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Parece existir um consenso na comunidade contabil de q‘_u'e‘leis e normas de alta qualidade resultam
na r{telhom da confianca dos usudrios das démonstracéj& contdbeis, ‘O;‘y“lzlf ;éjgndamental para o
desenvolvimento dos mercados e, consequentemente, pard a alocacdo de recursos\na economia. Mas,
até que ponto uma norma ou lei deve exigir a divulgnedo de informacées aos usudrios? Quais critérios
devem ser levadosem conta pelos 6rgdos normatizadores? A resposta para essas questées passam,
fundamentalmente, pelo entendimento da relacdo entre o direito e a contabilidade. Isso ocorre,
porque a contabilidade é, também, alvo de regulacdo. Contudo, diferentemente do que acontece
na economia, a regulacdo é, todavia, pouca estudada na drea contdbil. Dentro desse contexto, o
presente trabalho busca discutir questoes relacionadas a regulacédo contdbil e estd organizado em
trés secoes: (i) primeiramente, discute-se a discricionariedade inerente a prdtica contdbil, que gera
o0 chamado “gerenciamento de resultados ou lucros”; (ii) em seguida, busca-se compreender quais
seriam as justificativas e os objetivos da regulacdo contabil; (iii) por ultimo, discute-se o processo
de convergéncia da contabilidade brasileira, com a migracdo para as normas internacionais e seus
respectivos impactos.

PALAVRAS-CHAVE: Contabilidade, Direito. Regulacao. Convergéncia Contabil Internacional

Abstract

There seems to be a consensus among the accounting community that high quality accounting
standards improve the level of confidence of financial statements users, which is essential for financial
markets’ development, and consequently, for resources’ distribution economy. However, to what
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extend should regulators require the users to provide information disclosure? Which criteria should
be taken into consideration by the regulating institutions? The answer to these questions relies mainly
on the understanding of the relation between accounting and law. That occurs because accounting
is also regulated by laws. On the other hand, differently from what happens in economy, regulation
has not been much studied in accounting. Within this context, this work wishes to discuss issues
related to accounting regulation and it is organized in three sections: (i) first, the choices that are
inherent in the accounting practice will be posed, which lead to “earning or profit management”, (ii)
second, answers will be searched in the existing literature regarding the main objectives of accounting
regulation, and (iii) finally, some opinions about the convergence of Brazilian accounting standards

into international financial standards and its impacts will be discussed.

KEYWORDS: Accounting, Law. Regulation. International Accounting Convergence

1 CONSIDERACOES INICIAIS

De acordo com Arthur Levitt (1998), ex-pre-
sidente da Security Exchange Comission (SEC),
desde que esse 6rgao foi criado, em 1944, a
abordagem tem sido de requerer que as empre-
sas, que pretendem ter seus titulos negociados
no mercado norte-americano, obedecam as
exigéncias de reconhecimento, mensuracao
e divulgacao, como uma forma de prevenir
divulgacoes incompletas e tendenciosas. A
ideia é de que leis e normas contabeis de alta
qualidade resultam na melhora da confianca
dos usudrios das demonstracdes contabeis, o
que é fundamental para o desenvolvimento
dos mercados e, consequentemente, para a
alocacdo de recursos na economia.

Mas, até que ponto uma norma ou lei deve
exigir a divulgacao de informacdes aos usua-
rios externos da empresa?

De acordo com Lev (1988), como nao se
sabe com certeza que informacdes sao efeti-
vamente relevantes para os usudrios e, tam-
bém, devido a vasta gama de usudrios que as
demonstracdes contabeis possuem, nao esta
claro qual critério os 6rgaos reguladores de-
veriam utilizar para decidir o que deveria ser
divulgado pelas companhias.

Dentro desse cenario, surgem algumas
questoes do tipo: Qual o objetivo da regulacao

na contabilidade? Quais critérios devem ser
levados em conta pelos 6rgdos reguladores?
Qual a influéncia dos grupos interessados
(auditores, empresas, credores, investidores
etc.) na regulacdao contabil? Quais sdo os
desafios da convergéncia para as normas
internacionais?

Percebe-se que a resposta para essas
questdes passa, fundamentalmente, pelo
entendimento da relacdao entre a Contabili-
dade e o Direito. Isso ocorre, uma vez que a
contabilidade é, também, alvo de regulacao.
Orgaos reguladores, dentro de uma abordagem
normativa, estabelecem as leis (principios,
normas, regras, pronunciamentos técnicos,
interpretacdes, instrucoes, deliberacoes, re-
solucdes etc.) que as empresas devem adotar.

Nesse cendario, as normas contabeis,
elaboradas pelos 6rgaos normatizadores,
estabelecem como a contabilidade deveria
ser. Contudo, a pratica contabil nem sempre
é determinada pela normatizacdo, pois: (i)
a execucao pratica é mais detalhada do que
as normas; (ii) as normas tardam a capturar
as inovacOes da pratica e (iii) nem sempre
as empresas implementam as normas (BALL;
KOTHARI; ROBIN, 2000).

