, no cendrio atual, as empresas t€ém sido incentivadas a melhorar a
transparéncia como pratica da governanca corporativa devido as pressdes das transacdes
comerciais e o rapido desenvolvimentos dos mercados internacionais, incluindo-se também a
influéncia das IFRS (TAYLOR et al., 2010; ADZNAN; NELSON, 2014; TESSEMA, 2016).
Desta forma, segundo Lawrence (2013) e Huang e Gao (2014), alguns profissionais percebem
que o melhoramento da transparéncia dos relatdrios financeiros contribui para as tomadas de
decisoes devido ao melhor detalhamento de informagao.

Considerando a 6tica dos comités de riscos nas empresas, autores apontam como um
dos argumentos carateristicos da governanga corporativa um fator importante para garantir a
independéncia da administracdo na gestdo dos riscos, € consequentemente, na divulgacao
(HASSAN et al., 2008). Desta forma, as empresas com comité de risco integrado com as
praticas de governanga corporativa podem evidenciar informagdes mais completas e
detalhadas sobre a gestdo de riscos (MOHAMMADI; MARDINI, 2016), ainda mais
importantes quando as empresas tém usado instrumentos financeiros complexos (BIRT et al.,
2013).

Considerando os argumentos mencionados, podem-se interpretar que os profissionais
sob a situagdo mencionada tém uma maior proximidade aos conceitos avaliados na pesquisa,
devido as carateristicas das empresas nas quais prestam servicos € cuja preocupagdo € a
geracdo de relatérios financeiros de qualidade. Desta forma, a quinta variavel incluida no
modelo quantitativo ¢ atuagdo em empresas com carateristicas de governanga corporativa
(Qualid/Tranp/GC), e a hipotese do estudo é:

Hs: Os respondentes com atuacdo em empresas com elevadas praticas de governanga

corporativa percebem a contabilizacdo e divulgacdo dos derivativos como menos complexas.
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2.8.6 Percepcido da complexidades e atuacio em empresa controle estrangeiro

As discussdes da estrutura de controle nas empresas ¢ variada, no entanto, podem-se
mencionar argumentos disponiveis em Lopes e Rodrigues (2007), usando as teorias da
agéncia e contingéncia para ressaltar a importancia de diretores independentes para monitorar
e controlar as a¢des dos gerentes das empresas. Desta forma, expde-se o problema de falta de
cumprimento desta premissa, quando o controle esta influenciado por empresas familiares
pelo qual as divulgacdes sdo menores, devido a carateristicas da assimetria da informacao.

Por outro lado, argumentos proximos a variavel da publicac¢do dos relatorios em bolsas
de valores internacionais fornecem também fundamento teodrico para esta varidvel. Ambientes
altamente regulados, de empresas controladoras, podem influenciar o nivel de disclosure,
devido a maiores regulacdes existentes e possiveis necessidades de conciliacdo das
regulamentacgdes locais (HODGDON et al., 2009; GILLAN et al.; APPIAH et al. 2016). A
presencga de controle estrangeiro nas empresas pode ser entdo um determinante da qualidade
de suas informagdes, podendo também afetar a percepcao sobre o nivel de complexidade de se
contabilizar instrumentos financeiros por profissionais que interagem com essas empresas.

Considerando as possiveis complexidades existentes na apresentacdo de informacgao e
ambientes litigiosos das empresas controladoras, pode-se fazer uma alusio a aproximacao dos
profissionais aos instrumentos financeiros denominados como complexos, o que pode incluir
também possiveis capacitagdes fornecidas pelas empresas. Desta forma a sexta varidvel
incluida no modelo quantitativo ¢ CONTROLE EXTRANGEIRO (Estrang/Export) e a
hipotese do estudo é:

Hg: Os respondentes que possuem experiéncia em empresas com controle estrangeiro

percebem a contabilizacdo e divulgacdo dos derivativos como menos complexas.

2.8.7 Percepc¢iao da complexidade e Experiéncia de Mercado

Na perspectiva do processo de harmoniza¢do das IFRS e as continuas mudangas
existentes, que abrangem as normativas reguladoras dos instrumentos financeiros, a
experiéncia de trabalho ocupa um papel importante no entendimento das normativas, de forma
equivalente a educagdo (JOSHI et al, 2008; NAVARRO-GARCIA; BASTIDA, 2010;
UYAR; GUNGORMUS, 2013). Assim, a sofisticacdo financeira, caraterizada pelo uso de
instrumentos financeiros derivativos tem relagdo com profissionais experientes e qualificados.
Neste cenario, Khumahuala, Ranasinghe e Yan (2016) argumentam que no setor publico dos
Estados Unidos, particularmente nos municipios, chefes e contadores associados ao cendrio

descrito participam do mercado de derivativos devido a conhecimento de transagdes
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complexas, sendo  denominadas como uma sofisticagdo gerencial e uma maior
disponibilidade de recursos. Por sua vez, Bean e Irvine (2015) mencionam um possivel
desconhecimento dos derivativos por parte dos auditores jovens e dos contadores que
constroem as demonstragdes, segundo o ponto de vista dos analistas de investimentos, isto
influenciado pela utilizagdo de formatos genéricos de demonstragdes e maior orientagdo nos
resultados anuais.

Existem evidéncias onde, independente da experiéncia de trabalho dos profissionais,
fatores industriais, aprofundados nas varidveis anteriores, influenciam ainda mais na
aproximacao de conceitos relacionados e avaliados nesta pesquisa. Como exemplo, podem-se
citar Huang e Gao (2014) que documentam, na China, mediante aplicacdo de entrevista
semiestruturada a diferentes cargos profissionais relacionados na area, que quase um quarto
dos entrevistados ndo tem aproximagdo com instrumentos financeiros derivativos no que diz
respeito a geragdo de divulgacdes. No mesmo estudo, um gerente argumenta que devido as
carateristicas da industria dificilmente terad tal aproximacdo. Desta forma a sétima varidvel
incluida no modelo quantitativo ¢ EXPERIENCIA (ExpMercado), e a hipdtese do estudo é:
H7: Os respondentes com maior experiéncia (em anos) percebem a contabilizagdo e

divulgacdo dos derivativos como menos complexas.

Quadro 6 - Resumo varidvel e hipoteses

N° Hipoteses Variavel Relagao Autores
Esperada
- CHALMER; GODFREY, 2004;
- LOPES; RODRIGUES, 2007;
- HASSAN, SELEH; RAHMAN,
Percepcdo da 2008;
HI1 | complexidades e atuagado Big4 - - HODGDON et al.,2009;
nas Big4 (tipo auditor). - ALALI; ROMERO, 2012;

- BIRT et al.,2013;
- ZANGO et al., 2015;- APPIAH
etal., 2016

- COOKE, 1989;
- HAUSHALTER, 2000;
-HEANEY; WINATA, 2005;
- LOPES; RODRIGUES, 2007;
- HASSAN, SELEH; RAHMAN,
Size - 2008;
- HODGDON et al., 2009;
- ALALI; ROMERO, 2012;
- MALAQUIAS; LEMES, 2013;
- KHUMAHUALA et al., 2016;
- MOHAMMADI; MARDINI,

Percepgdo da
complexidades e efeito
do tamanho das empresas
em que tem atuagdo.

H2
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2016;
- TAHAT et al., 2016.

