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1

RESUMO

A Estrutura Conceitual aponta que as demonstracdes contabeis devem apresentar a
caracteristica de comparabilidade para que seja util, pois assim, podera ser comparada com
informacao similar acerca de outras entidades e também sobre ela mesma com relacao a outros
periodos. Considerando que as Normas Internacionais de Contabilidade permitem as entidades
apossibilidade de escolhas contabeis para que representem fidedignamente suas demonstragdes
contabeis, podem influenciar a comparabilidade entre os relatdrios contabeis entre as empresas.
O presente trabalho teve como objetivo investigar se as escolhas contdbeis adotadas pelas
companhias com relacdo a Demonstracio do Fluxo de Caixa (DFC) afetam o grau de
comparabilidade dos relatérios financeiros das companhias listadas. A amostra foi composta
por 25 companhias bancérias abertas listadas na B3, considerando os anos de 2015, 2016 e
2017, sendo os dados coletados através do proprio sitio eletronico da B3. As escolhas contabeis
analisadas foram as escolhas denominadas como “op¢des claras” expostas na pesquisa de Cole,
Branson e Breesh (2011) e o nivel de comparabilidade foi identificado por meio do Indice de
Herfindahl (indice H) (TAPLIN, 2004). Os principais resultados mostraram que de forma geral,
dentre os itens analisados e as escolhas contabeis definidas pelas companhias, se mostraram ter
baixo nivel de comparabilidade para dividendos pagos, dividendos recebidos e juros recebidos.
No entanto, para os juros pagos, o indice de comparabilidade evidenciado aponta um grau
moderado de comparabilidade. No que se refere ao método de elaboracdo das DFCs pelas
companhias todas elas adotam o critério indireto para suas demonstragdes para todos os anos
analisados.

Palavras-chave: Escolhas contabeis; Comparabilidade; Demonstracio do fluxo de caixa;
indice H.
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ABSTRACT

The Conceptual Framework is that, as they are counted, they must have a comparability feature
to be useful, as they can be compared with other information and others. Planning International
Accounting Standards with the same possibilities of accounting choices to impartially represent
your financial statements, you can influence a comparison between accounting projects
between companies. The work was developed to investigate the variables adopted by the
companies related to the Cash Flow Statement. From the year 2015, 2016 and 2017, the
average number of years of B3 was measured. As continuous choices were evaluated as options
"clear options" in the Cole, Branson and Breesh (2011) survey and the level of comparison was
identified through the Herfindahl Index (H Index) (TAPLIN, 2004). The subsidiaries were
selected in general, so the most common and oldest received the dividends paid and interest
received. However, in order to obtain the paid payments, the comparability index evidenced is
a moderate degree of comparability. Regarding the method of extracting the DFCs, companies
adopt all indexation statistics for their statements for each year.

Keywords: accounting choices; comparability, cash flow statement, H index.



1 INTRODUCAO

As demonstragdes contabeis sao elaboradas com o objetivo de fornecer informagdes
uteis para que os usuarios interessados sejam capazes de tomar decisoes para alcancarem seus
objetivos e finalidades. Dessa forma, as demonstragdes sdo elaboradas a partir da prescri¢ao da
Estrutura Conceitual que fundamentam a sua apresentacdo aos usuarios externos (CPC 00,
2011).

Considerando que os relatdrios contabeis devem fornecer informagdes acerca dos seus
recursos econdmicos, as caracteristicas qualitativas devem ser aplicadas a essas demonstragdes
para que sejam uteis e relevantes, além de denotar representagdo fidedigna das informagdes aos
usuarios. De acordo com a Estrutura Conceitual (CPC 00, 2011), essas caracteristicas
qualitativas s3o divididas em dois grupos: fundamentais (relevancia e representagao fidedigna)
e de melhoria (verificabilidade, tempestividade, compreensibilidade e comparabilidade), sendo
este ultimo item, o foco do presente estudo.

Assim, ainda de acordo com a Estrutura Conceitual (CPC 00, 2011), apresentar a
caracteristica de comparabilidade nas demonstragdes contabeis, resultard em informacao util,
pois uma entidade poderéa ser comparada com informacao similar sobre outras entidades e até
mesmo sobre ela propria com relagdo a outro periodo ou data.

Escolhas contabeis sdo quaisquer decisdes que tem como objetivo influenciar o
resultado da Contabilidade, sendo nao sé as demonstra¢des contabeis, mas todas as informagoes
que derivam dela (FIELDS; LYS; VINCENT, 2001). Assim, as normas contabeis permitem
flexibilidade para as empresas para que elas realizem suas escolhas contdbeis, de maneira que
se tenha uma representagdo fidedigna da situacdo econdmico-financeira através das
demonstragdes contabeis (SILVA; MARTINS; LEMES, 2016).

No entanto, a flexibilidade de se optar por uma escolha contébil gera uma possibilidade
de ser utilizada para diversos objetivos, que conforme Barth (2014), falta ser melhor explicito
nas Normas Internacionais de Contabilidade, denominadas como IFRS (International Financial
Reporting Standards), que possibilitam mais de uma opgao valida para contabilizar o mesmo
evento contabil.

Por outro lado, ao passo que a flexibilidade resultante da op¢ao das escolhas contébeis
permite as empresas maior fidedignidade as suas demonstracdes financeiras, podem, no

entanto, impactar na comparabilidade desses relatérios (PINTO et al., 2015).



