UNIVERSIDADE FEDERAL DE MINAS GERAIS
FACULDADE DE CIENCIAS ECONOMICAS
DEPARTAMENTO DE CIENCIAS CONTABEIS
CURSO DE ESPECIALIZACAO EM CONTABILIDADE EM IFRS E
CONTROLADORIA

EDUARDA SILVIA DE MEDEIROS

DIFERENCA TEMPORARIA NA TRIBUTACAO SOBRE O
LUCRO: UMA ANALISE DOS IMPACTOS DOS ATIVOS E
PASSIVOS FISCAIS DIFERIDOS NA INTERPRETACAO DOS
INDICADORES ECONOMICOS FINANCEIROS DAS EMPRESAS
QUE COMPOEM O IBOVESPA

BELO HORIZONTE
2020



EDUARDA SILVIA DE MEDEIROS

DIFERENCA TEMPORARIA NA TRIBUTACAO SOBRE O
LUCRO: UMA ANALISE DOS IMPACTOS DOS ATIVOS E
PASSIVOS FISCAIS DIFERIDOS NA INTERPRETACAO DOS
INDICADORES ECONOMICOS FINANCEIROS DAS EMPRESAS
QUE COMPOEM O IBOVESPA

Monografia apresentada ao Centro de Pos-
Graduacdo e Pesquisas em Controladoria e
Contabilidade do Departamento de Ciéncias
Contabeis da Universidade Federal de Minas
Gerais como requisito parcial para a obtengao
do titulo de especialista em Contabilidade em
IFRS e Controladoria.

Area de Concentracdo: Analise Contabil.

Orientador: Prof.° Dr. José Roberto de Souza
Francisco

BELO HORIZONTE
2020



Ficha catalogréfica

M488d
2020

Medeiros, Eduarda Silvia de.

Diferenca temporaria na tributagdo sobre o lucro [manuscrito] :
uma analise dos impactos dos ativos e passivos fiscais diferidos na
interpretagcdo dos indicadores econdmicos financeiros das empresas
que compdem o IBOVESPA/ Eduarda Silvia de Medeiros. — 2020.

27t 1l

Orientador: José Roberto de Souza Francisco.

Monografia (especializa¢do) — Universidade Federal de Minas
Gerais, Centro de P6s-Graduagao e Pesquisas em Controladoria e
Contabilidade.

Inclui bibliografia ( f. 25-27).

1. A¢oes (Finangas). 1. Francisco, José Roberto de Souza. II.
Universidade Federal de Minas Gerais. Centro de Pos-Graduacao
e Pesquisas em Controladoria e Contabilidade. III. Titulo.

CDD: 657

Elaborado por Leonardo Vasconcelos Renault CRB-6/2211

Biblioteca da FACE/UFMG. — LVR/016/2021




SELUFMG - 0312128 - At hitps:/fsei ufme br'sei/controlsdor php?acac—dorumento mprimis ...

amtE ey

- ﬁ:ll[ _:-_.,-".".

:‘. '!géﬁrn‘f

wreem,
.."s
A
'l
s pull®

LT
Jre3as

E
E
k
"=,
e
;

.-"""
s
i
-
x
15
T
Ve
i
s
L

1."_ A,hll'i;

UNIVERSIDADE FEDERAL DE MINAS GERAIS
FACULDADE DE CIEMCIAS ECONOMICAS
PROGRAMA DE POS-GRADUACAD EM CONTROLADORIA E CONTABILIDADE

ATA DE DEFESA DE TRABALHO FINAL

Ata da Sessdo Publice de Defesa de Trabalho Final de EDUARDA SILVIA DE MEDEIROS, N2 de registro
2019702325, aluna do Curso de ESPECIALIZACAD EM CONTROLADORIA E CONTABILIDADE - AREA DE
CONCENTRACAC: CONTABILIDADE EM IFRS E CONTROLADORIA da Faculdade de Ciéncias Econdmicas
da Universidade Federal de Minas Gerais. Ans quatorze dias do més de outubro do ano de dois mil e
vinte, a5 nove horas por meio de videoconferénda, o presidente da Banca Examinadora Prof. Dr. José
Roberto de Souza Francisco abriu a sessdo publica de Defesa de Trabalho Final de EDUARDA SILVIA DE
MEDEIROS, intitulade “DIFERENCA TEMPORARIA NA TRIBUTACAO SOBRE O LUCRO: UMA ANALISE
DOS IMPACTOS DOS ATIVOS E PASSIVOS FISCAIS DIFERIDOS NA INTERPRETACAO DOS INDICADORES
ECONOMICOS FINANCEIROS DAS EMPRESAS QUE COMPOEM O IBOVESPA”. A Banc Examinadora
indicada pelo Colegiado do Curso, em outubro de 2020, foi constituida pelos professores: Dr. José
Roberto de Souza Francisco (orientador) e Me. Octavio Valente Campos. A defesa constou da
apresentacao de seminario versando sobre o assunto do trabalho, seguido de arguicao da aluna pelos
membros da Banca. Posteriormente, 3 Banca Examinadora reuniu-se sem a participacdo da aluna no
ambiente virtual para o julgamento final, tendo sido considerado APROVADO com nota/conceito 92/A
o Trabalho Final de EDUARDA SILVIA DE MEDEIROS. O resultado foi comunicado ao publico presente
pelo Prof. Dr. José Roberto de Souza Francisco, gue, em seguida, declarou encerrada a sessao. Mada
miais havendo a tratar, lavrou-se a presente Ata, que serd assinada eletronicamente pelos membros da
Banca Examinadora.

Belo Horizonte, 14 de outubro de 2020.