Percepgdo da
complexidades e atuagao

- CHALMER; GODFREY, 2004;
- HASSAN et al., 2006b;

- LOPES; RODRIGUES, 2007;
-TAYLOR et al., 2008;
-TAYLOR et al., 2010;

- ALALI; ROMERO, 2012;

H3 em setores industriais Setor - BIRT et al., 2013
especificos - MALAQUIAS; LEMES, 2013;
' - COCHILCO, 2015;
- MOHAMMADI; MARDINI,
2016;
- TESSEMA, 2016;
- TAHAT et al., 2016.
- LOPES; RODRIGUES, 2007;
Percepgdo da - HODGDON et al., 2009;

14 complexidades e atuagdo Listada - TAYLOR et al., 2010;
em empresas listadas em - MALAQUIAS; LEMES, 2013;
bolsas estrangeiras. - GILLAN; PANASIAN, 2014;

- APPIAH et al., 2016;
- HASSAN, SELEH; RAHMAN,
2008;
- LOPES; DE ALENCAR, 2010;
-TAYLOR et al., 2010;
Os respondentes com -BIRT et al., 2013;

H5 atuacdo em empresas Qualid/T - MALAQUIAS; LEMES, 2013;
com elevadas praticas de | ranp/GC - LAWEWRENCE, 2013;
governanga corporativa - ADZNAN; NELSON, 2014;
percebem a contdbil - HUANG; GAO, 2014,

- MOHAMMADI; MARDINI,
2016,
- TESSEMA, 2016;
Percepgdo da - LOPES; RODRIGUES, 2007;

H6 complexidades e atuagdo | Estrang/ - HODGDON et al., 2009;
em empresa controle Export - GILLAN; PANASIAN, 2014;
estrangeiro. - APPIAH et al. 2016

- JOSHI; BREMSER; AL-AJMI,
2008;
Percepcio da -NAVARRO-GARCIA;
H7 | complexidades e ExpMere BASTIDA, 2010;
ado - UYAR; GUNGORMUS, 2013

Experiéncia de Mercado.

- HUANG; GAO, 2014;
- BEAN; IRVINE, 2015;
- KHUMAHUALA et al., 2016;

Fonte: Elaboragao propria (2017).

No Capitulo 2 foram aprofundadas diferentes teorias com a finalidade de analisar

diferentes fatores relacionados a percepcdo de complexidade e seus efeitos nos relatdrios
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financeiros. Alguns fatores que podem influenciar a percepcao e outros podem justificar o uso
dos instrumentos financeiros derivativos. Finalmente, foram construidas diferentes hipoteses,
as quais sdo utilizadas no capitulo seguinte para atender aos objetivos da pesquisa, mediante o

uso de ferramentas estatisticas.
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3. ASPECTOS METODOLOGICOS
Neste capitulo, sdo apresentados os procedimentos metodolégicos aplicados nesta
pesquisa, considerando carateristicas e classificacdo da pesquisa, a mensuracao das variaveis

utilizadas e os modelos econométricos utilizados para a avaliacdo das hipoteses.

3.1 Classificacio da pesquisa

Considerando o objetivo geral da pesquisa, sua natureza classifica-se como
exploratoria, pois busca analisar o nivel de complexidade percebido pelos contadores sobre a
contabilizac¢do e divulgacdo de instrumentos financeiros derivativos e conceitos relacionados.
Assim, considerando o exposto por Reiter (2013), as pesquisas exploratdrias aplicadas nas
ciéncias sociais podem ajudar a acrescentar fenomenos explicados parcialmente ou de
diferente modo.

Quanto a abordagem pesquisa, classifica-se como quantitativa, caraterizada pela
utilizacdo de ferramentas estatisticas e seu objetivo de auxliar na compreensdo do
comportamento de uma populacdo, exibindo preocupagdo pela mensuracdo e andlise
quantitativa da rela¢do entre as varidveis (BRYMAN, 2012). Assim, nas se¢des 3.2 e 3.3,
serdo aprofundados os métodos de coleta de dados e modelos econométricos utilizados para
captacdo da percepcao da complexidade dos instrumentos financeiros.

Em relacdo aos procedimentos técnicos, foi utilizada como principal ferramenta a
aplicacdo de questionarios, para assim atingir os objetivos desta pesquisa, utilizando
afirmacdes de carater fechado, expostas no Apéndice B. Além disso, foi utilizada a pesquisa
bibliografica na contextualizagdo desta pesquisa, conseguindo assim analisar estudos
proximos a pesquisa até o momento escritos e identificando indicios de complexidades

outorgadas pelos autores a diferentes conceitos relacionados.

3.2 Delimitacao da amostra e forma de coleta dos dados

Considerando o objetivo da pesquisa, foi construido um questionario baseado nas
normativas IFRS que regulam os instrumentos financeiros derivativos e outros instrumentos
financeiros. As afirmacdes deste questionario, expostas no Apéndice B, tem em consideragao
o referencial tedrico, no qual argumenta-se que autores assumem a complexidade dos
instrumentos financeiros derivativos, isto ¢, sua mensuragdo, contabilizagdo, divulgacdo, entre
outras (BIRT et al., 2013; PROROKOWSKI, 2013; KHUMAHUALA et al., 2016), bem
como a complexidade de toda a norma (CAMFFERMAN, 2015).
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Por outra parte, considerando os objetivos especificos, expostos na se¢do 1.3.2, busca-
se avaliar e analisar carateristicas dos respondentes e se elas variam entre os dois paises a
serem analisados. Tem-se um foco especifico em experiéncia de trabalho no mercado.

A ferramenta utilizada para captar os niveis de complexidade percebidos por cada
respondente corresponde a escala Likert de 5 pontos, a qual tem como objetivo medir a
intensidade dos sentimentos acerca de algum assunto (BRYMAN, 2012). Considerando as
carateristicas desta ferramenta, a continuagdo, sdo descritos os diferentes pontos de avaliagao

para concordancia das afirmagdes:

(1) para “discordo fortemente que a operagdo seja complexa”;

(2) para “discordo que a operagdo seja complexa”;

(3) para “ndo concordo nem discordo que a operacdo seja complexa”;
(4) para “concordo que a operacgdo seja complexa”;

(5) para “concordo fortemente que a operacdo seja complexa”.

Vale ressaltar que o protocolo de pesquisa foi submetido ao Comité de Etica em
Pesquisas com Seres Humanos da Universidade Federal de Uberlandia (UFU), e a coleta de
dados foi iniciada somente apds o parecer final aprovando o protocolo. Com o objetivo de
garantir a andlise da confiabilidade dos dados, foi aplicado o teste Alfa de Cronbach para
verificar a confiabilidade e consisténcia interna do questionario, onde se espera um indice
proximo de 0,7 para a validagdo e aceitagdo do anterior. Os resultados desta avaliagdo
encontram-se detalhados no apéndice D, onde somente no caso do grupo “Instrumentos
Financeiros Derivativos (contabiliza¢do)” o valor conseguido ndo foi dentro do esperado;
passou-se assim a considerar a afirmacdo “Contabilizar Instrumentos Financeiros
DERIVATIVOS ¢ complexo”, atribuindo-lhe o nome de “Deriv.Perg.1”.

Posteriormente ao recebimento da aprovacdo mencionada no paragrafo anterior, o
questionario foi depositado em uma plataforma eletronica (Google Docs), tanto uma versao
em portugués como uma em espanhol, com o intuito de facilitar o acesso dos respondentes.
Vale ressaltar que foi realizado um pré-teste do questionario, com profissionais de areas afins
e estudantes de ciéncias contdbeis, ambos casos nao formam parte da amostra da pesquisa; tal
pré-teste foi aplicado para os dois idiomas, desta forma configurando uma etapa para a
validagdo da qualidade/clareza das perguntas.

Respeito a amostragem, esta foi feita por conveniéncia, considerando o exposto por
Anderson, Sweeney e Williams (2002) e Bryman (2012). Cabe o destaque da dificuldade de

acesso a populacdo existente, pelo qual fortalece esta técnica de coleta de dados. Assim,
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considerando contatos pessoais do orientador da pesquisa com contadores do Brasil e por
outra parte, contatos do autor desta pesquisa, de naturalidade Chilena, que possui contato com
contadores da mesma nacionalidade, foi aplicado como técnica a coleta de dados por
conveniéncia, além disso, no caso do Brasil, também foram enviados convites aos auditores
registrados na CVM como base de dados publicos (440 correios eletronicos diferentes). Foi
solicitado ao IBRACON uma base de dados para possivel envio dos questiondrios, situagao
que nao foi possivel devido a inexisténcia dela, assim também no caso do Chile, tampouco foi
possivel pela disponibilidade de dados.

Desta forma, os convites foram enviados de forma eletronica (e-mail) aos contadores,
anexando o link do questiondrio. Assim previamente ao acessar as questdes, foi
disponibilizado na mesma plataforma o Termo de Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE)
para expor carateristicas da pesquisa e informar que a participa¢do na pesquisa era totalmente
voluntaria e que ndo haveria qualquer identificacdo dos respondentes (garantindo que as
respostas eram andnimas).

