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Resumo

As normas internacionais de contabilidade incorporaram a divulgacdo de outros resultados abrangentes (ORA), 0s quais representam
ganhos e perdas futuros e remensuracdes de itens de balango que ndo transitam em resultado do periodo até que sgjam realizados, mas
que afetardo o desempenho da entidade e capacidade de gerar resultados futuros. O objetivo do estudo foi investigar a relevancia
informacional de ORA na precificag8o, pelo mercado, das empresas listadas do setor financeiro brasileiro no periodo de 2015 a 2019. O
foco em setor financeiro é proposital, pois, por apresentar caracteristicas particulares, esse setor é geralmente excluido da maioria dos
estudos para fins de comparabilidade das amostras. Utilizando o modelo de Ohlson (1995), identificou-se para uma amostra de 7
bancos listados na B3 que 0 ORA apresentou relagdo estatisticamente significativa com o valor de mercado das institui¢des no periodo
analisado. As evidéncias corroboram a importéncia do ORA para o entendimento da condi¢do da entidade na tomada de decisdo de
investidores e contribuiram para evidenciar que as estratégias de gerenciamento de riscos e assimetrias de balanco realizadas pelos
administradores das empresas do setor financeiro, as quais possuem impacto em rubricas contébeis de ORA, sdo percebidas pelos
usuérios da informag&o.

Palavr as-chave: Relevancia Informacional, Outros Resultados Abrangentes, OHLSON
Abstract

The international accounting standards incorporated the disclosure of Other Comprehensive Income (OCI), which represents future
gains and losses and measurements of balance items that are not recognized in the income statement of the current period, but will
affect the performance of the entity and its results in a future time. The objective of the study was to investigate the informational
relevance of OCI in the market pricing of financial institutions listed in the Brazilian market (B3) from 2015 to 2019. The focus on the
financial sector is intentional because, as it presents specific characteristics, this sector is generally excluded from most of the studies
for purposes of comparability of samples. Using Ohlson’s model (1995), it was identified for a sample of 7 banks listed in B3 that the
OCI presented a statistically significant relationship with the market value of the institutions in the period assessed. The evidence
corroborates the importance of the OCI in the investor’s decision making process where it serves as a tool to better understand the
entity’s condition and contributes to show that risk management strategies and balance sheet asymmetry measures carried out by
managersin financial companies are perceived by the users of the information.
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A RELEVANCIA INFORMACIONAL DE OUTROS RESULTADOS
ABRANGENTES (ORA) NA PRECIFICACAO DAS EMPRESAS FINANCEIRAS
ABERTAS

1 INTRODUCAO

Com o objetivo de desenvolver um padrdo contabil conceitualmente soélido, que
abordasse questdes mais amplas relacionadas ao relato das informacGes financeiras, o
International Accounting Standards Board (IASB), em 2007, revisou a International
Accounting Standards 1 (IAS 1) que trata da apresentacdo das informacoes financeiras, e incluiu
a demonstracéo de Outros Resultados Abrangentes (ORA) em seu conjunto de demonstragoes
financeiras. O ORA inclui todas as mutagdes do patrimonio liquido que ndo se confundem com
as operacOes entre a empresa e seus proprietéarios, ou seja, o resultado abrangente, além do
resultado do exercicio, contemplando ganhos e perdas ndo realizados que poderéo transitar no
futuro pelo resultado do exercicio e, por conseguinte, afetar os fluxos de caixa futuros. Dessa
forma, esse resultado representa uma medida de performance unificada, sendo entdo um
conceito amplo de resultado que se apoia na mensurac¢ao do resultado da entidade a partir da
variacdo do patrimonio liquido entre dois periodos.

O resultado abrangente é uma forma de se mensurar o resultado considerando-se mais
fatores do que somente a Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), para melhor
percepgdo do desempenho financeiro das empresas, pois em ORA sdo considerados
determinados ganhos e perdas que ainda nao foram realizados e que possivelmente poderdo
impactar o lucro liquido e os fluxos de caixa futuros.

Com isso, as normas internacionais de contabilidade foram inseridas no arcabouco
contabil brasileiro, com novos critérios de reconhecimento, mensuracdo e divulgacao
divergentes dos existentes até entdo. Dentre essas novas praticas, destacam-se em ORA 0s
ganhos e perdas ndo realizados reconhecidos diretamente no patriménio liquido decorrentes de
remensuracdes de determinadas rubricas do balango patrimonial. A utilizacdo normatizada mais
ampla da divulgagdo de resultados no conceito de ORA comegou em 2011 com a revisdo da
norma brasileira, 0 CPC 26 — Apresentacdo das DemonstracGes Contabeis, onde passou a ser
obrigatdria a apresentacdo em separado da Demonstracdo do Resultado Abrangente (DRA) do
periodo. Apesar da norma internacional 1AS 1 facultar que a DRE seja apresentada juntamente
com a DRA, a legislacdo societaria brasileira exige que a DRE seja apresentada de forma
separada.