SEiI Documento assinado eletronicamente por Jose Roberto de Souza Francisco, Professor do
o] |j Magistério Superior, em 14/10/2020, as 1140, conforme hordrio ofidal de Brasilia, com
eletnanien fundamento no art. 62, § 12, do Deoeto n? §.539, de § de outubro de 2015.
I Dm:urnentn assinado elatronicamente por Octavio Valente Campos, Membro de comiss3o, em
z‘gﬁ!ﬂ [j 15/10/2020, as 12:54, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no art. 62, § 12, do
rleiiiea Decreto n? 8.535, de 8 de outubro de 2015,

; A autenticidade deste documento pode ser conferida no site hitps-f/sei wimg br

o f5el lador extermnmo.php¥smo=—documento _conferirfid orgso acessoexterno={

L informando o codigo verificador 0312128 e o codigo CRC AF43347A.
{:]

Referencin: Processo n2 23072.233479,/2000-72 SEln2 0312128

lofl 0022021 16:08



SUMARIO
L. INTRODUGAO ..o 5
L1, ConteXtUAlIZAGAO .......uviie ittt ettt e ettt e e et e e e eaae e e e e eaaraee e eneeas 5
1.2, Problema de PEeSQUISA ......ccceeiiiiiiiiiieiieeiie ettt ettt et e 6
1.3. ODbjetivos da PESQUISA ....cccuvieeiiieeiieeciieeciie et ettt tee e tee e e e eeeeaeesnneeeennes 6
L.3.1. ODJEtiVO GOTAl....eieiiiiiieiiieie ettt et ettt e e eees 6
1.3.2. Objetivos ESPeCIfICOS ....uuiiiiiiiiiiieeiie ettt e 7
L4, JUSHTICALIVA ..oouiiiii ettt e et e e e et e e e e eareeeeenneas 7
2. REFERENCIAL TEORICO ......ooovuiuieieeeeeeeeeeeee e 7
2.1.  Lucro Contabil € Lucro TrIDULATIO......cccuvvvieiiiiiiieiieeeeee e 7
2.2, Diferencas TeMPOTATIAS ........eevuierieeiieiieeiieriie et eiee ettt e see et e siee e bt e sseeenbeenaeeenseenneas 9
2.3.  Passivos e Ativos Fiscais DiferidosS .......oooovvvveiiiiiiiiiiieeieceeeeeeee e 11
2.4.  Estudos EMpPIriCos ANEIIOTES. .....cc.eeuiriiirierieniieieetenie ettt 13
3. METODOLOGIA ... et e e et e et eeeeaaeeeas 14
3.1.  Caracterizagao da PeSqUISA........cccuiieiiiieiiiieeeiie ettt ar e e e 14
3.2, Coleta dOS DAdOS ....ccuvveiieeeiieieeeeeee e 15
3.3, ANALISE dOS DAUOS ..ooviiiiiiiiiieeeee e 15
3.4. Formulas e Variaveis do MoOdelO..........eeiieuiiiiiiiiieieeeceee e 15
4. INDICADORES DAS EMPRESAS LISTADAS NO IBOVESPA ........ccoovviieiieeeenen 17
4.1. Indices de Liquidez ou SOIVENCIA .....ccuvieeiiieciiieciie et 18
42. Indices de Rentabilidade € Lucratividade ............ov.eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeee e 19
4.3,  [ndice de ENiVIAAMENTO c...ovviveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e e e e seseeeeee 22
5. CONSIDERACOES FINAIS ..o 23

REFERENCTIAS ..o e e e e e e s et e s s et e s e e s s s et e s e e s s e s es e e e s s esesene 25



1. INTRODUCAO

1.1.  Contextualizacido

De acordo com Iudicibus (2015), com o decorrer do tempo ocorrem mudangas no tipo de
usudrios, formas de informagao e decisao do que ¢ util ou ndo para a tomada de decisdes
econdmicas. Devido a discrepancia entre a apuragdo do lucro contabil e fiscal, uma vez que
possuem intuitos distintos, gerar informacdes relevantes para a tomada de decisdo e apurar as
bases de calculo para tributacdo sobre o lucro, para gerar de receita aos cofres publicos,
respectivamente, fez-se necessaria emissdo de normas especificas que regulassem essas
diferengas dentro das demonstragdes Contabeis, que se deu por meio da Resolucdo CFC
1.189/09, que aprovou a “NBC TG 32 - Tributos sobre o Lucro”, pronunciamento 32 do CPC

(Comité de Pronunciamentos Contabeis, 2020).

Na contabiliza¢do que ajusta essa discrepancia, chamada de “diferenca temporaria”, havera um
diferimento dessa, seja para o aproveitamento tributario ou para pagamento futuro, gerando
impactos tanto no lucro liquido, quanto no Ativo e no Passivo das entidades. Segundo Iudicibus,
Martins, Gelbcke e Santos (2010), sendo a Contabilidade um instrumento de gestdo, deve
satisfazer as caracteristicas de tempestividade, confiabilidade, comparabilidade e neutralidade

e assim cumprindo seu relevante papel de auxiliar a tomada de decisdes.

Deste modo, a existéncia do diferimento em uma demonstragdo financeira sinaliza um
distanciamento quantitativo entre o lucro contabil e o lucro tributavel, em que ora impacta o
passivo tributario corrente e ora impacta o patrimonio liquido, podendo produzir associagao
direta ou inversa com outras variaveis contabeis, conforme Behn, Eaton e Williams (1998),
Bastincova (2002), Chludek (2011) e Bonham et al. (2007) apud Franga, Souza e Sandoval
(2015).

As causas da constituicao do Ativo Fiscal Diferido (AFD) podem indicar para a fragilizagdo do
patrimonio liquido, pois na auséncia de lucros tributarios futuros os créditos tributdrios serao

lancados como perdas, piora na qualidade dos lucros, redugdo do capital regulatorio, além de



causar distor¢cdes nos indicadores econdmico-financeiros dos bancos, de acordo com

Bandenhorst e Ferreira (2016) apud Guia e Dantas (2019).

Ao contrério do que ocorre com o AFD, o Passivo Fiscal Diferido (PFD), devido aos impactos
do seu reconhecimento, dada a sensibilidade inversa ao AFD, mencionado no paragrafo

anterior, poderia ser motivado pelos resultados negativos apresentados pelas empresas.

Esses possiveis impactos de diferimento na andlise das demonstragdes contabeis e no
desempenho dos indicadores econdmicos financeiros, neste trabalho, serdo analisados nas
empresas que compodem o Ibovespa, o principal indicador de desempenho das a¢des negociadas
na B3 (Brasil Bolsa Balcao), no periodo de 2015 a 2019, a fim de verificar se houveram reais
sensibilidades quanto aos indicadores de tomada de decisdes dos usudrios das informagdes

destas empresas.

Considerando-se que no contexto brasileiro observa-se uma forte influéncia da legislagdo
tributaria nas normas contabeis (LOPES e MARTINS, 2006), torna-se relevante a investigagao
da tributag¢do sobre os nimeros contabeis, em particular, na geracao de informagdes contabeis

relevantes.

