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ANALYSIS OF THE REFLECTIONS OF ACCRUAL ACCOUNTING ON ACCOUNTING PROFIT ORLOSS:

A STUDY OF OPEN PUBLIC COMPANIES IN BRAZIL

RESUMO

0 artigo objetiva analisar os reflexos do accrual accounting no lucro ou prejuizo contabil
em sociedades andnimas abertas no Brasil. Para constatacdo de evidéncias empiricas,
utilizaram-se como populacdo-alvo as sociedades andnimas abertas apresentadas entre
as 500 Maiores e Melhores Empresas no Brasil, sequndo critério da Revista Exame na
edicdo de 2004. A amostra extraida da populacéo foi do tipo intencional ndo probabilis-
tica, com sete empresas representativas do setor de siderurgia e metalurgia. O estudo,
delineado como descritivo, utiliza técnicas de cluster para categorizar os dados necessa-
rios para as inferéncias. Os coeficientes de correlacées entre o resultado contabil do
periodo ajustado pelos accruals e a variacdo do capital circulante liquido ndo apresenta-
ram homogeneidade no setor observado, mas denotaram significancia estatistica. Evi-
denciam que os accruals provocam alteracées no resultado do periodo e que ndo influen-
ciam, simultaneamente, o fluxo financeiro das atividades operacionais das empresas.

Palavras-chave: accrual accounting, lucro ou prejuizo contabil, variacdo do capital
circulante liquido.

ABSTRACT

The article analyzes the reflections of accrual accounting on accounting profit and loss in
open public companies in Brazil. Empirical evidence was gathered from a target population
of open public companies listed as the 500 biggest and best Brazilian companies according
to the criteria of the magazine Exame in 2004. The sample taken from this group was of
an intentional, non-probabilistic type, with seven companies representing the steel and
metalworking industries. The study is delineated as a descriptive one, using cluster techniques
to categorize the data necessary to draw inferences. The correlation coefficients between
the accounting result of the period adjusted by the accruals and the variation of net
working capital did not present homogeneity in the industry observed, but denoted
statistical significance. They show that the accruals cause alterations in the period's
bottom line and at the same time do not influence the financial flow of the companies'
operational activities.
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INTRODUGCAO

A concepcdo da Contabilidade como linguagem dos ne-
gocios a caracteriza como uma ciéncia que estuda as rela-
coes entre os fendmenos patrimoniais de uma entidade. Por
meio da identificacdo, mensuracdo e comunicacao de infor-
macdes econdmicas, financeiras, fisicas e sociais, subsidia
seus usuarios no processo de tomada de decisdes. Como lin-
guagem preocupa-se, sobretudo, em como comunicar, efici-
entemente, seus dados aos usuarios internos e externos.
Inserida em uma tridimensionalidade de relacdes, atém-se
ao processo de elaboracdo, interpretacédo e utilizagao das in-
formacdes contabeis.

A decodificacdo da mensagem pode ser afetada por varios
fatores, mas nenhum deles é tdo importante quanto o grau de
conhecimento que o receptor tem sobre o cddigo utilizado pela
fonte. Por isso, caso o usuario ndo conheca o processo contabil
empregado na elaboragdo de suas demonstracées, ndo podera
interpreta-las, independentemente dos cuidados adotados na
fase de estruturagdo das informacdes (Marques, 2002).

A existéncia de accrual accounting caracteriza-se pela
observacao do Principio contabil da Competéncia. Utilizados no
sentido de provisdes e estimativas representam os elementos
presentes no resultado contabil do periodo, que ndo influencia-
ram o mesmo resultado (lucro ou prejuizo) segundo o Regime de
Caixa. Esses componentes geram certa latitude a administracao
para escolher como tratar um determinado evento contabil quan-
do existir mais de uma alternativa igualmente aceita.

O lucro, como varidvel para mensurar o desempenho
das entidades, serve como parametro para disciplinar a poli-
tica de investimentos por parte dos acionistas potenciais,
atuais e dos gestores. Para Sancovschi e Matos (2002), ha
casos em que administradores e contadores, pressionados a
cumprirem metas, em situacdes que as possibilidades de
alcanca-las sdo restritas, ou os custos esperados de nao atin-
gi-las séo excessivos, eventualmente aproveitam-se da fle-
xibilidade dos Principios Contabeis, com o proposito de forcar
o seu alcance. Para isso, existindo mais de um procedimento
contabil igualmente aceito para determinado fato, utiliza-se
como subterfugio a escolha do procedimento que facilita a
consecucdo das metas.

0 ndo conhecimento da sintaxe do lucro contabil resulta
em limitacao e em fator complicador aos interessados nas infor-
macdes contabeis, quando da necessidade de investigar a exis-
téncia de praticas de gerenciamento no resultado contabil.

0 gerenciamento de resultados pode ser entendido como
a gestdo dos accrualsdiscricionarios para que o lucro néo fique
tao distante das expectativas dos investidores. Objetivamente,
trata-se de um jogo de percepcdo com o mercado. Por um lado,
os administradores ndo querem que a empresa apresente lucros
inferiores as projecdes do mercado, haja vista que reduzem os
precos das acdes da empresa, os bonus e demais beneficios dos
gestores. Por outro lado, os administradores também ndo que-
rem que os lucros da empresa fiqguem muito acima dos patama-

res projetados, para ndo gerar cobranca excessiva nos anos sub-
seqlientes, e demandar esforcos adicionais para sua consecu-
céo (Lopes et al., 2003).

No processo contabil, o relatério das Origens e Aplicacdes
de Recursos mostra os aspectos financeiros provenientes das
movimentacdes nos recursos e aplicacfes permanentes ou de
longo prazo na empresa e, como conseqiiéncia, o impacto na
situacdo financeira de curto prazo, retratado na variagcdo do
capital circulante liquido (Matarazzo, 1980). Em sentido amplo,
permite identificar os fluxos financeiros que aumentaram e re-
duziram o capital circulante liquido, indicando respectivamente
suas origens e aplicagdes.

A variagdo do capital circulante liquido (VCCL) reflete a
folga financeira da empresa e informa o volume de recursos de
longo prazo que se encontra financiando os ativos correntes. O
capital circulante liquido comporta também recursos provenien-
tes de operacdes proprias da empresa, as quais sdo representadas
por meio do lucro ou prejuizo contabil do periodo. Por conseguin-
te, 0 emprego do resultado contabil do exercicio enseja a compre-
ensao adequada da metodologia utilizada para apuracéo. Os cui-
dados no processo de apuracao do resultado contabil ganham
maior énfase quando da utilizacdo deste na predicdo de fluxos de
caixa futuros.

