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Resumo

O cen&rio de convergéncia contébil internacional conduz as organizagOes brasileiras a nova
realidade de desafio informacional, a divulgacdo de informagOes gerenciais, como, por
exemplo, informagdes por segmento. O objetivo deste trabalho consiste em verificar como séo
evidenciadas as informagdes gerenciais publicadas na nota explicativa de informacdes por
segmento nas empresas que compdem o IBrX-50. Nos achados, conclui-se que (i) a
evidenciagdo é distinta entre os setores; e (ii) existe um baixo nivel de disclosure das
informagOes gerenciais. Esses fatores podem ser um indicio da tentativa de ocultar a
ineficiéncia de gestores, ou a supressdo de informagbes como barreira informaciona para
novos competidores.

Palavras-chave: Segmentos Operacionais. Evidenciagdo. Contabilidade Gerencial. Normas
Contabeis Internacionais.

Abstract

The scenario of international accounting convergence leads Brazilian organizations to a new
reality of informational challenge, the disclosure of management information, for example,
the segmental information. The aim of this work isto verify how the management information
are disclosure in the note published for segmental information in the companies listed in the
IBrX-50. Findings demonstrate (i) the disclosure is different among sectors, (ii) thereis alow
level of management information disclosure. These variables may be an indicative of an
attempt to hide the inefficiency of managers, or deletion of information as informational
barrier for new competitors.

Keywords: Operating Segments. Disclosure. Management Accounting. International
Accounting Standards.

1 Introducéo

Com a aceleracdo do processo de globalizagdo, em razdo do advento de novas e
complexas operagdes financeiras, massificagcdo dos investimentos internacionais, ascensdo do
mercado de capitais e as recentes crises financeiras, uma nova realidade econdmica obrigou as
empresas a aumentar o nivel de transparéncia das suas demonstragdes financeiras. A
dicotomia entre divulgar ou ndo o maximo de informagdes € um ponto critico que permeia o
mundo empresarial, visto que, por diversas vezes, entidades reduzem a quantidade de
informacdo disponivel como estratégia contra seus concorrentes, desconsiderando que a
divulgacéo pode ser importante para a reducdo do custo de capital, 0 aumento da liquidez das
acoes e a consolidacao daimagem no mercado (SOLOMON; SOLOMON, 2004).

O periodo entre 1997 e 2002 foi importante para impulsionar a harmonizacdo
internacional das normas contabeis, logo apos os problemas financeiros enfrentados por
empresas como Enron e WorldCom. Diversos questionamentos recairam sobre a
Contabilidade, e se estava de fato cumprindo o seu papel na divulgacdo da informacéo Util e
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oportuna para tomada de decisdo. Desse modo, a harmonizagdo contabil aparece como uma
forma de maximizar a utilidade da informacdo contébil para todos os usué&rios (LEMES;
CARVALHO, 2004).

Diante da necessidade de harmonizagdo, o Brasil confirmou sua posi¢éo a favor do
International Accounting Standard Board (IASB), a0 adotar a Lei n. 11.638/07, onde se
define que as normas expedidas pela Comissdo de Vaores Mobiliarios deverdo ser elaboradas
em aderéncia aos padrdes internacionais de Contabilidade. No Brasil, elas séo
responsabilidade do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). Dessa forma, o CPC,
0rgao responsavel pelo estudo a emissdo de Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos
de Contabilidade, visa a centralizacdo e a uniformizacdo do seu processo de producdo. Essa
uniformizacdo contribui para garantir o objetivo fundamental da Contabilidade, além de
reduzir a assimetria existente entre a Contabilidade Financeira e a Gerencial (FREZATTI et
a., 2007; IUDICIBUS, 2005).

Semelhante ao processo evolutivo vivido pela Contabilidade, as empresas estéo
inseridas em um mercado cada vez mais evoluido. Para se diferenciarem, garantindo sua
rentabilidade e market-share, diversificam seus produtos e servicos por meio de atuacéo em
um segmento especifico de mercado (PORTER, 1985). Cada segmento operacional possui
caracteristica Unica, o IASB publicou a norma IFRS 8 — Operating Segments, produto da
revisdo da norma americana SFAS 131 — Disclosure about Segments of an Enterprise and
Related Information edalAS14 — Segment Reporting.

A abordagem bésica do pronunciamento técnico IFRS 8 trata da divulgacdo de
informagdes financeiras conforme a visdo da geréncia da entidade, corroborando assim na
convergéncia entre a Contabilidade Financeira e a Gerencial. Por sua vez, informacgao
ganha carater estratégico e é muito suscetivel a erros, tornando as empresas cautel 0sas em sua
divulgacéo para ndo causar impacto negativo para estas (MOURAD, 2009). Nessa linha, cada
segmento operacional de uma entidade, além de apresentar riscos e retornos distintos, pode
ainda necessitar de investimentos incongruentes. Torna-se imprescindivel a divulgacgo das
informagdes solicitadas no IFRS 8 para que o usudrio possa decidir qual € melhor
investimento (EPSTEIN; JERMAKOWICZ, 2010).