Dentro desse contexto, o presente trabalho
busca discutir questdes relacionadas a regu-
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lacdo contdbil. A principal justificativa para
a elaboracdo desse ensaio é que a regulacao,
diferentemente do que acontece na economia,
ainda é pouco estudada na area da contabili-
dade. Nota-se a auséncia de uma Teoria da
Regulacao Contabil.

Nessa oOtica, faz-se necessario uma melhor
compreensao deste assunto por parte de toda
a comunidade contabil, caso contrario, o
processo de regulacao tende a ficar sujeito a
meras opinides, sem embasamento. Do mesmo
modo, ao longo do tempo, a regulacao inefi-
ciente prejudicaria a proépria contabilidade,
0 que resultaria na perda de sua relevancia
para a tomada decisdao, comprometendo seu
objetivo principal.

O presente ensaio estd organizado em trés
secoOes. Primeiramente, discute-se a discricio-
nariedade inerente a pratica contabil, que gera
o chamado “gerenciamento de resultados”. Em
seguida, busca-se compreender quais seriam
as justificativas e os objetivos da regulacdo
contabil. Por ultimo, discute-se o processo de
convergéncia da contabilidade brasileira, com
a migracao para as normas internacionais.

2 DISCRICIONARIEDADE NA
PRATICA DA CONTABILIDADE: AS
ESCOLHAS CONTABEIS
Apesar dos esforcos dos 6rgdos regulado-

res, as companhias possuem discricionarie-

dade na determinacdo do escopo, conteudo,
periodo e forma de evidenciar informacdes
contdbeis aos seus usuarios externos (WE-

LKER, 1995). Percebe-se que, apesar de apre-

sentar certas restricdes quanto a elaboracao,

contabilizacao e evidenciacdo da informacao
econdmico-financeira, a lei societaria apresen-
ta certo grau de arbitrariedade quanto a esco-
lha dos procedimentos contabeis (COSENZA;

GRATERON, 2003).

Consequentemente, a existéncia de crité-
rios multiplos nas normas e praticas contabeis

Fernando Dal-Ri Murcia ]_ o

possibilita aos administradores escolherem
alternativas validas, com o objetivo de apre-
sentarem informacdes desejadas (PAULO,
2006). Assim, a elaboracao e a divulgacao
das demonstracdes contdbeis envolvem um
julgamento que decorre das escolhas conta-
beis existentes!

Uma escolha contabil é qualquer decisao
cujo objetivo seja influenciar o resultado
da contabilidade, incluindo ndo apenas as
demonstracoes contabeis, mas, também, ou-
tros documentos derivados da contabilidade,
como, por exemplo, as declaracdes de imposto
de renda (FIELDS; LYS; VICENT, 2001).

Pode-se dizer que tais escolhas acontecem
nas trés etapas do processo contabil:

« Reconhecimento: Escolha de como se
reconhecer determinado evento eco-
némico ou ainda ndo reconhecé-lo. Por
exemplo, reconhecer um instrumento
financeiro como disponivel para venda
ou mantido até o vencimento, reconhe-
cer ou ndo um passivo ambiental, etc.;
Mensuracao: Escolha de qual método de
avaliacao utilizar. Por exemplo, PEPS ou
média ponderada, para a avaliacdo do
estoques, linear ou exponencial, para a
depreciacao, etc. e
Divulgacao: Escolha de se evidenciar ou
nao determinada informacao de carater
voluntario. Por exemplo, projecao de
lucros futuros, EBITDA, etc.

Nesse ambiente, os gestores da entidade
podem utilizar procedimentos que maximi-
zem seus proprios interesses e/ou o valor
de mercado da entidade. De uma maneira
geral, conceituam-se esses procedimentos
como gerenciamento de resultados ou, ainda,
contabilidade criativa, maquiagem de balan-
¢os, earnings management, window dressing,
cooking the books, income smoothing, etc.

A ideia subjacente ao gerenciamento de
resultados é de que, como os gestores podem
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interferir no processo de geracado e divulga-
cdo das informacdes contabeis e como os
horizontes de tempo entre eles e 0s acionistas
podem ser conflitantes, eles tenderao a buscar
melhores resultados no curto prazo (HERMA-
LIN; WEISBACH, 2008). No cenario nacional,
uma pratica ja documentada é a utilizacao da
reserva de reavaliacao para melhorar arelacao
Passivo/Patriménio Liquido (LOPES; WALKER,
2008).

[ _[ Interacdo entre Contabilidade e Direito: em busca de uma teoria da regulacao contabil

Contudo, é importante ressaltar que uma
escolha contabil pode ter varias motivacoes:
aumentar o lucro para aumentar a remu-
neracao; aumentar o lucro para atender as
projecoes de analistas de mercado; aumentar
o lucro para melhorar a relacdo Passivo/Patri-
monio Liquido, devido a covenants de dividas;
diminuir o lucro para pagar menos impostos;
diminuir o lucro para ndo despertar a atencao
da midia e dos sindicatos, etc.