Ao considerar que, eventualmente, os gestores podem
utilizar o subterfugio de majorar ou reduzir o nivel de accruals
por motivos alheios a realidade do negdcio, Healy (1985), De
Angelo (1986), Schipper (1989), Dechow e Sloan (1991), Jones
(1991), Kang e Shiravamakrishnan (1995), Martinez (2001),
Lopes (2002), Noguer e Jaime (2002) mencionam que uma das
caracteristicas dos modelos utilizados para detectar o
direcionamento de beneficios, em detrimento do nivel dos
accruals, € segmenta-los em discricionarios e nao discricionari-
os. Contudo, acredita-se ser necessario, antes, evidenciar aos
usuarios externos da contabilidade quais sdo os componentes
dos accrualsque podem ser utilizados em tal pratica.

Nesse sentido, o artigo objetiva analisar os reflexos do
accrual accounting no lucro ou prejuizo contabil em sociedades
andnimas abertas no Brasil. O pressuposto subjacente do estudo
€ evidenciar os componentes dos accrualsque permeiam o pro-
cesso contabil, no sentido de ajudar a investigar a utilizacdo de
accruals com o propdsito de os gestores manobrarem os resul-
tados da empresa.

ABORDAGEM CONCEITUAL DO ACCRUALS ACCOUNTING

Os accruals representam, segundo Chanat et al. (2001),
a diferenca entre o lucro contabil da empresa e o seu fluxo de
caixa operacional subjacente. Neste caso, quanto maior o valor
dos accruals, maior sera a diferenca entre o lucro contabil e o
caixa gerado. Entendem que elevadas estimativas positivas in-
dicam que os lucros sdo maiores que os fluxos de caixa gerados
pela empresa em determinado periodo. A ndo correlacdo entre
lucros e fluxo de caixa deve-se, de forma mais estrita, ao Princi-
pio da Competéncia.
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Sloan (1996, p. 26) concebe os accruals como “a diferen-
ca entre resultado liquido e o dinheiro em caixa das atividades
operacionais”. De forma mais abrangente, pode-se classificar
qualquer ajuste contabil, que resulte da diferenca entre o resul-
tado liquido e os fluxos de caixa, como resultado do processo de
contabilizagdo dos accruals. Por conseguinte, uma definicdo
mais completa de accruals seria contempla-los como a diferen-
ca entre o lucro liquido do periodo e o dinheiro resultante do
fluxo de caixa das atividades operacionais, de financiamentos e
de investimentos (Richardson et al., 2001).

Para Martinez (2001), os accruals sdo todas as acumula-
coes provenientes das contas de resultado que entram no com-
puto do lucro contabil, mas que ndo implicam necessaria movi-
mentacdo de disponibilidades financeiras. Segmenta essas acu-
mulacdes em correntes e nao correntes. Os Accruals Correntes
referem-se aos valores atribuidos ao resultado do periodo com
contrapartida no Ativo ou Passivo Circulantes. Os Accruals ndo
Correntes representam os valores presentes no resultado do exer-
cicio com reflexo (contrapartida) em contas néo circulantes.

A premissa da contabilidade a base de accruals é observar
criteriosamente o Principio da Competéncia, o qual implica o
reconhecimento de receitas geradas e despesas incorridas no
periodo. Os efeitos das transagdes e outros eventos sdo conhe-
cidos quando ocorrem (e ndo quando os numerarios ou seus
equivalentes sio recebidos ou pagos) e sdo langados nos regis-
tros contabeis e reportados nas demonstracées contabeis nos
periodos a que pertencem. A desvinculacéo do respectivo reco-
nhecimento das receitas e despesas aos efetivos recebimentos
e desembolsos € uma questdo temporal. No longo prazo, ocorre
a equalizagdo entre os valores do resultado contabil e os valores
do fluxo de caixa derivado das transacdes. Portanto, o processo
de mensuracdo utilizado para elaborar as demonstracées
contabeis em intervalos temporais requer estimativas de valo-
res futuros e incertos.

A INFLUENCIA DOS ACCRUALS NA VARIAGCAO DO
CAPITAL CIRCULANTE LiQUIDO

Entre as demonstracdes contabeis deflagradas pela legis-
lacdo brasileira, a Demonstracdo de Origens e Aplicacdes de
Recursos - DOAR tem como objetivo evidenciar as mutacdes
ocorridas na situacdo financeira das empresas. Reporta os as-
pectos financeiros provenientes das movimentacées nos recur-
sos e aplicacdes permanentes nas companhias e, como conse-
qliéncia, o impacto na situacdo financeira de longo prazo, retra-
tado na variacédo do capital circulante liquido. Em sentido am-
plo, permite identificar os fluxos financeiros que aumentaram e
reduziram o capital circulante liquido, indicando respectivamen-
te suas origens e aplicacdes.

Uma particularidade na estrutura da DOAR prevista na Lei
n° 6.404, de dezembro de 1976, é o ndo detalhamento individu-
al da circulacdo recorrente dos recursos entre as contas do Ativo
e Passivo Circulantes, pois tais alteracdes aparecem refletidas
quando se evidencia a variagdo do capital circulante liquido.
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Assim, a demonstracdo atém-se a movimentacao referente as
origens de recursos e aplicacées permanentes ou de longo prazo
e, conseqiientemente, o impacto na situacdo financeira, retra-
tada por meio da variacdo do capital circulante liquido.

A diferenca entre o ativo circulante e o passivo circulante
resulta no capital circulante liquido, e este valor podera ser po-
sitivo, negativo ou nulo. Quando os ativos circulantes superam
0s passivos circulantes, exprime um capital circulante liquido
positivo. Nessa situacdo, o capital circulante liquido é a parcela
dos ativos circulantes da empresa financiada com recursos a
longo prazo, os quais excedem as necessidades de financia-
mento dos ativos permanentes. Ou seja, uma parte do ativo
circulante esta sendo financiada por créditos de curto prazo
(passivo circulante) e o restante, refletindo o capital circulante
liquido, financiado por recursos de longo prazo (exigivel de lon-
go prazo e patrimdnio liquido). De forma oposta, quando os ati-
vos circulantes sdo menores que 0s passivos circulantes, a em-
presa tem capital circulante liquido negativo, denotando que os
recursos de longo prazo nao sdo suficientes para cobrir as apli-
cacbes de longo prazo, sendo necessario utilizar recursos de
curto prazo para isso (Gitman, 1997).

A analise dos aumentos ou diminuicdes do ativo e passivo
circulantes possibilita apurar as variacdes finais do capital circulante
liquido. Segundo ludicibus (2000), um aspecto importante esta
substanciado nas causas das variacées, as quais podem ser obtidas
pela analise dos itens ndo circulantes. Para exemplificar, mostra
que a obtencdo de empréstimos no longo prazo aumenta o passivo
nao circulante e também acréscimo no caixa pela entrada de di-
nheiro. 0 aumento na disponibilidade provocara acréscimo no ca-
pital circulante liquido. Portanto, nesse caso, a origem da variagdo
reside na alteragdo do passivo nao circulante.

