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A “VISÃO JUSTA E VERDADEIRA” (TRUE AND FAIR VIEW) E O PROCESSO DE HARMONIZAÇÃO DAS NORMAS CONTÁBEIS INTERNACIONAIS

I. Introdução

True e fair view, ou “Visão Justa e Verdadeira”, é um conceito de origem anglo-saxã que está sendo incorporado às demonstrações contábeis das empresas multinacionais. 

Julga-se natural o fato de que toda demonstração contábil espelhe uma visão justa e verdadeira das contas das empresas, senão por que ela existiria? Afinal, um relatório contábil não é concebido para ser “maquiado” ou transmitir falsas informações.

Mas, tal conclusão não é tão óbvia assim se considerarmos que existe mais de um organismo internacional encarregado de emitir normas contábeis para empresas que operam fora das fronteiras nacionais. O IASC (International Accounting Standards Board) e o FASB (Financial Accounting Standards Board) são exemplos de organizações da espécie – a primeira está sediada na Europa, enquanto a última, nos Estados Unidos. Pergunta-se, a essa altura: se a verdade contábil não é uma só, o que seria então uma “visão justa e verdadeira”? 

Os organismos normatizadores de Contabilidade existem porque práticas diferenciadas de Contabilidade coexistem em todo o mundo. Dentre aqueles organismos estão: IASC, FASB, Comissão Européia, Organization for Economic Cooperation and Development, OECD, International Organization of Securities Commission, IOSCO, (International Federation of Accountants), IFAC, ISAR (Intergovernmental Working Group of Experts on Iinternational Standards of Accounting and Reporting) e outros, que legislam sobre a Contabilidade das empresas, mormente das multinacionais. 

O conceito da true e fair view surgiu com a publicação da 4ª Diretiva européia, estando pois relacionado à contabilidade praticada pelas empresas situadas nos países da União Européia. Relembra-se que a 4ª Diretiva foi o primeiro e mais importante documento de harmonização das normas contábeis desse Bloco econômico e político. 

O termo surgiu primeiramente na lei inglesa, na Company Acts de 1947, sendo consolidado dentro da Company Acts, de 1948. O item 1º desse normativo dispunha que “todo balanço e demonstração de resultado de uma companhia deve espelhar uma visão justa e verdadeira dos negócios da empresa” (Parker:1990). 

Para bem explicar o conceito da true e fair view, Walton (1991) sugere adotar-se as posições de Sausssure de distinguir entre o “significador” e o “significado”. Os primeiros são termos, tais como “true e fair view”, enquanto os segundos  são as idéias veiculadas pelas palavras. 

A literatura sugere que a predominância do significador “true e fair view”deve-se à origem inglesa do termo, sendo que os significadores em outras línguas européias não são traduções literais desse termo. 

A 4ª Diretiva européia consagrou diversos significadores, de acordo com os países aos quais ela se aplica (Nobes, 1993): na Inglaterra e Irlanda, true and fair view; na Holanda, een getrouw beed; na Dinamarca, et palideligt; na França, Luxemburgo e Bélgica: une image fidèle (een getrouw beeld, em flamenco); na Alemanha, ein den Tatsachlichen Verhaaltnissen entsprechendes Bilds; na Grécia, ten pragmatiki ikona; na Espanha, una imagem fiel; em Portugal, uma imagem fiel; na Itália, un quadro fedele. 
Nos Estados Unidos, o significador usado é “present fairly in conformity with generally accepted accounting principles”.

O Reino Unido concebe que espelhar uma true e fair view deve ser o objetivo final das demonstrações contábeis, o que implica aceitar a idéia de que certos procedimentos contábeis sobrepõem-se à letra da lei. Nobes (1993) cita: “...a prática de alguns países do norte da Europa de lançar ativos contra reservas para tirar proveito fiscal não deveria ser permitida na Contabilidade, pois tal não favoreceria uma visão justa e verdadeira das contas”. Hopwood (1990:84) sugere que a true e fair view tornou-se particularmente importante no Reino Unido como uma contraposição ao excessivo legalismo do texto da 4ª Diretiva. O significado do conceito relacionava-se à interpretação que os advogados do Reino Unido davam à ele e estava associado às práticas correntes da contabilidade.

Inexiste unanimidade quanto ao significado e interpretação da true e fair view. Flint (1995:15) escreve que é um conceito filosófico e, portanto, não suscetível de definição por um conjunto de regras detalhadas. Essa opinião revela um dos pontos fracos do termo, aquele sobre o qual alguns estudiosos centram suas críticas. 