Gamble e Simms (2010) evidenciam duas insatisfacbes com as informacbes de
segmentos operacionais, sendo a primeira rel acionada a grande flexibilidade dada aos gestores
para definicdo dos segmentos operacionais; e a segunda relaciona-se a necessidade de
informac&o para os investidores elaborarem andlises de longo prazo, criticando o desempenho
das decisdes dos gestores da entidade. Diante do exposto, elabora-se a seguinte questdo de
pesquisa: Como sdo evidenciadas as informagdes gerenciais publicadas na nota explicativa de
informagdes por segmento nas empresas que compdem o 1Brx-50?

Nesse sentido, o objetivo deste trabalho € verificar como sdo evidenciadas as
informagdes gerenciais publicadas na nota explicativa de informagbes por segmento nas
empresas que compdem o IBrX-50. Para atingir o objetivo principal deste estudo busca-se
ainda: (i) identificar a evidenciagdo das informagdes gerenciais por setores de atuacdo; (ii)
analisar quais informagdes gerenciais sdo mais evidenciadas; e, (iii) verificar quais fatores
influenciam a divulgacéo na nota explicativa de informagdes por segmento.

A pesquisa justifica-se pela relevancia das informagdes financeiras divulgadas pelas
empresas, que repercutem nas decisdes que afetam o mercado financeiro e de capitais.
Contribui ainda por fornecer um diagnéstico das informagfes gerenciais inseridas nas
demonstragdes financeiras a partir da adocdo das normas internacionais de Contabilidade,
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especificamente IFRS 8. Hansen e Mowen (2005) afirmam que os gestores precisam cada vez
mais da informagdo analitica por segmento operacional para elaborar projeces, aém de
informagdes para a tomada de deciséo de continuidade operaciona e nivel de financiamento.

No Brasil, destacam-se pesquisas relacionadas a IFRS 8, dentre elas esta a de Boscov
(2009) e Mourad (2010), porém ambas apresentam enfoque diferente do estudo proposto.

A estrutura do artigo contempla cinco segdes. A contextualizagdo, a problematizacéo,
a questdo de pesquisa, 0s objetivos, a justificativa e a estrutura do trabalho estéo
contempladas na se¢do 1. Na se¢do 2, encontra-se o referencial tedrico da pesquisa com as
discussdes e evidéncias de pesquisas anteriores encontradas na literatura, tanto no Brasil
quanto no exterior. Na se¢cdo 3, apresenta-se a metodologia com a descri¢éo da técnica de
analise de contelido empregada no estudo. Na se¢do 4, sdo apresentados os dados coletados e
aandlise das informacdes. Por fim, a secdo 5 contém as consideragdes finais como resposta ao
problema de pesquisa introduzido no estudo.

2 Referencial Teodrico
2.1 Informagdes por segmento

O IFRS 8 — Segmentos Operacionais foi criado em 2006 sucedendo o IAS 14 —
Relatério por Segmento. Na concepcao do 1ASB, o método que utiliza os relatérios gerenciais
€ 0 mais adequado para andlises e estudos dos relatérios financeiros e, dessa forma, os
usuarios da informagdo contébil tem mais facilidade para entender os riscos e as
oportunidades da empresa.

No Brasil, temos o pronunciamento técnico CPC 22, versdo traduzida da IFRS 8, e sua
relevancia estd no fato da divulgacdo de informagBes que sdo utilizadas nas decisbes
cotidianas pelo gestor de operacBes (aquele cuja funcdo é destinar recursos e avaliar o
desempenho dos segmentos operacionais da entidade) ou pelo gestor de segmento (aquele
cuja funcéo € reportar ao gestor de operacles as atividades e 0s processos operacionais).
Como ndo é objetivo do presente estudo discutir minuciosamente as imposic¢des da norma,
mas, sim, estudar 0 que efetivamente as empresas estdo divulgando, a seguir discute-se a
visdo macro dos principais itens do IFRS 8. Conforme definido no CPC 22, para uma entidade
classificar um componente da empresa como um segmento operacional é necessario que
sejam analisadas trés situacoes:

a) Seesse componente gerareceitas e consequentemente incorre em despesas;

b) se o principal gestor de operacOes revisa 0s resultados operacionais por conta da
relevancia do segmento;

c) seexisteinformacéo financeira disponivel para divulgacéo.