Aumentar ou diminuir o lucro para
atingir as projecoes dos analistas

Diminuir o lucro para /
pagar menos impostos

Diminuir o lucro para reduzir custo
politico perante a sociedade

Motivacoes
das Escolhas /

Contabeis

Diminuir o lucro para evitar
entrada de concorrentes

Aumentar o lucro para atender
covenants estipulados pelos credores

Aumentar ou diminuir o
lucro para atingir o bonus

Figura 1 - Motivacdes das Escolhas Contabeis

A grande dificuldade inerente a deteccdo
do gerenciamento dos resultados é justamente
conseguir identificar as diferentes motiva-
¢Oes que os gestores possuem e os diferentes
procedimentos utilizados para atingir seus
objetivos.

Segundo a abordagem positiva da contabili-
dade, as empresas elegem suas politicas de evi-
denciacao contabil tentando minimizar custos
contratuais, e seus gestores buscam defender
interesses individuais (WATTZ; ZIMMERMAN,
1986). Por isso, a qualidade da informacao
contabil depende dos incentivos que os gesto-
res possuem e nao apenas das normas ou leis

que a regulam (BALL; KOTHARI; ROBIN, 2000).

Nesse cenario, a existéncia de assimetria
informacional permite aos gestores, em muitos
casos, discricionariedade na hora de decidir o
que divulgar. Assumindo que o processo de re-
gulacao (exigéncia de se divulgar determinadas
informacoes e enforcement dessas exigéncias)
e auditoria (baseado em testes substantivos e
no processo de amostragem) sao imperfeitos,
0s gestores, por vezes, tém o poder de decidir
0 que divulgar (HEALY; PALEPU, 2001). Corro-
borando essa afirmacao, recentes escandalos
corporativos reforcam a ideia de que os gesto-
res possuem incentivos para influenciar, signi-
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ficativamente, a tempestividade do disclosure
corporativo (KOTHARI; SHU; WYSOCKI, 2008).

De acordo com Fisher e Verrecchia (1998),
como o mercado nao consegue observar de
maneira completa os incentivos dos gestores,
ndo consegue tampouco ajustar, perfeitamen-
te, suas expectativas emrelacao a esses vieses.
Do mesmo modo, nao é possivel eliminar por
completo as manipula¢cdes que os gestores
realizam, pois isso seria muito custoso (WAT-
TS; ZIMMERMAN, 1986). Logo, percebe-se que
gestores possuem discricionariedade com
relacdo ao disclosure corporativo.

Nesse cendrio, os gestores e/ou as empre-
sas possuem incentivos econdémicos para for-
necer informacdes confidveis, mas, também,
possuem incentivos para fornecer informacoes
enviesadas. Para Beaver (1998), os gestores
possuem diversos incentivos pessoais na
escolhas dos procedimentos de disclosure.
Segundo Watts e Zimmerman (1986), antes
de tomar uma decisdao contdabil, os gestores
avaliam os possiveis impactos no seu préprio
bem-estar.

Nessa oOtica, percebe-se que as empresas
dificilmente disponibilizam informacdes por
razoes filantropicas. Pelo contrario, a raciona-
lizacdo econdmica é justamente o que motiva
a divulgacao contabil!

Logo, o disclosure corporativo nao é reali-
zado no vacuo, pelo contrario, resulta de uma
decisao que a empresa toma de como se comu-
nicar com seus stakeholders (ARCHAMBAULT;
ARCHAMBAULT, 2003). Assim, ele reflete uma
decisao estratégica dos gestores, que buscam
maximizar seu proprio interesse.

Essa decisdo estratégica pode ser caracteri-
zada como a propensao de se obter beneficios
especificos com o disclosure, por meio do
gerenciamento do processo de divulgacao das
informacdes corporativas (GIBBINS; RICHARD-
SON; WATERHOUSE, 1990). Em alguns casos,
os gestores podem possuir incentivos para
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ofuscar o resultado real da empresa, geran-
do maleficios aos usuarios externos (GOTO;
WATANABE; XU, 2007). Consequentemente,
quanto maior a magnitude das interferéncias
(gerenciamento, por exemplo) em um sistema
de informacdes (demonstracdes contabeis),
menor sua utilidade para os investidores
(GROSSMAN; STIGLITZ, 1980).

A ideia subjacente é que os gestores ob-
servam os resultados das operacdes, mas 0s
investidores observam apenas as demons-
tracdes contdbeis, pois se encontram fora da
companhia. Logo, em alguns casos, o gestor
tem discricdo para divulgar ou reter o que ele
observa. Isso acontece porque uma parte das
informacdes que ele possui no momento do
disclosure nao é verificaivel no momento em
que essa divulgacao ocorre.

Nesse cenario, embora seja sabido que os
gestores possuam informacao privilegiada e
que, em certos casos, teriam incentivos para
nao divulga-la, investidores podem nao con-
seguir avaliar a natureza e a magnitude dessas
informacoes. Do mesmo modo, se o mercado,
efetivamente, ndo sabe que os gestores pos-
suem determinada informacao, esses ultimos
podem decidir por ndo evidencia-la e mascarar
a situacao real da companhia.