Exemplos semelhantes de variacdo que aumentam o ca-
pital circulante liquido sdo os lucros contabeis obtidos no perio-
do, aportes de capital, empréstimos a longo prazo, venda de
imobilizado, recebimentos de valores realizaveis a longo prazo
etc. Inversamente, variacées que reduzem o capital circulante
liquido sdo provocadas pelas distribuicdes de lucros, dividas de
longo prazo transferidas para curto prazo, aquisicao de imobili-
zado, empréstimos a terceiros a longo prazo.

Todavia, a variacdo do capital circulante liquido absorve
também recursos originados de operacdes proprias da empresa.
Neste item, as operacdes da empresa representam-se por meio
do lucro ou prejuizo contabil do periodo. Tanto no lucro como no
prejuizo existem accruals. Exemplos de accruals presentes no
resultado do periodo que provocam alteracdes no Capital
Circulante Liquido, mas que ndo afetam imediatamente o caixa
ou o equivalente a caixa, entre outros, sdo: (1) Variagdes em
Duplicatas a Receber; (2) Provisées para Créditos de Liquidagéo
Duvidosa (3) Variag6es em Fornecedores; (4) Provisdes de En-
cargos Sociais; (5) Provisdes de Férias e Encargos Sociais; (6)
Provisdes para Contingéncias Trabalhistas; (7) Provisdes para
Impostos, Taxas e Contribuigdes; (8) ProvisGes para Contingén-
cias: (9) Baixa do Ativo.
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Algumas alteracdes no capital circulante liquido provo-
cam modificacées imediatas no fluxo de caixa da empresa, ou-
tras, porém, provocarao alteracées no maior ou menor prazo,
uma vez que toda movimentacdo contabil em determinado mo-
mento passara pelo caixa. Assim, o que diferencia as transa-
cdes que envolvem as contas do ativo e passivo circulantes
daquelas que provocam acréscimos e decréscimos no fluxo de
caixa da empresa € o aspecto temporal. Por essa perspectiva,
acredita-se que o conceito de accruals possa ser ampliado ao
utilizar a diferenca entre a variacdo do capital circulante liquido
e o lucro contabil do periodo, em detrimento a diferenca entre o
fluxo de caixa operacional e o lucro contabil.

O IMPACTO DOS ACCRUALS NO LUCRO OU PREJUIZO
CONTABIL

Gordon (1964) iniciou uma linha de investigacéo sobre o
gerenciamento de resultados. Formulou uma teoria empirica
testavel para romper com a tradicional abordagem normativa.
Argumentou que a contabilidade nédo tinha somente o objetivo
de medir a riqueza das entidades, mas também sua maximizacao.
Partiu do pressuposto de que os gestores optam por politicas
contabeis que permitem o gerenciamento temporal do resulta-
do, na tentativa de induzirem uma menor volatilidade na renta-
bilidade das a¢des. A hipdtese assume que o investidor ndo tem
uma capacidade de identificar possiveis manipulacées no re-
sultado divulgado e de reajustar a informacdo contabil para
analises prospectivas.

Gordon (1964) assumiu, também, que o mercado €é
ineficiente. Ele defende que o mercado considera somente as in-
formacdes contabeis evidenciadas aos usuarios, e ndo os procedi-
mentos utilizados para obtencdo de informacdes. Por essa razéo, o
gestor das organizagdes pode preocupar-se em selecionar procedi-
mentos que permitam aumentar ou reduzir o resultado do periodo
e suas taxas de crescimento ou decrescimento. Tais procedimen-
tos podem influenciar na variacao do resultado do periodo e condu-
zir a maior estabilidade no mercado, uma vez que os resultados
apurados pelo processo contabil manteriam maior uniformidade de
evolucdo ou involucdo. Por conseguinte, repercutiria tanto na po-
litica de dividendos como no risco do empreendimento.

ATeoria Positiva da Contabilidade, difundida e preconiza-
da por Watts e Zimmerman (1986), contribuiu para o entendi-
mento das praticas do gerenciamento de resultados. Funda-
mentada em conceitos juridicos e econdmicos, defende que os
gestores podem ser incentivados a manobrar os resultados
contabeis para oferecer visdo enviesada da realidade empresa-
rial, dado o poder discricionario do gestor.

Nesse contexto, discricionariedade é o poder de agir den-
tro de certos limites legais. O termo discricionariedade € empre-
gado no direito administrativo, seqgundo Meirelles (1964, p. 128),
como "“a livre escolha, pela administracéo, da oportunidade e
conveniéncia de exercer o poder de policia, bem como aplicar
as sancdes e empregar os meios conducentes a atingir o fim
colimado, que ¢ a protecdo de alguns interesses publicos”.

O regramento, no entanto, ndo atinge todos os aspectos da
atuacdo administrativa. Algumas leis deixam margem de liber-
dade de decisdo diante de um caso concreto, de tal modo que a
autoridade pode optar por uma dentre varias solugdes possiveis.
O poder da administragdo ¢ discricionario porque a adogéo de
uma ou outra solucdo é feita sequndo critérios de oportunidade,
conveniéncia, justica e eqliidade, proprio da autoridade, e por-
que ndo foram estritamente definidos em lei (Di Pietro, 2002).

Por outro lado, quando a atuacdo da administracdo é am-
plamente definida por uma legislacéo, estabelecendo uma uni-
ca solucdo possivel, diante de determinada situacao de fato, diz-
se que a funcdo administrativa € ndo discricionaria ou vincula-
da. A ndo discricionariedade esta relacionada a fixagdo de todos
0s requisitos, em que a atuacdo da administracdo unicamente
se limita a constatar, sem qualquer margem de apreciacdo sub-
jetiva. Assim, a expressdo ndo discricionaria requer a delimita-
cdo precisa de um fato, utilizando vocabulos de significado uni-
co e conceitos matematicos sem margem para interpretacdo
subjetiva (Di Pietro, 2002).

Em analogia ao direito, discricionariedade e nao
discricionariedade, no ambito da contabilidade, esta intrinseca-
mente relacionada a possibilidade de escolher um determinado
procedimento contabil, quando existir uma ou mais alternativas
igualmente aceitas. Por consequinte, o poder discricionario ine-
rente e proprio do processo contabil tem gerado discussdes quanto
a possiveis nichos para o gerenciamento de resultados.