O entendimento da true e fair view é polêmico, dado que ele pode ser interpretado de diferentes formas. Assim, Tweedie (1983:424) apontou três cenários alternativos para os legisladores da área contábil em relação ao conceito: 

1) Deixar os administradores decidirem, à luz das circunstâncias, quais informações são necessárias; 

2) Uma prescrição das regras de avaliação e mensuração, além das exigências de disclosure. 
3) Uma prescrição estatutária do conceito de Verdade (Truth) e Justiça (Fairness). 
Defendendo a última alternativa, Flint reconhece que tal opção impõe uma maior obrigação dos administradores em escolher a informação adequada a evidenciar para satisfazer obrigações legais e estatutárias das empresas que representam. 

Rutherford (1985:483) definiu true e fair view como “aquilo que é correntemente empregado pelo profissional, de modo consistente e coerente”.

O Comitê de Padrões Contábeis, da Inglaterra, pronuncia-se dizendo que as contas não serão verdadeiras (true) nem justas (fair) a menos que as informações nelas contidas sejam suficientes em quantidade e qualidade para satisfazer as expectativas razoáveis dos leitores a quem elas se destinam.

O International Accounting Standards Committee (IASC) (Flint, op.cit.:18) pontifica que uma true e fair view somente pode ser alcançada se:

1) Fatos, e não ficção, são evidenciados nas demonstrações contábeis.

2) As bases de avaliação e determinação da receita são aceitáveis.

3) Referidas bases são evidenciadas em notas explicativas.

4) O agrupamento e o arranjo dos itens nas demonstrações contábeis estão adaptadas ao negócio. 

Dentre os 15 países
 que hoje formam a União Européia, a Holanda foi o que melhor aceitou a true e fair view, incorporando-o à legislação nacional.

Este trabalho faz um estudo preliminar sobre o conceito da true e fair view, a origem do termo, seu fundamento e suas implicações práticas na contabilidade das empresas multinacionais de origem européia. Faz-se uma avaliação do conceito à luz da exigência da SEC (Securities and Exchange Commission) norte-americana de demonstrações contábeis conciliadas das empresas estrangeiras que operam no mercado de capitais daquele país.

II. True e fair view e a 4ª Diretiva

As Diretivas são documentos emitidos pela Comissão Européia, com a sanção do Conselho de Ministros da União Européia. Têm força de lei, no sentido de que devem ser seguidas obrigatoriamente. O texto das Diretivas versa sobre assuntos vários, da organização e estruturação dos diversos organismos do Bloco europeu até a disposição das contas, consolidação das demonstrações contábeis e procedimentos de auditoria.

A fórmula encontrada pela Comissão Européia para fazer com que as Diretivas fossem obedecidas foi estabelecer prazos para que o teor das mesmas fosse incorporado à legislação nacional de cada país do Bloco.

As Diretivas que tiveram maior impacto sobre a contabilidade das empresas européias são as 4ª, 7ª e 8ª. 

A 4ª Diretiva trata da apresentação das demonstrações contábeis e avaliação do patrimônio das empresas. Ela incorpora o conceito da true e fair view em seu texto, por força da influência inglesa, dinamarquesa e irlandesa, quando da entrada desses na União Européia, em 1973. À época, a Dinamarca possuía uma legislação contábil incipiente, já que desde a 2ª Grande Guerra aceitara a influência americana, deixando de desenvolver uma contabilidade própria. Não tinha, portanto, exigência alguma de true e fair view, nas suas contas. 

À época, o Reino Unido possuía legislação contábil também incipiente, mas acusava a true e fair view nas demonstrações contábeis das empresas.
A primeira minuta da 4ª Diretiva foi publicada pela Comissão Européia, em 1971. Nesse documento mencionava-se o termo “accuracy”, em lugar de fairness. O documento exigia o uso de princípios regulares e a prática de uma contabilidade adequada” (Flint, 1985:18).

A legislação alemã, e a dos outros países da Europa continental, não fazia menção da true e fair view na legislação de seus países. Aquele normativo prescreve que se deve ter o melhor tirocínio possível nas regras de avaliação do Aktiengesetz (AktG), o que significava, na prática, uma proibição tácita da super-avaliação de valores e uma permissão velada à subavaliação. 

