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RESUMO 

 

As recentes mudanças na contabilidade no Brasil, causadas por uma forte corrente mundial 

em pró de uma linguagem universal contábil, fato que tem levado muitos países a entrarem 

em um processo de convergência das normas de contabilidade seguindo os pronunciamentos 

editados pelo International Accounting Standards Board (IASB), fizeram com que o mercado 

de capitais brasileiro obrigasse as principais companhias listadas na BOVESPA, a partir do 

ano calendário de 2008, a adotar as Normas Internacionais de Contabilidade. Neste cenário de 

mudanças surgem dúvidas relacionadas às novas práticas contábeis. A contabilidade, como 

principal instrumento de verificação das mutações patrimoniais, tem a responsabilidade de 

melhor informar aos usuários o objeto de seu estudo, o patrimônio. Deste modo, surge em 

forma de problema o principal foco deste trabalho: se as Normas Internacionais de 

Contabilidade afetam a evidenciação deste patrimônio através dos índices financeiros das 

companhias. Assim, o objetivo principal deste trabalho é verificar se no ramo da construção 

civil, com a primeira adoção das normas internacionais IFRS 1 “First Time Adoption”, houve 

diferença relevante nos citados indicadores financeiros. Para tanto, analisaram-se as 25 

companhias listadas na BOVESPA do segmento da construção civil. Foram utilizados os 

testes estatísticos t-student para amostras emparelhadas paramétricas e Wilcoxon para as 

amostras emparelhadas não-paramétricas. Os resultados demonstraram que existe diferença 

significativa nos seguintes índices financeiros: Índice de Liquidez Geral, Índice de Solvência 

Geral, Índice de Liquidez Corrente, Índice de Liquidez Seca, Grau de Endividamento, 

Margem Bruta e Mark-up Global. Apenas em um índice financeiro não foi possível constatar 

estatisticamente uma mudança significante, na Margem Líquida. Como objetivo secundário, 

verificou-se a média das diferenças das proporções de cada grupo patrimonial, a fim de 

evidenciar as principais causas desta mudança. Isso demonstrou que dentre as companhias há 

impactos de magnitude diferente, com altas discrepâncias de valores, tanto positivos como 

negativos. 

 

 

PALAVRAS-CHAVE:  Construção civil. Incorporação imobiliária. Normas Internacionais 

(IFRS). Contabilidade. 
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ABSTRACT 

 

The recent changes in accounting in Brazil as result of the strong global effort toward 

universal accounting language, fact that has lead many nations to participate in accounting 

standardization processes pursuant to the publications of the International Accounting 

Standards Board (IASB), have forced the Brazilian capital market to mandate the adoption of 

international accounting standards by companies listed in the BOVESPA stock exchange as of 

the beginning of 2008. In this scenario of change there are many questions arising from the 

new accounting practices. Accounting, as the major instrument of keeping record of equity 

changes, is tasked with efficiently providing users the outcome of its analysis, i.e. equity 

information. The focus of this paper is therefore the question that is raised: Do the 

international accounting standards affect the reporting of this equity through the financial 

indexes of companies? Thus, the purpose of this paper is to investigate if in the civil 

construction industry, with the First Time Adoption (IFRS 1), showed relevant difference in 

said financial indicators. To this end, 25 civil construction companies listed in the BOVESPA 

stock exchange underwent analysis. The tests used were the t-student, for parametric matched 

samples, and the Wilcoxon, for non-parametric matched samples. The results reveal the 

existence of significant difference in the financial indexes presented below: General Liquidity 

Index, General Solvency Index, Current Liquidity Index, Dry Liquidity Index, Indebtedness 

Ratio, Gross Margin and Global Mark-up. Only one financial index did not allow for 

statistical verification of significant changes in the Net Margin. As secondary purpose, it is 

verified if the average of the differences in the proportions of each equity group in order to 

show the major causes of this change. It revealed that companies suffer impacts of different 

magnitude, with high discrepancies of values both positively and negatively.  

 

 

KEYWORDS:  Civil Construction. Real Estate Incorporation. International Standards (IFRS). 

Accounting. 
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INTRODUÇÃO 

 
 
Antecedentes do problema 

 
 

O atual contexto econômico traz consigo os reflexos e consequências vindas de um processo 

intensificado nos meados da segunda metade do século XX, a Globalização1. A quebra de 

barreiras comerciais entre países foi apenas o início de um complexo processo que ocorre na 

intensificação das relações internacionais, sendo os desafios constantes e evolutivos. Hoje, 

considerada por muitos como a continuidade deste processo, a ocorrência recente de 

mudanças no ambiente regulamentatório do mercado de capitais têm resultado na 

implementação do International Financial Report Standards (IFRS) por mais de 100 (cem) 

países. 

 

Assim, quanto aos critérios de elaboração dos Demonstrativos Financeiros (DFs), a maioria 

dos agentes regulamentadores no mundo tem tomado uma direção única, além de todas as 

empresas listadas em Bolsa de Valores nos países da UE2 estarem obrigadas desde o ano de 

2005 a divulgar os DFs em IFRS, o maior mercado de capitais, os Estados Unidos, que 

através da Securities Exchange Commission (SEC) órgão regulamentador do mercado de 

capitais daquele país, anunciou em novembro de 2007, a desobrigação de criação de nota de 

reconciliação de suas DFs em normas contábeis de seu país local para os Princípios Contábeis 

Geralmente Aceitos nos Estados Unidos, os US GAAP, isso desde que publicassem de forma 

completa os DFs em IFRS. No Brasil, em dezembro de 2007, o presidente da República 

sancionou a Lei nº 11.638/07, lei que altera a Lei nº 6.404/76, Lei das Sociedades por Ações. 

Esta ação foi o primeiro passo normativo que introduziu a contabilidade brasileira ao padrão 

internacional. Esta mudança tem representado para alguns autores a mais importante mudança 

no padrão de relatórios corporativos desde a edição da citada Lei nº 6.404/76. 

 

                                                 
1 Globalização: Segundo Lacerda (2002, p. 18): “Não existe consenso a respeito do conceito de Globalização.” 

Alguns preferem o termo Mundialização, no entanto, não se pode negar que possui a representatividade de 
um fenômeno complexo que assume características distintas nas diferentes esferas das relações econômicas 
internacionais, sejam elas: monetário-financeira, produtivas, comerciais, tecnológicas ou culturais.  

2 O processo de unificação da Europa teve início no ano de 1951, através do Tratado de Paris, com a criação da 
Comunidade Europeia do Carvão e do Aço (CECA). Em 1957 foi criada a Comunidade Econômica Europeia 
através do Tratado de Roma, e no ano de 1992 foi criada a União Europeia (UE) através do Tratado de 
Maastricht. Os membros fixaram as metas e regras de convergência para a unificação monetária e lançaram 
uma política comum de segurança e política externa. (FINKELSTEIN, 2003, p. 41). 
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Diante de importantes mudanças na elaboração dos DFs, é natural que surjam 

questionamentos do tipo: Quais os principais impactos na adoção das normas IFRS? Quais os 

pontos divergentes comparados às normas nacionais?  

 

Diversos trabalhos foram realizados, tendo como foco a harmonização das normas de 

contabilidade. Segundo Franco (1999), houve uma urgente necessidade de harmonização 

internacional das normas contábeis, devido à crescente globalização da economia e das 

relações internacionais. Desde o X Congresso de Contadores, ocorrido na cidade de Sidney, 

Austrália, em 1972, ocasião em que foi sugerida a criação de um Comitê de Pronunciamentos 

Contábeis Internacional, alguns órgãos vinculados à classe de contadores partiram para o 

levantamento da questão em pesquisas. 

 

No Brasil, encontram-se muitos trabalhos que abordam o tema da harmonização de normas 

internacionais. Para ilustrar o desenvolvimento histórico ambiental citam-se apenas três 

trabalhos desenvolvidos nos anos de: 1995, 2003 e 2008. O objetivo de expô-los se resume 

em demonstrar o ambiente no qual foram desenvolvidos. 

 

 

1995: UMA CONTRIBUIÇÃO AO ESTUDO DA HARMONIZAÇÃO DE NORMA S 

CONTÁBEIS – Nahor Plácido Lisboa. Dissertação. Universidade de São Paulo – USP. 

 

Neste trabalho, o autor levanta uma importante questão: a necessidade de harmonização das 

normas de contabilidade no Brasil. O trabalho busca analisar as distâncias entre as normas 

contábeis vigentes no Brasil e de algumas das principais entidades internacionais, através da 

metodologia do estudo de caso. O autor descreve um caso alemão e um brasileiro no qual se 

procura mostrar em números que as diferenças ocasionadas por divergentes normas podem ser 

relevantes. 

 

Percebe-se que o ambiente brasileiro estava longe de assumir qualquer posição quanto ao 

formato das normas internacionais, e também, que os agentes regulamentadores brasileiros 

tendiam à posição favorável aos padrões norte-americanos. Segundo o autor, as normas 

contábeis do CFC apresentavam muitas omissões; as normas do IBRACON foram as que 

apresentaram melhor grau de detalhamento; a CVM possuía um bom nível de qualidade, 
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comparável ao FASB e ao IASC, e apresentou melhor pronunciamento em termos de correção 

monetária. 

 

 

2003: O BRASIL E A HARMONIZAÇÃO CONTÁBIL INTERNACIONAL: i nfluências 

dos sistemas jurídico e educacional, da cultura e do mercado. Elionor Farah Jreige 

Weffort. Tese. Universidade de São Paulo – USP. 

 

Este trabalho teve como foco analisar a posição brasileira no contexto global, os aspectos que 

poderiam afetar, positivamente ou negativamente, o processo de harmonização contábil. Em 

especial, foram analisados o sistema jurídico e educacional, as forças de mercado e a cultura. 

 

A autora concluiu, dentre os principais pontos conclusivos, que o Brasil possui um conjunto 

de normas e práticas bem peculiares, o que dificulta o processo de harmonização e que se 

houver práticas fortemente relacionadas ao local onde elas se desenvolvem, as mesmas não 

devem ser subitamente abandonadas, em prol dos padrões internacionais. Entretanto, poderá 

ser benéfico o processo de convergência, desde que seja compreendido como processo de 

redução das diferenças entre as práticas contábeis, principalmente se fortalecer o mercado de 

capitais local, e internacionalmente permitir que um número maior de empresas brasileiras 

tenha acesso aos mercados estrangeiros, sem que isso incorra em custos tão elevados para 

adequação, e por fim, que as harmonizações contábeis das normas e das práticas sejam 

complementares, não excludentes. 

 

Percebe-se que, sob o ponto de vista ambiental, houve um forte avanço, comparado à pesquisa 

anterior. Isso contribuiu favoravelmente para a criação, em 2005, de um Comitê de 

Pronunciamentos Contábeis, o CPC. Quanto à parte legal, já há algum tempo, tramitava pela 

Câmara o Projeto Lei n° 3.741, encaminhado para a Câmara em dezembro de 1999. Este 

projeto surgiu de um grupo que clamava pela necessidade de atualização das práticas 

contábeis no Brasil, justificadas pelas mudanças no ambiente econômico desde a criação da 

Lei n° 6.404 em 1976 até aquele momento. No decorrer dos anos após seu encaminhamento 

para a Câmara (1999) foram sugeridas diversas emendas. Entre idas e vindas, este projeto 

nunca chegou a ser aprovado pela Câmara, até a aprovação da Lei nº 11.638 em dezembro de 

2007, que proporcionou o direcionamento definitivo ao assunto. 
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2008: Os Impactos da Conversão de Demonstrações Financeiras Preparadas de Acordo 

com as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil para as Normas Internacionais de 

Contabilidade – International Financial Reporting Standards (IFRS) Um Estudo de Caso 

da Companhia Arcelor Brasil S.A. - Christiano Augusto Beleze dos Santos. Dissertação. 

Universidade Católica de São Paulo – PUC-SP. 

 

Este trabalho foi elaborado através da metodologia de estudo de caso. O autor descreve uma 

empresa que passou pelo processo de conversão de suas demonstrações financeiras para 

IFRS. Através de análise comparativa dos Demonstrativos, avaliaram-se os principais 

impactos oriundos da convergência. O autor concluiu que a análise dos índices financeiros, 

oriundas dos dois conjuntos de demonstrações financeiras, pode ser favorável ou desfavorável 

entre ambos, e dependerá de uma necessária mudança na mentalidade dos analistas das 

demonstrações financeiras, assim como de quem responde pelo desempenho da companhia. 

 

Neste trabalho, o ambiente brasileiro está regulamentado, quanto à prática contábil, de acordo 

com o padrão internacional. Desta forma, a empresa pesquisada produziu DFs em nível 

internacional, o que proporcionou a comparabilidade entre as duas normas, apesar da pesquisa 

não se basear em testes estatísticos precisos, por se tratar de estudo de caso. Nota-se que a 

nova prática contábil pode trazer reflexos, tanto positivos quanto negativos nos indicadores 

financeiros das empresas brasileiras. 

 

Diante do atual cenário, achou-se propício e adequado elaborar um trabalho tendo como foco 

os impactos da harmonização, ou melhor, da convergência nas normas de contabilidade 

aplicada a um ramo específico, as empresas de construção civil. 

 

O ramo da construção civil é sem dúvida de muita importância para a economia brasileira, 

sendo responsável pela construção de moradias e geração de empregos. Segundo o IBGE3, as 

109 mil empresas do setor ocuparam mais de 1,5 milhão de pessoas direta e indiretamente e 

realizaram obras no valor de R$ 110,7 bilhões, sendo que deste montante R$ 47,1 bilhão 

foram construções para entidades públicas, majoritariamente, isto representa a formação bruta 

de capital fixo e nela se enquadram, diques, redes de saneamento básico, portos, estradas, 

pontes, túneis, hidrelétricas, etc. A necessidade de investimentos para o setor é 

                                                 
3  Pesquisa anual da Indústria da Construção 2006. Rio de Janeiro. IBGE, v.16, 2008. 



 22 

inquestionável. Para tanto, é necessário atrair mais capital para o Brasil. O mundo passa hoje 

por uma acelerada mudança na forma como se elaboram os demonstrativos financeiros, mais 

de 100 países já adotaram o padrão International Financial Reporting Standards (IFRS). Esta 

universalização nos demonstrativos poderá trazer inúmeros benefícios para o país, como o 

aumento de credibilidade, pois, investidores terão mais confiança e o grau de comparabilidade 

dos demonstrativos aumentará, fazendo com que recursos financeiros mundiais migrem para 

os países com maior grau de confiança e rentabilidade. 

 

Neste sentido, busca-se analisar os possíveis impactos na adoção das normas internacionais 

nas Demonstrações Financeiras das Empresas Brasileiras do Ramo da Construção Civil e 

Incorporação Imobiliária, com o objetivo de evidenciar suas principais mudanças, indicando 

as possíveis variações positivas ou negativas deste impacto, em um segmento específico. 

 

O ramo da construção civil possui particularidades na forma de se elaborar os demonstrativos. 

Em alguns trabalhos pesquisados encontra-se o apontamento da falta de aderência causada 

pelos critérios adotados no reconhecimento da receita e alocação das despesas, como na 

Dissertação de Heider Josué Nascimento (2007) que têm como tema: 

 

• Reconhecimento de Receita e Despesa em Empresas de Construção Civil no 

Brasil: Um Estudo da Aderência às Normas Contábeis, defendida em 2007 na 

Pontifícia Universidade Católica de São Paulo – PUC/SP. Nela avaliou-se o grau de 

aderência, quanto à prática contábil para apropriação das suas receitas e dos seus 

custos, aos procedimentos internacionalmente aceitos para essa atividade econômica. 

Neste trabalho as principais conclusões apontaram para uma aderência parcial às 

normas emanadas pelos organismos contábeis, e diferenças entre os nichos 

pesquisados dentre as empresas de construção civil.  

 

Um outro trabalho elaborado por Roni Cleber Bonizio (2001): 

 

• Um Estudo sobre os Aspectos Relevantes da Contabilidade e o seu Uso em 

Empresas do Setor de Construção Civil, dissertação defendida em 2001 na 

Universidade de São Paulo – USP, na qual se buscou verificar se a contabilidade 

atende às necessidades de informações dos usuários que estejam decidindo sobre essas 

empresas e quais os requisitos necessários para que ela atenda a essas necessidades. 
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Em sua conclusão verificou-se, entre outros, a falta de comparabilidade entre as 

empresas de construção civil no Brasil, pois “Demonstra-se que a regulamentação 

vigente permite, em situações semelhantes, a aplicação de práticas contábeis diferentes 

[...]” assim, prejudicando a comparabilidade entre as demonstrações, o autor ressalta 

esta importante característica nos relatórios contábeis e sugere que a prática de normas 

internacionais amenizaria esta questão. 

 

Estes são apenas dois exemplos, nos quais a prática do mercado, influenciada por conflitos de 

interesse e de legislação fiscal, conflitava-se, em algum aspecto, com os Princípios 

Fundamentais de Contabilidade. 

 

Segundo Carvalho (2006, p. 11), não havia preocupação das autoridades tributárias com a 

definição funcional que a peça Balanço Societário representaria aos seus usuários 

(administradores, acionistas, funcionários que participam dos lucros, seus clientes e seus 

fornecedores), “[...] como sendo o que melhor representa a posição patrimonial e financeira 

numa determinada data e o que melhor captura seus exercícios especializados de julgamento 

profissional sobre quais os fluxos da caixa futuros que desse balanço advirão”. 

 

Esta distorção se faz ainda mais presente perante alguns projetos no ramo da construção que 

excedem o período (ciclo) contábil ou o ano calendário, portanto, questiona-se, por exemplo, 

em que momento seria dado o reconhecimento da receita em uma incorporação imobiliária? 

Na venda anterior ao início das obras, durante a construção ou na entrega das chaves? Em um 

dos trabalhos aqui apresentado, o autor sugere que o reconhecimento da receita de uma 

unidade imobiliária seja proporcional à realização da obra ou serviço ou custo incorrido4.  

 

Diante de várias publicações voltadas para área de construção civil, nas quais se questionava a 

aderência da contabilidade para as necessidades dos usuários, surge uma nova postura, já 

comentada inicialmente, a Norma Internacional de Contabilidade (IFRS – International 

Financial Reporting Standards). No Brasil importantes passos iniciaram este período de 

transição. Dentre os movimentos mais relevantes podemos citar: 

 

                                                 
4 Esta sugestão é a que mais se aproxima dos Princípios Contábeis Geralmente Aceitos e está contida na NBC 

17 IBRACON. A metodologia do Custo Incorrido se baseia em aplicar o mesmo percentual encontrado pela 
relação entre o Custo Orçado e o Incorrido às receitas do empreendimento. 
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 a) em 07/10/2005, a criação do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC) através da 

Resolução nº 1.055 do Conselho Regional de Contabilidade (CFC), órgão responsável 

pela unificação dos pronunciamentos contábeis; 

 b) em 09/03/2006 o Banco Central emitiu o Comunicado nº 14.259 que prevê a adaptação 

das necessidades de convergência das normas de contabilidade e auditoria, aos padrões 

internacionais, em consonância com os órgãos Internacional Accounting Standards 

Board (IASB) e o Internacional Federation Accountants (IFAC) respectivamente, e 

assim adotar as normas IFRS nas publicações das demonstrações financeiras até 2010; 

 c) em 16/07/2007 a Comissão de Valores Mobiliários (CVM) publicou a Instrução 

Normativa nº 457, que dispõe sobre a elaboração de divulgação das demonstrações 

financeiras consolidadas, com base no padrão contábil internacional emitido pelo 

International Accounting Standards Board (IASB); 

 d) em 28/12/2007 é publicada a Lei nº 11.638 - Lei que revoga alguns dispositivos da Lei 

nº 6.404 de 1976, conhecida como a Lei das S/A, e estende às sociedades de grande 

porte disposições relativas à elaboração e divulgação de demonstrativos, e atribui aos 

órgãos regulamentadores a responsabilidade quanto à divulgação de normas, no 

sentido de harmonizar os padrões de elaboração e divulgação de demonstrativos 

financeiros ao nível internacional; 

 e) em 02/05/2008 a CVM publica a Instrução nº 469, que dispõe sobre a aplicação da Lei 

nº 11.638/07 a partir de 01/01/2008. Dentre as mudanças, podemos destacar: para as 

companhias abertas que optarem pela aplicação imediata da IFRS, “uma descrição dos 

efeitos no resultado e no patrimônio líquido decorrentes da adoção das disposições da 

Lei nº 11.638 a divulgação em nota explicativa”, e deverão fazê-la “com base nas 

normas emitidas pela CVM, inclusive as constantes desta Instrução e, na sua ausência, 

nas normas emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB que tratem 

da matéria”. 

 

Este trabalho se diferencia dos já citados, por representar a junção de fatos históricos atuais 

em um setor específico (a mudança recente das normas brasileiras de contabilidade e análise 

dos impactos nos índices financeiros nas empresas do ramo da construção civil) e o que se 

espera trazer em termos de resultados é distinto de qualquer outro já publicado. 
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Definição do problema 

 

Visto que a adoção das normas internacionais se tornou obrigatória para todas as empresas 

listadas na Bolsa de Valores, conforme Instrução CVM n° 469 de 2008, principalmente para 

as enquadradas no segmento de Governança Corporativa (GC) denominado de Novo 

Mercado, e que muitas empresas e profissionais, obrigados ou não a se sujeitarem a estas 

mudanças, possam questionar sobre os impactos nos demonstrativos financeiros, juntamente 

com estudiosos e usuários das mesmas. Se existem fatores positivos ou negativos desta 

migração, e se dúvidas existem devem ser sanadas, para que todas as empresas possam adotar 

os melhores critérios conscientes das mudanças e os usuários também os conheçam, a fim de 

avaliar com justiça os relatórios contábeis. Todos estes fatos formam um cenário motivador à 

pesquisa proposta neste trabalho. Portanto, o conjunto de questões foram as razões que 

motivaram este trabalho a averiguar os possíveis impactos causados pela mudança da norma 

de contabilidade brasileira em um segmento específico, o da construção civil. 

 

Diante do atual cenário, buscou-se analisar as principais modificações oriundas das normas 

internacionais, no que tange à elaboração de demonstrativos financeiros das empresas de 

construção civil.  Assim, para cumprir o objetivo do trabalho formulou-se em forma de 

pergunta o foco principal deste trabalho: 

 

Há mudanças significativas nos indicadores econômico-financeiros, entre adotar as 

normas internacionais e a utilização das normas brasileiras anteriores à Lei nº 

11.638/07, nas demonstrações das empresas do ramo da construção civil e incorporação 

imobiliária? 

 

Com o intuito de responder ao problema da pesquisa elaboraram-se as seguintes hipóteses: 

 

H0: Não há mudanças significativas nos indicadores econômico-financeiros com a adoção das 

Normas Internacionais de Contabilidade, oriundos dos demonstrativos financeiros das 

empresas brasileiras de construção civil. 

 

H1: Há mudanças significativas nos indicadores econômico-financeiros com a adoção das 

Normas Internacionais de Contabilidade, oriundos dos demonstrativos financeiros das 

empresas brasileiras de construção civil. 
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Se a hipótese H0 for rejeitada, o trabalho irá buscar quais são os impactos, positivos ou 

negativos, através da ponderação dos grupos de contas do ativo, passivo e do Patrimônio 

Líquido, o antes e o depois, para assim, determinar quais as origens das mudanças, a fim de 

esclarecer os pontos de impacto na adoção de normas internacionais. Portanto, busca-se no 

decorrer da pesquisa evidenciar a ocorrência de mudanças significativas entre o grupo de 

contas patrimoniais nos balanços das empresas de construção civil, comparados ao último 

balanço feito adotando as normas anteriores à Lei n° 11.638/07, e o mesmo grupo de contas 

do primeiro demonstrativo publicado com base nas normas internacionais. 

 

 

Objetivos da pesquisa 

 

O objetivo da pesquisa é identificar se há impactos causados pela implantação das Normas 

Internacionais de Contabilidade no Brasil, no sentido de “piorar” ou “melhorar” os índices 

financeiros, em um setor específico, o da construção civil e incorporação imobiliária, 

complementando-as com o objetivo secundário, a análise dos principais grupos patrimoniais 

(ativo circulante, ativo não-circulante, passivo circulante, passivo não-circulante e patrimônio 

líquido), no sentido de contribuir para o entendimento, tornando mais claras as origens das 

diferenças anteriores ao ingresso das novas normas, principalmente para os usuários externos 

dirimirem as dúvidas quanto às possíveis distorções de interpretação dos índices econômicos. 

 

A legislação brasileira prevê até 2010 que empresas de capital aberto e as de grande porte, 

subordinadas aos órgãos como a CVM e o BACEN, adotem as normas internacionais, 

enquanto as demais empresas, ainda estão “livres” em relação ao critério de elaboração de 

seus demonstrativos financeiros. Desta forma se, por exemplo, em uma concorrência pública 

para a construção de um hospital, os índices financeiros forem critérios de classificação dos 

participantes, e o edital de concorrência não discriminar o critério na elaboração do Balanço e 

demais demonstrativos financeiros, então seria pertinente o seguinte questionamento: seria 

possível a ocorrência de distorções relevantes, nas interpretações dos índices oriundos dos 

demonstrativos financeiros entre aqueles que adotaram as normas internacionais comparados 

aos que adotaram as normas anteriores à Lei nº 11.638/07? Caso haja evidências de que o 

critério na adoção das normas internacionais altera os índices financeiros das entidades, então 

seria pertinente o questionamento de uma possível classificação superior de uma empresa em 

relação à outra, apenas pelos critérios utilizados? 



 27 

Complementarmente, este trabalho busca dar uma contribuição aos analistas de 

Demonstrativos Financeiros, ao evidenciar as particularidades oriundas do ramo da 

construção civil e incorporação imobiliária, em particular as diferenças oriundas desta 

conversão. 

 

Espera-se que a adoção das normas internacionais traga mais aderência às demonstrações 

financeiras das empresas de construção civil e desta maneira auxilie o usuário de 

demonstrações a atingir seus objetivos básicos, conforme a definição a seguir. 

 

Segundo Hendriksen e Van Breda (2007, p. 199): ”Um dos objetivos básicos que se imagina 

ser mais importante para todos usuários de demonstração financeira é a necessidade de 

distinguir entre capital aplicado e lucro - entre saldos e fluxos - como parte do processo 

discutido na contabilidade.” 

 

Para tanto, será desenvolvida, em forma de revisão, uma abordagem das normas brasileiras e a 

evolução histórica da contabilidade, assim como será apresentado como surgiram os órgãos 

internacionais e as principais normas vinculadas ao ramo da construção civil, objeto deste 

estudo. 

 

 

Justificativa 

 

Este trabalho justifica-se na medida em que constatamos a inexistência de abordagens sobre o 

impacto das normas internacionais nos demonstrativos contábeis das empresas do setor da 

construção civil, e pelo relevante papel deste segmento na economia. 

 

No Brasil, em razão das ações recentes, como criação do CPC, da Lei nº 11.638 que altera a 

Lei nº 6.404 de 1976, da Instrução Normativa nº 457 de 2007 da CVM, e das exigências 

trazidas pela Governança Corporativa, mais precisamente para o nível Novo Mercado da 

BM&FBOVESPA, o processo de convergência tornou-se prioridade, devido aos prazos de 

implementação das normas de contabilidade e condutas de auditoria até 2010. Algumas 

empresas iniciaram os procedimentos para adoção em 2007. Assim, procura-se neste trabalho 

evidenciar práticas no mercado das empresas de construção civil e incorporação imobiliária, e 

sua adequação às normas internacionais. O objeto serão aquelas que se encontram no NM e 
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que publicaram os ajustes nos demonstrativos em 2007 em razão deste processo de 

convergência. 

 

Os principais órgãos normatizadores brasileiros estão emitindo, em consonância com os 

padrões internacionais e de forma conjunta, normas “brasileiras” e interpretações, como a 

Deliberação CVM n° 576 de 08 de junho de 2009, que trata dos contratos de construção, 

juntamente com o CFC que emitiu o CPC n° 17 de mesmo conteúdo, aprovado em 08 de maio 

de 2009, e o IBRACON que emitiu a NBC T 19.21 – Contratos de Construção, aprovada em 

29 de maio de 2009. 

 

Este é um bom indício de que todo o conjunto de normas deixa de ser conflitante, 

contrariamente a um passado recente, quando os órgãos atuavam de forma isolada no sentido 

de emissão de pronunciamentos e normas. Estamos em um momento de transição, no qual as 

primeiras empresas a adotar serão as listadas na Bolsa de Valores, e gradativamente as demais 

a adotarão, buscando os melhores princípios e práticas. Assim, busca-se elucidar as prováveis 

dúvidas oriundas do setor para aqueles que necessitam melhores esclarecimentos quanto à 

prática da futura contabilidade brasileira. 

 

Este trabalho não tem a pretensão de abordar o tema de forma exaustiva. Sabe-se que o 

processo de harmonização é evolutivo, desta forma, busca-se contribuir para uma melhor 

compreensão dos possíveis impactos causados pela internacionalização das normas contábeis 

limitadas ao atual nível de implementação de tais normas. Estes impactos estão presentes não 

só nos números, mas também no perfil do contador e nos procedimentos de auditoria. Este é 

um assunto recente e de época, cujas transformações sociais e até culturais fazem-se 

presentes. Em todos os lugares, espera-se que muitos outros trabalhos possam dar 

continuidade a este assunto, evidenciando, até, se após a implementação dos IFRS houve 

maior aderência dos relatórios e que supram a necessidade principal dos gestores e outros 

usuários. 
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Metodologia 

 

Esta pesquisa caracteriza-se pela concentração em um ambiente (segmento), que possui 

particularidades, as quais serão observadas. As tipologias que mais se aproximam dos 

procedimentos utilizados são: a empírico-analítica e a descritiva. 

 

Segundo Martins (2002, p. 34) as pesquisas empírico-analíticas são: 

 
[...] abordagens que apresentam em comum a utilização de técnicas de coleta, 
tratamento e análise de dados marcadamente quantitativas. Privilegiam 
estudos práticos. Suas propostas que têm caráter técnico, restaurador e 
incrementalista. Têm forte preocupação com a relação causal entre variáveis. 
A validação da prova científica é buscada através de testes dos instrumentos, 
graus de significância e sistematização das definições operacionais. 

 

A pesquisa irá descrever e coletar dados das empresas de construção civil, de capital aberto, 

listadas na BOVESPA. O universo pesquisado será de 25 empresas. Segundo Sampieri (2006, 

p. 102) os estudos descritivos pretendem “medir ou coletar informações de maneira 

independente ou conjunta sobre os conceitos ou as variáveis a que se referem.” 

 

Para Martins (2002, p. 36) a pesquisa descritiva é definida como: “[...] a descrição das 

características de determinada população ou fenômeno, bem como o estabelecimento de 

relações entre variáveis e fatos.” 

 

Das 25 empresas, no ano de 2008, 21 empresas estavam enquadradas no Nível de Governança 

chamado de Novo Mercado. Segundo as normas de Governança, todas as empresas 

classificadas no Novo Mercado estavam obrigadas a publicar em notas explicativas todos 

reflexos causados pela adoção de normas internacionais (IFRS), o que proporciona maior 

subsídio para esta pesquisa. No entanto, não havia obrigação de fato quanto à reapresentação 

dos DFs referentes ao exercício anterior para efeito comparativo com o Balanço de 

apresentação. 

 

Inicialmente se partiu de uma pesquisa bibliográfica, que teve como objetivo revisar os 

aspectos teóricos envolvidos, assim como um levantamento de pesquisas já realizadas, tanto 

no assunto quanto no setor, para uma correta identificação das contribuições científicas 

possíveis. 
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Para todas as empresas foram calculados os índices financeiros antes e depois da adoção das 

normas internacionais. De acordo com os dados disponíveis na BOVESPA até agosto de 

2009, a ferramenta estatística utilizada foi de testes de hipóteses para diferenças de médias, a 

qual está detalhada nos capítulos 4.2. e 5.2. 

 

 

Estrutura do trabalho 

 

Este trabalho encontra-se dividido em 5 capítulos, em cujo conjunto se busca alcançar o 

objetivo aqui proposto. Assim, os capítulos se estruturam com o intuito de apresentar o 

cenário nacional e internacional, com ênfase no ramo da construção civil, nos órgãos que 

influenciam as normas contábeis, nos efeitos na conversão das demonstrações financeiras, nos 

testes estatísticos e na análise dos resultados.  

 

No Primeiro Capítulo, é apresentado um resumo histórico da contabilidade no Brasil, com o 

objetivo de trazer uma compreensão da evolução da contabilidade desde a vinda da Família 

Real ao Brasil (1808) até a criação do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), marco 

da unificação das normas de contabilidade. Segue-se uma contextualização mais recente das 

normas brasileiras e também a apresentação dos principais órgãos brasileiros e as principais 

normas contábeis, com ênfase fiscal na atividade de construção civil e incorporação 

imobiliária. 

 

No Capítulo 2, é apresentada uma contextualização das normas internacionais de forma 

histórica, com uma descrição dos principais órgãos americanos e europeus, que possuem 

relevância no cenário mundial e que influenciaram na harmonização dos padrões contábeis 

mundiais. Neste capítulo, sentiu-se a necessidade de uma breve descrição do processo de 

harmonização no Brasil e no mundo, e por último, o Mercado de Capitais. 

 

No Capítulo 3, são apresentados os índices financeiros, objeto de análise deste trabalho, cujo 

objetivo é descrever a sua composição, para que se possa melhor compreender os possíveis 

impactos na convergência dos padrões contábeis. Foram selecionados os indicadores de 

balanço mais usuais para análise das empresas do ramo da construção civil e incorporação 

imobiliária.  
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No Capítulo 4, são apresentadas individualmente as 25 empresas de forma resumida, e 

também é feita a análise do Parecer dos Auditores Independentes, quanto à opinião sobre os 

Demonstrativos, se apresentam ou não ressalva, e qual a relevância da mesma neste trabalho. 

Neste capítulo são apresentados os índices financeiros das 13 empresas que reapresentaram os 

Demonstrativos do ano anterior, para fins de comparabilidade, ajustados os reflexos das 

normas internacionais. 

 

No Capítulo 5, são apresentadas as limitações da pesquisa. Sequencialmente são descritos os 

testes estatísticos e a análise dos dados do setor da construção civil, com o objetivo de expor a 

forma como os dados foram processados, assim como a metodologia e as ferramentas 

utilizadas para se chegar aos resultados dos testes propostos. Complementarmente, são 

apresentadas as análises de ponderação antes e depois da adoção das IFRS, sendo analisados 

os principais grupos do Ativo, Passivo e Patrimônio Líquido. 
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CAPÍTULO 1 - NORMAS BRASILEIRAS COM ÊNFASE NA CONST RUÇÃO CIVIL 

E INCORPORAÇÃO IMOBILIÁRIA 

 

 

1.1 Resumo histórico da contabilidade no Brasil 
 

 

O objetivo deste tópico é relatar os principais eventos ocorridos no Brasil, de forma a auxiliar 

o leitor no entendimento da evolução da contabilidade brasileira. Para tanto, abrangerá o 

período entre os anos de 1808 e 2005, marcado respectivamente pela vinda da Família Real ao 

Brasil e pela criação do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), órgão caracterizado 

pela centralização de emissão de pronunciamentos contábeis, em face de uma nova era de 

padrões internacionais. 

 

Em 1808 chegou ao Brasil a Família Real Portuguesa, marco das primeiras manifestações 

contábeis brasileiras. Segundo Schmidt (apud GOMES, 2008, p. 140) “[...] foi publicado um 

alvará obrigando os contadores gerais da Real Fazenda a aplicarem o método das partidas 

dobradas na escrituração mercantil” este e outros fatos de repercussão política fazem deste 

episódio um marco histórico, o que levou o País a sua independência em 1822. 

 

Segundo Peleias (2007), apesar das muitas dificuldades, o ensino contábil se desenvolvia 

timidamente através de algumas publicações que começaram a surgir em maior número, 

principalmente no final do século XIX, e da criação, em 1809, da aula (escola) de comércio, 

implantada um ano depois, com a nomeação de José Antônio Lisboa, que se torna o primeiro 

professor de contabilidade do Brasil. Entretanto, o autor descreve nunca ter havido provas de 

que houve aulas de fato. 

 

Naquela época não se podia verificar uma relação ou uma influência da educação no mercado 

de trabalho, pelo menos com relação à profissão de guarda-livros, antiga denominação para os 

trabalhadores que se relacionavam com a atividade de escrituração mercantil. Estes por sua 

vez, tinham como requisitos a boa caligrafia, matemática e em sua maioria o francês como 

língua estrangeira. 
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Em 1822 o Brasil “gritou” sua independência. Apesar de representar um fato relevante na 

história, a Independência representou uma mudança apenas para a elite da sociedade. Não 

houve participação popular e as condições sociais pouco mudaram. A relação de trabalho 

ainda era escrava, cessando apenas em 1888, com a Lei Áurea. Até este período não havia a 

segregação do estudo em escrituração mercantil, muito menos contabilidade.  

 

Até 1840 a indústria era praticamente inexistente no território brasileiro. A produção 

preponderante era a artesanal e conforme Iudícibus e Ricardino Filho (2002, p. 10) um 

importante testemunho é dado por um conde francês em visita ao Rio de Janeiro, em 1845, 

que relata o seguinte: “A indústria manufatureira faz, no dizer dos brasileiros, grandes 

progressos. Já se fabrica sabão, papel e selaria comum. Foi fundada uma fábrica de cristais no 

Rio de Janeiro. [...] não há nenhuma fábrica importante no Brasil [...]”. Segundo os autores, as 

razões desta estagnação são justificadas pela incapacidade de exportar e gerar divisas que as 

financiassem. 

 

Apenas em 1846, segundo Iudícibus e Ricardino Filho (2002) o Brasil entrou na era 

industrial, quando naquele ano, Irineu Evangelista de Souza, o futuro Barão de Mauá, 

adquiriu a Fundição e Estaleiro Ponta de Areia, em Niterói, Rio de Janeiro. 

 

Em 1850 as atividades preponderantes eram a agricultura e o comércio, baseadas 

principalmente na mão de obra escrava. Entretanto, havia um avanço socioeconômico que 

carecia de maior esclarecimento sobre suas regras. Neste ano instituiu-se o primeiro código 

comercial, mas as prerrogativas contábeis eram muito incipientes, não subsidiando as 

necessidades de uma grande companhia. 

