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Resumo

O objetivo do presente estudo consistiu em verificar se existe relacdo entre qualidade da
informacdo contabil e o nivel de divulgacdo voluntaria das empresas brasileiras de capital
aberto listadas no segmento Bovespa Mais. Desse modo, 0s objetivos especificos
compreenderam (a) verificar o nivel de divulgacdo voluntaria das empresas; (b) verificar a
qualidade das informacgdes contabeis que estdo sendo divulgadas. O periodo de anélise
compreendeu 0s anos 2012 e 2013. Para tanto utilizou-se da técnica de analise de contetdo,
cuja coleta de dados se deu por meio de informagGes e Demonstracdes Contabeis disponiveis
no site da BM&FBOVESPA e site de cada empresa. A analise dos dados foi realizada por
meio de estatistica descritiva, com o auxilio do SPSS 20.0 utilizou-se também a Meétrica de
Distancia Euclidiana e teste ndo-paramétrico coeficiente de correlacdo de Kendall. Os
achados do estudo demonstram que nenhuma das empresas pertencentes a amostra atendeu
por completo os itens da métrica de divulgacdo voluntaria (MDV) e métrica de qualidade da
informacdo contébil (MQIC). Isto é, nenhuma companhia atingiu o posto de cenario ideal. Os
achados demonstram também que alguns itens tanto da MDV quanto da MQIC sdo
amplamente divulgados pelas empresas. Em contraponto o item da MDV menos divulgado
pelas empresas trata-se da dependéncia de tecnologia, de fornecedores, de clientes ou de méo
e obra. J& o item da MQIC menos atendido pelas empresas se refere a cobertura pelos
analistas de mercado. Além disso, os resultados sugerem que pode haver uma baixa relacédo
positiva e significativa entre qualidade da informacéo contabil e divulgacéo voluntaria.

Palavras chave: Evidenciagdo, Evidenciacdo voluntéria, Qualidade da informag&o contabil.
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1. Introducgéo

Segundo ludicibus, Martins e Gelbcke (2006) a contabilidade é, objetivamente, um
sistema de informacdo e avaliagdo destinado a prover seus usuarios com demonstracfes e
analises de natureza econémica, financeira, fisica e de produtividade, com relacdo a entidade
objeto de contabilizagdo. O contador deve se apresentar como aquele profissional que traduz
os dados transformando-os em informagdes e ndo simplesmente como um apurador de dados.
Deve ainda fazer com que os gestores e usuarios das informacdes consigam entender com
mais facilidade os relatorios por ele produzidos (Miranda, Aratjo & Miranda, 2012).

Em relacdo & divulgagdo de informacbes obrigatérias (compulsérias), ha
regulamentaces especificas para os diferentes setores do mercado. Por meio destas, busca-se
garantir a maior confiabilidade e padronizacdo das informacgoes divulgadas, a fim de assegurar
que as necessidades informacionais dos usuarios investidores sejam atendidas. Entretanto,
quando se refere as informac@es divulgadas de forma voluntaria (ndo compulséria), ndo ha
regulamentacdo ou padrbes pré-estabelecidos que garantam a confiabilidade das informacgdes
(Goncalves & Ott, 2002).

A contabilidade tem como uma de suas finalidades o provimento de informacdo aos
usuarios internos e externos, como também aos stakeholders (partes interessadas), cujo
objetivo é auxiliar os usuarios no momento da tomada de decisdo (Moraes, 2007). Ponte e
Oliveira (2004) salientam que as empresas podem adotar diferentes formas de evidenciagao,
mas devem fornecer informacgdes em quantidade e qualidade que atendam as necessidades dos
usuarios das demonstracGes contabeis. Nesse sentido a finalidade do disclosure voluntéario é
agregar mais valor aos resultados da institui¢do, ajudar a esclarecer melhor os procedimentos
que foram utilizados auxiliando o usuério a compreender a situacdo do patriménio da
entidade.

Bhattacharya, Desai e Venkataraman (2007) complementam que para que as
informacBes contabeis cumpram o objetivo de fornecer informacbes confidveis e Gteis a
tomada de decisdes, € necessario que apresentem aspectos qualitativos que as validem
enquanto redutoras de assimetrias. Lundholm (2003) expde que o papel das Demonstragoes
Contabeis € o de reforcar a confiabilidade da divulgacdo voluntaria, ou seja, fornecer
informacdes verificaveis para os investidores.

A qualidade da informacéo contabil tem sido objeto de estudos de alguns pesquisadores
como Teoh, Welch e Wong (1998); Healy e Wahlen (1999); Francis, Lafond, Olsson, e
Chipper, (2004); Verdi (2006); e Ge e Schrand (2010). Da mesma forma que tema divulgacéo
voluntaria j& foi explorado pela literatura Chow e Wong-Boren (1987); Lang e Lundholm
(1992), Raffournier (1995); Patel, Balic e Bwakira (2002) Carvalho (2006) Lambert, Leuz e
Verrecchia (2007). Porém sdo poucos os estudos que tiveram como propdsito verificar a
relacdo entre qualidade da informacdo contabil e divulgacdo voluntaria.