No período pré-4ª Diretiva, a norma contábil legal da França exigia a regularité et sincerité nas contas das empresas; na Itália, exigia-se chiarezza e precisione, além de evidenza e verità. O efeito desejado para esses termos era que se evidenciasse moralidade nas contas, e se evitasse a publicação de fatos que pudesse induzir a falsas conclusões. 

III. Impacto da true e fair view na 7ª Diretiva
A 7ª Diretiva trata das demonstrações contábeis consolidadas. Uma minuta da Diretiva foi preparada pelo Comitê Elmendorff, em 1969, mas não foi publicada pela Comissão até 1976, nem adotada pelo Conselho até 1983. A 7ª Diretiva incorpora diversos dispositivos da 4ª Diretiva, especificando ainda que:

“As contas consolidadas devem dar uma true e fair view dos ativos, passivos, posição financeira e lucros e perdas das empresas ligadas, tomadas como um todo”. 

A 7ª Diretiva usa os mesmos significadores da 4ª Diretiva, em todas as linguagens utilizadas. A Alemanha, por possuir normas contábeis conhecidamente mais pormenorizadas que a dos outros países, teve maiores dificuldades em incorporar o conceito, pois tal tarefa exigiu uma clara exposição do significado do termo, o que mostrou ser tarefa difícil de ser realizada. 

Gray et al (eds. 1995:21) citam Busse von Colbe, quando esse autor reconhece a dificuldade em traduzir o termo true e fair view, quanto menos por não ter ele definição exata na literatura do Reino Unido, ou nas leis dos países que o compõem. Von Colbe (id. ib) acrescenta: “Os efeitos do conceito da true e fair view poderiam ser diferentes, não somente por causa das tradições jurídicas diferenciadas, mas também por causa dos variados ambientes sócio-econômicos das empresas...”. 

A aceitação do conceito não é uniforme na Europa. Na França, o Plan Comptable Generale estipula que “para dar uma true e fair view, a contabilidade deve satisfazer, em respeito ao princípio da prudência, os requisitos da “regularidade” e “sinceridade”. 

Para atingir uma true e fair view, a 7a Diretiva requer que os ativos e passivos incluídos devem ser totalmente incorporados no balanço consolidado (art.18). Igualmente, exige que as receitas e despesas das empresas ligadas devem ser incorporadas, por inteiro, na demonstração de resultados (profit e loss account) (art. 22).

Outro requisito ligado ao conceito acima estabelece que as contas consolidadas devem mostrar os ativos, passivos, posição financeira e lucros e perdas das empresas ligadas como se fossem um só empreendimento (art. 26). 

A 7ª Diretiva requer a evidenciação das vendas consolidadas, separadas por categorias de atividades e áreas geográficas. Contudo, autoriza a omissão dessa informação onde a evidenciação possa prejudicar seriamente qualquer das empresas ligadas (art. 34(8)).

O texto da 7ª Diretiva sugere que uma true e fair view deve expressar a ética das demonstrações contábeis, ao evidenciar uma diversidade de circunstâncias de um grupo de empresas internacionais, com tradições culturais, econômicas e sociais diferentes, juntamente com restrições que afetam as necessidades de divulgação em diferentes jurisdições. 

A realização do objetivo do conceito da true e fair view desafia a competência e capacidade do profissional de contabilidade: esse deve ter claro para si os reais objetivos das demonstrações contábeis. Além da informação técnica e legalmente adequada, deve estar imbuído do “senso contábil”, que é a preocupação social de informar sem viés, tendo a preocupação de considerar o caráter e a diversidade daqueles a quem a informação se destina, que é o verdadeiro sentido da true e fair view. 
A observância do conceito da true e fair view nas demonstrações contábeis de empresas européias deve ser analisada dentro do contexto da harmonização das normas contábeis, já que um número crescente de empresas está divulgando suas demonstrações contábeis de acordo com as normas expedidas pelo IASC.

IV. Harmonização internacional e seu impacto nos países europeus

O processo de harmonização das normas contábeis na Europa é levada a efeito por duas organizações principais: a Comissão Européia e o IASC. Evidencia-se, no entanto, que variado número de empresas multinacionais publicam suas demonstrações baseadas nas normas do FASB, já que tais empresas têm o objetivo de terem suas ações negociadas nas Bolsas de Valores americanas.