1.2. Problema de Pesquisa

Diante do que foi tratado e tendo em vista a possibilidade de que o reconhecimento dos AFDs
e PFDs possa influenciar os indicadores de tomada de decisdo econdmica e financeira das
entidades, este estudo apresenta a seguinte questao de pesquisa: Qual o impacto nos indicadores
econOmicos financeiros das empresas que compdem o Ibovespa no reconhecimento dos ativos

e passivos diferidos?

1.3.  Objetivos da Pesquisa

1.3.1. Objetivo Geral

O estudo tem por objetivo geral avaliar as empresas que compdem o Ibovespa, no periodo de

2015 a 2019, quanto a verificagdo do impacto e influéncia na tomada de decisdes dos AFDs e



PFDs, com base nos indicadores economicos financeiros extraidos das demonstracoes

contabeis.

1.3.2. Objetivos Especificos

e Descrever uma estrutura geral dos impactos nos indicadores de tomada de decisdes;

e Avaliar de que forma os Ativos e Passivos Fiscais Diferidos podem interferir nestes
indicadores;

e Apurar os resultados da avaliacdo nas empresas que compdem o Ibovespa; e

e Analisar os impactos das diferengas temporarias.

1.4. Justificativa

Entender os fatores que impactam a geragdo, ou redugdo, de valor das entidades e de que forma
o patrimonio e o resultados dessas estdo sendo divulgados, se atendem as expectativas e
necessidades dos usudrios destas informagdes, se faz necessario para que possam tomar as

decisOes mais acertadas.

Ramirez, Rojas e Torres (2014) justificam que os estudos referentes ao tema do efeito fiscal
sobre a contabilidade devem ocorrer pela importancia destacada na literatura, expectativa de
reformas normativas e a necessidade de considerar a analise de relevancia deste efeito em

relag@o ao resultado da empresa, principalmente em relagdo a expectativa dos investidores.

Sendo assim, este estudo, com abordagem quali-quantitativa, justifica-se pela necessidade de
investigar se os indicadores econdmicos financeiros de tomada de decisdo podem ser
impactados pelos Ativos e Passivos Fiscais Diferidos das empresas que compdem o Ibovespa,

de forma que nao comprometa a interpretacao eficiente dos tomadores de decisdes que se

utilizam desses indices.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Lucro Contabil e Lucro Tributario



O Regulamento do Imposto de Renda (RIR) de 2018 menciona, em seu artigo 286, que
o “contribuinte devera apurar o lucro liquido por meio da elaboragdo, em observancia as
disposi¢des da lei comercial, do balango patrimonial, da demonstracao do resultado do periodo
de apuracdo e da demonstragdo de lucros ou prejuizos acumulados”, observando as disposi¢des
da Lei n° 6.404, de 1976. Logo em seguida, o artigo 287 dispde que o contribuinte devera
elaborar demonstragdo do lucro real discriminando o lucro liquido do periodo de apuracao, os
registros de ajuste do lucro liquido, com identificagdo das contas analiticas do plano de contas
e indica¢do discriminada por lancamento correspondente na escrituragdo comercial, quando

presentes, € o lucro real.

Deste modo, Piqueras (2010) afirma que a contabilidade financeira possui inter-relagdo com a
contabilidade tributaria e serve como base de informagdes para apuragdao do lucro tributavel,

por ser custoso ao Governo estabelecer sistemas contabeis separados.

Segundo Formigoni, Antunes e Paulo (2007), o Governo “utiliza os nimeros reportados nos
relatorios contabeis para atender as suas necessidades de arrecadacao e fiscalizagdo tributarias

das empresas”.

Assim, mesmo utilizando sistema para apuracdo dos lucros igual, frequentemente ha
divergéncias entre as normas contdbeis e as fiscais, resultantes das adig¢des, exclusdes e

compensagoes realizadas presentes na apuracao do lucro tributavel (PIQUERAS, 2010).

Ou seja, pode-se observar a relacdo entre a apuragdo do lucro liquido (lucro contabil) e o lucro
real (lucro tributavel), porém, mesmo que o lucro liquido seja base para a apuragdo do lucro
real, esses ndo sdo iguais, devido aos ajustes da base de calculo determinados pela legislagdo

tributaria.

Como um ramo contabil, a Contabilidade Tributédria deve evidenciar a situagdo do patrimoénio
e o resultado do exercicio, de forma eficaz. Entretanto, a legisla¢do tributaria, muitas vezes,
distorce os resultados econdmicos para, por imposi¢ao legal, adapta-los a sua exigéncia e dar-
lhes outro valor (resultado fiscal), que pouco tem a ver com o resultado contabil. A legislagao
do Imposto de Renda, por exemplo, ndo aceita certas despesas como dedutiveis das receitas
para composi¢do do resultado e exige que sejam adicionadas ao lucro ou prejuizo contébil para,

entdo, tributar esse resultado fiscal encontrado (FABRETTI, 2006).



Para Hendriksen e Van Breda (1999), as diferencas entre os objetivos da normativa tributaria e
normas contabeis geram distor¢des entre o resultado fiscal tributavel e o resultado contébil,

acarretando, assim, uma informagao contraditoéria.

Kronbauer e Moreno (2005) salientam a necessidade da observancia aos Principios Contéabeis
e na manutencdo das caracteristicas qualitativas da informacdo contabil. Nesse sentido, sdo
ressaltados os aspectos introdutorios de que as entidades devem registrar contabilmente os
efeitos fiscais de suas transacdes e outros eventos, no mesmo periodo contabil em que registrar
essas transacoes € os outros eventos e de que o AFD, originadas de diferencas temporarias e de
prejuizos fiscais de Imposto de Renda e bases negativas de Contribui¢do Social, devem ser
reconhecidos, total ou parcialmente, desde que a entidade tenha histérico de lucratividade e

expectativa de geracao de lucros tributaveis futuros, observando o principio da competéncia.

Neste contexto, as normas objetivam tornar transparente, nas demonstragcdes contabeis, as
diferencas temporarias entre o calculo dos tributos sobre o lucro baseado na legislagao fiscal e
a despesa desses tributos com base normativa contabil. E ¢ dessas diferencas temporarias que
surgem os tributos diferidos representados pelos valores dos tributos a recuperar sobre os lucros
em exercicios futuros, relacionados com diferengas temporarias dedutiveis, e com prejuizos

fiscais compensaveis (PEREIRA, 2007).