Com base no CPC 22, as informagdes minimas necessarias na divulgagéo da entidade

S40:
a) os fatores utilizados para identificar os segmentos divulgaveis da entidade, incluindo a
base da organizagdo (por exemplo, se a administracdo optou por organizar a entidade em
torno das diferencas entre produtos e servigos, areas geograficas, ambiente regul atorio, ou

combinacdo de fatores, e se 0s segmentos operacionais foram agregados);
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b) tipos de produtos e servicos a partir dos quais cada segmento divulgavel obtém suas
receitas,

c) informacdes sobre o lucro ou prejuizo reconhecido dos segmentos, incluindo as receitas e
as despesas especificas que compdem o lucro ou o prejuizo desses segmentos;

d) informacOes sobre 0s respectivos ativos, 0s passivos e as bases de mensuragao;

€) conciliagOes das receitas totais dos segmentos, do respectivo lucro ou prejuizo, dos seus
alivos e passivos e outros itens materiais com 0s montantes correspondentes da entidade,
sendo que essas diferencas podem incluir as decorrentes das politicas contébeis e das
politicas de aocacdo de passivos utilizados conjuntamente, necessarias para a
compreensdo dainformacao por segmentos divulgada;

f) caso areceita de um Unico cliente externo represente mais de 10% do total também deve
ser evidenciada analiticamente os clientes nesta situaco.

Ainda que os parametros de definicdo de segmentos sgjam estabelecidos e quais
informagdes devam ser divulgadas no IFRS 8, como a sua elaboracdo possui certa liberdade,
por diversas vezes essa flexibilidade pode causar perda informacional para os investidores,
tanto no ambito de comparacdo de empresas quanto de segmentos (MOURAD, 2009).

2.2 Estudos Anteriores. DI SCLOSURE da informacéo por segmento

O tema informagbes por segmento € estudado por alguns pesquisadores que, em
grande parte, buscam analisar a importancia da informagéo, além de discutir o foco gerencial
das demonstracdes financeiras. Alguns trabalhos internacionais estdo relacionados a IAS 14 e
IFRS 8. Destacam-se os mais recentes como Garrod (2005); Birth et al. (2007); Wenchao e
Simon (2007); Gamble e Simms (2010); Benjamin et al. (2010); Rahahleh (2010); e
Schneider e Scholze (2011). No Brasil, os estudos mais recentes séo de Mourad (2009) e
Boscov (2009), o que comprova a necessidade de mais estudos voltados para IFRS 8, uma vez
gue essa norma € uma das responsaveis pela convergéncia entre a Contabilidade Financeira e
aGerencial.

Em Garrod (2005), foram analisadas as empresas do FTSE 200 (200 agbes mais
representativas da Bolsa de Londres), e a conclusdo do estudo demonstrou que empresas que
divulgam relatério por segmentos com ata qualidade informaciona sdo impactadas
negativamente (desvantagem competitiva) em comparagdo com aquelas que divulgam
relatorios por segmentos com qualidade inferior. Concluiu-se ainda que as empresas que
divulgam seus relatorios por segmento de acordo com a regido geogréfica e ndo por linha de
atividade também sdo impactadas negativamente, uma vez que podem divulgar informacoes
comercials importantes, como oportunidades de penetragdo no mercado e aumento de market-
share em determinada regido geogréfica. Schneider e Scholze (2011) também analisaram o
impacto da agregacdo das informagBes por segmento e concluiram que a agregagdo das
informagdes, ou sga, a reducdo da informacdo divulgada, € superior em determinados
mercados, como um entrave a entrada de novos competidores no mercado de atuac&o.

Semelhante aos estudos de Garrod (2005), Schneider e Scholze (2011), Wenchao e
Simon (2007) analisaram a divulgagdo das informagdes por segmento das empresas contidas
no FTSE 100 (100 acbes mais representativas da Bolsa de Londres) com o objetivo de
explicar a variagdo das projegdes dos lucros por agdo. Os autores concluiram em sua pesquisa
que as projecdes sdo melhores quando as empresas divulgam as informagdes por segmento
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com base naregido geografica, quando divulgam o mercado de atuacdo e quando a divulgacéo
possui grande comparabilidade com as informagdes do setor de atuagao.

Outro aspecto importante foi evidenciado por h et al. (2004) que verificaram que a
divulgacéo das informacdes por segmento é relevante para previsdo das vendas e dos lucros, e
gue uma série de fatores como competitividade e comparacéo das informagdes, divulgados
pel os concorrentes, impactam o nivel de divulgagéo.

Embora as pesquisas discutidas anteriormente demonstrem beneficios das informagdes
por segmento, Gamble e Simms (2010) elaboraram um novo modelo para a divulgagdo das
informagdes por segmento com base no Custeio ABC (Activity Based Costing), descrevendo
uma lista de informagOes necess&rias na divulgacdo de IFRS 8, com a utilidade da
metodologia de Custeio ABC para a aocacdo dos resultados por segmento, visando a
ampliacdo e facilidade aos investidores no que tange a andlise das perspectivas gerenciais
divulgadas.

Pela andlise da qualidade das informagdes por segmento divulgadas em algumas
empresas na Malasia, Benjamin et a. (2010) concluiram que as informagdes divulgadas séo
de baixa qualidade e que, com a adogdo da IFRS 8, existe a expectativa de melhora na
qualidade da informacéo.

Ja Rahahleh (2010) analisou as dificuldades e o grau de implementacéo da IFRS 8 nas
empresas situadas na Jordania e elaborou propostas para reduzir as dificuldades das empresas
e assim aumentar o nivel de implementagdo danorma.