 

Em 1851 foi criado o Banco do Comércio e da Indústria do Brasil (que logo se tornou Banco 

do Brasil), uma sociedade anônima, presidida por um importante acionista, o Barão de Mauá. 

Em dois anos, devido à falta de liquidez, o Barão foi obrigado a desfazer-se da instituição 

financeira, passando-a ao governo imperial. 
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Em 1858, com o surgimento de novos bancos, surgiu a necessidade de uma regulamentação 

mais precisa. Isso ocorreu após dois anos com a criação da primeira5 Lei das Sociedades 

Anônimas, pela Lei nº 1.083 de 1860. Embora tenha trazido reconhecidas contribuições para a 

contabilidade, segundo Iudícibus e Ricardino Filho (2002), a mesma possuía forte caráter 

autoritário, comparável ao dos Decretos e Atos Institucionais no Golpe de 1964. 

 

A primeira regulamentação contábil realizada em território brasileiro ocorreu em 1870, 

através do reconhecimento oficial da Associação dos Guarda-Livros da Corte, pelo Decreto 

Imperial nº 4.475. Esse Decreto representa um marco, pois caracteriza o guarda-livros como a 

primeira profissão liberal regulamentada no país. 

 

Em 1889 o Brasil deixou a condição de Império e passou a ser uma República, conhecida 

como República Velha (1889 a 1930). Foi no governo de Campos Salles (15/11/1898 a 

15/11/1902) que surgiu a primeira escola de contabilidade no Brasil, sob a forma de escola de 

comércio (Escola Prática de Comércio), em 1902. Mais tarde seu nome passou a ser Fundação 

Escola de Comércio Álvares Penteado, em homenagem a um de seus fundadores. 

 

Em 1919, em reflexo ao número maior de profissionais de contabilidade e à ausência de uma 

associação profissional, foi criado o Instituto Paulista de Contabilidade. Hoje, essa associação 

é denominada de Sindicato dos Contabilistas de São Paulo. 

 

Em 1930, após as eleições presidenciais, nas quais o candidato Julio Prestes foi o vencedor, 

Getúlio Vagas tomou o poder através de um golpe militar, instituindo a Era Vargas de 1930 a 

1945. 

 

Em 1931 foi publicado o Decreto Lei n° 20.158 que regulamentou a profissão de contador. 

Apesar da ênfase contábil apresentada nos cursos de comércio, como na citada Álvares 

Penteado, somente após esta lei é que se instituiu o curso de Contabilidade, que tinha no 

início a duração de três anos e formava o chamado "perito contador". Segundo Peleias (2007), 

esse curso concedia ainda o título de guarda-livros a quem completasse dois anos de estudos e 

eram exigidas as seguintes disciplinas: Contabilidade, Matemática Comercial, Noções de 

                                                 
5 De acordo com a Revista de Contabilidade e Finanças da USP, n° 29, p. 7-25, 2002 – artigo “A Primeira Lei 
das Sociedades Anônimas no Brasil”. 
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Direito Comercial, Estenografia, Mecanografia, Contabilidade Mercantil, Legislação Fiscal, 

Técnica Comercial e Publicidade.  

 

Em 1940 foi instituído o Decreto Lei n° 2.627. Segundo Schmidt (2008) a primeira6 Lei das 

Sociedades por Ações, este Decreto estabeleceu procedimentos para a Contabilidade 

Nacional, tais como: “[...] regras para avaliação de ativos e para a apuração e distribuição de 

lucros, criou as reservas e determinou os padrões para publicação de balanço e dos lucros e 

perdas”. 

 

Em 1946 dois fatos relevantes, entre outros, marcaram o desenvolvimento da profissão 

contábil. Um deles foi a publicação do Decreto-Lei nº 9.295, que criou o Conselho Federal de 

Contabilidade e definiu, entre outras coisas, o perfil dos contabilistas, a saber: contadores 

eram os graduados em cursos universitários de Ciências Contábeis; os técnicos em 

contabilidade eram aqueles provenientes das primeiras escolas técnicas comerciais e que 

apresentavam, portanto, nível médio; e guarda-livros eram pessoas que, apesar de não 

apresentarem escolaridade formal em contabilidade, exerciam atividades de escrituração 

contábil. Outro fato relevante foi a fundação da Faculdade de Economia e Administração da 

USP, com a instalação do curso de Ciências Contábeis e Atuariais. Segundo Iudícibus7 (2006, 

p. 41), o Brasil ganhou o primeiro núcleo efetivo de pesquisa nos moldes norte-americanos, 

isto é, com professores dedicando-se em tempo integral ao ensino e à pesquisa, produzindo 

artigos de maior conteúdo científico e escrevendo teses acadêmicas de alto valor. 

 

Segundo Iudícibus (2006, p. 42), na Faculdade de Economia e Administração a partir de 

1964, “na disciplina Contabilidade Geral, na regência cátedra do Prof. José da Costa 

Boucinhas, adota-se, pela primeira vez, o método didático norte-americano, baseado no livro 

de Finney & Miller, Introductory accounting” com importantes adaptações aos problemas 

brasileiros, principalmente em face da inflação. Como consequência, surge, em 1971, o livro 

Contabilidade Introdutória, da equipe de professores da USP, livro hoje amplamente adotado 

nas faculdades de todo o Brasil. 

 

                                                 
6 Alguns autores indicam o Decreto-Lei n° 2.627 de 1940 como sendo a primeira Lei das S/A. do Brasil. 

Entretanto, há uma linha de pesquisadores que afirmam que a Lei nº 1.083 de 1860 foi de fato a primeira Lei 
das S/A. do Brasil, conforme a Revista de Contabilidade e Finanças da USP, nº 29, p. 7-25, 2002. Referência 
nº 5. 

7    IUDÍCIBUS, Sérgio de. Teoria da Contabilidade. 
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Em 1972 foi aprovada a Resolução nº 220 e a Circular nº 179 do Banco Central. A primeira 

trata da Lei nº 4.728 de 1965 que regulamenta o mercado de capitais e cria a figura do auditor 

independente. Segundo Iudícibus (2006, p. 42), esta regulamentação demarca o início da 

adoção do modelo norte-americano no Brasil. A segunda tratou dos Princípios e Normas de 

Contabilidade, sendo que essa circular oficializou a expressão Princípios de Contabilidade 

Geralmente Aceitos.   

 

Segundo Iudícibus (2006, p. 38), foi principalmente com o surgimento de grandes 

corporations, somado ao formidável desenvolvimento do mercado de capitais e ao 

extraordinário ritmo de desenvolvimento que os norte-americanos dispuseram de um campo 

fértil para o avanço das teorias e práticas contábeis, considerando também que os Estados 

Unidos herdaram da Inglaterra uma excelente tradição no campo da auditoria. 

 

Segundo Iudícibus (2006, p. 42), no Brasil não havia manuais de práticas de auditoria em 

empresas nacionais, e nas multinacionais adotaram os procedimentos das Matrizes, formando 

desta maneira uma cultura voltada ao modelo norte-americano. 

 

Em 1976 o Congresso Nacional aprovou a Lei nº 6.404 /76 – Lei das S/A. Esta lei unificou, 

em seu conjunto de artigos, as normas e práticas mais saudáveis da época. Com o objetivo de 

fortalecer o mercado de capitais no país, sua aderência aos Princípios e Normas formou uma 

sólida concepção, representando incrível avanço para a contabilidade, em especial as técnicas 

de correções monetárias. 

 

Em dezembro de 1976, foi criada a Comissão de Valores Mobiliários (CVM) através da Lei n° 

6.385. Entidade autárquica vinculada ao Ministério da Economia, com a finalidade de 

disciplinar, fiscalizar e promover o desenvolvimento do mercado de valores mobiliários no 

Brasil. 

 

Em 1981 o CFC aprovou a Resolução n° 529 – que disciplinou as Normas Brasileiras de 

Contabilidade (NBC), estas normas se classificam como técnicas e profissionais. 

 

Finalmente, através da Resolução CFC n° 1.055 de outubro de 2005 foi criado o Comitê de 

Pronunciamentos Contábeis (CPC), com o objetivo de (conforme art. 3° da Resolução):  
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o estudo, o preparo e a emissão de Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos 
de contabilidade e a divulgação de informações dessa natureza, para permitir a 
emissão de normas pela entidade reguladora brasileira, visando à centralização e 
uniformização do seu processo de produção, levando sempre em conta a 
convergência da contabilidade brasileira aos padrões internacional. 

  

Desta forma, busca-se a partir de então, através de um esforço conjunto, a convergência da 

contabilidade brasileira aos padrões internacionais, o que vem a ocorrer anos mais tarde. O 

próximo tópico tem o objetivo de contextualizar as ocorrências mais recentes, a fim de 

elucidar o ambiente atual neste processo de desenvolvimento. 

 

 

1.2 Contextualização das normas brasileiras 

 

 

Tendo em vista a convergência entre as normas brasileiras e as internacionais, a CVM emitiu 

a Deliberação n° 488, em 2005, a qual trata especificamente da apresentação e divulgação das 

demonstrações contábeis. Em especial chama atenção a Demonstração de Fluxo de Caixa8, 

em razão da cultura brasileira, entre contadores, a preferência pelo Demonstrativo de Origens 

e Aplicação de Recursos (DOAR).  

 

Em março de 2006, o Banco Central emitiu o Comunicado nº 14.259 que prevê a 

identificação das necessidades de convergência das normas de contabilidade e auditoria aos 

padrões internacionais, em consonância com os órgãos Internacional Accounting Standards 

Board (IASB) e o Internacional Federation Accountants (IFAC) respectivamente, e assim 

adotar as normas IFRS nas publicações das demonstrações financeiras até 2010. 

 

A partir de então, os principais órgãos brasileiros realmente começam a se mobilizar, devido à 

forte tendência à convergência das normas contábeis internacionais, até que no ano de 2007 é 

sancionada a Lei n° 11.638, que altera a Lei n° 6.404/76 – Lei das S/A, repassando aos 

devidos órgãos a responsabilidade da regulamentação das normas de contabilidade ao padrão 

internacional. Também é emitida a Instrução CVM n° 457, que dispõe sobre a elaboração e 

divulgação das demonstrações financeiras consolidadas, com base no padrão internacional 

emitido pelo IASB, tornando-o obrigatório a partir de 2010. 

                                                 
8 Demonstrativo de Fluxo de Caixa - ou, alternativamente, das Origens e Aplicações de Recursos, enquanto 

requerida pela legislação societária - Lei nº 6.404/76. 
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Em 2007 através da Deliberação n° 520 de 15 de maio, a CVM se pronunciou quanto às 

audiências públicas e aceitou os pronunciamentos emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos 

Contábeis (CPC), tais como: 

 

I. A CVM poderá colocar em audiência pública conjunta com o CPC as minutas de 

pronunciamentos técnicos por ele emitidas, disponibilizando-as na sua página na rede 

mundial de computadores; 

II.  As minutas de pronunciamentos deverão ser submetidas à audiência pública pelo prazo 

de, no mínimo, 30 (trinta) dias, devendo ser dada ampla divulgação por edital, que 

descreverá os principais pontos do pronunciamento e o seu alinhamento com a norma 

internacional, destacando os itens que não possam ser imediatamente aplicados em 

função de impedimentos legais; 

III.  As sugestões recebidas pela CVM serão encaminhadas e discutidas com o CPC, 

devendo ser elaborado relatório sobre a audiência pública englobando as sugestões 

aceitas e não aceitas, com esclarecimentos das razões no caso da não aceitação; 

IV.  O relatório referido no item III será disponibilizado, na íntegra, no site da CVM na rede 

mundial de computadores. 

 

Em maio de 2008, a CVM publicou a Instrução nº 469, que dispõe sobre a aplicação da Lei nº 

11.638/07 a partir de 01/01/2008. Dentre as mudanças destaca-se: para as companhias abertas 

que optarem pela aplicação imediata da IFRS, “uma descrição dos efeitos no resultado e no 

patrimônio líquido decorrentes da adoção das disposições da Lei nº 11.638 a divulgação em 

nota explicativa”, e deverão fazê-la “com base nas normas emitidas pela CVM, inclusive as 

constantes desta Instrução e, na sua ausência, nas normas emitidas pelo International 

Accounting Standards Board  - IASB que tratem da matéria”. 
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1.3 Principais órgãos brasileiros relacionados à atividade de contabilidade 
 

 

1.3.1 CFC – Conselho Federal de Contabilidade 
 

 

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) é uma autarquia federal de caráter corporativo, 

sem vínculo com a Administração Pública Federal, criado pelo Decreto-Lei n° 9.295 de 27 de 

maio de 1946. 

 

O CFC possui representatividade de todos estados da Federação e do Distrito Federal, e 

conforme aprovação da Lei n° 11.160/05 será constituído por 01 (um) representante efetivo de 

cada Conselho Regional de Contabilidade (CRC) e respectivo suplente eleito para mandatos 

de 04 (quatro) anos, com renovação a cada biênio, alternadamente, por 1/3 (um terço) e 2/3 

(dois terços). 

 

Tem por finalidade orientar, normatizar e fiscalizar o exercício da profissão contábil, por 

intermédio dos Conselhos Regionais de Contabilidade. 

 

As principais atribuições do CFC são: 

 

 a) promover o desenvolvimento da profissão contábil, primando pela ética e qualidade na 

prestação dos serviços; 

 b) realizar o registro e a fiscalização de profissionais e organizações contábeis; 

 c) fixar os valores das anuidades, taxas, emolumentos e multas, devidas pelos 

profissionais e pelas empresas aos Conselhos a que estejam jurisdicionados; 

 d) dirimir dúvidas suscitadas pelos Conselhos Regionais de Contabilidade; 

 e) funcionar como Tribunal Superior de Ética Profissional, decidindo em última instância, 

os recursos de penalidades impostas pelos Tribunais Regionais de Ética; 

 f) baixar normas de interesse de exercício da profissão de Contabilista, promovendo as 

medidas necessárias às suas regularidades e defesa; 

 g) aprovar os Regimentos Internos organizados pelos Conselhos Regionais, a fim de 

manter a respectiva unidade de ação. 
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Quanto às normas contábeis, elas eram fixadas pelo IBRACON, até 1981, quando começaram 

a ser emitidas pelo CFC. Em 1981, o CFC divulgou a Resolução n° 530, que determinava 

quais eram os princípios fundamentais de contabilidade. Segundo Niyama (2005, p. 3): “[...] 

pouco significado prático trouxe para a profissão (contadores e auditores), já que o sentimento 

prevalecente nas empresas e também entre os contadores era se as demonstrações financeiras 

estavam ou não de acordo com a legislação ou regulamentação vigentes”. 

 

Embora ainda prevaleçam, em nosso país, normas estabelecidas por Leis Fiscais, elas eram 

conflitantes com os princípios emanados por esta entidade, assim como existiam 

concomitantemente aquelas aprovadas por instituições regulamentadoras, como por exemplo, 

a Comissão de Valores Mobiliários e o Banco Central do Brasil. Desta forma, conforme 

Niyama (2005), as preocupações estavam voltadas para as Leis, dando pouca importância aos 

Princípios Fundamentais de Contabilidade. 

 

 

1.3.2 CVM – Comissão de Valores Mobiliários 

 

 

A CVM foi criada pela Lei n° 6.385 de 07 de dezembro de 1976. Conforme seu artigo 5°, que 

a define, tem como característica a posição de autarquia em regime especial, é vinculada ao 

Ministério da Fazenda, possui personalidade jurídica e patrimônio próprios, possui autoridade 

administrativa independente, assim como ausência de subordinação hierárquica, mandato fixo 

e estabilidade de seus dirigentes, e autonomia financeira e orçamentária. 

 

Suas atividades estão voltadas às Sociedades Anônimas de capital aberto, aos intermediários 

financeiros e investidores, estendendo-se a assuntos jurídicos, econômicos, fiscalização, 

normas contábeis e de auditoria. 

 

A CVM possui jurisdição nacional e tem por finalidade disciplinar, fiscalizar e promover o 

desenvolvimento do mercado de valores mobiliários no Brasil. 

 

Dentre as principais matérias atribuídas à CVM temos o registro de companhias abertas e de 

distribuição de registros imobiliários. O principal benefício disso é a geração de fluxo 

permanente de informações ao investidor. Essas informações, fornecidas periodicamente por 



 41 

todas as companhias abertas, podem ser financeiras, isto é, condicionadas a normas de 

natureza contábil, ou de referência a fatos relevantes da vida da empresa. A CVM não faz 

julgamento de valor, mas zela pela sua regularidade e confiabilidade e, para tanto, normatiza e 

persegue sua padronização. 

 

Cabe também à CVM o registro do auditor independente e administrador de carteira de 

valores mobiliários. Esta atividade é realizada com base em padrões pré-estabelecidos pela 

Autarquia que permitem avaliar a capacidade dos intermediários para atuar no mercado, bem 

como a eficácia de projetos a serem implantados. 

 

Desta forma, exercerá suas funções, a fim de9: 

 

 a) assegurar o funcionamento eficiente e regular os mercados de bolsa e de balcão; 

 b) proteger os titulares de valores mobiliários contra emissões irregulares e atos ilegais de 

administradores e acionistas controladores de companhias ou de administradores de 

carteira de valores mobiliários; 

 c) evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulação destinadas a criar condições 

artificiais de demanda, oferta ou preço de valores mobiliários negociados no mercado; 

 d) assegurar o acesso do público a informações sobre valores mobiliários negociados e às 

companhias que os tenham emitido; 

 e) assegurar a observância de práticas comerciais equitativas no mercado de valores 

mobiliários; 

 f) estimular a formação de poupança e sua aplicação em valores mobiliários; 

 g) promover a expansão e o funcionamento eficiente e regular do mercado de ações e 

estimular as aplicações permanentes em ações do capital social das companhias 

abertas. 

 

 

 

 

 

 

                                                 
9  Disponível em: <http://www.cvm.gov.br/>. Acesso em: 21 jul. 2009.   
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1.3.3 IBRACON – Instituto dos Auditores Independentes do Brasil 

 

 

Oficialmente o instituto foi criado em 13 de dezembro de 1971, mas na época foi denominado 

com a sigla IAIB – Instituto dos Auditores Independentes do Brasil. A transformação para a 

sigla IBRACON aconteceu em 1º de julho de 1982, quando o Instituto decidiu, após 

assembleia, abrir o quadro associativo para contadores das várias áreas de atuação, com o 

objetivo de concentrar em um único órgão a representatividade dos profissionais auditores, 

contadores com atuação em todas as áreas e estudantes de Ciências Contábeis, assim, ficou 

denominado Instituto Brasileiro de Contadores. 

 

Em 8 de junho de 2001, a Diretoria Nacional concordou em voltar a enfatizar a característica 

de cuidar da classe dos auditores, entretanto, o nome IBRACON já estava consolidado. A 

seriedade com que o trabalho era reconhecido, tanto no meio profissional como nos setores 

público e empresarial, fez com que o mantivesse, mudando a denominação para Instituto dos 

Auditores Independentes do Brasil, como está atualmente10. A credibilidade adquirida pela 

área de auditoria ainda faz com que ela se mantenha como a única congregação dos auditores 

independentes. 

 

O IBRACON tem a função de discutir, desenvolver e aprimorar as questões éticas e técnicas 

da profissão de auditor e de contador e, ao mesmo tempo, atuar como porta-voz dessas 

categorias diante de organismos públicos e privados e da sociedade em geral. 

 

O IBRACON possui também a atribuição de auxiliar na difusão e na correta interpretação das 

normas que regem a profissão, entretanto, seus pronunciamentos não possuem caráter 

obrigatório. Também atua no conjunto das entidades de ensino colaborando para o 

aprimoramento da formação profissional, por meio da divulgação das atribuições, do campo 

de atuação e da importância do trabalho do auditor independente em nossa sociedade. 

 

Historicamente o IBRACON deu diversas contribuições à classe, teve uma participação 

fundamental na normatização dos princípios contábeis, o que ocorreu através da Circular n° 

179/72 do BACEN. Seu esforço constante com o objetivo de emitir pronunciamentos de 

                                                 
10 Disponível em: < http://www.ibracon.com.br>. Acesso em: 21 jul. 2009. 
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interesse de classe culminou com a publicação, em 1986, de um trabalho intitulado Estrutura 

Conceitual Básica de Contabilidade (ECBC). 

 

Mesmo antes do mercado de capitais brasileiro decidir-se pela adoção das IFRS como 

conjunto oficial de práticas contábeis para companhias listadas na Bolsa de Valores, pela 

Instrução n° 457 de 2007, o IBRACON já vinha emitindo seus pronunciamentos técnicos 

contábeis, nas Normas e Procedimentos de Contabilidade (NPCs) à luz das IFRS, em um 

esforço paralelo de busca de convergência. 

 

 

1.3.4 CPC – Comitê de Pronunciamentos Contábeis 

 

 

O CPC foi criado pela Resolução n° 1.055, de 2005, do CFC e representa a união de esforços 

e objetivos das seguintes entidades: Abrasca, Apimec, BOVESPA, CFC, FIPECAFI e 

IBRACON.  

 

Abrasca  

Associação Brasileira das Companhias Abertas, fundada em 1971, é uma organização civil 

sem fins lucrativos, cuja principal missão é a defesa das posições das companhias abertas 

junto aos centros de decisão e à opinião pública. Representa empresas dos setores: industrial, 

comercial, agrícola, mineral, financeiro e de serviços, no país. 

 

Apimec 

 Associação dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais, foi criada 

em junho de 1988, é uma entidade com foco no desenvolvimento do mercado de capitais, 

composta de pessoas físicas. Dentre os principais objetivos da Apimec está o 

desenvolvimento de estudos e pesquisa visando o desenvolvimento do mercado de capitais e a 

capacitação dos profissionais. 

 

BM&FBOVESPA S.A. 

Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros foi criada em 2008 com a integração entre Bolsa de 

Mercadorias & Futuros (BM&F) e Bolsa de Valores de São Paulo (BOVESPA) é o centro 

financeiro para negociação de ações, commodities, títulos e contratos referenciados em ativos 
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financeiros, índices, taxas, mercadorias e moedas nas modalidades à vista e de liquidação 

futura. 

 

CFC 

Conselho Federal de Contabilidade, apresentado no tópico 1.3.1. 

 

FIPECAFI  

A Fundação Instituto de Pesquisas Contábeis, Atuariais e Financeiras - fundada em 1974 por 

professores do Departamento de Contabilidade e Atuária da FEA/USP - tem como principais 

objetivos: realizar pesquisas, desenvolver e promover a divulgação de conhecimentos da área 

contábil, financeira e atuarial; incentivar a participação de professores e estudantes em 

congressos e seminários com trabalhos científicos; produzir e incentivar a produção de livros, 

artigos, papers e material científico no seu campo; financiar laboratórios de pesquisa nas 

áreas de contabilidade, finanças, atuária, logística, tecnologia da informação e outros 

correlatos; implementar bolsas de estudo para a formação de docentes dessas áreas nos níveis 

de Mestrado, Doutorado e Pós-Doutorado; promover a internacionalização da Pós-Graduação 

em Contabilidade da Universidade de São Paulo e promover cursos e consultorias. 

 

IBRACON 

Instituto Brasileiro de Contadores, apresentado no tópico 1.3.3. 

 

O CPC foi criado em função das necessidades de: 

 

 a) convergência internacional das normas contábeis (redução de custo de elaboração de 

relatórios contábeis, redução de riscos e custo nas análises e decisões, redução de custo 

de capital); 

 b) centralização na emissão de normas dessa natureza; 

 c) representação e processo democráticos na produção dessas informações (produtores da 

informação contábil, auditor, usuário, intermediário, academia, governo). 

 

O objetivo do CPC (segundo o art.3° da Resolução n° 1055) é: 

 
[...] o estudo, o preparo e a emissão de Pronunciamentos Técnicos sobre 
procedimentos de Contabilidade e a divulgação de informações dessa natureza, para 
permitir a emissão de normas pela entidade reguladora brasileira, visando à 
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centralização e uniformização do seu processo de produção, levando sempre em 
conta a convergência da Contabilidade Brasileira aos padrões internacionais. 

 

O CPC é totalmente autônomo das entidades representadas, deliberando por 2/3 de seus 

membros. Além dos membros atuais, serão sempre convidados a participar representantes dos 

seguintes órgãos: 

 

• Banco Central do Brasil; 

• Comissão de Valores Mobiliários (CVM); 

• Secretaria da Receita Federal (SRF); 

• Superintendência de Seguros Privados (SUSEP). 

 

Outras entidades ou especialistas poderão ser convidados, assim como outras Comissões e 

Grupos de Trabalho para temas específicos. 

 

O CPC tem como atribuições o estudo, a pesquisa, a discussão, a elaboração e a deliberação 

sobre o conteúdo e a redação de Pronunciamentos Técnicos, sendo que todas as minutas dos 

Pareceres Técnicos deverão ser submetidas à audiência pública. O CPC poderá emitir 

Orientações e Interpretações, além dos Pronunciamentos Técnicos, desde que de acordo com 

o regulamento interno, e aprovados por no mínimo 2/3 dos seus membros.  

 

Os Pronunciamentos Técnicos serão obrigatoriamente submetidos à audiência pública. Neste 

processo, o Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), segundo o art.6° - Parágrafo 

Único, Resolução n° 1055 do CFC: 

 
[...] consultará outras entidades e/ou instituições, como: Secretaria da Receita 
Federal, agências reguladoras, associações ou institutos profissionais, associações ou 
federações representativas da indústria, do comércio, da agricultura, do setor 
financeiro, da área de serviços, de investidores, instituições de ensino e/ou de 
pesquisa de Contabilidade e outras que tenham interesse direto nas questões 
definidas nos objetivos do Comitê de Pronunciamentos Contábeis – (CPC), devendo, 
para cada uma delas, haver uma correspondência direta e individualizada. 

 

Segundo o art. 7°, a composição do CPC será constituída em sua maioria por contadores, com 

registro ativo em Conselho Regional de Contabilidade, todos de absoluta reputação e 

conhecimento técnico na área contábil e de divulgação de informações, eleitos pelas seis 

entidades que compõem o CPC. Cada entidade indicará dois membros efetivos para compor o 

Comitê de Pronunciamentos Contábeis, os quais terão total autonomia em todas as suas 
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deliberações e votações. O mandato dos membros será de quatro anos, excepcionalmente, na 

primeira indicação de cada entidade, um dos membros terá mandato de dois anos. 

 

As reuniões do CPC instalar-se-ão com quórum mínimo de 50% (cinquenta por cento) dos 

seus membros. 

 

O Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC) elegerá, dentre seus membros, quatro 

Coordenadores e seus respectivos Vice-Coordenadores, com mandatos de dois anos, 

permitindo reeleições, fixando-lhes a competência em Regimento Interno11, dos seguintes 

grupos: 

  

• Coordenador de Operações; 

• Coordenador de Relações Institucionais; 

• Coordenador de Relações Internacionais e; 

• Coordenador Técnico. 

 

O CPC poderá nomear Grupos de Trabalho para auxiliá-lo no desempenho de suas 

atribuições, e os membros do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC) desempenharão 

suas funções e atribuições sem remuneração. 

 

 

1.3.5 BACEN – Banco Central do Brasil 

 

 

O Banco Central do Brasil, assim como os outros bancos centrais do mundo, é a autoridade 

monetária principal do país. Autarquia federal, integrante do Sistema Financeiro Nacional, foi 

criado em dezembro do ano de 1964. Antes da criação, o papel de autoridade monetária era 

desempenhado por três órgãos: Superintendência da Moeda (SUMOC), Banco do Brasil e o 

Tesouro Nacional. 

 

                                                 
11

 Com nova redação dada pela Resolução CFC nº 1.075/06, publicada no Diário Oficial da União em 02 de  
     agosto de 2006, seção 1, p. 105. 
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Segundo o Regimento Interno do Banco Central12, art.2°: 

 
O Banco Central tem por finalidade a formulação, a execução, o acompanhamento e 
o controle das políticas monetária, cambial, de crédito e de relações financeiras com 
o exterior; a organização, disciplina e fiscalização do Sistema Financeiro Nacional; a 
gestão do Sistema de Pagamentos Brasileiro e dos serviços do meio circulante. 

 

Desde a sua criação, o BACEN estava voltado para o desempenho do papel de “bancos dos 

bancos”. Após a sua criação ocorreram várias transformações que podem ser classificadas 

como o processo de reordenamento financeiro governamental que se estendeu até 1988. 

Dentre as principais mudanças estavam: 

 

 a) reordenamento financeiro governamental com a separação das contas e das funções do 

Banco Central, Banco do Brasil e Tesouro Nacional; 

 b) extinção da conta movimento e o fornecimento de recursos do Banco Central ao Banco 

do Brasil, que passou a ser claramente identificada nos orçamentos das duas 

instituições; 

 c) transferências progressivas quanto às funções de autoridade monetária do Banco do 

Brasil para o Banco Central, exceto as atividades atípicas relacionadas ao fomento e à 

administração da dívida pública federal, que foram transferidas para o Tesouro 

Nacional; 

 d) transferência da função de emissão de papel moeda do Tesouro Nacional para ser 

exclusivamente da União. 

 e) proibição ao Banco Central na concessão direta e indireta de empréstimos ao Tesouro 

Nacional. 

 

  

1.3.6 SUSEP – Superintendência de Seguros Privados 

 

 

A Superintendência de Seguros Privados (SUSEP) foi criada pelo Decreto-Lei n° 73, de 

novembro de 1966. Autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, é o órgão responsável pelo 

                                                 
12 Regimento Interno do Banco Central. Disponível em: 

<http://www.bcb.gov.br/Adm/RegimentoInterno/RegimentoInterno.pdf >. Acesso em: 22 jul. 2009 – 
atualizado até jan. 2008. 
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controle e fiscalização dos mercados de seguro, previdência privada aberta, capitalização e 

resseguro. 

 

As principais atribuições da SUSEP são: 

 

1. Fiscalizar a constituição, organização, funcionamento e operação das Sociedades 

Seguradoras, de Capitalização, Entidades de Previdência Privada Aberta e 

Resseguradores, na qualidade de executora da política traçada pelo CNSP13; 

2. Atuar no sentido de proteger a captação de poupança popular que se efetua através das 

operações de seguro de previdência privada aberta, de capitalização e resseguro; 

3. Zelar pela defesa dos interesses dos consumidores dos mercados supervisionados; 

4. Promover o aperfeiçoamento das instituições e dos instrumentos operacionais a eles 

vinculados, com vistas à maior eficiência do Sistema Nacional de Seguros Privados e 

do Sistema Nacional de Capitalização; 

5. Promover a estabilidade dos mercados sob sua jurisdição, assegurando sua expansão e 

o funcionamento das entidades que neles operem; 

6. Zelar pela liquidez e solvência das sociedades que integram o mercado; 

7. Disciplinar e acompanhar os investimentos daquelas entidades, em especial os 

efetuados em bens garantidores de provisões técnicas; 

8. Cumprir e fazer cumprir as deliberações do CNSP e exercer as atividades que por este 

forem delegadas; 

9. Prover os serviços de Secretaria Executiva do CNSP 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
13 Fazem parte o Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), o IRB Brasil Resseguros S.A. - IRB Brasil 

Re, as sociedades autorizadas a operar em seguros privados e capitalização, as entidades de previdência 
privada aberta e os corretores habilitados. Criado pelo Decreto-Lei n° 73 de 21 de novembro de 1966. 
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1.4 Principais normas contábeis e fiscais para a atividade de construção civil e 

incorporação imobiliária 

 

 

1.4.1 Imposto de Renda 

 

 

O atual Regulamento do Imposto de Renda (RIR) é o Decreto 3.000 de 26 de março de 1.999. 

Os principais elementos que interessam neste estudo são aqueles relativos aos contratos de 

longo prazo que fazem referência ao reconhecimento da receita e confrontação com a despesa 

(arts. 407 a 409) e também aos que fazem referência ao exercício de atividade de Compra e 

Venda, Loteamento, Incorporação e Construção de Imóveis (art. 410 a 414). 

 
Art. 407. Na apuração do resultado de contratos, com prazo de execução superior a 
um ano, de construção por empreitada ou de fornecimento, a preço predeterminado, 
de bens ou serviços a serem produzidos, serão computados em cada período de 
apuração (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art.10): 
I – o custo de construção ou de produção dos bens ou serviços incorridos durante o 
período de apuração; 
II – parte do preço total da empreitada, ou dos bens ou serviços a serem fornecidos, 
determinada mediante aplicação, sobre esse preço total, da percentagem do contrato 
ou da produção executada no período de apuração. 
§ 1° A percentagem do contrato ou da produção executada durante o período de 
apuração poderá ser determinada (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 10, § 1°): 
I – com base na relação entre os custos incorridos no período de apuração e o custo 
total estimado da execução da empreitada ou da produção; ou 
II – com base em laudo técnico de profissional habilitado, segundo a natureza da 
empreitada ou dos bens ou serviços, que certifique a percentagem executada em 
função do progresso físico da empreitada ou produção. 
§ 2° Na apuração dos resultados de contratos de longo prazo, devem ser observados 
na escrituração comercial os procedimentos estabelecidos nesta Seção, exceto 
quanto ao diferimento previsto no art. 409, que será procedido apenas no LALUR. 

 

Este artigo trata de contratos de construção ou empreitada que superam o ano calendário, e 

determina que a apuração do resultado deverá ser computada em cada período de apuração, 

através do custo incorrido, durante o período de apuração, ou mediante aplicação, sobre o 

preço total, do percentual executado no período de apuração. Este artigo se posiciona muito 

próximo ao Pronunciamento Técnico CPC 17 – Contratos de Construção. 

 
Art. 408. O disposto no artigo anterior não se aplica às construções ou 
fornecimentos contratados com base em preço unitário de quantidades de bens ou 
serviços produzidos em prazo inferior a um ano, cujo resultado deverá ser 
reconhecido à medida da execução (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 10, § 2°). 
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No caso de contratos com prazo inferior a um ano, o reflexo no balanço se extingue, pois não 

se transferem saldos de um exercício para o outro. 

 

O art. 409 trata de contratos com Entidades Governamentais: 

 
Art. 409. No caso de empreitada ou fornecimento contratado, nas condições dos arts. 
407 ou 408, com pessoa jurídica de direito público, ou empresa sob seu controle, 
empresa pública, sociedade de economia mista ou sua subsidiária, o contribuinte 
poderá diferir a tributação do lucro até sua realização, observadas as seguintes 
normas (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 10, § 3°, e Decreto-lei n° 1.648, de 1978, 
art. 1°, inciso I): 
I – poderá ser excluída do lucro líquido do período de apuração, para efeito de 
determinar o lucro real, parcela do lucro da empreitada ou fornecimento computado 
no resultado do período de apuração, proporcional à receita dessas operações 
consideradas nesse resultado e não recebida até a data do balanço de encerramento 
do mesmo período de apuração; 
II – a parcela excluída nos termos do inciso I deverá ser computada na determinação 
do lucro real do período de apuração em que a receita for recebida. 
§ 1° Se o contribuinte subcontratar parte da empreitada ou fornecimento, o direito ao 
diferimento de que trata este artigo caberá a ambos, na proporção da sua 
participação na receita a receber (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 10, § 4°). 
§ 2° Considera-se como subsidiária da sociedade de economia mista a empresa cujo 
capital com direito a voto pertença, em sua maioria, direta ou indiretamente, a uma 
única sociedade de economia mista e com esta tenha atividade integrada ou 
complementar. 
§ 3° A pessoa jurídica, cujos créditos com pessoa jurídica de direito público ou com 
empresa sob seu controle, empresa pública, sociedade de economia mista ou sua 
subsidiária, decorrentes de construção por empreitada, de fornecimento de bens ou 
de prestação de serviços, forem quitados pelo Poder Público com títulos de sua 
emissão, inclusive com Certificados de Securitização, emitidos especificamente para 
essa finalidade, poderá computar a parcela do lucro, correspondente a esses créditos, 
que houver sido diferida na forma deste artigo, na determinação do lucro real do 
período de apuração do resgate dos títulos ou de alienação sob qualquer forma 
(Medida Provisória n° 1.749-37, de 1999, art. 1°). 

 

Os próximos artigos tratam das atividades de compra e venda, loteamento, incorporação e 

construção de imóveis. 

 
Art. 410. O contribuinte que comprar imóvel para venda ou promover 
empreendimento de desmembramento ou loteamento de terrenos, incorporação 
imobiliária ou construção de prédio destinado à venda, deverá, para efeito de 
determinar o lucro real, manter, com observância das normas seguintes, registro 
permanente de estoques para determinar o custo dos imóveis vendidos (Decreto-lei 
n° 1.598, de 1977, art. 27): 
I – o custo dos imóveis vendidos compreenderá: 
a) o custo de aquisição de terrenos ou prédios, inclusive os tributos devidos na 
aquisição e as despesas de legalização; e 
b) os custos diretos (art. 290) de estudo, planejamento, legalização e execução dos 
planos ou projetos de desmembramento, loteamento, incorporação, construção e 
quaisquer outros ou melhoramentos; 
 
II – no caso de empreendimento que compreenda duas ou mais unidades a serem 
vendidas separadamente, o registro de estoque deve discriminar o custo de cada 
unidade distinta. 
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A receita federal expressa grande preocupação com a formação dos estoques, exigindo livros 

específicos de controle dos mesmos, além de discorrer sobre quais itens iriam compor o saldo 

do estoque, percebe-se um certo abuso autoritário, e um certo desprezo aos critérios propostos 

pela contabilidade através dos Princípios Geralmente Aceitos. 

 
Art. 411. O lucro bruto na venda de cada unidade será apurado e reconhecido 
quando contratada a venda, ainda que mediante instrumento de promessa, ou quando 
implementada a condição suspensiva a que estiver sujeita a venda (Decreto-lei n° 
1.598, de 1977, art. 27, § 1°). 

 

A terminologia lucro bruto utilizada neste artigo possui alta relação com o reconhecimento da 

receita e das despesas. Vejamos o próximo artigo que trata do reconhecimento antes do 

término da construção. 

 
Art. 412. Se a venda for contratada antes de completado o empreendimento, o 
contribuinte poderá computar no custo do imóvel vendido, além dos custos pagos, 
incorridos ou contratados, os orçados para a conclusão das obras ou melhoramentos 
a que estiver contratualmente obrigado a realizar (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 
28). 
§ 1° O custo orçado será baseado nos custos usuais no tipo de empreendimento 
imobiliário (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 28, § 1°). 
§ 2° Se a execução das obras ou melhoramentos a que se obrigou o contribuinte se 
estender além do período de apuração da venda e o custo efetivamente realizado for 
inferior, em mais de quinze por cento, ao custo orçado computado na determinação 
do lucro bruto, o contribuinte ficará obrigado a pagar juros de mora sobre o valor do 
imposto postergado pela dedução de custo orçado excedente ao realizado, observado 
o disposto no art. 874, quando for o caso (Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 28, § 
3°). 

