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Resumo

O trabalho teve como objetivo verificar fatores que influenciam na evidenciagdo do nivel de
Disclosure das Provisdes e Passivos Contingentes. Nesse sentido foi realizada uma pesquisa
descritiva, com analise documental e abordagem do problema quantitativa. Foram selecionadas
48 empresas pertencentes a carteira tedrica do Indice Bovespa da BM&FBOVESPA, no
quadrimestre maio/agosto de 2015. As Notas Explicativas referentes aos exercicios de 2012,
2013 e 2014 foram analisadas, para calcular indice de Disclosure das Provisdes e Passivos
Contingentes (variavel dependente DISCL), com base nas informagdes requeridas pelo CPC 25
(2009). Como possiveis fatores que influenciam na evidenciagdo das Provisdes e Passivos
Contingentes, foram selecionados as seguintes variaveis independentes, a partir de estudos
anteriores: tamanho (TAM), endividamento (ENDIV), liquidez (LG), rentabilidade (RA) e
American Depositary Receipt (ADR), dados estes coletados e calculados com base nos
relatorios: Balango Patrimonial e Demonstracio do Resultado, publicados no site da
BM&FBOVESPA. A média de Disclosure das Provisdes e Passivos Contingentes foi de
53,16%, os setores que mais evidenciam informacdes, pertencem ao setor de energia e
saneamento com 58,50% e, o que menos evidenciou foi o setor de seguros com 40,70%. Os
resultados mostram que o indice de Disclosure foi crescente no periodo analisado. Através da
técnica de regressao para dados em painel com efeitos aleatorios foi constatado que apenas a
variavel tamanho (TAM) da empresa, influencia positivamente no nivel de Disclosure das
Provisoes e Passivos Contingentes das empresas selecionadas, pois apresentou significancia
estatistica. Este resultado corrobora com estudos realizados por (ALVES et al., 2012;
FONTELES et al., 2013; LEAL et al., 2015)._
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1 INTRODUCAO

Da crescente demanda informacional das agcdes empresariais, emerge a necessidade de
divulgacdes mais completas, e que estas, atendam diversos tipos de usudrios. Um dos papéis
da Contabilidade ¢ o de suprir gestores, acionistas, credores e outros stakeholders, destas
informagdes. A contabilidade, por meio de relatorios proprios, tem o objetivo de fornecer aos
usudrios, independentemente de sua natureza, um conjunto bdsico de informacdes que,
presumivelmente, deve atender igualmente os investidores existentes e futuros, bem como aos
credores, quando da tomada de decisdo (IUDICIBUS, 2000; CPC 00-R1, 2011).

Consoante aos objetivos da Contabilidade estd o Disclosure, compreendido como a
divulgacdo de informacdes contabeis quantitativas ou qualitativas, obrigatorias ou voluntarias
com o objetivo de fornecer informagdes com qualidade, que sejam tteis aos usudrios, ¢ déem
suporte na tomada de decisao (GIBBINS, RICHARDSON, & WATERHOUSE, 1990;
ROLIM, LEMES, & TAVARES, 2010). O Disclosure obrigatério se faz presente por forga da
legislacdo, e também, por meio das praticas de Governanca Corporativa, que pressupdem
confiabilidade e padronizacdo das informagdes divulgadas (GONCALVES & OTT, 2002).

Dentre as informagdes que devem ser divulgadas pela entidade, estdo aquelas
relacionadas as obrigacdes, provisdes e contingéncias. As Provisdes e Passivos Contingentes
também sdo obrigacdes, que podem dar origem a novos passivos e devem atender a requisitos
especificos de mensura¢do, reconhecimento e evidenciagdo de informacgdes qualitativas e
quantitativas. Para atender as necessidades de informagdes dos usuarios externos no que tange
especificamente as provisdes e contingéncias, o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC)
emitiu em 2009 o Pronunciamento Técnico CPC 25, Provisdes, Ativos Contingentes e
Passivos Contingentes. A aplicacdo deste Pronunciamento passou a ser obrigatorio no
exercicio de 2010 para as companhias abertas brasileiras, conforme a deliberagdo n° 594/09
emitida pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Em relacdo ao Disclosure das Provisdes e Passivos Contingentes, foram analisados os
propositos e resultados de pesquisas realizadas sobre as divulgacdes das informagdes,
quantidade e qualidade da divulgacao (FARIAS, 2004; CAETANO, SILVA, BIESDORF, &
LEAL, 2010; OLIVEIRA, 2010; SUAVE, CODESSO, PINTO, VICENTE, & LUNKES,
2013; CASTRO, VIEIRA & PINHEIRO, 2014; PRADO, 2014; ECKERT, BORTOLONI,
MECCA, & BIASIO, 2015). Destas pesquisas, observou-se que poucos sao os que buscam
encontrar fatores que influenciam na divulgagdo das informagdes das Provisdes e Passivos
Contingentes. Destaca-se o estudo de Fonteles, Nascimento, Ponte e Rebougas, (2013), que
verificou determinantes da evidenciacao, e também, a pesquisa de Pinto, Avelar, Fonseca, Silva
e Costa, (2015) que analisou a relagdo do valor de mercado e a evidenciagdo das informagdes
qualitativas e quantitativas.