O gerenciamento de resultado € definido por Schipper
(1989), Apéllaniz e Labrador (1995), Martinez (2001) e Osma e
Clemente (2003) como uma intervengéo no processo de elabo-
racao e divulgacdo das informacdes contabeis, com o claro pro-
posito de obter algum beneficio proprio por parte dos gestores.
Caracteriza-se, fundamentalmente, como a alteracao intencio-
nal dos resultados contabeis visando a atender a interesses par-
ticulares. Significa manobrar artificialmente os resultados de
um determinado periodo com propositos bem definidos e dife-
rentes do expressar a realidade latente do negécio. A manipula-
cdo do resultado operacionaliza-se dentro de limites que pres-
creve a legislacdo contabil, em especial, nos pontos em que as
normas contabeis facultam certa discricionariedade para o ad-
ministrador. Assim, o gestor realiza escolhas ndo em funcéo da
realidade concreta do empreendimento, mas ambicionando in-
centivos préprios que o levam a divulgar valores distintos da
situacdo real, o que nao se confunde com fraude deliberada, pois
o gestor utiliza procedimentos previstos na legislagdo contabil.

0 gerenciamento ocorre a partir de procedimentos permi-
tidos ou em funcdo de praticas ilegais. O primeiro caso pode
acontecer pela concorréncia de procedimentos alternativos de
contabilizacdo ou ainda pela ndo previsdo normativa no sentido
de dispor quais métodos sao permitidos. Ambas as situagdes po-
tencializam o poder discricionario dos administradores (Watts e
Zimmerman, 1986). Ja as praticas ilegais decorrem de acéo de-
liberada do administrador em efetuar procedimentos sabidamente
vedados.
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O principal problema que enfrentam os pesquisadores que
utilizam os componentes discricionarios dos accruals para me-
dir o nivel de gerenciamento de resultado é que o valor dessa
variavel ndo é perfeitamente observavel. A variavel observavel
compreende os accruals totais, de maneira que os investigado-
res se véem obrigados a utilizar suposicdes para separar os ajus-
tes anormais dos ajustes normais no processo contabil (Noguer
e Jaime, 2002).

Considerando a flexibilidade que os gerentes corporativos
possuem na escolha dos métodos contabeis e das praticas de
evidenciacdo (poder discricionario), os usudrios externos, se-
gundo Papelu et al. (1996), deveriam separar a informacéo real
das distorcoes e ruidos de informacdes divulgadas (Gomes,
2000). Esse intento somente pode ser alcangado a partir do
momento em que os usudrios da contabilidade conhecem a
sintaxe contabil utilizada na elaboracdo das demonstracdes.

PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

0 delineamento da pesquisa configura-se em um estudo
descritivo, com abordagem ldgica dedutiva. Para a coleta de
dados primarios em campo, utilizaram-se como populacédo-alvo
as empresas apresentadas como as 500 Maiores e Melhores
Empresas do Brasil, seqgundo pesquisa promovida por Exame
(2004) referente ao ano de 2003. Inicialmente, a selecdo da
amostra privilegiou o critério de separar dentre tal populacao as
sociedades andnimas abertas do setor de siderurgia e metalur-
gia. Apos, foram coletados dados referentes as demonstragdes
contabeis de 2003.

O critério de escolha da amostra justifica-se por estas
empresas estarem obrigadas, segundo a legislacdo societaria
brasileira, a disponibilizar suas Demonstracées Contabeis a Co-
missao de Valores Mobiliarios - CVM. O setor de siderurgia e
metalurgia foi escolhido em funcdo de ser um dos setores que
mais possui empresas nele enquadrado. Essa caracteristica atri-
bui maior robustez aos resultados pleiteados. O periodo escolhi-
do deve-se a relativa disponibilidade de dados quando do inicio
da pesquisa empirica.

Com o critério adotado, em outubro de 2004, chegou-se a
uma amostra inicial de 10 companhias. Da amostra inicial fo-
ram eliminadas as companhias que ndo submeteram as de-
monstracdes contabeis referentes ao ano de 2003 a CVM ou em
que as variaveis estudadas apresentavam-se fechadas aos usu-
arios externos, resultando em uma amostra final de sete com-
panhias. A metodologia para categorizagdo das empresas no se-
tor segue o critério adotado pela referida revista. Selecionada a
amostra, foram coletados junto a homepage da CVM os balan-
cos patrimoniais, as demonstra¢des do resultado do exercicio,
as demonstracdes de origens e aplicacdes de recursos e as notas
explicativas.

Na analise dos reflexos do accrual accounting no lucro ou
prejuizo contabil, foram empregadas técnicas descritivas, tendo
como suporte ferramental estatistico o software SPSS 9.0. Para
identificar a influéncia dos accruals no lucro ou prejuizo do
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periodo, considerou-se o lucro ou prejuizo e a VCCL como varia-
veis dependente e independente. Os coeficientes de correla-
cdes, ao mostrar o grau de associacdo entre estas variaveis,
permitem verificar a influéncia dos accruals nos recursos origi-
nados pelas operacdes proprias das companhias.

Quanto as limitagdes da pesquisa, vale ressaltar que as
conclusdes ficam restritas a amostra utilizada. Devido as carac-
teristicas da amostra (todas as empresas séo sociedades andni-
mas abertas), existe a possibilidade da selecéo viesada de em-
presas com as mesmas caracteristicas. Assim, generalizacées
devem ser feitas cuidadosamente. Outra limitacéo diz respeito
ao acesso as informacdes contabeis necessarias para
operacionalizagdo do estudo. Os dados foram obtidos na pers-
pectiva do usuario externo e, nesse aspecto, alguns se apresen-
tam fechados, sendo necessario recorrer as informacées com-
plementares nas notas explicativas.

A analise da influéncia do accrual accounting no lucro ou
prejuizo contabil nas sociedades an6nimas abertas seleciona-
das é apresentada em duas etapas. Inicialmente, expdem-se os
accrualsachados na pesquisa de campo no setor de siderurgia e
metalurgia, segmentando-os em componentes correntes e nao
correntes. Apds, verifica-se se tais componentes interferem ou
nao no resultado liquido do periodo. Para tanto, analisa-se esta-
tisticamente se o lucro ou prejuizo do periodo divulgado aos
usuarios externos € substancialmente modificado pela re-in-
corporacdo dos componentes dos accruals.

Na segunda etapa, calcula-se o coeficiente de correlacdo
de pearson entre o resultado liquido do periodo e a variacdo do
capital circulante liquido. Apds, repete-se o procedimento com
o resultado do periodo ajustado pelos accruals correntes e ndo
correntes. O produto da associacdo da variavel independente
(lucro ou prejuizo do periodo) e a variavel dependente (variagéo
do capital circulante liquido) denotara a forca de associagdo
entre ambas quando se consideram as estimativas referentes
aos accruals correntes e ndo correntes previstos no modelo
contabil a base do regime de competéncia.

