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Resumo

Objetivo: Este estudo utiliza a aplicagdo dos modelos de mensuragdo subsequente prescritos
na International Accounting Standards (IAS) 40 Propriedades de Investimento como forma de
analisar se a localizagdo da informagé&o no relato financeiro, nomeadamente se localizada no
balanco e na demonstragdo dos resultados (“reconhecimento”) versus (vs.) a informacéo
divulgada no anexo (“divulgacao”), influencia a tomada de decisdo por parte dos utilizadores
nas decisdes de investimento.

Metodologia: Quatro fases do processo cognitivo foram consideradas, nomeadamente:
aquisicdo, analise, ponderacdo e julgamento. Dois questionarios, representativos de dois grupos
distintos (“grupo de reconhecimento” vs. “grupo de divulgacao™), foram distribuidos aos alunos
de mestrados do Instituto Superior de Contabilidade e Adminstracdo de Lisboa (ISCAL). A
amostra final foi constituida por 73 respostas, 36 das quais relativas ao “grupo de
reconhecimento”. Técnicas estatisticas ndo paramétricas foram aplicadas, a saber: os testes do
Qui-quadrado e de Mann-Whitney-U.

Resultados: Os resultados permitiram verificar a existéncia de diferencas significativas em trés
das quatro fases em analise, nomeadamente nas fases de aquisicao, ponderagdo e julgamento
da informac&o, sugerindo a existéncia dos efeitos da fixacdo funcional em Portugal.

Implicacbes praticas: Os efeitos da fixacdo funcional ndao devem ser descurados pelos
organismos normalizadores no ambito do processo de elaboracdo de normas contabilisticas e
de relato financeiro, constituindo-se esse um dos principais contributos desta investigacéo.

LimitacOGes da investigacdo: Como limitacOes, de ressaltar que o estudo foi conduzido a
estudantes exclusivamente inseridos no Instituto Politécnico de Lisboa. Ndo é possivel
assegurar que resultados similares teriam sido obtidos se o estudo fosse aplicado
exclusivamente a uma classe de profissionais, designadamente aos Contabilistas Certificados.

Originalidade e valor: A informagdo financeira deve ser Util para a tomada de decisdo. No
entanto, a forma como a informacao é apresentada no relato financeiro, nomeadamente a sua
localizagéo, pode influenciar o comportamento do decisor no contexto de tomada de decisé&o,
considerando o impacto da fixacdo funcional neste processo. Este estudo constitui-se como a
primeira réplica conhecida de um estudo dessa natureza em Portugal.

Palavras-chave: Divulgagéo, fixa¢do funcional, processo cognitivo, reconhecimento, tomada
de deciséo.
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1. Introducéao

A forma como a informacao é apresentada pode, por vezes, afetar o processamento realizado
por parte dos individuos que com a mesma interage (Lusk & Kersnick, 1979; Schkade &
Kleinmuntz, 1994). De facto, quando os utilizadores apreendem a informacéo recebida
consoante a forma em que esta é apresentada, respostas afetivas podem ser criadas,
influenciando, consequentemente, o processo de tomada de decisdo (Ghani, 2008).

No seu estudo, Antony e Joseph (2017), mencionam que na tomada de deciséo, os investidores
apresentam um comportamento irracional. E que o proprio processo de tomada de deciséo é
considerado um processo cognitivo, em virtude de os investidores precisarem de tomar uma
decisdo com base em varias alternativas disponiveis para eles (Antony & Joseph, 2017).

Uma das questbes debatidas na literatura relativamente a decisdo comportamental esta
relacionada com a localizacao da informacéo e com a teoria da fixacéo funcional (Ghani, 2008).
A fixacdo funcional verifica-se quando os decisores ndo conseguem ajustar as diferencas
decorrentes da adocdo de distintos métodos contabilisticos (Hodge, Kennedy & Maines, 2004;
Libby, Bloomfield & Nelson, 2002; Maines & McDaniel, 2000). Particularmente, a literatura
identifica a existénca de fixacao funcional nas situacdes em que sdo postas a disposicdo das
entidades duas possiveis formas de evidenciagdo de certos itens nas demonstracdes financeiras
(DF). A titulo de exemplo, refira-se a possibilidade de apresentacdo de um determinado valor
para um item no balanco e/ou na demonstracéo dos resultados em detrimento da sua divulgacéo
no anexo (Ghani, 2008). Como consequéncia, métodos contabilisticos alternativos podem
influenciar o processo cognitivo de informacgéo resultando, eventualmente, em decisdes “mais
pobres” (Wilkins & Zimmer, 1983; Harper, Mister & Straser, 1987, 1991; Sami & Schwartz,
1992; Hirst & Hopkins, 1998; Lipe, 1998; Maines & McDaniel, 2000).

Conscientes desses efeitos, distintos estudos tém procurado identificar as potenciais solucdes
para mitigar o efeito da fixacdo funcional no processamento cognitivo que envolve os decisores
nas situacdes de reconhecimento versus (vs.) divulgacdo, propondo solucdes baseadas nos
diferentes formatos de apresentacao ou na aprendizagem de informag&o. Designadamente, e na
Otica de Hodges et al. (2002, 2004), o formato de apresentacdo € uma possivel solucdo para a
fixagdo funcional, ao passo que Luft e Shields (2001) referem que a aprendizagem da
informacdo ndo se demonstra uma solucdo provavel.

De acordo com Hodges et al. (2002), os estudos existentes sugerem que 0s investidores e
credores reagem mais as informac6es apresentadas na face das DF, comparativamente com a
informacéo divulgada no anexo®. Tais diferencas podem ser atribuidas, ainda que parcialmente,
as limitagdes inerentes ao processamento cognitivo.

Na otica de Novak (2016), as diferencas entre valores reconhecidos e divulgados, surgem
devido a maior tolerancia dos auditores relativamente a distor¢do nos valores divulgados,
permitindo a ndo conformidade dos requisitos de divulgagdo, um menor cuidado por parte dos
preparadores das demonstragfes financeiras no que concerne aos itens divulgados
relativemente aos itens reconhecidos, bem como a fatores comportamentais e diferentes custos
de processamento relacionados com os utilizadores da informacdo financeira. Nesse sentido,

3 Ressalte-se que, a luz do normativo nacional, nomeadamente o Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC),
o0 anexo ¢ uma demonstragdo financeira inserida no designado “conjunto completo de demonstragdes financeiras”.
Contudo, a literatura internacional refere-se na generalidade ao anexo como um conjunto de informacéo
complementar as demonstragdes financeiras, razdo pela qual a diferenga entre o tratamento do “reconhecimento”
vs. “divulgag@o” analisado ao longo deste estudo podera refletir este entendimento. Por simplificagdo, mences
nesse sentido podem vir a ser adotadas ao longo deste estudo, ndo vinculando, apesar disso, a opinido dos autores
relativamente ao enquadramento do anexo no processo de relato financeiro, que se apresenta alinhada com a
adotada pelo normativo nacional.
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Novak (2016) acredita que estes argumentos reforcam o caso da preferéncia geral pelo
reconhecimento de informagdes financeiras no contexto das normas.

O presente estudo tem como objetivo verificar se a localizagdo da informacdo no relato
financeiro, nomeadamente, no balango e na demonstragéo dos resultados (“reconhecimento”)
vs. a informacéo divulgada no anexo (“divulgacdo”) influencia a tomada de deciséo por parte
dos utilizadores, tendo por base a avaliagdo que fazem de distintas opg¢des de investimentos.
Nesse contexto, serdo consideradas quatro fases do processo cognitivo, a saber, as fases de
aquisicdo, analise, ponderagdo e julgamento da informacéo disponivel.

Para efeitos desta avaliacdo, utilizou-se como objeto o tratamento previsto para a mensuragao
subsequente das propriedades de investimento & luz quer da International Accounting
Standards (IAS) 40 do International Accounting Standards Board (IASB), denominada
“Propriedades de Investimento”, quer da Norma Contabilistica e de Relato Financeiro (NCRF)
11 do SNC, de mesma designacdo. Recorde-se que, segundo os referidos normativos, as
variacgoes face ao justo valor das propriedades de investimento mensuradas segundo o modelo
do justo valor sdo refletidas a data do relato na quantia escriturada de tais ativos, por
contrapartida dos resultados do periodo (perdas ou ganhos, consoante esteja em causa uma
reducdo ou um aumento da quantia escriturada face ao justo valor identificado). Contudo,
adotando uma entidade o modelo do custo, e sendo o justo valor passivel de obtencdo de uma
forma relativamente fiavel, 0 mesmo devera ser objeto de divulgacdo, ainda que néo refletido
ou, por outras palavras, reconhecido, no valor do ativo (no balango) e, consequentemente, nos
resultados do periodo (na demonstracdo dos resultados). Nesse sentido, o tratamento da referida
matéria em termos contabilisticos permite, adequadamente, analisar o comportamento dos
individuos num contexto de tomada de decisdo em diferentes cenarios de localizacdo da
informagdo, doravante designado simplificadamente por “reconhecimento vs. divulgacdo”.
Refira-se que tal problematica insere-se na denominada teoria da fixacdo funcional, que
identifica efeitos diferenciados da localizacdo da informacé&o sobre os utilizadores em diferentes
fases de interacdo com o relato financeiro. Existem varios estudos centrados nessa problematica
utilizando, para o efeito, diferentes temas contabilisticos, tais como os beneficios dos
empregados (Sami & Schwartz, 1992), as locagdes (Wilkins & Zimmer, 1983), o resultado
integral (Hirst & Hopkins, 1998; Maines & McDaniel, 2000), e as opgdes sobre acbes (Hodge
et al., 2004). Contudo, na Otica de Praditsmanont (2002), e sem descurar a relevancia dos
referidos itens nas demonstragbes financeiras, sdo ainda incipientes os estudos sobre as
propriedades de investimento na literatura sobre o “reconhecimento vs. divulgacdo”, ao que
pese sua nao desprezivel importancia.