Considerando as pesquisas anteriores, também ao fato da importancia das Provisdes e
Passivos Contingentes, que podem vir a dar origens a novas obrigacdes para as entidades,
exigindo o sacrificio de Ativos no futuro e, da obrigatoriedade da aplicagdo do CPC 25, nas
companhias abertas, independente do setor, nivel, e tamanho da companhia, esta pesquisa
buscou responder a seguinte questdo: Quais fatores influenciam a evidenciacio das
provisdes e passivos contingentes das empresas do indice Bovespa? Consequentemente,
esta pesquisa tem como objetivo verificar se os fatores: tamanho; endividamento; liquidez;
rentabilidade; e, American Depositary Receipt (ADR), influenciam no indice de Disclosure das
Provisdes e Passivos Contingentes das empresas brasileiras pertencentes ao Indice Bovespa.

O estudo se justifica pela importancia das Provisdes e Passivos Contingentes, pois
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estudos anteriores mostram que as empresas nado cumprem, na totalidade, o que estabelece as
prerrogativas do CPC 25. Entender o Disclosure das Provisdes e Passivos Contingentes ¢
importante por serem considerados riscos potenciais para entidade. Nesta perspectiva, este
estudo contribui para entender quais fatores influenciam na divulgacdo das informacgdes
referente as Provisoes e Passivos Contingentes.

Em relacdo aos aspectos metodologicos esta pesquisa se enquadra como pesquisa
descritiva, em relagdo aos procedimentos como documental e, quanto a abordagem do
problema, como quantitativa. A apresentacdo do estudo esta dividida em cinco segdes, a saber:
introducdo, referencial teodrico, metodologia, analise dos resultados e, por ultimo as
consideracoes finais.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Disclosure

O termo Disclosure esta relacionado a demonstrar, a informar, a evidenciar, a dar
transparéncia e a divulgar. Na contabilidade esse termo ¢ utilizado para/quando as empresas
estabelecem comunicagdo dos gestores com os stakeholders, por meio do fornecimento de
informagdes relevantes aos seus usuarios para tomarem decisoes adequadas. Considera-se uma
informagdo relevante, quando esta faz com que o usuario mude sua decisdo diante dela
(MURCIA, 2009).

O Disclosure pode ser caracterizado, simplesmente, como veiculagdo da informagao, ou
utilizado por contadores como informagdo financeira disponivel em relatdrios anuais da
empresa, ¢ ainda, pode ser classificado em trés niveis de divulgacdo: adequada; justa; e,
completa. E pela evidenciagio que a contabilidade atende a seus usuarios, provendo-os de
informagdes relevantes ¢ que os auxiliem na tomada de decisdo sobre seus investimentos
(HENDRIKSEN & VAN BREDA, 2009). Gibbins et al. (1990) definem Disclosure como
sendo a divulgacao de informagdes contabeis quantitativas e ou qualitativas através dos canais
formais e informais com o objetivo de fornecer informagdes uteis aos usuarios.

O Disclosure pode ser compulsorio ou voluntirio, ou seja, abrange informacdes
obrigatorias por lei e/ou exigidas por o6rgaos reguladores, assim como aquelas informagdes
divulgadas de forma voluntéria, que tem como objetivo aumentar o grau de transparéncia das
entidades no meio corporativo. Lima (2009, p. 23) escreve que “as empresas divulgam
informagdes obrigatorias, que sdo exigidas pela legislagdo, mas também podem divulgar
informagdes voluntérias que auxiliam os stakeholders nas tomadas de decisdes”.

Murcia e Santos (2009) destacam que empresas com melhor Disclosure sdo mais
transparentes, contribuindo para a diminuicdo do custo de capital. Quando os acionistas
demonstram desinteresse nas a¢des de uma companhia, esta divulga informagdes privadas com
o objetivo de reduzir o custo de capital proprio, praticando assim um Disclosure voluntario.
Quando sdo oferecidas mais informagdes, prevé-se que ha diminuigdo na estimagdo de risco
por parte do investidor (HAIL, 2002).

Entende se que o Disclosure tem papel importante na contabilidade, sendo o principal
elo entre as companhias e diversos interessados no desempenho dessas companhias.
Consequentemente, o Disclosure € o responsavel pela diminui¢cdo da assimetria informacional,
demonstrando os resultados alcancados pela empresa para aqueles que tém interesse, nesses
resultados, especialmente os investidores atuais e futuros, contribuindo para a diminuicao dos
conflitos de agéncia. O Disclosure serve como forma de transparéncia corporativa.
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2.2 Passivos, Provisoes e Passivos Contingentes

Um dos primeiros estudiosos a tentar definir os elementos dos balangos foi o John
Canning, que definiu passivo como sendo: “Um servigo, com valor monetario, que um
proprietario titular de ativos € obrigado legalmente (ou justamente) a prestar a uma segunda
pessoa ou grupo de pessoas” (CANNING, 1929 apud HENDRIKSEN & VAN BREDA,
2009, p. 284). A defini¢ao proposta por Canning restringe o passivo somente a prestacao de
um servico. Para Hendriksen ¢ Van Breda (2009), o passivo ¢ uma obrigacdo atual da
entidade, decorrente de eventos passados, que exigira sacrificios futuros provaveis por meios
da entrega de ativos ou da prestagdo de servigos a uma entidade.