O CPC 03 (2010) que trata acerca da Demonstrac¢ao dos Fluxos de Caixa (DFC), permite
que itens sejam classificados em diferentes subgrupos, dando as empresas uma subjetividade
no que diz respeito a escolha contébil, possibilitando que se adeque a sua realidade econdmica
ou simplesmente, tenha preferéncia em adotar determinada escolha. Segundo a norma, os fluxos
de caixa relacionados aos juros (JCP) e dividendos pagos sobre o capital proprio e os juros
(JCP) e dividendos recebidos sobre o capital proprio, devem ser evidenciados separadamente e
apresentados claramente como resultantes de atividades operacionais, de financiamento e
investimento, considerando as especificidades dos negocios das entidades.

Dessa forma, o pronunciamento define uma apresentacdo principal e uma alternativa
para que se evidenciem os itens na DFC. Para os juros pagos e recebidos, a classificacao
recomendada pelo CPC 03 ¢ que sejam evidenciados em fluxo de caixa de atividades
operacionais, sendo uma opg¢ao alternativa para os juros pagos, sua classificacdo no fluxo de
caixa de atividades de financiamento e para os juros recebidos, em fluxo de caixa de atividades
de investimento.

Para os JCP e dividendos sobre o capital proprio recebidos, o pronunciamento
recomenda que seja evidenciado em fluxo de caixa de atividades operacionais, mas ddo a
alternativa de classifica-los como fluxo de caixa de atividades de investimento. Para os JCP e
dividendos sobre o capital proprio pagos, recomenda-se a definicdo em fluxo de caixa de
atividades de financiamento e como alternativa, em atividades operacionais (CPC 03, 2010).

Diante do que foi apresentado, a pesquisa traz a seguinte questdo norteadora: “Qual o
nivel de comparabilidade das demonstragdes contabeis de companhias abertas do setor bancério
listadas na B3, devido as escolhas contabeis adotadas na DFC?”.

O objetivo da pesquisa € investigar se as escolhas contabeis adotadas pelas companhias
com relagdo a DFC afetam o grau de comparabilidade dos relatorios financeiros das companhias
listadas. A amostra da pesquisa ¢ composta por companhias bancarias abertas listadas na B3,
sendo os dados coletados através do proprio sitio eletronico da B3. As escolhas contédbeis
analisadas foram as escolhas denominadas como “opg¢des claras” expostas na pesquisa de Cole,
Branson e Breesh (2011), que sdo aquelas que abordam as opg¢des de classificacdo de juros
recebidos como fluxo de caixa operacional ou de investimento, o método de elaboracao da DFC
(direto e indireto) e os juros (JCP) e dividendos sobre o capital proprio pagos (fluxo de caixa
de financiamento ou operacional). O nivel de comparabilidade foi identificado por meio do

indice de Herfindahl (indice H) (TAPLIN, 2004).



A pesquisa justifica-se quanto a amostra, por ser um setor importante de ser analisado
pois tem poder econdmico, potencial de investimentos e € uma area que pode definir e aumentar
praticas sociais bem sucedidas (GUIMARAES FILHO; GOMES, 2010).

Espera-se com os resultados da pesquisa, obter um panorama do alcance dos objetivos
propostos pelo IASB quanto & harmonizacdo contabil, uma vez que, segundo Nobes (2011) ndo
houve harmonizacao de fato nos ultimos anos, uma vez que, na pratica, existem varias escolhas

contabeis disponiveis e isso entra em conflito com os objetivos do 6rgao.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Comparabilidade de relatérios financeiros

De acordo com a Estrutura Conceitual, comparabilidade ¢ a “caracteristica qualitativa
que permite que os usuarios identifiquem e compreendam similaridades dos itens e diferengas
entre eles” (CPC 00, 2011, p.17). Ainda de acordo com o documento, a comparabilidade ndo
esta relacionada a um Unico item, mas requer pelo menos dois.

No entanto, a comparabilidade ndo quer dizer uniformidade, j4 que para que uma
informacao seja comparavel, itens iguais devem parecer iguais e itens diferentes devem parecer
diferentes, pois ndo ¢ apropriada que a comparabilidade da informagao contédbil-financeira faga
que coisas diferentes paregam iguais ou vice-versa (CPC 00, 2011, item QC 23).

Pinto et al. (2015) investigaram o nivel de comparabilidade das escolhas contabeis de
empresas brasileiras listadas no Ibovespa, de acordo com a evidenciagdo de itens da DFC. Ao
analisar itens de juros pagos, juros recebidos, imposto de renda e contribui¢do social sobre o
lucro liquido, dividendos e juros sobre o capital proprio recebidos e dividendos pagos, os
autores verificaram que o indice de comparabilidade foi baixo para alguns itens em 2010, mas
que apos a analise até o ano de 2014, percebeu-se que houve um aumento devido a qualidade
da informagao contabil. Foi ressaltado que empresas rentaveis, com niveis de endividamento e
fluxo de caixa operacional negativo, fazem escolhas que tem o objetivo de aumentar esse fluxo
de caixa da empresa, ou seja, podem existir incentivos diante das escolhas realizadas pelos
gestores.

Botinha, Santos e Lemes (2013) analisaram o impacto das escolhas contdbeis aplicadas
a mensuracao dos ativos bioldgicos a valor justo na comparabilidade em relatorios contabeis de

2008 a 2012 apos a adocao das IFRS. Os autores apontaram que apoOs a obrigatoriedade da



IFRS, as companhias passaram a adotar o valor justo para estes itens, resultando em praticas
comparaveis.

Barth (2014) aponta que devido a adocao das IFRS a comparabilidade ¢ importante, pois
resulta em beneficios ao mercado de capitais, como liquidez, volume de agdes e informagdes
exclusivas das empresas.

