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RESUMO

O presente artigo tem por objetivo identificar os fatores que explicam o nivel de divulgagéo relativo ao CPC 27 - Ativo
Imobilizado, por empresas listadas no segmento do Novo Mercado de Governanca Corporativa da BM&FBovespa,
considerando como seus provaveis determinantes as variaveis tamanho, imobilizado total, endividamento e
rentabilidade do imobilizado. O estudo caracteriza-se como descritivo, conduzido por meio de analise documental e
abordagem quantitativa. A populagdo é composta de 109 empresas em 2011, abrangendo uma amostra de 106
empresas. Para coleta dos dados foi elaborado um check list composto de 17 itens baseados no Pronunciamento
Técnico CPC 27. A técnica de analise, buscando alcangar a proposta de pesquisa, deu-se por meio de regressao linear
multipla. Nos resultados encontrados, verificou-se uma relagéo positiva significativa entre o ativo imobilizado das
empresa e o indice de evidenciag&o, verificado pelos itens correspondentes aos requisitos mencionados no CPC 27. No
que tange as variaveis determinantes do processo de evidenciagao, verificou-se que “Imobilizado” esta positivamente
associado a divulgagédo de informagdes sobre ativo imobilizado. Ja a “Rentabilidade” esta negativamente associada a
divulgagdo. Nao se verificou associagdo significante entre “Endividamento” e “Tamanho” com a divulgagéo de
informacdes sobre imobilizado. E necessario considerar, ainda, o baixo fator explicativo das variaveis determinantes da
evidenciacao recomendada pelo CPC 27 e a necessidade de se estender a investigacdo dentro do tema, possibilitando
comparagdes e extracéo de novas evidéncias conclusivas.
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Submissao em 05/06/2014. Revisao em 12/12/2014. Aceito em 05/02/2015.

Revista Catarinense da Ciéncia Contabil - CRCSC, ISSN (Impresso) 1808-3781 - ISSN (Eletronico) 2237-7662, Florianépolis, v. 14, n. 41, p. 33-45, jan./abr. 2015 Q

(&) e |



Itzhak David Simao Kaveski, Antonio Carpes, Roberto Carlos Klann

ABSTRACT

This article aims at identifying the factors that explain the level of disclosure concerning the CPC 27 - Fixed Assets, for
companies listed on the New Market segment of Corporate Governance of BM&FBovespa. The probable determinants
are considered the size variations, the total assets, debt and return on assets. The study is characterized as descriptive,
carried out through documentary analysis and quantitative approach. The population is made of 109 companies in 2011,
covering a sample of 106 companies. For data collection a checklist which consists of 17 items based in IAS 27 were
designed. The analysis technique, seeking to achieve the research proposal, was made through multiple linear
regression. The results show a meaningful and positive relationship between the fixed assets of the company and the
disclosure index, checked by the items corresponding to the requirements in CPC 27. In the determinant variables of the
disclosure process, it was found that "Property” is positively associated with the dissemination of information on fixed
assets. Have the "profitability" is negatively associated to disclosure. There was no significant association between
"Indebtedness" and "Size" to the information disclosure on assets. It must also be considered the low explanatory factor
of the determinant variables of disclosure recommended by CPC 27 and the need to extend the investigation deep into

the issue, by allowing comparisons and extraction of new conclusive evidences.

Keywords: Property. Disclosure. CPC 27.
1INTRODUGAO

As demonstragdes contabeis séo
estruturadas para atender aos usuarios externos,
evidenciando aspectos relacionados com a situagéo
patrimonial. Considerando distintas e diversas
necessidades, as demonstragbes contabeis séo
construidas a luz do Pronunciamento Estrutura
Conceitual para Elaborag&o e Divulgagao de Relatorio
Contabil-Financeiro (CPC-00 R1). O conjunto de
demonstragdes contdbeis contemplam informagdes
quantitativas (demonstragdes contabeis tradicionais) e
qualitativas (notas explicativas). Complementam
informacgdes adicionais que sejam relevantes aos
usuarios externos. A contabilidade possui um
compromisso inalienavel com seus usuarios, cumprido a
partir de um processo de evidenciagao que contempla o
ordenamento das informagdes sobre o patrimdnio das
organizagdes (IUDICIBUS, 1997; IUDICIBUS et al.,
2010).

A expansado de mercados e avangos
tecnolégicos mudaram o contexto das organizagdes,
proporcionando transacgdes diversas, que por sua vez
devem ser registradas de modo diverso em diferentes
paises, conforme o local de origem do negdcio. Frente a
esse contexto a contabilidade necessita cumprir seus
objetivos, o que torna imprescindivel uma padronizagao
para harmonizar as praticas contabeis e permitir uma
melhor analise e comparagdo do desempenho
financeiro das organizagdes, contribuindo ainda para o
fortalecimento da transparéncia e confiabilidade para os
usuarios externos (NIYAMA, 2005; HOPE; YIQIANG;
TONY, 2005).

Em suma, a adog¢do das normas
internacionais International Fanancial Report Standard
(IFRS) propicia (i) uma maior qualidade dos relatorios
financeiros; (ii) reduz o custo de capital por meio da

confianca transmitida ao mercado e (iii) melhora as
praticas contabeis, aumentando a liquidez dos
mercados (IUDICIBUS et al., 2010). Algumas pesquisas
tém procurado identificar possiveis relagdes ou
impactos da convergéncia aos padrdes internacionais
de contabilidade. Klann, Hein e Beuren (2009)
investigaram o impacto das diferengas entre as normas
contabeis brasileiras e americanas nos indicadores de
desempenho de empresas brasileiras de governanga
corporativa, apresentando, dentre os resultados, que 0s
indicadores de desempenho nao foram afetados de
maneira significativa pelas divergéncias nas normas
contabeis entre os dois paises, ndo ocorrendo nas
empresas da amostra assimetria de informacg&o entre o
que é divulgado naBovespaenaNYSE.