2.2. Diferencas Temporarias

Schuh, Ribeiro, Simon, Kronbauer (2018), mencionam que para disciplinar a desarmonia entre
os principios contabeis e a legislagao fiscal, o Financial Accounting Standards Board (FASB),
nos Estados Unidos, e o International Accounting Stantards Board (IASB), em nivel
internacional, emitiram normas que regulam o tratamento contabil do tributo sobre lucros e seus
efeitos temporarios na estrutura patrimonial das empresas e no resultado. No Brasil, esse
aspecto estd regulamentado pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), que editou o
Pronunciamento Técnico CPC 32. Este pronunciamento do CPC teve a aprovacao da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) por meio da Deliberagdo CVM n° 599/09 (CVM, 2009), e do
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), por meio da Resolugao 1.189/09 (CFC, 2009).



10

Kronbauer e Moreno (2005), esclarecem que as diferencas temporarias, no balango, ocorrem
entre a base fiscal de um ativo ou passivo (valor atribuido para efeitos fiscais) e seu valor
contabil dentro do balango. Hendriksen e Van Breda (1999) complementam que as diferencas
temporarias constituem o nucleo da teoria contabil a respeito da contabilizagdo do tributo sobre
o lucro, pois a contabilidade controla como essas diferencas sdo tratadas, representando uma

causa importante da defasagem entre lucro tributavel e lucro divulgado em dado exercicio.

De acordo com a deliberacao da CVM n. 273/98, diferengas temporarias sao as diferengas que
impactam ou podem impactar a apuracdo do imposto de renda e da contribuicdo social
decorrentes de diferencas temporais entre a base fiscal de um ativo ou passivo e seu valor
contabil no balanco patrimonial. Elas podem ser: tributaveis, ou seja, que resultardo em valores
a serem adicionados no calculo do resultado tributdvel de periodos futuros, quando o valor
contabil do ativo ou passivo for recuperado ou liquidado; ou dedutiveis, ou seja, que resultardo
em valores a serem deduzidos no calculo do resultado tributdvel de periodos futuros, quando o

valor contabil do ativo ou passivo for recuperado ou liquidado.

Ainda de acordo com a deliberacdo, algumas diferencgas tempordarias surgem quando se inclui
receita ou despesa no resultado contabil em um periodo, e no resultado tributdvel em periodo
diferente. As diferencgas temporarias, geradoras de passivos ou ativos diferidos, dividem-se em

tributaveis e dedutiveis.

As diferencas tempordrias tributaveis, segundo Iudicibus, Martins, Gelbcke e Santos (2010),
dao origem as obrigacdes fiscais diferidas pois, segundo o regime de competéncia, o passivo ja

existe, sendo apenas postergado seu pagamento para periodo(s) posterior(es).

A TAS 12 (IASB, 2008) estabelece que as diferencas temporarias tributaveis sao produzidas
entre o valor contabil liquido e o valor fiscal liquido de um ativo ou passivo e que num futuro

resultardo em valores tributdveis para fins do tributo sobre lucros.

Ainda com relagdo as diferencgas temporarias tributaveis, a Deliberagao da CVM n. 273/98 ¢ a
NBC-T 19.2 estabelecem que elas surgem quando se inclui receita ou despesa no resultado
contabil antes dos tributos sobre o lucro em um exercicio e no resultado tributavel (base de

calculo do IR) em exercicio diferente.
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Ja as diferencas temporarias dedutiveis referem-se a situagdes em que, mesmo que
contabilmente ja esteja reconhecido o custo ou despesa no més ou exercicio, sua dedutibilidade
para fins tributarios s6 ocorrera em periodos posteriores (KRONBAUER; SOUZA; WEBBER;
OTT, 2012).

Iudicibus, Martins, Gelbcke e Santos (2010) mencionam que na existéncia de diferengas
temporarias dedutiveis, havera o tributo sobre o lucro pago ou a pagar, mas a despesa relativa
a ele so podera ser apropriada em um periodo posterior. Se a despesa contabilizada no exercicio
nao ¢ dedutivel, faz-se necessario reconhecer na despesa por tributos sobre o lucro a reducao

relativa a ela, surgindo, assim, um AFD, ou seja, um tributo antecipado.

Portanto, quando existir um lucro tributdvel no periodo corrente, que serd reconhecido ou
divulgado no préximo exercicio, forma-se um AFD, o que ¢ denominado por Hendriksen e Van
Breda (1999) como diferimento de despesas com imposto. Em contrapartida, quando o lucro
tributavel no proximo exercicio for reconhecido ou divulgado no exercicio corrente, se formara

uma despesa de imposto a pagar ou um PFD.

2.3. Passivos e Ativos Fiscais Diferidos

Os tributos diferidos, de acordo com Hendriksen e Van Breda (1999), se originam da diferenca
entre os tributos calculados com base no lucro tributavel (fiscal) e no lucro divulgado (contébil),
em funcdo de diferencas temporarias, resultantes de diferencas quanto ao momento em que
ocorrem débitos e créditos ao lucro, também denominadas “diferencas entre periodos” e
diferengas resultantes de bases alternativas de mensuragdo utilizadas na Contabilidade

Financeira e na Contabilidade Fiscal.

A TAS 12 (IASB, 2008), dispde que PFD ¢ o valor do tributo sobre o lucro devido em periodo
futuro relacionado as diferencas temporarias tributdveis e AFD ¢€ o valor do tributo sobre o lucro

recuperavel em periodo futuro.

Ainda segundo a mesma norma, ¢ exigido que todos os passivos fiscais diferidos, observadas

as excecdes, sejam reconhecidos, pois quando o valor contabil de ativo ultrapassa sua base
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fiscal, o valor dos beneficios econdmicos tributaveis ultrapassa o valor que sera permitido como
deducao para fins fiscais. Essa divergéncia ¢ a diferenca temporaria tributavel, e a obrigacao de
pagar o tributo incidente sobre o lucro em periodos futuros ¢ um passivo fiscal diferido. A
medida que a entidade recupera o valor contabil do ativo, a diferenga temporaria tributavel
revertera e a entidade terd lucro tributavel. Isso torna provavel que os beneficios econdmicos

venham fluir da entidade na forma de pagamentos de tributos.

O ativo fiscal diferido, de acordo com a deliberagdo CVM n. 273/98 , decorrente de prejuizos
fiscais de Imposto de Renda e bases negativas de Contribuicdo Social deve ser reconhecido,
total ou parcialmente, desde que a entidade tenha historico de rentabilidade, acompanhado da
expectativa fundamentada dessa rentabilidade por prazo que considere o limite maximo de

compensag¢do permitido pela legislacao.