Considerando que uma parte da pesquisa abrange os auditores externos, evitou-se
aplicacdo a partir da 2* quinzena de Janeiro até o final de Margo, visto que nesse periodo o
volume das atividades dos auditores ¢ mais elevado que outros periodos de tempo, fator que
poderia ocasionar a possibilidade de ndo resposta ou baixa indice de respostas. Desta forma, a

aplicacdo dos questionarios foi realizada da seguinte forma:

I) Primeiro envio (dentro do periodo de 12 até 21 de Dezembro de 2016);
II) Primeiro reforgo do convite (dentro do periodo de 31 de Janeiro até 02 de Fevereiro de 2017);

IIT) Segundo reforgo de convite (18 de maio de 2017).

Cabe destacar que foram enviados 233 convites para o Chile, 197 para o Brasil, além
disso, 440 da base de dados publicos da CVM. Assim a porcentagem de resposta no Chile foi
de 25,3%, no caso do Brasil o célculo da percentagem de resposta ¢ mais complexo, devido a
confidencialidade dos respondentes, ndo existindo forma de identificar se foram pertencentes
a base publica da CVM, no entanto ao considerar a soma de ambas bases a porcentagem de

resposta ¢ de 9,7%; se for considerada apenas a base de contatos proprios, a taxa ¢ de 31,5%.

3.3 Hipoteses, modelos econométricos e variaveis utilizadas
Considerando os objetivos da pesquisa, as andlises econométricas consideram as

variaveis resumidas no Quadro 6 da secdo 2.8 do capitulo anterior, as quais em conjunto as
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variaveis de controle e a utilizagdo da regressdo buscam medir possivel relacionamento em
diferentes grupos de complexidades dos instrumentos financeiros.

A Equacdo 1 expde o modelo utilizado na aplicacdo da regressdo. Cabe mencionar
que, previamente a aplicacdo da ferramenta estatistica, foram agrupadas as perguntas do
questionario em diferentes grupos, considerando o indice de disclosure e indicios de
complexidades expostos por diferentes autores, disponiveis no Apéndice C. Desta forma,
configura-se por meio da Equacdo 1 o modelo quantitativo que busca auxiliar na andlise das

hipoteses desta pesquisa.

Equacio 1:

COMPLEXi = o + B1*Big4i + B2*Sizei + B3*Setori + f4*Listadai + B5*Qualid/Tranp/GCi +
Be*Estrang/Exporti + f7*ExpMercadoi + B8*Paisi + €i

Em que:

COMPLEX = Grupo de questdes relativo ao item de complexidade avaliado (expostos no Apéndice C); sendo

utilizados os itens 2: “Instrumentos Financeiros Derivativos (contabiliza¢do)”, 4: “Fair Values - Instrumentos

Financeiros”; 5: “Evidenciar informag¢des sobre GESTAO de RISCO”; 6: “Elaboracio de analises de

Sensibilidade de Riscos”; € 9: “IFRS 9”;

Big4: variavel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a uma empresa de auditoria Big Four e 0 para

os demais casos;

Size: representa o tamanho das empresas as quais os respondentes estdo vinculados, sendo 1 para micro, 2 para

pequenas, 3 para médias e 4 para grandes empresas;

Setor: varidvel dummy, que recebe 1 para respondentes vinculados a empresas dos setores de Finangas, Minas

Agronegocio, Bancos, Petroleo, Papel e Celulose, ou Siderurgia e Metalurgia, e 0 para os demais casos;

Listada: varidvel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a empresas listadas e 0 para os demais

casos;

Qualid/Transp/GC: varidvel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a empresas com elevada

qualidade de relatorios contabeis, elevada preocupacdo com transparéncia das demonstra¢cdes ou com elevada

preocupagdo quanto aos niveis diferenciados de Governanga Corporativa, ¢ 0 nos demais casos;

Estrang/Export: variavel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a empresas exportadoras ou

empresas com controle estrangeiro e 0 para os demais casos.

ExpMercado: variavel escalar que indica o tempo de experiéncia de mercado (em anos) dos respondentes;

Pais: varidvel dummy que recebe 1 para respondentes do Chile e 0 para respondentes do Brasil;

B0, B1, B2, B3, B4, BS, p6, B7, P8 = pardametros do modelo de regressio;

¢i = termo de erro do modelo.

3.4 Limites da pesquisa
Os limites da pesquisa estdo principalmente relacionados com a amostra por

conveniéncia aplicada na pesquisa. Considerando o exposto por Bryman (2012), a amostra ¢
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uma ferramenta adequada quando se tem dificuldade no acesso a populagdo. Desta forma,
destaca-se a limitacdo na obten¢do de amostras estatisticamente representativas da populagao
de contadores para ambos paises, além da quantidade de respostas, que podem dificultar a
generalizacdo dos resultados.

Embora a percepcdo de complexidade possa ser interpretada como carateristica
qualitativa em uma pesquisa, a utilizagdo da escala Liket torna-se em uma ferramenta de
mensuracdo diversamente utilizada em estudos cientificos e aceita em diferentes revistas
internacionais. Desta forma, podem-se mencionar estudos na area da economia e finangas,
com objetivos de captagdo de percepcdes de diferentes assuntos, como Erasmus, Donoghue e
Dobbelstei (2014), Mishra (2016) e Taylor e Snyder (2017), nas quais a escala likert foi
usada, seja para mensurar a percep¢ao dos consumidores acerca da complexidade na elei¢ao
de alguns produtos ou de algumas carateristicas associadas a marcas comerciais, seja para
mensurar a percep¢do do risco cognitivo e afetivo no contexto do comportamento de
seguranga, respectivamente. Conceitos relacionados com a internacionalizacdo de empresas
brasileiras também foram medidos utilizando a escala Likert, realizando uma mensuragao de
importancia de alguns conceitos relacionados (CAHEN et al.; 2016).

Considerando o cenario de estudos da area contabil, a escala Likert também ¢
amplamente utilizada, onde podem-se mencionar o estudo de Jimenes e lyer (2016), que
examinam a influéncia de fatores sociais sobre as intengdes de cumprimentos tributarios; da
mesma forma a escala Likert foi usada para medir os pontos de vista de contadores
estadunidenses sobre o impacto e areas relacionadas do controle interno acerca do modelo

COSO (LAWSON et al., 2017).
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4. RESULTADOS E DISCUSSOES

A andlise de resultados foi desenvolvida considerando os objetivos expostos na
introducdo desta pesquisa e os procedimentos metodoldgicos expostos na se¢do anterior.
Primeiramente, serdo apresentadas as estatisticas descritivas do banco de dados do estudo, que
sera seguida pela andlise de regressdo multivariada, permitindo assim testar as hipdteses

fundamentadas no referencial tedrico.

4.1 Analise descritiva

Por meio da Tabela 1, observa-se a quantidade de 121 respondentes, dos quais 62 sdo
do Brasil e 59 do Chile, representando 51,2% e 48,8%, respectivamente. Em média, os
respondentes possuem 10 anos de experiéncia de mercado, que varia desde 0 até 40 anos de

experiéncia; o minimo igual a zero indica profissionais recentemente graduados.

Tabela 1- Estatistica Descritiva para as Varidveis da Pesquisa

Variaveis n Méd. DesvPad Min. Max.
Pais 121 0.488 0.502 0.000 1.000
ExpMercado 120 10.521 9.414 0.000 40.000
Big4 121 0.397 0.491 0.000 1.000
Size 108 3.407 0.977 0.000 4.000
Setor 106 0.642 0.482 0.000 1.000
Qualid/Tranp/GC 121 0.430 0.497 0.000 1.000
Listada 121 0314 0.466 0.000 1.000
Estrang/Export 121 0.430 0.497 0.000 1.000
derivativos 121 3.752 0.728 2.000 5.000
deriv.perg.1 121 3.686 0.904 1.000 5.000
valor justo 121 3.622 0.793 1.500 5.000
analise de sensib. 117 3.794 0.838 1.000 5.000
gestdo deriscos 117 3.439 0.829 1.000 5.000
IFRS-09 117 3.609 0.806 1.670 5.000

Fonte: Elaboragao propria (2017).