A pesquisa de Cole, Branson e Breesh (2011) teve como objetivo investigar se
companhias europeias que adotam a escolhas contabeis oferecidas pelo IFRS eram comparaveis
e se fossem, quais eram os determinantes que influenciam essas escolhas. Através da analise de
79 companhias, os autores verificaram que elas possuem relatdrios financeiros comparaveis e
que mesmo que as escolhas fossem usadas de formas diferentes, ¢ de interesse do IASB
(International Accounting Standards Board) o desenvolvimento do processo de defini¢do de
padrdes. Além disso, os autores apontaram que o pais em que esta situada uma companhia, ¢
um determinante que influencia nas escolhas contébeis, bem como a influéncia da empresa de

auditoria exercer impacto sobre o formato das demonstragdes contabeis e sua divulgagio.

2.2 Demonstracao do fluxo de caixa

O CPC 03 (CPC, 2010, p. 2) aponta que a DFC apresenta informacdes que “sao uteis
para proporcionar aos usudrios das demonstracdes contdbeis, uma base para avaliar a
capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como as necessidades da
entidade de utilizacao desses fluxos de caixa”.

O pronunciamento ainda aponta que por meio da apresentagdo do desempenho
operacional das empresas pela DFC, possibilita-se o incremento da comparabilidade dentre
diversas entidades, visto que diminui os efeitos de adogao de diferentes critérios contébeis para
mesmos itens e transagdes (CPC 03, 2010).

Nesse sentido, o pronunciamento cita que as organizagdes, incluindo as institui¢des
financeiras, possuem usudrios que tem a necessidade de entender sobre a geracdo e utilizagdo
do caixa e seus equivalentes. Isso porque, as entidades devem apontar aos seus usuarios as agdes
que impactam suas operagodes, as suas obrigacdes € tém-se a necessidade de dar retorno aos
seus investidores (CPC 03, 2010). Diante disso, o CPC 03 aponta as seguintes defini¢des
(Quadro 1):



Quadro 1 — Definigdes acerca da DFC

Item Defini¢ao
Aplicagdes financeiras de curto prazo, de alta liquidez, que sdo prontamente
Equivalentes de caixa conversiveis em montante conhecido de caixa e que estdo sujeitas a um

insignificante risco de mudancga de valor

Sdo as principais atividades geradoras de receita da entidade e outras
atividades que ndo sdo de investimento e tampouco de financiamento

Sao as referentes a aquisicdo e a venda de ativos de longo prazo e de outros
investimentos ndo incluidos nos equivalentes de caixa

Sao aquelas que resultam em mudangas no tamanho e na composi¢do do
capital proprio e no capital de terceiros da entidade

Fonte: elaborado a partir das defini¢des do CPC 03 (2010).

Atividades operacionais

Atividades de investimento

Atividades de financiamento

O pronunciamento CPC 03 (2010) aponta para elaboragdao da DFC, dois métodos:
indireto e direto e deve classificar os fluxos de caixa em operacionais, de investimentos e de
financiamentos. O item 19 do CPC 03 indica que o método direto aponta informagdes sobre os
recebimentos brutos e pagamentos brutos e o método indireto, apresentado no item 20, o fluxo
de caixa liquido das atividades operacionais ¢ determinado através do ajuste do lucro ou
prejuizo liquido.

Com relagdo aos juros e dividendos, o CPC 03 (2010) aponta que aqueles pagos ou
recebidos sobre o capital proprio devem ser apontados separadamente, além de serem
classificados de acordo com o periodo e separados por atividades como operacionais,
investimentos ou financiamentos. Assim, o pronunciamento ressalta ainda que o montante de
juros pagos deve ser divulgado na DFC e na demonstragao do resultado.

Para as institui¢des financeiras, o CPC 03 (2010) recomenda que juros pagos e recebidos
e os dividendos e os juros sobre o capital proprio recebidos sejam classificados como fluxo de
caixa operacionais. Uma alternativa para os juros pagos e recebidos, dividendos e juros sobre o
capital proprio recebidos, podem ser classificados respectivamente como fluxo de caixa de
financiamentos e fluxo de caixa de investimentos. Quanto aos dividendos e os JCP pagos
recomendam-se serem classificados como fluxo de caixa de financiamento e como alternativa
podem ser classificados como fluxo de caixa operacional. Caso se utilize as opgdes alternativas,

que o CPC nao recomenda, deve ser evidenciado em nota explicativa (CPC 03, 2010).

2.3 Escolhas contabeis

De acordo com Watts (1992), escolha contabil é aquela em que um gestor tem em
detrimento de outra para atribuir tratamento contabil a um item. Além disso, Murcia e Wuerges
(2011) apontam que a definicdo de uma escolha contdbil pelos gestores ¢ motivada por

incentivos como resultados econdmicos e nivel de divulgacao de informagdes pelas empresas.



Silva, Martins e Lemes (2016) apontam que a literatura evidencia que ndo existe uma
unica teoria para escolhas contabeis, mas que elas sdo multiplas, elaboradas por varios agentes
em diversos ambientes contratuais e institucionais. Além disso, existe o problema de conhecer
quais os fatores levam a fazer determinada escolha contabil e que isso pode variar de empresa
para empresa, além de que essa escolha também tem relagdo com o ambiente externo a ela.

No entanto, as mesmas normas contabeis que dao flexibilidade as escolhas contabeis de
modo que resultem em divulgacdo de informagdes fidedignas, podem inviabilizar a
uniformidade das demonstragdes divulgadas (SILVA; MARTINS; LEMES, 2016).

A adocao de determinadas praticas de escolhas contabeis ¢ definida, segundo Jaafar e
Mcleay (2007), pelo status e tamanho da entidade, sendo também um fator significante o pais
em que esta situada.

