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ABSTRACT
This study presents a review of the literature related
to comprehensive income, identifying opportunities
for future research. For this purpose, is addressed the
genesis of the concept, the evolution of its reporting
and the empirical evidence about its usefulness.
The concept of comprehensive income is presented
in a historical perspective, discussing its importance
as a performance indicator.
The evolution of the comprehensive income
reporting is described based on the rules issued by
two accounting standard setters with worldwide
influence: the FASB (Financial Accounting Standards
Board) and IASB (International Accounting
Standards Board).
The wusefulness of comprehensive income is
addressed in empirical terms, based on its materiality,
value relevance, predictive value and volatility.
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RESUMO
Este trabalho tem como objetivo apresentar uma
revisio da literatura sobre o resultado integral,
identificando oportunidades de investigacdo futura.
Para tal aborda-se a génese do conceito, a evolugdo
do seu relato e a evidéncia empirica sobre a sua
utilidade.
O conceito de resultado integral ¢ apresentado numa
perspetiva historica, discutindo-se a sua importincia
como indicador de desempenho.
A evolucio do relato do resultado integral ¢ descrita
tendo por pano de fundo as normas emitidas por dois
organismos de normalizacdo contabilistica, de relevo
ao nivel mundial: o FASB (Financial Accounting
Standards Board) e o IASB (International Accounting
Standards Board).
A utilidade do resultado integral é abordada, em
termos empiricos, em fun¢do da sua materialidade,
relevancia valorativa (“value relevance”), capacidade
preditiva e volatilidade.

Palavras-chave: resultado integral, resultado
contabilistico, desempenho, alteragbes no capital
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1. Introdugao

Este trabalho apresenta uma revisao da literatura sobre o resultado integral, abordando o
conceito, as normas do FASB (Financial Accounting Standards Board) e do IASB (International
Accounting Standards Board) que regulam o seu relato e a principal evidéncia empirica sobre a
sua utilidade como indicador do desempenho.

Depois desta introducio, no capitulo 2 apresenta-se a definicdo de resultado integral e enquadra-
se a sua apresentacio no conjunto das demonstragoes financeiras. Prossegue-se com a génese do
conceito de resultado integral, fazendo referéncia as duas posi¢oes surgidas na década de 30 do
século XX, sobre os elementos que devem integrar a demonstragao dos resultados: “resultado
tudo incluido” versus “resultado das operagdes correntes”. Ainda neste capitulo discute-se a
importancia do resultado integral como indicador de desempenho.

No capitulo 3 apresenta-se a evolug¢ao das normas de relato do resultado integral no seio do
FASB e do IASB, organismos de normalizacao contabilistica de relevo ao nivel mundial. Este
capitulo descreve a evolugao da apresentacdo do resultado integral, demonstrando que as opgdes
dos organismos normalizadores continuam a ser influenciadas pela necessidade de compatibilizar
diferentes posi¢des acerca da medigao e apresentagio da informagao sobre o desempenho.

O capitulo 4 é dedicado a apresentagao dos principais resultados da investigagdao sobre a utilidade
do resultado integral na medicao do desempenho. Estes estudos procuram dar resposta a trés
questoes de investigagao, em torno das quais se sistematiza a respetiva evidéncia empirica. A
primeira ¢ a de saber se o resultado integral proporciona informagao mais util para a tomada de
decisdao, comparativamente com outros indicadores, tais como, o resultado liquido do periodo. A
segunda questiona se a apresenta¢ao do resultado integral, de acordo com os requisitos previstos
nas respetivas normas de relato, aumenta a sua utilidade. E a terceira procura saber quais sdo as
preferéncias dos preparadores e dos utilizadores das demonstra¢ées financeiras relativamente aos
varios formatos de apresentagdo do resultado integral.

Com este trabalho espera-se contribuir para um conhecimento mais aprofundado do conceito e
apresentacao do resultado integral por parte de académicos e de profissionais. Ao apresentar o
“estado da arte” na investigacao sobre a utilidade do resultado integral, este trabalho procura
contribuir para a identificagao de oportunidades de investigacao futura. Deste modo, conclui-se

com um conjunto de conclusées e sugestoes para futura investiga¢ao.
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2. O Conceito de Resultado Integral

2.1 Definigdo e apresentagiao do resultado integral

Os elementos diretamente relacionados com a medicao do resultado contabilistico sao os
rendimentos e os gastos. Embora os rendimentos e gastos sejam, por regra, apresentados na
demonstracio dos resultados, determinados ganhos e perdas siao, por forca das regras
contabilisticas, diretamente reconhecidos em rubricas do capital préprio, contornando o
resultado liquido do petriodo. Neste contexto, surge o resultado integral (“comprebensive income”)
como um conceito mais abrangente de resultado contabilistico que inclui, para além do resultado
liquido do periodo, os ganhos e perdas diretamente reconhecidos nos capitais proprios,
designados de “outro resultado integral” (“other comprebensive income”).

O FASB define o resultado integral como “a variagdao ocorrida no capital proprio (ativos liquidos)
de uma entidade, durante um periodo, resultante de transagdes e outros acontecimentos ou
circunstancias nao relacionadas com as contribui¢oes dos proprietarios ou as distribuicdes aos
proprietarios” (FASB, 1985, {70). Nesta definicao, o enfoque da apresentacio do resultado
integral encontra-se no balan¢o, enfatizando-se a relacao entre o resultado integral e as alteragdes
na posicao financeira durante um perfodo, tal como se esquematiza na Figura 1.

Figura 1 - Conceito de Resultado Integral (enfoque no balango)

Capital Préprio no Inicio do Periodo

+/-

Contribui¢oes dos e Distribui¢des aos Proprietarios
+/-

Resultado Integral

Capital Proprio no Fim do Periodo

Elaboragao propria.

O FASB refere ainda que o resultado integral resulta “(a) das transagdes realizadas entre a
empresa ¢ outras entidades, que nao sejam proprietarios, (b) do esfor¢o produtivo da empresa e
(c) de alteragGes de pregos, sinistros e outros factos resultantes da interagao da empresa com o
meio econdmico, legal, social, politico e fisico que a envolve (FASB, 1985, {74). Deste modo,
“numa perspetiva global da vida da empresa, o somatério do resultado integral deverd igualar o
somatério dos fluxos de caixa gerados, excluindo os recebimentos e pagamentos aos

proprietarios” (FASB, 1985, {73).
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Sob esta perspetiva, o resultado integral é formado pelo resultado liquido e por ganhos e perdas
que, por forca das regras de contabilizacio das operagdes, sao diretamente reconhecidos nos
capitais proprios, e que se designam de “outro resultado integral”. Neste caso o resultado integral
¢ considerado uma medida do desempenho, que capta diferentes tipos de operagdes e
acontecimentos ocorridos na empresa, sendo a sua apresentagdao associada a uma demonstragao
dos resultados, tal como se representa na Figura 2.

Figura 2 — Conceito de Resultado Integral (enfoque nos resultados)

Resultado Liquido do Periodo
+/-
Outro Resultado Integral

(Ganhos e Perdas Diretamente Reconhecidos nos Capitais Proprios)

Resultado Integral

Elaboragio prépria.

Os elementos do “outro resultado integral” variam ao longo do tempo e entre paises, em fungio
dos tratamentos previstos nas respetivas normas de contabilidade, sendo um exemplo tipico os
ganhos e perdas reconhecidos diretamente no capital préprio, decorrentes da adogao do justo
valor em instrumentos financeiros detidos para venda.

A apresentagao do resultado integral nas demonstragdes financeiras, em particular dos
componentes do “outro resultado integral”, também tem evoluido ao longo do tempo nos varios
contextos normativos, como se explicara no capitulo seguinte. De uma forma geral, existem trés
formatos de apresentagao do resultado integral:

Numa demonstragao de alteragdes no capital proprio onde, para além das rubricas relativas as
contribui¢des dos e distribuicdes aos proprietarios, dos resultados retidos e do resultado liquido
do periodo, sio incluidos os elementos do “outro resultado integral” e o total do resultado
integral.

Numa demonstracao do resultado integral separada, que comeca por apresentar a linha do
resultado liquido do periodo (a ultima linha da demonstragao dos resultados) a qual se sucedem
os elementos do “outro resultado integral”, terminando com o total do resultado integral. Em
alguns contextos normativos pode ser exigida a apresenta¢ao desta demonstragao imediatamente

a seguir a tradicional demonstragao dos resultados.
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Numa demonstracio dos resultados unica que consiste em combinar a tradicional apresentagao
do resultado liquido com a apresentagio do resultado integral. Para tal, na tradicional
demonstracdo dos resultados, a seguir a linha do resultado liquido do periodo, siao incluidos os
elementos do “outro resultado integral”, terminando com o total do resultado integral.
Atualmente, o IASB e o FASB ndo permitem a apresentacao dos elementos do “outro resultado
integral” na demonstragdo de alteracbes no capital proprio (o primeiro formato descrito
anteriormente), devendo essa demonstracio conter apenas o total do resultado integral. A
apresentacdo desagregada do resultado integral ¢ remetida para uma “demonstracio do
desempenho” tnica ou separada (neste caso, apresentada imediatamente a seguir a demonstracao
dos resultados).