 

Criaram-se várias polêmicas em torno deste artigo, pois conflita com o princípio contábil da 

competência, mais precisamente nos critérios do reconhecimento da receita e despesa à luz da 

teoria contábil. Apesar de terem esta consciência, acredita-se que muitas empresas ainda se 

utilizam desta metodologia em sua contabilidade. Embora o Ofício-circular n° 5 SEP/SNC, de 

20-12-95, da CVM coibisse este tipo de atitude, pode-se encontrar esta prática nesta pesquisa 

no item 4.1.5.2 – Análise do Parecer dos Auditores Independentes da empresa CIMOB, em 

que as Normas Fiscais sobrepuseram os Princípios Fundamentais de Contabilidade.  

 

Além disso, o artigo n° 412 prevê punição de pagamento de juros de mora no caso de 

postergação de imposto causado pela diferença entre o custo orçado e incorrido. 

 
Art. 413. Na venda a prazo, ou em prestações, com pagamento após o término do 
ano-calendário da venda, o lucro poderá, para efeito de determinação do lucro real, 
ser reconhecido nas contas de resultado de cada período de apuração 
proporcionalmente à receita da venda recebida, observada as seguintes normas 
(Decreto-lei n° 1.598, de 1977, art. 29): 
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I – o lucro bruto será registrado em conta específica de resultado de exercícios 
futuros, para a qual serão transferidos a receita de venda e o custo do imóvel, 
inclusive o orçado (art. 412), se for o caso; 
II – por ocasião da venda será determinada a relação entre o lucro bruto e a receita 
bruta de venda e, em cada período de apuração, será transferida para as contas de 
resultado parte do lucro bruto proporcional à receita recebida no mesmo período; 
III – a atualização monetária do orçamento e a diferença posteriormente apurada, 
entre custo orçado e efetivo, deverão ser transferidas para a conta específica de 
resultados de exercícios futuros, com o conseqüente reajustamento da relação entre o 
lucro bruto e a receita bruta de venda, de que trata o inciso II, levando-se à conta de 
resultados a diferença de custo correspondente à parte do preço de venda já 
recebido; 
IV – se o custo efetivo for inferior, em mais de quinze por cento, ao custo orçado, 
aplicar-se-á o dispositivo no § 2° do art. 412. 
§ 1° Se a venda for contratada com juros, estes deverão ser apropriados nos 
resultados dos períodos de apuração a que competirem (Decreto-lei n° 1.598, de 
1977, art. 29, § 1°). 
§ 2° A pessoa jurídica poderá registrar como variação monetária passiva as 
atualizações monetárias do custo contratado e do custo orçado, desde que o critério 
seja aplicado uniformemente (Decreto-lei n° 2.429, de 14 de abril de 1988, art. 10). 

 

O artigo acima trata da venda a prazo ou em prestações e nele pode-se verificar que se sugere 

a utilização da conta resultados de exercícios futuros, o que contraria a verdadeira destinação 

desta conta contábil. 

 

Segundo Iudícibus (2006, p. 322): “Não deverão estar aí registrados os valores recebidos por 

antecipação para futura entrega de produtos ou serviços, já que nesses casos sempre há 

necessidade de devolução, quando as condições contratuais não foram cumpridas.” 

 

Para Iudícibus (2006), mesmo nos contratos a longo prazo, não deverá ser utilizado este 

grupo, pois o procedimento mais adequado consiste em apropriar os resultados durante a 

execução do contrato e os eventuais valores recebidos a mais, não reconhecidos como receita, 

deverão figurar como Passivos. 

 
Art. 414. Na venda contratada com cláusula de atualização monetária do saldo 
credor do preço, a contrapartida da atualização, nas condições estipuladas no 
contrato, da receita de vendas a receber será computada, no resultado do período de 
apuração, como variação monetária (art. 375), pelo valor que exceder a atualização, 
segundo os mesmos critérios, do saldo do lucro bruto registrado na conta de 
resultados de exercícios futuros de que trata o inciso I do artigo anterior (Decreto-lei 
n° 1.598, de 1977, art. 29, e Lei n° 9.069, de 29 de junho de 1995, art. 28). 

 

O artigo nº 414 trata da contabilização da venda com atualização monetária. A contrapartida 

da atualização deverá ser computada no resultado do período, como variação monetária, pelo 

valor que exceder a atualização e a parte excedente deverá seguir os mesmos critérios, e ser 

levada para a conta de resultados de exercícios futuros. 
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Segundo Iudícibus (2006), de acordo com especialistas, não se deve incluir também, nesse 

grupo, os juros ativos ou passivos a serem ganhos ou incorridos, já que tais montantes 

aparecem como fruto de uma avaliação a maior do ativo ou do passivo, devendo ser 

considerados como retificadores de tais contas. 

 

 

1.4.2 Instruções Normativas emanadas da Receita Federal 

 

 

Neste tópico serão expostas as Instruções Normativas da Receita Federal que estão mais 

intensamente ligadas à atividade imobiliária e de construção civil. A seguir, seu conteúdo 

encontra-se de forma sintetizada. 

 

 

Instrução Normativa SRF nº 21, de 31 de março de 1979 

 

Esta Instrução Normativa disciplina a aplicação do artigo 10 do Decreto-lei n° 1.598, de 26 de 

dezembro de 1977. Pode-se perceber a presença de alguns destes artigos originais, no Decreto 

3.000 de 1999, atual regulamento do imposto de renda no Brasil, o que permite que muitas 

empresas ainda se utilizem dela para apurar resultado. 

 

Dentre as principais observações está a apuração do resultado no caso de avaliação do 

andamento com base nos custos incorridos e orçados, que se dá pela aplicação da seguinte 

fórmula: 
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Quadro 1 - Resultado com base nos custos incorridos 

 Fonte: COSTA, Magnus Amaral da. Contabilidade da construção civil e da atividade imobiliária, 2000, p. 215. 
 

 

Instrução Normativa SRF n° 84, de 20 de dezembro de 1979 

 

Esta Instrução Normativa está dividida em seis seções, buscando conceituar os diversos 

componentes relacionados à atividade imobiliária e de construção civil. Desta forma, 

estabelece normas para apuração e tributação dos resultados operacionais do contribuinte cuja 

atividade se relacione a esta. 

 

A seção I conceitua contribuinte e unidade imobiliária. 

 

Na seção II, estão dispostas as obrigações quanto ao registro permanente dos estoques, o 

registro de inventário e a correção monetária dos imóveis em estoque (a legislação atual não 

permite a correção monetária14). 

 

A seção III trata da formação dos custos, dos custos pagos ou incorridos, dos custos 

contratados e dos custos orçados. 

 

Na seção IV, é tratada a efetivação ou realização da venda. 

 
                                                 
14 Lei n° 9.249/95- Altera a legislação do imposto de renda das pessoas jurídicas, bem como da contribuição 
social sobre o lucro líquido, e dá outras Providências - veda a correção monetária nos Balanços. 
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A seção V objetiva esclarecer a tributação. São tratados os resultados das vendas à vista ou a 

prazo, de unidade concluída e não concluída e suas combinações para obter o lucro tributável. 

 

Na seção VI, estão as disposições finais. Dentre os principais itens, está a obrigatoriedade de 

apresentação de um quadro demonstrativo para utilização pelo contribuinte que optar pela 

inclusão do custo orçado no custo do imóvel vendido por concluir. 

 

 

Instrução Normativa SRF n° 179, de 30 de dezembro de 1987 

 

Esta Instrução Normativa dispõe sobre as normas de tributação das sociedades em conta de 

participação (SCP). 

 

A sociedade em conta de participação é uma modalidade de sociedade sem personalidade 

jurídica, na qual investidores (sócios ocultos) participam do capital em um determinado 

empreendimento, o qual é representado pelo sócio ostensivo (PJ) que se responsabiliza e 

executa tal empreendimento com o objetivo de gerar lucro. Assim que o empreendimento se 

finaliza, a sociedade se extingue. 

 

É muito comum em empreendimentos imobiliários, onde costumeiramente incorporadoras se 

juntam a construtores e outros investidores na execução de grandes empreendimentos, devido 

à facilidade de operação proporcionada na desobrigação de inscrição do contribuinte no 

Ministério da Fazenda, e de obrigações acessórias.  

 

Dentre os principais itens desta instrução normativa, destaca-se a responsabilidade pela 

apuração dos resultados, a apresentação da declaração de rendimentos e o recolhimento do 

imposto devido pela SCP à sócia ostensiva, e quanto à escrituração que poderá ser efetuada 

nos livros da sócia ostensiva ou em livros próprios da referida sociedade. 
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Instrução Normativa N° 67, de 21 de abril de 1988 

 

Esta Instrução Normativa estabelece normas alternativas para a apuração e tributação do lucro 

nas atividades de compra e venda, loteamento, incorporação e construção de imóveis, em 

complemento às Instruções Normativas SRF n° 84/79 e 23/83. 

 

Trata especificamente do caso de venda a prazo ou a prestação de serviços de unidade não 

concluída, com cláusula de correção monetária, com pagamento parcial ou total contratado 

para depois do período-base da venda.  

 

 

Instrução Normativa SRF n° 107, de 04 de julho de 1988 

 

Esta Instrução Normativa se divide em quatro seções que tratam das operações de permuta de 

unidades imobiliárias, realizadas entre pessoas jurídicas ou entre pessoas jurídicas e pessoas 

físicas, para fins de apuração de resultados e determinação dos valores das baixas. 

 

Na seção I, encontram-se as disposições gerais, dentre elas se destacam a definição de 

permuta, permuta ao preço de mercado, permuta de unidades imobiliárias realizadas entre 

pessoas jurídicas coligadas, controladoras e controladas, e a permuta com benefício por 

“torna”15. 

 

Na seção II, são tratadas as operações de permuta entre pessoas jurídicas, e entre pessoas 

jurídicas e pessoas físicas. 

 

A seção III trata das operações de compra e venda de terreno, com dação de unidade 

imobiliária em pagamento, de unidade imobiliária construída ou a construir. 

 

Na seção IV, disposições finais, estão as normas suplementares que tratam da baixa do bem 

alienado pela pessoa jurídica. 

 

 

                                                 
15 IN SRF N° 107, de 04 de julho de 1988. Torna é o pagamento de parcela complementar em dinheiro, na troca 

de uma ou mais unidades imobiliárias. 
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1.4.3 Normas emanadas pelo CFC 

 

 

O Conselho Federal de Contabilidade emitiu o primeiro pronunciamento técnico no início da 

década de 80. Apesar da criação do CPC em 2005, algumas resoluções anteriores à criação do 

CPC continuam a vigorar. A seguir está descrita a Resolução CFC n° 963, de 04 de junho de 

2003.  

 

 

NBC T 10.5– Entidades Imobiliárias 

 

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) através da Resolução nº 963/03, aprova a NBC T 

10.5 – Entidades Imobiliárias. Segundo a definição do texto original: “Esta norma estabelece 

critérios e procedimentos específicos de avaliação, de registro das variações patrimoniais e de 

estruturação das demonstrações contábeis, e as informações mínimas a serem divulgadas em 

notas explicativas para as entidades imobiliárias.” 

 

Segundo a definição dada pela Resolução, entende-se como atividade imobiliária, aquelas que 

têm como objeto uma ou mais das seguintes atividades, exercidas em parceria ou não: 

 

 a) Compra e venda de direitos reais sobre imóveis; 

 b) Incorporação em terreno próprio ou em terreno de terceiros; 

 c) Loteamento de terrenos em áreas próprias ou em áreas de terceiros; 

 d) Intermediação na compra ou venda de direitos reais sobre imóveis; 

 e) Administração de imóveis; e 

 f) Locação de imóveis. 

 

Dentre as principais observações contidas nesta resolução, destaca-se, para objeto de estudo 

neste trabalho, o reconhecimento da receita e dos custos. “Nas atividades de compra e venda 

de direitos reais sobre imóveis, a receita deve ser reconhecida no momento da assinatura do 

título translativo (instrumento público ou particular de compra e venda), independentemente 

do recebimento do valor contratado.” 
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As receitas devem ser reconhecidas, de acordo com o item acima descrito e os itens 

subsequentes na mesma resolução, no momento da venda. No entanto, se houver cláusula 

suspensiva, a receita será reconhecida no momento em que for eliminado aquele fator 

condicionante, e nos casos de vendas de unidade em construção a resolução determina que o 

reconhecimento da receita deva ser pela produção, como se aplica nos contratos de longo 

prazo para o fornecimento de bens ou serviços, neste caso, a receita a ser apurada sujeitará as 

seguintes observações: 

 

a) os custos compreendem os descritos no subitem 10.5.2.7; b) deve ser encontrada a 
proporção dos custos incorridos até o momento da apuração, em relação ao custo 
total previsto até a conclusão da obra; c) o custo total previsto até a conclusão da 
obra deve compreender os custos incorridos até o momento da apuração, e os custos 
orçados e contratados a serem incorridos a partir daquele momento; d) a proporção 
apurada na letra b deve ser aplicada ao preço de venda, em conformidade com o 
contrato; e) a receita a ser reconhecida deve compreender o valor encontrado na letra 
d, deduzido do total das receitas já reconhecidas nos períodos anteriores, relativas à 
unidade vendida; f) o custo do imóvel vendido, a ser confrontado com a receita 
apurada na letra e, para fins do subitem 10.5.2.6, deve compreender somente os 
custos registrados no período de apuração daquela receita; g) a contrapartida da 
receita reconhecida no período deve ser uma conta apropriada do ativo circulante ou 
realizável a longo prazo; e h) os recebimentos superiores ao saldo dos créditos a 
receber, conforme a letra g, devem ser registrados no passivo circulante ou no 
exigível a longo prazo, como adiantamento de clientes. 

 

Portanto, a receita será reconhecida perante a proporcionalidade aos custos incorridos, 

considerando os custos orçados e contratados a serem incorridos a partir daquele momento. 

 

As receitas terão como contrapartida uma conta apropriada do ativo circulante ou realizável a 

longo prazo. Os recebimentos superiores serão registrados no passivo circulante ou no 

exigível a longo prazo, como adiantamento de clientes. 

 

O quadro 2, a seguir, representa a situação da norma, pesquisa feita no sítio da instituição: 
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Número da resolução: 2003/000963 

Descrição: NBC T 10.5 - Entidades Imobiliárias. 

Data de Publicação no Diário Oficial da União: 04/06/2003 

Resolução em vigor: SIM 

Resolução foi alterada: NÃO 

Resolução foi revogada: NÃO 

Ementa: Aprova a NBC T 10.5 - Entidades Imobiliárias. 

     Quadro 2 - NBC T 10.5 - Entidades imobiliárias 
           Fonte: Disponível em: <http://www.cfc.org.br>. Acesso em: 11 set. 2009. 
 

As próximas Resoluções foram emanadas considerando as atribuições do CPC, portanto, 

passam a ter conteúdo idêntico aos órgãos que atuam de forma conjunta na elaboração de 

normas contábeis. Assim, achou-se mais conveniente citá-las apenas uma única vez, e, se for 

o caso, discorrer mais profundamente no tópico específico que aborda as normas emitidas 

pelo CPC. 

 

 

NBC T 19.21 – Contratos de Construção 

 

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) através da Resolução nº 1171/09, aprova a NBC 

T 19.21 – Contratos de Construção. O objetivo segundo o texto original: 

O objetivo desta Norma é estabelecer o tratamento contábil das receitas e despesas 
associadas a contratos de construção. Por força da natureza da atividade subjacente 
aos contratos de construção, as datas de início e término do contrato caem, 
geralmente, em períodos contábeis diferentes. Por isso, o assunto primordial 
referente à contabilização dos contratos de construção é o reconhecimento da receita 
e da despesa correspondente, ao longo dos períodos de execução da obra. 
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O quadro abaixo representa a situação da norma, pesquisa feita no sítio da instituição: 

 

Número da resolução: 2009/001171 

Descrição: NBC T 19.21 - Contratos de Construção 

Data de Publicação no Diário Oficial da União: 12/06/2009 

Resolução em vigor: SIM 

Resolução foi alterada: NÃO 

Resolução foi revogada: NÃO 

Ementa: Aprova a NBC T 19.21 - Contratos de Construção. 

Quadro 3 - NBC T 19.21 - Contratos de construção 
         Fonte: Disponível em: <http://www.cfc.org.br>. Acesso em: 11 set. 2009. 
 

 

NBC T 10.23 – Entidades de Incorporação Imobiliária 

 

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC), através da Resolução nº 1.154 de 23 de janeiro 

de 2009, aprova a NBC T 10.23 - Entidades de Incorporação Imobiliária. 

 

Visa esclarecer dúvidas quanto a práticas contábeis adotadas pelas entidades de incorporação 

imobiliária, considerando que o CFC é membro do Comitê de Pronunciamentos Contábeis 

(CPC), e a Orientação Técnica OCPC 01 - Entidades de Incorporação Imobiliária tem por 

objetivo elucidar o processo de convergência às normas internacionais. 
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O quadro abaixo representa a situação da norma, pesquisa feita no sítio da instituição: 

 

Número da resolução: 2009/001154 

Descrição: NBC T 10.23 - Entidades de Incorporação Imobiliária. 

Data de Publicação no Diário Oficial da 
União: 

27/01/2009 

Resolução em vigor: SIM 

Resolução foi alterada: NÃO 

Resolução foi revogada: NÃO 

Ementa: 
Aprova a NBC T 10.23 – Entidades de Incorporação 
 Imobiliária. 

Quadro 4 - NBC T 10.23 - Entidades de incorporações imobiliárias 
        Fonte: Disponível em: <http://www.cfc.org.br>. Acesso em; 11 set. 2009. 
 
 

 
1.4.4 Normas emanadas pelo IBRACON 

 

 

O IBRACON tem a função de discutir, desenvolver e aprimorar as questões éticas e técnicas 

da profissão de auditor e de contador. Para tanto, dedica-se à definição, à sistematização e à 

divulgação dos princípios de Contabilidade e Auditoria a serem adotados no Brasil. 

Atualmente, corrobora de maneira ativa como entidade membro do CPC. 

O quadro 5, a seguir, representa as Normas de Procedimentos Contábeis (NPC), e o quadro 6 

representa as NPCs Revogadas.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 62 

 
N.° DESCRIÇÃO 

------ Estrutura Conceitual Básica da Contabilidade - Pronunciamento divulgado em janeiro de 1986 

01 Ativo Circulante 

02 Estoques  

07 Ativo Imobilizado 

09 Exigibilidades  

10 Eventos Subsequentes à Data do Balanço Patrimonial 

12 Práticas Contábeis, Mudanças nas Estimativas e Correção de Erros 

14 Receitas e Despesas  

17 Contratos de Construção ou de Empreitada 

22 Provisões, Passivos, Contingências Passivas e Contingências Ativas  

24 Reavaliação de Ativos  

25 Contabilização do IR e C.S. (Imposto de Renda e da Contribuição Social)  

26 Contabilização de Benefícios a Empregados 

27 Demonstrações Contábeis – Apresentação e Divulgações (revoga a NPC 27 de 03/10/2005)  

VI  Investimentos - Participações em outras empresas  

VIII  Diferido 

XXI  Normas de Consolidação 

XXIII  Transações entre partes relacionadas 

XXV  
Investimentos Societários no Exterior e Critérios de Conversão de D.C. de outras moedas para 
Cruzeiro  

 Quadro 5 - Normas de Procedimentos Contábeis (NPCs) 
  Fonte: Disponível em: <http://www.ibracon.com.br>. Acesso em: 11 set. 2009. 

Percebe-se que algumas normas contidas no quadro 5 estão em desuso (ex.: Diferido e 

Reavaliação de Ativo), entretanto, permanecem dentre as Normas e Procedimentos Contábeis. 
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Contudo, foi inserida no quadro 6, que trata das Normas e Procedimentos Contábeis 

Revogadas, a fim de compará-la com o quadro 5. Um importante item a ser observado é o de 

nº 24 – Reavaliação de Ativos, pois a reavaliação de ativo não é uma prática aceitável perante 

os padrões internacionais. 

 

N.° REVOGADAS 
Emitida 

em... 

I  Ativo Circulante - Exclui Estoques (revogada em 19/09/02 pela NPC 01)  01/05/1983 

II  Estoques (revogada em abril / 99 NPC 02)  jan / 1982 

III  Aplicações Temporárias em Ouro (revogada em 19/09/02 pala NPC 01) 01/07/1985 

IV  Ativo Realizável a longo prazo (revogada em 19/09/02 pela NPC 01)  01/05/1983 

V Empréstimos Compulsórios à Eletrobrás (revogada em 19/09/02 pela NPC 01)  01/02/1981 

VII  Imobilizado (revogada em 18/01/01 pela NPC 07) ago / 1979 

IX  Passivo Exigível (revogada em 19/09/02 pela NPC 09) 01/08/1979 

X 
Contabilização do Custo de Férias de Assalariados (revogada em 19/09/02 pela 
NPC 09) 01/12/1979 

XI  Debêntures (revogada em 19/09/02 pela NPC 09) 19/10/1983 

XII  
Amortização de Empréstimos em Moeda Estrangeira (revogada em 19/09/02 pela 
NPC 09)  out/ 1983 

XIII  
Cláusulas Restritivas em Contratos de Empréstimos (revogada em 19/09/02 pela 
NPC 09) jan/ 1984 

XIV  Receitas, Despesas e Resultados (revogada em 19/09/02 pela NPC 09) out/ 1981 

XV  Contabilização das Variações Cambiais (revogada em 18/01/01 pela NPC 14)  jan/ 1981 

XVI   Imposto de Renda - Correção Monetária (revogada em 19/09/02 pela NPC 09) 01/08/1983 

XVII  
Contratos de Construção, Fabricação ou Serviço (revogada em 01/01/02 pela 
NPC 17)  maio/ 1983 

XVII
I  

Contabilização do Valor Relativo às Isenções ou Reduções do Imposto sobre 
a Renda (está sendo revogada pela NPC 19 - Contabilização de Subvenções 
Governamentais) 

jan/ 1984 
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XIX  
Patrimônio Líquido - Contabilização do ICMS e IPI por Programas de 
Investimentos (revogada em 20/01/89 pelo CT 01/89) 01/01/1984 

XX  Imposto de Renda Diferido (revogada em maio/88 pela NPC 25)  ago/ 1979 

XXII  Contingências junho/ 1984 

XXI
V 

Reavaliação de Ativos (revogada em 19/06/1995 pela NPC 24) junho/ 1986 

20 
Demonstração dos Fluxos de Caixa - Revogada em reunião da Diretoria de 
21/08/2008. Fica substituída pelo Pronunciamento CPC 03- Demonstração dos 
Fluxos de Caixa, aprovado pelo CPC e pela Deliberação nº 547/08 da CVM  

abril/ 1999 

 

27 

 

Demonstrações Contábeis - Apresentação e Divulgações (revogada em 03/10/05 
pela NPC 27 e posteriormente pela NPC 27 de 29/12/05) 18/01/2001 

 

Quadro 6 - Normas de Procedimentos Contábeis Revogados 
Fonte: Disponível em: <http://www.ibracon.com.br>. Acesso em: 11 set. 2009. 

 

A seguir, as normas que se destacam no quadro 5. 

 

NPC 14 – Receitas e Despesas – Resultado  

Esta norma fornece critérios para identificar condições de contabilização das receitas e 

despesas. 

 

Segundo o seu objetivo: 

 
As transações e eventos decorrentes das atividades normais de uma empresa são, de 
acordo com determinados parâmetros e circunstâncias, classificados como receitas 
ou despesas. Este Pronunciamento fornece critérios para identificar essas condições 
e determina as regras de classificação e contabilização dessas receitas e despesas. 
 

Esta norma não contempla os contratos de construção, conforme item 3 – na abrangência 

deste pronunciamento, alínea g16, porém, viu-se a necessidade de destacá-la devido a sua 

relevância e de que as empresas não somente constroem, mas também realizam incorporações 

imobiliárias. 

 

                                                 
16 Alínea g: Contratos de Construção 
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NPC 17 – Contratos de Construção ou de Empreitada (IBRACON, 2004) 

Segundo o seu objetivo: 

 
[...] é prescrever o tratamento contábil das receitas e custos relativos aos contratos de 
construção. Em vista da natureza das atividades empreendidas nos contratos de 
construção, a data em que a atividade contratual se inicia e a data em que a atividade 
se completa usualmente acontecem em diferentes períodos contábeis. 
Conseqüentemente, a primeira questão referente à contabilização dos contratos de 
construção é a alocação das receitas e custos contratuais aos períodos contábeis em 
que o trabalho de construção é executado. Este Pronunciamento usa os critérios de 
reconhecimento estabelecidos na Estrutura Conceitual Básica da Contabilidade para 
determinar quando as receitas e os custos contratuais devem ser reconhecidos na 
demonstração do resultado. Também fornece orientação prática sobre a aplicação 
desses critérios. 

 

Segundo a norma, o alcance deste pronunciamento deve abranger todos os contratos de 

construção nas demonstrações contábeis dos construtores. 

 

De acordo com seu pronunciamento, a empresa deverá, para efeito divulgação de política 

contábil, em nota explicativa, esclarecer o critério de reconhecimento da receita seja ela, por 

preço fixo efetuado pelo percentual de execução, ou medida pela proporção dos custos 

incorridos até a data do reconhecimento da receita. Há uma série de metodologias, que variam 

no seu grau de aderência, conforme o tipo de contrato de construção em execução, seja ele por 

administração ou por empreitada. As cláusulas contidas em uma ou em outra podem dar 

diversas possibilidades17, em termos de previsão dos seus custos como de suas receitas. 

Conforme o item 12 da norma, nestes casos, em que a avaliação da receita é afetada por 

diversas incertezas que dependem de desfecho de eventos futuros, há a necessidade de revisá-

las à medida que os eventos ocorram e as incertezas se resolvam. 

 

Esta norma de procedimentos ao tratamento contábil guarda bastante semelhança com a 

norma internacional a IAS 11. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
17 Exemplos citados no item 12 da NPC 17 – Contratos de Construção. 
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1.4.5 Normas emanadas pelo CPC 

 

 
Como dito anteriormente, o CPC tem dentre outras atribuições a redação de Pronunciamentos 

Técnicos e emissão de Orientações e Interpretações, sendo todas as minutas dos Pareceres 

Técnicos submetidos à audiência pública. 

 

O quadro a seguir representa todos os pronunciamentos emanados do CPC: 

 
Pronunciamento Conceitual Básico - Estrutura Conceitual 

CPC 01 - Redução ao Valor Recuperável de Ativos 

CPC 02 - Efeitos das mudanças nas taxas de câmbio e conversão de demonstrações 
contábeis  

CPC 03 - Demonstração dos Fluxos de Caixa 

CPC 04 - Ativo Intangível 

CPC 05 - Divulgação sobre Partes Relacionadas 

CPC 06 - Operações de Arrendamento Mercantil 

CPC 07 - Subvenção e Assistência Governamentais 

CPC 08 - Custos de Transação e Prêmios na Emissão de Títulos e Valores 
Mobiliários 

CPC 09 - Demonstração do Valor Adicionado 

CPC 10 - Pagamento Baseado em Ações 

CPC 11 - Contratos de Seguro 

CPC 12 - Ajuste a Valor Presente 

CPC 13 - Adoção Inicial da Lei nº. 11.638/07 e da Medida Provisória nº. 449/08 

CPC 14 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuração e Evidenciação 
Revogado. 

CPC 15 - Combinação de Negócios 

CPC 16 – Estoques 

CPC 17 - Contratos de Construção 
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CPC 20 - Custos de Empréstimos 

CPC 21 - Demonstração Intermediária 

CPC 22 - Informações por Segmento 

CPC 23 - Políticas Contábeis, Mudanças de Estimativas e Retificação de Erro. 

CPC 24 - Evento Subsequente 

CPC 25 - Provisões, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes 

CPC 26 - Apresentação das Demonstrações Contábeis 

CPC 27 - Ativo Imobilizado 

CPC 28 - Propriedade para Investimento 

CPC 29 - Ativo Biológico e Produto Agrícola 

CPC 30 - Receitas 

CPC 31 - Ativo Não Circulante Mantido para Venda e Operação Descontinuada 

CPC 32 - Tributos sobre o Lucro 

CPC 33 - Benefícios a Empregados 

CPC 38 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuração 

CPC 39 - Instrumentos Financeiros: Apresentação 

CPC 40 – Instrumentos Financeiros: Evidenciação 

       Quadro 7 - Pronunciamentos técnicos do CPC 
      Fonte: Disponível em: <http://www.cpc.org.br/pronunciamentosIndex.php>. Acesso em: 7 nov. 2009. 
 

O quadro a seguir representa todas as orientações técnicas emanadas pelo CPC: 

 
Orientação OCPC 01 - Entidades de Incorporação Imobiliária 

Orientação OCPC 02 – Esclarecimentos sobre as Demonstrações Contábeis de 2008 

Orientação OCPC 03 – Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuração e 
Evidenciação 

Quadro 8 - Orientações técnicas do CPC 
       Fonte: Disponível em: <http://www.cpc.org.br/orientacaoIndex.php>. Acesso em: 7 nov. 2009. 
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CAPÍTULO 2 - NORMAS INTERNACIONAIS 

 

 

Franco (1999) ressalta que a harmonização das Normas Internacionais de Contabilidade e 

auditoria será uma das condições para a profissão contábil enfrentar os desafios da 

globalização. Há uma série de desafios por detrás de toda essa mudança, principalmente, nos 

países em desenvolvimento. Os participantes do congresso18 mundial expressaram alto grau 

de preocupação com o problema da educação, em particular, o despreparo da profissão 

contábil em muitos países. 

 

Segundo Franco (1999, p. 23): “A globalização da economia e das relações de negócios 

internacionais determinará, indubitavelmente, o progresso ou o retrocesso das nações no 

século XXI, influindo não somente na economia, mas também na própria cultura dos povos.” 

 

Hilário Franco, há tempos, levantava uma forte questão social e cultural relacionada ao 

desenvolvimento das relações internacionais, sua predição não falhou, inegavelmente, 

presenciam-se as mudanças reclamadas desde aquela época. 

 

Assim, desde a adoção brasileira do padrão internacional proporcionada através da Lei nº 

11.638 de 2007, diversas ações ocorreram internamente, mas para compreender melhor o 

desenvolvimento de todo o processo, é preciso um estudo histórico e contextual do mundo. 

Entretanto, para suprir apenas os objetivos desta pesquisa, optou-se pela ênfase na história 

norte-americana devido a sua relevância no contexto mundial, e pelo Brasil, possuir fortes 

características vindas da escola americana, não que deixemos de possuir uma escola 

genuinamente brasileira, mas também por se tratar do maior mercado de capitais do mundo. 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
18 XV Congresso Mundial de Contadores em Paris, 26 a 29/10/1997 - fonte: FRANCO, Hilário. A 

contabilidade na era da globalização. 
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2.1 Contextualização das normas internacionais 

 

2.1.1 Aspectos introdutórios 

 

Muitos dizem que a contabilidade é um dos mais antigos ofícios. Em algumas bibliografias 

encontram-se descritas valiosas descobertas arqueológicas, que supostamente poderiam ser 

vestígios dos primeiros registros feitos pelo homem. Segundo Schimidt (2008, p. 2): 

Em sítios arqueológicos em Israel, Síria, Iraque, Turquia e Irã, foram encontrados 
pequenos artefatos de barro, chamados de fichas, que datam de 8.000 a 3.000 a.C. 
Escavações também revelaram a existência de outros artefatos de barro 
assemelhados a caixas com fichas no seu interior e impressões externas – costume 
sumeriano para identificar devedores ou outras pessoas – que datavam, os mais 
antigos, de aproximadamente 3.250 a.C., denominados envelopes. 
 

Para Iudícibus (2006, p. 34) não é descabido afirmar que a noção intuitiva de conta, portanto, 

de contabilidade, tenha milhares de anos antes de Cristo. Segundo alguns historiadores, os 

primeiros sinais objetivos da existência de contas apareceram aproximadamente 2.000 anos 

a.C. Mas, “antes disso, o homem primitivo, ao inventariar o número de instrumentos de caça e 

pesca disponíveis, ao contar seus rebanhos, ao contar suas ânforas de bebidas, já estava 

praticando uma forma rudimentar de Contabilidade”.  

 

Portanto, a contabilidade, segundo os levantamentos acima descritos, pode ser considerada 

uma das ciências mais antigas do mundo. Seria inviável, neste trabalho, a tentativa de 

descrição dos fatos relacionados à evolução da contabilidade desde a sua aparição até os dias 

de hoje, entretanto, para cumprir o objetivo deste capítulo, avança-se todo período 

compreendido entre as primeiras descobertas acima descritas até as primeiras navegações 

(século XV), justificadas pela visão de Franco. 

 

Para Franco (1999, p. 151) os Registros de Negócios com características contábeis 

começaram a aparecer quando as operações comerciais começaram e terceiros investiram em 

empreendimentos que exigiam uma contabilização do sucesso ou do fracasso da iniciativa. 

 

Segundo Hilário Franco (1999, p. 151): “Contabilidade à Vista (visível): o primeiro modelo 

contábil provavelmente não deveria ser considerado como Contabilidade, de forma alguma.” 
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Para Franco (1999, p. 151), os primeiros modelos contábeis de sociedades surgiram quando:  

 
Caravanas comerciais e navios que comercializavam com o Oriente exigiam que o 
aumento de riqueza fosse determinado para que a riqueza pudesse ser distribuída aos 
investidores quando o navio regressasse e sua carga fosse vendida. As 
demonstrações contábeis eram primárias e o enfoque das contas era a administração 
dos recursos fornecidos pelo investidor ao empreendimento. A competência de 
exercício não era importante porque o empreendimento tinha um tempo determinado 
e os lucros eram distribuídos em seu final. 
 

Após a época marcada por Caravanas Comerciais e o comércio com o Oriente, dois 

acontecimentos não podem ser deixados sem comentário, são a primeira e segunda Revolução 

Industrial. 

Segundo Franco (1999, p. 151):  

[...] embora outros eventos tenham marcado o progresso da Contabilidade, a 
revolução industrial, especialmente a que é conhecida por Segunda revolução 
Industrial, marcou um grande surto de mudança nos registros contábeis, 
principalmente um aumento no uso da demonstração de resultados. A Primeira 
Revolução Industrial é, geralmente, considerada como tendo se iniciado na 
Inglaterra, com os vários inventos na indústria têxtil, entre 1750 e 1800. Embora 
esses inventos tivessem impacto significativo em todos os aspectos da atividade 
econômica, as empresas continuaram a ser sociedades de pessoas e os relatórios 
sobre resultados eram reduzidos porque esses proprietários tinham poucos motivos 
para testar a lucratividade das operações como um todo, como um guia para futuras 
ações. 
 

Segundo Franco (1999, p. 151), a Segunda Revolução Industrial foi caracterizada, em seu 

primeiro estágio, por sociedades de pessoas e por ações, nos Estados Unidos, que agora 

necessitavam de significativos montantes de capital, e que geralmente não estavam 

disponíveis. Assim, os investidores exigiam demonstrações que refletissem lucros, pois os 

lucros eram usados como argumento para alternativas de investimento. 

 

Contudo, segundo Franco (1999, p. 151), no final do século XIX, com limitadas exceções: 

“Os mercados caminham, de Local para Mundial. Assim como os Fixadores de Normas e a 

Contabilidade também caminham, de Local para Mundial.” 

 

Outro aspecto da história do desenvolvimento da contabilidade, segundo Franco, é: Que os 

investimentos eram feitos no país e as regras para prover as contas eram específicas para dar 

informações para a sociedade local, isto é, as normas não eram criadas para atender ao público 

no exterior. Para Franco (1999, p. 151) “A profissão contábil formou grupos baseados em 

nacionalismo, para regular a criação de Contabilidade baseada em linhas nacionais.”  
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Um grande exemplo desta afirmação é a SEC dos Estados Unidos, a qual descreveremos no 

próximo tópico. 

 

Segundo Azevedo (2009, p. 73), quando se fala em contabilidade internacional, podemos ter 

duas vertentes: 

 

 a) a Contabilidade Estadunidense cujas regras principais são conhecidas por FAS, são 

emitidas pelo FASB, e os Princípios Contábeis Norte-Americanos – US GAAP; 

 b) as regras de contabilidade organizadas por iniciativa da Organização das Nações 

Unidas (ONU). 

 

Azevedo (2009, p. 74) define a contabilidade estadunidense e a contabilidade internacional, 

respectivamente: 

 
 [...] deve ser conhecida para fins de padronização com a contabilidade das 
corporações holdings daquele país, a serem seguidas pelas filiais no exterior, por 
exemplo. Também é exigida para o balanço (convertido em moeda estrangeira) das 
empresas de fora dos EUA que quiserem lançar títulos nas bolsas americanas. A 
SEC (órgão similar à CVM do Brasil), designou o FASB como responsável pela 
padronização contábil das companhias americanas.  (Grifo do autor). 
 

A Contabilidade Internacional: “[...] busca uma padronização para todos os países da ONU. 

Os princípios e regras de Contabilidade Internacional são detalhados nos pronunciamentos 

IAS, IFRS, SIC e IFRIC, que foram publicados pelo IASB (International Accounting 

Standards Board).” 

 

 

2.1.2 Escola norte-americana 

 

 

Em 1876, os norte-americanos comemoravam o seu primeiro centenário de aniversário da 

Declaração de Independência. Entretanto, segundo Lukacs (2006, p. 11), isto não os instigava, 

“o que os agradava e inspirava eram as exposições das indústrias, os prédios da exposição do 

Centenário na Filadélfia estavam repletos de máquinas”. 

 

As décadas seguintes foram bastante favoráveis ao crescimento norte-americano. Em 1900, 

segundo Lukacs (2006, p. 26), “[...] a República era rica, e sua moeda, suficientemente forte, 
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de maneira que um tipo norte-americano de capitalismo chegara com força, [...]” um novo 

imperialismo surgia, dentre as poucas potências que começavam a surgir fora da Europa. 

 

Segundo Lukacs (2006, p. 39), em 1918, após a rendição alemã, os Estados Unidos eram: 

“[...] agora não só o país mais poderoso, mas também o mais rico e o mais moderno do 

mundo”, e também “Wall Street se tornara a capital das finanças mundiais, e o dólar o 

símbolo de uma nação credora” esta era a posição dos norte-americanos, até a primeira crise 

financeira, a quebra da Bolsa de Valores no ano de 1929. (Grifo nosso). 