O CPC, por meio do Pronunciamento 00 (R1) — Estrutura Conceitual Bésico para
Elaboracao e Divulgacdo de Relatorio Contabil-Financeiro (2011), define passivo, segundo
seus aspectos essenciais, como sendo uma obrigagdo presente da entidade, derivada de eventos
ja ocorridos cuja liquidagdo se espera que resulte em saida de recursos capazes de gerar
beneficios econdmicos. ITudicibus (2009) escreve que passivos implicam no comprometimento
da entidade no consumo de ativos em uma data presente ou futura, tanto para sua origem ou
extingdo, e provém de eventos ou transagdes que ja ocorreram.

Além desses aspectos conceituais o Passivo possui caracteristicas essenciais € devem ser
reconhecidas no Balanco Patrimonial. Essas caracteristicas sdo importantes, pois permitem a
identificacdo adequada da sua ocorréncia e o seu reconhecimento. Para a existéncia de um
Passivo, a entidade deve ter uma obrigacdo presente, onde a liquidagdo ocorrera pelos
sacrificios de ativos. A entidade ndo tem como evitar o sacrificio de um ativo, e que o passivo
tem origem apds um fato gerador, no momento que ocorre o evento.

Para o CPC 00 (R1), um passivo deve ser reconhecido quando for provavel a saida de
recursos exigidos para liquidacdo da obrigacdo presente no qual o valor dessa liquidagdo possa
ser feito com confiabilidade. Atendidas essas caracteristicas o Passivo deve ser reconhecido e
medido, e contabilizado no balango patrimonial.

Os passivos devem atender critérios para serem definidos e serem reconhecidos como
passivos. Porém, alguns passivos ndo atendem a todas as caracteristicas, como: datas certas de
liquidagdo ou seus valores ndo podem ser mensurados de forma exata, esses passivos no Brasil
sao denominados provisdes. Quando se fala de provisdes a associacdo com o termo incerteza
fica evidente. A incerteza esta associada ao desconhecido, ou conhecimento incompleto.

De acordo com o CPC 25 (2009, p. 3) provisdo “¢ um passivo de prazo ou de valor
incertos”. A mesma definicdo ¢ apresentada pelo IAS 37. Ainda de acordo com (FIPECAFI,
2010) existem passivos que devem ser contabilizados, apesar de ndo terem data certa de
liquida¢do ou ndo conter valor exato. Portanto a provisdo ¢ um passivo, porém € necessario
diferenciar no balango as provisdes dos demais passivos, sendo a principal caracteristica na
classificacdo de provisdo ou passivo a incerteza.

Vale ressaltar que o termo provisdo ¢ muito utilizado no Brasil, como por exemplo, a
provisdo para férias, provisdo para 13° salario, provisdo para imposto de renda. No contexto
do CPC 25 esse termo s6 pode ser utilizado para um passivo de valor e prazo incerto. De
acordo com o CPC 25 (2009) esses passivos derivados de apropriacdo por competéncia
(accruals), ndo sdo provisdes, embora as vezes seja necessario estimar o valor ou o prazo
desses passivos, a incerteza ¢ menor que nas provisdes Os passivos apropriados por
competéncia devem ser contabilizados como passivos verdadeiros € ndo como provisdes por
ndo possuirem incertezas relevantes.
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Assim como 0s passivos, as provisdes também devem ser reconhecidas no balango
patrimonial da entidade. Para que uma provisdo seja reconhecida ela deve atender a trés
condi¢des, como determina o CPC 25 (2009). Sao elas: a) a entidade tem uma obrigacao (legal
ou ndo formalizada) como resultado de evento passado; b) seja provavel que sera necessaria
uma saida de recursos que incorporam beneficios econdmicos para liquidar a obrigagdo; e, c)
possa ser feita uma estimativa confiavel do valor da obrigagao.

Caso nao sejam atendidas as condigdes em sua totalidade, nenhuma provisao devera ser
reconhecida. No reconhecimento, a provisao deve ter uma melhor estimativa do seu valor. De
acordo com Ernst & Young e Fipecafi (2010) a melhor estimativa do desembolso realizado
para liquidar a obrigacdo presente ¢ o montante que a entidade pagaria para liquidar a
obrigacdo ou transferir para uma terceira pessoa essa obrigacao na data do balango.

As incertezas referente a ganhos ou perdas, refletidas em eventos futuros, sao
conhecidos como contingéncia. Para Alexander et al. (1996), contingéncia € uma condi¢do ou
situagdo que seu resultado depende da ocorréncia ou ndo de um ou mais eventos futuros
determinados. O CPC 25 (2009) usa o termo contingéncia para 0s passivos que nao serao
reconhecidos devido as incertezas de ocorréncias, de eventos futuros que ndo estdo totalmente
sob o controle da empresa.

Os passivos contingentes surgem quando a entidade tem reconhecimento da
possibilidade de redugdo de seu ativo ou de desembolso, para liquidar alguma obrigacdo que
venha a existir. Para Farias (2004) os passivos contingentes, demonstram maior grau de
incertezas para a contabilidade. Essas incertezas referem-se a atribuicao de valor monetério e o
fato gerador que deu origem ao passivo. As contingéncias assim como as provisdes, ndo
deixam de ser passivos, porém sao diferenciados apenas em relacdo aos riscos € sua
mensuragao.