Neste contexto o estudo busca responder ao seguinte questionamento: Existe relacdo
entre o nivel de qualidade da informacdo contabil e o nivel de divulgacdo voluntaria das
empresas do seguimento Bovespa Mais?

Sendo assim, 0 objetivo do presente estudo consiste em verificar se existe correlagéo
entre a qualidade da informacdo contabil e o nivel de divulgacdo voluntaria das empresas
listadas no segmento Bovespa Mais. Dessa forma, os objetivos especificos sdo (a) Verificar o
nivel de divulgacdo voluntaria das empresas; (b) Verificar a qualidade das informacdes
contabeis gque estdo sendo divulgadas. A escolha das empresas listadas no segmento Bovespa
Mais se justifica, pois, as mesmas assumem compromissos de elevados padrfes de
governanga corporativa e transparéncia com o mercado. Além disso, as empresas desse
segmento normalmente sdo empresas iniciantes no mercado de capitais, sendo assim, torna-se
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necessario verificar se as mesmas ja realizam praticas de divulgacdo voluntéria, bem como a
qualidade das informacdes divulgadas.

O artigo apresenta a seguir o referencial tedrico seguido da metodologia de pesquisa,
analise dos dados, apresentacao dos resultados, consideracdes final e as referencias.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Evidenciacgdo da Informacao Contabil

O objetivo principal da Contabilidade, de prover informagdes Uteis a seus usuarios, &
atingido por meio da divulgacdo (disclosure) de demonstracBes contabeis. Na oOtica da
contabilidade, o disclosure representa a Gltima fase do ciclo contabil, o qual é caracterizado
inicialmente pelos processos de reconhecimento e mensuracdo dos eventos econdmicos
(ludicibus, 2010). O disclosure deve ser divulgado com clareza e objetividade para que os
usuarios entendam e possam tomar suas decisdes com confianca.

Segundo Hendriksen e Van Breda (2009) a divulgacdo adequada seria aquela que
pressupde um volume minimo de informacbGes compativel com o objetivo de tornar as
demonstracfes confiaveis. Para a maioria dos stakeholders da empresa, a transparéncia
empresarial é algo desejado, a medida que reduz a incerteza e possibilita melhores decis6es
econdmicas. Segundo Dal- Ri Murcia e Santos (2009%) o disclosure pode transmitir mais
confianca para os usuarios externos e internos e esse é um fator que pode aumentar a margem
de crescimento do disclosure voluntério.

Ainda nessa linha de pensamento Alves e Lima (2010) ressaltam que pode-se
influenciar o comportamento tanto dos usuérios quanto dos fornecedores dessas informacoes,
pois, por um lado, afeta a percepcdo dos agentes econdémicos em relacdo ao risco que a
companhia oferece influenciando no processo de alocagdo de recursos e estabelecimento dos
precos dos titulos e, por outro, influencia decisbes quanto ao nivel de evidenciacdo
considerando o custo do fornecimento dessas informacg6es para a empresa.

2.2 Evidenciacdo Voluntéria e estudos relacionados

O disclosure voluntario compreende qualquer tipo de informagdo, constante nos
relatorios corporativos anuais, além daquelas exigidas legalmente, ou seja, informacdes
disponibilizadas pelas empresas por vontade prdpria, para melhor informar seus stakeholders,
ou por conveniéncia, para atrair investidores (Klann & Beuren, 2012).

De acordo com Dal- Ri Murcia e Santos (2009a, p.3) “o disclosure de algumas
empresas excede o requerido por lei. Isso ocorre porque os controladores da empresa possuem
informacdes adicionais cuja divulgacdo ndo é obrigatdria, tendo a opg¢do de divulga-las em
determinados casos.” Segundo Schultz, Marques, Hofer e Dal-Ri Murcia (2012) geralmente, 0
disclosure voluntario abrange informacdes financeiras, estratégicas, ambientais, sociais, entre
outras naturezas. Estudos anteriores sobre disclosure voluntario apontam que no Brasil, esse
tipo de informagdo ainda n&o é elevado, mas cresceu bastante nas ultimas décadas (Beuren,
1991, Falcdo, 1995).

O estudo de Chow e Wong-Boren (1987) examinaram a extensdo da divulgacéo
voluntaria de empresas mexicanas em relacdo ao porte da companhia, grau de endividamento
e proporcao de ativos fixos com base em uma regressdo multipla. O resultado obtido foi que a
extensdo do disclosure é positivamente relacionada com o porte da companhia, mas ndo com
o0 endividamento e ativos fixos.

Lang e Lundholm (1992) utilizaram uma amostra de 30 empresas do mercado norte
americano para examinar as determinantes do nivel de divulgacao voluntaria de 1985 a 1989.
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Os resultados demonstraram que os niveis de divulgagdo voluntaria sdo maiores em empresas
com melhor desempenho e que atuam no mercado de emissdo de titulos. Raffournier (1995)
também examinou a extensdo da divulgacdo voluntéria em relacdo ao porte, endividamento,
lucratividade, estrutura de propriedade, porte da auditoria, grau de internacionalizacéo,
percentual de ativos fixos e setor em empresas suicas. O principal resultado foi que o porte e 0
grau de internacionalizacao foram variaveis relevantes para explicar a diferenca entre o nivel
de transparéncia das empresas.