No contexto brasileiro, adivulgacdo de informacdes por segmento, IFRS 8, ndo é alvo
de estudos especificos. Uma pesguisa recente desenvolvida por Mourad (2009) verificou com
uma amostra do FTSE 100 e por setor como as empresas listadas determinam a segmentacéo
primaria, € se estas eram como area de negbcios ou como area geogréfica. Os achados
demonstraram que as empresas do FTSE 100 apresentam propensdo ao reporte utilizando a
linha de negdcios como segmento primério, e area geogréfica como segmento secundario.

Por meio de question&rio enviado a profissionais com conhecimento em IFRS do
Brasil e da Europa para analise da opinido sobre os relatorios por segmento, Mourad (2009)
concluiu que as empresas possuem propensdo a ocultar informagdes por medo dos
concorrentes e, como confirmagdo empirica, 72% dos profissionais acreditam que as empresas
ocultam informagdes estratégicas nos rel atorios.

No Brasil, Boscov (2009), ao entrevistar preparadores, auditores, andistas de
demonstragdes financeiras e académicos, verificou o efeito da vinculagdo da Contabilidade
Financeira a Contabilidade Gerencia na qualidade das informacdes financeiras e no nivel de
disclosure. Observou que ndo existiu concentracdo unanime nas respostas, ou sgja, dentre as
perguntas realizadas, alguns entrevistados responderam que terd uma reducdo no nivel de
disclosure; porém, em contrapartida, outros entrevistados responderam que a quantia das
informacgdes apresentara aumento gradativo.

A dificuldade na obtencdo de informagBes por segmento € compartilhada pelas
informagdes ambientais, pois, conforme resultado apresentado por Rodrigues, Machado e
Cruz (2011), as empresas objeto de estudo ndo evidenciam os custos ambientais por natureza
de ativo. Dessa forma, os autores reforcam a importancia da exigéncia pela lel da
evidenciacdo dessas informagfes, e também de cobranca por parte da sociedade e de
investidores de mais transparéncia nas informagdes divulgadas.

Com base nas pesquisas anteriores realizadas, € legitimada a relevancia deste estudo,
uma vez que o levantamento de dados com a radiografia das informagfes por segmento ndo
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foi realizada apés a adocéo das | FRS pelas empresas brasileiras, demonstrando um importante
espaco para estudos que busquem verificar as informagdes por segmento apds a adocdo das
normas internacionais de Contabilidade.

3 Metodologia de Pesquisa

O presente estudo foi conduzido de maneira descritiva, utilizando informagdes
disponiveis nas empresas que compdem o indice IBrX-50. A amostra correspondeu s
empresas integrantes do Indice IBrX-50, que mede o retorno total de uma carteira tedrica
composta por 50 acbes selecionadas entre as mais negociadas na BMF&BOVESPA em
termos de liquidez, ponderadas na carteira pelo valor de mercado das acfes disponiveis a
negociacdo. A escolha pelas empresas que compdem o IBrX-50 deve-se a relevancia da
carteira no ambiente de negociacéo da Bolsade Valores brasileira

A pesguisa compreendeu o ano de 2010, cujas informagdes foram coletadas no site da
CVM, e, agrupadas, totalizaram uma amostra de 48 empresas com atuagcdo no Brasil. As
informacdes foram analisadas e explicitadas por meio de coleta de dados de caréter
documental com base nas notas explicativas das empresas. As informagdes foram analisadas
por meio das abordagens qualitativa e quantitativa, baseando-se na técnica de Andlise de
Contelido. Posteriormente utilizou-se 0 Modelo de Regressao MUltipla para testar varidavels
explicativas que impactam o nivel de evidenciacdo da nota explicativa.

Na técnica de andlise de contelido, os dados sdo obtidos por meio das evidenciacles e
interpretacfes do conteido (MARTINS, 2002). Apos a obtencdo, os dados sdo quantificados,
passiveis da andlise por métodos quantitativos. Kolbe e Burnett (1991, p. 245) asseveram que
a utilizacdo da técnica de andlise de conteldo deve ser conduzida por meios objetivos e
confidvels.

Na acepcdo de Bardin (1977), a Andlise de Conteldo consiste na andise de
comunicagdo, utilizando procedimentos sistematicos e objetivos de descri¢do de contetido que
permita a inferéncia de conhecimentos. Ainda de acordo com Bardin (1977), o conjunto de
documentos analisados € nomeado de corpus. Conforme denota Freitas e Janissek-Muniz
(2000), a parte vital da Andlise de Contelido consiste nas categorias definidas por estes como
rubricas significativas, em funcdo das quais o contelido sera classificado e eventualmente
guantificado. Os autores asseveram ainda que as categorias se originem dos documentos
objetos da analise.

A pesquisa bibliogréafica serviu de suporte para a revisdo das pesquisas anteriores e,
conforme Martins e Thedphilo (2007), esse tipo de pesquisa procura explicar e discutir um
assunto com base em referéncias publicadas em jornais, sites etc.