Como os Passivos Contingentes, possuem essa incerteza em relacdo a saida de recursos
da entidade para liquidagdo e também seu valor ndo ser conhecido com precisao, os Passivos
Contingentes ndo sdo reconhecidos no Balango Patrimonial da entidade, porém devem ser
divulgados em Notas explicativas. De acordo com o CPC 25 (2009, p .8) “a entidade ndo deve
reconhecer um passivo contingente. O passivo contingente ¢ divulgado, como exigido pelo
item 86, a menos que seja remota a possibilidade de uma saida de recursos que incorporam
beneficios econdmicos”. Para tornar claro o tratamento contdbil adequado quanto a
probabilidade de ocorréncia das provisdes e contingéncias passivas, elaborou-se um quadro
resumo (Tabela 1).

Tabela 1: Tratamento contabil as provisdes e contingéncias

Possibilidades Definicio Efeitos nas Demonstracoes
Contabeis
Ha obrigagdo presente com probabilidade Provisao Reconhecido no Balango Patrimonial
provavel de saidas de recursos. e divulgagdo.

Ha obrigagdo possivel ou obriga¢do presente  |Passivo Contingente |Divulgado em nota explicativa.
que pode requerer, mas provavelmente nao ird

requerer uma saida de recursos.

Ha obrigacéo possivel ou obrigacdo presente Nao ¢é provisdo e nem |Nenhum registro ¢/ou divulgacdo é
cuja probabilidade de uma saida de recursos € | passivo contingente | exigido.
remota.
Fonte: Adaptado de CPC 25 (2009).
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Com base nas probabilidades de ocorréncia das saidas de recurso, o CPC 25 (2009),
define o fato contabil como sendo uma provisdo ou passivo contingente. Orienta as empresas
que, para cada provisdo ou passivo contingente, a divulgacao dos itens contidos na Tabela 2.

Tabela 2: Itens exigidos pelo CPC 25 (2009)

Itens de divulgacio Classe

O valor contabil no inicio do periodo Prov
O valor contabil no fim do periodo Prov
Provisdes adicionais feitas no periodo, incluindo aumentos nas provisdes existentes Prov
Valores utilizados (ou seja, incorridos e baixados contra a provisdo) durante o periodo Prov
Valores nao utilizados revertidos durante o periodo Prov
O aumento durante o periodo no valor descontado a valor presente proveniente da passagem do Prov
tempo

O efeito de qualquer mudanga na taxa de desconto Prov
Uma breve descrigdo da natureza da obrigagdo Prov
O cronograma esperado de quaisquer saidas de beneficios econdmicos resultantes Prov
Uma indicag@o das incertezas sobre o valor ou o cronograma dessas saidas. Prov

Sempre que necessario para fornecer informagdes adequadas, a entidade deve divulgar as principais | Prov
premissas adotadas em relag@o a eventos futuros, conforme tratado no item 48

O valor de qualquer reembolso esperado, declarando o valor de qualquer ativo que tenha sido Prov
reconhecido por conta desse reembolso esperado

A entidade deve divulgar, para cada classe de passivo contingente na data do balango, uma breve PC
descri¢do da natureza do passivo contingente

A estimativa do seu efeito financeiro, mensurada conforme os itens 36 a 52 PC

A indicagdo das incertezas relacionadas ao valor ou momento de ocorréncia de qualquer saida PC

A possibilidade de qualquer reembolso PC
Quando a provisdo e o passivo contingente surgirem do mesmo conjunto de circunstancias, a Prov/PC

entidade deve fazer as divulgacdes requeridas pelos itens 84 a 86 de maneira que evidencie a
ligacdo entre a provisdo e o passivo contingente

Quando algumas das informacdes exigidas pelos itens 86 ¢ 89 ndo forem divulgadas por néo ser Prov/PC
praticavel fazé-lo, a entidade deve divulgar esse fato.
Fonte: Adaptado de CPC 25 (2009).

O referido pronunciamento ainda orienta, que caso alguma dessas informagdes ndo seja
divulgada pela empresa, por ndo ser praticavel, a mesma deve evidenciar esta informagdo aos
Seus Usuarios.

2.3 Pressupostos determinantes na formulacio das hipoteses da pesquisa

Com base no problema de pesquisa e reflexdes a cerca de estudos anteriores, foram
formuladas cinco hipoteses, apresentadas na Tabela 3, com respectivos argumentos e
consequente definicdo de cada uma das hipdteses formuladas.
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Tabela 3: Argumentos e hipéteses da pesquisa
Estudos Anteriores Hipoteses

Empresas maiores possuem um nivel de Disclosure maior e tendem a
ser mais transparentes (PEREIRA, LOPES, PEDERNEIRAS, &
SANTOS, 2008; LIMA et al., 2010; LEAL, COSTA, OLIVEIRA, &
REBOUCAS, 2015). As empresas maiores sdo mais complexas em
suas atividades operacionais, necessitando de maiores informagdes
sobre suas atividades (WALLACE & NASER, 1995).

