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As empresas de capital aberto deveriam propor-
cionar aos investidores e credores meios de ava-
liar de forma mais adequada as suas caracteristi-
cas de risco e retorno, de acordo com os atributos
da transparéncia e dos padroes de governanga
corporativa. Nesse sentido, o presente estudo tem
como principal objetivo analisar o nivel de disclo-
sure apresentado nas notas explicativas entre em-
presas listadas nos segmentos Tradicional e Novo
Mercado da BM&FBovespa (atual B3). Para tanto,
fundamenta-se em pesquisa descritiva, com abor-
dagem qualitativa e andlise documental das notas
explicativas publicadas no ano de 2016, para em-
presas do setor de atuacdo ciclico, subsetor co-
mércio e segmento de tecidos, vestuario e calga-
dos, composto por sete companhias. Conclui-se
que as empresas vém aprimorando sua aderéncia
em relacdo aos itens obrigatérios de divulgagao
das Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC
TG), e, quanto aos niveis de governanga corpora-
tiva, constatou-se que o novo mercado possui
maior nivel de aderéncia em suas notas explicati-
vas — percentual médio de 57%, comparando-se
ao Tradicional Bovespa que resultou em um per-
centual médio de 48%, demonstrando uma dife-
renga de 9%, que poderia ser justificada pelo
maior nivel de regulamenta¢ido do Novo Mercado
em relacdo ao enquadramento da BM&FBovespa.

Ademais, identificou-se que as empresas do seg-

mento de tecidos, vestudrio e calcados nao reali-
zam nenhum tipo de divulgagdo em notas expli-
cativas em relagdo aos itens nao obrigatorios.
Comparando-se os resultados do presente estudo
com trabalhos anteriores, observa-se um aumen-

to da aderéncia as exigéncias de disclosure.

PALAVRAS-CHAVE

Notas explicativas. Disclosure. Normas Brasileiras

de Contabilidade. Governanga corporativa.
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INTRODUCAO

Segundo o Instituto Brasileiro de Mercado
de Capitais — Ibmec (2016), o mercado de

7

capitais é constituido de um conjunto
de instrumentos, instituigdes e agentes
econdmicos cuja missdo é mobilizar recur-
sos de poupanga financeira de pessoas fisi-
cas, empresas e outras unidades econd-
micas que tém excedentes financeiros. As
empresas de capital aberto deveriam pro-
porcionar aos investidores e credores
meios de avaliar de forma mais adequada
as suas caracteristicas de risco e retorno,
assim como o seu potencial de crescimen-
to. Além disso, as empresas de capital
aberto deveriam estimular os acionistas a
participar ativamente da administragao
delas. Com isso, essas empresas deveriam
apresentar dois atributos, de acordo com o
Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais
(2016):

o Por meio da transparéncia, os acionis-
tas, os credores e todos os interessados
deveriam ter acesso as informacgdes
tempestivas, detalhadas e confidveis,
devidamente auditadas, sobre a situa-
¢do patrimonial da companhia e o seu

desempenho operacional e financeiro.

o Os padrdes de governanga corporativa,
além da transparéncia, deveriam deter-
minar as caracteristicas de organizaciao
e os procedimentos capazes de assegu-
rar a prote¢do equitativa do direito dos
minoritarios, bem como o alinhamen-
to da a¢éo dos executivos e administra-
dores aos melhores interesses das em-

presas e de seus acionistas.

Nos tltimos anos houve uma série de
mudangas no ambiente organizacional do
Brasil, com o renascimento do mercado
de capitais e a crise econdmica mundial,
demonstrando algumas fragilidades das
organizagdes e de seus sistemas de gover-
nanga. Contudo, evidencia-se o aumento
da exigéncia dos investidores e acionistas
por informagdes que representem de for-
ma fidedigna os nimeros publicados. De
acordo com o exposto, surge o problema

que motivard esta pesquisa:

o Qual é o nivel de disclosure apresentado
nas notas explicativas entre empresas
listadas nos segmentos Tradicional e
Novo Mercado da BM&FBovespa?

Como objetivo geral buscou-se iden-

tificar o nivel de disclosure apresentado nas
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notas explicativas entre empresas listadas
nos segmentos Tradicional e Novo Mercado
da BM&FBovespa. Para atingir o objetivo,
foi realizado um comparativo, com analise
documental, das notas explicativas divul-
gadas no ano de 2016, de empresas do setor
de atuacéo ciclico da BMF&Bovespa, sub-
setor comércio e segmento de tecidos, ves-
tudrio e calgados, composto por sete com-
panhias, sendo quatro do segmento de
listagem Novo Mercado e trés pertencentes
ao Mercado Tradicional Bovespa.