O IASC foi criado em 1973 por entidades profissionais de contadores de nove países. Hoje, representa os 143 entidades, de 104 países, que pertencem ao “International Federation of Accountants” (IFAC). O IASC publica padrões contábeis de interesse público a serem observados na apresentação das demonstrações contábeis. O objetivo primordial do IASC é promover a aceitação plena e mundial desses corpo de princípios. 

Três fases podem ser identificadas na estratégia de harmonização contábil do IASC: na primeira, o IASC emitiu 26 Pronunciamentos contábeis genéricos, permitindo múltiplas opções e prescrevendo evidenciação insuficiente dos padrões contábeis adotados. A segunda fase, iniciada em 1988, marca o início da preocupação do IASC com a comparabilidade das demonstrações contábeis. Nessa fase, o IASC reviu os pronunciamentos emitidos até aquele ano, eliminando significativo número de opções permitidas e mostrando sua preferência por determinado tratamento contábil para determinada operação. No entanto, opções várias continuavam a ser permitidas. O resultado de tal processo redundou na publicação do “Comparability/Improvements Project” (IASC:1990)e do estudo intitulado “Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements” (“Estrutura para a Preparação e Apresentação das Demonstrações Contábeis” (IASC, 1989). Nessa fase foram eliminaram-se 21 alternativas de contabilização em 10 pronunciamentos. O 3º estágio da existência do IASC começou em 1995, quando a IOSCO concordou em avalizar os International Accounting Standards (pronunciamentos técnicos do IASC), desde que o IASC completasse a elaboração de um conjunto de Pronunciamentos até meados de 1999. A decisão final do IOSCO está prestes a ser tomada. 

De acordo com o programa de emissão de Pronunciamentos, o IASC tem feito alguns progressos em reduzir o número de opções de tratamento contábil e aumentar o nível de disclosure (evidenciação). 

Apesar das conquistas conseguidas pelo IASC, a literatura contábil prevê opiniões conflitantes sobre o produto final do acordo IOSCO –IASC. Esse debate salienta o jogo de poder entre a SEC e o IASC. Neste momento, o IASC planeja mudar sua estrutura interna para tentar avançar no processo de estabelecimento de padrões de contabilidade, enquanto a SEC tenta ganhar controle dentro do próprio IASC. 

A Comissão Européia, por seu lado, também tenta criar uma estrutura para a harmonização contábil dentro da União Européia. O processo iniciou-se nos anos setenta, quando o uso das Diretivas foi estimulado para se alcançar a harmonização das demonstrações contábeis. A abordagem, no caso, é de natureza descritiva, com o objetivo máximo de atingir-se uma true e fair view das contas da empresa (Van Hulle: 1993). Nessa 1ª fase, os estados membros incorporaram o teor das Diretivas nas leis nacionais dos respectivos países, resultando num conjunto de normas flexível, mas sem comparabilidade. A segunda fase da estratégia de harmonização contábil caracteriza-se por uma paralisação no processo de emissão de Diretivas e a necessidade de avaliar o problema da falta de comparabilidade das demonstrações contábeis. Essa segunda fase termina com a emissão de um comunicado da Comissão Européia, a Commission Communication (COM(95) 508 final) onde a Comissão estabelece objetivos de alinhar seus esforços de harmonização com os do IASC. 

Sob os auspícios desse Comunicado, alguns países europeus tomaram a iniciativa de permitir que as demonstrações contábeis de suas empresas fossem publicadas segundo as normas do IASC. Esse foi o caso da Áustria e Itália, por exemplo, onde se permitiu que as demonstrações contábeis das empresas fossem divulgadas conforme as normas do IASC, além de o serem conforme as Diretivas européias. Na Bélgica, as empresas poderiam publicar suas demonstrações contábeis, desde que atendidos certos requisitos (consultar o site do IASC, da internet). Na França e Alemanha, a lei permite que referidas demonstrações sejam preparadas segundo os US GAAP (princípios contábeis norte-americanos), se determinadas condições forem satisfeitas. Em 1998, 50% das empresas alemãs incluídas no índice DAX publicaram suas demonstrações contábeis pelas normas do IASC e US GAAP.

A publicação das demonstrações contábeis nos países do bloco europeu é díspar, embora segundo o IASC, um número crescente de empresas vem divulgando seus relatórios financeiros pelas normas desse órgão. 