A amostra deste estudo apresenta-se composta por estudantes de distintos mestrados do
Instituto Politécnico de Lisboa (IPL), particularmente do Instituto Superior de Contabilidade e
Administracédo de Lisboa (ISCAL), ligados a cursos que incluem em seus programas unidades
curriculares relacionadas com Contabilidade. Tal escolha segue a abordagem defendida por
numerosos estudos que utilizam os estudantes como proxies dos decisores (Libby et al, 2002),
particularmente passivel de constatacdo ao nivel de estudos de pds-graduacao.

Um questionario, conduzido ao longo do segundo semestre de 2015, foi utilizado como
instrumento de coleta da informacao, tal como habitualmente sucede em estudos dessa natureza
(Anderson, Brown, Hodder & Hopkins, 2014; Clor-Proell & Maines, 2014; Lachmann, Stefani
& Wohrmann, 2015; Ghani, 2008; Hirst & Hopkins, 1998; Hodge et al., 2002, 2004).

Este estudo, que assume a investigacdo desenvolvida por Ghani (2008) com preparadores da
Nova Zelandia como principal referéncia, justifica-se pelo seu pioneirismo em Portugal,
encontrando-se a sua relevancia associada a analise dos distintos efeitos sobre o processo
cognitivo de tomada de decisdo dos utilizadores provocados pela diferente localizagdo de uma
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determinada informacao no relato financeiro. Na medida em que se demonstrem significativos,
e atendendo ao paradigma da utilidade da informacéo referendado pelo IASB na sua Estrutura
Conceptual (EC), tais efeitos ndo devem ser descurados pelos organismos nacionais e
internacionais responsaveis pela normalizacéo contabilistica.

2. Enquadramento teorico

A fixacdo funcional, na perspetiva dos psicologos, encontra-se presente na maior parte do
comportamento humano. De acordo com esse entendimento, um individuo intuitivamente
associa um valor a um item através de experiéncias passadas e geralmente ndo reconhece que
o valor de um item depende, de facto, de um momento particular no tempo, sendo por isso
sujeito a variacoes (ljiri, Jaedicke & Knight , 1966).

Os resultados que comprovam a existéncia da fixacdo funcional decorrentes da localizacéo da
informacdo encontram-se relacionados com as questdes de apresentacdo e/ou divulgacédo
(Ghani, 2008). Por exemplo, a divulgacdo de informacdo numa demonstracdo financeira em
particular, numa subsecdo especifica de uma demonstracédo ou no anexo pode afetar a deciséo
do utilizador na categorizacdo dessa divulgacdo, bem como a sua interpretacdo acerca da
relevancia e significado da mesma (Hirst & Hopkins, 1998), na compreensédo da magnitude do
item (Dhaliwal, Subramanyman & Trezevant, 1999) e, por fim, se a informacéo do item esta
relacionado ou ndo com a atividade da empresa (Maines & McDaniel, 2000).

Com base na teoria cognitiva, Ragland e Reck (2016) encontraram evidéncias empiricas para
apoiar as hipdteses de que o método usado para apresentar um item complexo numa
demonstracdo financeira tem impacto na aquisicdo e avaliacao de informac6es dos investidores
ndo profissionais. Os investidores ndo profissionais registram livremente mais informacoes
sobre o custo de pensdo definido, bem como o principal responsavel pelo custo, quando o custo
é desagregado em toda a demonstracdo do resultado abrangente, do que quando o custo é
agregado na mesma declaracdo (Ragland & Reck, 2016).

A fixacdo funcional pode ser atribuida a dois fatores, nomeadamente, a (in)experiéncia (Hirst
& Hopkins, 1998; Luft & Shields, 2001) e a quantidade de informacéo relevante (Lipe, 1998).
A falta de experiéncia no tratamento de transacdes que involvam divulgacdes contabilisticas
alternativas pode ser a causa da fixacdo funcional (ljiri et al., 1966). Por outro lado, a
experiéncia pode levar & pesquisa da informacéo relativamente ao item por parte dos decisores,
independemente da sua localizacdo (Maines & McDaniel, 2000), sendo improvavel que os
mesmos incorram em fixacdo funcional (Ghani, 2008). No mesmo sentido, quando a
guantidade de dados relevantes é extensa face aos recursos do processamento cognitivo dos
decisores, uma quantidade insuficiente de processamento ocorrera (Luft & Shield, 2001), sendo
pouco provavel que os decisores sejam capazes de identificar todas as informacdes relevantes
(Ghani, 2008).

Tendo por objeto a problematica associada as opcbes sobre agdes, um estudo pioneiro foi
conduzido por Hodge et al. (2002) no sentido de examinar se a fixagao funcional existe e, em
tal caso, se os formatos de apresentagdo num ambiente de relato digital (PDF ou XBRL), por
um lado, e a sua interacdo com a localizagdo das informacdes, por outro, reduziriam o efeito da
fixacdo funcional em estagios do processamento de informacdo. Hodge et al. (2002, 2004)
alargaram a literatura dos formatos de apresentacdo ao examinar se os formatos de apresentacao
podem influenciar a fixagdo funcional provocada pela localizacdo da informacgéo. Os autores
argumentam que, na medida em que a informacdo seja apresentada de uma forma que melhora
a estrutura dos dados, os decisores torna-se-iam, por essa via, mais eficazes e eficientes na
aquisicao e uso da informacéo (Larkin & Simon, 1987). Os resultados obtidos por Hodge et al.
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(2004) indicam que o XBRL contribuiria para que os participantes adquirissem (fase de
aquisicdo) e integrassem (fases de analise, ponderacéo e julgamento) a informacédo divulgada
sobre as opc¢des sobre acdes nas DF. Os autores relataram que a fixacdo funcional era mais
aparente quando os participantes utilizaram o PDF, comparativamente com o XBRL, e que o
XBRL permitiria aos participantes uma melhor aquisicao e integracdo da informacdo. Nesse
sentido, os resultados obtidos apontam no sentido de que o formato de apresentacéo pode aliviar
o efeito da fixacdo funcional na aquisicdo de informacdo e nos estagios da integracdo da
informagéo.

De acordo com Maines (1995), os estudos mais especificos sobre o reconhecimento vs.
divulgacdo partiram das preocupagOes dos organismos normalizadores, baseados no
entendimento segundo o qual as diferentes formas de divulgacdo da informacdo sobre um item
podem eventualmente afetar as avaliacOes e decisdes dos utilizadores, tendo em conta a teoria
da fixacéo funcional (ljiri et al., 1966). Estudos iniciais ndo apoiavam, contudo, a alegacao de
que metodos contabilisticos distintos (reconhecimento vs. divulgacdo) afetavam o
processamento de informacéo dos decisores (Wilkins & Zimmer, 1983).

Libby et al. (2002) examinaram a importancia da fixacdo funcional decorrente do
reconhecimento vs. divulgacdo, concluindo que a falha no ajustamento das diferencas
decorrentes da adocdo de diferentes métodos contabilisticos por parte dos decisores pode levar
a que empresas, em circunstancias economicas semelhantes, possam ser consideradas
diferentes. Maines e McDaniel (2000) e Hodge et al. (2004) demonstraram algum grau de
fixacdo funcional quando duas ou mais entidades adotam métodos contabilisticos alternativos.

Alguns estudos demonstraram ainda um certo grau de fixacdo funcional, na medida em que 0s
participantes ndo ajustaram na totalidade as diferencas do efeito dos métodos contabilisticos e
divulgacdo (Sami & Schwartz, 1992; Harper et al., 1987, Hopkins, 1996).