Barbosa Neto, Oliveira Dias e Pinheiro (2009)
realizaram estudo semelhante em seis empresas que
publicaram suas demonstragdes contabeis junto a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), obtendo
resultados na mesma diregao, ou seja, embora havendo
diferencas nos indicadores de desempenho calculados
sob as duas estruturas de normas, quando testados
estatisticamente ndo demonstraram ocorréncia de
assimetriainformacional.

Dentre os diversos ativos que compde a
estrutura do patriménio, encontra-se o ativo imobilizado,
composto de ativos tangiveis ndo destinados a venda e
de uso nas operagdes da organizagdo (IUDICIBUS et
al., 2010). Ao mencionarem os referidos ativos,
Hendriksen; Van Breda (1999) referenciam instalagdes
e equipamentos e dentre suas caracteristicas estariam
ser (i) mantidos para facilitar produgdo de bens e
servicos e (ii) possuirem vida util limitada. Em
consonancia com o processo de convergéncia as
normas internacionais de contabilidade (IFRS), o
Comité de Pronunciamentos Basicos pronunciou-se por
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meio do CPC 27 — Ativo Imobilizado, referenciando um
conjunto de atributos a serem respeitados quando da
evidenciagdo do conjunto de informagdes a respeito do
ativo imobilizado. O referido pronunciamento foi
aprovado em 26 de setembro de 2009, divulgado em 31
dejulho do mesmo ano.

Emrelagdo a escolha das empresas, objeto de
analise, destaca-se que dentre o conjunto de
compromissos que as empresas listadas no Novo
Mercado assumem perante os investidores esta o
fornecimento de informagdes que auxiliam na avaliagao
sobre o valor da companhia. Segundo a BM&FBovespa,
a premissa basica do novo mercado é de que boas
praticas de governanga corporativa sdo observadas
atentamente pelos investidores, haja vista que a
qualidade das informacgbes prestadas reduz as
incertezas no processo de avaliagdo e risco. Nesse
contexto, justifica-se a escolha das empresas, devido ao
acesso e a credibilidade que emana dos relatérios
divulgados, dentro da observancia das boas praticas de
governanga preconizadas pelo mercado.

Assim, a questao de pesquisa que norteia o
presente estudo é a seguinte: Quais os fatores
determinantes do nivel de conformidade das
evidenciagdes relativas ao CPC 27 em empresas do
Novo Mercado da BM&FBOVESPA?

O presente artigo tem por objetivo identificar
os fatores que explicam o nivel de divulgagao relativo ao
CPC 27 - Ativo Imobilizado, por empresas listadas no
segmento do Novo Mercado de Governanca
Corporativa da BM&FBovespa, considerando como
seus provaveis determinantes as variaveis tamanho,
imobilizado total, endividamento e rentabilidade do
imobilizado. Em seguida, busca-se relacionar o indice
de disclosure com variaveis como tamanho, imobilizado
total, endividamento e rentabilidade do imobilizado.

Algumas pesquisas (GALLON; BEUREN;
HEIN, 2008; MIRANDA, TOME; GALLON, 2011), no
Brasil, tém investigado o processo de disclosure. No
primeiro estudo mencionado, os autores se ativeram a
verificar o contetido dos relatérios de administragao das
companhias participantes dos niveis de governanga
corporativa da BM&FBOVESPA, investigando os itens
de maior evidenciag&o. Utilizando-se da mesma técnica,
Miranda, Tomé e Gallon (2011) investigaram a
evidenciago no tocante ao tratamento da remuneragéo
variavel a luz dos pronunciamentos e orientagoes legais.
No referido estudo, os autores mencionam em suas
conclusdes a relevancia de se relacionar o nivel de
evidenciagcdo com fatores contingenciais como
tamanho, setor e composicdo do quadro funcional,
embora ndo evidenciem estatisticamente tal relag&o.
Outras pesquisas (HOSSAIN 2008; ZONATTO et al.,
2011; MAPURUNGA et al., 2011; LIN et al., 2011) tém

desenvolvido investigagbes no tocante a disclosure,
utilizando varidveis como tamanho do ativo, lucro,
determinados indicadores financeiros, como o EBTIDA,
e de endividamento, entre outros. Percebe-se poucos
estudos (SZUSTER; FERNANDES, 2011; Eckert,2012)
envolvendo o universo do ativo imobilizado e suas
formas de evidenciagao nos relatérios das companhias
brasileiras apresentam-se como importante
oportunidade de pesquisa.

2REFERENCIALTEORICO

Na perspectiva de subsidiar teoricamente o
debate que leva resposta a questdo de pesquisa, esta
se¢do aborda dois temas pontuais: a evidenciagdo
contabil e a caracterizagdo do grupo ativo imobilizado
para que haja uma melhor compreensao do CPC 27. O
primeiro tema é contemplado pela subsegéao disclousure
contabil e o segundo ativo imobilizado. Por fim, a se¢éo
apresenta estudos anteriores, no intuito de verificar as
contribuices académicas dentro do tema em pesquisa.

2.1 Disclosure contabil

O disclosure esta relacionado ao processo de
divulgacdo da informagao, que por vezes é
compreendido em sentido restrito como reporte de
informag&o financeira a respeito de uma empresa,
normalmente evidenciada no relatorio anual. A
divulgagéo em sentido mais amplo abrange a anélise da
gestdo, as notas explicativas e as demonstracdes
complementares (HENDRIKSEN; VAN BREDA, 1999).

Bushman, Piotroski e Smith (2004) tratam do
disclosure no contexto da transparéncia corporativa,
definindo-a como instrumento de divulgacdo de
informacdes especificas da empresa para seus usuarios
externos. Nessa observagao, os autores trazem para o
escopo da evidenciagéo a responsabilidade perante os
stakeholders.