2.2 Génese do conceito de resultado integral

Por volta da década de 30, do século XX, surgem nos Estados Unidos da América duas posi¢coes
quanto aos eclementos que deveriam integrar a demonstracio dos resultados, as quais
correspondiam dois entendimentos acerca da medi¢cio do resultado da empresa. A primeira
defendia que aquela demonstragao devia apenas apresentar o resultado “das operagdes correntes”
e a segunda considerava que ali deveria ser apresentado o resultado “tudo incluido”. Estas
posi¢des foram designadas na literatura anglo-saxonica, respetivamente, de “current gperating’ e de
“all-inclusive”.

O resultado “das operacGes correntes” era definido como aquele que derivava das transagoes
ocorridas no periodo, de carater normal e geralmente recorrentes, nio contemplado situagoes
“extraordinarias”. Os defensores deste conceito argumentavam que a demonstracio dos
resultados deveria apenas apresentar o resultado das “operag¢oes correntes” uma vez que este, a0
nao ser influenciado por elementos estranhos a atividade normal da empresa, era um indicador
fiavel do seu desempenho operacional e dos fluxos de caixa futuros, ou seja, do que a mesma
seria capaz de gerar sob condi¢des normais de funcionamento (Cauwenberge e De Bleede, 2007).
Deste modo, ganhos e perdas derivados de fatores que estavam fora do controlo da entidade nao
deveriam ser apresentados no resultado do periodo, devendo ser refletidos diretamente no capital
proprio. Estes fluxos omitidos do resultado sao designados na literatura anglo-saxoénica de “dirty
surplus flows” (Black, 1993).

O resultado “tudo incluido” traduzia o impacto de todas as operagdes e acontecimentos que
implicassem aumentos ou diminui¢des do capital proprio, com excecao das contribui¢oes dos
proprietarios e das distribui¢oes aos proprietarios. Os apoiantes deste conceito baseavam-se na

designada ““clean surplus relationship” segundo a qual o resultado contabilistico deveria incluir todas
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as alteracGes no capital proprio, exceto as relacionadas com os proprietarios, donde resultava que
a soma dos resultados periddicos ao longo da vida da empresa deveria representar a riqueza
global gerada, sendo uma demonstracdo do resultado “tudo incluido” o unico método fidedigno
e completo de relatar o resultado contabilistico (Carmo, 2003).

Estas duas posi¢coes foram defendidas por dois importantes organismos americanos: a American
Accounting Association (AAA), organismo de cariz académico, defendia o conceito de resultado
“tudo incluido”; e o American Institute of Certified Public Accountants (AICPA), organismo de
cariz profissional, posicionava-se a favor do conceito de “resultado das operagdes correntes”. A
posi¢ao do AICPA viria a ser formalizada, em 1947, no “Accounting Research Bulletin (ARB) n.°
32 — Income and Earned Surplus”, documento que viria a ser substituido, em 1953, pelo capitulo
8 do “ARB n.® 43 — Restatement and Revision of Accounting Research Bulletins”, mas cujo texto
permaneceu inalterado (Carmo, 2003).

O AICPA defendia que, numa perspetiva global da vida da empresa, o resultado contabilistico
deveria incluir todos os rendimentos e gastos, mas, por questdes praticas, considerou ser
apropriado excluir do mesmo certos elementos nao resultantes das opera¢des usuais e tipicas da
atividade da empresa e materialmente relevantes quando considerados de forma agregada. Estes
elementos, classificados como “extraordinarios” pelo facto de serem transitérios, poderiam
prejudicar a interpretacio do resultado liquido do periodo como medida do desempenho
operacional, devendo a sua apresentacio ser efetuada diretamente no capital préprio, numa
rubrica de resultados retidos, ou na demonstracio dos resultados, mas apds o resultado das
atividades correntes (Carmo, 2003).

A abordagem do AICPA para a apresentagao dos elementos “extraordinarios” revelou algumas
limitagdes. Por um lado, a flexibilidade permitida para a sua apresentacao, na demonstracao dos
resultados ou no capital préprio, levou a praticas variadas e inconsistentes, colocando problemas
a comparabilidade da informagao financeira. Por outro lado, a apresentagdo na demonstracao dos
resultados gerou confusdo sobre qual seria a magnitude representativa do desempenho periédico:
o resultado antes ou apds os elementos “extraordinarios”? (Carmo, 2003).

O aparecimento de novos elementos “extraordinarios”, fruto de novas transag¢oes e solugoes
contabilisticas, veio agudizar estes problemas, forcando o AICPA a alterar a sua posi¢ao, com a
publicagao da “Accounting Principles Board Opinion (APBO) n.° 9 — Reporting the Results of
Operations”, em 1966. Neste documento, o AICPA declarou que a demonstraciao dos resultados
do periodo e a demonstracao dos resultados retidos, de forma separada ou combinada, deveriam

ter como objetivo refletir, em sentido lato, o resultado de todas as operagoes. Tal nao significava
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que a demonstracao dos resultados devesse refletir todas as operagdes ou acontecimentos, mas
sim que a avaliacio do desempenho da empresa deveria ter por base um conjunto mais vasto de
elementos cuja apresentagdo se repartiria entre demonstragao dos resultados e demonstracio dos
resultados retidos (Carmo, 2003).

A década de 80 foi caracterizada por importantes altera¢cGes no contexto econémico e financeiro
em que as empresas operavam, alteragcoes essas que comegaram a fazer-se sentir na década de 70
e virlam a estender-se até finais do século XX. Pelas suas implicacdes na contabilizagao das
operagoes, salientam-se: o abandono do sistema de cambios fixos; as reestruturacdes
empresariais; a assun¢ao pelas empresas de responsabilidades por pensoes; e o desenvolvimento
dos mercados e produtos financeiros (Carmo, 2003).

Estas transformacoes levaram o FASB e o IASB a emitir normas que previam o reconhecimento
de determinados ganhos e perdas diretamente em rubricas do capital préprio, sem qualquer
reflexo na demonstracao dos resultados, tais como, os resultantes de variagdes no justo valor de
instrumentos financeiros, de ajustamentos de conversio de demonstracées expressas em moeda
estrangeira e de ajustamentos em passivos relativos a pensoes (Detzen, 2010).

O afastamento destes elementos da demonstracao dos resultados justificava-se pelo facto de
traduzirem ganhos e perdas nao realizados e de resultarem de fatores externos a empresa, estando
fora do controlo da gestao. Porém, por se tratarem de itens que afetavam os resultados e fluxos
de caixa futuros da empresa, também deveriam ser considerados na analise do seu desempenho,
conjuntamente com os restantes elementos da demonstragao dos resultados.

Uma vez que o reconhecimento destes elementos diretamente no capital proprio nao permitia ter
uma visao completa do desempenho financeiro da empresa, o FASB retomou a ideia de resultado
“tudo incluido” e introduziu o conceito de “comprebensive income’ (“resultado integral”) na
“Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC) n.° 3 — Elements of Financial Statements
of Business Enterprises” (FASB, 1980), documento que viria a ser substituido, mais tarde, pela
“SFAC n.° 6 — Elements of Financial Statements” (FASB, 1985).

Em 1984, com a publicagio da “SFAC n.° 5 — Recognition and Measurement in Financial
Statements of Business Enterprises” (FASB, 1984), o FASB reafirmou a importancia do resultado
integral referindo-se nao s6 ao seu conceito, mas também 2a necessidade da sua apresentagao no
conjunto completo de demonstragoes financeiras. Os requisitos desta apresentag¢ao viriam a ser
definidos na década de 90, com a emissao da “Statement of Financial Accounting Standard
(SFAS) n.° 130 — Reporting Comprehensive Income” (FASB, 1997), como se explicara adiante

neste trabalho.
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2.3 O resultado integral como indicador de desempenho

A importancia do resultado liquido do perfodo advém do facto de o mesmo constituir uma
medida sintese do desempenho da empresa, que serve de base a tomada de decisdes pelos mais
variados stakeholders. A determinacao do valor da empresa e da sua viabilidade futura, a avaliacao
do desempenho da gestao e a contratagao com gestores e financiadores, sio alguns exemplos de
decisdes que, em maior ou menor grau, se baseiam no resultado contabilistico (Dechow, 1994;
Sunder, 1997).