A contabilizacdo de um ativo ou passivo, segundo a deliberagcio CVM n. 273/98, enseja que a
recuperacgao ou liquidagao de seus valores possa produzir alteragdes nas futuras apuragdes de

imposto de renda e contribuigdo social, através da sua dedutibilidade ou tributagao.

Para Wasserman (2004), o AFD também pode ser entendido como o beneficio fiscal trazido
como componente das demonstracdes contibeis de eventos extracontabeis (reversdo das
diferencas temporarias e compensacgao de prejuizo fiscal) que reduzirdo o Imposto de Renda a

pagar ou pago.

Pereira (2007) destaca que o IBRACON, por meio da Norma e Procedimento Contabil - NPC
n. 25/98, conceitua AFD como valores do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social a
recuperar em periodos futuros, com relagdo a diferencas temporarias dedutiveis e compensagao
futura de prejuizos fiscais ndo utilizados. Trata-se de valores dos tributos a recuperar em
exercicios futuros sobre os lucros, com relacdo a diferengas temporarias dedutiveis e
compensag¢ao de prejuizos fiscais. Pereira acrescenta que o AFD pode se originar das diferencas
temporarias de dedutibilidade entre o lucro tributavel e o lucro contabil. Outra fonte ¢ o prejuizo
fiscal e a base negativa de contribui¢do social. Nesse caso, o AFD representara a economia
tributaria decorrente da reducao da base de calculo do imposto, em virtude do abatimento de

prejuizo fiscal.
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2.4. Estudos Empiricos Anteriores

Para Gordon e Joss (2004), a decisdo de reconhecer Ativos Fiscais Diferidos pode estar
relacionada com a busca na reducao no indice de endividamento da empresa, em funcao do

aumento do valor de seu ativo e do consequente aumento do valor do patriménio liquido.

Em estudo de Garcia-Ayuso e Zamora (2003), observou-se que o reconhecimento de Ativos
Fiscais Diferidos esta relacionado com o nivel de lucros passados e futuros das empresas, o que
caracterizaria uma pratica de normaliza¢do de lucros. A possivel melhora dos indices de
endividamento, em decorréncia do reconhecimento desses créditos fiscais, também mostrou-se

como fator determinante na decisdao de reconhecer esses ativos.

Kronbauer (2008) examinou as informagdes relativas a divulgacao dos AFDs em empresas do
IBOVESPA e do IBEX-35, concluindo que, em ambos os casos, a divulgacao ¢ semelhante.
Concluiu que nas empresas da amostra IBOVESPA, no periodo de 2003 a 2005, os indices que
poderiam estar influenciados eram o Endividamento e o Tamanho da Empresa (ativo total). Ja
na amostra IBEX-35, o mesmo ocorreu com a Rentabilidade sobre o Patrimonio Liquido e o
Tamanho da Empresa (receita liquida anual). Os resultados sugerem indicios de gerenciamento

de resultados nas empresas, apesar de todas estarem cumprindo com as normas contabeis.

Schuh, Ribeiro, Simon, Kronbauer (2018) mencionam que os ativos e passivos oriundos de
tributos diferidos tém impacto na avaliagdo das empresas. Assim, os ativos fiscais diferidos
apresentam coeficientes negativos significativos nos modelos desenvolvidos, o que sugere que
o mercado considera que esses ativos nao podem ser recuperados sob o atual modelo de
negocios da empresa e que deveriam ter sido considerados como uma despesa maior para a

empresa.

Assim, a decisdo de reconhecer os tributos diferidos ¢ estimulada pelo impacto favoravel no
endividamento e tamanho da empresa e, em menor grau, devido a possibilidade de reduzir
perdas, e limitado tanto pelas possibilidades reais de lucro quanto ao risco de continuidade dos

negocios (MAYORAL; SEGURA, 2014, p. 27).

Sousa (2017) concluiu que o endividamento e o tamanho da empresa (ativo total) correspondem

a fatores motivadores do reconhecimento de impostos diferidos.
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Contudo, Hanlon, Navissi e Soepriyanto (2014) abordam a necessidade de maiores informagdes
em relacdo aos ativos diferidos, principalmente para as perspectivas dos investidores.
Igualmente, Ramirez, Rojas e Torres (2014) destacam a importancia de pesquisa empirica sobre
impostos diferidos, principalmente no sentido de apontar a necessidade de aperfeicoamento na

regulamentacao.

3. METODOLOGIA

3.1. Caracterizacio da Pesquisa

Quanto aos objetivos, a pesquisa € descritiva. De acordo com Silva (2003), a pesquisa descritiva
tem por objetivo principal a descricdo das caracteristicas de determinada populagao ou

fendmeno, estabelecendo relacao entre as variaveis.

Em relacdo aos procedimentos, a pesquisa ¢ bibliografica e documental. Para Silva (2003), a
pesquisa bibliografica explica e discute um tema ou problema com base em referéncias tedricas
j& publicadas em livros, revistas, periodicos, artigos cientificos, etc. De acordo com Silva e
Grigolo (2002), a pesquisa documental vale-se de materiais que ainda nao receberam nenhuma
andlise aprofundada. Esse tipo de pesquisa visa, desse modo, selecionar, tratar e interpretar a
informacgao bruta, buscando extrair dela algum sentido e introduzir lhe algum valor, podendo,
assim, contribuir com a comunidade cientifica a fim de que outros possam voltar a desempenhar

futuramente o mesmo papel.

Na abordagem do problema, o estudo caracteriza-se como quali-quantitativo. Richardson
(1999) afirma que os estudos que empregam uma metodologia qualitativa podem descrever a
complexidade de determinado problema, analisar a interagdo de certas variaveis, compreender
e classificar processos dinamicos vividos por grupos sociais, contribuir no processo de mudanga
de determinado grupo e possibilitar, em maior nivel de profundidade, o entendimento das
particularidades do comportamento dos individuos. J4 a pesquisa quantitativa significa
transformar opinides e informagdes em niimeros para possibilitar a classificagdo e analise. Para

Richardson (1999), esta modalidade de pesquisa caracteriza-se pelo emprego da quantificagdo
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desde a coleta das informagdes até a analise final por meio de técnicas estatisticas,

independentemente de sua complexidade.

3.2. Coleta dos Dados

Os dados para a andlise foram coletados no periodo de 2015 a 2019, por meio de pesquisa
documental, na base de dados da B3, em relatérios anuais das empresas, em cumprimento a Lei
n® 6.404/76 e as normas brasileiras de contabilidade vigentes, convergidas aos padrdes

internacionais, assim como os pronunciamentos do CPC e as normas brasileiras contabeis.