Ghani (2008) examina o efeito de formatos de apresentacdo sobre o desempenho dos decisores
em relacdo a qualidade da decisdo, a percecao e o processamento de informacao cognitiva no
ambiente de relatorios digitais. Com base num questionario, distribuido pessoalmente a 62
contabilistas da Nova Zelandia, o autor verificou que os formatos de apresentacdo tém impacto
na exatiddo da decisdo, contudo, ndo tém impacto no esfor¢o cognitivo do decisor. Os
resultados também demonstraram que, dos quatro estagios reconhecidos do processamento de
informacao (aquisicdo, analise, ponderacao e julgamento), apenas o julgamento apresenta uma
fixacdo funcional. Contudo, o efeito do formato de apresentacéo sé é significativo na anélise da
informacdo, ao passo que a interacdo com a localizacdo da informacdo ndo afeta o
processamento de informacao por parte do decisor. Tais resultados sugerem que os formatos de
apresentacdo ndo resolvem as preocupacdes sobre o reconhecimento vs. divulgacéo.

Li (2013) aborda a questdo fundamental de saber se, e em que medida, os mercados de capitais
apreendem as informacéos contidas nos montantes divulgados e reconhecidos no &mbito dos
planos de pens@es. A partir de uma amostra de empresas ndo financeiras do Reino Unido que
divulgaram responsabilidades com pensdes liquidas antes e apos a adogdo da IAS 19 Beneficios
dos Empregados, Li (2013) verificou que, enquanto os coeficientes de valorizacdo de
responsabilidade com pensdes liquidas divulgadas ndo se apresentavam significativos, 0s
coeficientes de valorizagdo desse mesmo item, quando reconhecidos no balango,
demonstraram-se significativos. Li (2013) conclui, assim, que os resultados do estudo s&o
consistentes com a visdo da “diferenca racional”, a partir da qual o reconhecimento e a
divulgacdo ndo se apresentam como substitutos no que se refere a informacéo proporcionada
no relato financeiro, tendo em conta os seus diferentes impactos.

Fried (2012), analisa o comportamento de lobby das empresas apos o langamento do projeto de
exposicdo da Statement of Financial Accounting Standards (SFAS) 158 Employers Accounting
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for Defined Benefit Pension and Other Postretirement Plans, que requer o reconhecimento do
anteriormente divulgado valor de responsabilidade de beneficios pds-emprego no balango. O
estudo documenta que as empresas que fizeram lobby contra a SFAS 158 apresentavam grandes
planos subfinanciados, e a decisdo de lobby foi relacionada com a magnitude do ajuste
patrimonial sob a SFAS 158. Os resultados tém implica¢des importantes para o reconhecimento
vs. divulgacdo na 6tica de Fried (2012), na medida em que documentam a reacdo da gestdo para
a deslocalizacdo para o balanco de informacGes que se apresentam no anexo.

Yu (2013), posteriormente, examinou se os investidores institucionais e os analistas financeiros
consideram de modo diferenciado a quantia divulgada ou reconhecida das responsabilidades
com pensdes, atendendo a relevancia do referido item. Utilizando uma amostra de empresas
com tais passivos entre 1999 e 2007, divulgadas sob a SFAS 87 Employers’ Accounting for
pensions, e subsequentemente reconhecidas sob a SFAS 158, o autor verificou que as
responsabilidades com pensdes “off-balance-sheet” apresentam um valor mais relevante para
as empresas com um maior nivel de investidores institucionais ou analistas financeiros,
previamente a referida norma. Também verificou que a SFAS 158 aumentou (diminuiu) a
relevancia do valor divulgado anteriormente “off-balance-sheet” para as empresas com um
baixo (alto) nivel de investidores institucionais ou analistas financeiros. Nesse sentido, o autor
refere que os resultados sdo consistentes com a visdo de que os investidores institucionais e
analistas financeiros afetam a relevancia do valor da informacdo divulgada, bem como a
diferenca de avaliagéo entre a informacdo divulgada e reconhecida.

Lachmann, Stefani e Wéhrmann (2015) analisaram se a diferenca de apresentacdo afeta os
investidores ndo profissionais experientes e se o efeito do formato de apresentacdo depende da
rentabilidade da empresa. Os autores verificaram que o0s participantes tém uma maior
probabilidade de aquirir a informacdo sobre alteragdes no risco de crédito se a mesma estiver
incluida no resultado integral, em detrimento do resultado liquido do periodo. A importancia
das informacdes sobre o risco de crédito percecionada para efeitos da avaliacdo do desempenho
da empresa é apenas ligeiramente inferior sob o formato de apresentacao do resultado integral,
sendo o risco de ma interpretacdo de um ganho relativo ao risco de crédito afetado pelo formato
de apresentacdo. Adicionalmente, a aquisicdo de informacdes, bem como a interacdo de
ponderacdo e a avalia¢do do risco de crédito intermediam o efeito do formato de apresentacdo
na avaliacdo da performance da empresa. Por seu turno, a rentabilidade da empresa foi
identificada como um fator importante que influencia o processamento de informacdes sobre
as alteracdes do risco de crédito.

Muiller, Riedl e Selhorn (2015) analisaram as diferencas de precos atrdves do reconhecimento
ou divulgacado do justo valor de ativos a partir de duas causas tedricas presentes na literatura,
nomeadamente, menor confianca nas informacdes divulgadas e/ ou aumento dos custos de
processamento de informacdo. Os autores analisaram a informacdo relativa as empresas de
capital aberto do setor imobiliario que reportam segundo o normativo do IASB presentes na
Unido Europeia, Noruega e Suica entre os anos de 2003 a 2012. A escolha prendeu-se com o
ativo operacional principal deste setor, o qual € economicamente significativo, e no qual a
informacdo do justo valor é altamente relevante: as propriedades de investimento. A partir de
andlises de regressdo, foi encontrada uma baixa associagdo entre 0s precos das acdes e as
divulgacdes em relacéo ao reconhecimento do justo valor das propriedades de investimento, o
que reflete um desconto aplicado aos justos valores divulgados. Este desconto, na Gtica de
Miiller et al. (2015), ¢ mitigado pela existéncia de menores custos de processamento da
informacdo. Por outro lado, os autores obtiveram um apoio menos fortalecido para a mitigacéo
de tais efeitos por via de uma maior fiabilidade da informacéo.
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Com base na norma sobre eventos subsequentes, Michels (2016) identificou o efeito diferencial
de requerer divulgacao versus reconhecimento numa norma onde o tratamento contabilistico de
um item é determinado exogenamente. Para eventos comparaveis, 0 autor encontrou uma
resposta inicial mais forte do mercado para o reconhecimento por parte das empresas,
relativamente a divulgacao, contudo o mesmo refere se essa diferenca pode ser atribuida apenas
a tratamentos contabilisticos. Contudo, ao examinar varios motivos relativamente a resposta
mais forte por parte do mercado quanto aos valores reconhecidos, Michels (2016) ndo encontrou
suporte para a hipétese de que essa diferenca se deve a confiabilidade diferencial de valores
divulgados e reconhecidos. O autor encontrou ainda algumas evidéncias de que os investidores
nédo reagiram aos eventos divulgados, apenas respondendo a esses eventos depois de serem
reconhecidos, 0 que pode levar a que os investidores possam incorrer em maiores custos de
processamento ao usar os valores divulgados, resultando em investidores confiando
principalmente nos valores reconhecidos.

Kusano (2017) analisou as associacgdes entre as obrigacdes de locagdes financeiras reconhecidas
vs. divulgadas e o risco de participacdo das empresas, bem como os efeitos da propriedade
institucional sobre a relevancia do risco das locagOes financeiras divulgadas e reconhecidas.
Com base nos resultados obtidos, o autor verificou que o reconhecimento das locacGes
financeiras sao mais relevantes para a explicacao do risco do capital das empresas, ao contréario
da sua divulgacdo. Além disso, as associacfes entre obrigacGes de locacdes financeiras
reconhecidas versus divulgadas e risco patrimonial sdo substancialmente diferentes. Com base
na propriedade institucional como proxy para a sofisticacdo do investidor, Kasano (2017)
conclui que, para empresas com niveis mais altos de propriedade institucional, as associa¢fes
entre obrigacdes de locacBes financeiras e risco de capital das empresas sdo muito similares,
independentemente do tratamento contabilistico das locacGes financeiras. O autor refere, assim,
que a propriedade institucional tem efeitos substanciais sobre as relacGes entre locacdes
financeiras reconhecidas vs. divulgadas e o risco de capital das empresas, sugerindo que o
processamento de informacgdes dos investidores afeta diferencas na relevancia do risco entre
locacgOes financeiras divulgadas e reconhecidas.