Notas: Pais: varidvel dummy que recebe 1 para respondentes do Chile e 0 para respondentes do Brasil;
ExpMercado: variavel escalar que indica o tempo de experiéncia de mercado (em anos) dos respondentes; Big4:
variavel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a uma empresa de auditoria Big Four e 0 para os
demais casos; Size: representa o tamanho das empresas as quais os respondentes estdo vinculados, sendo 1 para
micro, 2 para pequenas, 3 para médias e 4 para grandes empresas; Setor: variavel dummy, que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas dos setores de Finangas, Minas, Agronegocio, Bancos, Petrdleo, Papel ¢
Celulose, ou Siderurgia e Metalurgia, e 0 para os demais casos; Qualid/Transp/GC: variavel dummy que recebe
1 para respondentes vinculados a empresas com elevada qualidade de relatorios contabeis, elevada preocupagéo
com transparéncia das demonstra¢des ou com elevada preocupagdo quanto aos niveis diferenciados de
Governanga Corporativa, e 0 nos demais casos; Listada: variavel dummy que recebe 1 para respondentes
vinculados a empresas listadas e 0 para os demais casos; Estrang/Export: varidvel dummy que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas exportadoras ou empresas com controle estrangeiro e 0 para os demais
casos.

A respeito das carateristicas das empresas as quais os respondentes estdo vinculados,

bem como a sua respectiva atuagdo, observa-se que a maioria ndo atua diretamente em uma
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empresa big four, por outro lado, a maior quantidade de observagdes ¢ proveniente de
respondentes que atuam ou ja atuaram em empresas de médio ou grande porte. Ainda
observando-se os resultados da Tabela 1, tem-se que a maioria dos respondentes ndo possui
atuacdo em empresas com controle estrangeiro ou listadas em bolsa local ou estrangeiras.

Considerando a ferramenta de coleta de dados utilizada, quando a percepcdo dos
respondentes (sobre complexidade com instrumentos financeiros) ¢ superior a 3, pode-se
interpretar como complexa (uma vez que a escala varia de 1 a 5); desta forma observa-se que,
de maneira geral, os conceitos avaliados sdo considerados como complexos. Ademais,
destacam-se os itens: andlises de sensibilidade, contabiliza¢do dos derivativos, IFRS 9 e Valor
justo, registrando percep¢do média sobre a complexidade superior a 3,5. Considerando o
exposto por Huang e Gao (2014) e Chang, Donohoe e Sougiannis (2016), que apontam
complexidade na contabilizagdo dos derivativos devido a contratos com terminologia
complexa e ambigua, a pesquisa ¢ consistente na afirmac¢do de complexidade no registro
destes instrumentos.

Os resultados também reforcam a afirmacao de complexidade acerca do disclosure de
gestdo de riscos financeiros e andlise de sensibilidade, incluindo a identificacdo de riscos
exposto por Taylor et al. (2008) e Bratten et al. (2016). A complexidade na estimacdo do
valor justo (DORMINEY; APOSTOLOU, 2012; BRATTEN et al.,, 2016) e conceitos
relacionados a IFRS 9, principalmente a determinagdo do modelo de perdas estimadas
(CAMFFERMAN, 2015; NOVOTNY-FARKAS, 2016), também sao refor¢ados mediante os
resultados das médias das respostas analisadas.

Desta forma, os resultados do estudo complementam o exposto pelos autores que
denominam os instrumentos financeiros derivativos como complexos (BIRT et al., 2013;
PROROKOWSKI, 2013; KHUMAHUALA et al., 2016), permitindo acrescentar a afirmagao
anterior a percep¢ao dos contadores da complexidade acerca da contabiliza¢do, analise de
sensibilidade e gestdo de risco de atividades relacionadas a esses instrumentos.

Antes de se iniciar a andlise multivariada de potenciais fatores que podem estar
relacionados com a percep¢do sobre a complexidade para contabilizar instrumentos
financeiros, foram realizadas analises de associacdo bivariadas, por meio do teste Qui-
Quadrado. O Apéndice E contém os resultados e indica (para a andlise bivariada) que,
considerando os critérios utilizados para estabelecer as variaveis categoricas para aplicacao do
teste quantitativo (conforme nota do Apéndice E), ha variaveis relacionadas com a percep¢ao

sobre a complexidade. O préximo topico evidencia a andlise multivariada, em que o efeito das
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variaveis independentes ¢ avaliado de forma simultinea sobre cada uma das varidveis

dependentes consideradas neste estudo.

4.2 Resultados da Analise de Regressao

A seguir, os resultados da andlise de regressdo multipla serdo expostos nas Tabelas 2 e
3. Além disso, com a finalidade de resumir os resultados, sera exposto o Quadro 7, permitindo
visualizar as hipoteses aceitas ou rejeitadas. Desta forma, os resultados evidenciam uma
relagdo estatisticamente significativa das varidveis Pais e Big4 com a complexidade para
contabilizacdo de instrumentos financeiros. Destaca-se, ainda, que se esperava coeficiente
negativo da variavel Big4, e a andlise empirica indicou uma relagdo positiva. A andlise da

cada variavel ¢ detalhada e comentada nos paragrafos seguintes.

Quadro 7 — Resumo dos resultados

Relaca Ti
clagao Resultados ipo de

., Hinot Variavel
N ipofeses ariave esperada Relacao

P a lexi
| Pereepsdo da complexidades e Big4 ) Rejeitada

atuagdo nas Big4 (tipo auditor). +

Percepcao da complexidades e
H2 | efeito do tamanho das Size - Sem relagdo n.s.
empresas em que tem atuagao.

Percepcao da complexidades e
H3 | atuagdo em setores industriais Setor - Sem relagdo n.s.
especificos.

Percepcao da complexidades e
H4 | atuagdo em empresas listadas Listada - Sem relagdo n.s.
em bolsas estrangeiras.

Os respondentes com atuacao
em empresas com elevadas
HS5 | praticas de governanga Qualid/Tranp/GC - Sem relagdo n.8.
corporativa percebem a
contabil

Percepcao da complexidades e
H6 | atuagdo em empresa controle Estrang/Export - Sem relagdo n.s.
estrangeiro.

Percepcao da complexidades e

H7 ExpMercado - Sem relagdo

Experiéncia laboral. n.s.

Percepcao da complexidades e

HS Pais +/- Aceita -

Pais do respondente.

Fonte: Elaboragao propria (2018). Notas: n.s. = denota relagdo ndo significativa.

Com base nos resultados da andlise quantitativa, observou-se que os respondentes do

Chile apresentaram uma percepcao de complexidade menor que os respondentes do Brasil;



49

observando-se a Tabela 2, tem-se uma menor percep¢do de complexidade para a
contabiliza¢do dos derivativos e determinag¢do do valor justo, assim como na Tabela 3, uma
menor complexidade outorgada a confeccdo das andlises de sensibilidade do Chile em
comparagdo ao Brasil. Os resultados refor¢am possiveis influéncias culturais expostas por
Zeft (2007), sejam fatores como a cultura regulatoria do pais, a cultura financeira ou de
negocios, cultura contabil e de auditoria. Por sua vez, os resultados podem ser interpretados
mediante as analises de Carneiro, Rodrigues e Craig (2017), que consideram o processo de
harmonizagdo contdbil na América Latina, existindo uma diferenca na exigéncia das normas

de forma antecipada no Chile.

Tabela 2- Fatores determinantes da complexidade de derivativos e valor Justo

o . Derivativos Deriv.Perg.1 Valor Justo
Variaveis . . .
Coef. Sig. Coef. Sig. Coef. Sig.
Pais -0.379 0.037 -0.475 0.040 -0.481 0.016
ExpMercado -0.009 0.302 -0.006 0.571 -0.007 0.461
Big4 0413 0.050 0.453 0.092 0.475 0.041
Size -0.001 0.994 0.062 0.623 -0.052 0.633
Setor 0.094 0.601 0.003 0.989 -0.169 0.393
Qualid/Tranp/GC -0.070 0.649 -0.106 0.593 -0.128 0.452
Listada 0.136 0.447 0.348 0.129 -0.024 0.901
Estrang/Export -0.260 0.132 -0.309 0.160 0.044 0.814
Constante 3.891 0.000 3.630 0.000 4.058 0.000

Fonte: Elaboragao propria (2017).