O CPC 26 define os outros resultados abrangentes como “itens de receita e despesa
(incluindo ajustes de reclassificagéo) que ndo sao reconhecidos na demonstra¢do do resultado
como requerido ou permitido pelos pronunciamentos do CPC” (CPC, 2011). De acordo com
este pronunciamento os itens que compdem o ORA séo: variagdes na reserva de reavaliagcéo
dos itens do ativo imobilizado e intangivel (CPC 27 e 04, respectivamente); ganhos e perdas
atuariais em planos de penséo de beneficio definido (CPC 33); ganhos e perdas decorrentes da
conversdo de demonstracdes contabeis de empresas no exterior (CPC 02); ganhos e perdas na
mensuracao a valor justo de instrumentos financeiros classificados como valor justo por meio
de outros resultados abrangentes (CPC 48); ganhos e perdas referentes a parcela efetiva de
hedge de fluxo de caixa (CPC 38 e CPC 48).

Alguns estudos buscaram descobrir se o resultado abrangente como indicador financeiro
geral é relevante, enquanto outros buscaram demonstrar a relevancia dos componentes do ORA
ndo registrados na apuracdo do lucro liquido. Kanagaretnam et al. (2009), por exemplo,
testaram a pertinéncia dos componentes do resultado abrangente numa amostra de empresas
canadenses entre 1998 e 2002. Os autores validaram a hipétese de relevancia, mas constataram
que o resultado liquido possuia um valor preditivo superior a todos 0s outros componentes do
ORA. Os autores atribuiram a superioridade do resultado liquido, ao carater transitério dos
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outros resultados abrangentes. Entéo, se um resultado transitorio tem menos utilidade que um
resultado operacional e recorrente, o resultado liquido sera sempre mais relevante que o
resultado abrangente para a elaboracéo de previsoes.

Madeira e Costa Junior (2015) testaram a relevancia da informacdo contida em ORA
para uma amostra final de 40 empresas brasileiras integrantes do IBOVESPA com dados
divulgados dos exercicios sociais de 2010 e 2011, pois 2010 foi o primeiro ano em que as
companbhias abertas foram obrigadas a divulgar suas informacdes contabeis em IFRS no Brasil.
A amostra excluiu as empresas do setor financeiro. Neste estudo, 0s autores ndo encontram
evidéncias de que o ORA possuia alguma relevancia na precificacdo das acdes pelo mercado
brasileiro, o que foi contra a hipotese incialmente levantada no estudo e contra resultados
obtidos em estudos anteriores nos Estados Unidos e Canada. Os autores levantaram possiveis
explicacBes, como a recente adocdo da divulgacdo de ORA pelas empresas brasileiras ainda
ndo ser familiar aos usuarios, que desconsideravam o seu contetdo informacional, bem como a
baixa qualidade de evidenciacdo por parte das empresas — portanto o ORA ainda néo
influenciaria o mercado, néo era value relevant.

Apos mais de 10 anos da adogdo da pratica em IFRS e da divulgacdo de ORA, espera-
se que o0 mercado e os demais usuarios das demonstracfes contabeis tenham se familiarizado
com o conteudo informacional do ORA. Mais especificamente no setor financeiro, onde
Instituicdes Financeiras e Seguradores divulgam informacdes em ORA como resultado de sua
estratégia e gerenciamento de riscos, a questdo que buscamos responder é: qual a relevancia
informacional do ORA na precificacdo pelo mercado das empresas listadas do setor
financeiro brasileiro?

O objetivo do estudo é investigar a relevancia informacional de ORA na precificacéo,
pelo mercado, das empresas listadas do setor financeiro brasileiro no periodo de 2015 a 2019.
O foco em setor financeiro é proposital, pois, por apresentar caracteristicas particulares, esse
setor € geralmente excluido da maioria dos estudos para fins de comparabilidade das amostras.