Israeli (2015), no @mbito da IAS 40 Propriedades de Investimento, igualment eobjeto deste
estudo, pretendeu explorar os fatores associados a escolha de uma empresa quanto ao
reconhecimento vs. duvulgacdo do justo valor das propriedades de investimento, testar se 0s
valores reconhecidos e divulgados séo avaliados igualmente por investidores de capital e
determinar se esses valores exibem associacdes equivalentes com resultados financeiros
futuros. Com base nos resultados obtidos, o autor verificou que dois dos fatores que ajudam a
explicar a escolha de reconhecimento vs. divulgacdo sdo os incentivos contratuais e precos de
ativos, que os valores divulgados apresentam pesos de avaliacdo menores por parte dos
investidores e que os valores reconhecidos e divulgados exibem associagdes estatisticamente
equivalentes com mudancas futuras na renda liquida e os fluxos de caixa das operagdes. Em
conjunto, as evidéncias sugerem que existe uma atitude de oportunismo por parte dos gerentes
relativamente a escolha de reconhecimento vs. divulgacdo e que mesmo quando os valores
reconhecidos e divulgados compartilham uma base de mensuragéo equivalente e sdo igualmente
relevantes para o futuro dos resultados financeiros, os investidores atribuem um peso menor as
informacdes divulgadas na determinacéo do valor de uma empresa (Israeli, 2015).

Considerando os resultados dos estudos apresentados neste capitulo, esta investigagdo propde-
se a analisar, de igual forma, os efeitos da denominada teoria da fixagdo funcional em Portugal,
tendo por objeto a mesma tematica contabilistica objeto do estudo anterior: as propriedades de
investimento.
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O ponto seguinte deste estudo divulga as linhas metodologicas definidas para a concretizacao
do objetivo anteriormente referido.

3. Metodologia

Este estudo, pioneiro em Portugal a luz da informacdo conhecida, adota como principal
referéncia na sua elaboracgéo o desenvolvimento tedrico proposto por Ghani (2008) que, em sua
tese de doutoramento, analisa 0s processos cognitivos associados ao reconhecimento vs.
divulgacdo* no relato financeiro ao longo de quatro fases distintas: aquisicio, analise,
ponderacdo e julgamento da informacdo disponivel. Utiliza, nesse sentido, a problemética
relativa a teoria da fixacdo funcional tendo como objeto de estudo, as diferencas na aplicacéo
dos modelos de mensuracdo subsequentemente aplicaveis as propriedades de investimento no
ambito da IAS 40 Propriedades de Investimento e NCRF 11, de mesma designacéo,
nomeadamente: 0 modelo do custo vs. modelo do justo valor.

Recorde-se que, de acordo com tais normativos, um dos dois modelos deve ser utilizado na
mensuragao subsquente das propriedades de investimento, sendo alternativos entre si. Contudo,
0 justo valor das propriedades de investimento, quando fiavelmente obtido, deve ser sempre
divulgado (uma estimativa do seu valor ou do intervalo onde este valor recaira), ainda que néo
reconhecido, o que acontece no modelo do custo.

Assim, a luz do modelo do justo valor, tais propriedades apresentam-se no balanco pela
estimativa do seu justo valor a data do relato, sendo as variacdes de justo valor (ganhos ou
perdas potenciais identificadas a mesma data) reconhecidas diretamente nos resultados dos
periodos. Por oposicdo, segundo o modelo do custo, as propriedades de investimento
encontram-se reconhecidas no balango pelo custo deduzido de deprecia¢cdes acumuladas e
perdas por imparidade acumuladas. Nesse sentido, eventuais perdas (ganhos) decorrentes de
um justo valor inferior (superior) & quantia escriturada apenas s&o reconhecidas a medida da
sua inclusdo na determinacdo da quantia recuperavel a luz da 1AS 36 Imparidade de Ativos e
da NCRF 12, sua homénima nacional, o que podera originar uma perda por (reversao de)
imparidade nesse ativo.

Assim, com base em tais modelos, é possivel hipotetizar uma situacdo em que, para um ativo
de natureza e uso similares (um terreno adquirido para arrendamento a outros sem envolvimento
significativo da entidade) classificado como propriedade de investimento por duas distintas
entidades (A e B), adotando A o modelo do justo valor e B 0o modelo do custo, sendo o primeiro
justo valor obtido superior ao custo na mensuracao inicial, a entidade A refletiria um aumento
no valor deste ativo no balanco e um ganho na demonstracdo dos resultados, ao passo que a
entidade B iria manter o referido ativo pelo mesmo valor (ao custo), divulgando no entanto o
justo valor deste ativo e, eventualmente, o ganho ndo refletido na demonstracao dos resultados
daquele periodo. A posicdo financeira e o desempenho de tais entidades, ceteris paribus, se
avaliadas exclusivamente com base nos valores reportados no balan¢o e na demonstracdo dos
resultados, apresentar-se-iam diferentes, com a eventual “vantagem” da primeira sobre a
segunda.

Em termos praticos, supondo uma avaliagdo comparativa de tais entidades a partir da
rendibilidade dos ativos ndo correntes, calculado pelo racio entre o resultado antes de impostos
e o total dos ativos néo correntes. Supondo-se que 0 ganho por aumento de justo valor refletido

4 Note-se que a referida tese de doutoramento abarcava objetivos mais amplos que incluiam, para além da andlise
associada aos processos cognitivos, objeto deste estudo, a qualidade da deciséo e a percecdo dos utilizadores
relativamente aos formatos de apresentagdo das DF. Os dois Gltimos objetivos anteriormente mencionados
encontram-se deliberadamente fora do &mbito desta investigac&o.
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pela entidade A (ndo refletido por B) durante o periodo foi de 5.000 u.m. Considerando-se que
ambas apresentavam, antes de tal avaliagdo, um resultado antes de impostos de 50.000 u.m. e
um total de ativos nédo correntes de 1.000.000 u.m. Apos o reflexo de tal operacao, a entidade
A apresentaria um resultado antes de impostos de 55.000 u.m. e um total de ativos n&o correntes
de 1.005.000 u.m. e, consequentemente, um racio de cerca de 5,24%, caso opte por ndo ajustar
tal operagdo para efeitos de célculo do indicador, de modo a ser mais comparavel com a politica
seguida pela entidade B. A entidade B, por seu turno, ndo tendo refletido tal operacdo no
balang¢o e na demonstracao dos resultados e, nao ajustando “pro-forma” tais valores de modo a
conformar-se com a politica da primeira, apresentaria um racio de exatos 5,0%, inferior,
portanto, a rendibilidade da entidade A.

Considerando que tais diferencas ndo sdo, de facto, habitualmente consideradas pelos
utilizadores no contexto da tomada de decisdo (avaliacdo de investimentos), priorizando a
informacdo diretamente obtida a partir do balanco e da demonstragdo dos resultados
(reconhecimento), em detrimento da informac&o passivel de ser obtida pela leitura do anexo
(divulgacao), e tendo igualmente em conta as quatro fases do processo cognitivo referenciadas
por Ghani (2008), este estudo propde a analise das seguintes hipdteses de investigacao:

H1: A localizagdo da informac&o no relato financeiro, isto €, se reconhecida (balanco e
demonstracdo dos resultados) ou se divulgada (anexo) determina a existéncia de diferencas
estatisticamente significativas na fase de aquisi¢éo da informagéo por parte dos utilizadores.

H2: A localizagdo da informacéo no relato financeiro, isto €, se reconhecida (balanco e
demonstracdo dos resultados) ou se divulgada (anexo) determina a existéncia de diferencas
estatisticamente significativas na fase de anélise da informacé&o por parte dos utilizadores.

H3: A localizacdo da informacdo no relato financeiro, isto €, se reconhecida (balanco e
demonstracdo dos resultados) ou se divulgada (anexo) determina a existéncia de diferencas
estatisticamente significativas na fase de ponderacao da informacéo por parte dos utilizadores.

H4: A localizacdo da informacdo no relato financeiro, isto €, se reconhecida (balanco e
demonstracdo dos resultados) ou se divulgada (anexo) determina a existéncia de diferencas
estatisticamente significativas na fase de julgamento da informacéo por parte dos utilizadores.

Note-se que o estudo de Ghani (2008) adapta, por seu turno, o trabalho de Hodge et al. (2002,
2004), que, assim como Maines e McDaniel (2000), utilizaram a tematica dos pagamentos com
base em opc¢Oes sobre acBes na conducdo de um estudo com objetivos similares, seguindo a
proposta de tema identificada por Paraditsmanont (2002). Outras tematicas ja utilizadas
incluem o tratamento contabilistico das loca¢Bes (Wilkins & Zimmer, 1983) e dos beneficios
pos-emprego (Sami & Schwartz, 1992).

Refira-se ainda que, apesar de algumas semelhangas identificaveis entre este e o estudo
conduzido por Ghani (2008), onde se inclui 0 mesmo método de recolha da informacéo (o
questionario), algumas diferencas em termos dos objetivos seguidos e metodologia podem ser
imediatamente referenciadas. De destacar, nesse contexto, o facto de que o principal objetivo
estipulado por Ghani (2008) foi “examinar o efeito dos formatos de apresentagdo sobre o
processo cognitivo no contexto do reconhecimento vs. divulgacdo”, ao passo que este estudo
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analisa a mesma problematica sem, contudo, explorar os efeitos sobre o referido processo
derivados das diferentes fontes de apresentacdo do relato financeiro, considerando a falta de
suporte na literatura para este efeito.