 

Em 1929, inicia-se a chamada Grande Depressão Norte-Americana – são muitas as causas 

identificadas para o crash da bolsa de New York. Carvalho (2006, p. 13) relata dentre as 

razões a política econômica, a política monetária e a política fiscal incipientes do governo 

americano da época. Além das relações entre acionistas que foram identificadas como um dos 

focos do problema. Assim, os americanos dos Estados Unidos se dedicaram, nos cinco anos 

após a crise, a elaborar e fazer aprovar um novo estatuto que disciplinasse de maneira mais 

eficaz tais relações – uma nova Lei das S/A. A falta de uma agência reguladora do mercado 

de capitais também foi uma falha percebida que contribuiu para a crise, então, no período de 

cinco anos concebeu-se e instalou-se a SEC19. 

 

Segundo Carvalho (2006, p. 13), os americanos dos Estados Unidos, no início dos anos 30 do 

século passado, perceberam outra razão que havia contribuído para a catástrofe no seu 

mercado de capitais: as demonstrações financeiras nas quais os investidores se baseavam para 

tomar suas decisões de comprar, vender ou manter posições acionárias eram 

“desinformativas”. Não havia um conjunto inteligente e sensato de normas contábeis que 

orientasse a preparação de tais demonstrações, e em consequência as análises de balanços 

podiam levar, e com certeza levaram, a crassos erros na tomada de decisão econômica. 

Carvalho salienta que não se abstraindo as fraudes, nesta análise, pois não caberia discutir 

naquele momento se existiam ou não: o que interessa é ressaltar que as normas nem existiam. 

 

Contrariamente na cultura brasileira, por exemplo, a decisão de regulamentar e impor regras 

caberia ao governo a partir de deliberações de órgãos oficiais. Os Estados Unidos 

                                                 
19   SEC – Securities and Exchange Commission foi criada em 1933, é uma entidade governamental americana, 

cuja função se traduz na regulamentação de mercado americano de capitais e definição dos métodos 
aplicáveis à preparação de demonstrações contábeis e demais relatórios obrigatórios para as companhias 
abertas. 
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comissionaram o setor privado, que por meio de uma entidade que passou a englobar, para 

fins de normatização contábil, os profissionais de contabilidade, finanças, auditoria e mercado 

de capitais, para produzirem as normas até então incipientes ou inexistentes. Tal tarefa foi 

atribuída à Junta de Normas de Contabilidade, o Accounting Principles Board (APB), uma 

espécie de “grupo de trabalho” inserido na estrutura do Instituto Americano de Contadores 

Públicos Certificados, o American Institute of Certified Public Accountants (AICPA). 

 

À autoridade ficava reservado o poder do veto: se as normas produzidas por uma entidade 

sem fins lucrativos do setor privado não fossem robustas o suficiente para atender aos 

interesses do fortalecimento do mercado de capitais, a agência reguladora SEC simplesmente 

as vetaria por algum mecanismo. Na ausência desse veto, as normas expedidas pelo APB 

ganhavam o status de “princípios contábeis norte-americanos geralmente aceitos”, os 

Generally Accepted Accounting Principles (US GAAP).  

 

A fixação de normas contábeis deixou de ser prerrogativa do AICPA (Instituto Americano dos 

Contadores Públicos Certificados), que a fez de 1934 até 1973, passando tal função a ser 

exercida pela FASB (Comissão de Normas Contábeis), que é um órgão independente, 

integrado também por não-contadores. 

 

Quando a FASB foi criada em 1972, entidade civil, a profissão contábil e outros ficaram 

insatisfeitos com a Comissão de Princípios Contábeis do AICPA e sentiram a necessidade de 

uma Comissão que fosse independente do AICPA (Instituto Americano de Contadores 

Públicos Certificados). 

 

 

2.1.3 História das IAS / IFRS 

 

 

Em 1972, durante o 10° Congresso Mundial dos Contadores, foi sugerida a criação de um 

comitê internacional de pronunciamentos contábeis, face às necessidades impostas pela 

intensificação das relações internacionais. Constatou-se uma necessidade de universalização 

dos Padrões dos Relatórios Financeiros, pois, as práticas locais interferiam na 

comparabilidade justa entre relatórios. A prática de conversão de Balanços era usual, 
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entretanto, não satisfazia plenamente nem os usuários, nem os preparadores dos 

demonstrativos.  

 

Segundo Azevedo20 (2009, p. 75) em 1973 foi criado o IASC (International Accounting 

Standards Committee), comitê de pronunciamentos contábeis internacionais criado pelos 

organismos profissionais de contabilidade de 10 países: Alemanha, Austrália, Canadá, 

Estados Unidos da América, França, Irlanda, Japão, México, Países Baixos e Reino Unido. O 

objetivo da nova entidade era formular e publicar, de forma totalmente independente, um 

novo padrão de normas contábeis internacionais que pudessem ser universalmente aceitas no 

mundo. O IASC foi criado como uma fundação independente sem fins lucrativos e com 

recursos próprios procedentes das contribuições de vários organismos internacionais assim 

como das principais firmas de auditoria. 

 

Os primeiros pronunciamentos contábeis publicados pela IASC foram chamados de 

International Accounting Standards (IAS). Atualmente, numerosas normas IAS ainda estão 

vigentes, apesar de terem sofrido alterações ao longo do tempo. 

 

2001. IASB (International Accounting Standards Board). IFRS (International Financial 

Reporting Standard). IFRIC (International Financial Reporting Interpretations Committee).  

 

Segundo Azevedo (2009, p. 76) em 1° de abril de 2001, foi criado o IASB (International 

Accountig Standards Board) o qual na sua estrutura assume as responsabilidades técnicas do 

IASC. A sua criação teve como objetivo melhorar a estrutura técnica de formulação e 

validação dos novos pronunciamentos internacionais a serem emitidos pelo IASB com o novo 

nome de pronunciamentos IFRS (International Financial Reporting Standard). O novo nome 

que foi escolhido pelo IASB demonstrou a vontade do comitê de transformar 

progressivamente os pronunciamentos contábeis anteriores em novos padrões internacionais 

com o fim de responder as expectativas crescentes dos usuários da informação financeira 

(analistas, investidores, instituições etc.). Em dezembro do mesmo ano, o nome do SIC 

(Standing Interpretations Committee) foi mudado para IFRIC (International Financial 

Reporting Interpretations Committee). O IFRIC passou a ser responsável pela publicação, a 

partir de 2002, de todas interpretações sobre o conjunto de normas internacionais. 

                                                 
20 AZEVEDO, Osmar Reis. Comentários às novas regras contábeis brasileiras. 3. ed. São Paulo: IOB, 2009, p. 

75. 
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Em março de 2004, numerosas normas IAS/IFRS foram publicadas pelo IASB, dentre elas a 

norma IFRS 1 que define os princípios a serem respeitados pelas empresas no processo de 

conversão e primeira publicação de demonstrações financeiras em IFRS. 

 

Em 2002, a Comunidade Europeia através de um pronunciamento determinou que, a partir de 

1° de janeiro de 2005, todas as empresas europeias abertas passariam a adotar 

obrigatoriamente as normas IFRS para publicarem suas demonstrações financeiras 

consolidadas. 

 

 

2.2 Principais órgãos que influenciam na harmonização das normas contábeis 

 

 

Em um dos trabalhos apresentados no XV CMC21, um em especial chama a atenção, o de 

Mohammed Yehia – Egito. O objetivo era discutir o aumento da quantidade de entidades 

emissoras de normas contábeis assim como as que emitem normas para regulamentar a 

profissão contábil. O fato é que o número de entidades continua a crescer e uma questão 

essencial foi levantada, indagando se estariam sendo duplicados os esforços e se as entidades 

estariam comprometidas com a harmonização das práticas e das normas contábeis. 

 

Áreas pesquisadas: 

 

• América do Norte (Estados Unidos e Canadá); 

• América Latina (Brasil e México); 

• Europa (Alemanha, Itália, Polônia, Suíça e Reino Unido); 

• África e Oriente Médio (Bahrein, Egito, Arábia Saudita, África do Sul e UAE); 

• Ásia e Pacífico (Austrália, Hong Kong, Índia, Japão, Nova Zelândia, Paquistão e 

Cingapura). 

 
O quadro a seguir mostra quantos organismos existem em cada região e sua porcentagem 

sobre o total pesquisado e a incidência de entidades regulamentadoras e fixadoras de normas. 

 

                                                 
21 Fonte: Hilário Franco (1999, p. 142) – A Contabilidade na Era da Globalização: síntese dos trabalhos 

apresentados no XV – Congresso Mundial de Contabilidade. 
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Entidades 
Emissoras 

Normas Contábeis Relatórios Contábeis Normas de Auditoria 

 N° % N° % N° % 

Nenhuma - - - - 1 5 

Uma 
entidade 

- - - - 3 14 

Duas 
entidades 

5 24 1 5 6 27 

Três 
entidades 

4 19 5 24 4 19 

Quatro 
entidades 

2 10 4 19 2 10 

Cinco 
entidades 

4 19 7 32 1 5 

Seis 
entidades 

3 14 2 10 2 10 

Mais de 
seis 

entidades 

3 14 2 10 2 10 

  100  100  100 

Quadro 9 - Incidência de entidades contábeis 
Fonte: Hilário Franco (1999, p. 142). 
 

A pesquisa indicou, segundo o expositor, que 15 das entidades consultadas entendem que não 

há duplicação de esforços, enquanto apenas seis acham que sim, isto é, que há duplicação de 

esforços.  

 
Este trabalho foi exposto com intuito de alertar o leitor de que existem vários organismos 

normatizadores espalhados pelo mundo. Dentre os órgãos internacionais mais relevantes 

destacam-se o IASB e o FASB que recebem o maior número de associados pelo mundo.  
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Para que este trabalho não incorra em terrível injustiça, dois órgãos devem ser comentados 

anteriormente aos demais órgãos listados a seguir, a Comissão da Basileia e a ONU através da 

UNCTAD. 

 

 

2.2.1 A Comissão da Basileia 

 

 

A Comissão da Basileia, voltada a entidades financeiras, foi criada em 1974 pelos 

Governadores dos Bancos Centrais dos dez países do G-10. Ela é composta de autoridades, 

supervisores bancários, membros do G-10 e produz normas mínimas obrigatórias, 

recomendações de melhores práticas e, recentemente, os “Princípios Fundamentais para um 

Controle Bancário Eficaz”. 

 

Principais objetivos da Comissão da Basileia22: “Reforçar a segurança bancária internacional 

e, conseqüentemente, a solidez e a estabilidade dos sistemas bancários, bem como harmonizar 

as condições de competição, aplainando o campo de atividades.” 

 

A seguir, as principais realizações da Comissão da Basileia relacionadas com questões 

contábeis. 

 

Franco (1999, p. 133), Daniéle Nouy – França: 

 

• maio de 1995: em colaboração com a IOSCO, “Estrutura para informação de controle 

sobre, atividades derivativas de bancos e firmas do mercado de títulos” (“relatórios”); 

• novembro de 1995, 1996 (e 1997): em colaboração com a IOSCO, “Divulgação das 

atividades de comércio e derivativos de bancos e firmas do mercado de títulos”; 

• julho de 1997: Comentário da Comissão da Basileia sobre a proposta da IASC para 

contabilização de ativos e passivos financeiros pelo fair value. 

 

No que concerne à proposta da IASC, a Comissão da Basileia: 

 

                                                 
22 Franco (1999, p. 133) – Trabalho exposto no XV CMC – de Daniéle Nouy - França 
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• Apoia os esforços da IASC, a Comissão da Basileia; 

• Considera a contabilização pelo fair value factível como instrumento de mercado, 

quando existe um mercado eficiente, mas expressa sua preocupação de que a total 

contabilização pelo fair value não melhoraria os relatórios contábeis (pelo menos no 

presente), propondo, portanto, que a IASC considere a possibilidade de apresentar o 

fair value nas notas explicativas às demonstrações contábeis. 

 

 

2.2.2 ONU – Organização das Nações Unidas 

  

 

Segundo Franco (1999, p. 41) a Organização das Nações Unidas por meio da UNCTAD vem 

trabalhando no sentido de discutir as melhores práticas contábeis. A UNCTAD “é o reduto, 

dentro do sistema da ONU, para o trabalho sobre harmonização de normas contábeis para 

empresas”. 

 

Segundo Franco (1999), Rubens Ricupero, Embaixador, Secretário-Geral da Conferência 

sobre Comércio e Desenvolvimento das Nações Unidas (UNCTAD), por meio do Grupo de 

Trabalho Intergovernamental de Peritos sobre Normas Internacionais de Contabilidade e 

Relatórios (ISAR) formado por ONGs, organizações internacionais e regulamentadores do 

Governo, discutem e selecionam as melhores práticas para promover informações contábeis 

confiáveis e transparentes aos usuários de demonstrações contábeis, OMC23 e OIT24, em 

âmbito internacional. 

 

 
2.2.3 IASC – International Accounting Standards Committee 

 

 

Em 1973, um ano após a realização do X Congresso Mundial dos Contadores, ocasião em que 

foi sugerida a criação de um comitê de pronunciamentos contábeis internacionais, foi criado o 

International Accounting Standards Committee (IASC), fundação independente, criada pelos 

                                                 
23 OMC – Organização Mundial do Comércio 
24 OIT – Organização Internacional do Trabalho 
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organismos profissionais de contabilidade de 10 países: Alemanha, Austrália, Canadá, 

Estados Unidos, França, Irlanda, Japão, México, Países baixos e Reino Unido. 

 

Segundo Franco (1999, p. 87): “A Comissão Internacional de Normas Contábeis (IASC) 

assumiu a liderança da formulação das normas contábeis, seguindo um procedimento 

detalhado para atender às expectativas de diferentes países, estabelecendo base comum em 

termos de princípios e práticas contábeis.” 

 

Entre 1983 e 2001, os membros do IASC incluíram todas as entidades de profissionais 

contábeis que são membros da Federação Internacional de Contadores (IFAC), 

compreendendo 143 membros em 104 países. 

 

De acordo com a constituição de 1992 do IASC, seus objetivos eram de, primeiramente, 

formular e publicar, de acordo com o interesse público, padrões contábeis a serem observados 

na apresentação das demonstrações financeiras e promover a sua aceitação e observância por 

todo o mundo. Em um segundo momento, aperfeiçoar e harmonizar as regulamentações, os 

padrões contábeis e os procedimentos relacionados à apresentação das demonstrações 

financeiras. 

 

O ano de 2000 é marcado pela reestruturação organizacional do IASC, através de uma nova 

constituição. Esta seria comandada por 19 curadores (trustees) responsáveis por apontar os 

membros do Conselho de Padrões de Contabilidade Internacional (IASB), do Comitê 

Permanente de Interpretações (SIC) e do Conselho Consultivo de Padrões (SAC). 

 

Os curadores (trustees) estão espalhados pelo mundo. Inicialmente, foram apontados seis na 

América do Norte, seis na Europa, quatro na Ásia e três em outras áreas geográficas, de forma 

a manter o equilíbrio geográfico. 

 

Segundo Schmidt (2008, p. 11), com base nessa constituição, os objetivos do IASC são: 

 

 a) desenvolver, no interesse público, um conjunto único de normas contábeis globais de 

alta qualidade, que exigem informações transparentes e comparáveis nas 

demonstrações financeiras, para auxiliar os participantes nos mercados de capitais e 

outros usuários na tomada de decisões econômicas; 
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 b) promover o uso e a aplicação dessas normas; 

 c) promover a convergência entre as normas contábeis locais e as Normas Internacionais 

de Contabilidade. 

 

A constituição do IASC de 2000 exige que no mínimo cinco membros do IASB tenham 

formação e experiência em auditoria; três, no mínimo, tenham experiência na preparação das 

demonstrações financeiras; três, no mínimo, tenham experiência como usuários das 

demonstrações financeiras; e um, no mínimo, tenha histórico acadêmico. 

  

Os membros do IASB foram nomeados em janeiro de 2001. Antes da transição o IASC emitiu 

41 IAS, dos quais, após uma série de revisões no processo de criação da plataforma estável 

das IFRS, permanecem 34 em vigor.  

 
 
 
2.2.4 IASB – International Accounting Standards Board 

 

 

O IASB teve como seu antecessor o IASC (1973-2001). 

 

O IASB é um órgão independente do setor privado que se destina ao estudo de padrões 

contábeis, com sede em Londres, na Grã-Bretanha. É formado por um Conselho de membros, 

constituído por representantes de mais de 140 entidades profissionais de todo o mundo. 

 

O IASB, pela sua constituição, tem os seguintes objetivos: 

 

 a) desenvolver, no interesse público, um único conjunto de normas contábeis globais de 

alta qualidade, inteligíveis, exequíveis, que exijam informações de alta qualidade, 

transparentes e comparáveis nas demonstrações contábeis e em outros relatórios 

financeiros, para ajudar os participantes do mercado de capital e outros usuários em 

todo o mundo a tomar decisões econômicas; 

 b) promover o uso e a aplicação rigorosa dessas normas; 

 c) promover a convergência entre as normas contábeis locais e as Normas Internacionais 

de Contabilidade de alta qualidade. 
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O IASB é responsável pela emissão das IFRS, antes conhecida como International 

Accounting Standards (IAS) e foi criado, na sua forma atual, como resposta às demandas por 

melhores e mais consistentes parâmetros de Governança Corporativa e de princípios 

contábeis, identificados pelo Fórum de Estabilidade Financeira25, o qual reconhece que a 

estrutura contábil tem papel fundamental na proporção da boa Governança Corporativa, além 

de contribuir positivamente na eficiência dos esforços do mercado financeiro. 

 

As IFRS são o conjunto de normas contábeis emitidas pelo IASB. Este conjunto de normas 

contábeis, que anteriormente era definido como IAS, tomou força como uma das reações dos 

mercados aos escândalos corporativos observados no início da década de 2000 em grandes 

corporações globais, que preparavam suas demonstrações contábeis de acordo com conjuntos 

de regras substancialmente baseados em normas, destacando-se, neste grupo, notadamente as 

normas de contabilidade dos Estados Unidos da América, conhecidas como US GAAP. O 

propósito das IFRS era que um conjunto mais simples de regras contábeis, fundamentadas em 

princípios em detrimento das normas, fosse adotado, com a finalidade de facilitar a adoção 

dessas regras por parte das companhias, com uma literatura mais concisa e simples e tivesse a 

concepção dos princípios em lugar das normas, como premissa básica. 

 

 

2.2.5 SIC – Standing Interpretations Committee 

 

 

Segundo Schmidt, Santos e Fernandes (2007, p. 12), o SIC foi criado em 1997, tendo em vista 

a necessidade de considerar algumas questões contábeis que possam receber tratamento 

divergente ou inaceitável, em razão da falta de orientação oficial no local. Essas 

considerações fazem parte do contexto das normas internacionais e da estrutura conceitual do 

IASB. Sendo assim, para o desenvolvimento de suas atividades, o SIC consulta entidades 

similares em todo o globo. 

 

Os pronunciamentos emitidos pelo SIC tratam de questões tanto relacionadas a 

pronunciamentos já existentes como questões relacionadas a pronunciamentos ainda não 

emitidos. Com a revisão da nova constituição do IASC, o SIC passou a ser substituído pelo 

                                                 
25  Fórum de Estabilidade Financeira é o fórum que reúne o G8, o Fundo Monetário Internacional (FMI) e o 

Banco Mundial, entre outros. 
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International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC). As interpretações 

emitidas pelo SIC, que ainda têm sua aplicação efetiva, estão demonstradas no quadro 10 a 

seguir: 

 

SIC Assunto 

SIC 7 Introdução do Euro 

SIC 10 Assistência Governamental 

SIC 12 Consolidação de Entidades de Propósito 
Específico 

SIC 13 Entidades de Controle Conjunto – 
Contribuições não Monetárias pelos 
Investidores 

SIC 15 Arrendamentos Operacionais – Incentivos 

SIC 21 Imposto de Renda – Recuperação de Ativos 
Não Depreciáveis Reavaliados. 

SIC 25 Imposto de Renda – Mudança na Situação 
Tributária de uma Companhia ou de seus 
Proprietários. 

SIC 27 Avaliando a Essência de uma Transação a 
Forma Legal de um Arrendamento 

SIC 29 Divulgação: Contratos de Concessão de 
Serviços 

SIC 31 Receita – Transações de Permuta Envolvendo 
Serviços de Publicidade 

SIC 32 Ativos Intangíveis – Custo de Website 

Quadro 10 - Pronunciamentos contábeis emanados do SIC 
Fonte: Disponível em: <http://www.iasplus.com/interps/interps.htm>. Acesso em: 28 nov. 2009. 
 
 

A aprovação de um padrão, minuta de exposição ou interpretação final do SIC, requer a 

aprovação de, no mínimo, oito dos quatorze membros do IASB. 
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2.2.6 SAC – Standards Advisory Council 

 
 
Segundo Schmidt (2008, p. 11), o SAC é o Conselho Consultivo de padrões, organismo 

internacional através do qual grupos e indivíduos que advêm de outras áreas geográficas – 

onde não estão estabelecidos os curadores do IASB – fazem recomendações ou aconselham o 

IASB.  

 

Esse conselho deve reunir-se, no mínimo, três vezes por ano, em assembleias públicas. Além 

disso, o IASB deve consultá-lo sobre todos os principais projetos. 

 

O SAC é composto de aproximadamente 30 membros, todos eles pertencentes a regiões 

geográficas distintas, com especialização técnica que possibilite contribuir para a formulação 

de normas contábeis. 

 

O Conselho Consultivo de Padrões tem como objetivos: 

 

 a) reconhecer as prioridades de trabalho do IASB; 

 b) informar o IASB a respeito das implicações de normas propostas aos usuários e 

elaboradores das demonstrações financeiras; 

 c) fazer outras recomendações pertinentes ao IASB. 

 

 

2.2.7 IFRIC – International Financial Reporting Interpretations Committee 

 

 

Os curadores da Fundação do IASC revisaram sua constituição e criaram o IFRIC, que 

funciona como sucessor do SIC, sendo responsável por interpretar a aplicação dos padrões do 

IASC no contexto do seu referencial teórico (framework). O IFRIC é composto de 12 

membros, que são designados pelas trustees, para um mandato de três anos. As trustees 

devem designar, como presidente do IFRIC, um membro do IASB ou outro indivíduo 

apropriadamente qualificado. (SCHMIDT; SANTOS; FERNANDES, 2007). 
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As interpretações emitidas pelo IFRIC que ainda têm sua aplicação efetiva estão 

demonstradas no quadro 11:  

 

IFRIC Assunto 

IFRIC 1 Mudanças em Passivos de Restauração e 
Desmantelamento 

IFRIC 2 Participações de Membros de Cooperativas 

IFRIC 4 Determinado Quando um Contrato Contém 
um Arrendamento 

IFRIC 5 Participações em Fundos de Restauração de 
Meio Ambiente 

IFRIC 6 Passivos Originados na Participação em 
Mercado Específico – Descarte de Materiais 
Elétricos 

IFRIC 7 Aplicação do Reprocessamento de 
Demonstrações Financeiras em Economias 
Hiperinflacionárias 

IFRIC 826 Escopo da IFRS 2 

IFRIC 9 Reapresentação de Derivativos Embutidos 

IFRIC 10 Relatórios Financeiros Interinos e Impairment 

IFRIC 11 IFRS 2 – Transações de Grupos e 
Participações em Tesouraria 

IFRIC 12 Contratos de Concessão 

IFRIC 13 Programa de Fidelidade de Clientes 

IFRIC 14 IAS 19 – O Limite de um Ativo de Benefício 
Definido, Requisitos de Financiamento 
Mínimo e sua Interação 

IFRIC 15 Acordos para a Construção de Imóveis 

IFRIC 16 Coberturas de um Investimento Líquido numa 
Unidade Operacional Estrangeira 

IFRIC 17 Distribuições de Ativos não Monetários 

IFRIC 18 Transferências de Ativos de Clientes 

IFRIC 19 Extinção de Passivos Financeiros com 
Instrumentos de Capital Próprio 

Quadro 11 - Interpretações emitidas pelo IFRIC 
Fonte: Disponível em: <http://www.iasplus.com/interps/interps.htm>. Acesso em: 28 nov. 2009. 
 
 

 

                                                 
26 O IFRIC 8 e o IFRIC 10 serão revogados a partir de 1º de janeiro de 2010. 
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2.2.8 IFAC – International Federation of Accountants 

 

Segundo Franco (1999, p. 86), a Federação Internacional de Contadores (IFAC) congrega 

organismos profissionais de vários países e tem como amplo objetivo o desenvolvimento e o 

fortalecimento da profissão contábil em todo o mundo, com normas harmonizadas. 

 

A IFAC não faz pronunciamentos sobre princípios contábeis, mas emite guias de orientação 

sobre problemas de exercício profissional, nas áreas de auditoria, ética e educação. Assim 

como, as normas de Auditoria e relatórios pela Comissão de Práticas Internacionais de 

Auditoria (IAPC), com o objetivo principal de harmonizar o comportamento e definir uma 

plataforma uniforme, na qual a opinião do profissional seja baseada. A IFAC é a maior 

patrocinadora dos Congressos Internacionais de Contabilidade. 

 

Os membros do IASC eram os mesmos da IFAC até o ano de 2000, quando o acordo se 

rompeu. No entanto, o relacionamento entre ambos é confirmado pelos compromissos mútuos 

assinados por eles, que reconhecem que o IASC tem plena autonomia na elaboração e 

emissão de Normas Internacionais de Contabilidade, além de concordarem em apoiar os 

objetivos do IASC, assumindo uma série de obrigações. 

 
 
 
2.2.9 IOSCO - International Organization of Securities Commissions 

 

 

A IOSCO27 representa as Comissões de Valores Mobiliários de todo o mundo, e possui o 

objetivo de identificar e eliminar, na medida do possível, barreiras às ofertas de além-

fronteira.  

 

A IOSCO foi criada em 1983, quando 11 agências reguladoras da América do Norte e 

América do Sul se reuniram na cidade de Quito (Equador), para tomar a importante decisão 

de criar, a partir da transformação do antecessor inter-regional americano (criado em 1974), 

um corpo verdadeiramente internacional. 

 

                                                 
27 Disponível em: <http://www.iosco.org/>. Acesso em: 20 set. 2009. 
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O objetivo a longo prazo é desenvolver um documento de divulgação simples para uso em 

ofertas e registros de ações multinacionais. 

 

A IOSCO tem uma versão de três aspectos para essa tarefa: 

 

 a) divulgação: desenvolver uma norma comum para divulgação, que possa ser adotada 

por entidades regulamentadoras para transações internacionais; 

 b) contabilidade: encorajar a melhoria de normas contábeis usadas na preparação de 

demonstrações contábeis que possam ser utilizadas em ofertas públicas e em registro 

de ações em Bolsas de outros países; 

 c) auditoria: considerar a melhoria das normas de Auditoria que possam ser usadas para 

apresentação de demonstrações contábeis utilizadas nas ofertas e registros de ações em 

Bolsas de países estrangeiros. 

 

Com relação às normas contábeis, a IOSCO vem trabalhando, desde 1997, para estabelecer 

normas contábeis que possam ser aceitas em ofertas internacionais de ações. 

 

Em outubro de 1993, a IOSCO recomendou a seus membros a aceitação da demonstração do 

fluxo de caixa preparado de acordo com a norma n° 07 da IASC, como alternativa aos vários 

modelos nacionais para essa demonstração. Essa foi a primeira vez que ela aceitou uma norma 

emitida fora dos Estados Unidos. Logo após, ela aceitou certos aspectos de outras Normas 

Internacionais de Contabilidade relativas a combinações de negócios e conversão de moedas 

estrangeiras, para operações em economias hiperinflacionárias. 

 

Em 2000, a IOSCO recomendou que os órgãos reguladores de mercado de capitais em cada 

país autorizassem as sociedades multinacionais a apresentar as suas demonstrações 

financeiras segundo as Normas Internacionais de Contabilidade. 

 

Em 2005, a organização aprovou a IOSCO MOU, como referência para a cooperação 

internacional entre reguladores de valores mobiliários e definição dos objetivos estratégicos 

claros para a rápida expansão da rede de signatários da IOSCO MOU 2010. Ela foi aprovada 

como uma prioridade inequívoca operacional à aplicação eficaz - em particular no âmbito da 

sua ampla participação - dos Princípios da IOSCO e do Memorando de Entendimento da 

IOSCO, que são considerados como principais instrumentos para facilitar a cooperação 
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internacional, reduzir o risco sistêmico global, proteger os investidores e assegurar a 

eficiência dos Mercados de Valores Mobiliários. 

 

 

2.2.10 FASB – Financial Accounting Standards Board 

 

 

O FASB é um órgão independente, reconhecido pelo principal órgão que regulamenta o 

mercado americano de capitais, a SEC28, com o objetivo de determinar e aperfeiçoar os 

procedimentos, os conceitos e as normas contábeis. Foi criado em 1973, com grande apoio 

financeiro por parte do Governo dos Estados Unidos, das entidades de classe da profissão 

contábil e por grandes empresas. É composto de sete membros indicados por uma junta de 

curadores indicados pelo AICPA. 

 

A fixação de normas contábeis deixou de ser prerrogativa do Instituto dos Contadores 

Públicos Certificados (AICPA), que a fez de 1936 até 1959. Posteriormente, de 1959 a 1973, 

tal função foi exercida pelo Conselho de Princípios Contábeis, também, uma parte dos 

AICPA (ainda vinculado), através da Comissão de Normas Contábeis (FASB). Este comitê 

trabalha em tempo integral e também é integrado por não-contadores, está desvinculado da 

profissão contábil e é constituído de 9 membros, sendo 2 executivos financeiros, 1 analista 

financeiro, 1 professor de contabilidade, 4 auditores e o Presidente do American Institute of 

Certified Public Accountant (AICPA). 

 

O FASB assumiu as funções do Accounting Principles Board (APB), do AICPA (que emitiu 

seu último pronunciamento sobre princípios contábeis em abril de 1973). Os mais de 100 

pronunciamentos do FASB (o qual incorporou os ARB – Accounting Research Bulletin e as 

APB Opinions, não revogados) são de observância obrigatória para a profissão contábil, 

estando já há mais de 30 anos (desde 1973) em atividade, prestando serviços de grande 

relevância. 

 

Segundo o professor Hilário Franco os auditores americanos são rigorosos ao exigir que os 

pronunciamentos do FASB sejam observados, pois sua não observância, se não divulgada 

                                                 
28 SEC – Securities and Exchange Commission: descrita no item 2.2.12 deste trabalho. 



 88 

pelo auditor em seu relatório (parecer), pode valer-lhe processo judicial por negligência ou 

imperícia profissional. 

 

Até o presente momento, o FASB já emitiu 160 pronunciamentos sobre as normas contábeis 

norte-americanas, as Statements of Financial Accounting Standards (SFAS), usualmente 

denominadas FAS. 

 

Órgãos criados pelo FASB: 

• FASAC - Financial Accounting Standards Advisory Council: Tem a responsabilidade 

de assessorar o FASB sobre questões técnicas sobre a agenda do Conselho de 

Administração, as prioridades do projeto, matérias susceptíveis de exigir a atenção 

do FASB, e outras questões que podem ser solicitados pelo FASB ou o seu 

presidente.  Atualmente, o Conselho tem mais de 30 membros que representam um 

corte transversal amplo de circunscrição do FASB; 

• FAF - Financial Accounting Foundation: A Fundação, que foi incorporada a operar 

exclusivamente para fins caridosos, fins educacionais, científicos e literários, na 

acepção do (c) (3 Secção 501) do Código da Receita Federal, é responsável pela 

seleção dos membros do FASB e seus conselhos consultivos, garantindo o 

financiamento adequado das suas atividades, e exercer uma fiscalização geral, com 

exceção da resolução do FASB de questões técnicas; 

• GASB - Governmental Accounting Standards Board: Em 1984, a Fundação criou o 

GASB para estabelecer normas de contabilidade e relatórios financeiros para as 

unidades estaduais e municipais do governo.  Tal como acontece com o FASB, a 

Fundação é responsável pela seleção de seus membros, assegurando o 

financiamento adequado, e exercer a supervisão geral. 

 
 
 
2.2.11 EITF - Emerging Issues Task Force 

 

 

O EITF foi criado em de 1984, sua presidência é composta por um diretor técnico FASB e seu 

corpo é composto por membros de várias organizações profissionais, apesar do FASB já 

possuir um grupo consultivo denominado Financial Accounting Standards Advisory Council 

(FASAC), o grupo foi criado para solucionar problemas de caráter mais urgente. 
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Segundo Schmidt (2008, p. 65): “O FASAC trabalha basicamente como um detector dos 

problemas contábeis vivenciados pelos contadores, além de servir também como um 

instrumento de feedback para os procedimentos e padrões contábeis instituídos pelo FASB.” 

 

A diferença entre ambas está relacionada ao papel principal do EITF, o de criar 

procedimentos contábeis em casos emergenciais, como forma de solucionar problemas 

contábeis de necessidade imediata, apesar de suas recomendações não possuírem força de lei.  

 

A composição do EITF é projetada para incluir pessoas em posição de plena ciência dos 

problemas emergentes, antes que elas se tornem generalizadas, e antes que as práticas 

divergentes a este respeito se tornem complexas e confusas. Portanto, se o grupo chegar a um 

consenso sobre uma questão, e que o consenso geral é tomado pelo FASB como uma 

indicação de que nenhuma ação Câmara é necessária, então o consenso é definido como um 

acordo, desde que não superior a três dos quatorze membros votantes objeto. As posições de 

consenso do EITF são consideradas parte do GAAP.  Se o consenso não é possível, pode ser 

uma indicação de que a ação da FASB é necessária. 

 

O contador-chefe da SEC (ou seu representante) participa das reuniões EITF regularmente 

como um observador. 

 

O EITF se reúne pelo menos quatro vezes por ano. As reuniões são abertas ao público e, 

geralmente, são assistidas por um número significativo de observadores e também são 

transmitidas pelo site do FASB. 

 

 

2.2.12 SEC – Securities and Exchange Commission 

 

 

A Securities and Exchange Commission (SEC) foi criada em 1933, é uma entidade 

governamental americana, cuja função se traduz na regulamentação de mercado americano de 

capitais e definição dos métodos aplicáveis à preparação de demonstrações contábeis e demais 

relatórios obrigatórios para as companhias abertas. Ela não tem função de emitir 

pronunciamentos sobre princípios e normas contábeis. 
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Segundo o site oficial29 da SEC, sua missão é proteger os investidores, manter justos e 

ordenados os mercados eficientes e facilitar a formação de capital30. Há uma similaridade com 

a CVM do Brasil, devido ao fato do órgão brasileiro ter se espelhado no americano. 

 

Segundo Perez (2002, p. 22), a SEC emite os seguintes relatórios: 

 

• FRR – Financial Reporting Releases (pronunciamentos referentes a políticas da SEC 

sobre contabilidade e auditoria); 

• A AER – Accounting and Auditing Enforcement Releases (pronunciamentos referentes 

a cumprimento de exigências sobre matéria contábil e de auditoria); 

• SAB – Staff Accounting Bulletins (interpretações e práticas administrativas sugeridas 

pela SEC). 

 

 

2.3 Processo de harmonização 

 

 

2.3.1 Aspectos introdutórios 

 

 

Para Weffort (2005, p. 62) é fundamental que se distinga o termo harmonização de 

padronização. O primeiro tem a finalidade de “aproximar” e o segundo busca “uniformizar”, 

pois a confusão entre estes conceitos pode neutralizar os esforços de aproximação entre 

modelos contábeis dos países, caso sejam criadas expectativas infundadas por parte dos 

participantes desse processo. 

 

Segundo Franco (apud HULLE, Karel van,1999, p. 146):  

 
A harmonização não objetiva chegar a normas uniformes, mas a obter equivalência e 
comparabilidade. Para restaurar a comparabilidade, onde diferentes soluções são 
permitidas, por serem consideradas equivalentes, informações adicionais precisam 
ser dadas em notas explicativas. 

 

                                                 
29 Disponível em: <http://www.sec.gov/about/whatwedo.shtml>. Acesso em: 23 jul. 2009. 
30 Tradução do autor de: “[...] is to protect investors, maintain fair, orderly, and efficient markets, and facilitate 

capital formation.” 
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Têm-se, portanto, que o processo de harmonização é o período de transição entre normas 

locais para as normas internacionais, com o qual não se objetiva chegar a um padrão, mas a 

um aceitável grau de equivalência e comparabilidade dos relatórios financeiros. 

 

Quanto à divulgação de notas explicativas, considera-se uma parte importante do processo de 

harmonização, pois a forma é aceita como meio de corrigir informações no balanço 

patrimonial e na demonstração de resultados. 

 

Nesta pesquisa, foram encontrados em notas explicativas os principais reflexos oriundos da 

convergência dos padrões contábeis brasileiros, conforme a Instrução nº 469 da CVM, que 

dentre os dispositivos sobre a aplicação da Lei nº 11.638/07 têm-se “[...] uma descrição dos 

efeitos no resultado e no patrimônio líquido decorrentes da adoção das disposições da Lei nº 

11.638 a divulgação em nota explicativa”, e deverão fazê-la “com base nas normas emitidas 

pela CVM, inclusive as constantes desta Instrução e, na sua ausência, nas normas emitidas 

pelo International Accounting Standards Board - IASB que tratem da matéria.” (Grifo do 

autor). 

 

A descrição dos efeitos no resultado e no patrimônio líquido decorrentes da adoção das 

disposições da Lei n° 11.638/07, oriundos das notas explicativas das Companhias, será 

descrita no item 5.2.2. Comparação das Ponderações antes e depois da adoção das Normas 

Internacionais, conforme o seu nível de relevância. 

 

 

2.3.2 Processo internacional de harmonização 

 

 

Há quase treze anos, no XV Congresso Mundial de Contadores, Karel van Hulle – Bélgica, da 

Comissão Europeia de Informações Contábeis (FIEC), tratou, em sua exposição31, da 

harmonização das normas contábeis na Europa. De acordo com Karel van Hulle: 

 
Em 1995, a Comissão Européia pôs em prática uma nova estratégia contábil, que 
objetivava a integração da harmonização européia na harmonização internacional. 
Em comunicado aos países membros, a Comissão recomenda que as empresas 
européias que estão procurando capital nos mercados internacionais de capital 

                                                 
31 Exposição do trabalho no XV Congresso Mundial de Contadores, França. Fonte: FRANCO, Hilário. A 

Contabilidade na Era da Globalização. 1999, p. 147. 
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apresentem seus balanços consolidados em conformidade com as normas 
internacionais (IAS), até onde não existir conflitos com as Diretivas Contábeis. 