Este estudo se justifica em contribuir com o entendimento da importancia dada pelos
investidores aos outros resultados abrangentes, através da sua precificacdo pelo mercado de
acoes. A geracdo de demonstracdes complementares a DRE ¢é trabalhosa para as empresas e
gera um nivel de detalhamento mais aprofundado e prospectivo que, em teoria, ajudaria 0s
investidores a entender melhor a condi¢do da empresa na tomada de decisdo. Uma forma préatica
de validar a importancia do ORA é medindo o seu value relevance.

2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA

O conceito do resultado abrangente foi normatizado pela primeira vez com a emissao,
pelo Financial Accounting Standards Board (FASB), do SFAS 130 — Reporting
Comprehensive Income, em 1997. Apesar da normatizacdo razoavelmente recente, a discussao
sobre medida de desempenho das empresas data da década de 1930, com profissionais
favoraveis a utilizacdo do resultado abrangente por demonstrar de forma completa todas as
mutacOes dos ativos liquidos da empresa e, por outro lado, profissionais favoraveis a
demonstracdo do lucro operacional corrente, para que os eventos extraordinarios ou futuros ndo
afetassem de forma direta as projecoes de fluxos de caixa (Batista et al., 2017).

O IAS 1 — Presentation of Financial Statements emitido pelo IASB permitiu que as
entidades escolhessem a melhor forma de apresentacdo de ORA, seja por meio de
demonstracGes separadas da DRE e DRA, seja por meio de uma DRA que contém a propria
DRE. O CPC 26, ao recepcionar o IAS 1, enfatiza que de acordo com a legislacdo societaria no
Brasil, € requerido a adocdo de duas demonstracBes separadas, pois a DRE é, por lei,
mandatoria.



2.1 Value relevance na contabilidade

O estudo de value relevance busca medir a relacdo de variaveis contabeis relacionadas
ao Lucro Liquido e Patriménio Liquido de uma entidade com o preco de sua acéo e foi
inicialmente introduzido por Ball e Brown (1968) e Beaver (1968), os quais testaram
empiricamente a relacdo entre o lucro contabil e o retorno da acéo.

Posteriormente, Holthausen e Watts (2001) classificaram os estudos de value relevance
em trés categorias. A primeira é a de estudos de associacgéo relativa, na qual se investiga como
os retornos de agdes sdo associados a informages financeiras contabeis em diferentes padrdes
normativos. A segunda, € de estudos de associacao incremental, na qual os niUmeros contabeis
sdo avaliados para explicar se ha associacdo com retorno de ativos em periodos mais longos e
com incremento de outras variaveis. A terceira, € a de estudos de incremento de informacdo, na
qual se avalia se uma determinada informacgdo contabil agrega conteudo as informacdes
divulgadas ao mercado.

2.2 Estudos realizados em mercados internacionais

Diversos estudos foram realizados para avaliar quais sdo as medidas mais relevantes na
avaliacdo do desempenho das empresas que impactam a precificacdo de suas acoes.

Segundo Dhaliwal et al. (1999), ndo se pode afirmar que os resultados abrangentes sdo
mais relacionados com o retorno das agbes do que o Lucro Liquido (LL). Além disso,
identificaram que o Unico componente de ORA que melhora a associagdo entre receita e retorno
é 0 ajuste a valor justo de instrumentos disponiveis para venda e esta observacdo se deu de
forma relevante no setor financeiro.

Por outro lado, Karagaretnam et al. (2009), ao investigar se as empresas canadenses
listadas no mercado americano que divulgaram ORA promoviam relevancia informacional
incremental ao mercado de capitais, encontraram evidéncia de que os componentes de ajuste ao
valor justo de instrumentos financeiros disponiveis para venda e o hedge contabil de fluxo de
caixa sdo significativamente associados com preco e retorno de acdes. Adicionalmente,
identificaram que a demonstracdo agregada de Lucro Abrangente (LA) é mais fortemente
associada ao preco e retorno das aces do que somente o LL. No entanto, concluiram que o LL
é uma melhor medida de predicdo de lucros futuros do que o LA.

Chambers et al. (2007) evidenciaram a relevancia de ORA ap06s a implementacdo do
SFAS-130 na precificacdo de ativos e, dentre todos os componentes de ORA, 0 ajuste
acumulado de conversdo e os ganhos e perdas ndo realizados em instrumentos disponiveis para
venda séo os considerados por investidores na precificacdo das agdes.