Embora a formalizagao do conceito de resultado integral na SFAC n.° 5 tivesse como pano de
fundo o conceito de resultado “tudo incluido”, a evolugao das respetivas normas de relato vieram
a revelar dificuldades de implementag¢ao deste conceito como indicador de desempenho, em
particular, a sua apresentagdo numa demonstracio dos resultados. Como se vera mais a frente,
quer o FASB, quer o IASB comegaram por permitir a apresenta¢ao dos componentes do “outro
resultado integral” numa demonstracao de alteragdes no capital proprio, opgao esta que apenas
veio a ser eliminada pelo IASB em 2007 e pelo FASB em 2011. A apresentacao do resultado
integral numa unica demonstragao dos resultados é, atualmente, permitida por estes organismos.
Porém, trata-se de uma op¢ao, que coexiste com outra, onde o resultado liquido do periodo
segue a apresentacao tradicional, sendo os componentes do “outro resultado integral”
apresentados separadamente. Estas duas opg¢oes coexistem porque continuam a existir posi¢oes
contra e a favor da apresentacio do resultado integral como o principal indicador do
desempenho (“#he bottom line”).

Os defensores do resultado integral como principal indicador do desempenho, apresentam varios
argumentos em seu favor (Chambers et al., 2007). Primeiro, consideram que o resultado integral ¢
a tnica medida que permite captar todas as fontes de criagdo de valor para a empresa e distinguir
entre criacao de valor e a distribuicdao de valor. Segundo, defendem que a utilizacio do resultado
integral disciplina os gestores e os analistas. A contratagdo da remuneracao dos gestores, com
base no resultado integral, exige a consideracio de todos os fatores que afetam o valor da
empresa, tornando a manipulacio dos resultados menos atrativa. No caso dos analistas, a
necessidade de fazer previsdes para o resultado integral de periodos futuros exige dos mesmos a
consideracao nio sé de fatores internos, mas também de fatores externos a empresa que afetam o
seu valor. Por fim, argumentam que o resultado integral ¢ uma medida mais consistente com a

teoria e os modelos de avaliagio de empresas baseados em informagao contabilistica, uma vez
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que o modelo dos lucros anormais ou excedentarios (“residual income model’) s6 pode ser derivado
do modelo dos dividendos descontados (“dividend discount model’) quando se assume como
pressuposto a “clean surplus relationship”, ou seja, quando o lucro contabilistico coincide com o
conceito de resultado integral.

Como argumentos contra a apresentacao do resultado integral como principal indicador do
desempenho, sio apontados um conjunto de caracteristicas dos componentes do “outro
resultado integral” que justificam a sua nao consideracao na demonstragao dos resultados: a sua
reduzida persisténcia; o facto de nio resultarem da atividade principal da empresa; a existéncia de
incerteza quanto a sua realizacdo e a falta de controlo da gestdo relativamente aos mesmos
(Chambers et al., 2007; Rees e Shane, 2012). A reduzida persisténcia, ou seja, a sua natureza
transitoria e o facto de ndo representarem a atividade central da empresa, torna os elementos do
“outro resultado integral” pouco relevantes para a previsao dos fluxos de caixa futuros e,
consequentemente, para a determinacao do valor da empresa. A transitoriedade dos
componentes do “outro resultado integral” vem introduzir ruido na informagio que ¢
propotcionada pelo resultado liquido do periodo, tornando mais dificil a previsao de resultados
futuros. Por fim, sendo o “outro resultado integral” em grande medida formado por ganhos e
perdas ndo realizados, associados a fatores externos a empresa e fora do controlo da gestio, o
resultado integral ndo pode ser considerado um bom indicador do desempenho da gestao.

3. O relato do resultado integral

3.1 Na normalizagao do FASB

Como se explicou anteriormente, a SFAC n.° 5, emitida em 1984, contemplou o conceito de
resultado integral e a obrigatoriedade da sua apresentagio no conjunto completo de
demonstragoes financeiras, sem especificar o modo como essa apresentacio deveria ser feita.
Porém, perante o posicionamento de alguns organismos, o FASB nao poderia adiar por muito
tempo a elaboragio de uma norma que regulasse a apresentacio do resultado integral,
especialmente, os componentes do “outro resultado integral”.

Em 1992, no Reino Unido, o Accounting Standards Board (ASB), emitiu a “Financial Reporting
Standard (FRS) n.° 3 — Reporting Financial Performance” (ASB, 1992). Esta norma visava regular
o relato do desempenho, introduzindo no conjunto de demonstragoes financeiras, a par da
tradicional demonstragdo dos resultados, uma “demonstragao do total dos ganhos e perdas
reconhecidos”. Na “demonstracao do total dos ganhos e perdas reconhecidos” deveria ser
apresentado o resultado liquido do periodo, os componentes do “outro resultado integral” e o

resultado integral (aqui designado de “total de ganhos e perdas reconhecidos”).
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Em 1993, a Association for Investment Management and Research (AIMR) publicou um
relatério intitulado “Financial Reporting in the 1990s and Beyond” (Knutson e AIMR, 1993),
onde se encontra expressa a posicao favoravel dos investidores a implementacdo de um conceito
de resultado “tudo incluido”. O referido documento referia que era necessaria uma medida do
desempenho mais abrangente que captasse a complexidade e diversidade de operacoes e
proporcionasse informagao que satisfizesse utilizadores cada vez mais sofisticados. Esta medida
era tanto mais importante quando se previa que mais perdas e ganhos nao realizados viriam a ser
reconhecidos nos capitais proprios, em fungao da crescente adog¢ao do justo valor. Neste
documento a AIMR explicava a necessidade de ter todos os rendimentos, ganhos, gastos e
perdas, apresentados de uma forma organizada, numa demonstracio do resultado integral, por
forma a aumentar a compreensibilidade da respetiva informagao.
Neste contexto, o FASB emitiu, em 1997, a “Statement of Financial Accounting Standard (SFAS)
n.° 130 — Reporting Comprehensive Income” (FASB, 1997), onde descrevia os requisitos de
apresentacio do resultado integral, sendo a sua aplicagdio obrigatéria para os periodos
econémicos com inicio a partir de 15 de dezembro de 1997. Esta norma veio exigir que uma
empresa apresentasse o resultado integral numa demonstracio financeira com a mesma
importancia das restantes, o que poderia assumir trés formatos alternativos:

1. Numa demonstracao de alteragdes no capital proprio;

2. Numa demonstragdo do resultado integral separada; ou

3. Numa demonstracao dos resultados unica.
Embora qualquer um destes formatos fosse permitido, o FASB considerou que a apresentagao
do resultado integral numa demonstracao “do desempenho” (Gnica ou separada) resultaria em
informacao mais util e num relato “mais transparente” do desempenho, comparativamente com a
sua apresentacao numa demonstragao de alteragdes no capital proprio (FASB, 1997, §67).
A SFAS n.° 130 visou apenas tratar da apresentagao do resultado integral e nao de aspetos do
reconhecimento e mensura¢ao dos elementos que o compoem, pois estes decorreriam de outras
normas. Caso uma empresa nido tivesse elementos do “outro resultado integral” num
determinado perfodo, ndo se encontraria obrigada aos requisitos previstos na SFAS n.” 130. Por
fim, de salientar que a luz da SFAS n.° 130 nao era imperativa a utilizacao das expressoes
“resultado integral” e “outro resultado integral”, podendo as mesmas ser substituidas por outras
equivalentes.
A SFAS n.° 130 ainda se encontra em vigor, mas foi ja objeto de varias atualizagoes (FASB,