Assim, o formato de apresentacdo ndo se apresentara como variavel independente deste estudo,
mas, apenas, aos impactos ja evidenciados na literatura associados as diferencas para efeitos de
tomada de decisdo entre o reconhecimento (informacdo apresentada no balango e na
demonstracdo dos resultados) e a divulgacédo (informacédo apresentada no anexo).

Por outro lado, o estudo de Ghani (2008) utilizou as respostas validas (62) de contabilistas da
Nova Zelandia, ao passo que este propde a sua conducdo tendo por base as respostas de
estudantes do primeiro ano de distintos mestrados (pds-laborais, ano letivo 2015/2016) do
ISCAL, instituto ligado ao Instituto Politécnico de Lisboa (IPL), de modo a computar o efeito
de multiplas valéncias.

Os mestrados selecionados para o efeito encontram-se identificados na sequéncia:

Auditoria;

Anélise financeira;

Fiscalidade;

Controlo de gestdo e dos negdcios;

Contabilidade; e

Contabilidade e gestao das institui¢fes financeiras.

Também Hoodge et al. (2002, 2004), base da investigacdo de Ghani (2008), utilizaram
estudantes como respondentes e proxies dos decisores.

Entre as vantagens da utilizacdo de estudantes de mestrado em estudos dessa natureza consta,
para além da disponibilidade e acessibilidade habitualmente referenciadas, a possibilidade de
ultrapassar a limitagdo associada a falta de experiéncia profissional dos estudantes, o que
habitualmente ndo se verifica nesse ciclo de estudos e, em particular, de mestrados lecionados
no horéario pés-laboral.

De modo a caraterizar os respondentes, foram incluidas as seguintes questdes:

e género do respondente (masculino e feminino);

e existéncia, ou ndo, de experiéncia profissional;

e anos de experiéncia profissional, com quatro indicagdes possiveis:
o até 5 anos;
o entre5e 10 anos;
o mais de 10 e menos de 15 anos; e
o mais de 15 anos.

e principal area de formacdo de base, com seis opcles possiveis:
o Contabilidade/Auditoria;

Gestéo;

Economia;

Finangas empresariais;

Direito/Fiscalidade; e

Outros.

0O O O O O

O questionario, dividido em duas partes (“experimento” e “pos-experimento”), foi difundido
atraves de plataforma eletronica virtual (website), sendo a segunda parte passivel de ser acedida
apenas apos a primeira encontrar-se totalmente finalizada. Entre as vantagens de utilizacdo de
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tais plataformas incluem-se, para aléem da facilidade de acesso e circulacdo, a possibilidade de
definicdo de questdes de resposta obrigatoria, o que foi efetuado para todas as questdes, e
processos de validacdo automatica de respostas, quando aplicavel, que minimizam a anulacéo
das respostas obtidas.

A primeira parte do questionario (experimento) é composta, para além das questdes de
caracterizacdo, de onde foram extraidas as variaveis de confusdo acima referidas, de dois
conjuntos de DF ficticias (balango, demonstracdo dos resultados e informacdo financeira
extraida do anexo). Para o efeito, duas entidades ficticias foram criadas (empresa A e empresa
B), sendo aplicaveis a cada uma delas um dos conjuntos de DF. Apesar dos valores distintos, a
informagao reportada para ambas as entidades sdo basicamente similares, incluindo os itens
reportados em cada uma das DF. A diferenca fundamental entre as duas entidades compreende
a utilizagdo, pela primeira (empresa A), do modelo do justo valor para a mensuragao
subsequente da sua propriedade de investimento, ao passo que a segunda (empresa B) utiliza
ou 0 modelo do justo valor, similarmente & empresa A (grupo de controlo simplificadamente
denominado por Ghani (2008) de “grupo do reconhecimento”), ou, de modo distinto, o modelo
do custo (segundo grupo, de manipulacdo, simplificadamente denominado pelo mesmo autor
de “grupo da divulga¢do™).

As DF de cada grupo (“grupo de reconhecimento” e “grupo de divulgacdo”) foram construidos
de tal forma que a empresa B, no primeiro grupo (“grupo de reconhecimento”), supera a
empresa A em termos dos indicadores (racios econémico-financeiros) propostos para analise,
0 que ndo acontece no segundo (“grupo de divulgacdo”). Contudo, se a informagdo da mesma
empresa B no “grupo de divulgacdo” for ajustada a mesma politica contabilistica seguida pela
empresa A (mensuracdo subsequente das propriedades de investimento com base no modelo do
justo valor), os racios econdémico-financeiros da empresa B desse segundo grupo igualmente
superariam os da empresa A, isto €, seriam idénticos aos obtidos pela empresa B no “grupo
reconhecimento”.

Assim, foi solicitada a informacéo para trés indicadores (rendibilidade dos ativos, rendibilidade
das vendas e rendibilidade dos ativos ndo correntes, cujos resultados esperados encontram-se
apresentados na sequéncia, em que Bl ¢ o resultado para a empresa B do “grupo de
reconhecimento” e B2 o resultado para a empresa B do “grupo de divulgagdo" ndo ajustado a
politica da empresa A:

1. Rendibilidade dos ativos (resultado antes de impostos / total do ativo)
Numerador Denominador Resultado
Empresa A 27301 euros| / 794 200 euros = 3,4%
Empresa B1 52982 euros| / 1 445 648 euros = 3, 7%
Empresa B2 47 982 euros | / 1 440 648 euros = 3,3%

Source: Authors.

2. Rendibilidade das vendas (resultado antes de impostos / volume de neg6cios)
Numerador Denominador Resultado
Empresa A 27 301 euros | / 286 000 euros = 9,5%
Empresa B1 52982 euros| / 539 000 euros = 9,8%
Empresa B2 47 982 euros | / 539 000 euros = 8,9%

Source: Authors.
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3. Rendibilidade dos ativos néo correntes (resultado antes de impostos / ativos néo
correntes)
Numerador Denominador Resultado
Empresa A 27 301 euros| / 330000 euros = 8,3%
Empresa B1 52982 euros| / 627 000 euros = 8,5%
Empresa B2 47 982 euros| / 622 000 euros = 7,7%

Source: Authors.

Conforme referido na introdugéo da primeira parte do questionario (‘“experimento”), o calculo
de tais racios serdo a base para a avaliacdo de um potencial investimento em tais empresas. Para
testar a H3 (““fase de ponderag@o”), serdo avaliadas as diferengas (variavel dependente) entre os
valores obtidos para a soma dos racios (em percentagem) em cada um dos grupos
(“reconhecimento” vs. “divulgacdo”). Quanto mais significativas tais diferengas, menor
importancia terd tido, no ambito do segundo grupo, a informacdo reportada no anexo
relativamente a propriedade de investimento da empresa B.

Na segunda parte do questionario (“pos-experimento”) serd solicitado aos respondentes que
indiguem, por um lado, em qual das duas empresas investiria os 10.000 (dez mil) euros
propostos na primeira parte (“experimento”), de modo a assegurar que esta avaliagdo ¢ feita
com base nos racios previamente calculados (garantia da consisténcia interna); por outro,
pretende-se que indiqguem em que percentagem do montante proposto (10.000 euros) estariam
dispostos a investir seja na empresa A, na empresa B ou em ambas. Recorde-se que este
montante permitir-lhes-ia obter percentagens equivalentes de participagdo no capital de tais
empresas.

As respostas obtidas para esta questdo permitem identificar o julgamento efetuado pelos
respondentes apds a recolha da informacdo obtida na primeira parte do questionario
(“experimento”’). Designadamente, se os respondentes identificarem, no “grupo de divulgagao”,
que estariam dispostos a investir mais na empresa B, significa que terdo tido em conta na
decisdo a informacao reportada pela empresa B, ainda que os racios ndo tenham sido reajustados
pelo efeito dos diferentes modelos de mensuracdo subsequente adotados pelas empresas em
analise. Assim, a percentagem de investimento proposto para a empresa B, em linha com
Hoodge et al. (2002, 2004) e Ghani (2008), sera utilizada (variavel dependente) para a avaliacdo
de H4 (“fase de julgamento”).

Adicionalmente, questionou-se acerca da potencial identificacdo de qual(is) entidade(s)
utiliza(m) o modelo do justo valor para a mensuragéo das suas propriedades de investimento e
se tal informacdo foi considerada no contexto da analise de tais empresas. Tais dados serdo
utilizados (varidveis dependentes) para efeitos de analise das H1 e H2 (“fase de aquisigdo” e
“fase de analise”, respetivamente).

No contexto da HI, serdo avaliadas as diferengas entre os grupos (“reconhecimento” e
“divulgacdo”) na identificacdo adequada, ou ndo, dos modelos de mensuracdo adotados por
cada uma das entidades em analise. Por sua vez, serdo avaliadas relativamente a H2 as
diferengas entre os grupos (“reconhecimento” e “divulga¢do”) na consideracdo da referida
informagéo.