O disclosure pode ser definido como a
divulgagdo de informagbes contabeis quantitativas
(expressas em numeros) ou qualitativas (por meio de
sentengas) reportadas pela empresa por intermédio de
relatorios anuais, 0s quais trazem em seu conteldo
informagdes contabeis (demonstragdes contabeis) e de
gestdo (informagdes sobre desempenho e agdes da
gestao), que auxiliam os usuarios externos (GIBBINS;
RICHARDSON; WATERHOUSE, 1990).

Pode-se inferir, diante das premissas
conceituais expostas, que os relatérios corporativos
englobam tanto informagdes obrigatérias (emanadas
por lei) quanto voluntarias, de diversas naturezas. Cruz
e Lima (2010), ao discorrerem sobre a reputagdo
corporativa como variavel direcionadora do nivel de
disclosure voluntario das empresas de capital aberto no
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Brasil, extraem de sua revis&o literéria e conceitual
sobre disclosure e reputa¢do corporativa, que embora a
avaliagdo feita pelos stakeholders dependa de suas
experiéncias e conhecimentos a respeito da empresa, 0
processo de disclosure contribui para avaliagdo e
mensuragéo do comprometimento da organizacdo
dentro do mercado.

Do ponto de vista normativo, a literatura
apresenta trés niveis de disclosure: divulgagéo
adequada, justa e completa. No que tange a divulgacao
adequada, essa responde a um volume minimo de
evidenciagdo compativel com a proposta de evitar que
as demonstracdes sejam enganadores. A divulgacao
justa esta associada aos aspectos éticos de tratamento
igualitario para com todos os usuarios. Ja em relagdo a
divulgagao completa, estaria dentro do escopo da
evidenciagao total (full disclosure) (HENDRIKSEN; VAN
BREDA, 1999).

No Brasil, amparados pelos ambientes fiscal
regulatorio, o processo de divulgacao torna-se por vezes
limitado e discricionario. Na medida em que
determinadas empresas ndo sao obrigadas a publicar
seus relatorios, serem auditadas ou ainda limitarem-se a
divulgacbes quantitativas (demonstragdes contébeis),
por forca de regulagéo fiscal, denota-se a utopia da
divulgagéo completa.

Algumas pesquisas tém evidenciado e
confirmado que a divulgagao total de informagdes (full
disclosure) nao é observada na prética, demonstrando
um processo de disclosure parcial (LANG; LUNDHOLM,
1992; CORE, 2001).

O processo de disclosure esta associado a
divulgacdo de informagdes, cuja tematica tem sido
abordada dentro da Teoria da Divulgagéo e o objetivo
estaria em explicar o fendbmeno da divulgacdo de
informagdes financeiras a partir de diversos aspectos.
Salotti, Yamamoto e Pimentel (2007) exemplificam
referido conceito, com a verificagdo do efeito da
divulgacdo das demonstragdes financeiras e o prego
das agdes, em que cabe explicar quais as razbes
econdmicas que determinam a divulgagdo da
informagao de modo voluntério.

Para Dye (2001), existe uma teoria de
divulgagdo voluntaria cuja premissa seria de que a
entidade ira divulgar informacao que seja favoravel a ela
e ndo a divulgara se ela for desfavoravel. Verrecchia
(2001) discorda de Dye (2001), no que tange a
existéncia de uma teoria maturada, afirmando que nao
ha uma teoria abrangente e unificada de divulgagao,
pelo menos, uma que o referido autor se sinta
confortavel emidentificar como tal.

Verrecchia (2001) descreve, analiticamente,
0s modelos matematicos desenvolvidos pela teoria
dentro de trés categorias de pesquisas sobre

divulgagdo: (i) baseada em associagao; (i) baseada em
julgamento; (iii) baseada em eficiéncia. A primeira
investiga as relagdes entre a divulgagéo e as alteragdes
nas agbes dos investidores. Com referéncia ao
julgamento, trata-se da investigagdo de como os
gestores tomam decisdes quanto & escolha entre
divulgar ou ndo uma informagéo da qual eles tenham
conhecimento. Por fim, a divulgacdo baseada em
eficiéncia investiga qual conjunto de divulgacdo é
preferido na auséncia de conhecimento anterior da
informagao.

O presente trabalho encaixa-se na segunda
das categorias propostas por Verrecchia (2001),
divulgagdo baseada em julgamento.A pesquisa de
divulgacdo baseada em julgamento fundamenta-se no
conceito de selegdo adversa, cuja condicéo € a
existéncia de assimetria informacional. Empresas com
perspectivas de resultados positivos tendem a
evidenciar as referidas perspectivas e outras
informagdes, minuciosamente, acreditando que os
beneficios sobrepdem os custos. Por outro lado, a
omiss&o de informagdes levaria 0 mercado a interpretar
as perspectivas ruins para o resultado da companhia,
induzindo o mercado a interpretacéo de que a empresa
estaem dificuldades (VERRECCHIA2001).

O conceito de disclosure esta relacionado ao
conceito de transparéncia corporativa, entendida como
a disseminagdo de informacdo confiavel acerca de
desempenho operacional, desempenho financeiro,
oportunidades de investimento, governanga, valores e
risco (BUSHMAN; PIOTROSKI; SMITH, 2004). Dessa
forma, o raciocinio é de que empresas com melhor
disclosure sdo mais transparentes, considerando que
suas escolhas e julgamentos estaréo correlacionados a
variaveis que influenciardo (custos de agéncia e
externalidades) e seréo influenciados (desempenho e
patrimdnio) a partir das decisées tomadas.