H1: Empresas maiores possuem um
maior nivel de evidenciagdo das
provisdes € passivos contingentes.

O indicador endividamento demonstra o quanto a empresa esta
endividada (obrigacdes com terceiros). Este indicador permite avaliar
o comprometimento com credores ¢ a capacidade de cumprir com
compromissos no longo prazo (ASSAF NETO, 2009). Empresas com
maior grau de endividamento tendem a divulgar mais informagdes
(LANZANA, 2004). Murcia e Santos (2010) encontram resultado
significante entre nivel de endividamento e Disclosure.

H2: Empresas com maior grau de
endividamento possuem um maior
nivel de evidenciacdo das provisoes e
passivos contingentes do que as
empresas com menor grau de
endividamento.

Indicadores de liquidez mensuram a capacidade das empresas
liquidarem obrigacdes. O indicador de Liquidez Geral permite
visualizar a quantia de recursos disponiveis na empresa para liquidar
dividas (SILVA, 2001). Fonteles ef al. (2013), concluem que o
Disclosure das provisdes e passivos contingentes ¢ influenciado
negativamente em relagdo a liquidez.

H3: Empresas com maior liquidez
possuem um maior nivel de
evidenciacao das provisdes € passivos
contingentes do que as empresas com
menor liquidez.

Indicadores de rentabilidade demonstram os resultados diante das
operagdes empresariais. A Rentabilidade do Ativo indica o quanto os
Ativos da empresa geraram de retorno. O Retorno do Patrimoénio
Liquido (ROE), infere o quanto os detentores de capital obtiveram de
retorno sobre o capital investido (ASSAF NETO, 2012). Empresas
mais rentavel tendem a chamar mais atencao dos investidores.
Fonteles ef al. (2013) apontam que a rentabilidade influéncia na
evidenciacao das provisoes e passivos contingentes.

H4: Empresas com maior
rentabilidade possuem um maior nivel
de evidenciacdo das provisoes e
passivos contingentes do que as
empresas com menor rentabilidade.

O ADR ¢ emitido as empresas brasileiras de capital aberto que querem
negociar acdes nos Estados Unidos, objetivando acessar mais capital
de terceiros. O mercado onde as agdes dessas empresas sdo negociadas
influencia nas préticas e politicas de evidenciag@o dessas empresas
(FIRTH, 1979). Murcia e Santos (2009) , Rufino ¢ Monte (2015)
encontraram relagdo significante entre Disclosure ¢ ADR. Porém, em
estudo posterior a mesma relagdo nao foi encontrada (MURCIA &
SANTOS, 2010).

HS: Empresas brasileiras que
negociam ADR’s possuem um maior
nivel de evidenciacdo das provisoes e
passivos contingentes do que as
empresas listadas somente na Bovespa.

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

3 METODOLOGIA

Este trabalho se enquadra como pesquisa descritiva quanto aos objetivos, pois
identificou quais fatores influenciam o Disclosure das provisdes e passivos contingentes. Em
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relacdo aos procedimentos caracteriza-se como pesquisa documental, com abordagem
quantitativa quanto ao problema.

A populacdo da pesquisa compreende as empresas listadas na BM&FBOVESPA.
Destas, optou-se por uma amostra nao probabilistica intencional composta das empresas
participantes da carteira tedrica, referente ao quadrimestre maio/agosto de 2015, do Indice
Bovespa da BM&FBOVESPA, que indica “o desempenho médio das cotagdes dos ativos de
maior negociabilidade e representatividade do mercado de ac¢des brasileiro” (LEMES, COSTA,
& MARTINS, 2014, p. 7). Foram retiradas da amostra as instituicdes financeiras por conterem
normativos especificos e diferenciados das demais empresas, o que poderia causar influéncia
no resultado. Com base no exposto, restaram 48 companhias abertas, relacionadas na Tabela 4:

Tabela 4: Empresas da Amostra

1 AMBEV S/A ; ESTACIO PART g NATURA

2 BRASKEM 213 FIBRIA i Ol

3 BRF AS ; GAFISA z P.ACUCAR-CBD
4 CCR AS (2) GERDAU Z PETROBRAS

5 CEMIG ? GERDAU MET ? QUALICORP

6 CESP ; GOL g RUMO LOG

7 CIA HERING g HYPERMARCAS g SABESP

8 COPEL 421 JBS ?) SID NACIONAL
9 COSAN g KLABIN S/A Al‘ SMILES

(1) CPFL ENERGIA é KROTON 3 SOUZA CRUZ

i CYRELA REALT g LOCALIZA 431 SUZANO PAPEL
; DURATEX é LOJAS AMERICANAS j TELEF BRASIL
; ECORODOVIAS g LOJAS RENNER g TIM PART S/A

411 ELETROBRAS 3 MARCOPOLO 2 TRACTEBEL

; EMBRAER ? MARFRIG ‘71 USIMINAS

1 3 4

6 ENERGIAS BR 2 MRV 8 VALE

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Para a coleta de dados esta pesquisa utilizou dados secundérios coletados do Balango
Patrimonial, Demonstracio do Resultado e Notas Explicativas, divulgadas no site da
BM&FBOVESPA dos anos de 2012, 2013 e 2014 com o suporte de planilhas do software

Excel® no periodo de setembro a outubro de 2015. Como variavel dependente, a pesquisa
utiliza o nivel de evidenciagdo, Disclosure das provisdes e passivos contingentes (DISCL).