Mais recentemente, Harasheh et al. (2020), investigaram o impacto de ORA em trés
dimensGes: preco, retorno e volatilidade das acdes de empresas europeias do INDEXX 50. Os
autores concluiram que ndo houve associacao significativa do ORA com o preco da agéo, que
0 mercado de capitais ndo percebe o0 ORA como influenciador dos retornos e que a volatilidade
do ORA esté diretamente relacionada com a volatilidade das acfes, devido a presenca de
mudancas em valor justo em componentes de ORA, inferindo-se que quanto maior a
volatilidade em ORA, maior o risco inerente.

2.3 Estudos realizados no mercado brasileiro

No ambito da pesquisa no mercado de capitais brasileiro, Curcino et al. (2014)
investigaram o impacto da evidenciagdo do resultado abrangente ao compararem dois
indicadores de rentabilidade, o retorno sobre o patrimonio liquido (ROE) e o lucro por acéo
(EPS), utilizando o LL e o LA de companhias brasileiras listadas no indice Bovespa. Os autores
concluiram que ndo ha diferenca significativa entre 0 ROE e EPS calculados com base no LL
e LA, muito embora algumas empresas passaram por maior volatilidade nesses indicadores em
funcéo da forma de célculo utilizada.



Madeira e Costa Junior (2015), utilizando o modelo de Ohlson (1995), constaram que o
ORA ndo possuia relacdo estatisticamente significativa com o valor de mercado das empresas
que compunham o indice Bovespa no periodo analisado logo apés a adocao das IFRS. Neste
estudo, os autores trabalharam com uma amostra que ndo continha empresas do setor financeiro.

Batista et al. (2017) analisaram se as informacdes contabeis do LL, do LA e do Fluxo
de Caixa Operacional (FCO) sdo relevantes na explicagdo de variagfes ocorridas no preco da
acdo de empresas listadas na bolsa brasileira. A amostra estudada excluiu as empresas
financeiras por entender que este setor possui regulamentacdo especifica e 0s exercicios
analisados foram de 2010 a 2013. Os autores concluiram que o LL se mostrou mais relevante,
seguido pelo LA e, por fim, do FCO e justificaram que este resultado pode estar associado ao
fato de que o lucro atende a diversas demandas dos investidores na medida de desempenho das
empresas.

Nota-se que alguns estudos internacionais incluiram na amostra as empresas do setor
financeiro, porém, nos estudos de empresas no mercado de a¢des brasileiras, ndo houve amostra
que contivesse esse setor, sendo que muitas vezes a razdo mencionada é a de que o setor
financeiro segue regulamentacdo contabil especifica, a do Banco Central do Brasil (BACEN)
para as instituicbes financeiras e equiparadas e a da Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP), mas que, na sua esséncia, ndo diverge da teoria e da perspectiva de representacdo
econdmica que se pretende alcancar com o0 ORA.

3METODOLOGIA

No entendimento de Gil (1999), a pesquisa descritiva tem como principal objetivo
descrever caracteristicas de determinada populacao ou fenémeno, ou estabelecer relacGes entre
varidveis. A pesquisa aqui proposta apresenta estas caracteristicas e, portanto, pode ser
classificada quanto ao seu objetivo como descritiva.

Raupp e Beuren (2006) conceituam como documental aquela pesquisa cujo
procedimento baseia-se em materiais que ainda ndo receberam um tratamento analitico ou que
podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa. Um de seus méritos é verificar
fatos passados que possam ser uteis como registro de memoria e, mais importante, ajudar no
presente a vislumbrar tendencias futuras. Mais especificamente dentro deste conceito, as
pesquisas classificadas como archival tem como caracteristica a utilizagdo de banco de dados
onde as informac@es sdo estruturadas, e de técnicas de analise estatistica para examinar questdes
de pesquisa baseadas na teoria econémica possibilitando previsfes. A pesquisa aqui proposta
pode ser classificada quanto ao procedimento como archival.

Em relacdo & abordagem de pesquisa, o presente estudo se caracteriza pela abordagem
quantitativa, pois se caracteriza pelo uso de instrumentos estatisticos tanto na coleta quanto no
tratamento dos dados a fim de investigar a relagdo entre variaveis.

Como amostra para o estudo, utilizou-se o banco de dados da Economatica para fazer
uma selecéo de acdes de empresas financeiras listadas na bolsa de valores de S&o Paulo (B3).
Foram selecionadas as seguintes sete instituicdes em funcdo da sua representatividade e
disponibilizacdo dos dados: Banco ABC, Banco do Brasil, Banco Pan, Bradesco, Banco
Pactual, Itau Unibanco e Santander.