2.2 Ativo imobilizado

O Pronunciamento Técnico CPC 27 — Ativo
Imobilizado, aprovado pela deliberagdo CVM 583/09 e
tornado compulsorio pela resolugdo CFC 1.177/09,
define o imobilizado como: “(i) um ativo tangivel mantido
para uso ha produgéo ou fornecimento de mercadorias
ou servigos, para aluguel a outros, ou para fins
administrativos; e que (i) se espera utilizar por mais de
umano” (IUDICIBUS et al., 2010, p. 220).

Extraindo as referéncias regulatorias e legais,
ludicibus et al. (2010) observam que o ativo imobilizado
caracteriza-se pelo carater permanente de seus ativos
tangiveis, os quais devem estar em processo de
utilizagdo normal pela empresa, assim como quando da
existéncia de direitos exercidos com essa finalidade.
Uma caracteristica importante mencionada pelos
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referidos autores é que o ativo ndo precisa
necessariamente ser de propriedade da organizagao, do
ponto de vista juridico, para ser reconhecido. Nesse
caso, basta que se caracterizem os atributos de
controle, beneficios e riscos, assumidos pela entidade.

Considerando o fato dos referidos bens
caracterizarem-se como ativos, as colocagdes expostas
alinham-se a definigdo expressa por Hendriksen e Van
Breda (1999, p. 286), de que “os ativos devem ser
definidos como potenciais de fluxos de servico ou
direitos a beneficios futuros sob o controle de uma
organizag&o”.

AlLein* 6.404/76, conforme seu art. 179, item
IV, expressa que as contas a serem classificadas no
ativoimobilizado devem evidenciar:

Os direitos que tenham por objetivo bens
corporeos destinados a manutengéo das
atividades da companhia ou daempresaou
exercidos com essa finalidade, inclusive os
decorrentes de operagdes que transfiram a
companhia os beneficios, riscos e controle
desses bens.

Apbs o reconhecimento do ativo com item
imobilizado, 0 mesmo deve ser evidenciado pelo seu
valor de custo, subtraido o valor depreciado pelo uso do
bem nas atividades de produgao ou perda por redugéo
ao valor recuperavel. Quando da possibilidade legal de
uma reavaliagdo de bens, a evidenciagéo corresponde
ao seu valorjusto a data da reavaliagdo, menos qualquer
depreciagéo e perda por redugao ao valor recuperavel
(CPC27).

O CPC 27 recomenda a divulgagao dos itens
do imobilizado, considerando a segregagao por classe
de ativos. Para cada classe de ativos devem ser
evidenciados: (i) critérios de mensuragao do valor bruto
dos ativos; (ii) métodos de depreciagao; (iii) vidas Uteis
ou taxas de depreciagao; (iv) o valor contabil bruto e a
depreciacdo acumulada (mais as perdas por redugéo ao
valor recuperavel acumulada) no inicio e no final do
periodo; assim como (v) a conciliagdo do valor contabil
demonstrando a mutagao do patriménio imobilizado.

Aboody, Barth e Kaszinik (1999) verificaram a
associacdo entre a reavaliagdo dos ativos fixos de
empresas britanicas e o seu desempenho. O estudo foi
motivado pelo debate entre a evidenciagdo do ativo
imobilizado pelo seu valor atualizado ou pelo custo
historico deduzido da depreciagdo, em uma perspectiva
de apresentagdo do patriménio no longo prazo. Os
resultados da pesquisa demonstraram associagao
positiva com mudangas no desempenho e forte
evidéncia de que as reavaliagdes refletem mudancas
nos valores dos ativos que s&o realizados em operagdes

subsequentes. Diante dos resultados, a pesquisa
sugere que o0s retornos do imobilizado né&o sdo passiveis
de confianca, em fungdo da discricionariedade e das
mudangas nas expectativas da gestdo sobre o
desempenho futuro daempresa.

As pesquisas supramencionadas evidenciam
uma relagdo entre o imobilizado e os reflexos no
patrimdnio, haja vista as caracteristicas do imobilizado
(permanéncia, utilidade, valor) que trazem consigo uma
exposicdo a variaveis externas (pregco de mercado).
Nesse sentido, o disclosure desse componente
patrimonial deve ser revestido de boas praticas de
divulgagéo e considerar sua relagdo com o patriménio
que esta sendo demonstrado aos stakeholders.

2.3 Estudos anteriores

A caréncia em estudos nacionais, que
verifiquem especificamente o processo de evidenciagao
e a observancia do pronunciamento contabil CPC 27,
impulsiona a referéncia a estudos que discorram sobre 0
tema e que se aproximem da relagdo com o impacto no
patriménio das organizacdes. Desse modo, torna-se
possivel uma relagdo argumentativa para se fazer
referéncia ao processo de divulgagéo do imobilizado,
enquanto importante item do patriménio.

Lin et al. (2011) examinaram o efeito da
qualidade da evidenciagdo da contabilidade sobre a
produtividade nacional, utilizando a Analise Envoltéria
de Dados. Outro método utilizado nos estudos que
envolvem a seara da evidenciagéo contabil trata-se da
analise de conteudo por meio de pesquisas
documentais (GALLON; BEUREN; HEIN, 2008;
MIRANDA, TOME; GALLON, 2011)

No ambito académico, algumas pesquisas
empiricas nacionais e internacionais buscaram explorar
aspectos relacionados ao disclosure contabil, como, por
exemplo, os estudos de Gallon, Beuren, Hein (2008),
Hossain (2008), Zonatto et al. (2011), Mapurunga et al.
(2011), Miranda, Tomé e Gallon (2011) e Lin et al. (2011).