 

Percebe-se que ao recomendar o uso das IAS para a consolidação de balanços aos que atuam 

no mercado global, a Comissão expressou, desde aquela época, a preferência pela iniciativa 

IOSCO-IASC, em vez da aplicação dos GAAP americanos pelas companhias européias. Hoje, 

ela é aceita pela SEC, órgão regulamentador do mercado norte-americano. 

 

As Diretivas Contábeis são pronunciamentos da Comunidade Europeia feitas através de 

instrumentos legais transmitidos aos países, nos quais são impostos por via de processo 

legislativo. Elas influenciaram muitos países, desempenhando importante papel nas reformas 

contábeis, na Europa Central e Oriental. 

 

Para Franco (1999, p. 147): “A verdadeira harmonização internacional deve ser um processo 

de profunda aceitação mundial.” 

 

O primeiro passo rumo à harmonização internacional teve início há quase de quatro décadas. 

Neste período surgiram alguns órgãos determinados a fazer este papel. Dentre as iniciativas 

oficiais pode-se citar os seguintes grupos: 

 

• O ISAR (Grupo de Trabalho Intergovernamental de Peritos sobre Normas 

Internacionais de Contabilidade e Relatórios), da ONU; 

• O Grupo de Trabalho da OECD (Organização Europeia para o Comércio e 

Desenvolvimento); 

• O IASB (Comissão Internacional de Normas Contábeis), originária do IASC, que 

emite normas contábeis conhecidas como IFRS; 

• A IOSCO (Organização Internacional de Comissão de Valores Mobiliários) que é a 

Comissão de Valores Mobiliários do Mundo; 

• O FASB (Financial Accounting Standards Board) que emite os Princípios de 

Contabilidade Geralmente Aceitos, norte-americanos e que tem influência na fixação 

de normas de muitos países. 

 

Segundo Franco (1999, p. 147), há dez anos, havia dois desafios importantes para 

harmonização internacional: 
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O primeiro é que nem todos os países aceitam a forma de pensar dos anglo-saxões, 
cujas normas contábeis atendem às considerações do mercado de capital. O segundo 
problema é que o procedimento seguido pela IASC para aprovar as normas é o 
utilizado nos países anglo-saxões, de divulgar os rascunhos de normas para receber 
comentários. 

 

De acordo com o autor, muitos países não estavam habituados ao processo de divulgação de 

um rascunho da norma para receber comentários, não as respondiam, tornando imperfeito o 

processo de decisão. 

 

Em virtude dessas dificuldades, via-se que o processo não era adequado às exigências de 

todas as companhias do mundo. 

 

Entretanto, hoje, percebe-se que o modelo de divulgação antecipada da norma em audiência 

pública é conduzido não só pelos países da Comunidade Europeia, mas também pelos dos 

Estados Unidos e do Brasil, fazendo parte do processo de criação dos Pronunciamentos 

Contábeis, pelos agentes normatizadores. 

 

A princípio, os países classificados no mesmo grupo possuem ao menos algumas 

semelhanças, portanto, em tese, o processo de harmonização poderia ocorrer mais facilmente 

entre países pertencentes ao mesmo grupo do que entre países diferentes, entretanto, de 

acordo com Weffort (2005, p. 211): 

 
[...] é preciso notar que as classificações apresentam restrições, de modo que o fato 
de pertencerem ao mesmo grupo não assegura, de forma alguma, que as práticas 
contábeis de seus membros sejam idênticas, podendo existir grande diversidade 
dentro de um grupo, não sendo possível subestimar os esforços necessários para a 
harmonização contábil dentro de um grupo. 

 

A autora chama a atenção para as restrições quanto à classificação. Desta forma, há indícios 

que dentre grupos (blocos) de países, no processo de harmonização, possam ocorrer tantas 

dificuldades quanto se fossem entre grupos diferentes.  

 

Esta afirmação confirma-se perante a experiência vivida pela Comunidade Europeia, de 

acordo com Franco (1999, p. 147): 

 
Dentro da estrutura da IASC, somente a Europa tem contribuído, por meio da 
Comissão Européia, que mantém um membro observador dentro da IASC. Contudo 
as opiniões desse membro nem sempre representa uma posição unânime de 
todos os países membros da União Européia. Entretanto, não há dúvida de que a 
preferência da Comissão Européia em favor das IAS teve um impacto muito positivo 
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nas negociações entre a IASC e a IOSCO, as quais objetivam facilitar os registros de 
ações nas principais bolsas de valores do mundo. (Grifo do autor). 

 

Realmente, não puderam subestimar os esforços necessários para a harmonização contábil. A 

experiência europeia serviu de parâmetro para outros países. As dificuldades, como as 

divergências de opiniões entre os países membros, não a impediram de firmar compromisso 

em 2002 de, a partir de 2005, obrigarem todas as empresas de capital aberto, de todos os 

países da UE, a adotar as normas internacionais do IASB.  

 

No Brasil, como dito anteriormente, o processo de harmonização se iniciou em 2005, com a 

criação do CPC (Comitê de Pronunciamentos Contábeis). Em 2007, com a Lei nº 11.638 

introduziu as Normas Internacionais de Contabilidade alterando a Lei nº 6.404/76. Com isso, 

a CVM divulgou a obrigatoriedade das empresas de capital aberto a se adequarem aos novos 

dispositivos, a partir de janeiro de 2008, e o BACEN, através do Comunicado nº 14.259, 

prevê a adoção das normas internacionais pelas instituições financeiras até 2010. 

 
 

2.4 Mercados de capitais 

 

 

O papel da contabilidade é de fundamental importância para a análise das opções das fontes 

de financiamento. Toda empresa em fase de crescimento necessita de investimentos para 

financiar seus projetos de expansão. 

 

Segundo Pinheiro (2007, p. 124) as fontes de financiamento para a empresa podem ser de 

origens externas ou próprias. Dentro das origens externas, temos: a captação por meio do 

passivo circulante e do exigível a longo prazo, neste tipo de financiamento de origem externa 

há o aumento do nível de endividamento e que, consequentemente, reduz a capacidade da 

empresa de reobtê-los. Os relatórios contábeis são amplamente utilizados pelos agentes 

financeiros, de maneira muito simplista: quanto maior o endividamento com terceiros maior o 

risco do negócio. 

 

As origens próprias estão divididas basicamente em duas opções: pelo reinvestimento dos 

lucros retidos e pelo aumento do capital. Nem sempre a empresa possui lucros retidos para a 

aplicação em um projeto, e também, nem sempre os atuais acionistas são capazes de 



 95 

subscrever as ações de uma nova emissão, então, onde as empresas podem buscar mais 

recursos? 

 

Segundo Pinheiro (2007, p. 125), “Diante desta necessidade, surge o prestador de serviço 

financeiro que converterá os poupadores em investidores por meio da operação de 

underwriting no mercado primário de ações”. 

 

Assim, através da captação de novos sócios no mercado primário, é possível canalizar seus 

recursos para execução de novos projetos. 

 

A abertura de capital é uma fonte alternativa de recursos que possui grandes vantagens, pois 

melhora o nível de endividamento, amplia a possibilita a captação de novos recursos externos, 

e melhora os indicadores econômico-financeiros da empresa. 

 

Segundo Pinheiro (2007, p. 127), o mercado de capitais representa o conjunto de instituições 

e de instrumentos que negociam com títulos e valores mobiliários, ou seja, é o sistema de 

distribuição de valores mobiliários que tem o propósito de viabilizar a capitalização das 

empresas e dar liquidez aos títulos emitidos por elas. Nela o mercado primário de ações 

constitui possibilidades importantes para a realização de investimentos com riscos diluídos e 

representa uma das maiores fontes de desenvolvimento econômico. 

 

 

2.4.1 O mercado de capitais mundial 

 

 

Investidores e devedores buscam ajustar seu fluxo de caixa nos mercados monetários. 

Empresas, instituições financeiras e governos tomam e emprestam recursos no curto e no 

longo prazo. Dentre os mercados de capitais mundiais, os EUA representam, em volume 

negociado, um dos maiores do mundo. Nele existe uma relação custo x benefício pela forte 

regulação dos mercados por parte de autoridades como a Securities and Exchange 

Commission (SEC) e o Federal Reserve Board of Governors (FED) - Banco Central 

Americano. Assim, os investidores “pagam” pela maior segurança de investir em um mercado 

supervisionado. No mercado de capitais europeu, uma maior flexibilidade aos emissores pode 

permitir maiores retornos aos investidores. Como mencionado anteriormente, as empresas 
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listadas nas bolsas de valores daqueles países estão, desde 2005, obrigados à emissão aos 

padrões IFRS, para fins de publicação dos demonstrativos contábeis. 

 

No mercado de capitais, os instrumentos dividem-se em curto e longo prazo. Nos EUA, os 

títulos de curto prazo (inferiores a um ano) mais comuns são os commercial papers (CPs), são 

o principal veículo utilizado por empresas. Estes instrumentos, normalmente são negociados 

em forma de desconto sobre o principal, e sua rentabilidade (yield) é medida por capitalização 

simples. Para prazos maiores há o mercado de notas de médio prazo (Médium Term Notes, 

MTN) e Euro-MTN (EMTN). A legislação americana demanda um registro na SEC para 

emissão de dívidas. No mercado de capitais europeu é necessário um programa de EMTN, 

sobre o qual o emissor pode emitir diferentes montantes para diversos vencimentos. 

 

Nos últimos anos, grandes empresas têm buscado alternativas de acesso a diferentes mercados 

de capitais, muitas buscando se beneficiar do efeito da globalização dos mercados. No caso 

brasileiro, as empresas que buscavam financiamento de longo prazo passaram a patrocinar um 

programa de American Depositary Receipts (ADR32) nos EUA, visto que, nos mercados 

domésticos, fundos de longo prazo são caros e escassos, passaram a negociar os recibos de 

ações no mercado de balcão (nível I) ou em bolsas de valores (níveis I e II) nos EUA.   

 

O quadro a seguir demonstra as empresas brasileiras do setor de construção civil e 

incorporação imobiliária que têm esse tipo de papel negociado no mercado americano. 

 

Cyrela Brasil Realty S.A. 

Gafisa S.A. 

Klabin S.A. 

Rossi Residencial S.A. 

Quadro 12 - Lista de empresas do ramo da construção civil listadas no 
mercado americano 

                   Fonte: SEC. Disponível em: <http://www.sec.gov>. Acesso em: 12 jul. 2009. 

                                                 
32 “ADRs (American Depositary Receipts) são recibos emitidos por um banco depositário norte-americano e que 

representam ações de uma empresa estrangeira sob custódia deste banco. Esses recibos são negociados no 
mercado norte-americano como se fossem ações das empresas emissoras. Existem três níveis distintos de 
ADRs: 1, 2 e 3. Os ADRs pertencentes aos programas Níveis 2 e 3 são negociadas em bolsas de valores, 
apresentando maiores exigências de adequação à práticas de governança e transparência”. (fonte: IBGC: 
2007, p. 16) 
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2.4.2 O mercado de capitais brasileiro e o segmento da construção civil 

 

 

O mercado de capitais brasileiro passa atualmente por um momento importante. Trata-se da 

iniciativa da BOVESPA de destacar das demais companhias cotadas na Bolsa de Valores, as 

companhias abertas que tiverem o interesse de seguir regras que envolvam, entre outras, 

melhores práticas de divulgação, através das práticas de Governança Corporativa.  

 

Segundo o IBGC (2007, p. 23) “Governança Corporativa é o sistema pelo qual as sociedades 

são dirigidas e monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre os acionistas, conselho de 

administração, diretoria, auditoria independente e conselho fiscal.” 

 

O Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC) foi criado em 1999, com o objetivo 

de divulgar as boas práticas de governança no País. Em 2000, o IBGC publicou o Código 

Brasileiro das Melhores Práticas de Governança Corporativa, ampliando os princípios do 

relatório da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE), o 

código brasileiro versou sobre os temas mais modernos, representando um grande passo no 

aprimoramento nas relações corporativas no país. 

 

As companhias que cumprirem essas regras estariam se destacando das demais companhias 

abertas no chamado “Novo Mercado”. Trata-se de uma iniciativa muito recente no mercado 

de capitais do Brasil, e muitas empresas estão estudando a possibilidade de atender a esse 

destaque. 

 

Conforme veremos no capítulo 4, as empresas do segmento da construção civil, pesquisadas 

neste trabalho, apresentaram adesão ao Nível de Governança Corporativa chamado de “Novo 

Mercado” em 84% deste segmento, no ano de 2008. 

 

Segundo o IBGC, o objetivo das práticas de Governança Corporativa é a criação e 

operacionalização de um conjunto de mecanismos que visam fazer com que as decisões sejam 

tomadas de forma a otimizar o desempenho de longo prazo das empresas. Dentre os principais 

mecanismos temos: 

 

 a) a existência de um conselho de administração ativo, independente e bem informado; 
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 b) a existência de um sistema de avaliação de desempenho e remuneração dos gestores 

alinhado com os interesses de longo prazo dos acionistas; e 

 c) a existência de um sistema de reporte dos resultados que assegure confiabilidade e 

transparência dos resultados da empresa aos investidores externos. 

 

O principal objetivo do Novo Mercado é, mediante as boas práticas de Governança 

Corporativa e de transparência, garantir um ambiente mais confiável para a negociação de 

ações. Dessa forma, os investidores estariam mais seguros para investir seus recursos no 

mercado acionário e, por outro lado, as empresas obteriam uma melhor precificação e uma 

maior demanda por suas ações. 

 

Para melhorar a compreensão do assunto, a seguir, serão tratadas as principais exigências dos 

três níveis oferecidos pela BOVESPA33. 

 

2.4.2.1 Governança Corporativa Nível 1 

 

Conforme informações obtidas através da BM&FBOVESPA, as Companhias Nível 1 se 

comprometem, principalmente, com melhorias na prestação de informações ao mercado e 

com a dispersão acionária, adicional à legislação, por exemplo: 

 
• Melhoria nas informações prestadas, adicionando às Informações Trimestrais (ITRs) – 

documento que é enviado pelas companhias listadas à CVM e à BM&FBOVESPA, 

disponibilizado ao público e que contém demonstrações financeiras trimestrais – entre 

outras: demonstrações financeiras consolidadas e a demonstração dos fluxos de caixa; 

• Melhoria nas informações relativas a cada exercício social, adicionando às 

Demonstrações Financeiras Padronizadas (DFPs) – documento que é enviado pelas 

companhias listadas à CVM e à BM&FBOVESPA, disponibilizado ao público e que 

contém demonstrações financeiras anuais – entre outras, a demonstração dos fluxos de 

caixa; 

• Melhoria nas informações prestadas, adicionando às Informações Anuais (IANs) – 

documento que é enviado pelas companhias listadas à CVM e à BM&FBOVESPA, 

disponibilizado ao público e que contém informações corporativas – entre outras: a 

                                                 
33   Fonte: BM&FBOVESPA. Disponível em: <http://www.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/consultas/ 

governanca-corporativa/governanca-corporativa.aspx?Idioma=pt-br>. Acesso em: 25 nov. 2009. 
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quantidade e características dos valores mobiliários de emissão da companhia detidos 

pelos grupos de acionistas do Conselho Fiscal, bem como a evolução dessas posições; 

• Realização de reuniões públicas com analistas e investidores, ao menos uma vez por 

ano; 

• Apresentação de um calendário anual, do qual conste a programação dos eventos 

corporativos, tais como assembleias, divulgação de resultados etc; 

• Divulgação dos termos dos contratos firmados entre a companhia e partes 

relacionadas; 

• Divulgação, em bases mensais, das negociações de valores mobiliários e derivativos 

de emissão da companhia por parte dos acionistas controladores; 

• Manutenção em circulação de uma parcela mínima de ações, representando 25% 

(vinte e cinco por cento) do capital social da companhia; 

• Quando da realização de distribuições públicas de ações, adoção de mecanismos que 

favoreçam a dispersão do capital. 

 

2.4.2.2 Governança Corporativa Nível 2 

 

As Companhias Nível 2 se comprometem a cumprir as regras aplicáveis ao Nível 1 e, 

adicionalmente, um conjunto mais amplo de práticas de governança relativas aos direitos 

societários dos acionistas minoritários. Por exemplo, a companhia aberta listada no Nível 2 

tem como obrigações adicionais à legislação:  

 

• Divulgação de demonstrações financeiras de acordo com padrões internacionais IFRS 

ou US GAAP; 

• Conselho de Administração com mínimo de 5 (cinco) membros e mandato unificado 

de até 2 (dois) anos, permitida a reeleição. No mínimo, 20% (vinte por cento) dos 

membros deverão ser conselheiros independentes; 

• Direito de voto às ações preferenciais em algumas matérias, tais como, transformação, 

incorporação, fusão ou cisão da companhia e aprovação de contratos entre a 

companhia e empresas do mesmo grupo sempre que, por força de disposição legal ou 

estatutária, sejam deliberados em Assembleia Geral; 

• Extensão para todos os acionistas detentores de ações ordinárias das mesmas 

condições obtidas pelos controladores quando da venda do controle da companhia e 
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de, no mínimo, 80% (oitenta por cento) deste valor para os detentores de ações 

preferenciais (tag along); 

• Realização de uma oferta pública de aquisição de todas as ações em circulação, no 

mínimo, pelo valor econômico, nas hipóteses de fechamento do capital ou 

cancelamento do registro de negociação neste Nível; 

• Adesão à Câmara de Arbitragem do Mercado para resolução de conflitos societários. 

 

Além de presentes no Regulamento de Listagem, alguns desses compromissos deverão ser 

aprovados em Assembleias Gerais e incluídos no Estatuto Social da companhia. 

 

2.4.2.3 Novo Mercado 

 

A principal inovação do Novo Mercado, em relação à legislação, é a exigência de que o 

capital social da companhia seja composto somente por ações ordinárias. Porém, segundo a 

BM&FBOVESPA, esta não é a única obrigatoriedade. Por exemplo, a companhia aberta 

participante do Novo Mercado tem como obrigações adicionais: 

 

• Extensão para todos os acionistas das mesmas condições obtidas pelos controladores 

quando da venda do controle da companhia (tag along); 

• Realização de uma oferta pública de aquisição de todas as ações em circulação, no 

mínimo, pelo valor econômico, nas hipóteses de fechamento do capital ou 

cancelamento do registro de negociação no Novo Mercado; 

• Conselho de Administração com mínimo de 5 (cinco) membros e mandato unificado 

de até 2 (dois) anos, permitida a reeleição. No mínimo, 20% (vinte por cento) dos 

membros deverão ser conselheiros independentes; 

• Melhoria nas informações prestadas, adicionando às Informações Trimestrais (ITRs) – 

documento que é enviado pelas companhias listadas à CVM e à BM&FBOVESPA, 

disponibilizado ao público e que contém demonstrações financeiras trimestrais – entre 

outras: demonstrações financeiras consolidadas e a demonstração dos fluxos de caixa; 

• Melhoria nas informações relativas a cada exercício social, adicionando às 

Demonstrações Financeiras Padronizadas (DFPs) – documento que é enviado pelas 

companhias listadas à CVM e à BM&FBOVESPA, disponibilizado ao público e que 
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contém demonstrações financeiras anuais – entre outras, a demonstração dos fluxos de 

caixa; 

• Divulgação de demonstrações financeiras de acordo com padrões internacionais IFRS 

ou US GAAP; 

• Melhoria nas informações prestadas, adicionando às Informações Anuais (IANs) – 

documento que é enviado pelas companhias listadas à CVM e à BM&FBOVESPA, 

disponibilizado ao público e que contém informações corporativas – entre outras: a 

quantidade e características dos valores mobiliários de emissão da companhia detidos 

pelos grupos de acionistas do Conselho Fiscal, bem como a evolução dessas posições; 

• Realização de reuniões públicas com analistas e investidores, ao menos uma vez por 

ano; 

• Apresentação de um calendário anual, do qual conste a programação dos eventos 

corporativos, tais como assembleias, divulgação de resultados etc; 

• Divulgação dos termos dos contratos firmados entre a companhia e partes 

relacionadas; 

• Divulgação, em bases mensais, das negociações de valores mobiliários e derivativos 

de emissão da companhia por parte dos acionistas controladores; 

• Manutenção em circulação de uma parcela mínima de ações, representando 25% 

(vinte e cinco por cento) do capital social da companhia; 

• Quando da realização de distribuições públicas de ações, adoção de mecanismos que 

favoreçam a dispersão do capital; 

• Adesão à Câmara de Arbitragem do Mercado para resolução de conflitos societários. 

 

Segundo a BOVESPA, além de presentes no Regulamento de Listagem, alguns desses 

compromissos deverão ser aprovados em Assembleias Gerais e incluídos no Estatuto Social 

da companhia.  
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CAPÍTULO 3 - INDICADORES DE BALANÇO E ANÁLISE FINAN CEIRA 

 

 

As Demonstrações Contábeis publicadas pelas empresas, sejam elas: Balanço Patrimonial, 

Demonstração do Resultado, Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido e Fluxo de 

Caixa - devem seguir, rigorosamente as normas legais, que definem como elas devem ser 

elaboradas. Braga (1989, p. 139) ressalta a importância da padronização de critérios e 

procedimentos contábeis para favorecer a correta interpretação dos dados por parte daqueles 

que estejam tecnicamente preparados para a sua leitura, acompanham em conjunto as 

correspondentes notas explicativas e relatório da administração formando as principais 

informações destinadas a seus acionistas, credores e público em geral. 

 

A análise de Balanço sempre esteve no processo de avaliação de empresa, por parte de 

bancos, analistas financeiros, investidores, analistas de créditos, administradores, e outros.  

 
Segundo Brigham (2001, p. 97):  
 

Do ponto de vista de um investidor, prever o futuro é tudo o que a análise de 
demonstrações financeiras objetiva, enquanto do ponto de vista dos gestores, a 
análise das demonstrações financeiras é útil para ajudar a antecipar condições 
futuras e, mais importante, como um ponto de partida para planejar medidas que 
afetarão o curso futuro dos eventos. 

 

Segundo Braga (1989, p. 150), as inter-relações entre os saldos do balanço e da demonstração 

do resultado quantificadas mediante quociente são denominadas índices financeiros. Essas 

inter-relações podem ser de inúmeras formas, dando uma visão de um aspecto específico de 

uma determinada situação ou desempenho da empresa. 

 

Análise de demonstrações financeiras através de indicadores de Balanço das empresas de 

construção civil e demais ramos de atividade é uma forma de se anular o efeito do tamanho da 

empresa para fins comparativos. Segundo Ross (2000, p. 80), “[...] consistem em ferramentas 

de comparação e investigação das relações entre diferentes informações financeiras”. 

 

Portanto, os índices financeiros são calculados para ajudar a avaliar uma demonstração 

financeira, principalmente como ferramenta para tomada de decisão. Neste trabalho, 

especificamente, para avaliar se há indícios de que o conjunto de práticas oriundas das 
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Normas Internacionais de Contabilidade pode causar distorções relevantes nos índices 

financeiros, em comparação com as práticas anteriores à Lei nº 11.638/07. 

 

 

3.1 Seleção dos indicadores para análise das empresas do ramo da construção civil e 

incorporação imobiliária 

 

 

A análise de um único índice não nos possibilitaria avaliar ou formar algum tipo de juízo 

sobre uma empresa, a não ser uma interpretação de uma característica isolada intrínseca ao 

índice, o que não traz subsídio para um julgamento global. Contando com um conjunto de 

diferentes índices de uma mesma posição, seria possível avaliar se o desenvolvimento foi 

satisfatório ou não, assim, emitir uma opinião sobre a posição da empresa em relação a ela 

mesma (períodos passados, ou até uma predição futura) ou com relação a seus concorrentes. 

Entretanto, esta comparação poderá não ser uma boa base de comparação, caso ocorram, por 

motivos externos, grandes mudanças no ambiente, como no caso da aplicação das normas 

internacionais em detrimento às normas locais. 

 

Geralmente, há para cada ramo de atividade índices que mais espelham o desempenho 

empresarial, dependendo das variáveis fundamentais para o desempenho da atividade que são 

características peculiares oriundas do ramo de atividade, seja ela a indústria, comércio ou 

serviço. 

 

Neste sentido, o ramo da construção civil pode se diferenciar, pois em muitos casos eles são 

um misto de comércio, indústria e serviço. A construção civil poderá, dentro de suas 

atividades, ser mais próxima tanto da indústria quanto do comércio e, tipicamente, ser 

considerada prestadora de serviços.  

 

Diante destas particularidades, surgiu uma questão: quais índices utilizar neste trabalho, para 

solucionar esta questão? 

 

Para tanto, foram analisados aleatoriamente seis editais de concorrência, de seis órgãos 

públicos e autarquias da cidade de São Paulo, nos quais eram exigidos dentre diversos 

documentos, os índices financeiros no ano de 2008. Foram eles: 
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• FDE – Fundação para o Desenvolvimento da Educação; 

• CDHU – Companhia de Desenvolvimento Habitacional e Urbano; 

• Secretaria da Saúde; 

• Cohab – Companhia Habitacional; 

• Sabesp – Companhia de Saneamento Básico do Estado de São Paulo; 

• CPTM – Companhia Paulista de Trens Metropolitanos. 

 

Segundo Braga (1989, p. 153) os índices mais conhecidos nos meios profissionais procedem a 

uma classificação que visa facilitar a interpretação conjunta de grandes grupos de 

informações, são eles: situação financeira, gestão dos recursos, rentabilidade e avaliação das 

ações. 

 

Os índices com maior incidência nos editais foram: o Índice de Liquidez Geral, o Índice de 

Solvência Geral, o Índice de Liquidez Corrente, o Grau de Endividamento sobre o Ativo e o 

Índice de Liquidez Seca. 

 

Os índices encontrados representam basicamente, entre os principais grupos de informações, a 

situação financeira, que representa a capacidade de liquidar os compromissos já assumidos, 

isto é, a capacidade de honrar pagamentos junto a fornecedores, instituições financeiras, 

funcionários, e outros. 

 

Para completar o conjunto de índices a serem analisados neste trabalho, foram escolhidos os 

indicadores de rentabilidade: Margem Bruta, Margem Líquida e o Mark-up Global. 

 

Nota-se uma limitação no trabalho, o qual será tratado adiante. Porém, neste capítulo 

antecipamos a informação de que pela falta de informações divulgadas, pois não foi possível 

obter balancetes mensais de verificação, houve a impossibilidade do cálculo de variáveis 

relacionadas a saldos médios, necessários para o cálculo dos índices de gestão de recursos. 
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3.1.1 Índice de Liquidez Geral 

 

 

Segundo Braga (1989, p. 156), “O índice de Liquidez Geral mede a proporção dos bens e 

direitos a serem realizados a curto e longo prazos em relação às dívidas totais”. 

 

 
                    Quadro 13 - Índice de Liquidez Geral 
 Fonte: Braga34 (1989, p. 154). 

 
 
Este índice não contempla os saldos do ativo permanente ou imobilizado. Não se trata de 

encerrar as atividades para honrar compromisso, mas demonstrar a capacidade de honrar 

compromissos, de curto ou longo prazo, no decorrer da vida da entidade. Braga ressalta que é 

preciso muita cautela, pois devido ao horizonte de tempo coberto por este índice, muitos fatos 

futuros poderão afetar esta relação. Marion (2009, p. 78) também alerta que as divergentes 

datas de recebimento e de pagamento tendem a acentuar-se, ou seja, “o recebimento do Ativo 

pode divergir consideravelmente do pagamento do Passivo, e isto, sem dúvida empobrece o 

indicador.” 

 

Como os demais índices, é aconselhado que não seja feito nenhum julgamento da companhia, 

apenas com base neste único índice.  

 

 

3.1.2 Índice de Solvência Geral 

 

 

Este índice expressa quantas vezes o numerador contém o denominador. Esse índice é 

avaliado pelo critério de “quanto maior, melhor”.  

 

                                                 
34 Adaptado pelo autor, seguindo a tendência da utilização dos termos não Circulante, ao invés do ELP, 

conforme as novas disposições estabelecidas após a Lei nº 11.638/07. 
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                    Quadro 14 - Índice de Solvência Geral 
Fonte: Pinheiro35 (2007, p. 286). 

 

Segundo Pinheiro (2007, p. 286), este índice é chamado também de índice de garantia, e o seu 

valor indica quanto a empresa possui no seu ativo para cada R$ de dívida contraída. 

 

Apesar deste índice não avaliar a efetiva capacidade da empresa liquidar seus compromissos 

nos vencimentos, ele é bastante comum como exigibilidade para qualificação perante uma 

concorrência pública, pois nela avalia-se, em caso extremo, a capacidade de pagamento em 

caso de encerramento total das atividades. Quando seu valor fica abaixo de 1 (um), indica que 

o patrimônio está a descoberto, revelando um sério problema financeiro. 

 

 

3.1.3 Índice de Liquidez Corrente 

 

 

Este índice é o mais conhecido dentre os índices de solvência, por envolver saldos realizáveis 

de liquidez mais imediatos e compromissos inferiores ao período contábil. O tempo analisado 

fica relativamente menor, portanto, através deste índice analisa-se a capacidade de honrar 

compromissos de curto prazo. 

 

 

    Quadro 15 - Índice de Liquidez Corrente 
Fonte: Braga (1989, p. 154). 

 

                                                 
35 Idem, referência n° 34. 
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Representa, portanto, quantas vezes o Ativo Circulante corresponde ao Passivo Circulante. 

Seu valor representa a posição do capital circulante líquido (CCL) naquele exato momento, 

pois: 

Se o Resultado for:   Representa que o CCL é: 

LC > 1     Positivo 

LC = 1     Nulo 

LC < 1     Negativo 

 

3.1.4 Índice de Liquidez Seca 

 

 

Este índice é idêntico ao Índice de Liquidez Corrente, porém, devido ao fato de poderem 

existir estoques com baixa rotatividade ou até mesmo obsoletos, alguns analistas passaram a 

exigir este índice, que retrata a condição de honrar as dívidas a curto prazo, sem a utilização 

dos estoques.  

 

Alguns autores referem-se a este mesmo índice dando o nome de “teste de ácido”, como 

Brigham (2001, p. 98), que ressalva: 

 
Os estoques são, tipicamente, o menos líquido dos ativos circulantes de uma 
empresa e, portanto, aqueles nos quais os prejuízos têm mais probabilidade de 
ocorrer na hipótese de uma liquidação. Portanto, uma medida da habilidade da 
empresa em pagar suas obrigações de curto prazo, sem recorrer à venda de seus 
estoques, é importante. 

 

 

 Quadro 16 - Índice de Liquidez Seca 
Fonte: Braga (1989, p. 154). 
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Onde: 
ILS = Índice de Liquidez Seca 
AC = Ativo Circulante 
EST. = Estoque 
PC = Passivo Circulante 
 

Marion (2009, p. 76) alerta que nem sempre um Índice de Liquidez Seca baixo é sintoma de 

situação financeira apertada, dando como exemplo, o caso do supermercado, cujo estoque é 

elevadíssimo, em que não há duplicatas a receber, pois só vende à vista. Assim, ressalta-se a 

importância de se comparar os índices do mesmo ramo de atividade.  

 

 

3.1.5 Grau de Endividamento 

 

 

Este índice mostra a dependência de recursos de terceiros no financiamento dos ativos. 

Quanto menor ou próximo de zero, menor será a dívida perante terceiros. Segundo Ross 

(2000, p. 83) este índice “leva em consideração todos os tipos de dívidas de diferentes prazos 

e de todos os fornecedores”. 

 

 

                      Quadro 17 - Grau de Endividamento 
Fonte: Braga36 (1989, p. 154). 

 

 

 

              Quadro 18 - Endividamento Geral 
 Fonte: Ross (2000, p. 83). 

                                                 
36 Idem, referência n° 34. 
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Braga e Ross classificam este índice com a nomenclatura de Endividamento Geral, contudo, 

apesar de não utilizarem os mesmos elementos, sua conceituação permanece a mesma. A 

representatividade do saldo do ativo total menos o patrimônio líquido é igual ao saldo do 

passivo circulante mais o passível não circulante. Segundo Ross (2000, p. 80), “Um dos 

problemas com o uso de índices consiste no fato de que pessoas distintas e publicações 

diferentes não os calculam da mesma forma [...]”. Assim, a composição dos índices poderá 

mudar conforme uma linha que se segue, sendo primordial que o analista verifique quais 

saldos estão compondo o denominador e quociente analisados, assim como a nomenclatura, 

que poderá apresentar-se com denominações distintas, dependendo do autor. 

 
 
 

3.1.6 Margem Bruta 

 

 

Segundo Braga (1989, p. 163): “A Margem bruta indica a porcentagem do remanescente da 

receita operacional líquida após a dedução do custo das vendas.” 

 

Portanto, ela expressa a margem de lucratividade das vendas. Obviamente, quanto maior for 

esse índice melhor será a informação por ela transmitida. Assim, sua melhora poderá ser 

decorrente da redução dos custos operacionais, por exemplo, o CVM. 

 

 

                                        Quadro 19 - Margem Bruta 
Fonte: Braga (1989, p. 163). 
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3.1.7 Margem Líquida 

 

 

Segundo Braga (1989, p. 164): “A margem líquida revela o percentual da receita operacional 

líquida que sobrou após serem deduzidos todas as despesas e computados os resultados não 

operacionais, a provisão para o imposto de renda e as participações estatutárias.” 

 

 

                                           Quadro 20 - Margem Líquida 
Fonte: Braga (1989, p. 163). 

 

Este índice é idêntico à Margem Bruta, quanto maior melhor, no entanto, sua abrangência é 

maior, pois sua melhora poderá ser ocasionada pela redução de todas as despesas e os 

resultados não operacionais que afetaram o lucro líquido. 

 

 

3.1.8 Mark-up Global 

 

 

É a relação entre o lucro bruto e o (-) custo nas vendas, quanto menor, maior o lucro bruto ou 

menor o custo das vendas, resumidamente, quanto menor, melhor. 

 

Braga (1989, p. 163) complementa que a informação dada pelo Mark-up Global deve 

complementar a informação dada pela Margem Bruta, pois o mesmo “[...] corresponde à taxa 

de acréscimo sobre o custo das vendas para se chegar à receita operacional líquida”. 
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                    Quadro 21 - Mark-up Global 
Fonte: Braga (1989, p. 163). 

 

 

3.2 Efeitos da conversão das demonstrações financeiras 

 

 

A conversão das demonstrações financeiras para o IFRS demanda um processo de 

mensuração de todos os ativos e passivos. De acordo com os novos critérios adotados, seu 

nível de mensuração dependerá de uma série de fatores, o que pode diferenciar em cada uma 

das empresas estudadas, principalmente por depender dos tipos de instrumentos financeiros 

transacionados por cada uma das empresas. Assim, neste tópico são apresentados alguns dos 

principais impactos nas demonstrações financeiras da Sociedade e suas controladas. 

 

Grupo 1 – Impactos Gerais: 

 a) substituição da demonstração das origens e aplicações de recursos pela demonstração 

dos fluxos de caixa, elaborada conforme regulamentação do CPC 03 - Demonstração 

dos Fluxos de Caixa; 

 b) inclusão da demonstração do valor adicionado, que demonstra a composição da origem 

e alocação de tais valores conforme regulamentação do CPC 09 – Demonstração do 

valor adicionado; 

 c) Lei nº 11.638/07 – Eliminação do saldo da conta contábil: Lucros Acumulados. Pelo 

novo critério todo lucro deverá ser destinado, entretanto a conta ainda deve existir com 

papel de conta transitória; 

 d) Lei nº 11.638/07 – Eliminação da conta contábil: Reserva de Reavaliação. Pelo novo 

regime, não é permitida a reavaliação de ativos, seus saldos deverão ser estornados ou 

realizados até dezembro de 2008; 
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 e) RTT – Regime Tributário de Transição, conforme Lei nº 11.941/09 (MP n˚449/08), 

transformada na Lei n° 11.941/09, elimina os efeitos tributários na adoção das novas 

normas, durante o biênio 2008 e 2009, a opção se manifestará na Declaração de 

Informações Econômico-Fiscais da Pessoa Jurídica de 2009; 

 f) eliminação da apresentação da rubrica “Resultado não operacional” na demonstração 

do resultado, conforme regulamentado pela Lei nº 11.941/09 (MP n˚449/08), sendo os 

saldos de 2007 transferidos para conta de outras receitas e despesas operacionais. 