Patel et al (2002) avaliaram a diferenca do nivel de disclosure entre 19 paises
emergentes ao longo de trés anos em 354 empresas. A principal conclusdo foi que paises
asiaticos e a Africa do Sul apresentaram maior transparéncia do que os paises latino-
americanos e que a diferenca era crescente ao longo do periodo analisado. Carvalho (2006)
verificou a tendéncia de crescimento da evidenciacdo voluntaria do capital intelectual. Os
resultados apontaram uma alta incidéncia de divulgacdo voluntéria do capital intelectual (Cl),
uma significativa tendéncia para a evidenciacdo em termos qualitativos, mas ndo
quantitativos.

Rottini (2007) realizou uma pesquisa sobre a evidenciacdo do capital intelectual, nos
relatérios da administracdo. Os resultados revelam que a categoria mais representativa de CI
foi o capital externo e que houve alta incidéncia de divulgacdo voluntaria, com énfase nas
sentengas narrativas. Dal- Ri Mdrcia e Santos (2009b) analisaram as praticas de disclosure
voluntario das 100 maiores empresas que negociavam acdo na BM&F Bovespa do ano de
2007. Os resultados apresentaram grande heterogeneidade no disclosure das empresas
analisadas. Algumas empresas divulgam uma vasta gama de informac6es enquanto que outras
possuem demonstracdes contabeis que basicamente cumpriram o que é exigido pela lei,
divulgando poucas informacdes de maneira voluntaria.

Lima (2007) e Alencar (2007) verificaram empiricamente que um dos beneficios
decorrentes do aumento do nivel de evidenciacdo ¢é a reducdo do custo de capital. Segundo
Malacrida e Yamamoto (2006), o argumento mais forte para a divulgacdo voluntaria por parte
das empresas é o fortalecimento de sua imagem perante o0 Mercado de Valores Mobiliarios.
Isso contribui para uma melhor avaliacdo financeira da empresa, resultando num menor custo
de captacao, maior retorno e menor flutuacéo do preco de suas acdes no mercado.

2.3 Qualidade da Informacédo Contébil e estudos relacionados

Entende-se por informacgdes contabeis de qualidade aquelas informacdes financeiras
Uteis a tomada de decisdo, ou seja, informagfes contabeis compreensiveis e adequadas as
necessidades dos usuérios a quem se destinam (Hendriksen & Van Breda, 1999). Para
Gongcalves e Ott (2002) a confiabilidade é a qualidade que da convicgdo de gque a informacao
esta razoavelmente livre de erro e de inclinagdo, e representa o que pretende representar.

Segundo Carvalho (2012) a qualidade das informagdes divulgadas ao mercado é um
fator em destaque, exercendo esta um papel de grande importancia, pois as informacdes
contabeis sdo tidas como um mecanismo de reducdo das assimetrias envolvendo gestores,
acionistas e demais stakeholders. De uma maneira geral de acordo com Dal- Ri Mdrcia,
Santos (2009b), a divulgacdo de informagfes ndo relevantes tem custos para empresa e € vista
como desnecessaria, podendo, ainda, confundir o usuario, ja que pode tirar sua atencéo das
informacdes relevantes. Logo, divulgar um volume excessivo de informacbes sem se
preocupar com a relevancia pode confundir o usuario em vez de auxilid-lo. Entende-se como
informacdo relevante, aquela capaz de fazer diferenca nas decisdes dos usuarios.

Segundo Alvin (1998) a preocupacdo deve ser em relacdo a qualidade da informacao
que é divulgada pela empresa, e ndo em relagdo a quantidade, pois, o importante é ter a

4
www.congressousp.fipecafi.org



5do Paulo, 29 a 31 de Julho de 20145

Xv Congresso
l | C :,' | I Contabilidade e Controladoria
Controladoria e no SE'CHIH XIJ'

Contabilidade

informacgdo certa, adequada a determinada necessidade, no tempo correto e a um custo
compativel. De acordo com Shleifer & Vishny (1997) em 2002 como forma de garantir uma
melhor qualidade das informacgfes divulgadas pelas empresas foi aprovado nos Estados
Unidos a Lei Sarbanes-Oxley, cujo um dos objetivos € proporcionar maior nivel de
confiabilidade as informac6es financeiras reportadas.

Lambert, Leuz e Verrecchia (2007) verificaram que as firmas com alta qualidade nas
informagdes contabeis, associada a divulgacdo voluntaria de informagGes, podem obter
recursos externos a menores custos. A qualidade dos relatérios e sua importancia para a
minimizacdo dos problemas de agéncia e da selegdo adversa foi objeto de estudo de Inci, Lee
e Suh (2009), Biddle, Hilary e Verdi (2009) e Wei e Zhang (2008), que investigaram sua
relagdo com investimentos.