2011a; 2011b; 2013) donde resultaram, entre outras alteragdes, a eliminagio da opgao de
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apresentacdo dos componentes do “outro resultado integral” numa demonstragao de alteracoes
no capital proprio (FASB, 2011a).
3.2 Na normalizagido do IASB
Em1997, o IASB (na altura ainda IASC - International Accounting Standards Committee) emitiu
a “IAS n.° 1 — Presentation of Financial Statements”, substituindo as seguintes normas: “IAS n.°
1 — Disclosure of Accounting Policies”, “IAS n.° 5 — Information to be Disclosure in Financial
Statements” e “IAS n.° 13 — Presentation of Current Assets and Current Liabilities” (IASB,
2002).
A TAS n.° 1 (revisao de 1997) era de aplicagao obrigatéria para os periodos iniciados a partir de 1
de julho de 1998 e estabelecia que um conjunto completo de demonstra¢oes financeiras deveria
incluir: (1) um balanco; (2) uma demonstracao dos resultados (podendo os gastos ser classificados
por naturezas ou por fungoes); (3) uma demonstragio dos fluxos de caixa; (4) uma demonstragao
que apresentasse todas as alteragdes no capital proprio, ou as alteragdes no capital proprio nao
relacionadas com entradas dos proprietarios ou distribui¢des aos proprietarios; e (5) notas
explicativas, incluindo uma descri¢dao das politicas contabilisticas.
A luz da TAS n.° 1 (revisio de 1997), os componentes do “outro resultado integral” e o resultado
integral poderiam ser apresentados, alternativamente:
1. Numa demonstracao de alteracdes no capital proprio nao relacionadas com os
proprietarios, que corresponderia a uma demonstragiao do resultado integral separada
(as alteragdes no capital proprio relacionadas com os proprietarios seriam
apresentadas nas notas anexas).
2. Numa demonstragao de alteragdes no capital proprio, que contivesse todas as
alteragoes no capital proprio ocorridas no periodo.
Em 2007, na sequéncia de um projeto de convergéncia entre as normas de apresentacao das
demonstragoes financeiras do IASB e do FASB, o IASB procedeu a revisao da IAS n.° 1. Desta
revisao resultou que um conjunto completo de demonstragdes financeiras seria composto por: (1)
uma demonstra¢ao da posi¢ao financeira no final do periodo (balan¢o); (2) uma demonstragao do
resultado integral; (3) uma demonstragao das alteracGes no capital préprio; (4) uma demonstragao
dos fluxos de caixa do periodo; e (5) notas explicativas, incluindo uma descri¢cio das politicas
contabilisticas.
A demonstragao das alteracSes no capital préprio passaria a incluir quer as altera¢oes relacionadas
com os proprietarios, quer as nao relacionadas com os proprietarios, ou seja, todas as alteragoes

no capital proprio, mas de forma mais agregada. A demonstragao do resultado integral destinava-
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se a apresentar informagao sobre o desempenho da empresa na sua ace¢ao mais ampla, ou seja,
incluindo quer os elementos do resultado liquido do periodo, quer os componentes do “outro
resultado integral”. Deste modo, a revisao de 2007 da IAS n.° 1 passou a prever a apresentagao
do resultado integral segundo dois formatos:

1. Duas demonstragbes separadas e consecutivas, correspondendo a primeira a
tradicional demonstracao dos resultados e a segunda a apresentagao dos componentes
do “outro resultado integral”.

2. Uma demonstracio do resultado integral unica, que inclufa toda a informacao
constante das duas demonstracdes anteriores.

De salientar que estes formatos eram ja permitidos na SFAS n.° 130, o que se traduziu numa
aproximagcao entre este dois organismos em termos de apresentacao do resultado integral. Porém,
a convergéncia nao era ainda total ja que o FASB continuava a permitir a apresentagao dos
componentes do “outro resultado integral” na demonstracao de alteragdes no capital proprio.
Ainda no ambito do projeto conjunto do FASB e do IASB, sobre a revisio das normas de
apresentacao das demonstragoes financeiras, o IASB publicou um “Discussion Paper” designado
“Preliminary Views on Financial Statement Presentation” (IASB, 2008) onde propunha a
eliminagao da opgao de apresentagao do resultado integral em duas demonstragdes. Em maio de
2010, o IASB e o FASB publicaram um “Exposure Draft” designado de “Presentation of Items
of Other Comprehensive Income” onde era proposta a referida eliminagdo e que a apresentagao
dos componentes do resultado integral passasse a ser realizada numa unica demonstragao,
formada por duas secgdes: (1) resultado liquido do periodo (“profit or loss”); e (2) “outro resultado
integral” (IASB, 2014).

De salientar que os comentarios recebidos pelo IASB e pelo FASB, quer ao “Discussion Paper”
quer a0 “Exposure Draft”, foram na sua maioria contra a proposta de apresentacao do resultado
integral numa unica demonstragdo. Esta posi¢iao era sobretudo defendida por preparadores da
informacao financeira ou organizagoes que representavam preparadores, argumentando que uma
unica demonstragao, ao relegar o resultado liquido do periodo para um subtotal, diminuia a sua
proeminéncia nas demonstragoes financeiras. Também defendiam que juntar os resultados da
atividade operacional da empresa com os componentes do “outro resultado integral”, podia
confundir os utilizadores e levar a inadequada interpretacio do desempenho da empresa, isto
porque a sua natureza ¢ diferente, sendo os componentes do “outro resultado integral” menos
controlaveis, mais dificeis de prever e nao atribuiveis ao desempenho da gestaio (Khan e

Bradbury, 20106).
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Os argumentos apresentados contra a apresentagdo do resultado integral, numa tnica
demonstragao, influenciaram a posi¢ao tomada quer pelo FASB na revisao da SFAS n.° 130, quer
pelo IASB na revisao da IAS n.° 1, em 2011, relativamente a apresentagdo do resultado integral
(IASB, 2014). Assim, a revisio de 2011 da IAS n.° 1, de aplicagdo obrigatéria para os periodos
iniciados a partir de 1 de julho de 2012, continua a permitir duas solu¢des para apresenta¢ao do
resultado integral:

1. Numa unica demonstragdo que devera ser composta por duas secgdes: a primeira
relativa a apresentagao do resultado liquido do periodo e a segunda correspondendo a
apresentacao dos componentes do “outro resultado integral” e do resultado integral.
A TAS n.° 1 refere-se a esta demonstragao como “demonstra¢ao do lucro ou prejuizo
e do outro resultado integral do periodo”, mas admite outras denominagdes para a
mesma, nomeadamente, “demonstragdo do resultado integral”.

2. Em duas demonstra¢Ges separadas e consecutivas, correspondentes as duas secgoes
anteriormente definidas.

Um aspeto importante introduzido pela IAS n.° 1 (revisao 2011) na apresentacao do resultado
integral foi a exigéncia, independentemente do formato de apresentacao dos componentes do
“outro resultado integral”, de se evidenciar, separadamente, aqueles componentes que, no futuro,
serao reclassificados para rubricas do resultado liquido (“reciclados”) e aqueles que nunca terao
qualquer impacto no resultado liquido do periodo.

Apbs estas alteracOes, a apresentagao do resultado integral encontra-se alinhada entre o FASB e o
IASB, tornando mais facil a comparabilidade da informacao financeira. No entanto, ha que
salientar que persistirdio diferencas relacionadas com o reconhecimento e mensuragdo dos
componentes do resultado integral.

4. A evidéncia empirica sobre o resultado integral

4.1 Objetivo e motivagdo da investigacao sobre o resultado integral

A hipétese da eficiencia dos mercados, desenvolvida por Samuelson (1965) e Fama (1965), sugere
que em mercados eficientes os pregos refletem toda a informagao, publica e privada, pelo que
ndo sera relevante a forma como essa informacio é relatada. Porém, na forma semi-forte ou fraca
da eficiéncia do mercado, os varios aspetos do relato da informagao financeira, como a
mensuragao e apresentacdo do resultado contabilistico, podem ser determinantes nas decisoes
dos investidores (Goncharov e Hodgson, 2011). As limita¢oes fisicas e cognitivas dos
investidores fazem com que estes se desviem dos modelos tedricos de decisdo e se baseiem em

heuristicas, preferindo indicadores sumarios da informacio financeira tais como o resultado
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liquido do perfodo (Libby et al., 2002). Estudos na area da psicologia também sugerem que a
informacao nao ¢ utilizada a menos que esteja disponivel e possa ser facilmente processada, isto
¢, seja compreensivel (Hirst e Hopkins, 1998).

Os estudos empiricos sobre o resultado integral surgem em estreita relagdio com o
desenvolvimento das respetivas normas de relato e tém como pano de fundo uma divergéncia de
opinido entre utilizadores e preparadores da informagao financeira, acerca da utilidade desse
relato (Smith e Tse, 1998).

Os utilizadores exigem informagao relevante, fiavel, comparavel e compreensivel e preferem mais
informacao, a menos. Como tal, consideram util uma medida abrangente do desempenho da
empresa, que capte o efeito de transagdes cada vez mais complexas e nao refletidas no resultado
liquido do periodo. Os utilizadores avaliam e filtram a informagao e decidem em fungao das suas
avaliagdes. Quanto mais disponivel estiver a informac¢do, mais eficiente é este processo, logo
preferem uma apresentacao clara e uniforme dos componentes do resultado integral. Os
utilizadores sdo, assim, a favor do relato do resultado integral numa demonstracio do
desempenho (Smith e Tse, 1998).

Os preparadores resistem a relatar o resultado integral numa demonstracao do desempenho. Os
principais argumentos apresentados sio: custos de preparagao da informagao; risco de revelar
estratégias competitivas; e receio de reagoes irracionais do mercado (Smith e Tse, 1998). O custo
de preparagao da informagdao niao parece ser um argumento valido pois a informagao ja esta
disponivel, apenas se alterando a sua apresentagao. E pouco provavel, embora seja possivel, que a
informacao sobre o resultado integral revele estratégias competitivas. O argumento mais forte ¢ o
relativo a rea¢ao do mercado (Smith e Tse, 1998). Os componentes do “outro resultado integral”
tendem a ser volateis e imprevisiveis e um aumento da volatilidade do resultado tende a ser
interpretado pelo mercado como um aumento no risco da empresa, levando a uma redugiao no
preco das suas agoes. Os preparadores temem que o relato proeminente do resultado integral leve
os investidores a realizar inferéncias erradas acerca do desempenho e fluxos de caixa futuros da
empresa, penalizando os pregos das suas agoes (Smith e Tse, 1998).