Morais e Martins (2016) estudaram as escolhas contabeis na classificagao dos itens das
DFC do setor de energia elétrica de empresas listadas na B3. Os autores verificaram que as
empresas ndo mudam o critério de evidenciacdo dos itens de um ano para o outro e no caso de
juros e dividendos pagos sobre o capital proprio, a maioria das empresas evidenciam em fluxos
de caixa de financiamento, atendendo ao recomendado pelo CPC 03.

Cole, Branson e Breesh (2011) apontaram que com relagdo as escolhas contabeis da
DFC, para as companhias europeias analisadas de varios setores, acerca dos dividendos pagos,
sdo tratadas como atividades de financiamentos. Além disso, os autores destacam que 82% das
companhias adotam o método indireto para elaboragdo da DFC. Quanto aos dividendos
recebidos, 68% classificam no fluxo de caixa de atividades de investimentos, ja quanto aos
juros pagos, 66% sao classificados em fluxo de caixa de atividades operacionais e 0s juros
recebidos 45% sao classificados em fluxo de caixa de atividades de investimentos.

Oliveira et al. (2018) pesquisaram o método mais utilizado por companhias abertas de
varios setores listadas na BM&FBovespa, quanto a elaboragdao da DFC, e as razdes pela escolha
desse método. Os autores verificaram que 48% optam pelo método indireto, pois facilita o
processo de comparabilidade entre as demonstracoes e também justificam sua adogdo pela
comodidade.

O estudo de Pinto et al. (2015) apontou que as empresas que sao rentaveis, com nivel
de endividamento e fluxo de caixa operacional, definem escolhas que tem como objetivo

aumentar o fluxo de suas atividades.



3 ASPECTOS METODOLOGICOS

A presente pesquisa caracteriza-se quanto ao objetivo como descritiva, considerando
que ira apontar o nivel de comparabilidade de companhias abertas do setor bancario listadas na
B3. Além disso, possui abordagem quantitativa, pois ird “organizar, sumarizar, caracterizar e
interpretar os dados numéricos coletados” (MARTINS; THEOPHILO, 2007, p. 103).

Com relacdo aos procedimentos de coleta de dados, a pesquisa se enquadra como
documental, ja que ird analisar dados secundarios. Serdo investigadas as notas explicativas, bem
como as DFC constadas nos relatorios financeiros consolidados publicados pelas companhias
bancdrias listadas na B3 por meio do sitio eletronico da CVM. O periodo de analise dos dados
sera de 2015 a 2017.

A amostra desta pesquisa ¢ composta de 25 companhias abertas do setor bancario
listadas na B3, Bolsa de Valores do Brasil. Ressalta-se que deste numero, algumas companhias
adotam préticas de governancga corporativa, que prezam por “transparéncia, equidade, prestacao
de contas e responsabilidade corporativa” (B3, 2018). O Quadro 2 aponta as companhias
consideradas como amostra desta pesquisa bem como o segmento de governanga corporativa

em que estdo classificadas.

Quadro 2 — Amostra da pesquisa

Razio Social Segmento
Alfa Holdings S.A.
Banco Inter S.A. N1
Banestes S.A. - Bco Est Espirito Santo
Bco ABC Brasil S.A. N2
Bco Alfa De Investimento S.A.
Bco Amazonia S.A.
Bco Bradesco S.A. N1
Bco Brasil S.A. NM

Bco BTG Pactual S.A.
Bco Estado de Sergipe S.A. — Banese

Bco Estado do Para S.A.
Bco Estado do Rio Grande do Sul S.A. N1
Bco Indusval S.A. N2

Bco Mercantil de Investimentos S.A.
Bco Mercantil do Brasil S.A.
Bco Nordeste do Brasil S.A.

Bco Pan S.A. NI
Bco Patagonia S.A. DR3
Bco Pine S.A. N2

Bco Santander (Brasil) S.A.
Bco Santander S.A. DR3




Brb Bco de Brasilia S.A.

Itau Unibanco Holding S.A. N1
Itausa Investimentos Itau S.A. N1
Parana Bco S.A.

Fonte: Elaborado a partir da B3 (2018).
Legenda: N1 — nivel 1 de Governanca Corporativa, N2 — nivel 2 de Governanca Corporativa, DR3 — BDR nivel
3, NM - novo mercado.

Ainda segundo a B3 (2018), o critério de classificagdo tem como objetivo atrair
investidores e prezar por regras de governanga corporativa diferenciadas, em que as empresas
aderem voluntariamente, assegurando o direito de acionistas e disponibilizando informagdes
para que ndo haja assimetria informacional.

Para execucao desta pesquisa buscou-se em um primeiro momento os relatorios
financeiros dos anos de 2015, 2016 ¢ 2017 das companhias abertas do setor bancario listadas
na B3. Os dados coletados foram: o nome da companhia, seu segmento, método de elaboragao
da DFC e as escolhas contdbeis relacionadas a juros e dividendos pagos e recebidos, com
relacdo as suas atividades operacionais, financeiras ou investimentos. Os resultados desta

pesquisa serdo discutidos na proxima secao.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Analise descritiva das DFCs das empresas

O objetivo desta pesquisa ¢ investigar se as escolhas contdbeis adotadas pelas
companhias com relagdo a DFC afetam o grau de comparabilidade dos relatorios financeiros
das companhias listadas. A amostra entdo ¢ composta de 25 companhias bancarias abertas
listadas na B3 e o periodo analisado foram os anos 2015, 2016 ¢ 2017.

Segundo informagdes da B3, duas companhias pertencem ao segmento DR3 de
governanga corporativa, trés ao nivel 2, seis ao nivel 1 e uma ao novo mercado, sendo que cada
nivel possui quesitos em que as empresas aderem voluntariamente, prezando por regras de
governanga corporativa.