Estudo realizado por Gallon, Beuren, Hein
(2008) buscou analisar o indice de evidenciag&o contabil
dos itens obrigatorios e néo obrigatérios nos Relatdrios
daAdministragao das empresas participantes dos niveis
de governanga da Bovespa. Os resultados demonstram
que as companhias abertas brasileiras,
independentemente do nivel de governancga
corporativa, apresentaram no grupo de obrigatoriedade
e recomendados, um maior nivel de evidenciagdo dos
itens que tratam sobre os fatos administrativos,
descricdo dos negocios, producdo e servigos. Ja no
grupo de n&o obrigatoriedade e n&o recomendados, 0s
itens responsabilidade social e balango social foram os
mais evidenciados.
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Hossain (2008) investigou o grau de
divulgacdo obrigatdéria e voluntaria das empresas
bancarias listadas na india. Ele criou uma métrica para
analise da evidenciacdo de informagdes nas
demonstragdes contabeis. Foram selecionados 184
itens, dos quais 101 eram obrigatérios e 81 voluntarios.
O estudo revelou que na divulgacéo de itens
obrigatorios, a quantidade média foi de 88 itens,
enquanto na divulgagao voluntaria foram observados 25
itens. Os resultados também indicam que o tamanho e a
rentabilidade estéo significativamente relacionados com
onivel de divulgagéo das informagdes contébeis.

Zonatto et al. (2011) buscaram identificar em
um conjunto de caracteristicas existentes dentro das
organizagdes, aquelas que melhor explicam a aderéncia
as normas internacionais de contabilidade das
empresas listadas no Setor Elétrico da BM&FBovespa.
Para concluir o objeto de estudo, adotoramo Indice de
Observancia as Praticas de Convergéncia, construido a
partir do CPC 13, CPC 37 (R1), e 0 estudo de Lima et al.
(2010), passando aqui pelo processo de evidenciagao,
haja vista que a observancia as normas internacionais
esta refletida também nos procedimentos de divulgagao
ao publico externo. A partir dos resultados, concluiram
que por meio da técnica de mineragdo de dados da
Teoria dos Conjuntos Aproximativos, os indices que
melhor explicam a aderéncia ao CPC 13 e ao CPC 37
(R1) s&o: tamanho, necessidade de financiamento,
endividamento total, imobilizacéo e rentabilidade do
patrimonio liquido.

Mapurunga et al. (2011) verificaram a
existéncia de associagdo entre a divulgagéo de
informagdes acerca de instrumentos financeiros
derivativos a partir dos dispositivos constantes do
Pronunciamento Técnico CPC 14 e caracteristicas
econdmicas de 75 companhias listadas nos niveis
diferenciados de Governanca Corporativa da
BM&FBovespa no ano de 2010. Os resultados
demonstram que as caracteristicas econdmicas
tamanho e lucro estdo positivamente associadas a
divulgacéo de informagdes sobre instrumentos
financeiros derivativos.

Miranda, Tomé e Gallon (2011) analisaram a
evidenciagdo da remuneragdo variavel nas melhores
empresas para se trabalhar, listadas na BM&FBovespa,
diante das praticas de divulgagdo em Notas Explicativas
definidas pelos CPCs 10 e 33 no ano de 2009. A partir de
uma analise descritiva, os resultados da pesquisa
demonstram que o tamanho da empresa, o setor de
atuacéo e a quantidade de empregados condicionam a
maior extens&o da evidenciag&o de informag&o sobre as
politicas de remuneragdo variaveis, praticadas pelas
empresas pesquisadas.

As pesquisas voltadas a investigar o processo
de evidenciag&o nos relatdrios contabeis, referenciadas
nesta segdo, apontam uma tendéncia para uma
associagdo das varidveis tamanho, rentabilidade e
lucratividade com o nivel de disclosure praticado.

3PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste topico apresentam-se 0s
procedimentos metodologicos utilizados no estudo.
Primeiramente é realizado o delineamento da pesquisa,
quanto aos seus objetivos, abordagem do problema e
coleta dos dados. Na sequéncia, define-se a populagéo
e aamostra. Por fim, demonstra-se o método de coleta e
analise dos dados pesquisados.

3.1 Delineamentos da pesquisa

O presente estudo, quanto ao seu objetivo,
pode ser caracterizado como uma pesquisa descritiva.
O procedimento utilizado para a coleta dos dados é o
documental, ou seja, utiliza as demonstragdes contabeis
publicadas na BM&FBovespa no ano de 2011 como
fonte dos dados. Em relagdo a abordagem, esta
pesquisa pode ser classificada como quantitativa, com o
emprego de técnicas estatisticas para obter seus
principais resultados.

3.2Populacao e amostra

O universo de pesquisa compreende o
ambiente das empresas listadas no segmento de Novo
Mercado de Governanga Corporativa da
BM&FBovespa. Na defini¢ao da populagéo de pesquisa,
foram selecionadas 109 empresas da referida listagem,
divididas em 8 segmentos. N&o foram analisadas as
empresas classificadas no setor econémico “Financeiro
e Outros”, devido as caracteristicas singulares de suas
atividades. Na definicdo da amostra foram eliminadas
trés empresas, por ndo apresentarem valor de ativo
imobilizado em suas demonstragdes contabeis. A
Tabela 1 apresenta a populagdo e a amostra da
pesquisa.

A amostra é composta de 106 empresas
listadas no segmento do Novo Mercado de Governanga
Corporativa da BM&FBovespa na data da pesquisa e
que apresentaram os itens de imobilizado em suas notas
explicativas. N&o foi levada em consideracédo a
republicagdo das notas explicativas posteriores a
terceira semana de setembro de 2012, data em que se
efetuou a coleta das notas explicativas. Dessa forma,
possiveis republicagbes ap6és a coleta ndo estdo
contempladas na anélise deste estudo.

Como pode ser visto na Tabela 1, 0 setor com
maior representatividade no segmento do Novo
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Mercado no ano de 2011 € o de construg&o e transporte,
com 31 empresas, representando 29,25% da amostra
total. Em contraste, o setor com menor

representatividade é o setor de Telecomunicagdes, com
apenas uma empresa no periodo emanalise.