8
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Para confecgdo desta variavel, foi calculado um indice conforme a metodologia adaptada de
(MALACRIDA & YAMAMOTO, 2006).

Primeiramente foi feito coleta das informag¢des que devem ser divulgadas em Notas
Explicativas conforme estabelece o CPC 25, para as provisdes e passivos contingentes (Tabela
2). Em seguida, foi realizada uma andlise das Notas Explicativas, em relacdo a aderéncia ou
nao da divulgacao de cada item conforme orienta o CPC 25 (2009).

Para calcular o indice de divulgagdo foi atribuido 1 (um) quando a informacao exigida
estiver presente na Nota Explicativa, e 0 (zero) quando ndo estiver presente. O passo seguinte
foi calcular a razdo entre o total dos itens divulgados que receberam 1 (um), pelo total que
deveria ser divulgado, encontrando desta forma, um valor percentual correspondente a variavel
de Indice de Disclosure (DISCL).

A relagdo da intensidade e da significancia das varidveis independentes sobre o nivel de
evidenciagdo das provisdes e passivos contingentes, estabelecido pelo indice de Disclosure
(variavel dependente), foi calculada ao longo de trés anos (2012, 2013 e 2014). O modelo
estatistico mais indicado para este tipo de andlise ¢ a regressao para dados em painel, que
possibilita que “a mesma unidade de corte transversal (uma empresa, um estado)” possa ser
“acompanhando ao longo do tempo” (GUJARATI, 2006, p. 513).

O modelo de regressao para dados em painel com efeitos aleatorios, que representa o
objetivo desta pesquisa, ¢ estabelecido pela Equagdo 1, que segue:

DISCL= B + B1 TAM;t + BoENDIVjt + B3LGit + B4gRA;t + BSADR dummy;; + €j; (Equagdo

)

Onde:
DISCL: Variavel dependente;
Bo: Coeficiente da regressao;

B1TAM;;: Varidvel independente Ln do Ativo Total da empresa i, no periodo t;
Bo>ENDIVjy.: Variavel independente relagdo entre Passivo Total e o Patriménio Liquido da empresa i, no

periodo t;
B3LGit: Variavel Independente relacdo entre Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo e Passivo Total da

empresa i, no periodo t;
B4RA;¢: Variavel Independente ROA da empresa i, no periodo t;

B5sADR dummy;;: Variavel Independente binaria que indica a emissdo de ADR da empresa i, no periodo t;

¢jy: Termo de erro da regressao.

Para a andlise estatistica foi utilizado o software “R” versdo 3.2.3 for Windows® para
realizar a técnica estatistica de regressao para dados em painel.

4 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Na Tabela 5, ¢ exposto o indice de Disclosure das Provisdes e Passivos Contingentes
por empresas pesquisadas no estudo.

www.congressousp.fipecafi.org
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Tabela 5: indice Médio de Disclosure por Empresa

Empresa DISCL Empresa DISCL Empresa DISCL
AMBEV 53,7% ESTACIO 48,1% NATURA 53,7%
BRASKEM 63,0% FIBRIA 48,1% Ol 55,6%
BRF 55,6% GAFISA 42,6% P.ACUCAR-CBD 74,1%
CCR 66,7% GERDAU 50,0% PETROBRAS 50,0%
CEMIG 53,7% GERDAU MET 44,4% QUALICORP 40,7%
CESP 50,0% GOL 37,0% RUMO LOG 57,4%
CIA HERING 53,7%  HYPERMARCAS  42,6% SABESP 63,0%
COPEL 53,7% JBS 42,6%  SID NACIONAL  51,9%
COSAN 61,1% KLABIN 55,6% SMILES 37,0%
CPFL 63,0% KROTON 51,9% SOUZA CRUZ 40,7%
CYRELA 55,6% LOCALIZA 51,9%  SUZANO PAPEL  61,1%
DURATEX 57,4%  L.AMERICANAS  55,6% TELEFONICA 59,3%
ECORODOVIAS  40,7%  LOJAS RENNER  40,7% TIM PART. 55,6%
ELETROBRAS 57,4% MARCOPOLO 42,6% TRACTEBEL 74,1%
EMBRAER 57,4% MARFRIG 53,7% USIMINAS 57,4%
ENERGIAS BR  53,7% MRV 51,9% VALE 64,8%
MEDIA 53,1%

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

O indice de Disclosure por empresa variou de 37% (GOL e Smiles) a 74,1% (P.
ACUCAR-CBD ¢ Tractebel). A média do indice de Disclosure das Provisdes e Passivos
Contingentes, evidenciados pelas empresas nas Notas Explicativas foi de 53,16%. Isto mostra
que as empresas ndo estdo atendendo o que pede o CPC 25, ou seja, estdo divulgando pouco
mais que a metade das informagdes exigidas. Dentre as principais causas das provisdes estao
os processos judiciais onde se destacam os de ordem trabalhista, civel e tributario.