DESCRIGAO E ANALISE DOS DADOS

Na Tabela 1, evidenciam-se os componentes dos accruals
resultantes do processo analitico das demonstracoes contabeis
das companhias que compuseram a amostra.

Os componentes correntes dos accruals estdo segmenta-
dos em componentes do ativo e do passivo. A freqliéncia mostra
0 numero de companhias que utilizou cada componente no
exercicio social de 2003. A freqli€ncia em percentual evidencia
0 nimero de companhias que fizeram uso dos componentes dos
accrualsno periodo em relacdo a amostra total.

Os dados apresentados fornecem informacdes importan-
tes sobre a realidade das companhias abertas do setor de Side-
rurgia e Metalurgia no Brasil. Verifica-se que somente os com-
ponentes (1) Variagdo de despesas exercicio sequinte e (2) Pro-
visdo para créditos de liquidagdo duvidosa, accruals correntes
do ativo, ndo foram encontrados em todas as empresas que
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compdem o setor. Essa evidéncia denota que os componentes
apresentados fazem parte das atividades operacionais normais
das companhias. Os accruals correntes do passivo compdem a
maior parte dos componentes achados, e ndo € homogénea a
presenca deles nas demonstracdes contabeis verificadas. O fato
do setor de siderurgia e metalurgia conter companhias que uti-
lizam componentes diversos de accruals no processo contabil
ou ndo os empregarem em quantidades homogéneas parece ser
perfeitamente aceitavel, considerando que as companhias ndo
estdo praticando atos ilegais, e sim sendo mais conservadoras
nas demonstracdes contabeis.

Os componentes dos accruals ndo correntes se referem
aos itens utilizados para ajustar o lucro ou prejuizo do exercicio
na demonstracao de origens e aplicacdes de recursos. Repre-

sentam os elementos que, embora tenham afetado o resultado
do periodo, ndo interferem no capital circulante liquido das com-
panhias no mesmo periodo. Os dados apresentados indicam ndo
homogeneidade na inclusdo desses no resultado contabil do
periodo.

Os accruals nédo correntes referentes a depreciagdo, amor-
tizacdo e exaustdo, valor residual de baixa de imobilizado, resul-
tado da equivaléncia patrimonial, variacdo monetaria de em-
préstimos de longo prazo e outros accruals aparecem em todas
as empresas. Os componentes referentes ao imposto de renda e
contribuicdo social diferidos e a provisao para contingéncias sdo
reportados em 71% e 57% das empresas, respectivamente. Em
menores proporgdes estdo os accrualsndo correntes referentes
a provisao para ajuste do valor real de investimentos, variacdo

Tabela 1 - Estatistica descritiva dos componentes dos accruals accounting correntes.

Componentes dos Accruals Accounting Correntes

Accruals Correntes do Ativo

Variagao de duplicatas a receber

Variagdo no estoque

Variacao de outros créditos a receber
Variacao despesas exercicio sequinte
Proviséo para créditos de liquidagcdo duvidosa
Accruals Correntes do Passivo

Variagao de outras contas a pagar

Variagao de fornecedores

Variagao de impostos a recolher

Provisao para salarios e encargos sociais
Provisdo para contingéncias tributarias
Proviséo para contingéncias trabalhistas
Provisdes para acdes civeis

Provisao para obrigacdes diversas

Proviséo para perdas do imobilizado

Provisdo para obsolescéncia do estoque
Despesas com capacidade ociosa

Accruals néo Correntes

Depreciagao, amortizacdo e exaustao

Valor residual baixa de imobilizado

Resultado equivaléncia patrimonial

Variacdo monetaria empréstimos de Longo Prazo
Outros

Imposto Renda e Contribuicdo Social diferidos
Provisdo para contingéncias

Provisdo ajuste valor real investimento
Variacgao resultado exercicios futuros
Amortizacdo de agio

Reducéo [ Aumento do Realizavel de Longo Prazo
Provisao para perdas partes relacionadas

Freqliéncia Freqliéncia em %
100
100
100
57
57

A A NN N

100
100
86
71
71
43
29
14
14
14
14

_ = = =2 NW oo O NN

100
100
100
100
100
71
57
43
29
29
14
14

- = NN W P 01 N N NN
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no resultado de exercicios futuros, amortizacao de agio, provi-
sao para ajuste de estoque ao valor de mercado, variacdo do
realizavel de longo prazo.

A fim de analisar os reflexos dos accruals no lucro ou
prejuizo contabil, procederam-se aos ajustes dos componentes
anteriormente encontrados. Desse modo, adicionaram ou ex-
cluiram-se os componentes presentes na sintaxe do lucro
contabil que, em principio, ndo interferem imediatamente nos
recursos financeiros das companhias, conforme se apresenta
na Tabela 2.
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a moderado. Estas alteragdes podem ser mais bem visualizadas
nos graficos de dispersdo com linha de tendéncia, apresenta-
da no Grafico 1.

0O grafico demonstra oscilagdes nas dispersdes dos lucros
ou prejuizos provocadas pelos ajustes dos accruals aos resulta-
dos nos periodos. Elucida, em geral, variabilidade na estabilidade
do resultado ajustado em torno da linha de tendéncia para as
empresas inseridas no setor de siderurgia e metalurgia. O resul-
tado contabil do periodo e o resultado contabil ajustado nao
mantém variabilidade linear em torno da linha de tendéncia,

Tabela 2 - Ajuste do resultado do periodo pelos accruals no setor de siderurgia e metalurgia em milhares de reais.

=D
Gerdau 1.137.216
Companhia Siderurgica de Minas 1.312.687
Acesita 235.135
Caraiba Metais 59.244
Acos Villares 151.720
Companhia Siderurgica Nacional 1.058.838
Companhia Siderurgica de Tubarédo 910.248

Os dados coletados revelam heterogeneidade quanto
aos valores dos accruals correntes e ndo correntes em todas
as empresas que pertencem a amostra. Estes accruals reper-
cutem na evidenciacédo do resultado do periodo proveniente
das movimentacdes de origens e aplicacdes de recursos per-
manentes e correntes e, como conseqliéncia, impacta no
fluxo de recursos financeiros originados nas atividades
operacionais proprias das empresas. O estudo ajuda a verifi-
car o resultado operacional do periodo excluindo-se a inter-
feréncia de componentes que afetaram o resultado contabil,
mas nao interferiram imediatamente no fluxo de caixa do
mesmo periodo. Observa-se no resultado do periodo de seis
companhias acréscimos e decréscimos variando entre baixo

Accrual Accrual ndo Total de Resultado
Corrente Corrente Accruals Ajustado
934.865 -171.105 763.760 1.900.976
122.484 159.024 36.543 1.349.230
1.632 22.223 -20.591 214.544
31.556 -18.754 -50.310 8.934
9.167 18.132 27.299 179.019
194.002 -19.910 174.092 1.232.930
143.633 150.801 294.434 1.204.682

denotando moderada inclinagdo positiva do resultado liquido
quando ajustado pelos accruals.