 

Grupo 2 – Impactos Específicos: 

 a) ajuste a valor presente para operações ativas e passivas decorrentes de operações de 

longo prazo e para as relevantes de curto prazo, conforme regulamentado pelo CPC 12 

– Ajuste a Valor Presente; 

 b) despesas com estande de vendas e apartamento-modelo: conforme OCPC – 01, 

aprovado pela deliberação n° 561 devem ser registrados no ativo imobilizado e 

depreciados pela vida útil; 

 c) despesas com propaganda, marketing e promoções: OCPC – 01, aprovado pela 

deliberação CVM n° 561. Conforme orientação, deverão ser reconhecidas ao resultado 

do exercício como despesas de venda quando efetivamente ocorridas; 

 d) as permutas físicas registradas pelo valor justo: conforme OCPC – 01, aprovado pela 

deliberação CVM n° 561. As permutas físicas na compra do terreno com unidades a 

serem construídas que eram registradas pelo custo de construção passaram a ser 

registradas pelo valor justo, como um componente do estoque de terrenos de imóveis a 

comercializar, avaliado pelo valor de venda das unidades permutas, contabilizados em 

contrapartida de adiantamentos de clientes no passivo, no momento da assinatura do 

instrumento particular ou do contrato relacionado à referida transação; 

 e) criação de novo subgrupo de contas, intangível para fins de apresentação no balanço 

patrimonial. Essa conta registra os direitos que tenham por objeto bens incorpóreos 

destinados à manutenção da Companhia ou exercidos com essa finalidade conforme 

regulamentação do CPC 04 – Ativo intangível; 
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 f) requerimentos de que as aplicações em instrumentos financeiros sejam registradas: (i) 

pelo seu valor de mercado ou valor equivalente, quando se tratar de aplicações 

destinadas à negociação ou disponíveis para vendas;  (ii) pelo valor de custo de 

aquisição ou valor de emissão, atualizado conforme disposições legais ou contratuais, 

ajustado ao valor provável de realização, quando este for inferior, quando se tratar de 

aplicações que serão mantidas até a data de vencimento; e (iii) pelo custo amortizado 

os empréstimos e financiamentos e contas a receber; conforme regulamentado pelo 

CPC 14 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuração e Evidenciação; 

 g) despesas com vendas a apropriar (comissões de vendas): conforme OCPC – 01, 

aprovado pela deliberação CVM n° 561, as comissões de vendas devem ser ativadas, 

como despesas antecipadas, e reconhecidas ao resultado do exercício pelo mesmo 

critério de reconhecimento de receitas; 

 h) capitalização de encargos financeiros: conforme OCPC – 01, aprovado pela 

deliberação CVM n° 561, os encargos financeiros diretamente associados ao 

empréstimo ou financiamento do empreendimento imobiliário na aquisição de terreno 

ou construção de obra devem ser ativados e reconhecidos como custo dos imóveis 

vendidos proporcionalmente à fração ideal vendida; 

 i) provisão para garantias: conforme OCPC  01, que trata das Entidades de Incorporação 

Imobiliária, o custo do imóvel da Sociedade deve compreender os gastos com as 

garantias existentes relativas ao período posterior à entrega das chaves das unidades 

imobiliárias, e são, estimadas com base em dados técnicos disponíveis de cada imóvel 

e no histórico de gastos incorridos pela Sociedade; 

 j) conforme o CPC 10 – Pagamentos Baseados em Ações (Stock Options), o prêmio 

dessas opções deve ser contabilizado na data da outorga e reconhecido como despesa 

em contrapartida ao patrimônio líquido; 

 k) conforme o CPC 01 - Redução ao Valor Recuperável dos Ativos. Há a obrigatoriedade 

de análise periódica quanto à capacidade de recuperação dos valores registrados no 

ativo (teste de “impairment”); 

 l) conforme o CPC 13 - Adoção inicial da Lei nº 11.638/07 e da Lei nº 11.941/09 (MP 

n˚449/08), os gastos ativados que não possam ser reclassificados para outro grupo de 



 114 

ativos devem ser baixados no balanço de abertura, na data de transição, mediante o 

registro do valor contra lucros ou prejuízos acumulados, líquido dos efeitos fiscais; 

 m) conforme o OCPC 01 - Entidades de Incorporação Imobiliária, nas vendas a prazo de 

unidades não concluídas, os recebíveis com atualização monetária, inclusive a parcela 

das chaves, sem juros, devem ser descontados a valor presente, uma vez que os índices 

de atualização monetária contratados não incluem o componente de juros. A reversão 

do ajuste a valor presente, considerando-se que parte importante das atividades da 

Sociedade é a de financiar os seus clientes, foi realizada, tendo como contrapartida o 

próprio grupo de receitas de incorporação imobiliária, de forma consistente com os 

juros incorridos sobre a parcela do saldo de contas a receber referentes ao período 

"pós-chaves"; 

 n) conforme o OCPC 01 - a forma de apropriação das receitas deve ser ajustada de acordo 

com as normas estabelecidas na Deliberação CVM nº 561/08 em especial com relação 

às regras para cálculo do percentual de execução dos empreendimentos; 

 o) conforme OCPC 01, os encargos financeiros incorridos com empréstimos e 

financiamentos obtidos de terceiros, por entidade controladora ou por suas investidas, 

e diretamente associados aos financiamentos da construção e para aquisição de 

terrenos de empreendimentos imobiliários do grupo serão registrados pela Sociedade 

em rubrica específica representativa de estoques de imóveis a comercializar nas 

demonstrações contábeis. 
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CAPÍTULO 4 - COLETA DE DADOS 

 

 

A coleta de dados se realizou através do portal na Internet da BM&FBOVESPA, no mês de 

agosto de 2009. Esperava-se que houvesse a reapresentação do Balanço referente ao exercício 

findo em 31/12/2007, de todas as empresas enquadradas no mais alto nível de Governança 

Corporativa, o Novo Mercado, para efeito comparativo com a apresentação do Balanço findo 

em 31/12/2008, assim como a política de divulgação dos critérios utilizados na contabilidade 

em nota explicativa, das distorções causadas pela adoção das normas contábeis internacionais, 

compreendidas como as emanadas pelo CPC e IASB. 

 

Conforme o quadro 22, o universo pesquisado foi de 25 empresas, das quais 84% estavam 

listadas com nível de Governança Corporativa no NM (Novo Mercado) em novembro de 

2008. 

 

Razão Social Nome de Pregão Segmento 

ABYARA PLANEJAMENTO IMOBILIÁRIO S.A. ABYARA  NM 

AGRA EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S.A. AGRA INCORP NM 

BRASCAN RESIDENTIAL PROPERTIES S.A. BRASCAN RES NM 

CAMARGO CORREA DESENV. IMOBILIÁRIO S.A. CC DES IMOB NM 

CIMOB PARTICIPAÇÕES S.A. CIMOB PART  

COMPANY S.A. COMPANY NM 

CONSTRUTORA ADOLPHO LINDENBERG S.A. CONST A LIND  

CONSTRUTORA TENDA S.A. TENDA NM 

CR2 EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S.A. CR2 NM 

CYRELA BRAZIL REALTY S.A.EMPREEND E PART CYRELA REALT NM 

EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. EVEN NM 

EZ TEC EMPREEND. E PARTICIPAÇÕES S.A. EZTEC NM 

GAFISA S.A. GAFISA NM 
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HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. HELBOR NM 

INPAR S.A. INPAR S/A NM 

JHSF PARTICIPAÇÕES S.A. JHSF PART NM 

JOÃO FORTES ENGENHARIA S.A. JOÃO FORTES  

KLABIN SEGALL S.A. KLABINSEGALL  NM 

MRV ENGENHARIA E PARTICIPAÇÕES S.A. MRV NM 

PDG REALTY S.A. EMPREEND E PARTICIPAÇÕES PDG REALT NM 

RODOBENS NEGOCIOS IMOBILIÁRIOS S.A. RODOBENSIMOB NM 

ROSSI RESIDENCIAL S.A. ROSSI RESID NM 

SERGEN SERVIÇOS GERAIS DE ENG S.A. SERGEN  

TECNISA S.A. TECNISA NM 

TRISUL S.A. TRISUL NM 

Quadro 22 – Lista por segmento da BM&FBOVESPA 
   Fonte: BM&BOVESPA. Lista por segmento, empresas do ramo da Construção Civil. Disponível em:   
               <http://www.bovespa.com.br>. Acesso em: 20 nov. 2008. 
 
 

O marco da transição está entre os anos de 2007 e 2008, pois as normas de Governança 

Corporativa determinam que empresas enquadradas no Novo Mercado estão obrigadas, a 

partir de 2008, a implantar e divulgar os demonstrativos financeiros em Normas 

Internacionais.  

 

 

4.1 Companhias pesquisadas 

 

 

Algumas companhias divulgaram na imprensa que iniciaram esta convergência em 2007, por 

prever esta obrigatoriedade ou por outras razões, como para divulgação dos demonstrativos 

financeiros em IFRS em outros mercados nos quais isto é exigido. No entanto, seria 

necessária a convergência ou ajuste para o ano de 2007 no Brasil, para formar a base 

comparativa com o exercício anterior. 
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A seguir são apresentadas individualmente as 25 empresas de forma resumida e a posição do 

Parecer dos Auditores Independentes, quanto às Demonstrações Contábeis, opinião 

fundamental para validação da coleta de dados, em razão do respeito à Norma e aos Princípios 

Contábeis. 

 

 
4.1.1 Abyara Planejamento Imobiliário S.A. 

 

4.1.1.1 Breve histórico de apresentação da Abyara 

 

A Abyara iniciou suas atividades no mercado brasileiro em 1995, com o objetivo de 

assessorar incorporadoras e construtoras no planejamento e no desenvolvimento de projetos 

imobiliários direcionados às novas demandas e expectativas do mercado. Em 2006, passou 

por uma reorganização societária, passando a atuar como incorporadora imobiliária e criando 

as subsidiárias, Abyara Assessoria, para atuar como corretora, e a AEC, para prestar serviços 

acessórios, tais como call center e análise de crédito. 

 

Em agosto de 2006, foi posta a oferta pública de distribuição primária de 6.550.810 ações 

ordinárias, tendo recebido recursos no valor de R$ 163,8 milhões. Em 27 de julho de 2006, as 

ações ordinárias foram admitidas à negociação no Novo Mercado. 

 

4.1.1.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado da Abyara Planejamento Imobiliário S.A., e as respectivas demonstrações de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, os principais pontos observados estão transcritos abaixo, conforme item 4 (quatro) 

e 6 (seis) do Parecer datado em 24 de março de 2009: 

 
Item 4 – [...] em decorrência das mudanças nas práticas contábeis adotadas no Brasil 
durante o exercício de 2008, as demonstrações financeiras referentes ao exercício 
anterior, apresentadas para fins de comparação, foram ajustadas e estão sendo 
reapresentadas [...], 
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Item 6 – [...] a reconciliação das diferenças entre o patrimônio líquido e o lucro 
líquido (prejuízo) determinados de acordo com as Práticas Contábeis Adotadas no 
Brasil e as IFRS não representa uma adoção na integra de IFRS, [...] 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, mesmo que de forma não integral às IFRS, será feito o levantamento 

antes e depois das novas normas de contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais 

demonstrativos referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 

4.1.2 AGRA Empreendimentos Imobiliários S.A. 

 

4.1.2.1 Breve histórico de apresentação da AGRA 

 

A AGRA Incorporadora foi fundada em dezembro de 1996, por Luiz Roberto Pinto e Mário 

de Castro, na forma de sociedade limitada. Posteriormente, outros sócios se incorporaram à 

sociedade, até que em 2005, a AGRA Incorporadora foi transformada em sociedade por 

ações, sem qualquer impacto nas participações dos quatro acionistas. 

 

Em 5 de agosto de 2005, a AGRA Incorporadora e o Sr. Luiz Roberto Pinto constituíram a 

empresa Lírio Incorporadora Ltda, a qual se transformaria na AGRA Empreendimentos 

Imobiliários S.A. 

 

Em 23 de janeiro de 2006, o Sr. Luiz Roberto Pinto retirou-se da sociedade Lírio 

Incorporadora, cedendo suas cotas para AGRA Incorporadora. 

 

Em 24 de janeiro de 2006, em reunião com os sócios da companhia, a AGRA Incorporadora 

alterou a razão social de Lírio para a atual denominação de AGRA Empreendimentos 

Imobiliários S.A., bem como a transforma em sociedade por ações. 

 

Em 31 de janeiro de 2006, em Assembleia Geral Extraordinária, foram aprovados dentre 

outros assuntos, o aumento de capital, cuja subscrição foi feita pela Cyrela e AGRA 
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Incorporadora, resultando em uma joint-venture. A participação societária resultante foi de 

51% para AGRA, e 49% para a Cyrela. 

 

Em abril de 2007 a CVM concedeu registro de companhia aberta para a AGRA 

Empreendimentos Imobiliários, que deixou de ser uma sociedade de capital autorizado para 

ser uma sociedade por ações de capital aberto. 

 

4.1.2.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado da AGRA Empreendimentos Imobiliários S.A., e as respectivas demonstrações 

de resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, o principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme item 4 (quatro) do 

Parecer datado em 25 de março de 2009: “[...] as práticas contábeis adotadas no Brasil foram 

alteradas e a Companhia efetuou os ajustes necessários nas demonstrações contábeis [...], e 

está reapresentando-as para possibilitar a comparabilidade entre os exercícios, [...]” 

  

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 
4.1.3 Brascan Residential Properties S.A. 

 

4.1.3.1 Breve histórico de apresentação da Brascan 

 

A Brascan Residential Properties S.A., com sede na cidade do Rio de Janeiro, constituída em 

novembro de 2005, tem como acionista controladora a Brascan Brasil Ltda., uma subsidiária 
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de propriedade da Brookfiel Asset Management, uma empresa pública listada nas bolsas de 

Nova York e de Toronto, que opera no Brasil desde 1899. 

 

A Brascan iniciou suas atividades no país no mercado de energia, e, posteriormente, nos 

setores imobiliário e de serviços financeiros. 

 

Durante o ano de 1978, o Grupo Brascan iniciou suas atividades de incorporação imobiliária 

no Brasil, e criou a Brascan Residential em 2005, como resultado de uma reorganização de 

sua controlada, que separou os investimentos em operações referentes à propriedade para 

renda dos negócios relacionados à incorporação imobiliária.  

 

Em abril de 2008, a Brascan concluiu a aquisição de 100% do capital da MB Engenharia S.A., 

empresa incorporadora que atua, principalmente, na região centro-oeste do Brasil com foco 

nos segmentos de classe média e média-baixa. A MB Engenharia S.A. possuía registro de 

Sociedade Aberta na CVM, o qual foi cancelado em 13 de junho de 2008. 

 

Em outubro de 2008, concluíram-se os eventos societários propostos no âmbito de 

reorganização societária da BRP e Company S.A., em um só grupo, por meio (i) da 

incorporação das ações da Company pela Brascan, e (ii) pela incorporação da SPE SP-3 pela 

BRP, permitindo, assim, a unificação da base acionária da Company à base acionária da 

Brascan Residential Properties S.A (BRP). 

 

4.1.3.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado da Brascan Residential Properties S.A., e as respectivas demonstrações de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, o principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme item 4 (quatro) do 

Parecer datado em 19 de março de 2009: 

 
[...] em decorrência das mudanças nas práticas contábeis adotadas no Brasil, durante 
2008, as demonstrações financeiras referentes ao exercício anterior, apresentadas 
para fins de comparação, foram ajustadas e estão sendo reapresentadas como 
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previsto na NPC 12 – Práticas Contábeis, Mudanças nas Estimativas Contábeis e 
Correções de Erros. 

  

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 

4.1.4 Camargo Corrêa Desenvolvimento Imobiliário S.A. 

 
4.1.4.1 Breve histórico de apresentação da Camargo Corrêa 
 

A história do Grupo Camargo Corrêa iniciou-se em 1939, quando os Srs. Sebastião Ferraz de 

Camargo e Sylvio Brand Corrêa constituíram a Construtora Camargo & Companhia Ltda. 

Voltada para construção de ferrovias e estradas no estado de São Paulo, cresceu 

substancialmente ao conquistar contratos de âmbito nacional para a construção de rodovias, 

ferrovias e aeroportos. Em 1950, teve sua razão social alterada para Construções e Comércio 

Camargo Corrêa S.A. e, nas décadas seguintes, desenvolveu grandes projetos de 

infraestrutura, dentre eles, a construção de hidrelétricas, rodovias e outros vinculados à área 

de transportes. 

 

Em 1994, o Grupo Camargo Corrêa sofreu alterações significativas na sua estrutura. As 

operações do grupo passaram a ser geridas por administradores profissionais não vinculados à 

família do Sr. Sebastião Ferraz de Camargo. No mesmo ano, o Grupo passou por um processo 

de reorganização de suas operações a fim de diversificar seus ramos de atuação, constituindo 

a Camargo Corrêa S.A. (CCSA), sociedade holding operacional do Grupo, atualmente com o 

objetivo de explorar e promover a sinergia entre empresas do Grupo e de difundir know-how 

tecnológico e melhores práticas. 

 

Em 1996, foi fundada a Camargo Corrêa Desenvolvimento Imobiliário S.A., com o objetivo 

de administrar os imóveis de propriedade das sociedades integrantes do Grupo, e atuar no 

ramo de incorporação de empreendimentos comerciais. 
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Em 2002, o Grupo Camargo Corrêa acelerou os investimentos no mercado imobiliário por 

meio da Companhia, que passou a se dedicar ao desenvolvimento, incorporação e 

comercialização de empreendimentos imobiliários residenciais e comerciais. 

 

Em novembro de 2006, em Assembleia Geral Extraordinária foi aprovada a conversão da 

totalidade das ações preferenciais em ações ordinárias, à razão de um para um. 

 

Em dezembro de 2006, em Assembleia Geral Extraordinária foi aprovado o desmembramento 

das ações na proporção de 1 para 10,66924577, perfazendo um novo total de 80.000.000 de 

ações, bem como a alteração do Estatuto Social, a fim de adaptá-lo às regras do Novo 

Mercado. 

 

4.1.4.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado da Camargo Corrêa Desenvolvimento Imobiliário S.A., e as respectivas 

demonstrações de resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do 

valor adicionado, correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, 

apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, o principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme item 4 (quatro) do 

Parecer datado em 27 de fevereiro de 2009: 

 
[...] em decorrência das mudanças nas práticas contábeis adotadas no Brasil, durante 
2008, as demonstrações financeiras referentes ao exercício anterior, apresentadas 
para fins de comparação, foram ajustadas e estão sendo reapresentadas como 
previsto na Norma e Procedimento de Contabilidade – NPC n° 12, “Práticas 
Contábeis, Mudanças nas Estimativas Contábeis e Correção de Erros”. 
  

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 
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4.1.5 Cimob Participações S.A. 

 

4.1.5.1 Breve histórico de apresentação da Cimob 
 
 
As atividades foram iniciadas com a constituição de uma empresa de construção civil, tendo 

como fundadores o Sr. Carlos Moacyr Gomes de Almeida e o Sr. Luiz Cyrillo Fernandes, em 

1954. Mais tarde esta seria liderada pela Cimob Participações S.A., uma empresa que se 

dedica à incorporação de prédios residenciais e comerciais. 

 

Em 1971, foi fundada a empresa Gomes de Almeida, Fernandes Empreendimentos 

Imobiliários S.A.. Neste mesmo ano a Companhia foi registrada no Banco Central do Brasil e 

passou a ter ações negociadas em Bolsas de Valores. 

 

Em 1972, com o crescimento da Companhia, iniciou-se o processo de diversificação, sempre 

através da criação de subsidiárias para cada nova atividade. Assim, a empresa evoluiu para a 

posição de holding das atividades diversificadas e de construção civil e operacional da 

atividade de incorporação de imóveis. 

 

Em 1978, teve sua razão social alterada para Gomes de Almeida, Fernandes S/A.  

 

Em 1988, a empresa atuava, através de subsidiárias, nos setores agro-industrial, de exportação 

e de prestação de serviços no exterior. Em outubro do mesmo ano, através de Assembleia 

Geral Extraordinária, houve a cisão parcial da sociedade, a Trilux Participações S.A. passou a 

deter o controle e gerir as atividades agroindustriais em São Paulo e Minas Gerais. 

 

Em 1990, a Companhia controlava apenas as atividades imobiliárias e de construção civil. No 

mesmo ano, através de participação majoritária, o controle passa para T.M.E. Tecnologias 

Mecânicas e Eletrônicas Ind. e Com. S/A. 

 

Em 1991, alterou-se a denominação social para Gafisa Gomes de Almeida, Fernandes S/A, e 

no ano seguinte para Gafisa Participações S.A.. 

 

Em dezembro de 1997, foi concretizado um acordo de investimentos entre a subsidiária 

integral Gafisa Imobiliária S.A. e a Saquarema Participações S.A. mediante investimento 
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conjunto na base de 50% para cada uma, com a criação de uma nova empresa sob a 

denominação de Gafisa S.A.. O objetivo desta nova Companhia foi absorver toda a atividade 

imobiliária das empresas Gafisa, tendo sido transferidos para ela todos os funcionários da 

Gafisa Imobiliária S.A. e a marca Gafisa. 

 

Em 1998, a Gafisa Imobiliária S.A. passou a chamar-se Cimob Companhia Imobiliária S.A., 

reduzindo a sua participação na Gafisa S.A. para 50% das ações ordinárias. 

 

Em 1999, sua denominação social passou a ser Cimob Participações S.A. como é conhecida 

atualmente. 

 

Em 2003, a Cimob diminuiu sua participação na Gafisa S.A. para 16,63% das ações, e em 

2005 encerrou sua participação na Gafisa S.A. 

 

4.1.5.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente ao Balanço Patrimonial consolidado, da 

Cimob Participações S.A. e as respectivas demonstrações individuais e consolidadas de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se com 

ressalva. 

 

As principais observações estão nos itens 3 e 5 do parecer, respectivamente transcritas: 

 
Item 3 (três): Por ocasião da emissão do Ofício Circular/SEP/SNC/n° 5/95, de 20 
de dezembro de 1995, a companhia interpôs recurso, datado de 29 de fevereiro de 
1996, visando suspender a adoção dos procedimentos determinados no referido 
Ofício Circular tendo obtido decisão favorável proferida pelo Colegiado da 
Comissão de Valores Mobiliários em reunião de 17 de abril de 1996. Com base 
nessa decisão, a companhia continuou adotando, para registro de suas operações 
imobiliárias, os preceitos constantes das Instruções Normativas da Receita Federal 
n°s 84/79, 23/83 e 67/88, não obedecendo assim os Princípios Fundamentais de 
Contabilidade preceituados naquele Ofício Circular (SEP/SNC/n° 5/95). Em 
conseqüência disso, o Patrimônio Líquido da companhia no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2008 é afetado com um aumento de R$ 173.655,81 (R$ 
241.116,02 em 2007). 
Item 5 (cinco): As demonstrações contábeis da CIMOB Participações S.A. 
referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007, compreendendo o balanço 
patrimonial, as demonstrações de resultado, das mutações do patrimônio líquido e 
das origens e aplicações de recursos naquele exercício, foram auditadas por outros 
auditores independentes que emitiram parecer datado de 27 de março de 2008, com 
ressalva. Conforme mencionado na nota explicativa n° 2, as práticas contábeis 
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adotadas no Brasil foram alteradas a partir de 1° de janeiro de 2008. As 
demonstrações contábeis referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007, 
apresentadas de forma conjunta com as demonstrações contábeis de 2008, foram 
elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de 
dezembro de 2007 e, como permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 – 
Adoção inicial da Lei n° 11.638/07 e da Medida Provisória n° 449/08, não estão 
sendo reapresentadas com os ajustes para fins de comparação entre os exercícios. 

 

Desta forma, como a empresa Cimob Participações S.A. não apresenta os ajustes para fins de 

comparação, entre os exercícios de 2007 e 2008, e também, aplica através de recurso judicial 

normas emanadas pela Receita Federal que contrapõem os Princípios Fundamentais de 

Contabilidade, causando distorções no seu Patrimônio Líquido, ela não fará parte do cálculo 

estatístico de comparação de médias nesta pesquisa. 

 

 

4.1.6 Company S.A. 

 

4.1.6.1 Breve histórico de apresentação da Company 

 

As atividades no ramo imobiliário tiveram início em 1982, por meio da Company 

Administração e Participações Ltda.. Na época, o foco das atividades era exclusivamente na 

incorporação e construção de empreendimentos residenciais de alto padrão.  

 

Em 1990, em razão do crescimento da companhia, ampliou-se o segmento de atuação, 

passando a abranger também, o mercado imobiliário de médio padrão, bem como o segmento 

de empreendimentos comerciais e de flats. No início desta década, também foram construídas, 

casas populares e um hospital. 

 

No final da década de 90, em função de parcerias com grandes incorporadores, houve um 

aumento substancial nos negócios, permitindo realizar grandes incorporações, com risco 

reduzido. 

 

Em 2001, a Company S.A. obteve registro de companhia aberta na CVM, permitindo acesso à 

captação de recursos no mercado de capitais, por meio de emissões públicas de debêntures e 

notas promissórias. 
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Em fevereiro de 2006, foi realizada uma oferta pública primária e secundária de 17.600.000 

ações, ao preço de R$ 16,00 por ação, no Brasil e com esforços de venda no exterior, 

realizados com base nas isenções de registro previstas no Securities Act, que também 

passaram a ser negociadas no Novo Mercado. 

 

4.1.6.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado da Company S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das mutações do 

patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes ao exercício 

findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, o principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme item 4 (quatro) do 

Parecer datado em 20 de março de 2009: 

 
Conforme mencionado na nota explicativa n° 2, em decorrência das mudanças nas 
práticas contábeis adotadas no Brasil, durante o exercício de 2008, as demonstrações 
financeiras referentes ao exercício anterior, apresentadas para fins de comparação, 
foram ajustadas e estão sendo reapresentadas, como previsto na Norma e 
Procedimento de Contabilidade – NPC n° 12, “Praticas Contábeis, Mudanças nas 
Estimativas Contábeis e Correção de Erros”. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 

4.1.7 Construtora Adolpho Lindenberg S.A. 

 

4.1.7.1 Breve histórico de apresentação da Adolpho Lindenberg 

 

Em 1958, o Sr. Adolpho Lindenberg iniciou seu escritório chamado Construtora Adolpho 

Lindenberg Ltda., com capital social de Cr$ 25.000,00. No início as construções eram casas, 

principalmente no estilo colonial. 
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A partir de 1960, aumentou a diversificação de seus produtos, construindo edifícios tanto 

residenciais quanto de escritórios, destacando-se os apartamentos de alto padrão, hospitais e 

obras industriais e hoteleiras. 

 

Em 1962 foi transformada em Sociedade Anônima, com a denominação de Construtora 

Adolpho Lindenberg S/A. Sete anos após, em 1969, tornou-se empresa de capital aberto, 

tendo suas ações negociadas na Bolsa de Valores de São Paulo e também na Bolsa de Valores 

do Rio de Janeiro. 

 

Em 1997, o controle acionário mantido pelos diretores: Adolpho Lindenberg, Adolpho 

Lindenberg Filho, Plínio Vidigal Xavier da Silveira e Antonio Augusto Lisboa Miranda, foi 

transferido para a empresa Alma Empreendimentos Imobiliários Ltda, mas na direção da 

empresa continuou a participação ativa de Adolpho Lindenberg juntamente com os novos 

Controladores. 

 

Em fevereiro de 1998, o controle acionário foi retomado por Adolpho Lindenberg, que 

assumiu a frente dos negócios juntamente com seu filho Adolpho Lindenberg Filho. 

 

Em abril de 2008, o controle acionário da Companhia foi adquirido pela empresa Lindencorp 

Desenvolvimento Imobiliário S.A. O objetivo do novo controlador é sanear e fazer com que a 

empresa cresça produzindo resultados positivos. 

 

4.1.7.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Construtora Adolpho Lindenberg S.A., e as respectivas demonstrações de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 15 de maio de 

2009, que segue: 

 
As demonstrações contábeis referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 
2007, preparadas de acordo com as práticas contábeis vigentes antes das alterações 
introduzidas pela Lei n° 11.638/07, foram examinadas por outros auditores 
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conforme parecer de auditoria, emitido em 29 de Março de 2008, com ressalva 
relativa a limitação de escopo por determinadas sociedades investidas não terem 
sido auditadas. Conforme comentado na Nota Explicativa 14.2., a aplicação das 
novas práticas contábeis e readequações de procedimentos contábeis gerou uma 
diminuição no patrimônio líquido de R$ 4.967 mil em 31 de Dezembro de 2007. A 
companhia optou por apresentar as referidas demonstrações contábeis pelos valores 
originais, conforme facultado pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 – adoção 
inicial da Lei n° 11.638/07 e Medida Provisória n° 449/08, fato este que 
impossibilita a comparabilidade entre os exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

Construtora Adolpho Lindenberg S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação 

de médias nesta pesquisa. 

 

 

4.1.8 Construtora Tenda S.A. 

 

4.1.8.1 Breve histórico de apresentação da Tenda 

 

Em 1994, foi fundada na cidade de Belo Horizonte a Construtora Tenda S.A. Cinco anos mais 

tarde, iniciaram as atividades em São Paulo, e no mesmo ano (1999) em Assembleia Geral, 

aprova-se a transformação de Sociedade Limitada para Sociedade Anônima. 

 

Em 2006, iniciou operações no Rio de Janeiro, e no ano seguinte nos estados de Rio Grande 

do Sul, Pernambuco, Goiás, Espírito Santo, Bahia, Paraná e Distrito Federal. 

 

Em 2007, foi realizada a Oferta Pública de Distribuição Primaria de Ações Ordinárias de 

emissão da Construtora Tenda S.A., no montante de R$ 603 milhões, com a emissão de 

67.000.000 ações a R$ 9,00 cada. 

 

Em outubro de 2008, em Assembleia Geral Extraordinária foi aprovada a incorporação da Fit 

Residencial Empreendimentos Imobiliários Ltda, anteriormente controlada pela Gafisa S.A. 

Como resultado de transação, a Gafisa37 tornou-se controladora da Tenda, contribuindo para 

expandir o alcance geográfico, bem como o perfil de renda dos clientes. 

 

                                                 
37 A Gafisa S.A. faz parte do universo desta pesquisa, conforme item n° 4.1.13 deste trabalho. 
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Em abril de 2009, a Equity International, uma companhia de investimentos privada, anunciou 

a aquisição de mais de 20 milhões de ações, equivalente a 5% das ações em circulação da 

Companhia. Assim, Thomas McDonald, diretor estratégico da Equity International, passou a 

compor o Conselho de Administração da Companhia. Em maio do mesmo ano, a Companhia 

concluiu a emissão de debêntures simples, não-conversíveis em ações, junto à Caixa 

Econômica Federal, no valor de R$ 600 milhões. A liberação dos recursos atenderá o 

financiamento dos custos de 81 projetos já existentes. 

 

4.1.8.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Construtora Tenda S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das 

mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes 

ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 08 de março 

de 2009, que segue: 

 
As demonstrações contábeis individual e consolidada referentes ao exercício findo 
em 31 de dezembro de 2007, preparadas de acordo com as práticas contábeis 
vigentes antes das alterações introduzidas pela Lei n° 11.638 de 28/12/2007, foram 
por nós examinadas conforme parecer de auditoria, emitido em 15/02/2008 sem 
ressalva. Conforme comentado na Nota 2, a aplicação das novas práticas contábeis 
gerou uma diminuição no Patrimônio Líquido de R$ 22.401 em 31 de Dezembro de 
2007. Conforme permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 – adoção inicial 
da Lei n° 11.638/07 e Medida Provisória n° 449/08, a Companhia optou por 
apresentar as referidas demonstrações contábeis pelos valores originais, não 
possibilitando a comparabilidade entre os exercícios. 
 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

Construtora Tenda S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias 

nesta pesquisa. 
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4.1.9 CR2 Empreendimentos Imobiliários S.A. 

 

4.1.9.1 Breve histórico de apresentação da CR2 Empreendimentos 

 

Em setembro de 1998, foi constituída a CR2 Administradora de Recursos Ltda. A empresa 

atuava como gestora de empreendimentos imobiliários desenvolvidos por meio de SPEs.  

 

Em 1999, foi constituída a CR2 DTVM, posteriormente transformada em Banco CR2. Tanto a 

CR2 Administradora quanto o Banco CR2 tinham o controle comum. 

 

Em janeiro de 2006, a CR2 Empreendimentos Imobiliários foi constituída. Em maio do 

mesmo ano, em Assembleia Geral Extraordinária, foi aprovado o aumento do capital social, 

com a emissão de 500.000 novas ações ordinárias atribuídas ao CR2 Realty FIP, fundo de 

investimento cujo objeto principal é o investimento em valores mobiliários de emissão de 

companhias que atuem no mercado imobiliário, tornando-se o acionista controlador da 

Companhia. Com subsequentes aumentos de capital durante o ano de 2006, que totalizaram 

R$ 61,5 milhões, o CR2 Realty FIP subscreveu ações da Companhia. 

 

Em dezembro de 2006, em Assembleia Geral Extraordinária, a CR2 Empreendimentos 

incorporou a totalidade do patrimônio líquido da CR2 Administradora. Em decorrência desta 

incorporação, o capital social da Companhia foi aumentado, mediante a emissão de 

61.515.000 ações ordinárias, atribuídas aos então sócios da CR2 Administradora, totalizando 

R$ 61.856.745,00. 

 

Em abril de 2007, o CR2 Realty FIP foi dissolvido, e seus cotistas se tornaram acionistas 

diretos da CR2 Empreendimentos Imobiliários S/A. Em decorrência dessa dissolução, a 

Companhia deixou de possuir um acionista controlador com mais de 50% das ações, após a 

conclusão desta Oferta, conforme a definição do Regulamento do Novo Mercado. 

 

4.1.9.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado, da CR2 Empreendimentos Imobiliários S.A., e as respectivas demonstrações de 



 131 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 30 de março 

de 2009, que segue: 

 
Conforme mencionado na nota explicativa 2.2, em decorrência das mudanças nas 
práticas contábeis adotadas no Brasil, durante 2008, as demonstrações financeiras 
referentes ao exercício anterior, apresentadas para fins de comparação, foram 
ajustadas e estão sendo reapresentadas com previsto na NPC 12 – Mudanças nas 
Práticas Contábeis, Mudanças nas Estimativas e Correções de Erros. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 
4.1.10 Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participações 

 

4.1.10.1 Breve histórico de apresentação da Cyrela 

 

A Cyrela Brazil Realty S.A. é um produto da incorporação do Grupo Cyrela pela Brazil 

Realty. O Grupo Cyrela teve início em 1962, com atividade exclusiva de incorporação de 

edifícios residenciais e de salas em edifícios comerciais. Na época era terceirizada a 

construção e venda dos projetos. Em 1981, foram criadas as subsidiárias: Cyrela Construtora 

e a Seller, para construção e venda de imóveis, respectivamente. 

 

A Brazil Realty foi constituída em 1994, sob a forma de empreendimento conjunto (joint 

venture) entre o atual acionista controlador e a IRSA, sociedade argentina, com o objetivo de 

atuar na construção e locação de lajes corporativas de alto padrão.  

 

Em 2002, durante a crise econômica argentina, o acionista controlador adquiriu a participação 

pela IRSA na Brazil Realty, representando aproximadamente 50% das ações da Brazil Realty. 

Em decorrência disso, o atual acionista controlador passou a deter na época, direta e 

indiretamente, 100% das ações ordinárias e 73,4% das ações preferenciais. 
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Em 2004, em razão de uma reestruturação interna do grupo, o acionista controlador passou a 

deter 99,99% do capital da Cyrela Vancouver, que passou a controlar as demais sociedades do 

Grupo Cyrela. 

 

Em 2005, a Cyrela Vancouver foi incorporada pela Brazil Realty que alterou sua 

denominação social para a atual, Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participações. 

Na mesma data, através de Assembleia Geral Extraordinária foi aprovada: (i) a conversão da 

totalidade das ações preferenciais em ações ordinárias, à razão de uma para uma; e (ii) a 

alteração do Estatuto Social de forma a adaptá-lo às regras do Novo Mercado. 

 

4.1.10.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Cyrela Brazil Realty S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das 

mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes 

ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 25 de março 

de 2009, que segue: 

 
Conforme comentado na Nota 2.1.1, a partir de 1° de Janeiro de 2008, as práticas 
contábeis adotadas no Brasil foram alteradas e a Companhia efetuou os ajustes 
necessários nas demonstrações contábeis (individual e consolidada) referente ao 
exercício findo em 31 de Dezembro de 2007, e está reapresentando-as para 
possibilitar a comparabilidade entre os exercícios, em conformidade com o previsto 
na NPC 12 – Práticas Contábeis, Mudanças nas Estimativas Contábeis e Correção de 
Erros. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 
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4.1.11 Even Construtora e Incorporadora S.A. 

 

4.1.11.1 Breve histórico de apresentação da Even 

 

Em maio de 2002, as empresas ABC Construtora e Incorporadora Ltda e a Terepins e Kalili 

Engenharia e Construções Ltda conferiram suas respectivas participações no capital social 

dessas sociedades à integralização de ações que subscreveram na ABC-T&K, e passaram a 

concentrar as atividades de construção e incorporação imobiliária na Terepins e Kalili 

Engenharia e Construções Ltda, que em novembro do mesmo ano, teve a sua denominação 

social alterada para Even Construtora e Incorporadora Ltda. 

 

Em novembro de 2002, os sócios cotistas da Terepins e Kalili, Mauro Roberto Terepins, Luis 

Terepins, Nissim Asslan Kalili e Carlos Eduardo Terepins transferiram 5.802.001 quotas para 

a ABC-T&K, restando, desse modo, como sócios da Terepins e Kalili, a ABC-T&K, com 

5.802.001 quotas, com valor nominal unitário de R$ 1,00, e Carlos Eduardo Terepins, com 

uma quota, com mesmo valor. 

 

Em 2004, a Companhia teve seu capital social aumentado em R$ 6.326.127, mediante a 

emissão de 6.326.127 quotas, com valor nominal de R$ 1,00, integralmente subscritas e 

integralizadas pela ABC-T&K, passando o capital para R$ 12.128.128,00. 

 

Em 2006, foi aprovada a transformação da Companhia em Sociedade por Ações, 

permanecendo inalterado o seu capital social. Entretanto, no decorrer do ano houve uma série 

de aumentos de capital. Em março foram duas vezes, através de emissão de ações subscritas 

pela própria companhia o aumento foi de R$ 15.589.530,00 – passando para um capital de R$ 

27.717.658,00 – e mediante emissão de ações subscritas e integralizadas pela nova acionista 

Donneville, no valor de R$ 18.286.754,00 – passando para R$ 46.004.412,00. Em dezembro o 

aumento foi sem a emissão de novas ações, através da conta de reserva de capital, no valor de 

R$ 53.662.328,79 – passando para um capital de R$ 99.666.740,00. 

 

Em março de 2007, a Companhia obteve registro de Companhia Aberta junto à CVM. O 

capital social, representado por 46.004.412 ações ordinárias, foi desdobrado na proporção de 

duas ações para uma ação existente, passando a ser representado por 92.008.824 ações 
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ordinárias e na mesma data o capital autorizado da Companhia foi alterado para R$ 

750.000.000,00. 

 

Em março de 2007, a Companhia aprovou o preço de emissão de R$ 11,50 por ação objeto da 

Oferta Pública de Emissão de Ações Ordinárias. Em abril do mesmo ano, as ações passaram a 

ser comercializadas na BOVESPA no segmento do Novo Mercado. Até abril de 2008, o 

capital social da Companhia aumentou passando a ser de R$ 607.260.385,06. 

 

4.1.11.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Even Construtora e Incorporadora S.A., e as respectivas demonstrações de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 16 de março 

de 2009, que segue: 

 
Conforme mencionado na Nota 2 às demonstrações financeiras, em decorrência das 
mudanças nas práticas contábeis adotadas no Brasil durante 2008, as demonstrações 
financeiras referentes ao exercício anterior, apresentadas para fins de comparação, 
foram ajustadas e estão sendo reapresentadas como previsto na NPC 12 – Práticas 
Contábeis, Mudanças nas Estimativas Contábeis e Correção de Erros. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 
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4.1.12 EZTEC Empreendimentos e Participações S.A. 