Tabela 6: indice de Disclosure por Setor

Setor DISCL Setor DISCL
Consumo ¢ Varejo 51,5% Papel e Celulose 54,9%
Energia e Saneamento 58,5% Petroleo e Gas 56,5%
Imobiliario e Construgio 51,8% Seguros 40,7%
Industrial 50,0% Telecomunicagdes 56,8%
Mineragio/Siderurgia 53,7% Transporte e Logistica 50,7%

Outros 49,5%

Média 52,2%

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Entre as empresas que mais evidenciam informagdes sobre as provisdes € passivos
contingentes, estdo as que pertencem ao setor de Energia e Saneamento (58,5%), logo em
seguida as empresas do setor de Telecomunicagdes (56,8%). Estes resultados corroboram os
achados de Murcia e Santos (2009), Zonatto, Santos, Junior e Bezerra, (2011) e Fonteles et al.
(2013), onde constataram que empresas desses setores possuem maior transparéncia. Como as
empresas de Energia operam em ambiente regulado, isto pode ser uma explicacdo de estarem
evidenciando mais informacdes, pois devem cumprir exigéncias da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL). As companhias com menor indice de Disclosure pertencem aos
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setores de Seguros, seguidos por Outros.
A Figura 1 resume o indice de Disclosure das empresas, nos diferentes niveis de
governanga corporativa. Observa-se que as empresas que tiveram maiores médias de
Disclosure pertencem ao Nivel 1 de governanga corporativa (57,40%). O Novo Mercado, que
impdem maiores niveis de evidenciagdo, as empresas listadas tiveram 52,61% de evidenciacdo.

Sdo Paulo, 27 a 29 de Julho de 2016

Building Knowledge in
Accounting

70,00%
60,00% 57.40%
! 52,61% 52,12%
50,00% 45,06%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%
0,00% T T
Nivel 1 Nivel 2 Novo Mercado Demais Empresas

Figura 1 — Disclosure por segmento de listagem

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

O estudo revelou que, no periodo analisado, o indice de Disclosure foi crescente, de
51,50% no ano de 2012 e 54,74% em 2014 (Figura 2). Isto pode indicar um melhor

entendimento do CPC 25 pelas companhias gerando aumento em sua aplicacao.
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51%

50%

49%

2012 2013 2014

Figura 2 — indice de Disclosure por ano
Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Uma vez descritos aspectos gerais da amostra trabalhada, o texto que segue corresponde
aos calculos realizados, que conduzem a resposta da pergunta proposta nesta pesquisa.
Primeiramente, na Tabela 6, ¢ apresentada a estatistica descritiva da variavel dependente
(Indice de Disclosure — DISCL) e, das variaveis independentes utilizadas, a relembrar:
tamanho (TAM); endividamento (ENDIV); liquidez (LG); e, rentabilidade (RA). Quanto a
variavel American Depositary Receipt (ADR), por ser de tratamento do tipo “dummy”, ndo

compreende calculos relativos a médias por empresa.
Tabela 7: Estatistica Descritiva

Variaveis | Média Desvio Padrao Minimo Maximo
DISCL 0,5351 0,0984 0,3333 0,7777
TAM 23,0559 1,6458 15,67 27,32
ENDIV 1,3539 1,3539 0,0007 7,7071
LG 1,2112 2,4538 0,0541 27,6696
RA 0,0861 0,302 -0,6910 3,3881

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Para verificar qual o melhor modelo de dados em painel para explicar a relagdo entre as
variaveis do estudo e o Indice de Disclosure (DISCL), foram realizados os testes de Chow,
LM (Lagrange multiplier) de Breusch-Pagan e o teste de Hausman. Os Resultados dos testes
indicam que o modelo de efeitos aleatdrios ¢ o mais indicado (Tabela 8).

Tabela 8: Painel Testes de Chow, LM e Hausman

Chow Breusch-Pagan Hausman Especificagdo Adequada
F Prob Chi2 Prob Chi2 Prob
5,917 0 49,712 0 6,4223 0,2673 Efeitos Aleatdrios

12
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Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Para verificar se os dados possuiam multicolinearidade, utilizou-se a estatistica do Fator
de Inflacdo da Variancia (VIF), apresentado na Tabela 9. De acordo com Févero, Belfiore,
Silva e Chan (2009), valores de VIF acima de 5, tendem a apresentar problemas de
multicolinearidade. Como observado na Tabela 9 os valores de VIF para as variaveis
explicativas ficaram bem abaixo do valor considerado critico, indicando a auséncia de
multicolinearidade. Foi realizado o teste de Kolmogorov-Smirnov para verificar a distribuicao
dos residuos, cujo resultado aponta que os dados possuem distribuigao normal.

Tabela 9: Painel Multicolinearidade
Variaveis TAM ENDIV LG RA ADR
VIF 1,2554 1,0267 1,0188 1,0072 1,2585
Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Os resultados da regressdo para dados em painel de efeitos aleatorios sdo mostrados na
Tabela 10, sendo o Indice de Disclosure (DISCL) a variavel dependente.