Apos a tabulagdo dos dados de todas as 25 companhias bancdrias, foi observado que
todas elas durante os trés anos analisados (2015, 2016, 2017) divulgaram suas DFCs no método
indireto. Esses resultados corroboram os achados de Cole, Branson e Breesh (2011) que
apontaram que as empresas europeias quase em sua totalidade (82%) divulgaram a DFC

também por este método.
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4.2 Analise da comparabilidade das DFCs

Nesta se¢do, foi identificado o nivel de comparabilidade por escolha contabil das DFCs
de empresas listadas na B3, utilizando-se para isto, o calculo do indice H. Assim, foram
analisadas as DFC publicadas pelas companhias e as notas explicativas das demonstracdes dos
anos de 2015, 2016 e 2017 para coleta de dados. Os resultados acerca do método de elaboragdo

das DFC pelas empresas sdao apontados na Tabela 1.

Tabela 1 — Método de elaboragdo em DFC

2017 2016 2015
Método de N° de Frequéncia N° de Frequéncia N° de Frequéncia
elaboracao Empresas (%) Empresas (%) Empresas (%)
Me¢étodo Direto 0 0% 0 0% 0 0%
Método Indireto 25 100% 25 100% 25 100%
Nao d.1vu1g0u/N do 0 0% 0 0% 0 0%
se aplica
Total de Empresas 25 100% 100% 100% 25 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Como pode ser observado na Tabela 1, para todas as empresas analisadas ha a
predominancia da escolha contabil para o método indireto de elaboragdo da DFC nos trés anos
analisados (2015, 2016 e 2017). Assim, em 100% das empresas analisadas, ha a ado¢do do
método indireto para elaborar suas DFCs e publica-las. A Tabela 2 aponta entdo, o nivel de

comparabilidade para esta escolha contébil.

Tabela 2 — indice de comparabilidade para método de elaboragio em DFC

2017 2016 2015
Método de elaboragao Amostra H-Index Amostra H-Index Amostra H-Index
Meétodo Direto 0 0 0
Método Indiret
étodo Indireto ' 25 1,000 25 1,000 B 1,000
Nao divulgou/Nao se aplica 0 0 0

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 2 aponta o nivel de comparabilidade para o método de elaboracao das DFCs
para todas as empresas analisadas. O indice H gerou o valor 1, ou seja, ¢ o valor maximo de
comparabilidade, considerando que todas as companhias t€ém como escolha contabil o método
indireto para elaboracdo das suas DFCs para 2015, 2016 e 2017. Dessa forma, considerando
que para o método de elaboracdo, as empresas apresentam DFCs comparaveis. A pesquisa de

Oliveira et al. (2018) que teve como objetivo analisar o método mais utilizado por companhias
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abertas de varios setores listadas na BM&FBovespa, quanto a elaboracdo da DFC, e as razdes
pela escolha desse método, apontou que 48% optam pelo método indireto, pois facilita o
processo de comparabilidade entre as demonstracdes e também justificam sua adogao pela
comodidade. Em consonancia, Cole, Branson e Breesh (2011) apontaram que com relagdo as
escolhas contébeis da DFC, 82% das empresas europeias analisadas, adotam o método indireto

para elaboracdo de suas DFCs.

A Tabela 3 aponta as escolhas contabeis para a DFC com relagao aos dividendos pagos.

Tabela 3 — Dividendos pagos em DFC

2017 2016 2015

Dividendos pagos N°de Frequéncia N° de Frequéncia N° de Frequéncia

Empresas (%) Empresas (%) Empresas (%)
Flx operacionais 0 0% 0 0% 0 0%
Flx investimentos 0 0% 0 0% 0 0%
FlIx financiamentos 16 64% 16 64% 17 68%
Is\iﬁ;’pcl?cv;lg"“mao 9 36% 9 36% 8 32%
Total de Empresas 25 100% 25 100% 25 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 3 aponta as escolhas contabeis para dividendos pagos nas DFCs definidos
pelas empresas analisadas. Em 64% das empresas (total de 16) para os anos de 2017 e 2016,
adotaram para dividendos pagos a sua divulgacao em fluxo de caixa de financiamentos. No ano
de 2015, 17 empresas (68%) adotaram também este critério, sendo que nenhuma empresa nao
definiu nenhuma das outras escolhas contabeis. Nos trés anos analisados houveram empresas
que nao divulgaram e/ou nao aplicaram este item, sendo 9 empresas em 2017 e em 2016 (36%)
e 8 empresas (32%) em 2015. A Tabela 4 aponta entdo, o indice de comparabilidade para

dividendos pagos considerando as escolhas contabeis definidas pelas empresas:

Tabela 4 — indice de comparabilidade para dividendos pagos em DFC

2017 2016 2015
Dividendos pagos Amostra  H-Index Amostra  H-Index  Amostra  H-Index
Flx operacionais 0 0 0
Flx mvestl.mentos 0.5392 0 0.5392 0 0,5648
FIx financiamentos 16 16 17
Nao divulgou/Nao se aplica 9 9 8

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 4 evidencia o grau de comparabilidade entre as DFCs das empresas analisadas

considerando as escolhas contabeis definidas para dividendos pagos. Os indices apresentados
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apontam que para os trés anos o nivel de comparabilidade foi baixo. No periodo analisado, o
grau de comparabilidade para dividendos pagos apresentou ser ligeiramente maior no ano de
2015 (H-Index = 0,5648), sendo que nos anos posteriores, o indice apresentou uma queda em
que teve o mesmo valor para 2016 e 2017 (H-Index = 0,5392).