Notas: Pais: variavel dummy que recebe 1 para respondentes do Chile e 0 para respondentes do Brasil;
ExpMercado: variavel escalar que indica o tempo de experiéncia de mercado (em anos) dos respondentes; Big4:
variavel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a uma empresa de auditoria Big Four e 0 para os
demais casos; Size: representa o tamanho das empresas as quais os respondentes estdo vinculados, sendo 1 para
micro, 2 para pequenas, 3 para médias e 4 para grandes empresas; Setor: variavel dummy, que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas dos setores de Finangas, Minas Agronegécio, Bancos, Petroleo, Papel e
Celulose, ou Siderurgia e Metalurgia, e 0 para os demais casos; Qualid/Transp/GC: variavel dummy que recebe
1 para respondentes vinculados a empresas com elevada qualidade de relatorios contabeis, elevada preocupagéo
com transparéncia das demonstra¢des ou com elevada preocupagdo quanto aos niveis diferenciados de
Governanga Corporativa, ¢ 0 nos demais casos; Listada: variavel dummy que recebe 1 para respondentes
vinculados a empresas listadas ¢ 0 para os demais casos; Estrang/Export: variavel dummy que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas exportadoras ou empresas com controle estrangeiro e 0 para os demais
casos.

No pardgrafo anterior foi mencionado o processo de harmonizacdo contabil aplicado
nos paises em andlise como uma possivel influéncia na percepg¢do de complexidade ao nivel
do pais (CARNEIRO et al., 2017). No entanto, ao analisar de forma isolada esta variavel, nao
foi possivel rejeitar a hipotese 7 (H7), documentando uma significancia proxima somente nas
analises de sensibilidade e IFRS 9, podendo ter explicagdo nas recentes mudancas realizadas
as normativas e as discussoes que vém sendo abertas, relacionadas a determinacdo do modelo
de perdas estimadas onde os respondentes mais experientes apresentaram uma maior

complexidade devido ao conhecimento das discussdes (CAMFFERMAN, 2015; NOVOTNY-
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FARKAS, 2016). Os resultados da pesquisa ndo permitem afirmar uma influéncia da
experiéncia em anos na percepgdo de complexidade, porém, ndo se interpretam os resultados
como evidéncias contrarias as afirmacdes de estudos anteriores que sinalizam a importancia
da experiéncia de trabalho, bem como o nivel de educa¢do no entendimento das normativas
(JOSHI et al., 2008; NAVARRO-GARCIA; BASTIDA, 2010; UYAR; GUNGORMUS,
2013).

Embora a relagdo esperada para a varidvel big4 seja negativa (H1), os resultados
expostos na Tabela 2 expdem uma relagdo positiva na percepcdo de complexidade na
contabiliza¢do dos derivativos e determinagdo de valor justo. A hipotese desenvolvida nesta
pesquisa foi determinada considerando profissionais com o maior treinamento, maior
conhecimento normativo e envolvidos em firmas com alta reputagdo dos servigos exposta por
estudos anteriores (LOPES; RODRIGUES, 2007; HASSAN et al., 2008; ALALI; ROMERO,
2012, BIRT et al., 2013; APPIAH et al., 2016). No entanto, os mesmos argumentos podem
justificar os resultados, entendendo que um maior treinamento e proximidade dos conceitos
podem reforgar a percep¢do de que o contetido sobre instrumentos financeiros refere-se a um

tema complexo (BIRT et al., 2013; PROROKOWSKI, 2013; KHUMAHUALA et al., 2016).

Tabela 3- Fatores determinantes da complexidade de andlises de sensibilidade, gestdo de
risco e IFRS 9

e . Anal. Sensib. Gestao Risco IFRS-09
Variawveis . . .
Coef. Sig. Coef. Sig. Coef. Sig.
Pais -0.471 0.031 -0.210 0.336 -0.289 0.178
ExpMercado -0.016 0.119 -0.012 0.255 -0.015 0.129
Big4 0.206 0414 0.018 0.943 0.128 0.607
Size 0.060 0.611 -0.009 0.942 0.060 0.606
Setor -0.030 0.888 -0.020 0.926 -0.149 0.486
Qualid/Tranp/GC 0.074 0.690 -0.004 0.982 0.201 0.278
Listada -0.294 0.173 0.302 0.165 -0.042 0.844
Estrang/Export 0.121 0.556 0.072 0.728 0.037 0.856
Constante 3.953 0.000 3.558 0.000 3.660 0.000

Fonte: Elaboragao propria (2017).

Notas: Pais: varidvel dummy que recebe 1 para respondentes do Chile e 0 para respondentes do Brasil;
ExpMercado: variavel escalar que indica o tempo de experiéncia de mercado (em anos) dos respondentes; Big4:
variavel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a uma empresa de auditoria Big Four e 0 para os
demais casos; Size: representa o tamanho das empresas as quais os respondentes estdo vinculados, sendo 1 para
micro, 2 para pequenas, 3 para médias e 4 para grandes empresas; Setor: variavel dummy, que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas dos setores de Finangas, Minas, Agronegocio, Bancos, Petrdleo, Papel ¢
Celulose, ou Siderurgia e Metalurgia, e 0 para os demais casos; Qualid/Transp/GC: variavel dummy que recebe
1 para respondentes vinculados a empresas com elevada qualidade de relatorios contabeis, elevada preocupagéo
com transparéncia das demonstra¢des ou com elevada preocupagdo quanto aos niveis diferenciados de
Governanga Corporativa, e 0 nos demais casos; Listada: variavel dummy que recebe 1 para respondentes
vinculados a empresas listadas e 0 para os demais casos; Estrang/Export: varidvel dummy que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas exportadoras ou empresas com controle estrangeiro e 0 para os demais
casos.
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No que se refere a variavel Size (H2), ndo foram observadas evidéncias de relagdo
estatistica significativa, desta forma, ndo ha suporte para a hipotese da influéncia do tamanho
da empresa na qual os respondentes trabalham (ou ja prestaram servigos) na percepcao de
complexidade. E oportuno comentar que os mesmos argumentos utilizados pelos autores,
relativos ao menor custo na gera¢cdo de informac¢do devido a implementacdo de sistemas de
informagdo superiores, podem explicar a menor exposicdo dos respondentes com a
complexidade normativa dos instrumentos financeiros derivativos (COOKE,1989; LOPES;
RODRIGUES, 2007; HASSAN et al., 2008; MALAQUIAS; LEMES, 2013; MOHAMMADI;
MARDINI, 2016; TAHAT et al., 2016).

Embora estudos anteriores documentem fortemente o uso de instrumentos financeiros
derivativos nas empresas do setor da mineracdo (HASSAN et al., 2006a; TAYLOR et al.,
2008; TAYLOR et al., 2010; BIRT et al., 2013), nao foi suportada a hipétese 3 (H3). Cabe
mencionar que esta pesquisa possui foco exclusivo em dois paises da América Latina, o que
pode gerar alguma influéncia nos resultados obtidos.

Conforme aos argumentos expostos, esperava-se uma relagdo negativa dos
respondentes com atuagdo em empresas cujas carateristicas tiveram indicios de maiores
regulacdes no que se refere aos custos de agéncias, como € o caso de empresas listadas em
bolsas estrangeiras (H4) ou com controle estrangeiro (H6) (LOPES; RODRIGUES, 2007;
HODGDON et al., 2009; GILLAN; PANASIAN, 2014; APPIAH et al. 2016). As referidas
hipoteses, no entanto, também ndo foram suportadas. Pode-se interpretar os resultados
considerando a possibilidade de existéncia de elevada segregacdo das fun¢des nas empresas,
sendo consistente com o exposto por Huang e Gao (2014), que documenta a opinido de alguns
profissionais em cargos estratégicos do distanciamento com conceitos relacionados aos
instrumentos financeiros derivativos devido as carateristicas da empresa.

Finalmente, ao considerar os argumentos utilizados na varidvel de governanga
corporativa (H5), a relagdo empiricamente observada ndo foi estatisticamente significativa.
Fazendo referéncia aos argumentos do paragrafo anterior, a segregacdo de funcdes em
empresas onde sdo incentivadas boas praticas de governangas corporativas, também podem

explicar os resultados da pesquisa.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa teve por objetivo analisar os fatores que podem influenciar a percepcao de
complexidade sobre diferentes conceitos relacionados aos instrumentos financeiros,
considerando como respondentes os profissionais que atuam com contabilidade e/ou auditoria
no Brasil e no Chile. Para o alcance do objetivo proposto, foi construido e aplicado um
questionario a uma amostragem por conveniéncia em ambos paises, observando-se a prévia
aprovagdo do Comité de Etica em Pesquisas da Universidade Federal de Uberlandia. Os
respondentes totalizaram 121 entre ambos paises (62 do Brasil e 59 do Chile), permitindo
desta forma uma andlise estatistica dos resultados.