Dechow e Dichev (2002) investigaram ainda o efeito da qualidade dos lucros na
sensibilidade dos investimentos as informacfes contabeis. Nesse estudo, 0 autor constatou a
existéncia de uma forte sensibilidade dos investimentos aos lucros defasados, quando a
qualidade das informagbes contabeis se fazia elevada. Esse estudo € um dos primeiros a
demonstrar empiricamente que a alta qualidade das informacBes contdbeis promove
informacdes mais precisas aos gestores e facilita a distin¢cdo entre bons e maus projetos e,
portanto, impacta tanto no desempenho das empresas quanto nas decisdes financeiras.

Ha& outros estudos sobre a qualidade da informagdo como Teoh et al (1998); Healy e
Wahlen (1999) e Verdi (2006). Além destes Carvalho (2012) investigou se a qualidade da
informacdo influencia nas decisdes de investimentos corporativos de diversos paises e
constatou que as piores informacGes financeiras reduzem a probabilidade de decisGes
eficientes de investimento.

Francis et al. (2004) por sua vez consideram que maior qualidade nas demonstracdes
contabeis podem gerar consequéncias positivas como, por exemplo, a valorizacdo das a¢des e
custos menores na captacdo de recursos. Verdi (2006) explica que quando ha divulgacdo de
informacBes contabeis com qualidade a acdo discricionaria dos gestores torna-se mais dificil,
0 que contribui para melhores decisdes de investimentos. Branco (2006) também considera
gue maior qualidade nos relatérios contabeis podem alterar o comportamento dos gestores.

Almeida (2010) realizou um estudo investigando a relagdo entre o grau de competicdo
no mercado em que as firmas estdo inseridas e a qualidade da informacéo contabil divulgada.
As evidéncias indicaram que, em geral, a competicdo pode contribuir para que as empresas
divulguem demonstracGes contabeis de qualidade superior. Biddle e Hilary (2006) verificaram
que a alta qualidade nas informagdes contabeis aumenta a eficiéncia nos investimentos ao
reduzir a possibilidade de comportamentos discricionarios por parte dos gestores.

Portanto, considera-se que as informacGes contabeis de alta qualidade afetam as
decisbes de investimentos, pois as melhores informacfes auxiliardo o0s investidores no
acompanhamento das empresas.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Classificacdo da pesquisa e Amostra

A presente pesquisa possui carater quantitativo, pois, seu objetivo consiste em verificar
se héa correlacdo entre a qualidade da informacao contabil e o nivel de divulgacdo voluntaria
das empresas listadas no segmento Bovespa Mais no ano de 2012 e 2013. As empresas que
compdem a amostra do estudo sdo (1) Altus Sistema de Automacgéo; (2) Biomm; (3) Cia
Aguas do Brasil; (4) Desenvix Energias Renovaveis; (5) Nortec Quimica; (6) Nutriplant
Industria e Comeércio; (7) Quality Software e (8) Senior Solution. Sendo que para 0 ano de
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2012 foi necessario excluir a Cia Aguas do Brasil, pois, nesse periodo a mesma néo publicou
seus relatorios contabeis.

Para melhor entendimento sobre o tema abordado realizou-se pesquisa bibliogréfica que
segundo Silva (2006) explica e discute o tema com base em referéncias tedricas ja publicadas
em livros, revistas, artigos cientificos, etc. O levantamento de dados seré realizado por meio
de Pesquisa Documental, que aborda documentos de todos os géneros, a qual é realizada em
documentos conservados no interior de 6rgdos publicos e privados de qualquer natureza
(Vergara, 2006).

3.2 Coleta de dados

A técnica utilizada para coleta de dados foi a andlise de conteudo a qual conforme
Bardin (1977) permite por meio de procedimentos sistematicos conhecer o conteldo
informacional de um texto. Sendo assim, os dados foram coletados por meio das
Demonstracdes Financeiras Padronizadas (DFPs) que sdo publicadas via web no site da
Bovespa. A coleta de dados foi realizada por meio de duas métricas, uma cuja finalidade foi
mensurar a quantidade de informacdo voluntaria divulgada pelas empresas e a outra para
analisar a qualidade das informacGes contabeis que estdo sendo divulgadas. As informacdes
detalhadas das métricas serdo apresentadas nos itens 3.2.1 e 3.2.2.

3.2.1 Métrica de Divulgacdo Voluntéaria

A métrica de divulgacdo voluntaria (MDV) utilizada na presente pesquisa foi elaborada
por Consoni (2014). A versdo original da métrica € composta por 04 categorias e 27
subcategorias, porém, 6 das 27 subcategorias tiveram que ser excluidas, pois sdo itens que se
repetem na métrica de qualidade da informacdo contabil, a qual é apresentada no topico 3.2.2.
Os itens excluidos foram (a) Projecdes de vendas; (b) Projecdo de lucros; (c) projecdo dos
fluxos de caixa; (d) variacdo ocorrida no resultado operacional; (e) Indicadores econémicos e
financeiros globais (EVA, EBITDA, MVA); e (f) Medidas de eficiéncia operacional. A
exclusdo se justifica pelo fato de haver duplicidade de itens em ambas as métricas, 0 que
prejudicaria o resultado. Dessa forma a métrica de divulgacdo voluntaria utilizada neste
estudo compde-se de 04 categorias e 21 subcategorias, conforme demonstrada na Tabela 1.