Para os juros pagos e dividendos pagos, grande parte das empresas analisadas adotaram
como escolha contabil a sua classificagdo em fluxo de caixa de financiamentos. No entanto, o
CPC 03 recomenda que sejam definidos em fluxo de caixa operacionais, ou seja, de acordo com
a norma, as empresas estao classificando estes itens como opgoes alternativas (CPC 03, 2010),
mas que entretanto, devem divulgar em Notas Explicativas, o que muitas ndo o fizeram de
forma detalhada apontando quais foram os motivos da ndo adogdo da classificagdo
recomendada pelo CPC 03.

De maneira similar, Morais e Martins (2016) investigaram as escolhas contabeis na
classificagdo dos itens das DFC do setor de energia elétrica de empresas listadas na B3. Eles
encontraram que as organiza¢des ndo mudam o critério de evidenciagao dos itens com o passar
dos anos, e ainda destacaram que no caso de juros e dividendos pagos sobre o capital proprio,
grande parte das empresas evidenciam em fluxos de caixa de financiamento, atendendo ao
recomendado pelo CPC 03, tornando similar aos resultados desta pesquisa.

Os dividendos recebidos também tiveram suas escolhas contdbeis analisadas acerca da
DFC em 2015,2016 € 2017. A Tabela 5 aponta o numero de empresas que adotam determinada

escolha contdbil para dividendos recebidos.

Tabela 5 — Dividendos recebidos em DFC

2017 2016 2015

Dividendos N° de Frequéncia N°de Frequéncia N° de Frequéncia
recebidos Empresas (%) Empresas (%) Empresas (%)
Flx operacionais 2 8% 2 8% 1 4%

FIx investimentos 14 56% 12 48% 11 44%
FlIx financiamentos 0 0% 0 0% 0 0%
iagp‘lliiz;lgoum do 9 36% 11 44% 13 52%
Total de Empresas 25 100% 25 100% 25 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Em 2017, as DFC publicadas pelas empresas apontaram que 8% (2 empresas) definiram
o fluxo de caixa operacionais para divulgar seus dividendos recebidos, sendo também essa
quantidade e escolha contabil para o ano de 2016. Em 2015, somente uma empresa,
representando 4%, divulgou dividendos recebidos em fluxo de caixa operacional. No entanto,

a maioria das empresas definiram como escolha contdbil para dividendos recebidos, a sua



13

divulgagdo em fluxo de caixa de investimentos, nos trés anos, sendo 14 empresas (56%) em
2017, 12 (48%) em 2016 e 11 (44%) em 2015.

Cole, Branson e Breesh (2011) apontaram em pesquisa com empresas europeias que
quanto aos dividendos recebidos, 68% classificam no fluxo de caixa de atividades de
investimentos, tornando os resultados similares aos desta pesquisa.

Ressalta-se ainda que 9 empresas (36%) ndo divulgaram e/ou ndo aplicaram este item
em sua DFC, além de 11 empresas (44%) em 2016 e 13 empresas (52%) em 2015 ndo
apresentaram este item nas suas demonstragdes. A Tabela 6 aponta o grau de comparabilidade

para o item de dividendos recebidos das empresas da amostra no periodo analisado.

Tabela 6 — Indice de comparabilidade para dividendos recebidos em DFC

2017 2016 2015
Dividendos recebidos Amostra  H-Index Amostra  H-Index  Amostra  H-Index
Flx operacionais 2 2 1
FIx 1nvest1‘mentos 14 0.4496 12 0.4304 11 0.4656
Flx financiamentos 0 0
Nao divulgou/Nao se aplica 9 11 13

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 6 aponta o indice de comparabilidade para os dividendos recebidos nas DFCs,
considerando as escolhas contabeis adotadas pelas empresas para este item. Nos trés anos
analisados, observa-se que em todos os periodos, as DFCs das empresas apresentaram baixo
nivel de comparabilidade, sendo o ano de 2016 o periodo de menor nivel (H-Index = 0,4304).
Em 2017, o indice de comparabilidade para dividendos recebidos apresentados nas DFCs foi
de 0,4496 e em 2015, apresentou o indice de 0,4656, apontando assim, niveis baixos de
comparabilidade.

O item de juros pagos nas DFCs também foi analisado considerando as escolhas
contabeis definidas pelas empresas compostas na amostra, nos anos de 2015, 2016 e 2017,

conforme a Tabela 7.
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Tabela 7 — Juros pagos em DFC

2017 2016 2015

Juros pagos N°de Frequéncia N°de Frequéncia N° de Frequéncia

Empresas (%) Empresas (%) Empresas (%)
Flx operacionais 2 8% 2 8% 2 8%
FIx investimentos 0 0% 0 0% 0 0%
FIx financiamentos 19 76% 19 76% 19 76%
ia;’p‘lii‘:;lgo“/ Ndo 4 16% 4 16% 4 16%
Total de Empresas 25 100% 25 100% 25 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 7 aponta que para os juros pagos duas empresas, representando 8% do total
das companhias analisadas, adotaram como escolha contabil a divulgacdo em fluxo de caixa
operacionais para todos os anos (2015, 2016 e 2017), destacando-se que se referem aqueles
juros resultantes de suas atividades operacionais.

Diferentemente, os achados da pesquisa de Cole, Branson e Breesh (2011) com
empresas europeias na elaboragao da DFC, 66% das companhias classificam os juros pagos em
em fluxo de caixa de atividades operacionais.