De maneira geral, gestores acreditam que
os investidores ndao conseguem identificar
(entender) o gerenciamento de informacdes
contabeis (WATTS; ZIMMERMAN, 1986). Nesse
contexto, surge o fluxo incompleto de infor-
macoes, caracterizado pela ndo divulgacao
de determinada informacdao (MENINI, 2008).
Consequentemente, a diversidade das prati-
cas de disclosure produz variacao no nivel de
assimetria informacional entre os usudrios
externos da empresa (WELKER, 1995).

Contudo, ndo seria razoavel supor que
as companhias estivessem dispostas a ge-
rar e a divulgar informacdes contdbeis que
contrariassem seus interesses, quando fosse
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viavel e licito escolher praticas que gerassem
informacoes compativeis com tais interesses
(CARDOSO; MARTINEZ, 2006). A ideia é que o
gerenciamento das demonstracdes contabeis
é uma pratica inerente a contabilidade, visto
que as normas proporcionam julgamento,
decorrente das escolhas contabeis.

Uma das maneiras de se tentar conter os
incentivos que os gestores possam ter para me-
lhorar a situacao econémico-financeira de uma
empresa é o principio (ou convencao) do con-
servadorismo, que implica que noticias ruins
sejam divulgadas e reconhecidas de maneira
mais tempestiva que noticias boas. De acordo
com Houlthausen e Watts (2001), isso faz com
que os recursos se mantenham na empresa e,
nesse sentido, € um mecanismo de controle
para os credores. Assim, o conservadorismo
funciona como uma restricdo a liberdade dos
gestores (LOPES, 2004). No caso das remu-
neracdes baseadas no lucro, por exemplo, o
conservadorismo difere da compensacao até
o ponto em que todos os efeitos dos esforcos
dos gestores sejam refletidos nesse resultado
(HOULTHAUSEN; WATTS, 2001).

Entretanto, de acordo com Kothari, Shu e
Wysocki (2007), embora as demonstracoes
contabeis sejam consideradas “conservado-
ras”, existem poucas evidéncias de que existe
conservadorismo nas praticas de disclosure
das empresas. Logo, a divulgacao de noticias
positivas acontece de forma mais tempestiva
do que a divulgacao de noticias ruins.

Nesse contexto, percebe-se que o geren-
ciamento dos processos de reconhecimento,
mensuracao e disclosure sdo inerentes a pratica
contabil. Afinal, seria ingénuo pensar que as
empresas elaboram e divulgam demonstracoes
contdbeis de forma imparcial.

Dentro desse cendario, uma das formas
de buscar reduzir as possibilidades de nao
divulgacdo de determinada informacao é jus-
tamente torna-la obrigatdria, mediante uma lei

[ _[ Interacdo entre Contabilidade e Direito: em busca de uma teoria da regulacao contabil

ou norma contabil. A préxima secdao aborda a
regulacao na contabilidade

3 DIREITO E CONTABILIDADE:

EM BUSCA DA TEORIA DA

REGULACAO CONTABIL

A regulacdo pode ser entendida como um
conjunto de normas coercitivas emanadas do
Estado ou o6rgao regulador, relativas a deter-
minada atividade ou area do conhecimento
(POHLMANN; ALVES, 2004). Mais especifica-
mente na area da contabilidade, a regulacao é
um conjunto de leis, normas e principios, ge-
ralmente aceitos, que tratam do contetdo, da
forma e da periodicidade das demonstracoes
contabeis (LEV, 1988).

De maneira geral, 6rgaos reguladores
mencionam que normas contabeis de alta qua-
lidade resultam na melhora da confianca do
investidor, o que diminui o custo de captacao,
aumenta a liquidez, contribui para a expan-
sdao do mercado de capitais (LEVITT, 1998) e
consequentemente para o desenvolvimento
econdémico de um pais.

Mas, se ndo existisse a regulacao na conta-
bilidade, como seria o mercado?

Bom, mesmo sem obrigatoriedade, empre-
sas teriam incentivos para, voluntariamente,
divulgar informacoes, desde que os beneficios
esperados superassem os custos. A ideia sub-
jacente, baseada no conceito do unraveling
argument (MILGROM, 1981), é de que sem a
divulgacdo de informacdes, investidores ndo
conseguem distinguir entre as boas e mas
empresas. Assim, eles ofereceriam um preco
que reflete a média entre o valor das acoes das
empresas boas e mas.

Logo, as empresas com valor acima da
média possuem incentivos para evidenciar
informacdes privadas acerca da sua verda-
deira importancia. Isso ocorre porque existe
um custo para ser avaliado como um “abaca-
xi” (AKERLOF, 1970). De acordo com Stiglitz
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(1981), se algumas empresas divulgarem in-
formacoes e outras ndao, o mercado assumira
que as empresas que nao o fazem tiveram um
retorno baixo.