A posicio dos organismos normalizadores esta proxima dos utilizadores e caracteriza-se pela
defesa de um conceito de resultado “tudo incluido” e pela criagao de normas que regulem e
promovam uma apresenta¢ao mais transparente dos componentes do resultado integral. Antes do
surgimento de normas de relato do resultado integral, nomeadamente a SFAS n.° 130, esta
magnitude ja era, com maior ou menor desagregacao, apresentada nas demonstragdes financeiras,

nomeadamente, na demonstracio de alteracdes do capital proprio e nas notas anexas. No
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entanto, ¢ convic¢ao dos organismos normalizadores que alguma uniformidade e desagregacao
no relato dos componentes do “outro resultado integral”, melhorara a compreensibilidade e
comparabilidade dessa informagao. Desta forma, as normas de relato do resultado integral nao
alteram critérios de reconhecimento ou de mensura¢ao dos componentes do resultado integral,
aspetos tratados em normas especificas, visando apenas regular a apresentacao e divulgacao dos
seus componentes.

Neste contexto, os estudos empiricos sobre o resultado integral tém sido motivados pela
necessidade de suportar, ou nao, a utilidade do relato do resultado integral, procurando dar
resposta a trés questoes: (1) O resultado integral proporciona informagao mais tutil para a tomada
de decisio, comparativamente com outros indicadores, tais como, o resultado liquido do
periodo? (2) A apresentacio do resultado integral de acordo com os requisitos previstos nas
respetivas normas de relato aumenta a sua utilidade? e (3) Quais sio as preferéncias dos
preparadores e dos utilizadores das demonstra¢Oes financeiras relativamente aos varios formatos
de apresentacao do resultado integral?

Estas questOes serdo retomadas na seccao 4.3. Antes disso, apresentam-se as abordagens
empiricas a utilidade do resultado integral.

4.2 Abordagens empiricas a utilidade do resultado integral

Como se discutiu na sec¢io 2.2, o debate em torno dos conceitos de resultado “tudo incluido” e
de resultado “das operagoes correntes” prende-se com diferentes posi¢oes acerca do que deve ser
medido pelo resultado contabilistico e como deve ser o mesmo apresentado, ou seja, com a
utilidade de diferentes medidas do resultado.

A utilidade da informacao financeira é fun¢ao de um conjunto de caracteristicas qualitativas que a
mesma deve ter, tais como, a compreensibilidade, a revelancia, a fiabilidade e a comparabilidade.
Em termos empiricos, a utilidade do resultado integral tem sido avaliada, sobretudo, em funcio
das seguintes propriedades: (1) materialidade; (2) relevancia valorativa (“value relevance”); (3)
capacidade preditiva; e (4) volatilidade'.

A materialidade é a abordagem empirica mais simples para avaliar a utilidade do resultado
integral. A materialidade é determinada em funcao da propor¢ao do total do “outro resultado
integral” ou de determinados componentes do mesmo, no resultado liquido do periodo. Uma
elevada propor¢iao do “outro resultado integral” sugere que o resultado integral pode veicular

informacao util, para além daquela que ¢ apresentada no resultado liquido do periodo. A presenca

1 Black (2016), num trabalho de revisdo de literatura sobre esta tematica, sistematiza de forma diferente estas propriedades,
incluindo dentro da “value relevance” a persisténcia, a capacidade preditiva, a relevancia em termos de preco e a relevancia em
termos de rendibilidade, e designa a volatilidade de “risk relevance”.
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de componentes do “outro resultado integral” que, individualmente, sejam materiais, sugere que a
sua desagregacdo e apresentagao sistematizada pode proporcionar informacgio util para a
avaliagao do desempenho da empresa.

A relevancia valorativa (“value relevance’) é a forma mais utilizada para aferir a utilidade da
informacao financeira, em geral, e do resultado integral, em particular (Holthausen e Watts,
2001).

Os estudos de “value relevance’ assumem que o principal utilizador das demonstragoes financeiras
sao os investidores e que estes estao interessados em informacao que os auxilie na previsao dos
fluxos de caixa futuros e na determinagao do valor da empresa, no contexto das suas decisdes de
investimento (Holthausen e Watts, 2001). A informacao financeira possui relevancia valorativa se
for incorporada pelos investidores na determinagao do valor econémico da empresa, apreendido
pelo preco de mercado das suas agoes. Considerando que o preco de mercado traduz as
expectativas dos investidores relativamente aos fluxos de caixa futuros da empresa e respetivas
taxas de desconto, a relevancia valorativa pode ser medida através da associagao entre a
informagcao financeira e os precos ou rendibilidades de mercado (Mechelli e Cimini, 2014). Esta
associacao ¢, geralmente, testada através de modelos de regressao linear onde a(s) variavél(eis)
independente(s) é(sao) a(s) rubrica(s) contabilistica(s) cuja relevancia valorativa se pretende testar.
A literatura sobre “value relevance” distingue dois tipos de estudos: os “relative association studies” e 0s
“incremental association studies” (Holthausen e Watts, 2001). Para o caso especifico dos estudos
sobre a relevancia valorativa do resultado integral (Cauwenberge e Beelde, 2007):

1. Os designados “relative association studies” testam qual das medidas, resultado liquido do
periodo ou resultado integral, possui maior associagao com medidas de mercado,
nomeadamente, pre¢os ou rendibilidades das acdes da empresa. Para tal sdo utilizados
modelos de regressdo linear onde a variavel dependente ¢ a medida de mercado e a
variavel independente ¢ a medida do resultado a testar. A medida do resultado com
um maior coeficiente ou que proporcione um maior R* ajustado é aquela que
apresenta maior relevancia valorativa para o mercado.

2. Os “Uncremental association studies” analisam se cada um dos componentes do “outro
resultado integral” uma vez adicionados ao resultado liquido do periodo, aumentam a
sua associa¢gao com medidas de mercado, ou seja, a sua relevancia valorativa. Para tal,
vao sendo incluidos no modelo, como variaveis independentes, cada um dos

componentes do “outro resultado integral”, analisando-se se os seus coeficientes sao
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estatisticamente significativos e se a inclusio desses componentes proporciona um

maior R*ajustado.
A capacidade preditiva do resultado integral prende-se com a sua capacidade de prever fluxos de
caixa ou resultados futuros e, de forma semelhante a relevancia valorativa, pode ser analisada de
uma forma global, comparando o resultado integral com o resultado liquido do periodo, ou em
termos do efeito de cada componente do “outro resultado integral” na capacidade preditiva do
resultado liquido do periodo. Para tal, nos modelos de regressao linear utilizados a variavel
dependente passa a ser os fluxos de caixa ou as rubricas de resultados que se pretende prever.
A volatilidade dos resultados é um dos principais indicadores da variabilidade da rendibilidade das
acoes da empresa, ou seja, do seu risco (Ryan, 1997). Quanto maior for o risco, maiores serdo as
rendibilidades exigidas pelos investidores, ou menor sera o preco que estes estardo dispostos a
pagar pelas acoes da empresa, donde resulta um aumento do custo do seu capital. O efeito
negativo do risco percebido pelos investidores leva os gestores a procurarem formas de diminuir
a volatilidade dos resultados, nomeadamente, através de praticas de alisamento dos resultados.
A transitoriedade dos itens do “outro resultado integral” tende a tornar o resultado integral mais
volatil do que o resultado liquido do petiodo, servindo de argumento para uma menor utilidade
daquela medida comparativamente com esta, nomeadamente, para efeitos de previsao de
resultados e fluxos de caixa futuros.
A volatilidade do resultado integral tende a ser mais visivel quando os seus componentes sao
apresentados numa demonstragao do desempenho (Maines e McDaniel, 2000). Embora este
formato seja defendido pelos organismos normalizadores como sendo “mais transparente”
(FASB, 1997, §67), os gestores nao partilham a mesma posicao ja que consideram que tal formato
pode induzir os investidores em avaliagdes erradas sobre o risco da empresa (Yen et al., 2007).
Os estudos empiricos sobre a volatilidade do resultado integral testam se o resultado integral ¢
mais volatil do que o resultado liquido do periodo e se o incremento na volatilidade induzido
pelos componentes do “outro resultado integral” tem consequéncias na rendibilidade ou preco
das a¢oes da empresa.
Na seccdo seguinte apresenta-se um conjunto de evidéncia empirica sobre a utilidade do
resultado integral.
4.3 Principal evidéncia empirica sobre o resultado integral
Nesta epigrafe sintetiza-se a principal evidéncia empirica proporcionada pela investigagdo em
torno da utilidade do relato do resultado integral, sistematizando a mesma em funcdo das trés

questoes enunciadas na secgao 4.1.
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De uma forma geral, pode afirmar-se que a investigacdo sobre o relato do resultado integral se
tem centrado em empresas com valores cotados em bolsa e, na sua maioria, retrata o contexto de
aplicagao da SFAS n.° 130 nos Estados Unidos da América. De sublinhar um aumento, nos
ultimos anos, do nimero de estudos realizados na Europa, tendo por base empresas que seguem
as IAS/IFRS.