Concomitantemente, 0 estudo descritivo foi realizado com base em pesquisa
documental, empregada na fonte priméria, ou sga, fontes que ndo foram editadas
previamente, mas, sSim, materiais compilados pel o autor.

3.1 Quesitos para Andlise de Conteido

O Quadro 1 apresenta as categorias que serviram de base para a Andlise de Contetdo.
Os estudos que serviram de suporte a construcéo da métrica foram realizados por Niyama et
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al. (2010) e Borba et a. (2009). Complementarmente, o pronunciamento técnico CPC 22 foi
utilizado como suporte para a construcéo das categorias.

Quadro 1 - Egtratégias de analise da evidenciacio das infor magdes por segmento

Categoria CPC 22
1 Evidenciou o motivo da néo publicacéo
2 Evidenciou quem € o gestor principal da operacéo
3 Evidenciou a composi¢do do segmento operacional
4 Evidenciou se foi adotado como unidade de negécio ou regido geogréfica
5 Evidenciou a quantidade de segmentos operacionais
6 Evidenciou o método de agregacdo de segmentos
7 Evidenciou base comparativa
8 Evidenciou Receitas por segmento
9 Evidenciou Custos por segmento
10 Evidenciou Despesas por segmento
11 Evidenciou Resultado Operacional por segmento
12 Evidenciou Lucro/ Prejuizo do Exercicio por segmento
13 Evidenciou Ebitda por segmento
14 Evidenciou Ativos por segmento
15 Evidenciou Passivos por segmento
16 Evidenciou o montante de investimentos por segmento
17 Evidenciou a conciliag8o entre Contabilidade Financeira e Gerencial
18 Evidenciou detalhe por representatividade de clientes

19 Evidenciou se possui clientes com representatividade maior de 10% da receita total
Fonte: Adaptado de Nyama et al. (2010) e Borba et al. (2009).

No Quadro 1, apresentou-se 0 modelo utilizado, composto por 19 itens passiveis de
analise. Posterior a identificac@o de cada item passivel de disclosure, foi utilizada a matriz de
dados para demonstrar a intensidade dos quesitos identificados no processo de andise e
conteddo das notas explicativas, conforme apresenta-se no Quadro 2.

Quadro 2 - Qualidades obser vadas no nivel de disclosure das notas explicativas (2010)

Intensidade Abrangéncia do contetdo
0 N&o foi mencionado nas notas explicativas
1 Foi mencionado nas notas explicativas

Fonte: Adaptado de Guthrie et al. (2009).

No estudo de Guthrie et a. (1999), foi utilizado um sistema com quatro codigos
nuUMéricos com o intuito de investigar a evidenciagdo (nos Relatérios de Administragdo) de
aspectos relacionados ao Capital Intelectual. Esse trabalho também foi utilizado por Matos et
a. (2008), Ensdin e Carvaho (2007) e depois por Machado et al. (2011). Para o presente
estudo, foi utilizado o mesmo critério com adaptacdes quanto a quantidade de intensidades,
aém de modificagdes na sentenca, pois se destinaa analisar o CPC 22. Apos a codificacdo do
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conteldo das companhias contidas no IBrX-50, analisou-se a base de dados estatisticamente
com o apoio do software EViews, verséo 7.1.

3.2 Modelo de Regr essao

Apobs a Andlise de Conteldo, aplicou-se 0 modelo de regressdo multipla, sendo que a
somatoria da pontuacdo de cada empresa correspondeu a variavel dependente do modelo. Os
dados adicionais da amostra de 48 empresas, considerados nas variaveis independentes, foram
extraidos da Economética. Como o0 modelo de regressdo considerou dados de diversas
empresas para um mesmo periodo, no caso 2010, os dados enquadram-se como dados em
corte transversal (GUJARATI, 2006).

A escolha da regressdo multipla para os dados obtidos deve-se por ser uma técnica de
dependéncia confirmatdria que tem por objetivo estudar o comportamento de uma variavel
dependente em func&o de uma ou mais varidvels explicativas, afim de que sgaandisada (i) a
influéncia relativa de cada uma delas; (ii) ainvestigacdo da dependéncia entre as variavels; e
(iii) a elaboracdo de previsdes (FAVERO et a., 2009). O modelo de regressdo corresponde a
seguinte equacao:

Y1=o0a+p1.X1+B2.X2+(3.X3+ p4.X4 +[5.X5 +u
Em que:

o = Intercepto do model o (constante).

Y 1= Varidvel dependente: pontuacao resultante da analise de contetdo.

X1 = Varidvel independente: dummy de Novo mercado (empresa esta contida=1;
empresa ndo esta contida=0).

X, = Varidvel independente: Valor em reais da Margem Ebitda (Earnings before
interest, tax, depreciation and amortization.

X3 = Varidvel independente: Valor em reais da Margem Bruta.

X4 = Variavel independente: Valor em reais do Ativo Total (variavel de controle).