O critério de codificacdo dos itens da métrica foram realizados pelo alinhamento do
enunciado do item ao conteldo das sentencas dos textos, da seguinte forma: (a) Informacéo
ausente: 0 (zero) ponto quando nenhuma informacéo é apresentada sobre o item em analise;
(b) Informacdo declarativa: 1 (um) ponto quando somente a informacdo qualitativa é
apresentada e expressa em termos puramente descritivos; (c) Informacdo declarativa e
quantitativa (monetaria e ndo-monetaria): 2 (dois) pontos se a informacéo € apresentada de
forma declarativa e expressa em numeros de natureza financeira e nao-financeira. Dessa
forma a pontuacdo maxima que a métrica permite é de 42 pontos (21 itens x 2 pontos). Para
facilitar a interpretacdo do resultado a pontuacdo maxima e minima da métrica foi
transformada para uma escala de 0 & 100. Desse modo, quanto maior for a pontuacdo da
métrica melhor ser& o nivel de divulgacdo voluntaria da empresa. A pontuacéo final de cada
questdo da métrica pode ser obtida pela equacéo 1.

Lh=ioxk
MDVx = —>="—x 100
® T T @

Em que,
MDV; é a Métrica de divulgagdo voluntaria da empresa x;
n é a quantidade de componentes k;

www.congressousp.fipecafi.org



5do Paulo, 29 a 31 de Julho de 20145

Xv Congresso
ED Contabilidade e Controladoria
rf.'n.'\f_ra?:}]z_'l'{?r;ale no SE'CHIH XIJ'
px« é a pontuacdo p obtida pela empresa x no componente k;
Pk € a pontuagdo p méxima do componente k.
Tabela 1 Itens que compdem a métrica de divulgacdo voluntaria
Categorias Referéncias Itens
Alencar (2007) - A
Mrcia (2009) 1 | Andlise de concorréncia
Alencar (2007) L
Mrcia (2009) 2 | Participacdo de mercado (market Share)
Visdo de Mercado Pesquisador 3 | Avaliacdo das principais tendéncias de mercado
. Influéncia do Estado nas atividades da
Pesquisador 4 X
companhia
Alencar (2007) - .
Mrcia (2009) 5 | Planos e objetivos corporativos
Estratégia Corporativa . Alinhamento das a¢Bes da companhia com os
Pesquisador 6 o
objetivos
Alencar (2007) . . .
Mrcia (2009) 7 | Perspectiva de novos investimentos
Variag&o ocorrida no nivel dos estoques de
Alencar (2007) 8 | mercadorias para venda, de insumos ou de
produtos acabados
Alencar (2007) 9 | Variago ocorrida no nivel de recebiveis
Alencar (2007) 10 | Variagdo ocorrida no volume das vendas
Alencar (2007) 11 Vanagap no nivel das despesas administrativas e
comerciais
Desempenho Ai?r?]c:r(z(ggg; ) 12 Custos das mercadorias vendidas, dos produtos
econdmico-financeiro Mrcia (2009) fabricados ou servigos prestados
Alencar (2007) 13 Efeito financeiro proveniente da captacdo de
Mdircia (2009) recursos de terceiros de curto e longo prazo
Alencar (2007) Efeito financeiro proveniente da aplicacdo de
e 14 o
Mircia (2009) recursos proprios
Mrcia (2009) 15 Comportqmento do valor das a¢des ordinarias e
preferenciais
Lima (2007) 16 | Custo de capital proprio
Mrcia (2009) 17 Erodugao corrente em relacéo a capacidade
instalada
Alencar (2007) 18 Dependéncia de tecnologia, de fornecedores, de
Mdrcia (2009) clientes ou de méo e obra.
Aspectos operacionais Algncgr (2007) 19 | Investimento/desinvestimentos realizados
Mdrcia (2009)
Alencar (2007) 20 Investimentos de recursos em gestdo do capital
Mdrcia (2009) humano
Alencar (2007) 21 Investimento de recursos em projetos de
Mdrcia (2009) educacdo, cultura e desenvolvimento social

Fonte: Consoni 2014

A seguir apresenta-se a métrica de qualidade da informacgéo contabil que também sera

utilizada como ferramenta para coleta de dados da presente pesquisa.

3.2.2 Métrica de qualidade da informacé&o contébil

A outra métrica também utilizada no presente estudo tem como objetivo verificar a
qualidade da informagdo contébil divulgada pelas empresas. A mesma foi desenvolvida por
Barbosa (2014), considerando a percepcdo dos analistas fundamentalistas, tendo em vista,
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abranger a métrica com itens cuja relevancia fosse apontada por este grupo de usuério
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(especialistas).