Tabela 1 - Populagéo e amostra por setor

SETOR POPULAGAO % POPULAGAO AMOSTRA % AMOSTRA

Bens Industriais 10 9,17% 10 9,43%
Construcéo e Transporte 32 29,36% 31 29,25%
Consumo Ciclico 19 17,43% 18 16,98%
Consumo NaoCiclico 22 20,18% 22 20,75%
Materiais Basicos 8 7,34% 7 6,60%
Petrdleo, Gas e Biocombustiveis 4 3,67% 4 3,77%
Tecnologia da Informagao 4 3,67% 4 3,77%
Telecomunicacées 1 0,92% 1 0,94%
Utilidade Publica 9 8,26% 9 8,49%

Total 109 100,00% 106 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa.

3.3 Instrumentos de pesquisa e coletade dados

Afim de atingir o objetivo do estudo (verificar o
nivel de conformidade das empresas listadas na
BM&FBovespa, classificadas no segmento do Novo
Mercado, com o processo de disclosure observado no
CPC 27 - Ativo Imobilizado), foi elaborado um “check

list” de acordo com o CPC 27, que dispde acerca das
evidenciagdes que devem constar em nota explicativa
especifica, referenciando o imobilizado, e nas notas de
praticas contabeis, publicadas pelas empresas. O
Quadro 1 apresenta o check list utilizado no estudo.

Quadro 1 — Check list para verificagdo do nivel de evidenciagéo conforme o CPC 27 — Ativo Imobilizado

ITEM | CHECK-LIST
As demonstragdes contabeis devem divulgar para cada classe de ativos

1 Os critérios de mensuracao utilizados para determinar o valor contabil bruto

2 Os métodos de depreciagao utilizados

3 As vidas Uteis ou as taxas de depreciagdo utilizadas

4 0 valor contabil bruto e a depreciagdo acumulada (mais as perdas por redugao ao valor recuperaveis acumuladas) no inicio e no final do periodo

A conciliagdo do valor contabil no inicio e no final do periodo demonstrando:

5 (i) adigdes

6 (ii) ativos mantidos para venda em acordo com PT CPC 31

7 (iii) aquisicbes por meio de combinagdes de negdcios

8 (iv) aumento ou redugdes decorrentes de reavaliagdes e perdas em acordo com CPC 01

9 (v) proviséo para perdas de ativos

10 (vi) reversdo de perdas por reducao ao valor recuperavel de ativos

11 (vii) depreciacdes

12 (viii) variagdes cambiais

13 (ix) outras alteragdes

As demonstracoes contabeis devem divulgar ainda:

14 A existéncia e os valores contébeis de ativos cuja titularidade é restrita, como os ativos imobilizados formalmente ou na esséncia oferecidos
como garantia de obrigagdes e os adquiridos mediante operagéo de leasing conforme o Pronunciamento Técnico CPC 06 — Operagdes de
Arrendamento Mercantil

15 0 valor dos gastos reconhecidos no valor contabil de um item do ativo imobilizado durante a sua construgéo

Outras divulgagdes quanto a selegao do método de depreciagao:
16 A depreciagéo quer reconhecida no resultado, quer como parte do custo de outros ativos, durante o periodo
17 A depreciagdo acumulada no final do periodo

Fonte: Elaborado a partir dos dados do CPC 27.

Na andlise dos dados, os itens foram julgados
de duas formas. Quando a empresa evidencia o item
adequadamente, considera-se que atendeu ao item.
Nos casos em que a empresa ndo apresentou o item

analisado em Nota Explicativa ou atendeu o item apenas
parcialmente, considerou-se que néo atendeu ao item.
Considerou-se ainda que, mesmo nao ocorrendo o item
de divulgacdo, a empresa deve divulgar a néo
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ocorréncia. Assim, nos casos em que as entidades néo
mencionaram os itens obrigatérios exigidos pelo CPC
27, foi avaliado 0 ndo cumprimento do item exigido. Para
uma melhor compreenséo, a partir da tabulagdo de
dados, considerou-se “1” quando atendido determinado
item e “0” quando o referido item néo foi atendido.

Na sequéncia, analisou-se a relagédo, a
intensidade e a capacidade de influéncia de variaveis
econdmicas sobre o indice de Disclosure, por meio da
correlacdo de Pearson e pelaregressao linear maltipla.

A correlagdo de Pearson busca encontrar
relacéo entre as variaveis, possibilitando analisar se o
aumento das variaveis determinantes (variaveis
independentes) esta significativamente associado com
0 aumento do indice de disclosure do imobilizado
(variavel explicada). J& a regresséo linear mdltipla
possibilita analisar os determinantes da evidenciag¢éo do
imobilizado. As operacionalizagdes de tais variaveis,
bem como a sua base tedrica, sdo apresentadas no
Quadro 2.

Quadro 2 - Varidveis independentes selecionadas para o estudo

Impacto no
Variavel Legenda Proxy p Fundamentag&o Fonte
Disclosure
Hossain (2008);
T h A Ativo Total Zonatto et al. (2011); £ Jtica®
+
amanho ivo Tota Mapurunga ef al (2011); conomatical
Miranda, Tomé e Gallon (2011)

Imobilizado IMO Imobilizado Total Economatica®
- Passivo Oneroso -
Endividamento END Ativo Total + Zonatto et al. (2011) Economatica®

Rentabilidade L liquid
" ucro liquido i
do Im(()zléz:)do RENT Imobilizado Total Economatica®

Fonte: Dados da pesquisa.