Xs = Variavel independente. dummy do Lucro Liquido (Valor positivo=1; vaor
negativo=0).

u = Residuo do modelo.

O resultado esperado da analise do modelo de regresséo é compreender: (i) empresas
listadas no Novo Mercado evidenciam mais as informagdes por segmento; (ii) empresas com
maiores resultados de Margem Ebitda evidenciam mais as informagdes por segmento; (iii)
empresas com maiores resultados de Margem Bruta evidenciam mais as informagdes por
segmento; (iv) empresas com maiores valores de Ativo Total evidenciam mais as informagoes
por segmento; e, (v) empresas com Lucro Liquido positivo evidenciam mais as informagdes
por segmento.

4 Apresentacdo e Discussio dos Resultados

Para a Andlise de Conteldo verificou-se que 10 empresas ndo publicaram a Nota
Explicativa de Informagdes por Segmento. Dentre as companhias que nédo divulgaram essas

Revista
41 ISSN 2175-8069, UFSC, Floriandpoalis, v.10, n.19, p.33-48, jan./abr., 2013 Contemporinea de
Contabilidade



Humberto Silva Aillén, Jilio Orestes da Silva, Anderson Ferreira Pinzan e Artur Filipe Ewald Wuerges

informagdes, 40% das empresas ndo apresentaram justificativas e nem mencionaram qual quer
informagéo por segmento. Das demais empresas que ndo publicaram a Nota Explicativa, 40%
informaram gue possuem apenas um Unico segmento, e as 20% restantes n&o possuem ou nao
utilizam para a gestdo do negocio a informagdo por segmento. A estatistica descritiva
referente as empresas analisadas apresenta-se na Tabela 1.

Tabela 1 - Estatistica descritiva
Resultados Estatisticos Descritivos

Média 9,10 Minimo 0,00
Erro padrao 0,74 Maximo 17,00
M ediana 10,50 Soma 437,00
Desvio padréo 511 Contagem 48,00
Variancia da amostra 26,10

Fonte: Dados da pesguisa.

Apobs a Andlise de Conteldo, a pontuacéo maxima gque cada empresa listada no IBrX-
50 poderia obter corresponde a 19 pontos. Com base na Tabela 1, verificou-se que a média
geral de pontuacdo das 48 empresas foi 9,1, enquanto a mediana foi 10,50. Dentre as
empresas, a maior pontuagcdo obtida foi 17 pontos, alcangada por uma empresa do setor de
mineracao.

A pontuacdo total correspondente as 48 empresas da amostra foram 437 pontos,
enguanto que a métrica poderia atingir 912 pontos. Essa pontuagdo demonstra o baixo nivel
de disclosure na amostra analisada, uma vez que representou menos de 50% do total possivel
de pontos. As categorias evidenciadas pelas empresas foram agregadas por setor, conforme a
Economética, as quais se apresentam na Tabela 2.

Tabela 2 - Ranking por setor — Andlise de Contelido

. Andlise de -
Ranking Setor Economética Qus%tl;(::g:sde Conteddo Mggrdo
Pontos
1 Mineracdo 2 30 15
2 Siderurgiae Metalurgia 4 56 14
3 Comeércio 4 49 12
4 Financas e Seguros 5 56 11
5 Papel e Celulose 1 11 11
6 Outros 2 21 11
7 Alimentos e Bebidas 5 52 10
8 Quimica 1 9 9
9 Transporte e Servicos 4 35 9
10 Construcéo 6 45 8
11 Energia Elétrica 4 26 7
12 Petréleo e Gés 5 25 5
13 Telecomunicactes 3 14 5
14 Software e Dados 2 8 4
Fonte: Dados da pesguisa.
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Na andlise dos setores, extraidos da Economatica, 0s que atingiram maior média na
pontuacdo da Andlise de Contetido foram os setores de Mineragdo, seguido pelo de Siderurgia
e Metalurgia. As empresas que obtiveram pontuacdo menor ou igual a 1 estdo contidas nos
seguintes segmentos da Economatica: Construgdo (2), Energia Elétrica (2), Outros (3),
Software e Dados (1) e Telecomunicagoes (2).

As categorias que apresentaram maior evidenciagdo dentre as empresas que
divulgaram a nota explicativa de informaces por segmento foram: 2-Evidenciou quem € o
principal gestor das operagdes, apresentada por 40 empresas, seguida pelas categorias 4-
Evidenciou se foi adotada como unidade de negdocio ou regido geografica, 5-Evidenciou a
guantidade de segmentos operacionais, 7-Evidenciou base comparativa, essas categorias
apresentaram-se em 38 empresas; e evidenciada por 36 empresas apresenta-se a categoria 8-
Evidenciou Receitas por segmento.