Esse argumento baseia-se na premissa de
que a ndo divulgacao seria pior para a em-
presa, em razao dos problemas de selecao
adversa, decorrentes da assimetria informa-
cional. Dentro desse cendrio, se 0s gestores
podem divulgar informacdes, de maneira a
auxiliar os usuarios na avaliacao da empresa,
eles o farao.

Assim, companhias abertas consomem
recursos para divulgar informacdes a inves-
tidores continuamente, mesmo sem obriga-
toriedade. Do mesmo modo, a informacao
obrigatodria e a voluntaria sao, algumas vezes,
substitutas (DYE, 1985b). Um aumento no ni-
vel do disclosure obrigatério pode substituir
praticas que, anteriormente, eram voluntarias.
(Ex: Demonstracao dos Fluxos de Caixa (DFC),
que ja era feita por diversas empresas mesmo
antes de se tornar obrigatoria com a aprovacao
da Lei No. 11.638/07).

Assim, percebe-se que os custos e os bene-
ficios da normatizacao da contabilidade nao
sdo 6bvios, pois, como, inevitavelmente, em-
presas arcam com os custos da retencao, elas
possuem incentivos para divulgar informacoes
voluntariamente (BUSHEE; LEUZ, 2005).

Nesse contexto, note-se que, mesmo que
nao existisse obrigatoriedade, algumas em-
presas ainda divulgariam informacoes, desde
que os beneficios superassem os custos, pois,
nesses casos as companhias ja teriam incenti-
vos para tal procedimento.

Mas e quando isso ndao ocorre?

Bom, assumindo-se uma racionalidade
econOmica por parte dos gestores, na auséncia
de obrigatoriedade, ndo haveria divulgacdo de
determinada informacao quando os custos de
sua divulgacdo fossem superiores aos seus
beneficios.
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Ora, nesse cenario, existiria um gap entre o
que as empresas estdo dispostas a evidenciar
e 0 que os usudrios efetivamente demandam
e essa seria justamente a razao da regulacdo:
exigir as informacdes que os usudrios neces-
sitam e que as empresas nao estao dispostas
a divulgar voluntariamente!

Assim, uma das possiveis justificativas
para a regulacdo é sua funcdo como meca-
nismo de comprometimento, ja que obriga a
empresa a divulgar informacdes nos tempos
bons ou ruins (BUSHEE; LEUZ, 2005). Conse-
quentemente, a regulacdo seria justificada
como uma maneira de “forcar” a empresa a
divulgar informac¢des, mesmo quando isso
trouxesse mais maleficios do que beneficios.

Assim, o disclosure deve ser obrigatorio
para as informacdes que as empresas nao tém
intencao de divulgar voluntariamente. Nessa
Otica, os defensores daregulacdo argumentam
que as empresas nao estdao dispostas a aumen-
tar o nivel de divulgacdo de suas informacoes,
a nao ser quando obrigadas.

Do mesmo modo, gestores controlam o pro-
cesso de divulgacao de informacdes, sendo as
demonstracdes contabeis a principal fonte de
informacao corporativa para os investidores.
Nesse contexto, o mercado, livremente, nao
seria capaz de impor uma disciplina adequa-
da para a divulgacdo de informacoes, o que
penalizaria os usudrios menos favorecidos.
A ideia é que, apesar da existéncia de contro-
les - como, por exemplo, a compensacdo de
executivos com base nas acdes da empresa,
mecanismos de governanca corporativa, etc.
-, 0s problemas decorrentes do conflito de
agéncia demandam por uma lei (norma), que
regula o disclosure das empresas.

De acordo com Lev (1998), um mecanismo
descentralizado e nao regulado de divulga-
¢do, que objetive aumentar a equidade do
mercado nao é disponivel nos dias atuais. A
equidade pode ser definida como uma igual-
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dade de oportunidade, que implica igualdade
de acesso a informacoOes relevantes para os
usuarios, podendo ser caracterizada por um
estado de distribuicdao simétrico entre os
usuarios.

Assim, a necessidade da regulacao da in-
formacao contabil, divulgada pelas empresas,
deriva da existéncia de assimetria informacio-
nal, sendo que cabe ao 6rgao regulador exigir
que a empresa forneca informacoes que, de
alguma maneira, reduzam tal assimetria.

Nesse cendrio, percebe-se, também, a
necessidade de se proteger os investidores
menores (menos informados) e o remédio
mais efetivo contra a existéncia de assimetria
informacional é justamente remover a vanta-
gem que os investidores mais bem informados
possuem, mediante a exigéncia de divulgacao
de informacdes pelas empresas, o que aumen-
ta o bem-estar do mercado.

Verifica-se, assim, que, dentre as justifica-
tivas para regulacdo esta a preocupagdo com a
saude financeira dos investidores menos infor-
mados (HEALY; PALEPU, 2001). Segundo Levitt
(1988, p. 81), “nos Estados Unidos, busca-se
construir e manter um mercado de capitais de
sucesso através de um sistema de divulgacao
amplo e justo como uma forma de garantir a
confianca dos investidores”.