V. True and Fair View no cenário internacional

Acredita-se que um mercado de capitais eficiente e integrado necessita de informações contábeis transparentes e confiáveis. Empresas multinacionais conseguirão informações transparentes e confiáveis se tiverem suas contas comparáveis de país para país, enfim apresentarem uma visão justa e verdadeira  

Os órgãos internacionais preocupam-se com a visão justa e verdadeira das contas das empresas das diferentes empresas que operam além fronteira. Assim é que as empresas multinacionais que publicam demonstrações contábeis de acordo com as normas do IASC, ou pelas normas da Comissão Européia, ou ainda segundo as normas do FASB, todas pensam estar praticando uma contabilidade para dar uma true e fair view de suas contas já que em última análise estariam todas elas preocupadas com a comparabilidade das demonstrações contábeis.

Em meados do ano 2000, assiste-se à colaboração de organismos como a Comissão Européia e o IASC. Assim, aquele argumenta que o objetivo da comparabilidade das demonstrações contábeis pode ser atingido se as empresas não de desviarem das normas do IASC. Essa fase de colaboração das duas organizações data de 1995, quando selou-se o acordo entre o IOSCO e o IASC e a Comissão Européia mudou sua estratégia de harmonização das normas contábeis. Até agora, as normas do IASC não são obrigatórias, de tal sorte que as empresas européias  as utilizam em caráter voluntário. Espera-se que um número crescente de empresas européias empreguem as normas do IASC na preparação de suas demonstrações contábeis.

A Comissão Européia está ciente de que existe a necessidade de dar condições às empresas de preparar demonstrações contábeis que espelhem uma true e fair view de suas contas para poderem captar recursos financeiros nos mercados de capitais internacionais. Isto se conseguiria, raciocina-se, com a adesão às normas do IASC. Uma visão abrangente destas normas até 1995 mostra que seu impacto tem sido modesto para países de baixa tradição em Contabilidade. Esses países adotaram os IAS ou os usaram como benchmark para desenvolver seus próprios padrões contábeis. Ao contrário, países que com longa tradição em Contabilidade não estavam dispostos a adotar aquelas normas por uma série de motivos peculiares a cada país (Nair e Frank:1981, Doupnik e Taylor:1982, Purvis et al:1991). 

Estudos têm focalizado a exigência da SEC norte-americana em exigir conciliação de lucro líquido e patrimônio líquido das demonstrações contábeis de empresas estrangeiras que desejam captar recursos no mercado norte-americano. Essa conciliação vem ao longo de um documento intitulado Form 20-F. Adams et al (1993) examinam o impacto da reconciliação dos lucros e patrimônios líquidos de empresas finlandesas. Os Balanços e Demonstrações Contábeis dessas empresas foram reconciliadas de princípios contábeis finlandesas para princípios contábeis norte-americanos. Ucieda (1999) escreveu um trabalho usando a mesma metodologia, mas utilizando como amostra empresas espanholas. Weetman et al. (1998:189) mostraram que, se observadas com rigor, as normas do IASC aproximavam-se da prática contábil norte-americana. Investigando a harmonização das normas contábeis na União Européia, Castro Neto, em sua tese de doutorado, reconcilia lucro e patrimônio líquido de balanços e demonstrações de resultado de 10 países da União Européia.

Outra área que se tem pesquisado é o cumprimento das instruções do IASC para satisfazer os investidores. Auer (1996) sugere que as receitas apuradas segundo normas do IAS não evidenciam maior qualidade de informação do que as aquelas apuradas segundos as Diretivas européias.

VI. O Caso da Zêneca

Apresenta-se, abaixo, o balanço patrimonial e a demonstração de resultado da empresa inglesa “Zêneca”.  A intenção é evidenciar que a transposição de princípios contábeis pode, ou não, causar um prejuízo à true e fair view das contas da empresa. 

A “Zêneca” apresentou à SEC suas demonstrações contábeis, em libras esterlinas, com valores calculados segundo princípios contábeis ingleses. Essas demonstrações fazem parte do Form 20-F.

Os procedimentos adotados foram os seguintes:

1) Ao balanço e demonstração de resultado da empresa originais, perpetraram-se ajustes para que tais demonstrações espelhassem, ao final do processo de ajustamento, princípios contábeis norte-americanos. 