Ultrapassado o teste-piloto ao questionario, ap6s o qual algumas melhorias foram
implementadas, o questionario final foi conduzido aos destinatarios propostos apdés o
preenchimento de um primeiro formulario eletrénico com questbes de caracterizacdo que
incluiam a identificacdo do mestrado frequentado e do endereco eletronico. O acesso ao
endereco eletronico permitiu, previamente ao envio da verséo final dos questionarios, a divisdo
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dos alunos de cada mestrado em dois grupos distintos (“grupo de reconhecimento” e “grupo de
divulga¢do”) de uma forma totalmente aleatoria através de uma ferramente de randomizacgéo
do Microsoft Excel.

Os dados assim obtidos foram objeto de tratamento estatistico com recurso ao Microsoft Excel
e ao Statistical Package for the Social Sciences (SPSS). Além de técnicas de estatistica
descritiva, foram aplicadas técnicas bivariadas ndo-paramétricas, nomeadamente os testes do
Qui-quadrado para as H1 e H2 e do Mann-Whitney-U para as H3 e H4. Tais testes atendem as
caracteristicas das variaveis dependentes em causa, que se apresentam como nominais (e
qualitativas) em H1 e H2 e continuas (e quantitativas) em H3 e H4.

A Tabela 1 sintetiza a informacdo relativa as hipdteses e técnicas estatisticas propostas.

Tabela 1: Caracterizacéo das hipdtese e técnicas estatisticas

Hipotese Fase Parte do Fonte de informacéo Técnica
questionario (variaveis dependentes): estatistica
H1 Aquisicdo Pés-experimento Identificacdo da(s) informagdo sobre as entidade(s) que Qui-

utiliza(m) o modelo do justo valor para a mensura¢do das quadrado
suas propriedades de investimento.

H2 Andlise Pés-experimento  Utilizagdo da informagdo sobre a adogdo do modelo do  Qui-
justo valor para a mensuragdo das propriedades de quadrado
investimento no contexto da analise a informacéo.

H3 Ponderacdo  Experimento Diferencas entre os valores obtidos para a soma dos racios Mann-
(em  percentagem) em cada um dos grupos Whitney-U
(“reconhecimento” vs. “divulgagdo™)

H4 Julgamento  Pés-experimento  Percentagem do investimento proposto para a empresa B Mann-
em em cada um dos grupos (“reconhecimento” vs. Whitney-U
“divulgagdo™).

Fonte: Elaboragéo propria.

O ponto seguinte deste estudo apresenta os resultados obtidos a partir da aplicacdo das linhas
metodoldgicas anteriormente definidas.

4, Analise e discussao dos resultados

Este ponto do estudo destina-se a apresentar os resultados obtidos, encontrando-se subdividido
em quatro pontos definidos em funcédo de cada uma das hipdteses propostas.

Previamente, contudo, cumpre referir a existéncia de 36 e 37 respostas validas para o “grupo
de “reconhecimento” e o “grupo de divulgagao”, respetivamente, apds a aplicacdo de testes de
consisténcia interna as respostas obtidas. A amostra recolhida corresponde, assim, a uma taxa
de 56% da populacdo de referéncia, obtida apds a aplicacdo de testes de consisténcia interna as
respostas submetidas e considerando como populacéo de referéncia os alunos dos mestrados do
IPL que se identificaram na primeira fase do processo, submetendo um endereco eletronico
valido e o respetivo numero de inscrigao.

Do total de respostas validas, e em linha com as expetativas iniciais, foram identificadas apenas
67% dos alunos respondentes com experiéncia profissional, embora em 63% dos casos a
experiéncia profissional, quando existente, ndo ultrapassasse os 5 anos de atividade. A
Contabilidade e a Gestdo apresentam-se como as principais areas de formacao de base, com
32% e 37%, respetivamente. Por fim, e numa analise por género, de mencionar o nimero
maioritario de respondentes do sexo feminino, que perfazem 73% das respostas consideradas
para este estudo.
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4.1. Fase de aquisicéo (H1)

Na fase de aquisicdo, foram analisadas as respostas obtidas, na fase “pds-experimento”, a
identificacdo do modelo de mensuracdo adotado por cada uma das entidades (empresa A e
empresa B), em cada um dos grupos, para as propriedades de investimento. Nesse sentido, as
respostas corretas correspondiam, por um lado, a identificacdo do modelo do justo valor por
ambas as entidades no contexto do “grupo de reconhecimento” e, por outro, da adog¢do do
modelo do justo valor e do modelo do custo para as empresas A e B, respetivamente, no “grupo
de divulgacao™.

Os resultados da andlise descritiva efetuada para os dados relativos a fase de aquisicéo
encontram-se descritos na Tabela 2.

Tabela 2: Estatistica descritiva das respostas obtidas: Fase de aquisicado

Modelo de mensuragao Total
corretamente identificado
Né&o Sim

Reconhecimento NUmero 4 32 36
% no grupo Reconhecimento 0.11 0.89 1.00
% no grupo “Nao” / ”’Sim” 0.16 0.67 0.49
% do total 0.05 0.44 0.49

Grupo Mensuracio Ndmero 21 16 37
% no grupo Divulgagdo 0.57 0.43 1.00
% no grupo “Nao” / ’Sim” 0.84 0.33 0.51
% do total 0.29 0.22 0.51

Total NUmero 25 48 73
% no grupo Total 0.34 0.66 1.00
% no grupo “Nao” / ”’Sim” 1,00 1.00 1.00
% do total 0.34 0.66 1.00

Fonte: Elaboragdo propria.

A partir da andlise de tais resultados, evidencia-se claramente um maior nimero de respostas
corretas no &mbito do primeiro grupo (“reconhecimento’), com 89% das respostas apresentadas
nesse conjunto, que compara com o0s apenas 43% de acertos identificados no segundo
(“divulgacdo”). Em termos do total das respostas obtidas, o nimero de respostas corretas no
primeiro grupo corresponde a 44% das respostas totais obtidas, ao passo que apenas metade
(22%) advem do segundo. Os resultados indicam, adicionalmente, um maior nimero de erros
no segundo grupo (“divulga¢do”), onde uma das entidades (“empresa B”) mensura a
propriedade de investimento segundo o0 modelo do custo.

No estudo efetuado por Ghani (2008), por sua vez, os resultados obtidos permitiram identificar
que 48% do grupo “reconhecimento” e 35% do grupo “divulgagéo”, identificaram corretamente
0 modelo adoptado, indicando assim que houve mais participantes no grupo “reconhecimento”
gue conseguiram identificar o modelo adotado pela Firma A e Firma B, em comparacdo com
0s participantes do grupo “divulgacdo”. Os resultados obtidos neste estudo estdo, assim, em
consonancia com as evidéncias de Ghani (2008).

A Tabela 3 apresenta os resultados obtidos para o teste do Qui-quadrado, tendo por base os
mesmos dados recolhidos nesta fase.
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Tabela 3: Teste do Qui-quadrado: Fase de aquisi¢éo
Chi-Square Tests

Value Df Asymp. Sig. Exact Sig. Exact Sig.
(2-sided) (2-sided) (1-sided)

Pearson Chi-Square 16.883 1 0.000
Continuity Correctionb 14.917 1 0.000
Likelihood Ratio 18.097 1 0.000
Fisher's Exact Test 0.000 0.000
Linear-by-Linear Association 16.652 1 0.000
NUmero de casos validos 73

Fonte: Elaboracéo prépria.

Os resultados evidenciados na Tabela 3 fortalecem as conclusdes anteriores, na medida em que
identificam diferencas estatisticamente significativas entre as repostas corretas obtidas para
cada um dos grupos (“reconhecimento” e “divulgacao™).

4.2.  Fase de analise (H2)

Na fase de andlise, pretendia-se aferir se a informacdo relativa aos modelos de mensuracédo
adotados pelas entidades (empresa A e empresa B) foi considerada na decisdo de investimento
efetuada por parte dos respondentes em cada um dos grupos, isto é, se tal informacéo esteve na
base da decisdo de investimento entéo realizada. Para o efeito, foram consideradas as respostas
obtidas na fase de “poOs-experimento” associadas a referida questdo presente no instrumento de
pesquisa entdo conduzido.

Os resultados da analise descritiva efetuada para os dados relativos a fase de analise encontram-
se descritos na Tabela 4. Contrariamente aos resultados anteriores, verificam-se nimeros mais
aproximados de respondentes em cada um dos grupos que afirmaram ter baseado as suas
respostas na informacdo anteriormente mencionado, sendo de 46% no “grupo de
reconhecimento”, o que compara com 51% identificados no “grupo de divulgacdo”. Sob outra
perspetiva, € de notar-se que tais nimeros séo igualmente reveladores de que os respondentes
encontram-se relativamente “divididos”, em cada um dos grupos, na afirmac¢do que atesta a
utilidade ou, por outras palavras, a relevancia, da informacao reportada no anexo, sendo tal
“divisao de opinides”, como ja referido, relativamente aproximada na analise que se faca a cada
um dos grupos.