Os seguintes dados foram coletados para os anos de 2015 a 2019 (periodo pré-pandemia
COVID-19) em cada uma das divulgacOes trimestrais de resultado das empresas:

a) Nome da empresa;

b) Setor de atuacao;

c) Data da divulgacéo;

d) Preco de fechamento da acdo no mercado um dia apos a divulgacao;

e) Patriménio Liquido;

f) Valor dos Outros Resultados Abrangentes;



g) Lucro Liquido;

h) Quantidade de acdes em circulacao.

Essas informacGes foram checadas e validadas manualmente utilizando-se o material de
divulgacdo disponibilizado pelas empresas em seus sitios de rela¢cdes com investidores.

Para testar a relevancia informacional do ORA, selecionou-se as variaveis de Preco da
acdo, Patriménio Liquido, ORA e Lucro Anormal por agao.

Para tanto, utilizou-se o0 modelo de regressd@o com dados em painel. No referido modelo,
utilizou-se o preco da acdo como metrica resumo de todas as informagdes relevantes para 0s
investidores e investiga-se a capacidade de itens do reporte financeiro contabil em explicar esta
métrica — esse modelo esta consistente com o0 modelo teérico proposto por Ohlson (1995) e que
tem sido vastamente utilizado na literatura.

Pre(;ol',t = ao + :81PLi,t + ,BZORAM + BSLAi,t + el',t (Equa(}é.o 1)

Onde a variavel dependente (Preco — da empresa i, no momento t) € a cotacdo de
fechamento da acdo logo apds a publicacdo da divulgacdo de resultados, PL é o patriménio
liquido dividido pelo numero de a¢des, ORA é resultado abrangente por acdo e LA é o lucro
anormal por acdo. O patriménio liquido, o resultado abrangente por acéo e o lucro anormal por
acdo, séo as variaveis independentes explicativas na Equagéo 1. O e;, representa o termo de
erro.

Segundo Cameron e Trivedi (2010) e Favero et al. (2009), a regressao linear multipla
com dados em painel combina caracteristicas de dados em corte transversal (em inglés, cross
section) e séries de tempo. Isto é, a regressdo com dados em painel busca capturar tanto a
variacdo ao longo das unidades (cross section), quanto a varia¢do ao longo do tempo.

Inicialmente foi realizado os testes Chow, Breusch Pagan e Hausman para a defini¢éo
do modelo mais adequado de acordo com o tipo de regressao multipla para os dados em painel
proposto neste estudo (POLS, efeitos fixos e efeitos aleatdrios).

Para o calculo do Lucro Anormal (LA) foi utilizado conceito proposto por Ohlson
(1995) por meio da seguinte equagéo:

LAj¢ = LL;jy — PLiy_1 XR (Equacio 2)

Onde, LL;, representa o lucro liquido da empresa i no periodo t, PL;._4 representa o
valor do patrimdnio liquido da empresa i no ano t-1 e R é o retorno esperado para o capital
empregado na companhia onde utilizamos como proxy a taxa do titulo LFT de 252 dias.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
Na Tabela 1 séo apresentadas as estatisticas descritivas das variaveis pertencentes a
amostra referente aos anos de 2015 a 2019 com periodicidade trimestral.

Tabela 1

Estatistica descritiva
Valor de Mercado Patrimonio Liquido ((?mRé$ Lucro Anormal
(em R$ milhdes) PL (em R$ milhges) milhdes) (em R$ milhdes)
Minimo 913,8 2.275,9 -5.333,7 -1.795,9
Maximo 297.559,4 138.312,8 3.261,9 6.059,5
Média 82.041,3 61.546,8 -44,3 1.167,7
Desvio padrédo 84.845,5 47.057,0 1.144,5 1.568,6
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NUmero de observagdes 128 128 121 121

O valor de mercado das empresas analisadas varia entre 0o minimo de R$ 913 milhdes e
um méaximo de R$ 297,6 bilhdes com um valor médio de R$ 82,0 bilhdes. O patrimonio liquido
das empresas varia entre R$ 2,3 bilhGes e R$ 138,3 bilhdes com um valor médio de R$ 61,5
bilhGes. O valor do ORA varia entre -R$ 5,3 bilhGes e R$ 3,3 bilhdes com um valor médio de -
R$ 44 milhdes. Por fim, o lucro anormal varia entre -R$ 1,8 bilhdes e R$ 6,0 bilhdes com valor
médio de R$ 1,1 bilhdes.

A primeira etapa da analise de regressdo envolveu trés modelos: POLS, Efeitos Fixos e
Efeitos Aleatdrios. Todas as regressdes foram rodadas com erro padrao robusto e processados
pelo software GRETL.