 

4.1.12.1 Breve histórico de apresentação da EZTEC 

 

A Ez Tec Técnica de Engenharia e Construções Ltda teve início em 1979, quando os 

acionistas fundadores, Srs. Ernesto Zarzur, Flávio Ernesto Zarzur e Silvio Ernesto Zarzur, 

iniciaram suas atividades no setor imobiliário. 

 

As atividades da EZTEC vêm sendo conduzidas por meio de sociedades operacionais detidas 

e administradas pelos sócios acionistas fundadores, os quais permanecem até hoje na 

administração dos negócios, e por sociedades holdings de seu grupo operacional. 

 

Em 2006, houve um processo de reorganização societária, com a criação da Companhia e a 

transferência de ativos ligados ao negócio imobiliário para a Companhia e que foi finalizado 

no início de 2007. 

 

Em março de 2007, foi realizada uma Assembleia Geral Extraordinária que aprovou a 

alteração do Estatuto Social de forma a adaptá-lo às regras do Novo Mercado. 

 

4.1.12.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado, da EZTEC Empreendimentos e Participações S.A., e as respectivas 

demonstrações de resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do 

valor adicionado, correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, 

apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 10 de março 

de 2009, que segue: 

 
Anteriormente, auditamos as demonstrações financeiras, controladora e consolidado, 
referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007, compreendendo os 
balanços patrimoniais, as demonstrações do resultado, as mutações do patrimônio 
líquido (controladora) e as origens e aplicações de recursos daquele exercício, além 
das informações suplementares compreendendo as demonstrações dos fluxos de 
caixa, sobre as quais emitimos parecer sem ressalva, datado de 1° de março de 2008. 
Conforme mencionado na nota explicativa n° 2, as práticas contábeis adotadas no 
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Brasil foram alteradas a partir de 1° de janeiro de 2008. As demonstrações 
financeiras referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007, apresentadas 
de forma conjunta com as demonstrações financeiras de 2008, foram elaboradas de 
acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de dezembro de 
2007 e, como permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC n° 13 –“Adoção Inicial 
da Lei n° 11.638/07 e Medida Provisória n° 449/08”, não estão reapresentadas com 
os ajustes para fins de comparação entre os exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

EZTEC Empreendimentos e Participações S.A., não fará parte do cálculo estatístico de 

comparação de médias nesta pesquisa. 

 

 
4.1.13 Gafisa S.A. 

 

4.1.13.1 Breve histórico de apresentação da Gafisa 

 

A GAF foi constituída em 1954, no Rio de Janeiro, sob a razão social de Gomes de Almeida 

Fernandes Ltda., com atuação nos mercados imobiliários nas cidades do Rio de Janeiro e São 

Paulo. 

 

Em 1997, a GP estabeleceu uma parceria com os acionistas da GAF para criar a Gafisa S.A.  

 

Em 2004, como resultado de uma reestruturação societária, a GP assumiu o controle da 

Gafisa. 

 

Em 2005, uma afiliada da Equity International passou a ser titular de aproximadamente 32% 

do capital da Companhia por meio da subscrição de novas ações.  

 

Em 2006, foi concluída a oferta pública inicial no Brasil, com esforços de colocação no 

exterior, resultando na pulverização de, aproximadamente, 47% do total das ações no 

encerramento da oferta. Em março de 2007, foi concluída uma oferta pública primária, 

inclusive sob a forma de American Depositary Shares (ADSs), representadas por American 

Depositary Receipts38 (ADRs), conjuntamente com uma oferta pública secundária de ações, 

                                                 
38 “ADRs (American Depositary Receipts) são recibos emitidos por um banco depositário norte-americano e que 

representam ações de uma empresa estrangeira sob custódia deste banco. Esses recibos são negociados no 
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resultando na pulverização de, aproximadamente, 78,7% do total das ações no encerramento 

da oferta. Como consequência as sociedades relacionadas à Equity International e a GP 

ficaram sendo proprietárias de, aproximadamente, 14,2% e 7,1%, respectivamente, do total 

das ações, excluindo as ações em tesouraria, da Gafisa S.A. 

 

Em outubro de 2008, afiliadas da Equity International compraram no mercado americano 

mais 3.300.000 ADRs da Gafisa (que representam 6.600.000 ações ordinárias). A participação 

atual da Equity International no capital da Companhia é de 18,7%.  

 

As principais marcas e posicionamento operacional da Gafisa são: 

 

• Gafisa: Incorporadora com foco em empreendimentos residenciais no Segmento de 

Média, Média-Alta e Alta Renda, em 46 cidades em 18 estados, com preço de venda 

unitário superior a R$ 200 mil. Sob a marca Gafisa foram construídos mais de 11 

milhões de metros quadrados e mais de 977 empreendimentos concluídos ao longo das 

últimas décadas. 

• Tenda: incorporadora com foco em empreendimentos residenciais no Segmento 

Popular, com preço de venda unitário entre R$ 50 mil e R$ 200 mil, com uma 

estrutura de vendas de 32 lojas organizadas em 8 escritórios regionais, além de 

empreendimentos distribuídos em 64 cidades em 12 estados. Sob a marca Tenda 

foram concluídas mais de 35 mil unidades. 

• Alphaville: maior empresa de desenvolvimento urbano focada na venda de lotes 

residenciais para os Segmentos de Média, Média-Alta e Alta Renda, com preço 

unitário entre R$ 200 mil e R$ 500 mil, e presença em 26 cidades em 16 estados, 

tendo concluído mais de 39 empreendimentos e construídos mais de 3,4 milhões de 

metros quadrados. 

 

 

 

                                                                                                                                                         
mercado norte-americano como se fossem ações das empresas emissoras. Existem três níveis distintos de 
ADRs: 1, 2 e 3. Os ADRs pertencentes aos programas Níveis 2 e 3 são negociadas em bolsas de valores, 
apresentando maiores exigências de adequação às práticas de governança e transparência”. (fonte: IBGC: 
2007; p. 16). 
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4.1.13.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Gafisa S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das mutações do 

patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes ao exercício 

findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, as principais observações estão nas demonstrações financeiras da Construtora 

Tenda, que foram conduzidas por outros auditores, que representam um investimento 

relevante, cujos ativos totais de R$ 1.544.030 mil em 31 de dezembro de 2008, estão 

incluídos nas demonstrações financeiras consolidadas da Gafisa S.A., e no item 4 (quatro) do 

parecer datado em 10 de março de 2009, que segue: 

 
Conforme mencionado na Nota 2, em decorrência das mudanças nas práticas 
contábeis adotadas no Brasil, durante 2008, as demonstrações financeiras referentes 
ao exercício anterior, apresentadas para fins de comparação, foram ajustadas e estão 
sendo reapresentadas com previsto na NPC 12 – “Práticas Contábeis, Mudanças nas 
Estimativas Contábeis e Correção de Erros”. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 

4.1.14 Helbor Empreendimentos S.A. 

 

4.1.14.1 Breve histórico de apresentação da Helbor 

 
A Helbor Empreendimentos Imobiliários Limitada foi constituída em 1977, pelo Sr. Henrique 

Borenstein e mais nove sócios fundadores. 

 

Em 1995, ingressou no quadro societário o Sr. Henry Borenstein e o objeto social passou a 

ser: incorporação; compra e venda de imóveis; regularização e administração de loteamentos, 
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intermediação imobiliária; e participação em outras sociedades na qualidade de acionista ou 

quotista. 

 

Em março de 2007, a Helbor foi transformada em uma Sociedade por Ações, passando a 

denominação social para Helbor Empreendimentos S/A. Nessa mesma data, o capital social 

foi aumentado para R$ 89.109.252,00, por meio da capitalização de reservas de lucros e da 

transferência, pelos sócios, das participações por eles detidas em determinadas SCPs. 

 

Em julho de 2007, a empresa recebeu seu registro de Empresa Pública pela CVM. Três meses 

após o registro, a Helbor lançou suas ações na Bolsa de Valores de São Paulo e foram 

emitidas no total de 52.596.907 ações, abrindo para negociação no pregão dia 29 de outubro 

de 2007. 

 

4.1.14.2 Análise do parecer dos auditores independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Helbor Empreendimentos S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, 

das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 11 de março 

de 2009, que segue: 

 
Conforme comentado na Nota 2, a partir de 1° de Janeiro de 2008, as práticas 
contábeis adotadas no Brasil foram alteradas e a Helbor Empreendimentos S.A., 
efetuou os ajustes necessários nas demonstrações contábeis (individual e 
consolidada) referente ao exercício findo em 31 de Dezembro de 2007, e está 
reapresentando-as para possibilitar a comparabilidade entre os exercícios, em 
conformidade com o previsto na NPC 12 – Práticas Contábeis, Mudanças nas 
Estimativas e Correção de Erros. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 
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4.1.15 Inpar S.A. 

 

4.1.15.1 Breve histórico de apresentação da Inpar 

 
A Inpar foi criada em 1992 para atuar no segmento residencial de São Paulo. 

 

Em 1996, a Impar diversificou os seus empreendimentos e passou a atuar também nos 

segmentos comercial e de turismo (flats e hotéis). Um ano mais tarde, a companhia se tornou 

uma das primeiras do mercado imobiliário a explorar o segmento de built-to-suit (obras 

comerciais sob medida, para locação). 

 

Entre 2004 e 2005, a Inpar atravessou um processo de desinvestimento e desalavancagem 

financeira, decorrentes da decisão dos controladores da empresa de encerrar as atividades do 

grupo não relacionadas ao setor imobiliário. 

 

Em 2007, a Impar realizou seu IPO, com a captação de R$ 756 milhões, em uma oferta 100% 

primária. 

 

Em 2009, em Assembleia Geral Extraordinária ocorre a aprovação do aumento de capital por 

meio de emissão privada de ações para a captação de R$ 180 milhões, que resultou na entrada 

da Paladin Realty Partners, uma empresa com histórico de mais de dez anos de sucesso em 

investimentos imobiliários na América Latina, na participação do controle na Companhia.  

 

Como parte desta transação, a Companhia indicou em março de 2009 um novo diretor 

presidente, o Sr. Álvaro Simões, e também, o Conselho da Inpar foi reformulado para melhor 

refletir as novas posições acionárias.  

 

4.1.15.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Inpar S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das mutações do 

patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes ao exercício 

findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 
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Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 27 de março 

de 2009, que segue: 

 
As demonstrações contábeis (individual e consolidado) referentes ao exercício findo 
em 31 de dezembro de 2007, preparadas de acordo com as práticas contábeis 
vigentes antes das alterações introduzidas pela Lei n° 11.638/07, foram por nós 
examinadas conforme parecer de auditoria, emitido em 17 de Março de 2008 sem 
ressalva. Conforme comentado na Nota 2, a aplicação das novas práticas contábeis 
gerou uma diminuição no patrimônio líquido de R$ 31.137 em 31 de Dezembro de 
2007. Conforme permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 – adoção inicial 
da Lei n° 11.638/07 e Medida Provisória n° 449/08, a Companhia optou por 
apresentar as referidas demonstrações contábeis pelos valores originais, não 
possibilitando a comparabilidade entre os exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

Inpar S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias nesta pesquisa. 

 

 

4.1.16 JHSF Participações S.A. 

 

4.1.16.1 Breve histórico de apresentação da JHSF Participações 

 

A JHSF Construção e Planejamento Ltda foi constituída em 1972. Neste início, a empresa se 

destacou principalmente por construções de agências bancárias, que por mais de 20 anos 

ganhou destaque, com um total de mais de 1.000 (mil) agências bancárias construídas para 

mais de 20 instituições financeiras. 

 

Em 1990, a JHS foi cindida, resultando na divisão das atividades entre duas novas sociedades, 

sendo uma delas a JHSF Engenharia Ltda. (atualmente denominada JHSF Par), atual 

controladora da Companhia. 

 

Em 2006 foi constituída a JHSF Participações S.A., cujo capital social foi integralizado 

mediante a conferência das diversas participações societárias detidas pela JHSF Par. 

 

Em abril de 2007 a Companhia estreia no Novo Mercado da BOVESPA, através de uma 

oferta Pública de ações totalizando R$ 432,4 milhões. 
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4.1.16.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da JHSF Participações S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das 

mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes 

ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 23 de março 

de 2009, que segue: 

 
As demonstrações contábeis (individual e consolidado) referentes ao exercício findo 
em 31 de dezembro de 2007, preparadas de acordo com as práticas contábeis 
vigentes antes das alterações introduzidas pela Lei n° 11.638/07, foram por nós 
examinadas conforme parecer de auditoria, emitido em 10/03/2008 sem ressalva. 
Conforme comentado na Nota 3.3, a aplicação das novas práticas contábeis gerou 
uma diminuição no patrimônio líquido de R$ 16.973 mil em 31 de Dezembro de 
2007. Conforme permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 – adoção inicial 
da Lei n° 11.638/07 e Medida Provisória n° 449/08, a JHSF Participações S.A. 
optou por apresentar as referidas demonstrações contábeis pelos valores originais, 
não possibilitando a comparabilidade entre os exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

JHSF Participações S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias 

nesta pesquisa. 

 

 

4.1.17 João Fortes Engenharia S.A. 

 

4.1.17.1 Breve histórico de apresentação da João Fortes 

 

A João Fortes Engenharia S.A. foi fundada em 1950, na época com a razão social de J. Fortes 

& R. Pereira Ltda., pelo Eng. João Machado Fortes. 

 

Em 1973, ocorre a alteração da denominação social para João Fortes Engenharia S.A., e a 

abertura do capital, postura que define a política econômica e social e que vem orientando a 

Companhia. 
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Em julho de 2007, através de oferta pública para aquisição de controle acionário, a empresa 

Sociedade Brasileira de Organização e Participações Ltda (SOBRAPAR) adquiriu ações 

representativas de 40,05% do capital social da Companhia, assumindo o seu controle. 

 

Em dezembro de 2007, foi firmado um acordo de associação da João Fortes com a Shopinvest 

Planejamento, Marketing e Participações Ltda., empresa que atua no desenvolvimento, 

planejamento e comercialização de shopping centers, com o objetivo de participar como 

investidores em empreendimentos novos ou já existentes deste promissor segmento do 

mercado imobiliário. 

 

Em julho de 2008, o Conselho de Administração aprovou novo aumento de capital social para 

fazer frente aos novos investimentos. Este aumento, homologado na Reunião do Conselho de 

21 de outubro de 2008, foi de R$ 103.200.000,00, mediante a emissão de 20.000.000 de novas 

ações ordinárias, através de subscrição particular, deixando o capital social com o montante 

de R$ 274.681.654,64, representado por 100 milhões de ações ordinárias. 

 

4.1.17.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente ao Balanço Patrimonial, individual e 

consolidado da João Fortes Engenharia S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das 

mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes 

ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se com ressalva. 

 

As principais observações estão transcritas abaixo, conforme Parecer datado em 08 de abril de 

2009, que segue: 

 
Item 3 - Conforme divulgado na Nota 6(c), as demonstrações financeiras em 31 de 
dezembro de 2008 da subsidiária integral João Fortes International Ltd., sem 
atividades e localizada no exterior, não foram examinadas por auditores 
independentes. 
Item 5 - Anteriormente, auditamos as demonstrações financeiras referentes ao 
exercício findo em 31 de dezembro de 2007, compreendendo o balanço patrimonial 
da João Fortes Engenharia S.A. e o balanço patrimonial consolidado da João Fortes 
Engenharia S.A. e da João Fortes Engenharia S.A. e suas controladas em 31 de 
dezembro de 2007, as demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio 
líquido da Companhia e as correspondentes demonstrações consolidadas do 
resultado do exercício findo nessa data, sobre as quais emitimos parecer, datado de 
29 de julho de 2008, com ressalvas (i) sobre a falta de apresentação da demonstração 
das origens e aplicações de recursos, que resultou em apresentação incompleta das 
demonstrações financeiras, e (ii) pelos efeitos de eventuais ajustes sobre as 
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demonstrações financeiras de 2007, que poderiam vir a ser requeridos se a apuração 
de tributos diretos estivesse concluída. Conforme mencionado na Nota 2, as práticas 
contábeis adotadas no Brasil foram alteradas a partir de 1° de janeiro de 2008. Essas 
demonstrações financeiras referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 
2007, apresentadas de forma conjunta com as demonstrações financeiras de 2008, 
foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil vigentes 
até 31 de dezembro de 2007 e, como permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 
13 – Adoção Inicial da Lei n° 11.638/07 e pela Medida Provisória n° 449/08, não 
estão sendo reapresentadas com os ajustes para fins de comparação entre os 
exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

João Fortes Engenharia S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de 

médias nesta pesquisa. 

 

 

4.1.18 Klabin Segall S.A. 

 

4.1.18.1 Breve histórico de apresentação da Klabin 

 
Em 1899, foi fundada a Klabin Irmãos & Cia, pelo Sr. Maurício Klabin, juntamente com os 

irmãos Salomão e Hessel, e do cunhado Miguel Lafer. 

 

Após o falecimento do Sr. Maurício Klabin em 1923, seus herdeiros resolveram diversificar 

os negócios da Família Klabin, adquirindo grandes terrenos na região dos bairros de Vila 

Mariana e Ipiranga, na cidade de São Paulo. 

 

Em 1994, foram iniciadas as atividades da Klabin Segall, por meio de duas empresas a Segall 

Empreendimentos Ltda. e Klabin Incorporações e Empreendimentos Ltda. fundadas pelos 

controladores indiretos Sr. Sérgio de Toledo Segall e Sr. Oscar Segall, desenvolvendo 

empreendimentos no bairro de Chácara Klabin, na Cidade de São Paulo. 

 

Em 1999, a Klabin Incorporações e Empreendimentos Ltda. e a Segall Empreendimentos 

Ltda. fundiram-se, formando a Klabin Segall. 

 

A partir de 2000, foi adotada como parte de estratégia a ampliação da oferta de produtos, 

partindo para segmentos de Empreendimentos voltados desde a Classe Média-Baixa até a 
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Classe Alta. Em 2004 a Companhia passou a atuar no mercado imobiliário do estado do Rio 

de Janeiro. 

 

Em 2006, a Klabin Segall procedeu a abertura de capital junto a CVM, e em outubro do 

mesmo ano, foi concluída a oferta pública inicial de ações, no segmento de negociação da 

BOVESPA denominado de Novo Mercado. 

 

Em 2007, foi celebrado o Contrato Setin, cujo objeto era: (a) a aquisição de 8.295.095 ações 

ordinárias da Companhia Setin pelo preço total de R$ 97.921.200,00, e (b) a incorporação 

pela Klabin de 7.862.962 ações ordinárias da Companhia Setin, totalizando, assim, todas as 

16.158.057 ações do capital social votante da Companhia Setin, de forma que a mesma se 

tornasse uma subsidiária integral da Klabin. A aquisição da Setin foi concluída em 07 de 

setembro de 2007. 

 

4.1.18.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado da Klabin Segall S.A. e de suas controladas, e as respectivas demonstrações de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se com 

ressalva. 

 

O principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme Parecer datado em 31 de março 

de 2009: 

 
Item 5 - Anteriormente, auditamos as demonstrações financeiras referentes ao 
exercício findo em 31 de dezembro de 2007, compreendendo os balanços 
patrimoniais (controladora e consolidado) da Klabin Segall S.A. e de suas 
controladas, levantados em 31 de dezembro de 2007, e as respectivas demonstrações 
do resultado, das mutações do patrimônio líquido (controladora) e das origens e 
aplicações de recursos correspondentes ao exercício findo naquela data, além das 
informações suplementares, compreendendo as demonstrações dos fluxos de caixa 
(controladora e consolidado) e do valor adicionado (consolidado), sobre as quais 
emitimos parecer datado de 21 de fevereiro de 2008, sem ressalva. Conforme 
mencionado na nota explicativa nº 2, as práticas contábeis adotadas no Brasil foram 
alteradas a partir de 1º de janeiro de 2008. As demonstrações financeiras referentes 
ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007, apresentadas de forma conjunta com 
as demonstrações financeiras de 2008, foram elaboradas de acordo com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de dezembro de 2007 e, como 
permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13, “Adoção Inicial da Lei nº 
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11.638/07 e Medida Provisória nº  449/08”, não estão sendo reapresentadas com os 
ajustes para fins de comparação entre os exercícios. 
 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

Klabin Segall S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias nesta 

pesquisa. 

 

 

4.1.19 MRV Engenharia e Participações S.A. 

 

4.1.19.1 Breve histórico de apresentação da MRV Engenharia 

 
O Grupo MRV foi fundado em 1979, pelos sócios Rubens Menin Teixeira de Souza, Mário 

Lúcio Pinheiro Menin e Vega Engenharia Ltda., com a constituição da MRV Serviços de 

Engenharia Ltda., na cidade de Belo Horizonte, Estado de Minas Gerais. 

 

Em 1981, a Vega Engenharia se retira da sociedade, no mesmo ano em que ela entrega os 

primeiros prédios na cidade. 

 

Com resultados positivos contínuos, que capitalizaram e permitiram a expansão local. No 

início da década de 90 já era alcançada uma participação relevante no mercado em Belo 

Horizonte, quando se procurou novos mercados para expansão. Até o final da década de 90, a 

MRV já atuava nos mercados das cidades de: Uberlândia (MG); Americana (SP); Londrina 

(PR); e Curitiba (PR). 

 

Em 2004, foi comemorado o aniversário de 25 anos da MRV, e em 2006, foi iniciada uma 

nova etapa, com a expansão das atividades para Goiânia, completando 28 cidades de atuação.  

 

Em maio de 2004, a MRV Engenharia e Participações foi constituída, com o fim de 

simplificar a estrutura do Grupo, passando a controlar a MRV Construções e a MRV 

Logística. 

 

Em julho de 2007, a CVM concedeu o registro de companhia aberta, e no mesmo ano, 

concluiu-se a Oferta Pública Inicial, a qual passou a ser negociada no BM&FBOVESPA, no 
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segmento denominado Novo Mercado. A Oferta Pública Inicial abrangeu 45.900.000 ações 

ordinárias, perfazendo o total de R$ 1.193.400.000,00, sendo R$ 1.071.155.202,00 os 

recursos brutos derivados da oferta primária. 

 

4.1.19.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado, da MRV Engenharia e Participações S.A., e as respectivas demonstrações de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 20 de março 

de 2009, que segue: 

 
Conforme mencionado na nota explicativa 2, em decorrência das mudanças nas 
práticas contábeis adotadas no Brasil, ocorridas no transcorrer no exercício de 2008, 
as demonstrações financeiras referentes ao exercício de 2007, apresentadas para fins 
de comparação, foram ajustadas e estão sendo reapresentadas com previsto na NPC 
12 – Práticas Contábeis, Mudanças nas Estimativas Contábeis e Correção de Erros. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 

4.1.20 PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participações 

 
4.1.20.1 Breve histórico de apresentação da PDG Realty 

 
A PDG teve início em 1998 e foi constituída na Cidade de São Paulo sob a denominação 

social de Varsóvia Participações S.A. 
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Em dezembro de 2003, o capital social da Companhia foi aumentado em R$ 50.001,00, 

através da subscrição e integralização pela ABF Participações Ltda, cuja participação 

societária foi totalmente alienada ao FIP PDG I39. 

 

Em dezembro de 2004, o capital social foi aumentado de R$ 50.101,00 para R$ 8.773.101,00, 

cujo aumento foi totalmente subscrito e integralizado pelo FIP PDG I. 

 

A atividade principal da Companhia consiste em desenvolver empreendimentos imobiliários 

por meio de: (i) atividades de Co-Incorporação, que consiste na incorporação de 

empreendimentos imobiliários específicos em conjunto com diversas incorporadoras do 

mercado imobiliário mediante a constituição de SPEs, e (ii), através de Investimentos de 

Portfolio, que seguem modelo de Private Equity, pelo qual se adquirem participações 

societárias relevantes em empresas dedicadas ao setor imobiliário, participando ativamente no 

planejamento estratégico e na gestão das sociedades investidas. 

 

Em janeiro de 2007, a Companhia obteve o registro de companhia aberta na CVM. No mesmo 

mês, a Companhia assinou o Contrato de Participação no Novo Mercado com a BOVESPA 

para negociação de suas ações sob o código “PDGR3”. Sendo que o referido contrato entrou 

em vigor em 26 de janeiro de 2007, data de publicação do anúncio de início de distribuição 

pública primária e secundária de ações ordinárias de emissão da Companhia. 

 

4.1.20.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes, referente ao Balanço Patrimonial, da PDG Realty 

S.A. Empreendimentos e Participações, e as respectivas demonstrações de resultado, das 

mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondente ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, o principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme item 4 (quatro) do 

Parecer datado em 20 de março de 2009: 

 

                                                 
39 O FIP PDG I é um fundo de investimento em participações sob a forma de condomínio fechado, administrado 

pelo UBS Pactual Serviços Financeiros S.A. – DTVM. 
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O exame das demonstrações contábeis referentes ao exercício findo em 31 de 
dezembro de 2007, preparados originalmente antes dos ajustes decorrentes das 
mudanças das práticas contábeis descritas na Nota 2.1.1, foi conduzido sob a 
responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram parecer sem 
ressalvas, com data de 7 de março de 2008. Conforme facultado pela Deliberação n° 
565, a Companhia optou por apresentar as referidas demonstrações contábeis pelos 
valores originais, não possibilitando a comparabilidade entre os exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

PDG Realty S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias nesta 

pesquisa. 

 

 
4.1.21 Rodobens Negócios Imobiliários S.A. 

 

4.1.21.1 Breve histórico de apresentação da Rodobens 

 

As empresas Rodobens iniciaram as atividades em 1949 em São José do Rio Preto, pelo Sr. 

Waldemar de Oliveira Verdi, inicialmente, na área de revenda de caminhões Mercedes-Benz. 

 

Em 1966, as Empresas Rodobens passaram a atuar na administração de consórcio de 

caminhões, e hoje, atuam nas áreas de venda e locação de veículos, consórcios de veículos e 

imóveis, instituições financeiras, corretagem de seguros, serviços de comunicação 

corporativa, soluções de logística e distribuição em transporte, entre outras. 

 

Em 1984, as Empresas Rodobens iniciaram as atividades no setor imobiliário, na Cidade de 

Cuiabá, no Estado do Mato Grosso, inicialmente como um departamento, atuando na 

construção de empreendimentos para as empresas do grupo e posteriormente em 

incorporações imobiliárias. 

 

Em 1991, devido ao crescimento das atividades imobiliárias das Empresas Rodobens, a 

Companhia foi criada.  

 

Em 17 anos de atuação, a Rodobens Negócios Imobiliários, havia lançado 91 

empreendimentos em 37 cidades diferentes, em nove Estados brasileiros, que correspondem a 

22 mil unidades ou 2(dois) milhões de m² de área construída. 
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4.1.21.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado, da Rodobens Negócios Imobiliário S.A., e as respectivas demonstrações de 

resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 06 de 

fevereiro de 2009, que segue: 

 
Conforme mencionado na nota explicativa n° 2.1, em decorrência das mudanças nas 
práticas contábeis adotadas no Brasil, durante 2008, as demonstrações financeiras 
referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007, apresentadas para fins de 
comparação, foram ajustadas e estão sendo reapresentadas com previsto nas Normas 
e Procedimentos de Contabilidade – NPC 12 – Práticas Contábeis, Mudanças nas 
Estimativas e Correção de Erros. 

 

Diante da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 

 

 

4.1.22 Rossi Residencial S.A. 

 
4.1.22.1 Breve histórico de apresentação da Rossi 

 
O Grupo Rossi iniciou suas atividades em 1913, atuando no setor imobiliário e desde 1961 

também no setor de construção. 

 

A Rossi Residencial foi fundada em 1980, com foco em incorporação de imóveis residenciais 

de alto padrão na região metropolitana de São Paulo. 

 

Em 1992, iniciou sua atuação nos segmentos de imóveis residenciais voltados à Classe Média 

e imóveis residenciais voltados à Classe Média-Baixa. No ano seguinte, a expansão das 
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atividades imobiliárias atingia outras regiões do país, como, Campinas, Rio de Janeiro e Porto 

Alegre. 

 

Em 1997, ocorreu a Oferta Pública inicial de ações na BOVESPA. 

 

Em 2003, foi assinado o contrato de adesão ao Nível I de Práticas Diferenciadas de 

Governança Corporativa da BOVESPA. 

 

Em 2006, as ações passaram a ser aceitas no Novo Mercado, segmento diferenciado de 

Práticas de Governança Corporativa da BOVESPA, com a realização de uma Oferta Pública 

Primária e Secundária de ações ordinárias. 

 

4.1.22.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referentes aos Balanços Patrimoniais, individual e 

consolidado, da Rossi Residencial S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das 

mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes 

ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 4 (quatro) do parecer datado em 25 de 

fevereiro de 2009, que segue: 

 
Conforme comentado na Nota 2.1.1, a partir de 1° de Janeiro de 2008, as práticas 
contábeis adotadas no Brasil foram alteradas e a Companhia efetuou os ajustes 
necessários nas demonstrações contábeis (individual e consolidada) referente ao 
exercício findo em 31 de Dezembro de 2007, e está reapresentando-as para 
possibilitar a comparabilidade entre os exercícios, em conformidade com o previsto 
na NPC 12 – Práticas Contábeis, Mudanças nas Estimativas Contábeis e Correção de 
Erros. 

 

Diante, da apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo impacto 

da Lei nº 11.638/07, será feito o levantamento antes e depois das novas normas de 

contabilidade, com base no Balanço Patrimonial e demais demonstrativos referentes ao 

exercício findo em 31 de dezembro de 2007.   

 

Os dados serão expostos no capítulo 4.2 – Testes Estatísticos. 
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4.1.23 Sergen Serviços Gerais de Engenharia S.A. 

 

4.1.23.1 Breve histórico de apresentação da Sergen 

 

A Sergen Serviços Gerais de Engenharia S.A. foi fundada no Rio de Janeiro, em 1961, como 

sociedade limitada, sendo seus fundadores os engenheiros Sérgio Gomes de Vasconcellos, 

Antônio de Pádua Coimbra Tavares Pais e Paulo Maurício Castello Branco Sampaio. Os dois 

primeiros permanecem na direção executiva da Empresa, respectivamente, como Diretor 

Presidente e Diretor Superintendente. 

 

Em 1966, a empresa foi transformada em sociedade anônima, mantendo a mesma 

denominação. 

 

A Companhia possui, nestes 48 anos de atividade, grande experiência na construção de 

pontes, viadutos, hospitais, laboratórios de pesquisa, escolas, dentre outros. 

 

Em 2008, a Sergen possuía o capital social de R$ 55.000.000,00, totalmente integralizado, 

dividido em 15.807.460.935 ações ordinárias e 8.467.571.070 ações preferenciais, sendo 

todas nominativas e sem valor nominal. 

 

4.1.23.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente ao Balanço Patrimonial consolidado da 

Sergen – Serviços Gerais de Engenharia S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, 

das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, 

correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, a principal observação está no item 6 (seis) do parecer datado em 30 de março de 

2009, que segue: 

 
Item 6 – [...] As demonstrações contábeis referentes ao exercício findo em 31 de 
dezembro de 2007, apresentadas de forma conjunta com as demonstrações contábeis 
de 2008, foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil 
vigentes até 31 de dezembro de 2007 e, como permitido pela NBC T 19.18 – 
Adoção Inicial da Lei n° 11.638/07 e da Medida Provisória n° 449/08, estão sendo 
reapresentadas com os ajustes para fins de comparação entre os exercícios. 
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Apesar da afirmação no Parecer dos Auditores Independentes, de que as Demonstrações 

Contábeis referentes ao exercício findo em 31/12/2007 estariam sendo reapresentadas com os 

devidos ajustes para fins comparativos, os Demonstrativos não foram reapresentados, por erro 

de redação no Parecer ou de publicação dos Demonstrativos.  

   

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

Sergen Tecnisa S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias nesta 

pesquisa. 

 

 

4.1.24 Tecnisa S.A. 

 
4.1.24.1 Breve histórico de apresentação da Tecnisa 

 

A Tecnisa iniciou suas atividades em 1977, através da Tecnisa Engenharia. Na década de 80, 

quando se iniciou o quarto empreendimento, foi criado um programa visando à redução do 

desperdício em obras, o que se acredita ter surtido efeito em relação à média do mercado. 

 

Na década de 90, foi aperfeiçoada a política de atendimento ao cliente e de respeito ao 

consumidor, resultando em diversos prêmios, concedidos pela empresa Padrão Editorial e 

pelo Jornal Folha de São Paulo. 

 

Em 1999, a Tecnisa Engenharia sofreu uma cisão parcial, sendo parte de seus ativos e 

obrigações transferidos à Tecnisa Empreendimentos. 

 

Em 2006, com o fim de realizar abertura de capital, Meyer Joseph Nigri aumentou o capital 

social da Tecnisa Holding em R$ 73.121.406,00, mediante a transferência à sociedade de 

quotas do capital social de sua titularidade em outras sociedades e também por meio de 

adiantamentos para futuros aumentos de capital. Em maio do mesmo ano, a Tecnisa foi 

constituída, e em julho a Tecnisa Holding foi incorporada pela Companhia. 

 

Em janeiro de 2007, a CVM concedeu o registro de Companhia Aberta para a Tecnisa, e lhe 

foram concedidos os Registros de Oferta Primária e Secundária de ações. A quantidade total 
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de ações das duas ofertas totalizou 60.869.468 ações ordinárias da empresa, o que 

correspondeu a 41,9% do capital total da Tecnisa e gerou recursos que totalizaram R$ 

791.303.084,00 (R$ 590.652.257 relativos à emissão primária e R$ 200.650.827 do acionista 

vendedor). 

 

Em 1° de fevereiro de 2007, sob o código TCSA3, as ações da Tecnisa iniciaram suas 

negociações ao preço de R$ 13,00 no Novo Mercado da BOVESPA, comprometendo-se com 

os mais altos padrões de Governança Corporativa do mercado de capitais brasileiro. 

 

4.1.24.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado, da Tecnisa S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das mutações do 

patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes ao exercício 

findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, o principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme item 4 (quatro) do 

Parecer datado em 23 de março de 2009: 

 
O exame das demonstrações contábeis (controladora e consolidado) referentes ao 
exercício findo em 31 de dezembro de 2007, preparadas originalmente antes dos 
ajustes decorrentes das mudanças de prática contábeis descritas na Nota 2, foi 
conduzido sob a responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram 
parecer sem ressalva, datado de 13 de março de 2008. Conforme comentado na Nota 
2, a aplicação das novas práticas contábeis gerou uma diminuição no patrimônio 
liquido de R$ 24.754 mil em 31 de dezembro de 2007. Conforme facultado pela 
Deliberação CVM n° 565/08 e CPC 13 – Adoção Inicial da Lei n° 11.638/07 e da 
Medida Provisória n° 449/08, a Companhia optou por apresentar as referidas 
demonstrações contábeis pelos valores originais, não possibilitando a 
comparabilidade entre os exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, a 

Tecnisa S.A., não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias nesta 

pesquisa. 
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4.1.25 Trisul S.A. 

 
4.1.25.1 Breve histórico de apresentação da Trisul 

 
A Trisul S.A., resultado da reorganização societária ocorrida em abril de 2007, união entre a 

Tricury e a Incosul, é uma das maiores incorporadoras e construtoras da região metropolitana 

de São Paulo, com expertise de mais de 30 anos e focada em empreendimentos residenciais de 

padrão econômico. 

 

Em 31 de dezembro de 2008, a Trisul possuía um landbank correspondente a um VGV 

potencial de R$ 2,5 bilhões (participação da Trisul), dos quais R$ 2,1 bilhões são voltados ao 

Padrão Econômico, ou seja, 83% do VGV potencial do landbank está composto por terrenos 

para desenvolvimento no segmento econômico. 

 

Desde outubro de 2007, a Companhia está listada no Novo Mercado da BOVESPA, com 

valor de mercado no encerramento do ano de R$ 189,9 milhões e um free-float de 33%. 

 

Em 2008, a Companhia atingiu receita líquida de R$ 315,3 milhões, após impactos das novas 

práticas contábeis introduzidas pela Lei n° 11.638/07, Medida Provisória n° 449/08 e os 

Pronunciamentos emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis e finalizou o ano com 

uma sólida posição de caixa de R$ 256 milhões. 

 

4.1.25.2 Análise do Parecer dos Auditores Independentes 

 

O Parecer dos Auditores Independentes referente aos Balanços Patrimoniais, controladora e 

consolidado, da Trisul S.A., e as respectivas demonstrações de resultado, das mutações do 

patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado, correspondentes ao exercício 

findo em 31 de dezembro de 2008, apresentou-se sem ressalva. 

 

Entretanto, o principal ponto observado está transcrito abaixo, conforme item 4 (quatro) do 

Parecer datado em 24 de março de 2009: 

 
As demonstrações contábeis (controladora e consolidado) referentes ao período de 
nove meses findo em 31 de dezembro de 2007, preparadas de acordo com as práticas 
contábeis vigentes antes das alterações introduzidas pela Lei n° 11.638 de 28/12/07, 
foram por nós examinadas conforme parecer de auditoria emitido em 07 de março 
de 2008, sem ressalva. Conforme comentado na Noto 2.2., a aplicação das novas 
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práticas contábeis gerou uma diminuição no patrimônio líquido de R$ 18.295 mil 
em 31 de dezembro de 2007. Conforme permitido pelo Pronunciamento Técnico 
CPC 13 – adoção inicial da Lei n° 11.638/07 e Medida Provisória n° 449/08, a 
Trisul S.A. optou por apresentar as referidas demonstrações contábeis pelos valores 
originais, não possibilitando a comparabilidade entre os exercícios. 

 

Diante da não apresentação dos demonstrativos contábeis com os ajustes causados pelo 

impacto da Lei nº 11.638/07, fato que impossibilita a comparação antes e depois da adoção, 

esta empresa não fará parte do cálculo estatístico de comparação de médias nesta 

pesquisa. 

 

 

4.2 TESTES ESTATÍSTICOS 

 

 

Neste estudo deseja-se verificar se, após os ajustes oriundos das IFRS, houve mudança 

relevante nos índices financeiros das empresas do setor da construção civil listadas na 

BM&FBOVESPA. Para isso, verificou-se no tópico anterior quais empresas reapresentaram 

balanço ajustado em IFRS, referente ao exercício findo em 31/12/2007, juntamente com a 

posição do Parecer dos Auditores Independentes. 