Outra particularidade dos estudos sobre o relato do resultado integral prende-se com o contexto
de tomada de decisao que lhes esta subjacente e que ¢, por regra, o de avaliagio de empresas.
Aponta-se como exce¢ao Biddle e Choi (2006) que analisam também o contexto da contratagao
de remuneragdes dos gestores.

No que respeita aos dados analisados, ha que referir que para periodos durante os quais nao
existia qualquer norma de relato do resultado integral, os componentes do “outro resultado
integral” eram calculados pelos investigadores com base na informagdao apresentada nas
demonstragoes financeiras, nomeadamente, na demonstracao de alteragdes do capital proprio e
nas notas anexas. Este tipo de dados ¢ designado de “as-if data”. Também pode ser utilizada “as-if
data” em perfodos em que, apesar de vigorarem normas de relato do resultado integral, a
informacao disponivel nas bases de dados utilizadas niao permite obter de forma direta os
componentes do “outro resultado integral”. Quando a informag¢iao sobre os componentes do
“outro resultado integral” ¢ obtida de forma direta, a mesma ¢ designada de “as-reported data”.
Como se vera, a divergéncia de resultados nao permite obter respostas conclusivas para algumas
das questdes enunciadas. Tal divergéncia pode ser justificada pelas diferengas existentes entre os
estudos, em termos de paises, setores de atividade, contextos normativos e periodos de tempo
analisados. Estas diferencas tém como consequéncia a presenca de diferentes componentes do
“outro resultado integral” nas amostras analisadas, bem como de diferentes formas de
apresentacio dos mesmos nas demonstragoes financeiras. Acrescem as diferencas nos tipos de
dados utilizados (“as-if data” ou “as-reported data”) que podem conduzir a valores diferentes para
uma mesma rubrica. Por fim, existe uma multiplicidade de abordagens metodolégicas que podem
ser aplicadas (por exemplo, os estudos sobre a relevancia valorativa podem utilizar modelos de
preco, que explicam o valor da empresa ou modelos de rendibilidade, que explicam a variagdao
desse valor).

1.* Questdo: O resultado integral proporciona informagao mais util para a tomada de decisao,
comparativamente com outros indicadores, tais como, o resultado liquido do periodo?

Antes da emissao da SFAS n.° 130, no contexto de empresas cotadas americanas, Cheng et al.

(1993) e Dhaliwal et al. (1999) nao encontraram evidéncia que permitisse concluir que o resultado
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integral possufa maior relevancia valorativa do que o resultado liquido do periodo. Biddle e Chot
(2000) testaram a utilidade de diferentes conceitos de resultado em diferentes contextos de
decisio e concluiram que o resultado integral apresentava maior relevancia valorativa
comparativamente com o resultado liquido do periodo, mas era o resultado liquido do periodo
que possuia uma maior capacidade de prever os fluxos caixa futuros e que evidenciava uma maior
relacdo com as remuneragdes contratadas com os gestores.

Para um periodo em que a SFAS n.? 130 ja estava em vigor, Choi e Zang (2000) verificaram que o
resultado integral do perfodo corrente revelava uma maior capacidade de prever o resultado
liquido do periodo seguinte, comparativamente com o resultado liquido do periodo corrente.
Estes autores observaram que os analistas financeiros reviam as suas previsdes para menos
quando o resultado integral era menor do que o resultado liquido, mas ndo reviam as suas
previsoes para mais quando se observava o contririo. Esta evidéncia sugere que os analistas
tinham maior dificuldade em prever o resultado liquido de periodos futuros, com base no
resultado integral, quando os componentes do “outro resultado integral” eram negativos.

Ainda no ambito da aplicagao da SFAS n.” 130, Kanagaretnam et al. (2009) também concluiram
que o resultado integral possuia maior relevancia valorativa e maior capacidade de prever os
fluxos de caixa futuros, comparativamente com o resultado liquido do periodo, e que o resultado
liquido do periodo possuia uma maior capacidade de prever o resultado liquido de periodos
futuros, comparativamente com o resultado integral.

No mesmo contexto normativo, Jones e Smith (2011) observaram que o “outro resultado
integral” possuia relevancia valorativa e capacidade preditiva. Lee e Park (2013) constataram que
os componentes do “outro resultado integral” apresentavam maior relevancia valorativa quando
o auditor era uma grande empresa de auditoria, ou seja, uma Big 4, comparativamente com as
situagoes em que o auditor nao era uma Big 4.

No ambito da aplicag¢ao da IAS n.° 1 (revisao de 1997), Zilch e Pronobis (2010), para empresas
cotadas alemas, e Devalle e Magarini (2012), para empresas de cinco pafses europeus, nao
observaram diferencas significativas entre o resultado integral e o resultado liquido do periodo,
em termos de relevancia valorativa ou de capacidade preditiva.

Ap6s a revisao de 2007 da IAS n.° 1, Serrat et al. (2011) concluiram que o resultado integral
evidenciava maior relevancia valorativa do que o resultado liquido do periodo, com base numa
amostra de empresas espanholas. No entanto, Tsuji (2013) e Pascan (2014), respetivamente para
empresas japonesas e romenas, nao observaram diferencas na relevancia valorativa daquelas duas

trubricas, podendo tal resultado estar associado ao facto da aplicagio das IAS/IFRS ser
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relativamente recente nas empresas analisadas e o “outro resultado integral” ndo apresentar
proporg¢oes muito elevadas face ao resultado liquido do periodo.

No Reino Unido, a FRS n.? 3 veio regular o relato do resultado liquido do periodo e do resultado
integral, a partir de 1993. Antes da vigéncia desta norma, O’Hanlon e Pope (1999) concluiram
que o resultado operacional apresentava maior relevancia valorativa do que o resultado liquido e
o resultado integral. Para um periodo apds a entrada em vigor da referida norma, Lin (2006)
observou que os componentes do “outro resultado integral” possuiam relevancia valorativa e
permitiam aumentar a relevancia valorativa do resultado liquido do periodo.

Na Holanda, com base em empresas cotadas que seguiam normas de contabilidade nacionais,
Wang et al. (2006) verificaram que o resultado liquido apresentava maior relevancia valorativa do
que o resultado integral.

Analisando empresas nao financeiras da Alemanha, Franca, Holanda e Reino Unido, que seguiam
normas nacionais, Inchausti e Pérez (2011) concluiram que o total do “outro resultado integral”
aumentava a relevancia valorativa do resultado liquido para todos os paises analisados.

Ainda no contexto de aplicacio de normas nacionais, Saeedi (2008) e Dastgir ¢ Velashani (2008),
para empresas iranianas, ¢ Kubota et al. (2011), para empresas japonesas, nao encontraram
diferencas significativas na relevancia valorativa do resultado integral e do resultado liquido do
petiodo. Porém, Kubota et al. (2011) constatou que os elementos do “outro resultado integral”,
separadamente, aumentavam a relevancia valorativa do resultado liquido do periodo.

Na Alemanha, com base em empresas que adotaram voluntariamente as IAS/IFRS ou os United
States Generally Accepted Accounting Principles (US-GAAP), Ernstberger (2008) concluiu que a
relevancia valorativa do resultado integral nao era superior a do resultado liquido. Observou
ainda que a determinacio do resultado integral de acordo com as IAS/IFRS proporcionava maior
relevancia valorativa, comparativamente com os US-GAAP.

Para empresas cotadas de 46 paises de todo o mundo, Barton et al. (2010) constataram que as
medidas apresentadas ao centro da demonstracio do desempenho, como o resultado operacional,
eram as que apresentavam maior relevancia valorativa. As medidas apresentadas no topo ou na
base, como as vendas e o resultado integral, eram as que evidenciavam menor relevancia
valorativa. Enquanto a reduzida relevancia valorativa das vendas era transversal a todos os paises,
a reduzida relevancia valorativa do resultado liquido do periodo e do resultado integral tendia a
ser mais acentuada nos paises “common-law’”.