Com base nos testes efetuados de Chow (p-valor 0,0000), Breusch-Pagan (p-valor de
0,0000) e Hausman (p-valor de 0,6530) para a identificagdo do modelo de painel mais adequado
(Modelo POLS, Efeitos Fixos ou Efeitos Aleatorios). Os resultados sugerem a utilizagdo do
modelo de Efeitos Aleatdrios.

Tabela 2
Regressdo para a variavel dependente Preco da Acédo (com erro-padrdo robusto a
heterocedasticidade e autocorrelacédo - HAC) — Efeitos Aleatorios

Coeficiente Erro Padrdo razdo-t p-valor
Const 10,1947 9,17812 1,111 0,2667
PL_acéo 0,0507 0,72506 0,0699 0,9442
ORA_acéo 4,5051 2,22858 2,022 0,0432 faied
LAnormal_acédo 22,1972 6,88380 3,225 0,0013 Frk

Nota. *** Significativa a 1%; ** Significativa a 5%.

Na tabela 2, pode-se verificar os coeficientes e seus respectivos p-valor. Tem-se, no caso
da variavel independente Lucro Anormal por A¢do (LAnormal_acéo), foi significativa a 1% e
a variavel independente ORA por Acdo (ORA_ac&o), é significativa a 5%. Os coeficientes sdo
todos positivos o que indica que PL, ORA e LA contribuem para um aumento de preco da acao
quando variam positivamente, o que esta em linha com o esperado na literatura.

Cabe destacar que foram realizados os testes dos pressupostos, cujos resultados
evidenciam auséncia normalidade dos residuos (p-valor 0,0000), auséncia de
heterocedasticidade pelo teste de White (p-valor 0,5569) e auséncia de multicolinearidade
dados pelo teste VIF (valores inferiores a 10), conforme tabela 3 a seguir:

Tabela 3
Teste de VIF de multicolinearidade
Variavel Valor
PL_acéo 1,330
ORA_acéo 1,068
LAnormal_acéo 1,312

Assim, contrério ao achado por Madeira e Costa Junior (2015) em periodo logo apés a
adocdo do IFRS, utilizando-se 0 modelo de Ohlson (1995) e uma serie de dados entre 2015 e
2019, constatou-se que o ORA possui relacdo estatisticamente significativa com o valor de
mercado das empresas do setor financeiro analisadas. Uma possivel explicacdo € que com o
passar do tempo desde a adogdo do IFRS no Brasil, o conteddo informacional do ORA tenha
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sido assimilado e incorporado pelo mercado na formacdo de seus pregos. Adicionalmente, o
setor financeiro atua fortemente com instrumentos financeiros que exigem estratégias de
gerenciamento de riscos e administracdo de assimetrias de balanco que afetam diretamente os
componentes de ORA e expectativas de resultados futuros.

5 CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve por objetivo analisar a relevancia informacional dos outros resultados
abrangentes de sete bancos brasileiros durante o periodo de 2015 a 2019. Os itens apresentados
em outros resultados abrangentes caracterizam-se por ganhos e perdas ndo realizados e
remensuracdes de itens do ativo e passivo que afetardo a performance futura das entidades e,
por isso, sdo registrados diretamente no patrimdnio liquido. As normas internacionais de
contabilidade incorporaram a apresentacdo desses itens na Demonstracdo do Resultado
Abrangente.

Estudos anteriores avaliaram a relevancia informacional do ORA na precificacdo das
acOes de companbhias listadas no mercado brasileiro, porém excluindo da amostra as entidades
do setor financeiro. Similar a metodologia aplicada por Madeira e Costa Junior (2015), por
meio da utilizacdo do modelo de Ohlson (1995) foi possivel aceitar a hipotese da pesquisa, as
varidveis ORA por Acdo e Lucro Anormal por Ac¢do mostraram-se estatisticamente
significativas ao nivel de 5% e 1%, respectivamente, ou seja, identificou-se que os outros
resultados abrangentes possuem value relevance para o mercado de capitais brasileiro.

Os resultados do estudo corroboram com expectativa de que 0 ORA ¢ importante para
o entendimento da condicdo da entidade na tomada de decisdo de investidores e contribuiram
para evidenciar que as estratégias de gerenciamento de riscos e assimetrias de balanco
realizadas pelos administradores das empresas do setor financeiro, as quais possuem impacto
em rubricas contabeis de ORA, sdo percebidas pelos usuarios da informacao.
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