O lucro contabil contém elementos que interferem nos
resultados obtidos no periodo, mas que nédo influenciam si-
multaneamente os fluxos financeiros das atividades
operacionais no mesmo periodo. A presenca dos accruals e
sua influéncia no resultado apurado requerem analises
acuradas que propiciem a compreensao sistémica da sintaxe
preconizada na linguagem contabil a fim de aumentar a qua-
lidade informativa das demonstracdes oferecidas aos
tomadores de decisdes. Objetiva-se, assim, permitir identifi-
car a intencionalidade dos gestores em utilizar esses accruals
com o proposito de gerenciar os resultados divulgados. Na

2.000.000

Setor de Siderurgia e Metalurgia

1.500.000

1.000.000

500.000

Resultado do Periodo
------- Resultado Ajustado

Grdfico 1 - Grdficos de dispersdo do resultado do periodo e resultado do periodo ajustado com linhas de tendéncia do setor de

siderurgia e metalurgia.
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Tabela 3 - Estatistica descritiva da influéncia dos accruals no resultado.

SETOR / EMPRESAS Média
Resultado do Periodo 695.012
Accrual Corrente 161.323
Accrual néo Corrente 13.709
Total de Accruals 175.032
Resultado Ajustado pelos Accruals 870.045

Tabela 3, sdo apresentadas as principais estatisticas descriti-
vas para o setor.

Os dados revelam que os desvios padrdes se comportam
de forma heterogénea, oscilando ora acima, ora abaixo da
média e mediana no setor. No que diz respeito aos ajustes do
resultado do exercicio pelos componentes dos accruals, as
empresas do setor apresentaram os resultados do periodo
acrescidos, quando ajustados pelos respectivos accruals. Ex-
cecdo ocorre com a empresa Caraiba Metais, que mostrou
reducdo do resultado apos os ajustes. Ndo obstante, € nitida a
interferéncia desses componentes no resultado contabil das
companhias.

Tal situacdo reforca a premissa de que o conhecimento
dos procedimentos adotados pela contabilidade ajuda os usuari-
os da contabilidade a interpretar semanticamente o lucro contabil
e utiliza-la com maior propriedade nas decisdes financeiras. Sob
0 aspecto gerencial-financeiro, é prudente compreender que o
lucro ou prejuizo resultante da aplicacdo de Postulados, Princi-
pios e Convencdes contabeis traz em seu bojo o reconhecimen-
to de elementos que deflagram em valores que divergem do
resultado financeiro (caixa e equivalente a caixa). Assim, o lu-
cro contabil ndo coincide, em determinado espaco temporal,
com os fluxos financeiros provenientes das atividades

Desvio Padrao Mediana Maximo Minimo
527.038 910.248 59.244 1.312.687
357.339 9.167 -122.481 934.865
113.696 -18.754 -171.105 159.024
286.039 36.543 -50.310 783.760
728.561 1.204.682 8.934 1.900.976

operacionais das empresas. Ndo obstante, no longo prazo, todos
esses elementos convergem para o caixa.

A comparacéo do resultado original do periodo com o re-
sultado do periodo ajustado pelos elementos dos accruals per-
mite verificar que ambas as especificacdes possuem indicado-
res estatisticamente significantes e que o poder explicativo do
resultado contabil € aumentado pela reintegracdo desses ele-
mentos. Com isso, pode-se inferir que o lucro ou prejuizo do
periodo, divulgado aos usuarios externos, € substancialmente
modificado pela reincorporacéo dos accruals.

ANALISE DOS COEFICIENTES DE CORRELACAO ENTRE
O RESULTADO DO PERIODO E A VARIACAO DO CAPITAL
CIRCULANTE LIQUIDO

Na verificacdo dos impactos dos accruals na variagao do
capital circulante liquido ,empregou-se o coeficiente de cor-
relacdo de pearson entre o resultado liquido do periodo e a
variacdo do capital circulante liquido. Apos, repetiu-se o pro-
cedimento com o resultado do periodo ajustado pelos accruals.
0 produto da associagio da variavel independente (lucro ou
prejuizo do periodo) e a variavel dependente (variagio do capi-
tal circulante liquido) denotara a forca de associagdo entre
ambas quando se consideram as estimativas referentes aos

Tabela 4 - Coeficientes de correlagéo do setor de siderurgia e metalurgia por clusters.

Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3

Acesita Usiminas Gerdau

Caraiba Metais Companhia Siderurgia Nacional

Acos Vilares Companhia Siderurgica Tubaréo

COEFICIENTES DE CORRELACOES PEARSON DO CLUSTER 1 (r)
Correlacdo entre VCCL e Resultado do Periodo 0,907
Correlacdo entre VCCL e Resultado Ajustado pelos Accruals Correntes 0,847
Correlacdo entre VCCL e Resultado Ajustado pelos Accruals ndo Correntes 0,774
Correlacdo entre VCCL e Resultado Ajustado pelo Total de Accruals 0,721
COEFICIENTES DE CORRELACOES PEARSON DO CLUSTER 2

Correlacédo entre VCCL e Resultado do Periodo 0,512
Correlacdo entre VCCL e Resultado Ajustado pelos Accruals Correntes 0,434
Correlacdo entre VCCL e Resultado Ajustado pelos Accruals nao Correntes 0,817
Correlacdo entre VCCL e Resultado Ajustado pelo Total de Accruals 0,664
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accruals correntes e ndo correntes previstos no modelo contabil
a base do regime de competéncia.

Para contemplar esta fase da pesquisa, as correlagdes fo-
ram segmentadas em clusters. A segmentacdo da analise tem
por objetivo refinar as empresas que compuseram a amostra em
funcdo da ndo homogeneidade dos elementos amostrais. De
acordo com Maroco (2003), a analise de clusters consiste em
uma técnica exploratdria multivariada que permite agrupar su-
jeitos ou variaveis em grupos homogéneos ou compactos relati-
vamente a uma ou mais caracteristicas comuns. A identifica-
cdo de agrupamentos naturais de variaveis permite avaliar a
dimensionalidade da matriz dos dados, identificar possiveis
outliers multivariados e levantar hipdteses relativas as relacées
estruturais entre as variaveis.