Para empresas cotadas de 16 paises europeus, que seguiam normas nacionais, IAS/IFRS ou US-

GAAP, Goncharov e Hodgson (2011) concluiram que o resultado liquido do periodo possuia
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maior relevancia valorativa e maior capacidade de prever os fluxos de caixa futuros,
comparativamente com o resultado integral, para paises que seguem as IAS/IFRS ou normas
locais. Para paises que seguem os US-GAAP nao se observaram diferencas significativas entre o
resultado liquido e o resultado integral.

Mechelli e Cimini (2014), numa analise que envolvia empresas de varios paises europeus que
seguiam as IAS/IFRS de forma obrigatéria, observaram, para todos eles, que o resultado liquido
do periodo possuia maior relevancia valorativa do que o resultado integral. Estes autores
constataram também que a relevancia valorativa do resultado integral e do “outro resultado
integral” era maior em paises onde o financiamento das empresas estava mais orientado para o
mercado de capitais e onde o sistema legal proporcionava um maior “enforcement’ das normas de
contabilidade e uma maior prote¢ao dos investidores.

Como se referiu na secgdo 4.2, para além do conteudo informativo e da capacidade preditiva,
outro aspeto da utilidade da informagdo sobre o resultado integral prende-se com a sua
volatilidade. A este respeito, no contexto das normas do FASB, Hodder et al. (2006) e Khan e
Bradbury (2014) concluiram que o resultado integral era mais volatil do que o resultado liquido
do periodo. A mesma conclusio chegaram: Fernandez e Arana (2009), no contexto dos bancos
espanhdis que seguiam os US-GAAP; e Khan e Bradbury (2016) no contexto de empresas da
nova Zelandia, que seguiam as IAS/IFRS. Pelo contririo, os seguintes estudos nio encontraram
evidéncia que suportasse uma maior volatilidade do resultado integral face ao resultado liquido do
periodo: Pinheiro et al. (2012), com base numa amostra de empresas brasileiras que seguiam os
US-GAAP; e Serrat et al. (2014) com base numa amostra de empresas europeias que seguiam as
IAS/IFRS.

2.* Questio: A apresentacao do resultado integral de acordo com os requisitos previstos nas
respetivas normas de relato aumenta a sua utilidade?

Um dos objetivos das normas de relato do resultado integral é o de incrementar a
comparabilidade e compreensibilidade da informacdo sobre o desempenho, nomeadamente,
através da apresentacdo desagregada e sistematizada dos componentes do “outro resultado
integral”. As referidas normas serdo tao mais necessarias, quanto mais variados, de maior valor e
mais uteis, para a tomada de decisao, forem aqueles componentes.

Um conjunto de estudos, surgidos no contexto prévio a emissao da SFAS n.” 130 (Smith e
Reither, 1996; Ketz 1999; Schmidt, 1999), analisou a materialidade dos componentes do “outro
resultado integral” como forma de justificar, ou ndo, a necessidade daquela norma. A elevada

proporcao que determinados elementos do “outro resultado integral” representavam no resultado
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liquido do periodo das empresas analisadas, sugeria que a sua desagregacdo, segundo as regras
previstas naquela norma, poderia proporcionar informacao util. Tal era mais evidente no setor
financeiro onde determinados elementos do “outro resultado integral”, como os ganhos e perdas
associados a mensuragao ao justo valor, assumiam valores mais expressivos (Smith e Reither,
1996; Ketz, 1999).

A anilise da relevancia valorativa ou da capacidade preditiva de cada um dos componentes do
“outro resultado integral” é outra das formas de justificar a necessidade, ou nido, da sua
desagregacao. A desagregacdo ¢ util se se observarem diferencas na relevancia valorativa ou na
capacidade preditiva dos varios componentes do “outro resultado integral” ou se apenas
determinados componentes permitem aumentar a relevancia valorativa ou a capacidade preditiva
do resultado liquido do periodo.

Nesta linha, e para um periodo prévio a implementacio da SFAS n.” 130, Dhaliwal et al. (1999)
observaram que os ganhos e perdas decorrentes de variagdes no justo valor de instrumentos
financeiros disponiveis para venda, eram o unico componente do “outro resultado integral” que
aumentava a relevancia valorativa do resultado liquido. Biddle e Choi (2006) constataram que as
variagdes no justo valor de instrumentos financeiros disponiveis para venda e os ajustamentos de
conversao de moeda estrangeira aumentavam a relevancia valorativa do resultado liquido.

Para um periodo em que a SFAS n.° 130 ja se encontrava em vigor, Chambers et al. (2007)
identificaram também as variagdes no justo valor de instrumentos financeiros disponiveis para
venda e os ajustamentos de conversio de moeda estrangeira como sendo os elementos com
maior relevancia valorativa. Na mesma linha, Kanagaretnam et al. (2009) atribuiram relevancia
valorativa aos ganhos e perdas resultantes de variagdes no justo valor de instrumentos financeiros
disponiveis para venda e aos ganhos e perdas resultantes de operagdes de cobertura. Por fim,
Zoubi et al. (2016) concluiram que a desagregacao quer dos componentes do “outro resultado
integral”, quer do resultado liquido do periodo aumentavam a relevancia valorativa do resultado
integral.

A relevancia valorativa das rubricas descritas foi também testemunhada no contexto de empresas
europeias que aplicam as IAS/IFRS ou normas locais (Wang et al. 2006; Ernstberger, 2008,;
Goncharov e Hodgson, 2011; Devalle ¢ Magarini, 2012; Veiga et al.,, 2015). De salientar que
Wang et al. (2006) e Goncharov e Hodgson (2011) inclufram nesta evidéncia a rubrica de
excedentes de revalorizacdao, rubrica que nao existe no contexto americano. No ambito da

aplicacio das IAS/IFRS por empresas alemas, Zilch e Pronobis (2010) constataram que os
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ganhos e perdas atuariais em planos de pensoes e beneficios poés-emprego prejudicavam a
previsao do resultado liquido do periodo seguinte e do resultado integral de periodos futuros.

Por ultimo, a resposta a questdo enunciada pode ser dada através da comparacdo da relevancia
valorativa ou da capacidade preditiva do resultado integral, antes e apos a entrada em vigor de
uma norma que regule o seu relato.

No contexto da SFAS n.” 130, Dehning e Ratliff (2004) nao encontraram evidéncia de que a
apresentacdo mais explicita dos componentes do “outro resultado integral”, exigida por esta
norma, tivesse aumentado a relevancia valorativa do resultado integral. Porém, estes autores
analisaram apenas um perfodo de tempo muito reduzido apds a emissao daquela norma.
Obviando aquela limitagao, Chambers et al. (2007) analisaram o periodo de 1994 a 2003. Para o
periodo em que a SFAS n.° 130 ja se encontrava em vigor (1998 a 2003) os autores realizaram a
analise quer com informacao relatada segundo essa norma (“as-reported data”), quer com valores
calculados pelo investigador (“as-if data”), concluindo que o “outro resultado integral” aumentava
a relevancia valorativa do resultado liquido apenas quando se utilizava “as-reported data”. Por um
lado, esta evidéncia sugeriu que o tipo de dados utilizados pode ter condicionado os resultados
obtidos em estudos anteriores. Por outro lado, indicou que embora a informacio sobre os
componentes do “outro resultado integral” estivesse disponivel ao longo das demonstragoes
financeiras, a sua apresentagao sistematizada, de acordo com a SFAS n.° 130, melhorou a sua
utilidade. Chambers et al. (2001) também testaram a opgao de apresentagdo do resultado integral
escolhida pelas empresas, concluindo que “outro resultado integral” apenas aumentava a
relevancia valorativa do resultado liquido quando o mesmo era apresentado na demonstracao de
alteragcoes no capital proprio, ou seja, no formato mais tradicional.

Ainda no contexto da SFAS n.° 130, Schabetl e Victoravich (2015) constataram uma diminuicao
da relevancia valorativa dos componentes do “outro resultado integral” apés a eliminagdo da
opg¢ao de apresentagao do resultado integral na demonstragao de alteragdes no capital proprio.
Embora a expectativa fosse a de que a apresentagao numa demonstracao do desempenho
aumentasse a relevancia valorativa do “outro resultado integral”, este resultado acaba por ser
consistente com o obtido por Chambers et al. (2001). De facto, o periodo analisado por Schaberl
e Victoravich (2015), de 2010 a 2013, apenas inclui dois anos apos aquela alteragao. Acresce que
esta alteracGes teve implicagdes num grande numero de empresas, ja que a maioria apresentava o
resultado integral na demonstragao de alteragdes no capital préprio. Neste contexto, os autores
concluem que os investidores necessitardo de um periodo de tempo mais dilatado para se

adaptarem ao novo formato de apresentagao do resultado integral.
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No ambito da aplicagdo da IAS n.° 1 (revisio de 2007), a qual passou a exigir a apresenta¢io do
resultado integral numa demonstragao do desempenho (Gnica ou separada), Mechelli e Cimini
(2014) nao constataram nenhuma diferenca na relevancia valorativa do resultado integral e do
“outro resultado integral” apds a implementacao desta norma.