No estudo de Ghani (2008) verificou-se, igualmente, valores ligeiramente mais afastados, mas,
ainda assim, relativamente proximos: 58% no grupo “reconhecimento”, que compara com 42%
do grupo “divulgacao”.

Tabela 4: Estatistica descritiva das respostas obtidas: Fase de analise

Modelo de mensuracao Total
considerado na avaliacédo
N&o Sim
Reconhecimento NUmero 20 16 36
% no grupo Reconhecimento 0.56 0.44 1.00
% no grupo “Nao” / ’Sim” 0.53 0.46 0.49
% do total 0.27 0.22 0.49
Grupo Mensurago NGmero 18 19 37
% no grupo Divulgagio 0.49 0.51 1.00
% no grupo “Nao” / ’Sim” 0.47 0.54 0.51
% do total 0.25 0.26 0.51
Total NUmero 38 35 73
% no grupo Total 0.52 0.48 1.00
% no grupo “Nao” / ’Sim” 1.00 1.00 1.00
% do total 0.52 0.48 1.00

Fonte: Elaboragdo propria.

31



European
of Applied
European Journal of Applied Business Management, 4(1), 2018, pp. 17-39. EJABMEL’J:“-«:""

ISSN 2183-5594

A Tabela 5 apresenta os resultados obtidos para o teste do Qui-quadrado, tendo por base os
mesmos dados recolhidos nesta fase.

Tabela 5: Teste do Qui-quadrado: Fase de analise

Chi-Square Tests

Value Df Asymp. Sig. Exact Sig. Exact Sig.
(2-sided) (2-sided) (1-sided)

Pearson Chi-Square 0.349 1 0.555
Continuity Correctionb 0.127 1 0.722
Likelihood Ratio 0.349 1 0.555
Fisher's Exact Test 0.642 0.361
Linear-by-Linear Association 0.344 1 0.558
Numero de casos validos 73

Fonte: Elaboragdo propria.

Distintamente dos resultados obtidos na fase anterior (“fase de aquisi¢cdo”), e corroborando as
conclusdes obtidas para esta fase a partir da analise descritiva, ndo se verificam diferencas
estatisticamente significativas nas respostas apresentadas pelos respondentes no que respeita ao
uso da informacédo sobre os modelos de mensuracdo identificados para cada um dos grupos
(“reconhecimento” e “divulgagdo”). De notar-se, contudo, que a indicacdo apresentada pelos
respondentes relativamente a analise da informacdo divulgada ndo implica que a mesma tenha
sido adequada e corretamente considerada, como foi possivel observar pelas conclusdes
passiveis de identificacdo na fase imediatamente anterior.

4.3. Fase de ponderacéo (H3)

Na fase de ponderacdo, foram avaliadas as diferencas entre os grupos (“reconhecimento” e
“divulga¢do”) para a soma dos trés racios calculados pelos respondentes para cada uma das
empresas (empresa A e empresa B). A diferenca entre 0s grupos sera tanto menor quanto maior
o nivel de ajustamento eventualmente efetuado pelos respondentes de modo a reduzir as
diferengas decorrentes dos distintos modelos de mensuracdo aplicaveis as propriedades de
investimento propositadamente incorporada no segundo grupo (“divulgacdo). Por outras
palavras, quanto maior a diferenca entre os grupos menor importancia tera tido, nesta fase, a
utilizacdo da informacdo divulgada sobre tais modelos no anexo para cada empresa no
mencionado grupo, seja por ajustamento a “empresa A” (cujos racios poderiam ter sido
ajustados de modo a refletir a passagem do modelo do justo valor para 0 modelo do custo), seja
por ajustamento a “empresa B” (que, contrariamente, poderia ter os seus racios ajustados para
refletir a passagem do modelo do custo para 0 modelo do justo valor). A diferenca da soma dos
racios entre os grupos, sem a consideracdo de ajustamentos, rondaria 0s 2 pontos percentuais.

Os resultados da andlise descritiva para a fase de ponderagcdo encontram-se descritos na Tabela
6.

A partir da analise de tais resultados, verifica-se um nimero reduzido de ajustamentos efetuados
pelos respondentes no segundo grupo, de tal modo que a média e a mediana séo
significativamente préximas e o desvio padrdo praticamente nulo. No mesmo sentido, tal
conclusédo pode ser obtida pela verificacdo de que a média da soma dos racios, assim como a
média da diferenca de tais valores entre 0s grupos em termos absolutos, encontram-se
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substancialmente proximas dos valores que seriam esperados se nenhum ajustamento fosse
efetuado, aproximando-se dos 2 pontos percentuais (equivalente a diferenca entre 43.2% e
41.2%, no primeiro caso, e a diferenca, em valor absoluto, entre -0.69% e 1.31%, no segundo).

Por fim, e na medida em que potenciais ajustamentos ndo foram realizados, constata-se pela
diferenca entre os racios que a “empresa B” apresentava-se mais favoravel do que a “empresa
A” no “grupo de reconhecimento”, contrariamente ao que acontece no “grupo de divulgacao”.
Tal como previsto em tais casos, o diferencial apresenta-se, assim, negativo no primeiro caso
(os racios da “empresa A” sdo mais reduzidos do que os racios da “empresa B”’) e positivo no
segundo (os racios da “empresa A” sao mais elevados do que os racios da “empresa B”).

Tabela 6: Estatistica descritiva das respostas obtidas: Fase de ponderacéo

Diferencas entre os racios Soma dos réacios
(empresas A e B) (empresas A e B)
Média -0.00688 0.43201
Reconhecimento T T
(n=36) Mediana . .
Desvio padrio 0.00000 0.00000
Grupo
Média 0.01307 0.41206
Divulgagéo C0L310 -
(n=37) Mediana - .
Desvio padréo 0.00026 0.00026
Média 0.00323 0.42190
Total (n=73)
Mediana 0.01158 0.41354
0.01005 0.01005

Desvio padrdo

Fonte: Elaboragdo propria.

A Tabela 7 apresenta os resultados obtidos para o teste de Mann-Whitney-U, tendo por base 0s
mesmos dados recolhidos nesta fase.

Tabela 7: Teste de Mann-Whitney-U: Fase de ponderacéo

Grupo Mean Sum of
Rank Ranks
Reconhecimento (n=36) 18.50 666.00 Mann- Wilcoxon z Asymp. Sig.
Whitney U w (2-tailed)
Mensuracéo (n=37) 55.00 2035.00
Resultados do teste de Mann-Whitney-U 0.000 666.000 -8.113 0.000

Fonte: Elaboragdo propria.

Os resultados do teste de Mann-Whitney-U validam as consideracgOes apresentadas a partir da
analise descritiva, confirmando diferengas estatisticamente significativas para a diferenca entre
os valores dos racios calculados para as empresas em cada um dos grupos (“reconhecimento”
e “divulga¢do”), uma vez que, na sua maioria, os dados nao foram sujeitos a qualquer tipo de
ajustamentos. De referir-se que Ghani (2008) identificou, igualmente, diferencas entre as
respostas obtidas. Contudo, tais diferencas ndo se revelaram significativas, distintamente do
gue se observa no presente estudo.
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4.4. Fase de julgamento (H4)

A fase de julgamento, por fim, foi avaliada em funcéo da percentagem de investimento proposto
para a “empresa B” em cada um dos grupos (“reconhecimento” e “divulgacdo’), em detrimento
do potencial investimento, igualmente possivel, na “empresa A”. Subjacente a referida analise,
a possibilidade de distintas consideracfes de investimento por parte dos respondentes, sem
prejuizo da eventual manutencdo dos valores dos racios na fase anterior (“ponderagdo”) por
forca dos diferentes modelos de mensuracéo subsequente adotados pelas empresas em cada um
dos grupos.

Os resultados da andlise descritiva efetuada para os dados relativos a fase de julgamento
encontram-se descritos na Tabela 8.

Tais resultados evidenciam, de imediato, 0 maior investimento em termos médios proposto para
a empresa B no contexto do primeiro grupo (“reconhecimento”), na ordem dos 62%, ¢ uma
mediana ainda superior, equivalente a cerca de 68%. De notar-se que os resultados obtidos por
Ghani (2008) demostram que a média de decisdo de investimento na empresa B para 0s
participantes no grupo “reconhecimento” ¢ de 61%. No segundo grupo (“divulgacdo™), tais
valores fixaram-se em aproximadamente 53% em termos médios (que compara com 40% no
estudo de Ghani (2008)) e um valor ainda inferior para a mediana, com cerca de 50%. Em
ambos 0s grupos, o desvio padrdo apresentou valores em torno dos 3%. Constata-se, assim, que
apesar de os racios apontarem mais favoravelmente para a “empresa A” neste segundo grupo,
em termos médios o investimento na “empresa B” superou os 50% das propostas apresentadas,
ainda gue a mediana aponte exatamente para o referido limiar.