Baseados nos resultados referentes a analise descritiva, concluiu-se que os conceitos
relacionados aos instrumentos financeiros derivativos s3o percebidos pelos contadores da
amostra de ambos paises como complexos, sejam em conceitos relacionados na
contabilizacdo, valor justo, andlise de sensibilidade e gestdo de risco. Além disso, mudancas
nas normativas que regulam os instrumentos financeiros realizadas com o objetivo de
diminuir a complexidade (IFRS 9), ainda sdo percebidas pelos contadores de ambos paises
como complexas.

Como desdobramentos para o dia a dia dos contadores, os resultados desta pesquisa
reforcam a necessidade de treinamentos especificos sobre o assunto (instrumentos
financeiros) para os profissionais que podem estar envolvidos com a tematica, bem como para
futuros profissionais, ressaltando assim a necessidade de abordar o assunto nos cursos de
graduacdo em ciéncias contdbeis. Ademais, os resultados podem aportar que a certificacdo e a
especializacdo nesta area podem representar um diferencial competitivo para a carreira
profissional dos contadores, permitindo ter um aprofundamento nos conceitos que sao
percebidos como complexos por outros profissionais da area.

Conforme os objetivos especificos desta pesquisa, buscou-se comparar a existéncia de
potenciais variagdes entre ambos paises, bem como se algumas carateristicas dos
respondentes apresentaria relagdo com a percep¢do de complexidade. Tais objetivos foram
cumpridos por meio da utilizagdo de andlise de regressdo multipla, com base nos dados
mencionados anteriormente.

No que se refere & comparacdo entre os paises, constatou-se que a complexidade
percebida pelos contadores do Chile ¢ menor que dos contadores do Brasil para
contabiliza¢do, determinagcdo do valor justo e andlises de sensibilidade relacionadas aos

instrumentos financeiros derivativos. Estes resultados podem revelar potenciais efeitos nas
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variagdes culturais e harmoniza¢do contabil comentadas por Zeff (2007) e Carneiro et al.
(2017).

A atuacdo dos respondentes nas empresas big four, apesar de nao haver significancia
estatistica para todas as varidveis, o sinal ndo foi negativo, apresentando assim relacao
contraria a esperada para a contabilizacdo dos derivativos e determinacdo do valor justo.
Esses resultados foram interpretados usando os mesmos argumentos do dominio normativo
dos profissionais contdbeis destas empresas (LOPES; RODRIGUES, 2007; ZANGO et al.,
2015), os quais possuem maior aproximagao as discussoes existentes do tema.

Os resultados deste estudo podem ser utilizados no planejamento de treinamentos
especificos, a serem oferecidos aos contadores e auditores que atuam no mercado,
aprofundando os conceitos relacionados com instrumentos financeiros. Esses treinamentos,
talvez, ja estejam ocorrendo em elevado niimero, o que pode inclusive estar refletido nos
resultados, em que os contadores apds maior treinamento sobre esse assunto, podem até
passar a percebé-lo como mais complexo. A capacitagdo possui reflexos na eficiéncia da
determinagdo de riscos no planejamento da auditoria, planejamento das metodologias e provas
de auditorias a utilizar para avaliar os riscos e oferecer as carteiras de clientes de auditoria um
maior apoio normativo.

Finalmente, considerando a relevancia da pesquisa, conceitos relacionados aos
instrumentos financeiros derivativos e hedge accounting foram identificados como complexos
em ambos paises, além da existéncia de variagdes na percepgao dos respondentes entre paises,
sendo consistente como exposto por Nurunnabi (2017). O referido autor sugere que algumas
pressdes isomorficas institucionais podem ser superiores as demais, podendo ser uma
explicacdo nas diferencas identificadas nesta pesquisa, desta forma reforga-se a necessidade
de planejamento na area académica e dos treinamento posteriores a obtengdo do titulo
profissional em ambos paises.

Fatores como pais e atuagdo em big four, principalmente, influenciam a percepg¢ao de
complexidade dos conceitos relacionados aos instrumentos financeiros derivativos, o que
reforga o exposto por Maroun e Zijil (2015), quem sinalizam a influéncia de diferentes
carateristicas na forma de interpretar e aplicar as normativas, consequentemente influenciando
os resultados esperados na implementacdo de mudangas. Conforme o exposto, a pesquisa
pode ser de interesse para o regulador, devido além da identificagdo dos conceitos percebidos
como complexos, incluindo IFRS 9, fatores que auxiliam na compreensao de tal percepgao, de

forma a melhorar o entendimento da aceitagdo de novos requerimentos a serem aplicados.
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O estudo permite identificar conceitos percebidos como complexos por profissionais
que registram e certificam os relatorios financeiros, desta forma, ao considerar os custos de
agéncia envolvidos na contratagdo de maiores padrdes, os resultados poderiam apoiar
avaliagdes dos custos de implementacdo de treinamento dos conceitos. Adicionalmente,
melhorias nas normas sobre instrumentos financeiros referentes a divulgagdo e outros
requerimentos da [FRS 9 (NOVOTNY-FARKAS, 2016) podem ser implementados de melhor
forma nas empresas, ao considerar a percep¢do de complexidade por parte dos contadores,
podendo ter implicacdes nos resultados expostos por estudos anteriores destes paises

(MALAQUIAS; ZAMBRA, 2017).
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APENDICE A — Questdes do perfil dos respondentes
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Parte 1 - Perfil do Respondente

Idade (anos)

Sexo
Vocé possui curso de Graduagao em Ciéncias Contabeis?
Ano em que se formou em Ciéncias Contabeis:
Vocé possui curso de Graduagdo em outra area (SIM / NAO)?

Tempo de Experiéncia no mercado de trabalho (anos):
Vocé trabalha (ou ja trabalhou) como CONTADOR?

Tempo de Experiéncia como CONTADOR (anos):
Vocé trabalha (ou ja trabalhou) como AUDITOR Interno?

Tempo de experiéncia como AUDITOR Interno (anos):
Vocé trabalha (ou ja trabalhou) como AUDITOR Externo?

Tempo de experiéncia como AUDITOR Externo (anos):
Voce possui experiéncia de atuacdo em uma das quatro maiores empresas de auditoria do
mundo (Deloitte, EY, KPMG ou PWC)?

Como contador ou auditor, hda um SETOR de atividade especifico de sua atuagao, ou
algum SETOR no qual vocé seja mais especializado? (SIM / NAO)

Por favor, assinale as opg¢des de empresas com as quais vocé ja trabalhou ou ja prestou
servigos relacionados a CONTABILIDADE / AUDITORIA:

Microempresas (até 9 funciondrios no Comércio /// até 19 funcionarios na Industria)
Pequenas Empresas (de 10 a 49 funcionérios no Comércio /// 20 a 99 funcionarios na
Industria)

Empresas de Médio Porte (de 50 a 99 funcionarios no Comércio /// 100 a 499
funcionarios na Industria)

Empresas de Grande Porte (acima de 100 funcionérios no Comeércio /// acima de 500
funcionarios na Industria)

Por favor, assinale as opgdes de setores de atividade com os quais vocé ja trabalhou ou ja
prestou servigos relacionados 8 CONTABILIDADE / AUDITORIA:

Energia Elétrica

Petroleo, Derivados do Petroleo e Gas

Telecomunicagdes

Mineragdo / Minerais ndo Metélicos

Papel e Celulose

Siderurgia e Metalurgia

Agronegocios

Bancos / Institui¢des Financeiras

Vocé possui ou ja possuiu como clientes (ou trabalha / j& trabalhou em)...

...empresas que possuem COMITE DE GESTAO DE RISCOS?

...empresas com CONTROLE ESTRANGEIRO

...empresas EXPORTADORAS

...empresas com GESTORES / DIRETORES que possuem conhecimento contabil
...empresas com empenho em publicar relatérios contabeis com ELEVADA
QUALIDADE?