2) Tais ajustes foram feitos a partir das notas explicativas das demonstrações da empresa.
3) Calcularam-se sete quocientes econômicos-financeiros de ambos os conjuntos de demonstrações: as originais (princípios contábeis ingleses) e as ajustadas (princípios contábeis norte-americanos). Tais quocientes são os seguintes: a)  margem de vendas (lucro líquido/vendas líquidas); b) retorno sobre ativo (lucro líquido/ativo total); c) retorno sobre investimento (lucro líquido/exigível de longo prazo + patrimônio líquido); d) retorno sobre patrimônio líquido (lucro líquido/patrimônio líquido); e) giro do ativo (vendas líquidas/ativo total); f) endividamento (exigibilidades/ativo total); e g) comprometimento do patrimônio líquido (passivo total/patrimônio líquido).
4) Calcula-se a variação relativa de cada quociente.
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ENGLAND


CONSOLIDATED STATEMENTS OF INCOME











                     Years ended December 31






Notes
* 1993
1.994
1.995





      (£ million. except for Ordinary Share data)



Sales



4.440
4.480
4.898









Cost of sales



-1.885
(1977)
-2.102

Distribution costs



(160)
(171)
(180)

Research and development



(519)
(518)
(549)

Administrative and other expenses



-1.276
-1.262
-1.344

Government grants



2
1
1

Royalities



45
80
73

Other income



57
26
32





-3.736
-3.821
-4.069

Operating income



704
659
829

  Operating income before exceptional items



704
797
894

  Exceptional items charged to operating 







  income


5
_
(138)
(65)

Share of income less losses of associated







  undertakings



2
4
3

Income less losses on sale or closure







  operations


5
15
20
(194)

Income from disposal of property. plant







  andequipment


5
_
14
_

Income from ordinary activities before







  interest



721
697
638

Net interest expense


6
(88)
(38)
(19)

Income from ordinary activities before







  taxation



633
659
619

  Income before exceptional items



618
763
878

  Exceptional items  



15
(104)
(259)

Taxes on income from ordinary activities


7
(189)
(210)
(268)

Income from ordinary activities after  







  taxation



444
449
351

Income attributable to minority interests



(13)
(6)
(15)

Net income


4
431
443
336

  Net income before exceptional items



416
522
586

  Exceptional items. net of tax credits



15
(79)
250

Net income under UK GAAP




443


Adjustments to conform to US GAAP:







Capitalization, less disposals and amortization of interest




2


Deferred taxation




24


Pension expense




-52


Post-retirement benefits




3


Purchase accounting adjustments







(goodwill and intangibles): amortization




-38


                                                  sale or closure of operations




9


Others, including foreign exchange




-12


Net income in accordance with US GAAP




379


Per 25p Ordinary Share outstanding







  Net income before exceptional items







  (pence)


19
48.9
55.2
62.0

  Net income (pence)


10
50.7
46.8
35.6

  Dividends (pence)


9
27.5
28.5
31.0

  Average number of Ordinary Shares 







  assumed outstanding/in issue(millions)


10
850
946
946

*  See Note 1 - restatement for UTTF 6
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CONSOLIDATED STATEMENTS OF TOTAL RECOGNIZED GAINS AND LOSSES











                     Years ended December 31







1.993
1.994
1.995




Notes

(£ million)










Net income



431
443
336

Net unrealized holding gains (losses) on







  Securities


11
1
(11)
5

Currency translation differences on foreign







  Currency net investments and related







  Loans



(35)
4
30

Total recognized gains relating to the







  year (1)



397
436
371

Prior period adjustment - post retirement







  Healthcare benefits



_
(103)
_









Total gains and losses recognized since 







  the last annual report



397
333
371

(1)   These statements disclose the gains and losses that have been recognized in the period







        Insofar as they are attributable to shareholders. Recognized gains and losses include amounts







        Accounted for on the income statement and those taken directly to shareholders equity.
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CONSOLIDATED BALANCE SHEETS












              At December 31






Notes
1.994
1.995






                   ( £ million )


Assets







Current assets







  Cash and short-term deposits



11
548
688

  Redeemable securities



11
187
104

  Receivables and prepaid expenses



12
1.396
1.504

  Securitised rent receivables



12
56
       55






-54
-54






2
1

Inventories



13
776
851






2.909
3.148

Non-current investments



14
39
40

Property. Plant and equipment







  (less accumulated depreciation of 1994 £1.385 million.