O fato de que os juros pagos deveriam estar classificados como fluxo de caixa
operacionais, sendo que no entanto, a maioria das empresas classificou como financiamento,
aponta que as instituigdes estdo dando preferéncia as opgodes alternativas do que ao
recomendado pelo CPC 03. Por isso, deve-se levar em consideragdo a possibilidade de que
conforme assentam Pinto et al. (2015), os gestores estdo fazendo escolhas que tem como
objetivo aumentar esse fluxo de caixa da empresa ou atender incentivos diante das escolhas
adotadas pelos gestores.

Além disso, a preferéncia da adogao de opgdes alternativas ao recomendado pela norma,
também pode ser devido, provavelmente, a incentivos como resultados econdmicos e nivel de
divulgagdo pelas empresas (MURCIA; WERGES, 2011) e também como as escolhas contdbeis
variam de empresa para empresa, provavelmente essa escolha tem relagdo com o ambiente
externo a ela (SILVA; MARTINS; LEMES, 2016).

A maioria das empresas (76%), sendo 19 companhias adotaram para todos os periodos
analisados, a defini¢do da divulgacdo de juros pagos em fluxo de caixa de financiamentos como
escolha contabil. Os juros classificados em fluxo de caixa de atividades de financiamentos se
referem aos JCP. Para aquelas que nao divulgaram e/ou nao aplicaram este item em suas DFCs,

resultaram em um total de 4 empresas (16%) em 2015, 2016 e 2017.
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A Tabela 8 evidencia o indice de comparabilidade para os juros pagos nas DFCs
publicadas, considerando as escolhas contabeis definidas pelas empresas nos periodos de 2015,

2016 € 2017.

Tabela 8 — indice de comparabilidade para juros pagos em DFC

2017 2016 2015
Juros pagos Amostra H-Index  Amostra  H-Index Amostra  H-Index
FIx operacionais 2 2 2
Flx 1nvest1.rnentos 0 0.6096 0 0.6096 0 0.6096
FIx financiamentos 19 19
Nao divulgou/Nao se aplica 4 4 4

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 8 aponta o indice de comparabilidade para os juros pagos, evidenciando que
para todos os anos analisados, os valores do H-Index (0,6096) foram iguais, sendo o nivel de
comparabilidade entre as DFCs das empresas considerado moderado para os juros pagos.

As escolhas contabeis do item de juros recebidos na DFC das empresas analisadas, nos
anos de 2015, 2016 e 2017 foram investigadas no que se refere qual método foram definidos

pelas companhias, conforme Tabela 9.

Tabela 9 — Juros recebidos em DFC

2017 2016 2015

Juros recebidos N° de Frequéncia N° de Frequéncia N° de Frequéncia

Empresas (%) Empresas (%) Empresas (%)
Flx operacionais 2 8% 2 8% 2 8%
FIx investimentos 6 24% 5 20% 4 16%
FlIx financiamentos 0 0% 0 0% 0 0%
Nao divulgou/Nao 17 68% 18 72% 19 76%
se aplica
Total de Empresas 25 100% 25 100% 25 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Como pode ser observado na Tabela 9, os juros recebidos nas DFCs das empresas
analisadas considerando o ano de 2017, na maioria das empresas (68%) nao foram divulgados
e/ou ndo aplicaram este. No ano de 2016 a quantidade de empresas que também nao
evidenciaram este item em suas DFC era maior (72% ou 18 empresas) e em 2015 as empresas
representam 76% (19 companhias) que nao detalharam nas suas DFCs. No entanto, para as
empresas que divulgaram os juros recebidos em sua demonstra¢do, definiram como escolha

contabil para este item, em 2017 (24% ou 6 empresas) a divulgagdo no fluxo de caixa de
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investimentos, em 2016, 5 empresas (20%) e em 2015 houveram 4 empresas (16%) que
divulgaram os juros recebidos em fluxo de caixa de investimentos.
Os indices de comparabilidade para os juros recebidos nas DFCs das empresas da

amostra para os anos de 2015, 2016 e 2017 sao apresentados na Tabela 10.

Tabela 10 — Indice de comparabilidade para juros recebidos em DFC

2017 2016 2015
Juros recebidos Amostra  H-Index  Amostra  H-Index  Amostra  H-Index
FIx operacionais 2 2 2
Flx 1nvest1.mentos 6 0.5264 5 0.5648 4 0.6096
FIx financiamentos 0 0 0
Nao divulgou/Nao se aplica 17 18 19

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 10 aponta, o indice de comparabilidade considerando os juros
recebidos nas DFC analisadas pelas empresas da amostra se mostrou maior no ano de 2015 (H-
Index = 0,6096), sendo entdo um valor moderado de comparabilidade. Nos anos posteriores, 0s
indices de comparabilidade cairam e apresentaram valores baixos de comparabilidade, sendo
que em 2016, para os juros recebidos, o0 H-Index foi de 0,5648 e em 2017, apresentou um valor
de H-Index igual a 0,5264, sendo entdo valores baixos de comparabilidade entre as DFCs
analisando-se o item de juros pagos.

Os resultados desta pesquisa quanto aos itens analisados quase que em sua totalidade,
evidenciaram um baixo nivel de comparabilidade para escolhas contdbeis da DFC. Os
resultados coadunam com os achados de Pinto et al. (2015), que investigaram o nivel de
comparabilidade das escolhas contabeis de empresas brasileiras listadas no Ibovespa, de acordo
com a evidenciagdo de itens da DFC. Os autores identificaram que os itens de juros pagos, juros
recebidos, imposto de renda e contribui¢do social sobre o lucro liquido, dividendos e juros sobre
o capital proprio recebidos e dividendos pagos, apresentaram baixo indice de comparabilidade
para alguns itens em 2010.