Do mesmo modo, a divulgacdo de informa-
¢des contabeis tem iniimeras consequéncias
econbdmicas, como, por exemplo, efeitos na
distribuicao de riqueza, na alocacao do risco
entre investidores, na alocacdo de recursos en-
tre as empresas (BEAVER, 1998) e na economia
(AKERLOF, 1970).

Nesse ambiente, o mercado ndo regulado
geraria investidores com informacdes desi-
guais. Dentro desse cendrio, a regulacdo as-
sume um papel de justica, ja que seria injusto
nao proteger os menos informados dos mais
informados. Logo, uma das visdes acerca da
regulacdo atesta que sua funcao é justamente
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proteger e beneficiar o mercado ou a maior
parte dele.

Alguns outros autores argumentam que a
regulacdo elimina o trabalho duplicado dos
investidores e a provavel ineficiéncia. A razao
desse argumento é que, caso nao existisse um
documento formal que agregasse diversas
informacdes, no caso as demonstracdes con-
tabeis, os investidores teriam que procurar,
processar e compilar as informacoes de dife-
rentes fontes, o que seria custoso e poderia
gerar informacdes duplicadas.

Percebe-se, assim, que a exigéncia de di-
vulgacdo obrigatéria tem como vantagem a
padronizacdo da informacdo. A ideia é que,
como o investidor geralmente compara certo
numero de empresas antes de realizar um in-
vestimento, a padronizacao das informacoes
relevantes economiza tempo e dinheiro ao
investidor.

Finalmente, é mais facil para uma empre-
sa se defender judicialmente se ndo existe
uma regra (norma, lei) que especifique o
que deveria ser divulgado (SHLEIFER, 2005).
Shleifer (2005) ressalta, ainda, que empresas
mais ricas, mais bem conectadas, mais bem
representadas, possuem maior influéncia em
uma disputa judicial quando comparadas a
pequenos investidores. Logo, uma possivel
solucao para esse problema seria a exigéncia
de obrigatoriedade de divulgacdo (LEUZ; WY-
SOCKI, 2008).

De acordo com Shleifer (2005), determina-
da sociedade (pais) possui quatro opcoes no
que diz respeito a regulacdo da divulgacao
contabil:

* Abordagem da Solucao de Mercado:
nao ha medida alguma, sendo base-
ada na premissa de que as empresas
possuem incentivos para evidenciar
informacodes fidedignas acerca de suas
operacoes;

* Abordagem da Solucao Judicial: o pro-
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cesso de emissdo de titulos torna-se um
contrato, sendo que eventuais disputas
entre investidores e empresas seriam
resolvidas nos tribunais de justica;

+ Abordagem do Orgio Regulador: cria-
-se um agente regulador que demanda
0 que deve ser evidenciado pelas
empresas, inspeciona o disclosure e
penaliza aqueles que ndao obedecam as
regras e

* Abordagem Estatal: o governo estatiza
0 processo de emissdo de titulos e os
agentes publicos sdo responsaveis pela
venda desses titulos.

A maioria dos paises capitalistas adota a
“abordagem do 6rgao regulador”. Nos Estados
Unidos, a jurisdicao do FASB é a elaboracao
de normas (standards) e da SEC é o disclosure.
Contudo, muitas das normas do primeiro con-
tém exigéncias de divulgacao (informacao por
segmento, por exemplo), sendo que o segundo
também influencia na elaboracao das normas
(BEAVER, 1998).

Nesse pais, a SEC adota um processo de
revisao, que objetiva avaliar se as praticas de
disclosure das empresas sdao adequadas e, em
caso de praticas inadequadas, sao requeridas
acoes corretivas (FROST; POWNALL, 1994),
como, por exemplo, a exigéncia de republica-
cao dos balancos.

Ja no cenario nacional, no que diz respeito
as companhias abertas, cabe a Comissao de Va-
lores Mobiliarios (CVM) o poder de normatizar
(e fiscalizar) a divulgacdo das demonstracoes
contabeis. Com relacdo a elaboracao das nor-
mas contabeis para as companhias brasileiras,
foi criado, recentemente, o Comité de Pronun-
ciamentos Contabeis (CPC).

E mister salientar que a regulacdo contabil
nao envolve apenas as leis, normas e pro-
nunciamentos contabeis, mas, também, as
exigéncias de cumprimento dessa legislacao.
Assume-se que as exigéncias de disclosure de-
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veriam ser acompanhadas de um enforcement
eficiente.

Nesse contexto, as praticas de disclosure
também dependem do monitoramento e do
enforcement dos 6rgaos reguladores e, quanto
mais efetivas forem essas acdes, mais adequa-
do em termos do cumprimento das leis sera o
disclosure das empresas.