N&o foram encontrados estudos que tivessem
utilizado a variavel Imobilizado e Rentabilidade sobre o
ativo Imobilizado. Contudo, por estar buscando uma
relagdo com a evidenciagao do imobilizado, optou-se
por investigar a possivel relagao entre essas variaveis.
Apos a revisao de literatura e a selegéo das possiveis
variaveis determinantes do indice de Disclosure,
elaboraram-se quatro hipéteses de que a evidenciagéo
do imobilizado estd associada a caracteristicas
econdmico-financeiras das companhias brasileiras:

H,: Empresas maiores possuem maior
disclosure do ativo imobilizado que as empresas
menores;

H,: Empresas com maiores ativos

imobilizados possuem maior disclosure do

ativoimobilizado que as empresas menores;

H,: Empresas mais endividadas possuem

maior disclosure do ativo imobilizado que as

empresas menos endividadas;

H,: Empresas mais rentaveis possuem maior

disclosure do ativo imobilizado que as

empresas menos rentaveis.

Os dados foram estruturados em planilha
Microsoft Excel®. Posteriormente, procedeu-se a
analise, com o auxilio do software Statistical Package for
the Social Sciences (SPSS).

4 APRESENTAGAO E ANALISE DOS
RESULTADOS

Conforme descrito na metodologia,
analisaram-se as notas explicativas das empresas que
compdem a amostra no ano de 2011, com base no check
list apresentado no Quadro 1. Apos analise das notas,
identificou-se o nivel de evidenciagdo das empresas em
relacdo ao imobilizado no CPC 27. A estatistica
descritiva das variaveis é apresentada na Tabela 2.

Tabela 2 - Estatistica descritiva das variaveis

VARIAVEIS N MINIMO MAXIMO MEDIA MEDIANA DESVIO PADRAO
Disclosure 106 0,353 0,941 0,588 0,588 0,115
Tamanho 106 182.416,0 47.410.884,0 6.285.578,123 3.020.830,000 8.111.550,426
Imobilizado 106 5.530,0 15.378.710,0 1.653.448,246 373.110,00 3.064.345,109
Endividamento 106 0,00 66,47 29,6674 29,50 16,2655
ROA 106 -17, 9 193,4 2,877 0,10 19,8340

Fonte: Dados da pesquisa.
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Conforme a Tabela 2, as variaveis tamanho e
imobilizado apresentam estatisticas descritivas
elevadas devido a propria escala. A alta variabilidade
dessas medidas, dada pela observagdo do desvio-
padrdo, indica que ha diferengas significativas em
termos de ativo total e tamanho do imobilizado para as
empresas do Novo Mercado. A rentabilidade também
apontou alta variabilidade.

Nota-se que para grande parte das variaveis
ha uma diferenca significativa entre a mediana e a
média, devido aos valores extremos, o que indica séries
assimétricas. As excegdes sdo as variaveis disclosure e
endividamento. Avariavel disclosure apresentou valores
iguais para a média e para a mediana. Ja a variavel
endividamento apresentou média e mediana muito
proximas, 0 que sugere uma série simétrica.

E possivel constatar também que algumas
empresas obtiveram alto nivel de evidenciagao, visto
que o valor méximo atingido pelo Indice de disclosure foi
0,941, significando dizer que 94% dos itens foram
divulgados. Contudo, vale destacar que a média ficou
em torno de 0,588, ou seja, as empresas em média

evidenciaram 59% dos itens exigidos pelo CPC 27. Para
analisar a relagdo entre o Disclosure e o setor de
atuacéo, foram classificados os niveis de evidenciacéo
em4 intervalos, conforme Tabela 3.

Tabela 3 - Disclosure segregado em intervalos de

frequéncia
INTERVALO DISCLOSURE
10 0,00 20,24
20 0,252 0,49
3 0,50a0,74
4° 0,75a1

Fonte: Dados da pesquisa.

Os intervalos foram distribuidos de forma
crescente: 0 1° intervalo o de menor divulgacéo e o 4°
intervalo o de maior divulgag&o. A partir das frequéncias
dos indices de Disclosure de cada setor, foi possivel
identificar o nivel de divulgagdo em que esta inserido
cada um dos setores. A Tabela 4 apresenta a frequéncia
de empresas por setor de atuagdo nos intervalos
definidos.

Tabela 4 - Distribui¢do das empresas por intervalo de Disclosure

NUMERO DE EMPRESAS POR INTERVALO

SETOR DE ATUAGAO % 3 % TOTAL

Bens Industriais 1 6 3 10
Construgdo e Transporte 9 19 3 31
Consumo Ciclico 3 14 1 18
Consumo Nao Ciclico 1 19 2 22
Materiais Basicos 1 6 7
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 1 3 4
Tecnologia da Informagéo 1 3 4
Telecomunicagdes 1 1
Utilidade Publica 1 6 2 9

TOTAL 18 77 1 106

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir da Tabela 4, observa-se que em
nenhum segmento se obteve uma evidenciagéo inferior
a25%. O setor de construg&o e transporte € 0 que possuli
0 maior numero de empresas e sua concentragdo de
evidenciagado por intervalo esta no 3° nivel,
demonstrando boas praticas de evidenciagao.

Buscando um melhor resultado nos testes
estatisticos, os dados foram normalizados, retornando o
logaritmo natural dos nimeros. Isso foi necessario, uma
vez que ocorreu alta oscilagdo nas varidveis tamanho e

imobilizado, dada pela observacao do desvio-padréo.

Antes de efetuar a analise de regresséo linear
multipla, o estudo buscou analisar inicialmente a
intensidade e o sentido das relagdes entre as variaveis,
calculando-se o coeficiente de correlagdo de Pearson.
Ressalta-se que a correlagdo nao implica
necessariamente na relacéo de causa e feito, mas, sim,
de associagao entre as variaveis. ATabela 5 apresenta a
correlagéo entre as variaveis.