3.3. Analise dos Dados

Coletados os dados, estes foram analisados visando atender o objetivo proposto, que ¢ avaliar
as empresas que compdem o Ibovespa, quanto a verificacao do impacto e influéncia na tomada
de decisoes dos AFDs e PFDs, com base nos indicadores econdmicos financeiros extraidos das

demonstragdes contabeis.

Nas analises, houve a comparacdo entre os indicadores de Liquidez, Rentabilidade,
Lucratividade e Endividamento, conforme Demonstracdes Financeiras publicadas pelas
Companhias, e estes mesmos indicadores, porém, excluidos os valores referentes ao

reconhecimento dos Tributos Diferidos, tanto no resultado, quanto no Ativo e Passivo Exigivel.

Para a interpretacdo e conclusdo dos dados, houve a analise dos coeficientes de correlacdo de
Pearson calculados, a fim de se apurar existéncia de relacdo significativa do reconhecimento
dos Ativos e Passivos diferidos na interpretacdo da situacdao financeira e econOmica das
empresas listadas no Ibovespa e, com base no estudo feito por Kronbauer, Souza, Webber e Ott
(2012), também, para verificar se o reconhecimento de AFDs e PFDs alteram
significativamente os indices econdmico-financeiros, utilizou-se o Teste “t”, com o intuito de

testar as hipoteses nula e alternativa, com nivel de significancia de 0,05.

3.4. Formulas e Variaveis do Modelo

Para o célculo dos indicadores de Liquidez (Liquidez Geral), de Rentabilidade e Lucratividade
(Margem Liquida, ROE, ROA, Grau de Alavancagem) e Endividamento, foram utilizadas as

seguintes formulas “com os diferidos™:
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Liquidez Geral = (Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo) / Passivo Exigivel;

Marguem Liquida= Lucro Liquido / Receita Liquida;

ROE = Lucro Liquido / [(Patrimonio Liquido + Patriménio Liquido do Exercicio Anterior) /
2];

ROA = Lucro Liquido / [(Ativo Total + Ativo Total do Exercicio Anterior) / 2];

Grau de Alavancagem = Receita Liquida / [(Ativo Total + Ativo Total do Exercicio Anterior) /
2]; e

Endividamento = Passivo Exigivel / Ativo Total.

Para o célculo dos indicadores de Liquidez (Liquidez Geral), de Rentabilidade e Lucratividade
(Margem Liquida, ROE, ROA, Grau de Alavancagem) e Endividamento, foram utilizadas as

seguintes formulas “sem os diferidos™:

Liquidez Geral = (Ativo Circulante + (Realizavel a Longo Prazo — Ativo Fiscal Diferido) /
(Passivo Exigivel — Passivo Fiscal Diferido);

Marguem Liquida= (Lucro Liquido + Tributos Diferidos) / Receita Liquida;

ROE = (Lucro Liquido + Tributos Diferidos) / [(Patriménio Liquido + Patriménio Liquido do
Exercicio Anterior) / 2];

ROA = (Lucro Liquido + Tributos Diferidos) / [(Ativo Total + Ativo Total do Exercicio
Anterior) / 2 — Ativo Fiscal Diferido];

Grau de Alavancagem = Receita Liquida / [(Ativo Total + Ativo Total do Exercicio Anterior) /
2 — Ativo Fiscal Diferido]; e

Endividamento = (Passivo Exigivel — Passivo Fiscal Diferido) / (Ativo Total — Ativo Fiscal

Diferido).

A fim de verificar se o reconhecimento dos diferidos impacta estatisticamente os indicadores
econdmicos financeiros do Ibovespa, de 2015 a 2019, foram consideradas duas variaveis para

(%3]
t

o célculo do Teste “t”, a hipdtese nula e a hipotese alternativa, que € a igualdade entre as médias
dos indices sem o reconhecimento e com o reconhecimento dos AFDs e PFDs e a desigualdade
entre as médias dos indices sem o reconhecimento € com o reconhecimento dos AFDs e PFDs

respectivamente.
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4. INDICADORES DAS EMPRESAS LISTADAS NO IBOVESPA

E fundamental que os indices liquidez ou solvéncia, rentabilidade, lucratividade e
endividamento sejam conhecidos, tanto com o reconhecimento dos ativos e passivos diferidos,
conforme dispdem as normas contabeis vigentes, quanto sem os seus reconhecimentos, para se
avaliar de que forma os Ativos e Passivos Fiscais Diferidos podem interferir na tomada de

decisoes dos usudrios das informagdes contabeis das empresas que compdem o Ibovespa.
Foram analisados os dados das setenta empresas listadas no Indice Bovespa, que € o principal

indicador de desempenho das a¢des negociadas na B3, conforme Quadro 1 a seguir, de 2015 a

2019.

Quadro 1 — Empresas com acoes no Ibovespa

Nome no Pregio Nome no Pregio Nome no Pregio Nome no Pregio
AMBEV S/A COSAN HYPERA RAIADROGASIL
AZUL SID NACIONAL IGUATEMI RUMO S.A.

B3 CVC BRASIL IRBBRASIL RE LOCALIZA
BRASIL CYRELA REALT ITAUSA SANTANDER BR
BRADESCO ECORODOVIAS ITAUUNIBANCO SABESP
BBSEGURIDADE ENGIE BRASIL JBS SMILES

BTGP BANCO ELETROBRAS KLABIN S/A SUL AMERICA
BRADESPAR EMBRAER LOJAS AMERIC SUZANO S.A.
PETROBRAS BR ENERGIAS BR LOJAS RENNER TAESA

BRF SA EQUATORIAL MAGAZ LUIZA TIM PART S/A
BRASKEM FLEURY MARFRIG TOTVS

BR MALLS PAR GERDAU MRV ULTRAPAR
B2W DIGITAL INTERMEDICA MULTIPLAN USIMINAS

CCR SA GERDAU MET GRUPO NATURA VALE

CIELO GOL P.ACUCAR-CBD TELEF BRASIL
CEMIG HAPVIDA PETROBRAS VIAVAREJO
COGNA ON CIA HERING QUALICORP WEG
CARREFOUR BR YDUQS PART

Cabe ressaltar que a CVC Brasil, codigo CVCB3, nao divulgou suas demonstragdes financeiras
referentes ao exercicio de 2019 no prazo regular estabelecido pela Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) até a conclusdo deste estudo, pois a companhia constatou indicios de erros

na contabilizagdo de valores transferidos a fornecedores.