Segundo Dobler (1995), a baixa divulgacao
das informacoes sobre riscos na Alemanha, por
exemplo, mesmo apos essa pratica ter deixado
de se tornar voluntaria para se tornar obrigato-
ria, pode ter sido causada por um enforcement
ineficiente. Do mesmo modo, em paises em
desenvolvimento, existem incentivos para o
nao cumprimento do disclosure obrigatorio,
justamente em razdo do baixo enforcement
(AHMED; NICHOLLS, 1994). Em Bangladesh, por
exemplo, evidéncias empiricas demonstram
que as empresas nao atendem as exigéncias
de divulgacao estipuladas pelos 6rgaos regu-
ladores (ALAM, 2007).

Ja no cenario americano, a aprovacao da
Sarbanes-Oxley Act of 2002 (SOX ou SARBOX)
aumentou o enforcement, na medida em que
obriga as empresas listadas na bolsa de valo-
res norte-americana e subsididrias a demons-
trarem maior transparéncia na evidenciacao
contabil (WELLS, 2005).

Pode-se dizer que a SOX foi uma resposta
aos escandalos contdbeis nos Estados Uni-
dos, envolvendo companhias como Enron e
WorldCom. Ressalte-se que essa lei também
teve impacto no disclosure das empresas, visto
que aumentou as penalidades aos executivos
que nao divulgarem informacoes relevantes.

Dentre alguns dos principais objetivos da
SOX, destacam-se:

* Estabelecer melhores padrdes de
governanca corporativa e atribuir
uma maior accountability para as
empresas e seus gestores;

e Determinar penalidades criminais
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e civis para os fraudadores das
demonstracdes contabeis e

e Melhorar a qualidade e transparéncia
das demonstracdes contabeis (WELLS,
2005).

Contudo, é importante salientar que 6rgaos
reguladores ndao estdao imunes as pressoes.
De acordo com Ball (2006), a contabilidade é
influenciada por forcas econdémicas e politicas.
A ideia é que determinados grupos (audito-
res, gestores, analistas, Estado, contadores
etc.) podem realizar lobbies a favor ou contra
determinada norma contabil. Nesse cenario,
assume-se que grupos maiores e mais coesos
possuem maior influéncia no processo poli-
tico de lobby da regulacao contabil (WATTS;
ZIMMERMAN, 1986).

De uma maneira geral, os movimentos
de lobby contra determinada norma contabil
poderiam surgir em decorréncia de grupos
contrarios a divulgacao de determinadas in-
formacoes, por exemplo. Obviamente, quanto
mais um grupo for contrario a essa exigéncia,
mais incentivos ele teria para realizar lobbies
contra a aprovacdo da norma. Naturalmente,
a aprovacao ou ndao da norma levara em conta
diversos aspectos, sendo que a influéncia do
grupo lobista no processo de normatizacao vai
depender de seu poder de barganha.

Um exemplo classico disso foi o FASN°® 123,
considerado uma das normas mais contro-
versas da historia do FASB, em que houve um
grande lobby para que nao se contabilizasse
a despesa de opcoes de acoes utilizadas para
a compensacao dos executivos.

No cendario nacional, caso similar ocorreu
com as doacdes e subvencoes: lobistas eram
contrarios a contabilizacdes dessas operacoes
no resultado da empresa. Outro exemplo
que serve para ilustrar a influéncia politica
na contabilidade foi o lobby realizado pelos
governadores dos Estados brasileiros, a fim
de garantir a continuidade da exigéncia de
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publicacdo das demonstracdes contabeis nos
Didarios Oficiais dos Estados.

Nesse contexto politico da contabilidade,
como os usudrios da informacao contabil
tendem a ser menos coesos que outros gru-
pos, possuem pouco poder de barganha. Do
mesmo modo, os beneficios da informacao
para os usuarios sao difusos e os custos reais
ou percebidos para os outros agentes sao
concentrados.

Em suma, com base nos aspectos mencio-
nados nessa secdo, constata-se que a regula-
¢do contdbil é uma forma de garantir que as
empresas divulguem informacdes, mesmo
quando ndo possuam incentivos para isso. A
obrigatoriedade também se justifica como uma
forma de fornecer informacodes padronizadas
aos usuarios.

Entretanto, percebe-se que o processo de
regulacao contabil ndo estd imune a lobbies
de partes interessadas. A convergéncia para
as normas internacionais de contabilidade,
conhecidas como as International Financial
Reporting Standards (IFRS), ilustra bem o con-
ceito acima, ja que sua adocdo em diversos
paises resultou muito mais de um processo
politico do que de uma demanda por parte
dos usudrios. A préoxima secao discute esses
aspectos.

4 CONVERGENCIA DAS NORMAS

BRASILEIRAS PARA AS

NORMAS INTERNACIONAIS DE

CONTABILIDADE: ADOCAO REAL

VERSUS ADOCAO DO ROTULO

IFRS

Segundo Ball (2006), a convergéncia refere-
-se ao processo de diminuir as diferencas entre
o IFRS e as normas contabeis de paises que
possuem suas proprias regras. A justificativa
para essa convergéncia das normas e do dis-
closure corporativo baseia-se no argumento de
que a padronizacao reduziria o custo de pro-
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cessamento da informacdo para os usuadrios,
visto que forneceria uma linguagem comum
(HEALY; PALEPU, 2001).