Tabela 8: Estatistica descritiva das respostas obtidas: Fase de julgamento
% do potencial
investimento na empresa B

Reconhecimento Média 61.89

(n=36) Mediana 67.50

Grupo Desvio padrdo 3.310
Diulgagéo Meédia 53.38

(n=37) Mediana 50.00

Desvio padrdo 3.124

Total (n=73) Meédia 57.58

Mediana 60.00

Desvio padréo 2.313

Fonte: Elaboragdo propria.

A constatacdo acima apresentada poderad indiciar a consideracdo implicita do eventual
ajustamento a “empresa B por parte de alguns respondentes, no dmbito do segundo grupo, de
modo a compatibilizar o modelo de mensuragéo por esta adotado com o seguido pela “empresa
A”, ainda que nao refletido claramente nos valores dos racios divulgados.

Contudo, e apesar de tais indicios, a mediana das percentagens de investimento propostas pelos
respondentes para a “empresa B” de cada um dos grupos evidencia que esta ter-se-a destacado
mais decisivamente no primeiro (“reconhecimento”) como o investimento potencialmente mais
favoravel. Nesse sentido, é possivel afirmar que a informacdo divulgada no segundo grupo
(“divulgacao”) tera tido um menor impacto do que a informagao reconhecida e divulgada no
primeiro.
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A Tabela 9 apresenta os resultados obtidos para o teste de Mann-Whitney-U, tendo por base 0s
mesmos dados recolhidos nesta fase.

Tabela 9: Teste de Mann-Whitney-U: Fase de julgamento

Grupo Mean Sum of
Rank Ranks
Reconhecimento (n=36) 42.25 1521.00 Mann- Wilcoxon Z Asymp. Sig.

Whitney U w (2-tailed)

Mensuragao (n=37) 31.89 1180.00

Resultados do teste de Mann-Whitney-U 477.000 1180.000 -2.112 0.035

Fonte: Elaboragdo propria.

Tendo presente o nivel de significancia que se apresenta na Tabela anterior (Tabela 9), é
possivel constatar a existéncia de diferencas estatisticamente significativas na proposta de
investimento efetuada pelos respondentes a “empresa B” no contexto de cada um dos grupos
(“reconhecimento” e “divulgacao”).

O proximo ponto divulga, por fim, as principais conclusdes, contribuicdes, limitacbes e
propostas de futuros desenvolvimentos de investigacdes relacionadas com a problematica
subjacente a este estudo.

5. Conclusoes

Este estudo assume-se como pioneiro em Portugal, apresentando-se como uma réplica a
realidade nacional de um estudo de natureza similar desenvolvido por Ghani (2008) na Nova
Zelandia, pais habitualmente classificado como incluido em um sistema contabilistico (Nobes,
1983), ou de valores culturais no ambito da Contabilidade (Gray, 1988), distintos de Portugal.
A sua relevancia encontra-se associada a analise dos distintos efeitos sobre o processo cognitivo
de tomada de decisdo dos utilizadores provocados pela diferente localizagdo de uma
determinada informacé&o no relato financeiro.

Para o efeito, foram definidas quatro hipoteses inseridas na teoria da fixacdo funcional e
associadas a diferentes fases de contato dos utilizadores (decisores) com o relato financeiro:
“aquisicdo”, “analise”, “ponderacao” e “julgamento”. As hipoteses propostas pressupunham a
existéncia de diferencas significativas, em cada uma destas fases, entre as respostas
apresentadas pelos respondentes para duas empresas (“empresa A” e “empresa B” em dois
distintos grupos: “reconhecimento”, no qual as propriedades de investimento incluidas no relato
financeiro s&o mensuradas, em ambos os casos, segundo o modelo do justo valor; e
“divulgacdo”, no qual apenas a “empresa A” adota o referido modelo, ao passo que a empresa
“B” adota 0 modelo do custo e, consequentemente, apenas divulga o justo valor de tais

propriedades, quando fiavelmente obtido.

A problematica subjacente a tal estudo, e que serviu de base aos objetivos entdo definidos,
relaciona-se com o efeito dos processos cognitivos sobre as diferentes fases de interagdo dos
utilizadores com o relato financeiro, quando em causa esta a diferenca entre a relevancia da
informacdo reconhecida no balanco e/ou na demonstracdo dos resultados, comparativamente
com a relevancia da informagéo reportada no anexo.
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Tendo presente os resultados obtidos no capitulo precedente, verifica-se que apenas a H2 é
rejeitada. Nesse sentido, este estudo evidencia, linhas gerais, a existéncia de efeitos
significativos decorrentes da denominada teoria da fixagédo funcional em Portugal.

Os resultados na literatura sobre o tema apresentam-se divergentes, identificando-se autores
gue apontam para a existéncia de impactos da localizacdo da informagao (‘“reconhecimento”
vs. “divulgacdo”) sobre a percegdo dos utilizadores (Clor-Proell & Maines, 2014, Hodge et al.,
2002), contrariamente a outros autores, que ndo confirmaram tais efeitos. Refira-se que Ghani
(2008), principal referéncia para a realizacdo deste estudo, encontra-se igualmente neste Gltimo

grupo.

Em termos mais especificos, na etapa “pos-experimento” foi possivel constatar que um maior
numero de erros na analise dos modelos de mensuragdo adotados pela “empresa A” e “empresa
B” no ambito do segundo grupo (H1, fase de aquisicdo). Contudo, os respondentes
identificaram, em proporcdes relativamente similares entre os grupos, que tal informacédo foi
considerada na avaliacdo entdo efetuada (H2, fase de andlise). Apesar de tais afirmacdes terem
apontado para a referida analise, na etapa “experimento” identificou-se que a informacédo nédo
foi utilizada para efeitos de ajustamento aos valores dos récios, no sentido de mitigar a diferenca
decorrente da adoc¢éo de diferentes modelos de mensuracéo existentes nas empresas do segundo
grupo (H3, fase de ponderacdo). Por fim, e ainda na primeira parte do questionario, apesar de
um potencial ajustamento implicitamente efetuado a “empresa B” de modo a refletir o
ajustamento no contexto da tomada de decisdo, 0s resultados apontaram para a maior
preponderancia do investimento nessa empresa no ambito do primeiro grupo, indiciando que a
mera divulgacdo da informacdo no segundo grupo ndo terd tido o mesmo impacto do
reconhecimento do primeiro (H4, fase de julgamento).

6. Perspetivas futuras

Espera-se que este estudo contribua para a literatura relacionada com a Contabilidade e o
julgamento profissional, bem como para a consideracao dos diferentes processos cognitivos
associados a utilizacdo da informacdo disponivel no relato financeiro. Organismos
normalizadores nacionais e internacionais, designadamente, ndo podem descurar a existéncia
de tais efeitos nas diferentes fases de normalizacdo em matéria de Contabilidade e relato
financeiro.

Atendendo a existéncia de diferentes matérias em que o julgamento profissional é enfatizado
em tais normas, por um lado, e a crescente importancia atribuida & componente “divulga¢do”
no conjunto de informagdo apresentada pelas entidades no designado “relato financeiro”, por
outro, importa perceber a utilidade e/ou relevancia que tal informacédo assume sob o ponto de
vista daqueles que fazem uso da mesma. Por outras palavras, importa considerar 0S processos
cognitivos gque se encontram indissociavelmente presentes na tomada de decisao por parte dos
utilizadores quando se baseiam na informacéo disponivel no relato financeiro.

7. Limitacdes

Como limitagdes, de ressaltar que o estudo foi conduzido a estudantes exclusivamente inseridos
no IPL, politécnico inserido na capital do pais. Assim, e apesar da relevancia de Lisboa no
contexto nacional sob distintas perspetivas, diferentes resultados poderiam ser obtidos se o
estudo abarcasse outros distritos do pais. Por outro lado, e embora as respostas dos estudantes
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de mestrado apresentem-se provavelmente proximas das respostas que seriam obtidas por parte
de profissionais da &reas similares, tendo em conta a experiéncia profissional que ja possuem,
ndo é possivel assegurar que resultados similares teriam sido se o estudo fosse aplicado
exclusivamente a uma classe de profissionais, designadamente aos Contabilistas Certificados.
Por fim, é adequado mencionar a componente subjetiva sempre associada a estudos que utilizam
0 questionario como instrumento de coleta.

As limitacdes anteriormente apresentadas, relativas a populacdo utilizada para este estudo,
poderiam ser colmatadas em futuras investigac6es, de modo a corroborar, ou ndo, as conclusfes
entdo apresentadas. Outros estudos poderiam, igualmente, utilizar outras tematicas
especificamente previstas nas normas nacionais ou internacionais em matéria de Contabilidade
e relato financeiro de modo a comprovar a manutencdo de tais resultados.
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