...empresas com empenho em promover TRANSPARENCIA para os usuarios externos
de seus relatdrios contabeis
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26
27

28
29

30

31

32
33

34
35
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...empresas LISTADAS na Bolsa de Valores de seu Pais?

...empresas LISTADAS em Bolsa de Valores de outro Pais?
Vocé possui formagdo complementar / especializagio (SIM / NAO)?
Vocé possui Mestrado (SIM / NAO)?
Vocé possui Doutorado (SIM / NAO)?

Durante o seu curso de Graduacao, em média, quantas disciplinas abordaram o
MERCADO FINANCEIRO?

Durante o seu curso de Graduacdo, em média, quantas disciplinas exploraram a
CONTABILIZACAO de instrumentos financeiros?

Durante o seu curso de Graduacdo, em média, quantas disciplinas exploraram a
CONTABILIZACAO de instrumentos financeiros DERIVATIVOS?

Durante o seu curso de Graduacdo, em média, quantas disciplinas exploraram a
contabilidade de hedge / HEDGE ACCOUNTING?

Voce ja participou de algum treinamento sobre DERIVATIVOS?

Vocé ja participou de algum treinamento sobre contabilidade de hedge / HEDGE
ACCOUNTING?

Posicao profissional na empresa em que atua:

Assistente

Semi-sénior

Sénior

Gerente

Administrador

Sécio

Em que ano foi iniciado o SEU contato com instrumentos financeiros?

Em que ano foi iniciado o SEU contato com instrumentos financeiros DERIVATIVOS?
Em que ano foi iniciado o SEU contato com a contabilidade de hedge / HEDGE
ACCOUNTING?

Dentre seus CLIENTES (ou na empresa em que trabalha), QUAL SETOR mais utiliza os
DERIVATIVOS?

Dentre seus CLIENTES (ou na empresa em que trabalha), QUAL SETOR mais utiliza a
contabilidade de hedge / HEDGE ACCOUNTING?

Voce ja contabilizou (ou auditou) alguma operacdo com DERIVATIVOS?

Vocé ja contabilizou (ou auditou) alguma operagao com a contabilidade de hedge /
HEDGE ACCOUNTING?

Vocé ja elaborou (ou auditou) informagdes sobre Instrumentos Financeiros?



APENDICE B - Questdes da complexidade

Parte 2 - Percepcao sobre Complexidade de Operacées Contabeis com Derivativos

36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50

51

52

53
54
55
56
57

57
59
60
61
62
63
64
65

66
67
68
69
70
71
72
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Contabilizar Empréstimos Bancarios de CURTO prazo ¢ complexo

Contabilizar Empréstimos Bancarios de LONGO prazo é complexo

Contabilizar COTAS de FUNDOS de Investimentos ¢ complexo

Contabilizar Depdsitos a Prazo ¢ complexo

Contabilizar Contas a Receber ¢ complexo

Contabilizar Contas a Pagar ¢ complexo

Contabilizar Contratos Futuros ¢ complexo

Contabilizar operagdes de OPCOES é complexo

Contabilizar ACOES adquiridas de outras empresas ¢ complexo

Contabilizar Operacdes de SWAP ¢ complexo

Contabilizar Instrumentos Financeiros ¢ complexo

Contabilizar Instrumentos Financeiros DERIVATIVOS ¢é complexo

Registrar a contabilidade de hedge / HEDGE ACCOUNTING ¢ complexo

Calcular o Valor Justo de Instrumentos Financeiros ¢ complexo

Calcular o Valor Justo de Instrumentos Financeiros DERIVATIVOS ¢é complexo
Registrar operagdes INICIAIS de contabilidade de hedge / HEDGE ACCOUNTING ¢
complexo

Registrar operagdes POSTERIORES de contabilidade de hedge / HEDGE
ACCOUNTING ¢ complexo

Implementar os TESTES de EFETIVIDADE para a contabilidade de hedge / HEDGE
ACCOUNTING ¢ complexo

Detectar instrumentos financeiros Embutidos ¢ complexo

Contabilizar o Hedge de Fluxo de Caixa é complexo

Contabilizar o Hedge de Valor Justo ¢ complexo

Contabilizar o Hedge de Investimentos no Exterior ¢ complexo

Contabilizar os efeitos tributarios da contabilidade de hedge / Hedge Accounting é
complexo

Evidenciar informagdes sobre Instrumentos Financeiros ¢ complexo

Evidenciar informagdes sobre Instrumentos Financeiros DERIVATIVOS ¢ complexo
Evidenciar informagdes sobre o VALOR JUSTO dos DERIVATIVOS ¢ complexo
Evidenciar informagdes sobre 0 HEDGE ACCOUNTING ¢é complexo

Estimar o montante de exposi¢do do RISCO de CREDITO é complexo.

Elaborar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de CREDITO é complexo.
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Elaborar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de TAXA de JUROS ¢ complexo.

Elaborar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de TAXA de CAMBIO é
complexo.

Elaborar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de LIQUIDEZ ¢ complexo.
Elaborar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de MERCADO ¢ complexo.
Identificar ativos financeiros DISPONIVEIS PARA VENDA ¢ complexo.
Identificar ativos financeiros MANTIDOS ATE O VENCIMENTO é complexo.
Evidenciar informacdes sobre GESTAO de RISCO ¢ complexo.

Evidenciar informagdes sobre o NIVEL DE EXPOSICAO ao RISCO é complexo.

Evidenciar informagdes sobre METODOS UTILIZADOS PARA MENSURAR o
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RISCO ¢ complexo.

O conceito de Instrumentos Financeiros mensurados a CUSTO AMORTIZADO ¢
complexo.

O conceito de Instrumentos Financeiros mensurados a VALOR JUSTO ¢ complexo.
Mensurar PERDAS com CREDITO INCORRIDAS é complexo.

Calcular PERDAS com CREDITO ESTIMADAS (IFRS-9) ¢ complexo.

75



APENDICE C — Grupos complexidades

76

Complexid Pergunta do questionario Autores
ade N°
C.1: Instrumentos Financeiros (contabilizagao)
36 Contabilizar Empréstimos Bancérios de CURTO prazo ¢ complexo MALAQUIAS; LEMES, 2013;
37 Contabilizar Empréstimos Bancarios de LONGO prazo ¢ complexo MOHAMMADI; MARDINI, 2016;
38 Contabilizar COTAS de FUNDOS de Investimentos ¢ complexo TAHAT et al., 2016;
39 Contabilizar Depdsitos a Prazo ¢ complexo IAS 32- IFRS 7/ IAS 39 - IFRS 9.
40 Contabilizar Contas a Receber ¢ complexo
41 Contabilizar Contas a Pagar ¢ complexo
46 Contabilizar Instrumentos Financeiros ¢ complexo
44 Contabilizar ACOES adquiridas de outras empresas é complexo
C2: Instrumentos Financeiros Derivativos (contabilizagao)
42 Contabilizar Contratos Futuros é complexo CHALMERS; GODFREY, 2004;
43 Contabilizar operagdes de OPCOES é complexo LOPES; RODRIGUES, 2007;
45 Contabilizar Operacdes de SWAP é complexo BIRT; RANKIN; SONG, 2013;
47 Contabilizar Instrumentos Financeiros DERIVATIVOS é complexo MALAQUIAS; LEMES, 2013;
58 Contabilizar os efeitos tributarios da contabilidade de hedge / Hedge Accounting 1AS 32- IFRS 7/ IAS 39 - IFRS 9.
¢ complexo
C.3: Hedge accounting (contabilizagdo- identificacio)
48 Registrar a contabilidade de hedge / HEDGE ACCOUNTING ¢ complexo LOPES; RODRIGUES, 2007;
51 Registrar operagdes INICIAIS de contabilidade de hedge / HEDGE MALAQUIAS; LEMES, 2013;
ACCOUNTING ¢ complexo
52 Registrar operagdes POSTERIORES de contabilidade de hedge / HEDGE MOHAMMADI; MARDINI, 2016;
ACCOUNTING ¢ complexo
55 Contabilizar o Hedge de Fluxo de Caixa ¢ complexo TAHAT et al., 2016.
56 Contabilizar o Hedge de Valor Justo é complexo IAS 32- IFRS 7/ TAS 39 - IFRS 9
57 Contabilizar o Hedge de Investimentos no Exterior ¢ complexo
53 Implementar os TESTES de EFETIVIDADE para a contabilidade de hedge /
HEDGE ACCOUNTING ¢ complexo
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C.4: Fair Values - Instrumentos Financeiros
49 Calcular o Valor Justo de Instrumentos Financeiros ¢ complexo CHALMERS; GODFREY, 2004;
50 Calcular o Valor Justo de Instrumentos Financeiros DERIVATIVOS ¢ complexo HASSAN; PERCY; STEWART, 2006a;
61 Evidenciar informacoes sobre 0 VALOR JUSTO dos DERIVATIVOS ¢ LOPES; RODRIGUES, 2007;
complexo
75 O conceito de Instrumentos Financeiros mensurados a VALOR JUSTO é MALAQUIAS; LEMES, 2013;
complexo.
BRATTEN; JENNINGS; SCHAWRB, 2016;
MOHAMMADI; MARDINI, 2016;
TAHAT; DUNNE; FIFIELD; POWER,
2016;
IAS 32- IFRS 7/ 1AS 39 - IFRS 9.
C.5: Elaboracao de analises de Sensibilidade de Riscos
64 Elaborar uma Anélise de Sensibilidade sobre o RISCO de CREDITO ¢é CHALMERS; GODFREY, 2004
complexo.
65 Elabrc))rar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de TAXA de JUROS ¢ LOPES; RODRIGUES, 2007;
complexo.
66 Elabrc))rar uma Anélise de Sensibilidade sobre o RISCO de TAXA de CAMBIO ¢ TAYLOR; TOWER; NEILSON, 2010;
complexo.
67 Elabrc))rar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de LIQUIDEZ ¢ BIRT; RANKIN; SONG, 2013;
complexo.
68 Elablz)rar uma Analise de Sensibilidade sobre o RISCO de MERCADO ¢ IAS 32-IFRS 7/ IAS 39 - IFRS 9.
complexo.
C.6: Evidenciar informagdes sobre GESTAO de RISCO
71 Evidenciar informacdes sobre GESTAO de RISCO ¢ complexo. CHALMERS; GODFREY, 2004,
72 Evidenciar informagdes sobre o nivel de exposi¢io ao RISCO é complexo. TAYLOR; TOWER; NEILSON, 2010;
73 Evidenciar informagdes sobre METODOS UTILIZADOS PARA MENSURAR  BIRT; RANKIN; SONG, 2013;