 

Para melhor visualização, o quadro 23 mostra o resumo das 25 empresas pesquisadas, de 

quais empresas reapresentaram Balanço referente ao exercício findo em 31/12/2007, devido 

aos ajustes referentes às novas normas de contabilidade no Brasil, e a posição do parecer de 

auditoria. 
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Denominação Social 

Simplificada 

Reapresentou Balanço de 

2007 c/ impactos IRFS 

Parecer dos Auditores 

Independentes SEM Ressalva 

ABYARA SIM SIM 

AGRA SIM SIM 

BRASCAN SIM SIM 

CAMARGO CORRÊA SIM SIM 

CIMOB NÃO NÃO 

COMPANY SIM SIM 

ADOLPHO L. NÃO SIM 

TENDA NÃO SIM 

CR2 EMPREEND. SIM SIM 

CYRELA SIM SIM 

EVEN SIM SIM 

EZ TEC NÃO SIM 

GAFISA SIM SIM 

HELBOR SIM SIM 

INPAR NÃO SIM 

JHSF NÃO SIM 

JOÃO FORTES NÃO NÃO 

KLABIN NÃO NÃO 

MRV ENG. SIM SIM 
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PDG REALTY NÃO SIM 

RODOBENS SIM SIM 

ROSSI SIM SIM 

SERGEN NÃO SIM 

TECNISA NÃO SIM 

TRISUL NÃO SIM 

Quadro 23 - Lista das empresas que apresentaram republicação do Balanço 
Fonte: Elaborado pelo autor. 
 
 
Empresas listadas na BM&FBOVESPA no segmento da Construção Civil em 31/08/2009. 

 

Conforme apresentação do quadro 23, 12 empresas não reapresentaram Balanço referente ao 

exercício findo em 31/12/2007. Para fins de comparação, na apresentação do Balanço 

referente ao exercício findo em 31/12/2008, estas empresas não farão parte dos cálculos 

estatísticos. 

 

A proposta deste trabalho é evidenciar variações relevantes nos índices financeiros das 

empresas através do cálculo estatístico de comparação de duas médias, obtidas através dos 

ajustes nos Demonstrativos Contábeis publicados pelas mesmas. Segundo Magalhães (2001, 

p. 295) utiliza-se amostras dependentes teste t – pareado quando se deseja comparar duas 

médias populacionais sendo que, para cada unidade amostral, realizam-se duas medições da 

característica de interesse, de modo que essas observações correspondam a medidas tomadas 

antes e após uma dada intervenção.  

 

O teste de hipótese é realizado utilizando-se a fórmula do quadro 24, que sob H0, segue uma 

distribuição t-student com n-1 graus de liberdade.  
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Quadro 24 - Teste t-student 
Fonte: Teste t-student (MAGALHÃES, 2001, p. 296). 

 
Segundo Pestana (2005, p. 228): “Nas amostras emparelhadas o teste t utiliza-se quando se 

usa o mesmo grupo de sujeitos antes e depois de um tratamento ou intervenção, ou quando se 

usam em dois momentos grupos diferentes de sujeitos com características semelhantes.”  

Portando, o teste t para amostras emparelhadas permite inferir sobre a igualdade de médias de 

duas amostras emparelhadas. Segundo Pestana, cada caso é analisado duas vezes, antes e 

depois de um tratamento ou intervenção, formando pares de observações, cujas diferenças são 

testadas para ver se o resultado é ou não zero. 

 

4.3 Apresentação dos índices financeiros 

 

Dando continuidade, as 13 empresas que reapresentaram os Balanços ajustados para fins 

comparativos, e não possuem restrições no Parecer dos Auditores Independentes, são as 

listadas no quadro a seguir: 
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Número Denominação Social 

01 ABYARA PLANEJAMENTO IMOBILIÁRIO S.A. 

02 AGRA EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S.A. 

03 BRASCAN RESIDENTIAL PROPERTIES S.A. 

04 CAMARGO CORRÊA DESENVOLVIMENTO IMOBILIÁRIO S.A. 

05 COMPANY S.A. 

06 CR2 EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S.A. 

07 CYRELA BRAZIL REALTY S.A. EMPREEND E PARTS 

08 EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

09 GAFISA S.A. 

10 HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. 

11 MRV ENGENHARIA E PARTICIPAÇÕES S.A. 

12 RODOBENS NEGÓCIOS IMOBILIÁRIOS S.A. 

13 ROSSI RESIDENCIAL S.A. 

Quadro 25 - Lista de empresas aptas ao teste 
Fonte: Elaborado pelo autor. 
 
 
Empresas que reapresentaram Balanço 2007, com finalidade comparativa ao Balanço 2008. 

 

Através do Sistema Divulgação Externa ITR/DFP/IAN 9.2.0, da BOVESPA, foram extraídos 

os dados para análise, oriundos dos demonstrativos financeiros referentes ao exercício de 

2007.  

 

O quadro a seguir representa os índices financeiros de cada empresa, obtidos primeiramente 

pela divulgação do Balanço referente ao exercício findo em 31/12/2007, em normas 

brasileiras, e da mesma forma, foram obtidos os Balanços findos em 31/12/2008, bem como 
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as empresas que reapresentaram Balanços Patrimoniais de 2007, reclassificados de acordo 

com as normas internacionais IFRS. 

 

 

Quadro 26 - Índices econômico-financeiros 
                  Fonte: Elaborado pelo autor. 
 
 
Índices econômico-financeiros calculados para as empresas que reapresentaram Balanço. 
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Após a apresentação dos saldos das contas do Balanço Patrimonial e criação dos índices 

financeiros, partiu-se para os testes estatísticos, comparando-se a média de cada indicador 

econômico-financeiro, antes e depois da aplicação da Lei nº 11.638/07, conforme ajustes no 

ano anterior, para efeitos comparativos no Balanço de 2008. Fez-se a análise dos dados 

coletados com a aplicação da ferramenta de hipóteses para diferenças de médias Wilcoxon e 

teste t-student para amostras emparelhadas, uma abordagem quantitativa com a utilização do 

programa de análises estatísticas XLSTAT40. 

 

Os testes serão descritos no capítulo 5.2 Descrição e análise dos dados. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
40 XLSTAT Versão 2009.4.05. É um software para cálculos estatísticos - Copyright Addinsoft 1995-2009 
    XLSTAT e Addinsoft são marcas registradas de Addinsoft. Disponível em: <http://www.xlstat.com>. 
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CAPÍTULO 5 - LIMITAÇÕES DA PESQUISA E ANÁLISE DOS R ESULTADOS 

 

 

Neste capítulo estão expostas as limitações da pesquisa e a descrição detalhada do processo de 

execução dos testes estatísticos, assim como a ferramenta de análise utilizada. Por fim, 

apresenta-se uma ponderação entre os principais grupos do ativo, passivo e patrimônio 

líquido, antes e depois da IFRS. 

 

 

5.1 Limitações da pesquisa 

 

 

Algumas considerações devem ser exaltadas quanto às limitações desta pesquisa. A começar, 

pelo seu alcance, esta pesquisa se limita em representar unicamente as empresas do setor da 

construção civil, com registro na CVM e que divulgaram seus Demonstrativos Financeiros 

ajustados no Brasil, podendo não representar as características de todo mercado brasileiro. A 

dificuldade de obter os dados contábeis de empresas de menor porte impediu o 

enriquecimento desta pesquisa. 

 

A reconciliação das diferenças entre os grupos de contas contábeis determinados de acordo 

com as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil e as IFRS não representa uma adoção na 

íntegra de IFRS, pois as Companhias reapresentaram demonstrações financeiras 

compreendendo o balanço patrimonial, demonstração do resultado, das mutações do 

patrimônio líquido e dos fluxos de caixa, de acordo com a IFRS 1 “Adoção pela Primeira Vez 

das Normas Internacionais de Contabilidade”, para fins de mensuração dos ajustes no balanço 

de abertura, não afirmando o pleno atendimento as IFRS. 

 

Apesar das limitações apresentadas, entende-se que a pesquisa contribuiu ao evidenciar que a 

adoção das normas internacionais, no setor da construção civil, causa variações relevantes nos 

índices financeiros, podendo causar distorções na forma de se interpretar a situação financeira 

de uma empresa comparativamente entre anos, ou comparada a outra empresa equivalente que 

não adote os padrões internacionais de contabilidade. 
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Outra contribuição resultante deste trabalho, como nas ponderações dos principais grupos de 

contas contábeis relacionadas às normas internacionais (CPC/IFRS) que foram capazes de 

alterar significativamente a composição do índice financeiro, foi facilitar o aprofundamento 

de conhecimento por aqueles que ainda não adotaram as Normas Internacionais de 

Contabilidade. Entretanto, devem considerar as limitações descritas neste tópico, buscando 

compreender como elas podem influenciar nos Demonstrativos Financeiros da Companhia, 

que atuam no setor da construção civil. 

 
 
 
5.2 Descrição e análise dos dados 

 

 

Neste capítulo são apresentadas as descrições dos testes. Descreve-se como se procedeu na 

escolha do melhor modelo a ser aplicado para as 13 empresas do ramo da construção civil, 

assim como suas características e análise dos dados. 

 

Em seguida, realizou-se o cálculo com a ponderação de cada grupo de conta (ativo, passivo e 

patrimônio líquido), levando-se em conta os índices calculados, evidenciando as maiores 

variações e as suas causas, através das informações contidas nas notas explicativas de cada 

companhia. 

 

 

5.2.1 Descrição dos testes 

 

 

Para atender os objetivos deste capítulo, foram dadas algumas iniciativas pretéritas a este 

tópico. Primeiramente, separaram-se para cada empresa, as demonstrações contábeis cujo 

exercício tenha o primeiro balanço patrimonial em norma local e seu correspondente par em 

norma internacional (IFRS) e deu-se o mesmo tratamento para a Demonstração do Resultado 

de cada empresa.  

 

Em segundo lugar, foram calculados os índices, descritos no quadro 26, do capítulo 4.3 – 

Apresentação dos Índices Financeiros. De posse dos índices partiu-se para a escolha da 

ferramenta estatística e para tanto, segundo Pestana (2005, p. 227): 
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Quando as amostras têm dimensão inferior ou igual a 30, os testes t exigem que o(s) 
grupo(s) em análise tenha(m) distribuição normal. A verificação da normalidade é 
feita através dos testes não paramétricos de aderência: Kolmogorov-Smirnov com a 
correção de Lilliefors ou do teste Shapiro-Wilk, que é mais preciso. 

 

Pestana (2005, p. 440) define que a aderência à normalidade do teste Kolmogorov-Smirnov 

serve para analisar o ajustamento ou aderência à normalidade da distribuição de uma variável 

de nível ordinal ou superior, através da comparação das frequências relativas acumuladas 

observadas com as frequências relativas acumuladas esperadas. 

 

Foi utilizado o teste Shapiro-Wilk, em substituição ao Kolmogorov-Smirnov, devido a sua 

maior precisão, e aplicabilidade sem necessidade de empregar o fator de correção Lilliefors. O 

teste Shapiro-Wilk equivale ao Kolmogorov-Smirnov com o fator de correção Lilliefors, por 

isso ele é mais potente. 

 

Segundo Corrar (2007, p. 45): “A homoscedasticidade significa igualdade de variâncias entre 

as variáveis, referindo-se à suposição de que as variáveis dependentes exibem níveis iguais de 

variância ao longo do domínio das variáveis independentes.” 

 

Portanto, se as variáveis dependentes exibirem iguais níveis de variância através da escala de 

previsão, a variância dos resíduos deverá ser constante. Assim, complementa Corrar dizendo 

que, quando a variância dos termos de erro (ε) parece constante, diz-se que os dados são 

homoscedásticos. 

 

Para testar a homogeneidade das variâncias (homoscedasticidade), foi utilizado o teste de 

Levene, que é um dos mais fortes para este fim. 

 

Foram formuladas, para este fim, hipóteses, nas quais, foi utilizado o erro do tipo I 

(probabilidade de rejeitar uma hipótese quando ela for verdadeira) a um nível de significância 

de 5%. 

 

H0: As distribuições das variáveis possuem aderência à normalidade. 

H1: As distribuições das variáveis não possuem aderência à normalidade. 

 

No quadro a seguir foram aplicados os testes de normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade 

de variâncias com o intuito de escolher adequadamente o melhor modelo de teste de médias. 
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Quadro 27 - Resultado teste normalidade (Shapiro-Wilk) e homogeneidade (Levene) 
         Fonte: Elaborado pelo autor. 
 
 

O quadro 27 representa os resultados dos testes de normalidade (Shapiro-Wilk) e 

homogeneidade de variância (Levene) dos Índices Financeiros apresentados pelas 

construtoras. 

 
Ao analisar os resultados dos testes, constata-se que apenas os índices denominados Grau de 

Endividamento (GE), Margem Bruta e Margem Líquida, aceitam a hipótese de aderência à 

distribuição normal. Isto significa dizer que são paramétricos. Portanto, serão utilizados os 

testes denominados t-student, que se caracterizam por serem mais fortes. Sua substituição se 

dá em casos onde não há possibilidade de sua utilização e nestes casos utilizam-se os testes 

não-paramétricos. 

 

Segundo Pestana (2005, p. 227): “Quando se viola a normalidade usam-se em alternativa aos 

testes t, testes não paramétricos, como o teste de Mann-Whitney, quando as amostras são 

independentes, e o teste de Wilcoxon, quando as amostras são emparelhadas.” 
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Verifica-se no quadro 27, que para o Índice de Liquidez Geral, Índice de Solvência Geral, 

Índice de Liquidez Corrente, Índice de Liquidez Seca e Mark-up Global, as distribuições das 

variáveis não possuem aderência à normalidade. Sendo assim, será descartada a aplicação do 

teste denominado t-student. O teste escolhido alternativamente ao t-student é o teste de 

Wilcoxon, pois as amostras são emparelhadas. 

 
Segundo Pestana (2005, p. 228): 
 

No teste para amostras emparelhadas compara-se com o valor zero a média das 
diferenças entre os pares das observações de duas variáveis, o que equivale a 
considerar que não há modificação significativa nos valores desses pares. Por 
exemplo, a comparação das diferenças existentes antes e depois de um tratamento, 
conduzem às hipóteses. (PESTANA, 2005, p. 228). 

 

De acordo com Pestana (2005), o emparelhamento é útil quando há correlação entre os 

valores observados nas duas amostras, portanto, nessa situação, levaria a uma menor 

dispersão dos dados. 

 
A correlação existente entre os pares observados nas duas variáveis se dá nesta pesquisa 

através da reapresentação dos demonstrativos contábeis, do mesmo período, corrigidos 

através de ajuste nos saldos das contas contábeis ocorridos pela alteração das normas de 

contabilidade no Brasil no ano de 2007. A comparação das diferenças antes e depois desta 

mudança conduz às hipóteses apresentadas no início desta pesquisa, reproduzidas a seguir: 

 

H0: Não há mudanças significativas nos indicadores econômico-financeiros com a adoção das 

IFRS, oriundos dos demonstrativos financeiros das empresas brasileiras de construção civil. 

 

H1: Há mudanças significativas nos indicadores econômico-financeiros com a adoção das 

IFRS, oriundos dos demonstrativos financeiros das empresas brasileiras de construção civil. 

 
Diante das hipóteses acima, foram aplicadas as ferramentas mais adequadas para elucidar esta 

questão, o Teste t-student (paramétrico) e o Teste Wilcoxon (não-paramétrico), conforme a 

aderência à normalidade constatada no quadro 27. 

O quadro a seguir, apresenta os resultados dos testes t-student e Wilcoxon, em ambos foi 

considerado o nível de confiança 95%: 
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             Quadro 28 - Resultados dos Testes Wilcoxon e t-student 
   Fonte: Elaborado pelo autor. 
 

Resultados dos testes Wilcoxon e t-student dos Índices Financeiros apresentados pelas 

construtoras. 

Os resultados constantes no quadro 28 revelam que para todos índices calculados, através do 

teste não-paramétrico de Wilcoxon, não se aceita a hipótese (H0) de que as mudanças 

causadas pela adoção das normas internacionais (IFRS) não são significativas. 

 

Nos testes paramétricos t-student, apenas para o índice denominado Margem Líquida se aceita 

a hipótese H0 de que as mudanças causadas pela adoção das normas internacionais, nos 

indicadores financeiros oriundos dos demonstrativos contábeis antes e depois da aplicação das 

normas internacionais, são insignificantes. Nos indicadores Grau de Endividamento (GE) e 

Margem Bruta, o nível de significância foi menor que 5%, fazendo-se rejeitar a hipótese H0. 

Portanto, para todos os índices calculados, exceto a Margem Líquida, comprovam-se 

mudanças relevantes com a implementação das normas internacionais.  
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A hipótese de que os grupos de contas contábeis do balanço de empresas listadas na Bolsa de 

Valores de São Paulo, do setor específico da construção civil, foi testada através da 

ferramenta estatística da diferença de médias. Desta forma, comprovou-se que as normas 

anteriores à Lei nº 11.638/07 são significativamente diferentes, em alguns aspectos, após a 

implementação da referida Lei. 

 

 

5.2.2 Comparação das ponderações antes e depois da adoção das Normas Internacionais 

 

 

Comprovou-se no tópico anterior, que para os oito indicadores financeiros utilizados nesta 

pesquisa, sete indicadores financeiros tiveram significativas alterações. As possíveis causas 

das diferenças serão abordadas nas observações das ponderações dos principais grupos de 

contas contábeis contidas ativo, passivo e do Patrimônio Líquido, antes e depois da aplicação 

dos ajustes oriundos das normas internacionais. 

 

As demonstrações contábeis que forem preparadas de acordo com as práticas contábeis 

adotadas no Brasil, com base nas disposições contidas na Lei das Sociedades por Ações - Lei 

nº 6.404/76 alteradas pela Lei nº 11.638/07 e pela Lei n° 11.941/09 (MP nº 449/08), nas 

normas estabelecidas pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM), nos Pronunciamentos, 

nas Orientações e nas Interpretações emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis 

(CPC), possuem o mais alto nível ou padrão de normas de contabilidade aceitas nos mais 

exigentes continentes. Diante deste fato, considera-se norma de nível internacional toda 

norma emanada após a Lei n° 11.638/07, considerando que a citada Lei determina que as 

normas estejam em consonância com as normas emitidas pelo IASB. 

 

O procedimento preparatório para a análise pretendida é simples. Serão emparelhadas as 

ponderações dos saldos das contas dos principais grupos do ativo, passivo e Patrimônio 

Líquido. Este processo se dá analogamente a uma análise vertical de Balanço e o que se 

pretende é eliminar valores absolutos substituindo-os por um percentual, para que se possam 

comparar empresas sem que o tamanho individual de cada uma interfira na análise. A média 

das variações nos índices foram testadas no capítulo anterior, e neste capítulo será analisada a 

média desta ponderação por grupos, e dentro de cada grupo será feita uma análise das maiores 
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variações individuais dos elementos ou contas contábeis, resgatando em notas explicativas as 

possíveis causas destas mudanças. 

 

5.2.2.1 Ponderação do Ativo 

 

O primeiro grupo a ser testado é o Ativo Circulante (AC). Segundo Marion (2008, p. 269) é o 

grupo de maior liquidez no Ativo da empresa, classificado no ativo na ordem de liquidez 

decrescente. 

 

O quadro 29 representa a diferença de médias (Var %) da ponderação Ativo Circulante 

(AC)/Ativo Total (AT): 

  

 

                     Quadro 29 - Ponderação AC/AT 
                                      Fonte: Elaborado pelo autor. 
 

A análise do quadro 29 demonstra significativas alterações nos indicativos individuais, 

entretanto, a média geral verificada é de um decréscimo de apenas 3,13%. Algumas empresas 

tiveram discrepância de até 25%, sendo que das 13 empresas pesquisadas, seis apresentaram 

aumento no índice. Percebe-se uma ausência de uniformidade devido às variações de sinais e 

à discrepância de valores. Vejamos os motivos das mudanças nas maiores variações: 
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• Empresa 07 (sete) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o AC, a 

conta de Aplicação Financeira apresentou maior variação positiva, com base no ajuste 

do CPC 14 – Instrumentos Financeiros; 

• Empresa 02 (dois) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o AC, o 

grupo de estoques apresentou a maior variação negativa, na conta de terrenos para 

futuras incorporações - “Os terrenos adquiridos por intermédio de operações de 

permuta são registrados quando do cumprimento das cláusulas resolutivas e 

vinculantes e, estão demonstrados ao seu valor justo”; 

• Empresa 06 (seis) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o AC, a 

conta Aplicação Financeira apresentou maior variação negativa, com base no ajuste do 

CPC 14 – Instrumentos Financeiros; 

• Empresa 10 (dez) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o AC, a 

conta do estoque apresentou a maior variação negativa, dentre os elementos que a 

compunham (construções e imóveis acabados), terrenos e loteamentos são, 

provavelmente, os itens que passaram a configurar no Ativo não circulante, causando 

uma variação no índice. 

 

O segundo grupo do Ativo a ser testado é o grupo do Ativo não circulante (ANC). Com as 

novas disposições contidas na Lei nº 11.638/07 englobam o ANC, o Realizável a Longo Prazo 

e o Permanente. Segundo Marion (2009, p. 47), o Permanente se divide em Investimentos, 

Imobilizado, Intangível e Diferido. “A lei exclui do Imobilizado os bens não corpóreos 

(marcas e patentes) e incluindo bens que não sejam da propriedade da empresa ou exercidos 

com esta finalidade.” 

 

O quadro 30 representa a diferença de médias (Var %) da ponderação Ativo Não-Circulante 

(ANC)/Ativo Total (AT): 
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                    Quadro 30 - Ponderação ANC/AT 
           Fonte: Elaborado pelo autor. 
 
 

O quadro 30 demonstra um acréscimo médio de 3,13% e pode-se notar que mais da metade 

das empresas apresentaram decréscimo no seu indicador financeiro, porém em níveis pouco 

significativos. As maiores variações foram de 10,89%, 13,17% e 23,96% e as principais 

observações efetuadas nas empresas feitas através das notas explicativas, foram: 

 

• Empresa 02 (dois) – Dentre as maiores variações, o grupo de Créditos Diversos teve a 

maior variação positiva, nas contas de Clientes e Terrenos para Futuras 

Incorporações, CPC 12 – Ajuste a valor presente e OCPC 01 – Entidades de 

Incorporação Imobiliária; 

• Empresa 06 (seis) – Dentre as variações do grupo RLP, a conta de Aplicação 

Financeira representou a maior variação positiva, induzida pelo CPC 14 – 

Instrumentos Financeiros; 

• Empresa 10 (dez) – Dentre as maiores variações do grupo RLP, a conta de imóveis a 

comercializar apresentou a maior variação positiva, dentre as contas que a compõem. 

Terrenos e loteamentos são, provavelmente, os itens que passaram a configurar no 

Ativo não circulante, causando uma variação no índice.  
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5.2.2.2 Ponderações no Passivo e no Patrimônio Líquido 

 

O primeiro grupo a ser testado no Passivo é o Passivo Circulante (PC). Segundo Marion 

(2008, p. 362), “São as obrigações a Curto Prazo, ou seja, as que deverão ser liquidadas 

dentro do exercício social seguinte (próximo ano), ou conforme o ciclo operacional da 

empresa, se este for superior a um ano.” 

 

As novas práticas contábeis não trouxeram modificações aos critérios de classificação deste 

grupo e segundo Marion (2009, p. 50) para se classificar o passivo circulante, deve-se atender 

aos seguintes parâmetros: 

 

a) é esperada sua liquidação dentro dos 12 meses seguintes à data do balanço; 

b) é mantido principalmente com a finalidade de ser transacionado; ou 

c) a entidade não tem nenhum direito de postergar sua liquidação por período que exceda 

os 12 meses da data do balanço. 

 

O quadro 31 representa a diferença de médias (Var %) da ponderação Passivo Circulante 

(PC)/Passivo Total (PT): 

 

                    Quadro 31 - Ponderação no PC/PT 
                                      Fonte: Elaborado pelo autor. 
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O quadro 31 demonstra um acréscimo médio de 2,03%, no entanto, individualmente, tem-se 

uma discrepância de até 13,31%, apresentada pela empresa n° 07. Inversamente três empresas 

apresentaram decréscimo no seu índice. No entanto, estas variações são de pouca 

expressividade. As principais observações efetuadas nas empresas feitas através das notas 

explicativas foram: 

 

• Empresa 07 (sete) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o PC, a 

conta a pagar por aquisição de imóvel apresentou a maior variação positiva. Segundo a 

Nota Explicativa, “as operações de permutas de terrenos por unidades imobiliárias 

estão demonstradas ao seu valor justo”. 

• Empresa 08 (oito) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o PC, a 

conta do adiantamento de clientes apresentou a maior variação positiva, por 

representar valores recebidos por venda de empreendimentos cuja incorporação ainda 

não ocorreu e demais antecipações, conforme Nota Explicativa. 

• Empresa 13 (treze) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o PC, a 

conta do adiantamento de clientes apresentou a maior variação positiva, representada 

por valores recebidos por venda de empreendimentos. 

 

O segundo grupo a ser testado no Passivo é o Passivo não circulante (PNC) representado 

pelas demais obrigações não classificadas como passivo circulante. 

 

O quadro 32 representa a diferença de médias (Var %) da ponderação Passivo não circulante 

(ELP)/Passivo Total (PT): 
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Quadro 32 - Ponderação no PNC/PT 
                                       Fonte: Elaborado pelo autor. 
 

O quadro 32 demonstra um acréscimo médio de 0,34%, entretanto, veem-se discrepâncias 

positivas e negativas, individualmente, representadas pelas empresas 3, 7 e 10, de 3,26%, -

9,64% e 4,79%, respectivamente. As principais observações efetuadas nas empresas feitas 

através das notas explicativas foram: 

 

• Empresa 03 (três) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o Passivo 

não circulante (ELP), a conta do Imposto de Renda e Contribuição Social Diferidos é 

a que apresentou a maior variação positiva, possivelmente relacionada com a Lei nº 

11.941/09 (MP n° 449/08). 

• Empresa 07 (sete) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o Passivo 

não circulante (ELP), contas a pagar por aquisição de imóvel é a que apresentou a 

maior variação positiva, possivelmente relacionada às operações de permuta de 

terrenos por unidades imobiliárias, que foram ajustadas ao seu valor justo, conforme 

Nota Explicativa. 

• Empresa 10 (dez) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o Passivo 

não circulante (ELP), contas a pagar por aquisição de imóvel é a que apresentou a 

maior variação positiva. 
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O último grupo a ser testado é o grupo do Patrimônio Líquido. Seu valor é representado 

basicamente pela diferença entre o ativo e o passivo e segundo Marion (2008, p. 382) o 

Patrimônio Líquido “pode ser visto como uma obrigação da empresa com seus proprietários, 

embora estes não reclamem o reembolso de sua aplicação”. 

 

O quadro 33 representa a diferença de médias (Var %) da ponderação Patrimônio Líquido 

(PL)/Passivo Total (PT): 

 

 

                       Quadro 33 - Ponderação PL/PT 
                                       Fonte: Elaborado pelo autor. 

 
 
O quadro 33 apresenta um decréscimo médio de 2,29% na ponderação do Patrimônio 

Líquido. Apenas uma empresa não apresentou um decréscimo, sendo a sua variação 

irrelevante registrando apenas 0,01% de acréscimo. Dentre as maiores alterações estão as 

empresas 07, 10 e 13, com respectivos decréscimos de 4,33%, 4,44% e 3,75%. As principais 

observações efetuadas nas empresas feitas através das notas explicativas foram: 

 

• Empresa 07 (sete) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o PL, a 

conta Retenção de Lucro é a que apresentou a maior variação, causada pelo ajuste da 
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Lei nº 11.638/07, conforme Demonstração da Mutação do Patrimônio Líquido de 31 

de Dezembro. 

• Empresa 10 (dez) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o PL, a 

conta Despesas com Oferta Pública de Ações é a que apresentou a maior variação, 

conforme Pronunciamento CPC 08 - Custos de Transação e Prêmios na Emissão de 

Títulos e Valores Mobiliários. 

• Empresa 13 (treze) – Dentre as maiores variações das contas que compõem o PL, a 

conta Retenção de Lucro é a que apresentou a maior variação negativa, sem indicação 

aparente para justificar a redução de seu saldo. 
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CONCLUSÃO 

 

 

Esta década foi marcada por uma profunda mudança mundial no padrão dos relatórios 

contábeis, causada pelas pressões do mercado mundial por uma unificação dos relatórios 

financeiros e, com isso, surgiu uma série de discussões que envolvem a forma como o 

profissional da contabilidade atua. Imaginar que as propostas aos problemas contábeis sejam 

aceitas de forma unânime por milhares de profissionais pode ser uma utopia, entretanto, viu-

se que a necessidade de convergência para um único padrão era fundamental para o 

desenvolvimento dos mercados de capitais, nos quais o fluxo de moeda passou a ter mais 

volatilidade Isto ocorreu como efeito da Globalização, pois os recursos mundiais de capital 

passaram a ter maior visão dos mercados de capitais à procura de maior rentabilidade e 

confiança. 

 

A rentabilidade está relacionada com o valor investido e o retorno proporcionado, 

considerando o tempo e o cenário mundial. Para alguns, rentabilidade de maneira 

simplificada, equivale a lucro. A confiança está relacionada a uma série de questões de ordem 

cultural, moral e ética. Os investidores procuram investir, com base no princípio da 

racionalidade, baseando-se em relatórios financeiros que lhes proporcionam vislumbrar 

futuros fluxos de caixa positivos, que acreditam serem verdadeiros. Para tanto, necessitam ter 

confiança. Foram vários os escândalos corporativos envolvendo os relatórios contábeis, que 

somados a diversos trabalhos de conversão de Balanços Patrimoniais, nos quais em 

determinado país o relatório apresentava lucro e em outro prejuízo, acabaram por deixar seus 

usuários com várias dúvidas. A confiabilidade dos relatórios contábeis depende do avanço, 

tanto do profissional que os elabora, quanto do ambiente regulamentatório no qual estão 

inseridos, pois em muitos trabalhos foram detectados conflitos entre normas societárias e 

fiscais. 

  

Algumas ações foram fundamentais para que o mundo percebesse o grau de importância da 

unificação das normas de contabilidade. Após os principais mercados mundiais terem tomado 

a decisão pelos pronunciamentos do IASB, eles passaram a ser o foco de muitos países, como 

objeto de estudo e comparação com os padrões locais, como no caso brasileiro, em que 

inúmeros trabalhos foram desenvolvidos abrangendo as diferenças entre as normas BRGAAP 

e IFRS. 
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As duas principais ocorrências se deram em 2002, quando a comunidade europeia aprovou 

uma regulamentação tornando obrigatória, a partir de 2005, para todas as companhias de 

capital aberto dos países membros, a elaboração de demonstrativos contábeis consolidados de 

acordo com as normas emitidas pelo IASB, e em 2007, quando o maior mercado de capitais, 

os dos Estados Unidos, que através da Securities Exchange Commission (SEC), órgão 

regulamentador do mercado de capitais daquele país, anunciou a desobrigação de criação de 

nota de reconciliação de suas DFs em normas contábeis de seu país para os Princípios 

Contábeis Geralmente Aceitos nos Estados Unidos, os US GAAP, desde que publicassem de 

forma completa os DFs em IFRS.  

 

O Brasil, por força de Lei (Lei nº 11.638/07), ingressa no grupo dos países em processo de 

convergência para as normas internacionais, impondo aos devidos órgãos a responsabilidade 

pela regulamentação das normas de contabilidade com base no padrão internacional. Desta 

forma, o Banco Central através do Comunicado nº 14.259 prevê a identificação da 

necessidade de convergência das normas de contabilidade e auditoria aos padrões 

internacionais, em consonância com os órgãos IASB e o IFAC, e assim adotar as normas 

IFRS nas publicações das demonstrações financeiras até 2010. A CVM através da Instrução 

CVM n° 457, dispõe sobre a elaboração e divulgação das demonstrações financeiras 

consolidadas, com base no padrão internacional emitido pelo IASB, tornando-o obrigatório 

também a partir de 2010. 

 

Diante do processo de conversão das normas de contabilidade no Brasil, esta pesquisa buscou 

evidenciar os possíveis impactos na elaboração do primeiro Balanço em normas 

internacionais, em um segmento específico, o da construção civil. 

 

Para tanto, desenvolveu-se em forma de pergunta o foco principal desta pesquisa, que foi 

verificar a existência de mudanças significativas nos indicadores econômico-financeiros, com 

a adoção das normas internacionais em comparação com a utilização das normas brasileiras 

anteriores à Lei nº 11.638/07, nas demonstrações das empresas do ramo da construção civil e 

incorporação imobiliária. 

 

Foram criados para todas as empresas índices financeiros antes e depois da adoção da norma 

internacional, de acordo com os dados disponíveis na BOVESPA em agosto de 2009 e a 

ferramenta estatística utilizada foi de testes de hipóteses para diferenças de médias. 
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Tratando-se dos índices financeiros propostos, constatou-se que houve mudanças 

significativas em quase todos os índices calculados antes e depois da adoção da norma 

internacional. Apenas o índice denominado Margem Líquida apresentou o nível de 

significância de 0,21497 fazendo com que se aceitasse a hipótese nula, não sendo 

comprovado que as normas internacionais refletem variações significativas na Margem 

Líquida. 

 

Antes de qualquer afirmação de que as práticas contábeis internacionais alteram 

significativamente os índices financeiros para pior ou para melhor, este estudo buscou como 

um segundo objetivo, ponderar os ativos, passivos e PL, antes e depois da convergência da 

norma internacional, com o objetivo de constatar alguma destas afirmações. 

 

Os resultados das variações das médias nas ponderações do AC apresentaram um decréscimo 

de 3,13%, entretanto, não é possível afirmar que as aplicações das normas internacionais 

diminuiram o AC, pois foram observados aumentos no AC em algumas empresas, que foram 

de até 4,73%, 3,24% e 2,65%, para as empresas 07, 13 e 05, respectivamente. 

 

Os resultados das variações das médias no ANC apresentaram um acréscimo de 3,13% e seus 

resultados são idênticos aos constatados no AC, mas de maneira inversa. 

 

Os resultados obtidos nas variações das médias nas ponderações do PC apresentaram um 

acréscimo médio de 2,03% e observa-se que há uma discrepância pela empresa 07 (sete) que 

apresentou um acréscimo de 13,31%, sendo que dentre as contas que a compõem, a que 

apresentou maior alteração foi a conta a pagar por aquisição de imóvel, enquanto as variações 

das demais empresas, em sua maioria, não foram grandes, podendo significar uma 

particularidade por ela apresentada. 

 

Os resultados obtidos nas variações das médias nas ponderações do Passível não circulante 

(ELP) apresentaram um acréscimo de 0,34%, sendo que apenas duas empresas apresentaram 

decréscimo na ponderação do PNC, com valores de 9,64%, e 0,24%, para as empresas 07 

(sete) e 09 (nove), respectivamente. As demais empresas apresentaram aumentos no PNC de 

até 4,79%.  
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Os resultados obtidos nas variações das médias nas ponderações do PL apresentaram um 

decréscimo médio de 2,29% e quase todas empresas apresentaram decréscimo na ponderação 

do PL, exceto a empresa 11 (onze) que apresentou acréscimo no valor de 0,01%, sendo esta 

variação pouco expressiva. 

 

Com relação à proposta inicial desta pesquisa, foi muito interessante observar através das 

ponderações dos principais grupos de contas contábeis, que não existe um único alinhamento, 

para que se possa predizer que a aplicação das normas internacionais em detrimento das 

normas anteriores à Lei nº 11.638/07, prejudica ou não os índices financeiros das empresas. 

Enfim, o que fica demonstrado nesta pesquisa é que cada empresa, dentro de suas 

particularidades, apresentará variações tanto positivas quanto negativas, dependendo do grau 

e tipo de operações a que a empresa estiver sujeita. 

 

Espera-se que esta pesquisa tenha contribuído ao estudo da contabilidade neste período de 

transição. Acredita-se que o país tenha avançado com o aprimoramento da profissão contábil, 

ganhando mais confiança dos investidores internacionais e reduzindo o custo das empresas no 

processo de conversão de Demonstrativos Financeiros. Assim, encerra-se este trabalho com a 

proposta descrita a seguir. 

 

Diante dos desafios que se apresentam cotidianamente a todos os estudantes de Contabilidade, 

este trabalho propõe sua extensão aos mesmos, na busca por melhores esclarecimentos quanto 

aos desafios que advirão aos novos profissionais, pois há muito a se pesquisar, em termos de 

padronizações e normas internacionais. Além de envolverem culturas distintas, envolvem o 

grau de evolução da própria carreira na qual se está inserido. Fazemos esta proposta com o 

intuito de contribuir para o aperfeiçoamento da profissão. Assim, seguem algumas 

recomendações para futuras pesquisas: 

 

• Expandir a pesquisa a outros países; 

• Pesquisar comparativamente outros setores; 

• Testar a aderência da nova norma e se as finalidades propostas dos demonstrativos 

atendem às necessidades principais dos usuários da contabilidade; 
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• Inserir outras teorias como a Teoria dos Agentes, a Teoria do Mercado de Capitais e a 

Teoria dos Contratos, na realidade das novas normas de contabilidade e o processo de 

conversão; e 

• Verificar se o contador brasileiro está preparado para aplicar os novos conceitos da 

norma de contabilidade, pós Lei nº 11.638/07. 
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Anexo A – Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene do ILG 
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Anexo B – Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene do ISG 
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Anexo C – Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene do ILC 
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Anexo D – Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene do ILS 
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Anexo E – Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene do GE 
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Anexo F – Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene da Margem Bruta 
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Anexo G–Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene da Margem Líquida 
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Anexo H– Testes de Normalidade Shapiro-Wilk e homogeneidade Levene do Mark-up Global 
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Anexo I – Teste de Wilcoxon do ILG 
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Anexo J – Teste de Wilcoxon do ISG 
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Anexo K – Teste de Wilcoxon do ILC 
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Anexo L – Teste de Wilcoxon do ILS 
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Anexo M – Teste de Wilcoxon do Mark-up Global 
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Anexo N – Teste t-student do GE 
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Anexo O – Teste t-student da Margem Bruta 
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Anexo P – Teste t-student da Margem Líquida 
 

 