18

4.1. Indices de Liquidez ou Solvéncia

Como indicador de Liquidez ou Solvéncia foi calculado, no primeiro momento, considerando
os AFDs e PFDs, depois sem considera-los, a Liquidez Geral, que ¢ obtida a partir da divisao
entre os valores do Ativo Circulante mais Realizdvel a Longo Prazo pelo valor do Exigivel

Total (Passivo Circulante e a Longo Prazo).

A estatistica descritiva referente ao indice de liquidez geral sem e com o reconhecimento de

AFDs e PFDs, nos anos de 2015, 2016, 2017, 2018 e 2019, est4 apresentada nas Tabela 1 e 2.

Tabela 1 - Médias e Varidncias do Indice de Liquidez Geral

EXERCICIO Sem Diferido Com Diferido
Média Variancia Meédia Variancia
2015 0,8709 0,2607 0,8738 0,2344
2016 0,8768 0,3053 0,9119 0,2529
2017 0,9500 0,2956 0,9507 0,2782
2018 0,9771 0,3170 0,9906 0,3275
2019 0,9063 0,2859 0,9240 0,2959

Fonte: Dados da Pesquisa

Na Tabela 1, nota-se que a média dos indices de liquidez geral aumenta com o reconhecimento

dos diferidos.

Porém, coube analisar se essa altera¢dao no indicador ¢ significativa. Entdo, aplicou-se o Teste
“t” para verificar se existe diferenca estatisticamente significante entre as médias do indice de

liquidez geral sem o reconhecimento ¢ com o reconhecimento dos diferidos, conforme Tabela

2.

Tabela 2 - Teste-t do Indice de Liquidez Geral

2015 2016 2017 2018 2019
gl 138 137 138 138 136
Stat t 0,0348 0,3938 0,0076 0,1411 0,1925
P(T<=t) bi-caudal 0,9723 0,6943 0,9939 0,8880 0,8477
t critico bi-caudal 1,9773 1,9774 1,9773 1,9773 1,9776

Fonte: Dados da Pesquisa
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Nota-se, na Tabela 2, que em todos os anos a diferenca entre as médias de liquidez geral sem e
com o reconhecimento dos Diferidos ndo ¢ estatisticamente significante nas demonstragdes do

Ibovespa, em um nivel de confianga de 95%.

Assim, entende-se que esse indice, em média, ¢ estatisticamente igual sem o reconhecimento e
com o reconhecimento de AFDs e PFDs, ou seja, o reconhecimento destes ndo aumenta a

liquidez geral das empresas listadas no Ibovespa.

Se caso fosse significante o reconhecimento dos diferidos, conforme estudo realizado por
Kronbauer, Souza, Webber e Ott (2012), “seria logico que os responsaveis pela elaboragdo das
demonstragdes contdbeis revelassem maior propensdo em reconhecer AFDs, pois isso poderia

melhorar significativamente os indices de liquidez das empresas”.

4.2. Indices de Rentabilidade e Lucratividade

Para o Indice de Rentabilidade e Lucratividade, foram calculados quatro indicadores, no
primeiro momento, considerando os AFDs e PFDs e depois sem considera-los:
e Margem Liquida: obtida a partir da divisdo do Lucro Liquido pelo valor das Vendas
Liquidas;
e Retorno sobre o Patrimdnio Liquido (ROE): obtido a partir da divisdo do Lucro Liquido
pelo Patrimonio Liquido médio;
e Retorno sobre o Ativo (ROA): obtido a partir da divisdo do Lucro Liquido pelo Ativo
Total médio; e
e Giro do Ativo Total (Grau de Alavancagem): obtido a partir da divisao do valor das

Vendas Liquidas pelo Ativo Total médio.

A estatistica descritiva referente a margem liquida, ROE, ROA e Grau de Alavancagem sem ¢
com o reconhecimento de AFDs e PFDs, no periodo analisado, estd apresentada nas Tabelas 3,

4,5,6,7,8,9¢ 10.
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EXERCICIO Sem Diferido Com Diferido
Meédia Variancia Meédia Variancia
2015 0,1103 0,1567 0,1197 0,1381
2016 0,1587 0,1080 0,1602 0,1103
2017 0,1536 0,1087 0,1614 0,1016
2018 0,2055 0,1107 0,2006 0,1006
2019 0,1747 0,1162 0,1757 0,1037
Fonte: Dados da Pesquisa
Tabela 4 - Médias e Variancias do ROE
EXERCICIO Sem Diferido Com Diferido
Meédia Variancia Meédia Variancia
2015 -1,1542 112,7873 -1,1232 112,0296
2016 0,0817 0,0755 0,0848 0,0653
2017 0,1742 0,0658 0,1752 0,0647
2018 0,1779 0,0438 0,1721 0,0295
2019 0,3087 3,0114 0,3176 2,6633
Fonte: Dados da Pesquisa
Tabela 5 - Médias e Variancias do ROA
EXERCICIO Sem Diferido Com Diferido
Meédia Varidncia Meédia Varidncia
2015 -0,0082 0,0931 -0,0053 0,0920
2016 0,0345 0,0199 0,0321 0,0185
2017 0,0349 0,0081 0,0600 0,0059
2018 0,0655 0,0054 0,0613 0,0040
2019 0,0522 0,0065 0,0528 0,0057

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 6 - Médias e Variancias do Grau de Alavancagem

EXERCICIO Sem Diferido Com Diferido
Meédia Variancia Meédia Variancia
2015 0,6883 0,4892 0,6657 0,4470
2016 0,6794 0,4322 0,6477 0,3889
2017 0,6791 0,4243 0,6565 0,3761
2018 0,6929 0,5035 0,6715 0,4502
2019 0,6579 0,4300 0,6366 0,3822

Fonte: Dados da Pesquisa
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Nas Tabelas 3, 4, 5 e 6, nota-se que a média da margem liquida, do ROE, do ROA e do grau de

alavancagem tem alteragdes com o reconhecimento dos diferidos.