Tabela 10: Dados em Painel: Efeitos Aleatorios

Variavel Cocficiente Erro padrido Estatisticat  Valor p
(Constante) -0,0342 0,1591 -0,2149 0,8301
TAM 0,0251 0,0071 3,4937 0,0006 ok

ENDIV -0,0038 0,0063 -0,6165 0,5386

LG 0,0012 0,0025 0,5052 0,6142

RA 0,0193 0,0198 0,9776 0,3300

ADR dummy -0,0106 0,0278 -0,3818 0,7031

R2=0,0965 R2 Ajustado= 0,0925
Estatistica F = 2,951 Prob F=0,0014
Durbin-Watson = 1,92
Quantidade de Observagoes 144

Nivel de significancia: *** 0,001; ** 0,01; * 0,05 Variavel dependente: DISCL
Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Percebe-se também que o modelo ¢ significante, pois a probabilidade da estatistica F

apresentou valor de p (p-value) menor que 0,05. Os valores de R2 ¢ R2 ajustado indicam que
as variaveis independentes explicam cerca de 9,6% e 9,2%, respectivamente, das divulgagdes
das Provisdes e Passivos Contingentes pelas empresas selecionadas no estudo. Em relagao a
autocorrelacdo serial dos residuos, a estatistica Durbin-Watson encontra-se entre o intervalo
de 1,8 e 2,2, indicando que ndo existe problema de autocorrelacdo dos residuos. Segundo
Corrar, Paulo e Dias Filhos (2012) valores da estatistica Durbin-Watson proximo de 2 atende
ao presuposto.

Em conformidade com os dados apresentados na Tabela 10, apenas uma das varidveis
independentes escolhidas para o modelo, se mostrou significante, que ¢ a variavel tamanho
(TAM). As outras variaveis ENDIV, LG, RA, ADR dummy, ndo se mostraram significante
para o modelo ao nivel de confianca de 5%.

Assim das cinco hipdteses formuladas, quatro foram refutadas, (H2) Endividamento,
(H3) Liquidez, (H4) Rentabilidade e (H5) ADR. O coeficiente positivo e significativo ao nivel
de 0,1% da variavel TAM (0,0251), indica que esta possui relacdo positiva com o indice de
Disclosure das provisdes e passivos contingentes, a cada aumento de 1% no tamanho da
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empresa o Disclosure das provisdes e passivos contingentes aumenta 0,0251, ou seja as
empresas maiores tendem a divulgar mais informagdes e atender melhor o que pede o CPC 25
nas divulgacdes das provisdes e passivos contingentes.

Com base no resultado apresentado, a hipotese (H1) € aceita, ou seja, empresas maiores
divulgam mais informagdes. Este resultado corrobora com estudos realizados sobre fatores que
levam a pratica de Disclosure pelas empresas de capital aberto onde a varidvel tamanho se
mostrou significante (ALVES, RODRIGUES & CANADAS, 2012; FONTELES et al., 2013;
LEAL et al., 2015).

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo como objetivo verificar se os fatores: tamanho; endividamento;
liquidez; rentabilidade; e, American Depositary Receipt (ADR), influenciam no indice de
Disclosure das Provisdes e Passivos Contingentes das empresas brasileiras pertencentes ao
ndice Bovespa. Para atingir este proposito, foram analisadas as Demonstragdes Financeiras
(Balango Patrimonial, Demonstracdo do Resultado e Notas Explicativas) referentes ao
exercicio de 2012 a 2014, das empresas brasileiras de capital aberto com agdes listadas na
BM&FBovespa, e que fizeram parte do Indice Bovespa referente ao quadrimestre maio/agosto
de 2015.

A partir do CPC 25, foi elaborado um cheklist com 18 itens de observagdo, os quais
foram a base para a elaboracdo da variavel dependente Indice de Disclosure (DISCL). Das
empresas analisadas, as que menos divulgam informagdes sobre as provisdes e passivos
contingentes, pertencem ao setor de seguros. Em contrapartida, as que mais divulgam
informagdes pertencem ao setor de energia e saneamento. Observou-se também que as
empresas pertencentes ao Nivel 1 de governanga corporativa tiveram os maiores indices de
adequacao ao CPC 25, sendo que esta adequagdo se revela crescente no decorrer do periodo
analisado. Através da técnica de regressao linear multipla para dados em painel, foi constatado
que somente a variavel independente tamanho (TAM) da empresa, € significativa para explicar
o Disclosure das provisdes e passivos contingentes, das empresas selecionadas. As outras
variaveis ndo se mostraram significativas.

Esta pesquisa pretende contribuir para o conhecimento sobre as provisoes € passivos
contingentes, conforme o que pede o CPC 25 e sua aplicacdo e contabilizacdo pelas empresas,
ja que ¢ uma orientagdo que deve ser seguida pelas empresas de capital aberto brasileiras. O
trabalho também possui uma contribuicdo tedrica sobre o assunto abordado, ja que podera
servir como embasamento e referencia para proximas pesquisas sobre o assunto.

Como o poder explicativo do modelo se mostrou baixo, indicado pelo valor do R2
ajustado, recomenda se a inclusdo de outras varidveis que possam explicar o Disclosure das
provisdes e passivos contingentes, como por exemplo: nivel de governanca corporativa € o
setor de atuagdo. Para estudos futuros recomenda-se também o aumento da amostra das
empresas estudadas.
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