  1995 £1.538 million)



15
1.733
1.905

Total assets UK GAAP



8
4.681
5.093

Total assets US GAAP




5.500


Liabilities and shareholders equity







Liabilities due within one year







  accounts payable and accrued liabilities



16
1.300
1.349

  Taxes payable




208
222

  Dividends payable



9
168
187

  Short-term borrowings



17
208
241

  Long-term debt due within one year



18
12
25









Total current liabilities




1.896
2.024

Liabilities due after more than one year







  Long-term debt



18
520
536

  Accounts payable and accrued liabilities



16
32
31






552
567

Provisions for liabilities and charges



19
490
537

Total liabilities




2.938
3.128

Net Assets




1.743
1.965

Capital and reserves







  Share Capital: Authorized - 1.200 million shares








  Issued - 946.6 million shares (0.5 million







issued in 1994. 0.7 million issued in 1995)



236
237

Premium paid in excess of par value of ordinary shares




4
7

Merger reserve




285
285

Other reserves




1.160
1.332

Shareholders equity UK GAAP



4
1.685
1.861

Adjustments to US GAAP:







Capitalization, less disposals and amortization of interest




105


Dividends




168


Deferred taxation




3


Pension expense




-85


Post-retirement benefits




-37


Purchase accounting adjustments (goodwill and intangibles)




670


Others, including foreign exchange




-5







819


Shareholders' equity in accordance with US GAAP




2.504


Minority equity interests




58
104

Total liabilities shareholders equity UK GAAP




4.681
5.093

Total liabilities shareholders's equity US GAAP




5.500


Total liabilities UK GAAP




2.996


Total liabilities US GAAP




2.996






                     Years ended December 31






Notes
1.993
1994
1995






£ million)


Cash flow operating activities







Net cash inflow trading operations before







  exceptional items


24
974
957
1.052

Outflow related to exceptional items


25
(141)
(85)
(96)

Net cash inflow operating activities



833
872
956

Returns on investments and servicing of







  finance interest and dividends received


26
83
48
48

Interest paid



(137)
(87)
(60)

Dividends paid to shareholders


9
(99)
(263)
(274)

Distributions and transfers to the ICI Group



(75)
_
_

Dividends paid by subsidiary undertakings







  to minority interests



(12)
(7)
(13)

Net cash outflow from returns on







  investments and servicing of finance



-240
-309
-299

Total paid



(116)
(163)
(278)









Net cash inflow before investing and







  financing



477
400
379









Investing activities







Cash expenditure on property. plant and







  equipment



(313)
(315)
(279)

Acquisitions and new non-current asset







  investments


27
(17)
(12)
(153)

Disposals of business operations


28
58
89
17

Disposals of property



16
26
8

Realisation of short-term investments and







  deposits







  Purchase of short-term investments and







  deposits


29
(267)
(331)
(232)

  Sale of short-term investments and







  deposits


29
260
255
361









Net cash outflow from investing activities



-263
-288
-278









Net cash inflow before financing



214
112
101

Financing







Issue of Zeneca Group PLC Ordinary







  Shares


30
1.351
3
4

Issue of shares by subsidiaries to minority







  interests


30
_
_
2

Costs of Righes Offering


30
(39)
_
_

















Net (decrease) increase in loans


30
(852)
(578)
22

Costs of loan issues


30
(7)
_
_

Repayment of lease finance


30
(3)
(6)
(4)

Net increase in short-term borrowings


30
4
66
18









Net cash inflow (outflow) from financing



454
(515)
42









Increase (decrease) in cash and cash 







  equivalents


31
668
-403
143

ZENECA GROUP  PLC  AND SUBSIDIARIES FORM 20-F







NOTES TO CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS











                      Year ended December 31







1.993
1.994
1.995





       (£ million. except per Ordinary Share data)



UK GAAP







Net income. as shown in the consolidated statements







  of income before exceptional items



425
522
586

Exceptional items after tax (1)



15
(79)
(250)

Net income as previously reported



440
443
336

Prior adjustment under UK GAAP (see Note 1)



(9)
_
_

Net income under UK GAAP (1993 restated)



431
443
336

Adjustments to conform to US GAAP







  Capitalization. less disposals and amortization of







  interest



_
2
1

  Deferred taxation



9
24
(15)

  Pension expense (2)



(33)
(52)
(16)

  Post-retirement benefits



(5)
3
2

  Purchase accounting adjustments







    (goodwill and intangibles) : amortization



(60)
(38)
(35)



 sale or closure of operation

12
9
73

Restructuring costs



_
_
14

Others. including foreign exchange



7
(12)
5





-70
-64
29









Cumulative post-tax effect to January 1. 1993 of adopting SFAS







Nº 106 "Employers' Accounting for Post-retirement benefits







other than Pensions"