A métrica de qualidade da informac&o contébil é composta por 17 perguntas, para cada
resposta positiva atribui-se um (1) ponto para a empresa, caso contrario atribui-se pontuacao
zero (0). Porém os itens 5, 7, 8 e 13 possuem mais de uma informacéo e, portanto poderéo ter
pontuacdo acima de um (1). No item 5 por exemplo sera atribuido 3 pontos, pois 0 mesmo é
composto por trés (3) informagdes. A pontuacdo méxima da MQIC ¢é 104,8. Porém, a
pontuacdo obtida no somatorio dos componentes é transformada para uma escala de 0 a 100
para facilitar interpretacdo dos resultados. Desse modo, quanto maior for a pontuacdo da
MQIC melhor a qualidade da informacéo contabil divulgada pela empresa. A pontuacéo final
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de cada questdo da métrica pode ser obtida pela equacéo 2. (BARBOSA 2014).

LS.
Sr=1 PR e 100

MQIC, = E=1ox @
k= ‘_-F;I KW
Em que,
MQICy é a Métrica de Qualidade da Informagdo Contébil da empresa x;
n é a quantidade de componentes k;
px« é a pontuacdo p obtida pela empresa x no componente k;
wy é peso w do componente k;
px é a pontuacdo p méxima do componente k.
Tabela 2 Métrica de Qualidade da Informacdo Contéabil
Nota/pontuaca x
0 para as Pontuagéo Pon,tu_agao
Pergunta respostas Peso Maxima Maxima
i Escala de 100
positivas
1- A empresa possui cobertura dos 1 42 42 4.0
« |_analistas de mercado?
S| 2 - O conselho de administragéo possui a
3| presenca de membros independentes 1 4,5 4,5 4,3
-E (conselheiros externos)?
2| 3 - O presidente do conselho de
&'| administracdo e o diretor geral da 1 4,0 4,0 3,8
S| empresa sdo pessoas diferentes?
g 4 - A auditoria é realizada por uma das
@ | big four (PricewaterhouseCoopers,
| Deloitte Touche Tohmatsu, KPMG e ! 38 38 3,6
Ernst & Young)?
5 - A companhia divulga informacGes
prospectivas para vendas, lucros e fluxo 3 3,8 3,8 3,6
de caixa?
6 - A companhia divulga informacGes de
feedback sobre os eventos e transacdes 1 42 42 4.0
« | de mercado que afetaram a empresa no
‘S| periodo findo?
g 7 - A companhia divulga aspectos
o | positivos e negativos relacionados ao 2 4,2 8,3 7,9
| resultado do periodo?
8-A cpmpanhla dlvglga mformag/ogs 2 43 8,7 8.3
sobre risco e oportunidade de negocios?
9 - A companhia divulga informacGes
sobre objetivos e estratégias de 1 4,5 4,5 4,3
gerenciamento de risco?
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10 - A companhia divulga o custo de
capital proprio e/ou alguma medida de
lucro econdmico (EVA®, valor agregado
para o acionista, lucro residual)?

11 - A companhia divulga informacGes
sobre as escolhas dos principios e 1 4,2 4,2 4,0
politicas contabeis?

12 - A companhia divulga os resultados
do exercicio em forma comparativa (do
exercicio atual em relacéo aos
anteriores)?

13 - A companhia divulga indicadores
financeiros (rentabilidade, liquidez, 4 4,8 19,3 18,4
endividamento, Ebitda)?

14 - A companhia divulga a Divida Bruta
/ Patriménio Liquido em forma
comparativa (do exercicio atual em
relacdo aos anteriores)?

15 - A companhia divulga 0 EBITDA em
forma comparativa (do exercicio atual 1 4,8 4,8 4,6
em relacéo aos anteriores)?

16 - A companhia divulga a Receita
Liquida em forma comparativa (do

Comparabilidade

o . 1 4,8 4,8 4,6
exercicio atual em relacdo aos
anteriores)?
17 - A companhia divulga a Liquidez
Corrente em forma comparativa (do 1 4.4 4.4 4.2

exercicio atual em relacdo aos
anteriores)?
Pontuacdo maxima da MQIC 24 - 104,8 100,0

Fonte: BARBOSA (2014)

Tanto a coleta da métrica da qualidade e da divulgacéo voluntaria foram realizadas pela
leitura nos relatérios financeiros publicados pelas empresas no site da BM&FBOVESPA, as
informacBes sobre cobertura dos analistas de mercado e a presenca de membros
independentes foram retirados no site de cada empresa.

3.3 Tratamento dos dados

A andlise dos dados foi realizada por meio de estatistica descritiva, cujo intuito foi
demonstrar quais itens das metricas sdo mais ou menos divulgados pelas empresas. Além
disso, utilizou-se a métrica Euclidiana para verificar o comportamento das empresas quanto a
qualidade da informacdo contéabil e quanto ao nivel de divulgacdo voluntaria. A métrica
Euclidiana conforme Zeleny (1976) a partir de um cenéario considerado ideal permite calcular
a que distancia cada empresa estd desse cenario. O cenario ideal em relacdo as duas métricas
neste caso seria a nota maxima que cada métrica permite, ou seja, 100,00. O célculo da
distancia Euclidiana é representado conforme equagéo 2.

dp (u',v) = [(u" —v)t (0" — 'u)]l/z )

Em que,
u* - representa o vetor da alternativa ideal (cenério ideal) ou seja, a nota maxima da métrica de qualidade da
informagdo contabil;
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Vv - representa a métrica divulgada pelas empresas

O teste ndo-paramétrico coeficiente de correlacdo de Kendall serd calculado por meio
do SPSS 20.0, com o intuito de avaliar o relacionamento entre os rankings de qualidade da
informacdo contabil e divulgacdo voluntaria, ou seja, verificar se ha diferenca entre eles. De
acordo com FIELD (2009) o teste de Kendall deve ser utilizado em casos que as variaveis sao
ordinais e quando ha um conjunto pequeno de dados.