No Reino Unido, Lin (2006) obtéve evidéncia de que a desagregacao do resultado liquido do
periodo e do resultado integral, a partir de 1993, de acordo com o exigido pela FRS n.° 3,
aumentou a relevancia valorativa destas medidas.

Numa analise a empresas nao financeiras da Alemanha, Franga, Holanda e Reino Unido,
Inchausti e Pérez (2011) concluiram que apenas neste ultimo pais os excedentes de revalorizagao
e os ganhos e perdas na conversio de moeda estrangeira possufam relevancia valorativa,
devendo-se esse efeito, muito provavelmente, ao facto de o Reino Unido ser tnico pais que tinha
em vigor, no perfodo analisado, uma norma de relato do resultado integral (a FRS n.° 3).

Cahan et al. (2000), no contexto das normas da Nova Zelandia, nio observaram nenhum efeito
na relevancia valorativa do resultado integral decorrente da aplicagio de uma norma de relato, a
partir de 1995, sendo de ressalvar a reduzida dimensao da amostra analisada. Khan et al. (2017)
reanalisam o conteudo informativo dos componentes do resultado integral, na Nova Zelandia,
tendo por base uma amostra mais ampla e o periodo de 2003 a 2010. Os autores concluiram que
o resultado integral possuia maior conteudo informativo do que o resultado liquido do periodo,
sendo os excedentes de revalorizagdo e as variagoes no justo valor de ativos disponiveis para
venda os componentes que mais contribufam para o incremento do conteido informativo. Como
razoes para esta evidéncia, diferente da obtida por Cahan et al. (2000), contribuiu o facto do
periodo agora analisado representar maior uniformidade em termos de relato do resultado
integral e das empresas evidenciarem mais componentes do “outro resultado integral”.

3.* Questdo: Quais sao as preferéncias dos preparadores e dos utilizadores das demonstracdes
financeiras relativamente aos varios formatos de apresentacao do resultado integral?
Relativamente a esta questdo, apesar da posicao dos organismos normalizadores ser a favor da
apresentacio do resultado integral numa demonstragio do desempenho, considerada “mais
transparente” (FASB, 1997, §67), a evidéncia empirica demonstra que, enquanto foi possivel
apresentar o resultado integral na demonstracao de alteracSes do capital proprio, a generalidade
das empresas seguiu esse formato (Bhanornsiri e Wiggins, 2001; Jordan e Clark, 2002; McCoy et
al., 2010). Quando esse formato deixou de ser possivel, a opgao passou a ser a de apresentar o

resultado integral em duas demonstragoes separadas, ou seja, a2 op¢ao que menos ruptura causava
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com a tradicional apresentagao do resultado liquido do periodo (Jordan e Clark, 2014; Huff e
Delcoure, 2014; Gazzola e Amelio, 2014; Schabetl e Victoravich 2015; Kim, 2016).

Esta evidéncia pode ser intepretada como uma simples resisténcia a mudanga por parte dos
preparadores, quer pelo custos que a mesma possa implicar (Pandit e Phillips, 2004), quer pelo
facto dos utilizadores prestarem maior aten¢ao a informac¢ao quando a mesma ¢ apresentada no
local habitual (Chambers et al., 2007; Schaberl e Victoravich, 2015).

Contudo, quando se analisam possiveis causas para as escolhas efetuadas, conclui-se que os
preparadores escolhem os formatos de apresentacio “menos transparentes” quando o0s
componentes do “outro resultado integral”: sao de tal magnitude que tornam o resultado integral
muito inferior ao resultado liquido (Campbell et al., 1999; McCoy et al., 2010); tornam o resultado
integral mais volatil do que o resultado liquido (Bamber et al., 2010); ou quando tornam mais
evidentes praticas de manipulagao dos resultados (Hunton et al., 2006; Lee et al., 2000).

No que respeita a percep¢ao dos utilizadores relativamente aos formatos de apresentagao do
resultado integral, os estudos sugerem que os mesmos tendem a considerar util a apresentagao do
resultado integral numa demonstracao do desempenho, pois a mesma torna mais compreensivel a
respetiva informacao (King et al., 1999; Maines e McDaniel, 2000) e torna mais visivel possiveis
praticas de manipulagao dos resultados (Hirst e Hopkins, 1998). Relativamente as duas opgoes de
apresentacao do resultado integral numa demonstra¢ao do desempenho, unica ou separada, Du et
al. (2015) concluiram, com base numa experiéncia com estudantes que simulavam a tomada de
decisdes de investimento, que a probabilidade de os mesmos incorporarem a informagao do
“outro resultado integral” nessas decisdes era maior quando o mesmo era apresentado numa

demonstra¢ao unica.

5. Conclusdes

A discussao iniciada na década de 30, do século XX, em torno do “resultado das operagdes
correntes” versus “resultado tudo incluido” era conceptual e questionava quais os elementos que
deveriam fazer parte do resultado periddico e como deveriam os mesmos ser medidos. A partir
da década de 90, com o desenvolvimento de normas de relato do resultado integral, aquela
discussao ¢é orientada para o formato de apresentacio dos elementos do “outro resultado
integral”, como forma de obviar as divergéncias existentes.

Pese embora as normas de relato do resultado integral terem evoluido no sentido de incorporar
uma demonstra¢ao do “desempenho total”, onde a “bottom line” é o resultado integral, IASB e

FASB nio conseguiram ainda eliminar a opgao de apresentagao deste indicador, separadamente
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do resultado liquido do periodo. Tal deve-se, sobretudo, ao facto de os preparadores preferirem
manter a apresentacao do resultado integral independente do resultado liquido, receando que a
apresentacdo do resultado liquido como um subtotal, origine confusdo e interpretagdes erradas
por parte dos investidores, acerca do desempenho da empresa (KKhan e Bradbury, 2016).

A evidéncia empirica demonstra que os preparadores resistem a mudanga e preferem formatos de
apresentacio menos transparentes, ou seja, que nao tornem tao evidentes praticas de
manipulagiao ou a volatilidade do resultado integral (Hunton et al., 2006; Lee et al., 2006; Bamber
et al., 2010). Relativamente aos utilizadores, estes preferem a apresentagio numa demonstragao
do desempenho, em detrimento de uma demonstracao das alterages do capital proprio (Hirst e
Hopkins, 1998; King et al, 1999; Maines e McDaniel, 2000). A posicao dos utilizadores
relativamente as duas opg¢oes atualmente previstas pelo IASB e pelo FASB carece de maior
estudo e pode ser uma sugestao de investigagao futura.

A investigacao em torno da utilidade do resultado integral versus resultado liquido do periodo
nao tem proporcionado evidéncia conclusiva. Para tal podem contribuir as diferencas existentes
entre estudos em termos de paises, setores de atividade, contextos normativos, periodos de
tempo, tipo de dados e metodologias utilizadas. Uma sugestio de investigacio futura é a
realizagdo de um estudo sobre a utilidade do resultado integral e do resultado liquido com base
numa amostra de empresas de vérios paises que sigam as IAS/IFRS. Tratar-se-ia de um estudo na
linha do realizado por Mechelli e Cimini (2014), mas abrangendo outras vertentes da utilidade do
resultado. Neste tipo de estudo é importante garantir que durante o horizonte temporal analisado
todas as empresas seguem a mesma versio das IAS/IFRS, por forma a que os componentes do
resultado integral sejam os mesmos. E ainda importante controlar e/ou testar o formato de
apresentacao escolhido.

Excecdo feita a Biddle e Choi (2006), que analisam também o contexto da contratacao de
remuneragdes dos gestores, os estudos sobre a utilidade do resultado integral tém sido realizados
num contexto especifico de tomada de decisao: o da avaliagdo de empresas com valores cotados
em bolsa. Uma oportunidade de investigaciao futura é a realizacido de estudos noutros contextos
de tomada de decisio, tais como, a contratacio de financiamento.

Num trabalho recente, Nishikawa et al. (2016) propdem novas defini¢es para o resultado liquido
do periodo e para o resultado integral, defendendo que, conceptualmente, deverdo ser elementos
distintos das demonstragoes financeiras, sendo o “outro resultado integral” o ponto de ligacao
entre ambos. Estas defini¢oes tém implicacdes ao nivel do reconhecimento e mensuracao dos

componentes do “outro resultado integral”’, pelo que, a serem acolhidas pelos organismos

ESTUDOS DO ISCA — SERIE 1V — N°16 (2017) 26



eestudos do

1SCa

normalizadores, terdo importantes efeitos ao nivel da utilidade do resultado integral e abrirao

novas oportunidades de investigacao futura.
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