(81)



Cumulative effect to January 1. 1993 of adopting SFAS Nº 109







"Accounting for Income Taxes"



76











Net income in accordance with US GAAP



356
379
365









Average number of 25p Ordinary Shares in issue in







  accordance with US GAAP



839
946
946









Net income per 25p Ordinary Share in accordance with







  US GAAP (pence)



42.4
40.1
38.6






















               At December 31







1994
1995

UK GAAP




                 (£ million)


Shareholders equity under UK GAAP




1.685
1861









Adjustments to conform to US GAAP







  Capitalization. less disposals and amortization of interest




105
106

  Dividends




168
187

  Deferred taxation




3
(27)

  Pension expense




(85)
(109)

  Post-retirement benefits




(37)
(35)

  Purchase accounting adjustments (goodwill and intangible)




670
627

  Restructuring costs




_
14

  Others. including foreign exchange




(5)
_






819
763

Shareholders equity in accordance with US GAAP




2.504
2.624









the effect of applying US GAAP to items other than those directly affecting net income or shareholders equity is







dealt with in the consolidated statements of changes in shareholders equity and accompanying notes to the







Consolidated financial statements.























(1)   Under US GAAP all exceptional items would have been included in operating income.







(2)   See Note 21.







Quocientes e cálculo da variação relativa aos quocientes ingleses (UK GAAP):

Quocientes
UK GAAP (A)
US GAAP (B)
Diferença (C)
C/A

1) Margem vendas
0,10
0,08
0,02
0,20

2) Retorno s/Ativos
0,09
0,07
0,02
0,22

3) Retorno s/Invest.
0,16
0,11
0,05
0,31

4) Retorno s/PL
0,26
0,15
0,11
0,42

5) Giro de Estoques
0,96
0,81
0,15
0,16

6) Endividamento
0,64
0,54
0,10
0,16

7) Comprom. PL
2,78
2,20
0,58
0,21

Observações:

1) O lucro líquido da Zêneca em 1994, seguindo princípios contábeis ingleses, foi de £443 milhões.

2) O lucro líquido “ajustado” da empresa, para o mesmo período, seguindo princípios contábeis norte-americanos, foi de £379 milhões. Os itens ajustados estão em negrito.

3) O total de patrimônio líquido para o mesmo período, seguindo princípios contábeis ingleses, foi de £1,685 milhões.

4) O total do patrimônio líquido “ajustado” foi de £2.504 milhões.

5) O total do ativo e passivo, seguindo princípios contábeis ingleses, é de £4.681milhões.

VII. Conclusão

Observa-se pela tabela acima que os indicadores calculados de balanço e demonstração de resultado da empresa “Zêneca” não diferem substancialmente entre si. A maior variação – de 42% - ocorre no quociente “Retorno sobre o Patrimônio Líquido”.  A conclusão possível quanto à visão justa e verdadeira das contas é a de que, se as demonstrações originais – as inglesas – transmitem uma true e fair view das contas da empresa, os valores ajustados também o transmitem.

 Poder-se-ia inferir que os princípios contábeis ingleses, se refletidos pela “Zêneca”, são em certa medida similares aos princípios contábeis norte-americanos, já que a diferença absoluta e relativa dos quocientes calculados são irrelevantes. Mas, como se analisa dados de somente uma empresa, tería-se que ter prudência nessa conclusão, embora se saiba que ambos os sistemas contábeis – o inglês e o norte-americano – estão voltados para o investidor, portanto são comparativamente parecidos e mais abertos que aqueles voltados aos credores e outros fornecedores de capital, como o alemão, suíço e japonês.

Salienta-se que o estudo feito com a “Zêneca” foi o de um estudo de caso singular. A análise de outras empresas baseadas em outros países europeus certamente dariam conclusões diferentes. O argumento de que aquelas reconciliações exigidas pela SEC são válidas não encontra respaldo em nenhum trabalho acadêmico publicado nos últimos anos. Ao contrário, ao admitir, como membro do IOSCO, a validade do Projeto IOSCO-IASC, em vias de ser sancionado pelo primeiro, a SEC admite tacitamente as impropriedades técnicas de sua exigência, além de saber que tal está afastando possíveis investidores dos mercados de capitais norte-americanos. 
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