Apos o agrupamento das empresas em clusters, apresen-
ta-se, primeiro, o coeficiente de associacdo entre o lucro ou
prejuizo contabil e a variagdo do capital circulante liquido aos
clusters que possibilitarem a efetivacdo das correlagoes. A se-
guir, ajusta-se o resultado do exercicio a fim de anular o efeito
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bos os clusters ha reflexo destes no lucro ou prejuizo evidenci-
ado aos usuarios da contabilidade, conforme se ilustra nos Gra-
ficos2 e 3.

Os graficos demonstram oscilacdes das dispersdes con-
sideraveis em torno da reta dos resultados ajustados pelos
accruals para ambos os clusters. Para o primeiro cluster, as
variaveis estdo exponencial e positivamente associadas. O
coeficiente de 0,721 denota que o lucro ou prejuizo ajustado
tem influéncia direta e acelerada na variacdo do capital
circulante liquido.

De forma semelhante, a variabilidade do resultado em
torno da linha de tendéncia das empresas inseridas no agru-
pamento no segundo cluster apresenta forte correlacéo, ca-
racterizando-se como exponencial positiva. As relagdes
exponenciais supéem que as mudancas na variavel indepen-
dente (x) produzem mudancas na variavel dependente (y) com
maior aceleracdo crescente. Nesse sentido, os elementos cor-
rentes e ndo correntes dos accruals ao provocar alteracdo
acentuada positiva na linha de tendéncia, permitem inferir

SETOR DE SIDERURGIA E METALURGIA
CORRELACAO EXPONENCIAL - CLUSTER 1

V.C.C.L.

m—

-

RESULTADO DO EXERCICIO AJUSTADO
PELOS ACCRUALS

SETOR DE SIDERURGIA E METALURGIA
CORRELACAO EXPONENCIAL - CLUSTER 2

i *

RESULTADO DO EXERCiCIO AJUSTADO
PELOS ACCRUALS

Grdficos 2 e 3 - Diagramas de dispersé6es das correlagées do setor de siderurgia e metalurgia dos clusters 1e 2.

dos accruals correntes e ndo correntes, e calcula-se novamente
a associacdo entre as variaveis. Na Tabela 4, identificam-se os
respectivos resultados das correlacdes para o setor de siderurgia
e metalurgia.

Observa-se que o primeiro cluster do setor de siderurgia e
metalurgia apresenta forte correlacdo positiva entre o resultado
do exercicio e a variacdo do capital circulante liquido. O mesmo
se repete ao analisar o resultado ajustado pelos componentes
dos accruals correntes e ndo correntes. No cluster 2, ha forte
associagao positiva entre a VCCL e o resultado ajustado pelos
componentes de accrualsndo correntes e accruals totais. Ana-
lisando a correlacdo entre a VCCL e os accruals correntes, deno-
ta-se moderada associagdo negativa.

Ajustando-se o resultado, € possivel observar que em am-
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que a captagdo de recursos provenientes das atividades
operacionais das companhias sofre impacto imediato dos va-
lores que ndo provocam alteragdo do resultado financeiro, si-
multaneamente ao resultado contabil.

A comparacéo das correlagdes entre o resultado do exer-
cicio e a VCCL com as correlacdes entre o resultado do exercicio
ajustado pelos accrualse a VCCL mostra o impacto dos accruals
no processo de captacéo de fluxos financeiros provenientes das
atividades operacionais das empresas sob estudo. As compara-
cdes permitem verificar que, em ambas especificacdes, as me-
didas associativas propostas possuem coeficientes estatistica-
mente significantes para explicar a relacdo causal entre os
accrualsque permeiam a sintaxe do lucro ou prejuizo contabil e
a variacdo do capital circulante liquido.




CONCLUSOES

0O trabalho se prop6s a compreender tedrica e empirica-
mente as relacdes causais entre o lucro contabil societario e
0s accrualscomo proxy para explicar a relevancia e a quali-
dade da informacdo contabil na gestdo das organizacdes. Con-
sidera-se que o usuario da informagdo contabil, sobretudo os
investidores potenciais e gestores, necessita conhecer o pro-
cesso preconizado na apuracdo do resultado contabil, em es-
pecial, as varidveis que alteram os recursos captados nas
atividades operacionais, mas que nao interferem simultane-
amente no fluxo de recursos financeiros para tomar decisées
mais eficazes.

A analise dos reflexos dos accruals accounting no resulta-
do contabil em sociedades anGnimas abertas no Brasil, realizada
por meio da pesquisa empirica no setor de siderurgia € metalur-
gia, possibilitou comprovar que o lucro ou prejuizo do periodo é
substancialmente impactado pela reincorporacdo dos compo-
nentes correntes e ndo correntes dos accruals. Tais accruals séo
aquelas que ndo interferem simultaneamente no fluxo finan-
ceiro das empresas. A partir dos resultados encontrados, infere-
se que os indicadores estatisticamente sdo significantes para
denotar melhor forca explicativa do resultado contabil do perio-
do quando acrescido ou decrescido pelos componentes dos
accruals proprios da pratica contabil.

Ajustando-se o resultado do periodo pelos componentes
dos accruals, foi possivel observar que, nos dois clusters, houve
reflexo no lucro ou prejuizo evidenciado aos usuarios da conta-
bilidade. Os resultados demonstraram que os coeficientes de
correlagdes entre a variacdo do capital circulante liquido e o
resultado do periodo ajustado pelos accruals possuem
significancia estatistica fraca, moderada e acentuada. Todavia,
a heterogeneidade dos resultados ndo impossibilita aduzir que
o0s accruals impactam imediatamente a captacdo de recursos
nas atividades operacionais proprias € em momentos distintos
nos fluxos financeiros das companhias.

Todo processo de comunicacdo traz implicitas variaveis
perturbadoras da mensagem. Importa lembrar que os procedi-
mentos contabeis que envolvem accrualsestao revestidos de va-
lores subjetivos, o que lhes atribui maior relevancia nas analises
prospectivas. Tal fato suscita analises acuradas para verificar se
existem manipulacdes dos resultados e, em existindo, identificar
a intencdo subjacente da administracdo em se proceder assim.

REFERENCIAS

ALPELLANIZ, P. e LABRADOR, M. 1995. El impacto de la regulacion
contable en la manipulacion del beneficio: estudio empirico
de los efectos del PGC de 1990. Revista Espariola de Financiacion
y Contabilidad, 24(82):13-40.

CHANAT, LK.; JEGADEESH, N. e LAKONISHOK, J. 2001. Earnings quality
and stock returns: the evidence from accruals. Disponivel em
http://www.fin.ntu.edu.tw/~kchan/research/accrual_2001.pdf.
Acesso em 20/03/2003.