Tabela 5 - Correlagéo das variaveis

VARIAVEIS IMO END REN DISCLOSURE
Tamanho 0,586** 0,351** -0,079 0,039
Imobilizado 0,317** -0,780** 0,288**
Endividamento -0,124 0,150
ROA 0,294*

*indica signif. a 5%. | ** indica signif. a 1%.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Analisando-se as correlagdes entre as
varidveis, apresentadas na Tabela 5, verifica-se uma
correlagdo positiva entre o nivel de disclosure e o
imobilizado (r=0,288, p <0,01), ou seja, quanto maior 0
imobilizado da empresa, maior é sua pratica de
evidenciagao. Isso corrobora a hipétese de que existe
relagéo entre as duas variaveis.

Com relagéo a rentabilidade, a interagéo do
nivel de disclosure é negativamente significativa (r = -
0,294, p < 0,05), ndo corroborando a hipétese do
trabalho, pois, de acordo com os resultados encontrados

na Tabela 5, quanto maior a rentabilidade da empresa,
menor é seu indice de evidenciag&o do imobilizado.

N&o se encontrou relagéo significativa das
variaveis tamanho e endividamento com o indice de
evidenciagdo do imobilizado. Ap6s o célculo da
correlagao entre as variaveis utilizadas, partiu-se para a
andlise da regressao linear multipla, buscando verificar
os fatores explicativos do nivel de disclosure do
imobilizado das empresas listadas no Novo Mercado. As
Tabelas 6 e 7 descrevem os resultados desses calculos.

Tabela 6 — Modelo de regresséo linear

R R quadrado R quadrado ajustado

Erro padrao da estimativa Durbin -Watson

441 0,195 0,139

0,4773 2,028

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 6 o coeficiente de
determinagéo (R?) compreende que 19,5% da variancia
do indice de Disclosure é explicada pelas variaveis
tamanho, imobilizado, rentabilidade e endividamento.

O teste de Durbin Watson apresentou um valor
proximo a 2, permitindo verificar a independéncia dos
residuos, indicando que ndo existe relagdo entre eles
(MAROCO, 2007).

Tabela 7 - ANOVA das empresas do Novo Mercado

SOMA DOS QUADRADOS DF QUADRADO MEDIO F SIG.
Regressao 3,198 4 0,800 3,510 0,012P
Residuos 13,214 58 0,228
TOTAL 16,413 62

a. Variavel dependente: Disclosure.

b. Preditos: (Constante), ROA, Tamanho, Endividamento, Imobilizado.

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme os resultados apresentados pelo
teste ANOVA (Tabela 7), existem evidéncias de que as
variaveis rentabilidade, tamanho, endividamento e
imobilizado influenciam significativamente no indice de

evidenciacdo do imobilizado das empresas
componentes da amostra. A Tabela 8 apresenta os
coeficientes de regresséo das variaveis.

Tabela 8 — Modelo de regressao linear

Coeficientes ndo Padronizados Coeficientes Padronizados T sIG

B MODELO PADRAO BETA )

(Constante) 1,895 0,790 2,399 0,020
Tamanho -0,086 0,097 -0,199 -0,889 0,378
Imobilizado 0,183 0,088 0,681 2,078 0,042
Endividamento -0,016 0,084 -0,025 -0,187 0,853
ROA 0,056 0,084 0,184 0,668 0,507

Fonte: Dados da pesquisa.

Os coeficientes estimados (B) indicam a
relagdo entre as variaveis, enquanto o valor p indica a
significancia dessas varidveis. Observa-se que o sig. da
variavel Imobilizado é menor que o nivel de significancia
de 5%, confirmando que o indice de Disclosure relativo
ao imobilizado é influenciado pelo tamanho do
imobilizado da empresa. A regressao indica que o
imobilizado das empresas influencia positivamente na
evidenciagéo dos itens obrigatérios pelo CPC 27.

Contudo, ndo se encontrou significancia nas
varigveis tamanho, endividamento e rentabilidade, ou
seja, eles nédo influenciam na evidenciagdo do
imobilizado das empresas objeto de analise, nédo
confirmando assim as hipoteses H,, H, e H, do estudo.

O presente estudo obteve resultados
diferentes em relagdo aos estudos anteriores sobre
disclosure contabil, como os de Hossain (2008), Zonatto
etal. (2011), Mapurunga et al. (2011) e Miranda, Tomé e
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Gallon (2011), que encontraram relagéo
significativamente positiva entre o tamanho da empresa
e a evidenciagao. Ressalta-se que Zonatto et al. (2011)
também encontraram relagdo positiva com o
endividamento daempresa.

5CONCLUSAO

A pesquisa teve por objetivo identificar os
fatores que explicam o nivel de divulgagao relativo ao
CPC 27 - Ativo Imobilizado, por empresas listadas no
segmento do Novo Mercado de Governanga
Corporativa da BM&FBovespa, considerando como
seus provaveis determinantes as variaveis tamanho,
imobilizado total, endividamento e rentabilidade do
imobilizado.

Inicialmente verificou-se uma média de 59 %
dos itens requeridos pelo CPC 27, evidenciados por
mais de 50% das companhias constantes da amostra.
Nenhuma empresa cumpriu todos os itens requeridos.
16 foi 0 nUmero maximo obtido por companhia.

Nos resultados encontrados verificou-se uma
relagdo positiva significativa entre o ativo imobilizado
das empresa € o indice de evidenciagdo, verificado
pelos itens correspondentes aos requisitos
mencionados no CPC 27, corroborando a hipétese H,,ou
seja, quanto maior o imobilizado maior é o nivel de
disclosure relativo ao ativo imobilizado evidenciado.

Por outro lado, a rentabilidade apresentou
coeficiente negativo, estatisticamente significativo,
rejeitando-se a hipdtese H,, uma vez que o resultado
demonstra que quanto menor a rentabilidade maior é a
evidenciagao do ativo imobilizado das empresas. Nao se
verificou associagéo positiva e significante no tocante as
variaveis tamanho e endividamento, que conduzem a
rejeicao das hipdteses H,e H,da pesquisa.

A relagéo positiva, no tocante a variavel
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