Contudo, os incentivos dos contadores,
gestores, auditores, 6rgaos reguladores, inves-
tidores, analistas, sao eminentemente locais,
0 que gera duvidas acerca da uniformidade
prometida pelo IFRS (BALL, 2006). De maneira
geral, esses incentivos levantam duvidas de
que a mudanca para uma norma global (IFRS)
produziria melhor compara¢do entre as de-
monstracdes contabeis de diferentes paises
ou que melhoraria o padrao de disclosure das
empresas (DASKE et al, 2007). Para Ball (2006),
independentemente da utilizacdo de normas
internacionais, ainda existirdo diferencas na
qualidade das demonstracdes contabeis (BALL,
2006).

De acordo com Leuz e Wysocki (2008), sem
um entendimento dos elementos institucionais
de determinado pais, as normas contabeis
globais - mais especificamente a adoc¢dao do
IFRS -, dificilmente atingirdo os objetivos de
harmonizacao e convergéncia. Nessa otica, a
diversidade global dos aspectos econdémicos
e institucionais dos diferentes paises pode li-
mitar a efetividade de um conjunto de normas
internacionais.

Segundo Ball (2006), a aplicacdao diferen-
ciada do IFRS parece inevitavel, pois existem
algumas importantes dimensdes segundo as
quais o mundo ainda permanece mais “local”
do que “global”, como por exemplo:

* A extensao da influéncia do Estado na

economia,

* Sistemas legais,

* Tamanho e abrangéncia do mercado de

capitais,

* Mecanismos de governanca,

¢ Influéncia fiscal,

* Controle aciondrio das empresas etc.

Do mesmo modo, como as normas conta-
beis envolvem uma inerente subjetividade, a
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qualidade do disclosure continuara a ser in-
fluenciada por diversos fatores institucionais
do pais, como, por exemplo, o enforcement
dos 6rgdos reguladores, as instituicoes legais,
a auditoria, as caracteristicas operacionais da
empresa e as estruturas de governanca (DASKE
et al, 2007).

A ideia é que os mecanismos de monito-
racdo funcionam de maneira diferente entre
paises, sendo que o IASB é um 6rgao norma-
tizador e ndao possui poder de enforcement.
Para Ball (2006), o IABS pode incentivar as
empresas a adotar o label IFRS, mas nao tem
como exigir essa pratica.

Logo, os argumentos em favor da harmoni-
zacao das normas mundiais de contabilidade,
proveniente da ideia de que as IFRS fornece-
riam uma linguagem comum, que traria a tao
sonhada ‘comparabilidade’, desconsideram
o0 ambiente econdémico, social e institucional
de cada pais.

Afinal, que empresa possui demonstracoes
contabeis mais confidveis: (i) uma empresa no
Iraque, pais em plena guerra civil, que utiliza
normas contabeis internacionais (IFRS) ou
(ii) a Vale do Rio Doce, conhecida pela sua
reputacdao de boas praticas de governanca
e transparéncia, mas que utiliza as normas
contdbeis nacionais (BR GAAP)?

Em suma, apesar do processo de conver-
géncia para as normas internacionais de conta-
bilidade (o como a contabilidade deveria ser),
a pratica da contabilidade ainda permanece
local (o como a contabilidade efetivamente é)!

5 CONSIDERAC()ES FINAIS

O presente trabalho buscou discutir ques-
toes relacionadas a regulacao contabil. Justifi-
ca-se a elaboracao deste ensaio, a medida que
a regulacao, diferentemente do que acontece
na economia, ainda é pouca estudada na area
da contabilidade.

A primeira secdo objetivou discutir a discri-
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cionariedade existente na pratica da contabili-
dade, decorrente das escolhas existentes, que
gera o chamado “gerenciamento de resultados”.
Isso ocorre, porque a pratica da contabilidade
é realizada por individuos e esta longe de ser
uma disciplina exata. Pelo contrario, nota-se
que os processos de reconhecimento, mensu-
racao e divulgacdo envolvem julgamento. De
fato, seria ingénuo pensar que as empresas
elaboram e divulgam demonstracdes contabeis
de forma imparcial. Afinal, caso isso fosse ver-
dade, nado haveria a necessidade da certificacao
das demonstra¢des por uma terceira parte
independente: os auditores!

Dentro desse cenario, uma das formas de
buscar reduzir as possibilidades de nao di-
vulgar determinada informacao é justamente
torna-la obrigatéria, mediante uma lei ou
norma contabil. Nesse sentido, constatou-se
que o objetivo principal da regulacao contabil
é exigir as informacdes que os usuarios neces-
sitam e que as empresas nao estao dispostas
a divulgar voluntariamente!

Aregulacdo da informacao contabil, divul-
gada pelas empresas, deriva da existéncia de
assimetria informacional, sendo que cabe ao
6rgao regulador exigir que a empresa preste
informacodes que, de alguma maneira, reduzam
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