O estudo de Botinha, Santos e Lemes (2013) analisaram o impacto das escolhas
contabeis aplicadas @ mensuragdo dos ativos bioldgicos apds a adog@o das IFRS e apontaram
que apos a obrigatoriedade das normas internacionais, as companhias passaram a adotar o valor
justo para estes itens, resultando em praticas comparaveis. No entanto, conforme Silva, Martins
e Lemes (2016) percebe-se que esta flexibilidade de opgdes de escolhas contdbeis impacta na
comparabilidade de relatérios contdbeis. Assim, € possivel que a flexibilidade das escolhas

contabeis evidenciadas pelas empresas quanto a classificagdo dos itens da DFC, apesar de
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estarem atendendo em partes a norma, pois estdo utilizando de opgdes alternativas, tenham

impactado na comparabilidade destes relatorios.

5 CONSIDERACOES FINAIS

As demonstragdes contabeis publicadas nos relatérios financeiros pelas empresas
devem fornecer informagdes uteis para que os usudrios interessados sejam capacitados para
tomarem decisdes e alcancem seus objetivos e finalidades. Diante disso, as demonstragdes
contabeis devem abordar caracteristicas quantitativas e qualitativas, para que representem
fidedignamente suas informagdes. Dentre as caracteristicas qualitativas aponta-se a
comparabilidade, que permite que os usudrios identifiquem e entendam similaridades dos itens
e diferencgas entre eles, considerando as demonstragdes contabeis.

As escolhas contabeis sdo quaisquer decisdes que tem como objetivo influenciar o
resultado da Contabilidade, podendo ser assim flexivel, no sentido de se ter a possibilidade de
optar por um método para ser utilizado de diversos objetivos. No entanto, percebe-se que esta
flexibilidade de opg¢des de escolhas contdbeis podem ter impacto na comparabilidade de
relatorios contabeis.

A presente pesquisa teve como objetivo principal investigar se as escolhas contabeis
adotadas pelas companhias com relagdo a DFC afetam o grau de comparabilidade dos relatorios
financeiros das companhias listadas. Foi caracterizada como uma pesquisa descritiva, de
abordagem quantitativa e documental. A amostra foi composta de 25 companhias de capital
aberto do setor bancario listadas na B3, cujo periodo de analise foram os anos 2015, 2016 e
2017.

Quanto aos dados, foram coletados os itens de nome da companhia, seu segmento,
método de elaboracdo da DFC e as escolhas contabeis relacionadas a juros e dividendos pagos
e recebidos, com relagdo as suas atividades operacionais, financeiras ou investimentos,
baseando-se na pesquisa de Cole, Branson e Breesh (2011). Para se investigar o nivel de
comparabilidade das DFCs das empresas da amostra, foi calculado o Indice H (H-Index).

Os principais resultados apontaram que dentre os itens analisados das DFCs,
considerando suas escolhas contdbeis, o nivel de comparabilidade se mostrou baixo para todos
os anos. Destaca-se que todas as companhias adotaram em todos os anos o método indireto para

elaboragdo de suas DFCs, apresentando, portanto, o maior grau de comparabilidade.
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No entanto, o item que apresentou um grau médio de comparabilidade foi o de juros
pagos, para todos os periodos investigados, ou seja, para este item, um maior numero de
empresas esta adotando escolhas contdbeis similares, tornando entdo, seus relatorios
comparaveis ao se analisar os juros pagos. Apesar de o H-Index dos itens analisados se
mostrarem em grande parte com baixo nivel de comparabilidade nos trés anos analisados (2015,
2016 e 2017) para as empresas da amostra, o ano de 2015 foi o periodo de maior
comparabilidade para todos os itens investigados.

Espera-se que esta pesquisa contribua para a literatura no sentido de agregar um estudo
que abrange o setor bancario, ja que existem poucos estudos relacionados a comparabilidade de
DFCs neste setor. Nesse sentido, como contribui¢do pratica, a expectativa ¢ de que bancos e
institui¢des financeiras possam se conscientizar e refletir sobre a adogao de praticas de escolhas
contabeis comuns para que favoreca a comparabilidade entre suas demonstragdes contabeis.

Além disso, destaca-se que de forma geral, as empresas que compuseram a amostra nao
estdo adotando as escolhas contdbeis recomendadas pelo CPC 03, classificando seus itens da
DFC conforma opgdes alternativas que a norma sugere, mas que, no entanto, suas Notas
Explicativas ndo reforcaram ou evidenciaram claramente os motivos da definicdo da
classificagdo alternativa nas suas demonstragdes.

Os resultados desta pesquisa coadunam com os resultados de outras pesquisas que
analisaram as escolhas contabeis da DFC, mesmo que de setores e paises diferentes, pois os
resultados sdo similares no que diz respeito ao baixo nivel de comparabilidade de itens
analisados. Como limitacdo desta pesquisa, aponta-se que como foi analisado um tnico setor
da B3 o estudo se limita no sentido de que os resultados ndo podem ser generalizados e
comparados a outros setores.

Para sugestdo de estudos futuros, recomenda-se que outros periodos sejam analisados
para que se observe uma tendéncia ou ndo de comparabilidade entre os relatdrios contabeis.
Além disso, também hé a possibilidade de investigar a comparabilidade das demonstracdes
contabeis, incluindo a DFC de empresas de capital aberto listadas da B3 de setores diferentes,
com o objetivo de verificar se existe um nivel maior de comparabilidade entre eles. Sugere-se
também a investiga¢do da comparabilidade de empresas de outros paises, com a finalidade de
verificar se o comportamento de escolha contabil de empresas em outros paises ¢ semelhante

aos de empresas brasileiras.
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