4. ANALISE DOS DADOS

4.1 Analise descritiva dos dados
4.1.1 Analise descritiva da qualidade da informacéao contabil

Os resultados obtidos na Figura 1 demonstram que 0s itens mais bem atendidos tanto
no ano de 2012 como de 2013 foram os itens presentes na categoria relevancia. Em seguida a
categoria mais bem atendida é o da comparabilidade, representada pelos itens 11 -
Informacdes sobre as escolhas dos principios e politicas contabeis; 12 - resultado do exercicio
em forma comparativa; 13 - Indicadores financeiros; 14- Divida Bruta / Patrimdnio Liquido
em forma comparativa; 16 - Receita Liquida em forma comparativa. Tais categorias foram
100% atendidas pelas empresas.

Ja o item menos atendido pelas empresas foi o item 1 que trata da cobertura das
empresas por parte dos analistas, pois apenas 3 das 8 empresas possuem cobertura dos
analistas de mercado, ou pelo menos se possuem cobertura dos analistas ndo foi divulgado em
seus respectivos sitios.
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50
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Itens da Métrica

Figura 1 Frequéncia dos itens da MQIC atendidos pelas empresas
Fonte: dados da pesquisa (2015)

4.1.2 Andlise descritiva da divulgacéo voluntaria

Em relacdo a andlise da divulgacéo voluntaria o Figura 2 demonstra que no ano de 2012
e 2013 houve uma divulgacdo de 100% por parte das empresas dos itens: 2 - Participacdo de
mercado; 4 - Influencia do Estado nas atividades da companhia; 5. Planos e objetivos
corporativos; 6 - Alinhamento das acGes da companhia com os objetivos; 9 - Variagdo
ocorrida no nivel de recebiveis; 11 - Variacdo no nivel das despesas administrativas e
comerciais; 13 - Efeito financeiro proveniente da captacdo de recursos de terceiros de curto e
longo prazo; 15 - Comportamento do valor das agdes ordinarias e preferenciais; 16 - Custo de
capital proprio; 19 - Investimento/desinvestimentos realizados.

Em ambos os anos o item menos divulgado é o 18 - Dependéncia de tecnologia, de
fornecedores, de clientes ou de méo e obra. Assim como no estudo elaborado por Consoni
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(2014) tendo como base o percentual médio de divulgacao por item em cada ano, verificou-se
que para todas as categorias da métrica ha itens que sdo mais divulgados e itens que sao
divulgados com uma menor frequéncia pelas empresas. Entretanto a cada ano sequente as
empresas apresentam uma margem de crescimento nos itens que foram divulgados com
menor frequéncia em determinado ano, nesse caso 0 ano de 2012.

100 — — — .
% ||
20 — — — —
d 80 - — — — — -
e 70 - || || |
60 - — — — -
e
m 50 — B
m 2012
P A0 - || |
r 2013
30 - [ =
e
s 20 |
2 10 - -
s
o -
1 2 3 4 5 [S3 7 8 9 10 11 12 12 14 15 16 17 18 19 20 21
Itens da Métrica

Figura 2: Frequéncia dos itens da MDYV atendidos pelas empresas
Fonte: dados da pesquisa (2015)

4.2 Analise da distancia Euclidiana

As distancias euclidianas das métricas de divulgacdo voluntaria e qualidade da
informacdo contébil foram obtidas por meio do software SPSS 20.0. Apoés calcular as
distdncias os valores foram organizados na forma de ranking por ordem crescente. Isto
significa que quanto menor & distancia euclidiana maior é a aproximagdo da empresa em
relacdo ao cendrio considerado ideal. Dessa forma as tabelas 3 e 4 mostram a distancia que
cada empresa esta do cenério ideal.