Sobre a categoria 4, que trata sobre a evidenciagéo por unidade de negocio ou regido
geogréfica, destaca-se gque, das 38 empresas, 66% das empresas divulgaram seus segmentos
por linha de atividade ou unidade de negdcio; em contrapartida, 26% divulgaram seus
segmentos por regido geogréafica; e apenas 8% apresentaram Seus segmentos operacionais por
unidade de negdcio e também por regi&o geogréfica. Esses resultados corroboram os achados
de Garrod (2005) e Schneider e Scholze (2011), uma vez que a divulgagdo das informacoes
por regido geogréfica pode evidenciar informacdes comerciais estratégicas em relacdo aos
mercados de atuagéo.

As categorias com menor evidenciagdo foram: 17 - Evidenciou a conciliagdo entre a
Contabilidade Financeira e a Gerencial; 19 - Evidenciou se possui clientes com
representatividade maior de 10% da receita total, demonstradas em apenas quatro empresas, e
13-Evidenciou Ebitda por segmento; 6-Evidenciou o método de agregacdo de segmentos,
evidenciadas em seis empresas.

Para a andlise do modelo de regressao, os testes foram realizados no software Eviews,
versao 7.1, com o método Sepwise, pelo procedimento Backwards e p-valor de 5%. O resumo
do output da regresséo apresenta-se na Tabela 3.

Tabela 3 — Outputs da Regressio
Dependent Variable: Pontuacdo na Analise de Contelido
Method: Stepwise Regression

Sample: 148
Included observations: 48

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LUCROLIQ DEZ2010 BI 9.409091 0.795793 11.82354 0.0000
R-squared -0.067802 Mean dependent var 9.104167
Adjusted R-squared -0.067802 Durbin-Watson stat 1.995075

Fonte: Dados da pesquisa.

Dentre as variaveis explicativas inseridas no modelo de regressdo, apenas a variavel
independente dummy do Lucro Liquido se mostrou significativa, ou sgja, regjeitou a hipétese
nula ao nivel de significancia de 0,05. Sugere-se com base nesse resultado que as empresas
que apresentam Lucro Liquido positivo tendem a divulgar mais informagdes por segmento em
relacdo as empresas que apresentam resultados negativos.
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O resultado do modelo ndo permitiu inferir que as empresas listadas no Novo Mercado
evidenciam mais informagdes por segmento em relacdo as empresas ndo listadas nesse nivel
diferenciado de Governanca. Assim, como a Margem Ebitda, Margem Bruta, Ativo Total néo
foram significantes, ou sgja, ndo influenciaram a divulgagéo das informagdes por segmento
para a amostra analisada.

Quanto aos pressupostos da regressdo, o modelo em andlise ndo apresentou
heterocedasticidade, pois pelo teste White a hipotese nula ndo foi reeitada ao nivel de
significancia de 0,05, e os residuos possuem variancia constante ou homogénea em toda a
extensdo das variavei s independentes.

Tabela 4 - Testede Heter ocedasticidade
Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 3.899346 Prob. F(11,288) 0.0543
Obs* R-squared 3.750923 Prob. Chi-Square(11) 0.0528
Scaled explained SS 3.241898 Prob. Chi-Square(11) 0.0718

Fonte: Dados da pesguisa.

Como os dados do presente estudo sdo classificados como dados em corte transversal,
de acordo com Favero et a. (2009), ndo ha fundamento na aplicagdo do teste de Durbin
Watson para testar o problema de autocorrelagdo, uma vez que a mudanca, na ordem das
observagles, aterard a estatistica d, mas nd modificara a légica do modelo proposto.
Concordando com Favero et a. (2009), Gujarati (2006) define autocorrelacdo como a
correlacdo entre integrantes de séries de observacfes ordenadas no tempo ou no espaco, ou
sgja, mais de um ano de analise para amostra em estudo.

Para o pressuposto da Multicolinearidade, por se tratar de uma questédo de grau e néo
detipo, adistingdo ndo é entre a presenca ou a auséncia de multicolinearidade, mas, sim, entre
0S seus graus. Em situagbes em que a regressdo € apenas para previsdo ou prognostico, a
existéncia de multicolinearidade ndo se torna um problema grave (GUJARATI, 2006). Neste
trabalho, o objetivo da regressdo foi para o prognéstico das variaveis explicativas sobre a
variavel dependente, logo néo seria considerado um problema grave. Na analise de correl acéo
das varidveis, ndo foi identificado correlaco superior a 0,70 entre as variaveis explicativas do
modelo, entdo néo foi detectado a colinearidade.

A andlise com base na amostra proposta demonstrou semelhanca com os resultados de
Benjamin et a. (2010), uma vez que as informacdes divulgadas sdo de baixa qualidade em
relac@o a proposta de adogdo das normas internacionais. Assim como a insatisfagdo com a
norma, levantada por Gamble e Simms (2010) em relacéo a discrionaridade dos gestores na
divulgacdo dessas informacfes, o que restringe andlises de longo prazo, principamente
quanto a decisdes de investimento nos distintos segmentos operacionais da empresa.