Porém, assim como realizado no indice de liquidez geral, coube analisar se essas alteragdes sao

significativas.
Tabela 7 - Teste-t da Margem Liquida
2015 2016 2017 2018 2019
gl 137 138 138 138 136
Stat t 0,1447 0,0277 0,1421 -0,0893 0,0187
P(T<=t) bi-caudal 0,8852 0,9780 0,8872 0,9290 0,9851
t critico bi-caudal 1,9774 1,9773 1,9773 1,9773 1,9776

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 8 - Teste-t do ROE

2015 2016 2017 2018 2019
gl 138 137 138 133 135
Stat t 0,0173 0,0698 0,0241 -0,1775 0,0311
P(T<=t) bi-caudal 0,9862 0,9445 0,9808 0,8594 0,9753
t critico bi-caudal 1,9773 1,9774 1,9773 1,9780 1,9777

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 9 - Teste-t do ROA

2015 2016 2017 2018 2019
gl 138 138 135 135 135
Stat t 0,0566 -0,1049 1,7711 -0,3668 0,0479
P(T<=t) bi-caudal 0,9549 0,9166 0,0788 0,7143 0,9619
t critico bi-caudal 1,9773 1,9773 1,9777 1,9777 1,9777

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 10 - Teste-t do Grau de Alavancagem

2015 2016 2017 2018 2019
gl 138 138 138 138 136
Stat t -0,1955 -0,2925 -0,2110 -0,1841 -0,1966
P(T<=t) bi-caudal 0,8453 0,7703 0,8332 0,8542 0,8444
t critico bi-caudal 1,9773 1,9773 1,9773 1,9773 1,9776

Fonte: Dados da Pesquisa
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Analisando o Teste “t”, nas Tabelas de 7 a 10, para verificar se existe diferenca estatisticamente
significante entre as médias dos indicadores de rentabilidade e lucratividade sem o
reconhecimento e com o reconhecimento dos diferidos, os resultados sdo similares aos da
Liquidez Geral, ou seja, entende-se que, em média, ¢ estatisticamente igual sem o
reconhecimento e com o reconhecimento de AFDs e PFDs, ou seja, o reconhecimento destes

ndo aumenta tais indices das empresas listadas no Ibovespa, no periodo analisado.

4.3. lIndice de Endividamento

Para o indicador de Endividamento, foi calculado, no primeiro momento, considerando os
AFDs e PFDs, e depois sem considera-los, a partir da divisdo entre os valores do Passivo

Circulante, mais Exigivel a Longo Prazo, e o valor do Ativo Total.

Com base nos dados da Tabela 11, verifica-se que a média do Indice de Endividamento oscila

com o reconhecimento de AFDs e PFDs, fato observado nos cincos anos analisados.

Tabela 11 - Médias e Variancias do Indice de Endividamento

EXERCICIO Sem Diferido Com Diferido
Meédia Variancia Meédia Variancia
2015 0,7429 0,7222 0,7435 0,7131
2016 0,6533 0,0675 0,6497 0,0615
2017 0,6195 0,0551 0,6229 0,0483
2018 0,6204 0,0580 0,6223 0,0531
2019 0,6462 0,0615 0,6454 0,0556

Fonte: Dados da Pesquisa

O resultado do Teste “t”, na Tabela 12, evidencia que ndo existe uma diferenga estatisticamente
significante entre as médias do Indice de Endividamento sem e com o reconhecimento dos

diferidos, em todos os anos.

Tabela 12 - Teste-t do Indice de Endividamento

2015 2016 2017 2018 2019
gl 138 138 137 138 136
Stat t 0,0042 -0,0837 0,0887 0,0496 -0,0209
P(T<=t) bi-caudal 0,9967 0,9334 0,9294 0,9605 0,9833
t critico bi-caudal 1,9773 1,9773 1,9774 1,9773 1,9776

Fonte: Dados da Pesquisa
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Desse modo, constata-se que o reconhecimento de AFDs e PFDs, pelas empresas listadas no

Ibovespa ndo impacta, estatisticamente, suas demonstragdes contabeis.

5. CONSIDERACOES FINAIS

De acordo com os resultados obtidos neste estudo, conclui-se que os indicadores de liquidez
geral, margem liquida, ROA, ROE, grau de alavancagem e endividamento, das empresas que
compdem o Ibovespa, no periodo de 2015 a 2019, ndo possuem diferenca entre as suas médias
estatisticamente significantes, ndo causando impacto e/ ou influéncia na tomada de decisdes,

dado o reconhecimento ou ndo dos AFDs e PFDs.

Tal conclusao inibe a tendéncia comportamental de maior ou menor propensao em reconhecer
os Ativos e Passivos Fiscais Diferidos daqueles responsaveis pela Contabilidade, mesmo estes
sendo de reconhecimento obrigatorio, quando assim for a realidade da entidade, de acordo com
0 que estd regulamentado pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), que editou o
Pronunciamento Técnico CPC 32, em que teve a aprovagdo da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) por meio da Deliberagio CVM n° 599/09 (CVM, 2009), e do Conselho
Federal de Contabilidade (CFC), por meio da Resolugdo 1.189/09 (CFC, 2009).

Assim como, ao usuario da informacgao, o reconhecimento dos AFDs e PFDs, de acordo com
os resultados desta pesquisa, ndo ¢ algo a se ponderar quanto aos impactos negativos ou
positivos nos indicadores econdmicos-financeiros, para a sua tomada de decisdo, uma vez que
estatisticamente, estes impactos ndo sdo significantes. A importancia a ser dada neste caso ¢

quanto ao atendimento as normas Contabeis para tal reconhecimento.

Os resultados obtidos no presente trabalho nao invalidam estudos anteriores que apresentaram
resultados distintos desta pesquisa, pois trataram-se de analises realizadas em amostras e
periodos distintos e, ainda, geralmente, ndo investigaram o reconhecimento do PFD, apenas do

AFD.

A pesquisa se limitou a testar as empresas que compdem um dos indicadores de desempenho
da Bolsa de Valores do Brasil, ndo assegurando que este indicador representa amostra
significativa perante a populagdo das empresas que devem seguir as normas de reconhecimento

dos Diferidos.
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Também nao houve o teste de variancias antes da realizagdo dos testes das diferencgas entre as

médias, presumindo-se variancias diferentes.

Dada a abrangéncia dessa linha de pesquisa, outros estudos poderdo ser desenvolvidos, como
ampliar as andlises por segmentos de atividades, ou at¢é mesmo a investigacdo empirica
comportamental de gestores, quanto a tendéncia de avolumar, ou ndo, as diferencas temporarias
em determinadas empresas com relevancia de mercado. A depender do modelo estatistico

utilizado nestes estudos futuros, realizar o teste de normalidade da amostra analisada.
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