o RISCO ¢ complexo.

MALAQUIAS; LEMES, 2013;
MOHAMMADI; MARDINI, 2016;
IAS 32- IFRS 7/1AS 39 - IFRS 9.
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C.7: Identificar e classificar os instrumentos financeiros
69 Identificar ativos financeiros DISPONIVEIS PARA VENDA ¢ complexo. MALAQUIAS; LEMES, 2013;
70 Identificar ativos financeiros MANTIDOS ATE O VENCIMENTO ¢é complexo. MOHAMMADI; MARDINI, 2016;
74 O conceito de Instrumentos Financeiros mensurados a CUSTO AMORTIZADO TAHAT; DUNNE; FIFIELD; POWER,
¢ complexo. 2016;
75 O conceito de Instrumentos Financeiros mensurados a VALOR JUSTO ¢ IAS 32- IFRS 7/ IAS 39 - IFRS 9.
complexo.
C.8: IFRS 9
76 Mensurar PERDAS com CREDITO INCORRIDAS é complexo. CAMFFERMAN, 2015;
77 Calcular PERDAS com CREDITO ESTIMADAS (IFRS-9) é complexo. NOVOTNY-FARKAS, 2016;
63 Estimar o montante de exposi¢io do RISCO de CREDITO é complexo. MOHAMMADI; MARDINI, 2016;
IAS 32- IFRS 7/ 1AS 39 - IFRS 9.
C.9: Disclosures
54 Detectar instrumentos financeiros Embutidos ¢ complexo CHALMERS; GODFREY, 2004;
62 Evidenciar informagdes sobre 0 HEDGE ACCOUNTING é complexo LOPES; RODRIGUES, 2007,
60 Evidenciar informacgdes sobre Instrumentos Financeiros DERIVATIVOS ¢ MALAQUIAS; LEMES, 2013;
complexo
61 Evidenciar informacoes sobre 0 VALOR JUSTO dos DERIVATIVOS ¢ HUANG; GAO, 2014;
complexo
59 Evidenciar informagdes sobre Instrumentos Financeiros é complexo MOHAMMADI; MARDINI, 2016;
71 Evidenciar informacdes sobre GESTAO de RISCO ¢ complexo. TAHAT et al., 2016;

IAS 32- IFRS 7/ IAS 39 - IFRS 9.

(C.) Corresponde ao grupo de complexidade




APENDICE D — Indices de confiabilidade e consisténcia interna
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Encurtamento

Grupo Complexidade

NO

complexidade

Alfa de Cronbach

Derivativos

Instrumentos Financeiros
Derivativos (contabilizagdo):
Contabilizar Instrumentos
Financeiros DERIVATIVOS ¢
complexo.

Contabilizar os efeitos
tributarios da contabilidade de
hedge / Hedge Accounting é

complexo

0.467

Deriv.Perg.1

Contabilizar Instrumentos
Financeiros DERIVATIVOS é

complexo

Valor Justo

Fair Values - Instrumentos

Financeiros

0.821

Anal. Sensib.

Elaboracao de analises de

Sensibilidade de Riscos

0.949

Gestao Risco

Evidenciar informagdes sobre

GESTAO de RISCO

0.889

IFRS-09

IFRS 9

0.789
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APENDICE E: Analise bivariada de associacio por meio do teste Qui-Quadrado

Derivativos Deriv.Perg.l1 Valor Justo Anal. Sensib. Gestdo Risco IFRS-09

Variaveis (dummy) (dummy) (dummy) (dummy) (dummy) (dummy)
Sin. Signif. Sin. Signif. Sin. Signif. Sin. Signif. Sin. Signif. Sin. Signif.
Pais 0.326 0.837 0.322 0.177 0.167 0.780
ExpMercado(dm) ~  0.093 - 0039 0.154 0.267 0.420 0.521
Big4 0.116 + 0.013 0.136 0.732 0.374 0.601
Size(dm) 0.882 0.282 0.318 0.110 0.395 0.170
Setor 0.582 0.266 0.183 0.816 0.235 0.976
Qualid/Tranp/GC 0.731 0.729 0.978 0.102 0.853 0.110
Listada 0.818 0.459 0.933 0.855 0.224 0.836
Estrang/Export 0.981 0.729 0.734 0.102 + 0.098 0.387

Notas: As variaveis Derivativos, Deriv. Perg.1, Valor Justo, Anal. Sensib. Gestdo Riscos, ¢ IFRS-09 sfo
variaveis dummy, que recebem valor 1 para respondentes com percep¢do média superior a 3,5 e valor 0 nos
demais casos; Pais: variavel dummy que recebe 1 para respondentes do Chile e 0 para respondentes do Brasil;
ExpMercado(dm): variavel dummy que recebe 1 para respondentes com mais de 10 anos de experiéncia de
mercado 0 para os demais casos; Big4: variavel dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a uma
empresa de auditoria Big Four e 0 para os demais casos; Size(dm): variavel dummy que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas grandes ou médias, e 0 para os demais casos; Setor: variavel dummy, que
recebe 1 para respondentes vinculados a empresas dos setores de Finangas, Minas, Agronego6cio, Bancos,
Petroleo, Papel e Celulose, ou Siderurgia e Metalurgia, e 0 para os demais casos; Qualid/Transp/GC: variavel
dummy que recebe 1 para respondentes vinculados a empresas com elevada qualidade de relatérios contabeis,
elevada preocupagdo com transparéncia das demonstragdes ou com elevada preocupacdo quanto aos niveis
diferenciados de Governanga Corporativa, e 0 nos demais casos; Listada: varidvel dummy que recebe 1 para
respondentes vinculados a empresas listadas e 0 para os demais casos; Estrang/Export: variavel dummy que
recebe 1 para respondentes vinculados a empresas exportadoras ou empresas com controle estrangeiro e 0 para
os demais casos; Sin.: indica o sinal para a relagdo observada; Signif.: indica o nivel de significancia para o teste

estatistico Qui-Quadrado.