DE ANGELO, L.E. 1986. Accounting numbers ace market valuation
substitutes: a study of management buyouts of public

ANALISE DOS REFLEXOS DO ACCRUAL ACCOUNTING NO LUCRO OU PREJUIZO CONTABIL: UM ESTUDO EM SOCIEDADES ANONIMAS ABERTAS NO BRASIL

stockholders. The Accounting Review, 61(3):400-420.

DECHOW, P.M. e SLOAN, R.G. 1991. Executive incentives and the horizon
problem: an empirical investigation. Journal of Accounting and
Economics, 14(4):51-89.

DI PIETRO, M.S.Z. 2002. Direito administrativo. 14* ed., Sdo Paulo,
Atlas. 808 p.

EXAME. 2004. Suplemento Maiores e Melhores. Sdo Paulo, Editora
Abril, edicdo 821, 38(13), 338 p.

GITMAN, L.J. 1997. Principios de administragdo financeira. 7 ed., Sao
Paulo, Harbra, 776 p.

GOMES, A.L.0. 2000. As informagdes contabeis e 0 ambiente econd-
mico. UNB Contdbil, 3(1):51-78.

GORDON, M. 1964. Postulates, principles, and research in accounting,
The Accounting Review, 39(2):251-263.

HEALY. P.M. 1985. The effect of bonus schemes of accounting decisions.
Journal of Accounting and Economics, 1 (7):85-107.

IUDICIBUS, S. 2000. Teoria da contabilidade. 6° ed., Sao Paulo, Atlas, 362 p.

JONES, J.J. 1991. Earnings management during import relief
investigations. Journal of Accounting Research, 29(2):193-228.

KANG, S.H. e SHIRAVAMAKRISHNAN, K. 1995. Issues in testing earnings
management and an instrumental variable approach. Journal
of Accounting Research, Chicago, 33(2):353-367.

LOPES, A.B. 2002. A informacdo contdbil e o mercado de capitais. Sdo
Paulo, Pioneira Thomson Learning, 282 p.

LOPES, A.B.; CARVALHO, L.N.G. e TEIXEIRA, A.J. 2003. A abordagem de
Shimpi para gestéo de riscos. Revista Contabilidade e Finangas,
33(1):7-15.

MAROCQO, J. 2003. Andlise estatistica: com utilizagdo do SPSS. 2 ed.,
Lisboa, Silabo, 488 p.

MARQUES, 1.A.0. 2002. O processo de evidenciagcdo contabil sob a
dtica da teoria a comunicagdo. /n: CONVENCAQ DOS CONTA-
BILISTAS DO ESPIRITO SANTO, XVI, Vitoria 2002. Anais... Vito-
ria, CRCES, CD-ROM.

MARTINEZ, A.L. 2001. Gerenciamento dos resultados contdbeis: estu-
do empirico das companhias abertas brasileiras. Sao Paulo, SP.
Tese de Doutorado em Contabilidade e Controladoria. Univer-
sidade de Sdo Paulo - USP, 124 p.

MATARAZZ0, D.C. 1980. Demonstragéo das origens aplicagdes de re-
cursos: fundamentos, aspectos legais, elaboragdo e andlise. Sdo
Paulo, SP. Dissertacdo de Mestrado em Contabilidade e
Controladoria. Universidade de S&o Paulo - USP, 342 p.

MEIRELES, V.C.L. 1964. Direito administrativo brasileiro. 25 ed., Sao
Paulo, PC Editorial, 831 p.

NOGUER, B.G.A. e JAIME, J.A. 2002. Modelos de estimacion de ajustes
por devengo discrecionales y alisamiento de beneficios. In:
CONGRESSO DE CONTABILIDAE DO INSTITUTO SUPERIOR DE
CONTABILIDADE E ADMINISTRACAQ DO PORTO, IXV, Porto, 2002.
Anais... Porto, ISCAP, CD-ROM.

OSMA, B.G. e CLEMENTE, A.G. 2003. La manipulacién del beneficio
contable: una revision bibliografica. /n: CONGRESO DE
ASOCIACION ESPANOLA DE CONTABILIDAD Y ADMINISTRACION
DE EMPRESAS, XII, Cadiz, 2003. Anais... Cadiz, AECA. Disponivel
em http://www.aeca.org/xiicongresoaeca/cd/53a.pdf. Acesso em
12/02/2004.

PAPELU, K.G.; BERNARD, V.L. e HEALY, P.M. 1996. Business analysis
and valuation: using financial statements. Cincinnati, South-
Western, 1.104 p.

BASE - REVISTA DE ADMINISTRACAO E CONTABILIDADE DA UNISINOS



ROMUALDO DOUGLAS COLAUTO -+ ILSE MARIA BEUREN

RICHARDSON, S.; SLOAN, R.; SOLIMAN, M. e TUNA, I. 2001. Information
in accruals about the quality of earnings. Disponivel em http://
papaers.ssrne.com. Acesso em 14/03/2003.

SANCOVSCHI, M. e MATOS, F.F.J. 2002. Gerenciamento de lucros: o
que pensam administradores, contadores e outros profissi-
onais de empresas no Brasil? /n: ENCONTRO DA ASSOCIA-
CAO NACIONAL DE POS-GRADUACAO E PESQUISA EM AD-
MINISTRACAQ, XXVI, Salvador, 2002. Anais... Salvador,
ANPAD, CD-ROM.

VOLUME 4-N° 2 - MAIO/AGOSTO 2007

SCHIPPER, K. 1989. Commentary on earnings management.
Accounting Horizons, 13(3): 91-102.

SLOAN, R.G. 1996. Do stock prices reflect information in accruals and cash
flows about future earnings? The Accounting Review, 71(3):279-315.

WATTS, R.L. e ZIMMERMAN, J.L. 1986. Positive accounting theory.
Englewood Cliffs, Prentice-Hall, 183 p.

Submissdo: 20/01/2006
Aceite: 05/06/2007

ROMUALDO DOUGLAS COLAUTO

Doutor em Engenharia de Producdo - UFSC.

Professor do Programa de Mestrado em Ciéncias Contabeis da
Universidade Federal de Minas Gerais - UFMG.

E-mail: rdcolauto@face.ufmg.br

Rua Curitiba, 832, 7° andar, Sala 709 - CEP 30170-120,

Belo Horizonte-MG.

ILSE MARIA BEUREN

Doutora em Controladoria e Contabilidade — FEA/USP.
Professora do Programa de Mestrado em Ciéncias Contabeis
da Universidade Regional de Blumenau - FURB.

E-mail: ilse@furb.br

Rua Antonio da Veiga, 140, Victor Konder - CEP 89010-500
Blumenau-SC.




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.2
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