A relagdo entre divulgac@o e Lucro Liquido, positivo ou negativo, encontrada neste
trabalho demonstrou que empresas com resultados negativos tendem a ocultar informacoes.
Nesse caso, informagdes por segmento, que podem revelar a estratégia da empresa
(MOURAD, 2009) ou aineficiéncia de alguns gestores, sdo inibidas nessa nota explicativa.
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5 Consideracdes Finais

Este estudo teve como objetivo geral verificar como séo evidenciadas as informagdes
gerenciais publicadas na nota explicativa de informagdes por segmento nas empresas gque
compdem o IBrX-50. Para isso foi utilizada a combinagdo de Andlise de Contelido e o
Método Sepwise de Regressao Mltipla.

Verificou-se que a evidenciacdo € distinta entre os diversos setores, destacando-se o
setor de Mineragdo com o maior nivel de divulgacdo, enquanto que o setor de Software e
Dados atingiu a menor pontuacdo para as categorias analisadas. Outros setores como
TelecomunicacOes, e Petrdleo e Gas tiveram pouca evidenciacdo, fato que pode despertar o
interesse de novos pesquisadores, pois pode ser explicado pela alta regulagdo por Orgdos
publicos ou pela alta competitividade dos segmentos, o que inibe o nivel de evidenciacdo, fato
estudado por Garrod (2005).

Ao andisar quais informacdes gerenciais sG0 mais evidenciadas, verificou-se baixo
nivel de divulgacdo por parte das empresas. Em relagdo a métrica utilizada e as categorias
propostas, menos da metade da divulgacdo, possivel de acordo com o modelo proposto, foi
evidenciado pelas empresas.

Chama-se atencdo para a evidenciagdo por unidade de negdcio ou regido geogréfica,
destacada em muitos estudos como fonte relevante para informagéo comercial estratégica. No
estudo, a maioria das empresas divulgou suas informagdes por linha de atividade ou unidade
de negdcio. Sugere-se desse achado que as empresas agregam informacdes e optam por ndo
divulgar por regido geografica, como uma forma de barreira de entrada e resguardar a
divulgacéo de algumas informactes estratégicas da empresa.

Nas informagdes em gque houve menor nivel de divulgacdo pelas empresas, destaca-se
a categoria que trata da representatividade de clientes, pois as empresas precisariam divulgar
os clientes que possuem mais de 10% de representatividade da receita total. Infere-se que as
empresas podem optar por reter essa informagdo no intuito de ndo despertar interesse dos
concorrentes pel os seus clientes estratégi cos.

Ao verificar quais fatores influenciam a divulgacéo na nota explica de informacdes por
segmento, ndo foi possivel estabelecer relagdes com as varidveis Novo Mercado, Margem
Ebitda, Margem Bruta, Ativo Total. Esses fatores ndo permitiram explicar a maior ou menor
divulgacao das informagdes por segmento nas notas explicativas.

No modelo testado, apenas a variavel Lucro Ligquido apresentou significancia, ou sgja,
as empresas que apresentam resultados positivos tendem a divulgar mais informacdes por
segmento em relacdo as empresas que apresentam resultados negativos.

Os resultados demonstraram que, em relagdo a evidenciagd das informagdes
gerenciais publicadas nas notas explicativas, existe baixo nivel de divulgacdo frente as
exigéncias adotadas a partir da adogdo das normas internacionais. Sugere-se ainda que, assim
COmo em outros paises, o0 nivel de divulgacdo ndo é satisfatorio, principalmente no que se
refere a discrionaridade dos gestores na divulgacéo dessas informagdes, que limita andlises de
longo prazo e decisdes de investimento nos distintos segmentos operacionais da empresa.

Conclui-se que existe uma tendéncia de ocultar informagdes nas notas explicativas de
informagdes por segmento, ou sga, suprimi-se a divulgagdo das informacbes quando as
organizagOes ndo apresentam resultados positivos. O que pode ser um indicio da tentativa de
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omitir a ineficiéncia de alguns gestores e adicionalmente como outra possibilidade reside
como um entrave de novos competidores no mercado de atuagéo.

A pesguisa limitou-se a andlise dos dados extraidos das notas explicativas e
Economética, com base em 2010, pois a exigéncia da publicagdo das informagdes por
segmento comegou a partir de 2010.

Este estudo contribuiu para a literatura ao abordar o nivel de evidenciacdo das
Informacbes por Segmento, informacdo recente a qual podera ser utilizada para diversas
decistes: (i) andlises de mercado; (ii) de competitividade entre empresas; (iii) andise de
alocacdo de investimentos, principamente pelos acionistas minoritérios, umavez que o CPC
22 gera uma visdo adicional que permite avaliar se as empresas estdo investindo nos
segmentos operacionais com maior lucratividade ou rentabilidade, a depender da estratégia da
empresa. Para futuras pesquisas sugere-se avaliar o impacto de outros fatores no modelo de
regressao; expandir o tamanho da amostra para todas as empresas listadas no IBOVESPA;
realizar andlise de dados em painel com o cruzamento da Anadise de Contelido de varias
empresas e em varios anos a partir das proximas publicagoes.
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