Tabela 3 Distancia Euclidiana da MDV

2012 2013
Empresas Dist_élncia Empresas Dist_ér)cia
Euclidiana Euclidiana
Senior Solution 16,670 Cia Aguas do Brasil 11,900
Desenvix Energias Renovaveis 26,190 Senior Solution 16,670
Biomm 33,330 Desenvix Energias Renovaveis | 19,050
Quality Software 33,330 | Altus Sistema de Automacéo 21,430
Altus Sistema de Automacdo 35,710 Nortec Quimica 21,430
Nutrlpla_nt Inddstria e 42,860 Biomm 23,810
Comercio
Nortec Quimica 45,240 Quality Software 23,810
Nutrlpla_nt Inddstria e 26.190
Comercio

Fonte: dados da pesquisa (2015)

A Distancia Euclidiana conforme ja mencionado permite entre outras palavras verificar
qual empresa possui maior nivel de divulgagdo voluntaria, bem como maior qualidade nas
informacdes contabeis divulgadas. Observando a tabela 3 percebe-se que em 2012 a
companhia Senior Solution esta mais préxima do cenario ideal, em contraponto a companhia
Nortec Quimica esta mais longe do cenario ideal. J4 em 2013 a companhia Aguas do Brasil

11
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assume o posto de primeiro lugar, porém percebe-se que a distancia da companhia Senior
Solution em relacdo ao cenario ideal permanece a mesma de 16,670. Por outro lado ha uma
mudanga na distancia da Nutriplant Indlstria e Comércio, a qual passa assumir o Gltimo
posto.

Tabela 4 Distancia Euclidiana da MQIC

2012 2013
Empresas Dist@qcia Empresas Distaqcia
Euclidiana Euclidiana
Nutriplant Indstria e 3,720 | Senior Solution 480
Comércio
Senior Solution 4,100 Desenvix Energias Renovaveis 8,210
Desenvix Energias Renovaveis 7,730 Altus Sistema de Automacao 8,300
Quality Software 20,230 | Nutriplant Inddstria e 10,970
Comeércio
Altus Sistema de Automagao 21,090 |Biomm 12,310
Biomm 23,760 | Nortec Quimica 14,980
Nortec Quimica 35,590 | Quality Software 20,230
Cia Aguas do Brasil 28,240

Fonte: dados da pesquisa (2015)

Em relacdo a MQIC percebe-se pela tabela 4 que a companhia Nutriplant IndUstria e
Comeércio em 2012 esta mais préxima do cenario ideal, ja em 2013 quem assume o lugar de
primeiro posto € a companhia Senior Solution. Interessante notar que a companhia Nortec
Quimica em 2012 assumiu o ultimo posto tanto para divulgacdo voluntéria, quanto para
qualidade da informacdo contabil. O contrario ocorreu com a companhia Aguas do Brasil,
pois em 2013 a mesma assumiu o primeiro posto para divulgagdo voluntaria, porém o Gltimo
posto para qualidade da informacédo contabil.

4.3 Analise da relacdo entre qualidade da informacéo contabil e divulgacéo voluntaria

A relacdo entre as variaveis qualidade da informacdo contabil e divulgacdo voluntaria
foi verificada por meio do teste ndo-paramétrico Tau de Kendall. Os resultados da relacdo, os
quais foram obtidos com o auxilio do SPSS 20.0, mostram um coeficiente de correlacdo de
0,390 para 2012 e 0,148 para 2013, porém o p-valor foi de 0,224 para 2012 e 0,615 para 2013.
Tais resultados sugerem que pode haver uma baixa relagdo positiva e significativa entre
qualidade da informacdo contabil e divulgacdo voluntéria. Isto significa dizer que quanto
maior o indice de divulgacdo voluntaria maior é a qualidade das informagdes contabeis
divulgadas pelas empresas.

5. Considerac0es Finais

O presente estudo teve por objetivo analisar a correlagdo entre a qualidade da
informagdo contabil e o nivel de divulgacdo voluntaria das empresas listadas no segmento
Bovespa Mais no periodo de 2012 e 2013. Para isso utilizou-se como procedimento de coleta
de dados a técnica analise de conteddo. A analise dos dados foi realizada por meio de um
estudo descritivo, e ainda por meio da Meétrica de Distancia Euclidiana e teste néo-
paramétrico coeficiente de correlagcdo de Kendall, os quais fora calculados com o auxilio do
SPSS 20.0.

Os achados da pesquisa demonstram que nenhuma empresa atendeu por completo os
itens das métricas de divulgacdo voluntaria (MDV) e qualidade da informacdo contabil
(MQIC). Isto significa dizer que todas as empresas tiveram uma distancia diferente de zero
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(0) do cenario ideal. Os achados mostraram também que dos itens da MQIC houve um
percentual maior daqueles que compdem a categoria relevancia. Em relacdo a analise da
divulgacdo voluntaria verifica-se que os itens 2, 4, 5, 6, 9, 11, 13, 15, 16 e 17 foram
plenamente divulgados pelas empresas. Além disso, h& evidéncias de uma baixa relacdo
positiva e significativa entre qualidade da informac&o contabil e divulgacdo voluntaria.

Contudo, citam-se algumas limitacdes do estudo como pequeno nimero de empresas na
composi¢cdo da amostra, bem como a inclusdo de outras variaveis que pudessem explicar a
qualidade da informacédo contabil e divulgacdo voluntaria das empresas. Salienta-se, porém
que estudos futuros poderdo ser realizados abrangendo uma amostra maior de empresa, com
intuito de demonstrar se ha de fato relagdo entre qualidade da informacdo contabil e
divulgacdo voluntéria, j& que os resultados da presente pesquisa ndao foram conclusivos e,
portanto ndo podem ser generalizados.
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