O setor de comércio, segundo o Insti-
tuto Brasileiro de Geografia e Estatistica -
IBGE (2014), representa cerca de 12,3% do
Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil.
Adicionalmente, ao se tratar apenas do se-
tor de comércio varejista, em que se en-
quadra o segmento de tecidos, vestuario e
calcados - segmento utilizado para com-
por a amostra do presente estudo -, de
acordo com Instituto Brasileiro de Geo-
grafia e Estatistica (2014), o comércio va-
rejista representou R$ 3 trilhoes da receita
operacional bruta. Ademais, o setor de co-
meércio varejista ocupou, no ano de 2014 -
ultima pesquisa divulgada pelo IBGE -,
10,7 milhées de pessoas, representando
73,7% do total de pessoas empregadas no

setor de comércio. Esse resultado também

se deve ao grande numero de empresas
que atuam no segmento de comércio vare-
jista, correspondendo a 78,8% do total do
setor. Em termos de saldrios, retiradas e
outras remuneragoes, o comércio varejista
respondeu a 62,9% do total pago na ativi-
dade de comércio, demonstrando a rele-
vancia do setor para o desenvolvimento da
economia brasileira. Adicionalmente, a
relevincia do estudo consiste em sua con-
tribuigdo as praticas adotadas pelas em-
presas de capital aberto brasileiras e ao ni-
vel de transparéncia e prestagido de contas
que as notas explicativas demonstram aos
usudrios da informacéo.

A BM&FBovespa, na decorréncia do
ano de 2017, realizou uma fusdo com a
Central de Custddia e Liquidagdo Finan-
ceira de Titulos Privados (Cetip), tornan-
do-se entdo a B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo).
Tinha-se, a época, a expectativa de que a
B3 se tornasse a 5* maior bolsa do mundo,
com um valor de mercado na ordem de 13
bilhées de dolares”. Essa mudanca também
resultou em uma nova regulamentagdo do
Novo Mercado, aprovada pelas compa-
nhias listadas em junho de 2017 e pelo Co-
legiado da Comissdo de Valores Mobilia-
rios em setembro de 2017, e com entrada

em vigor a partir de 2 de janeiro de 2018.
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Quando se analisam os estudos rela-
cionados a presente pesquisa, observa-se
que a maior parte deles segue a linha de
analise de uma norma contabil especifica,
confrontando-a com o grau de evidencia-
¢do de um determinado grupo de empre-
sas listadas na BM&FBovespesa. Dessa
forma, os estudos relacionados podem ser
exemplificados pelo trabalho de Lopes et al.
(2010) que realizaram uma pesquisa sobre
o nivel de conformidade dos setores classi-
ficados na Bovespa com a NBC TG 01 -
Redugido ao Valor Recuperavel de Ativos,
sendo estudos especificos de uma norma
para um grupo de empresas. Adicional-
mente, os estudos relacionados também
podem ser exemplificados pelo trabalho
de Holanda, Mapurunga e Ponte (2014a),
que avaliaram o grau de conformidade das
notas explicativas de 366 empresas néo fi-
nanceiras listadas na BM&FBovespa, de
acordo com as Internacional Financial Re-
porting Standart (IFRS) no primeiro ano
de sua adogdo plena obrigatéria no Brasil
(2010), sendo exemplos de estudos que re-
lacionaram vérias normas a um grupo es-
pecifico de empresas.

Dadas as consideragdes iniciais, por
meio das quais se procurou contextualizar

o problema, o presente trabalho estd assim

dividido: na segdo 2, abordam-se o am-
biente regulatério e a internacionalizagdo
das normas, questdes de governanca cor-
porativa, o disclosure e a revisdo dos estu-
dos relacionados; na se¢do 3, descreve-se a
metodologia de pesquisa empregada; na
secdo 4, analisam-se os resultados; e, por
fim, na se¢do 5, apresentam-se as conside-

ragoes finais.
REFERENCIAL TEORICO

A base tedrica deste estudo é constituida
de conceitos sobre o ambiente regulatério
e a internacionaliza¢do das Normas Brasi-
leiras de Contabilidade (NBC), questdes
de governanga corporativa, conceitos so-
bre disclosure e notas explicativas as de-
monstragoes financeiras e estudos relacio-
nados a esta pesquisa, conforme se pode

observar nos topicos a seguir.

Ambiente regulatério e
internacionalizagdo das normas

O Estado, conforme o artigo 174 da Cons-
tituigdo Federal, possui o papel de ser um
agente normativo e regulador da atividade
econdmica, exercendo entdo, na forma da

lei, as fungdes de fiscalizagdo, incentivo e
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planejamento, sendo este determinante
para o setor publico e indicativo para o se-
tor privado. Entretanto, para que o gover-
no pudesse exercer as func¢des especificas
de cada poder sem prejuizo ao setor eco-
nomico, o pais passou a ser regido também
por instituicdes regulatdrias, ou seja, por
autarquias sob regime especial, que sdo
parte da administragao publica indireta, e
que se caracterizam por ter independéncia
administrativa, por haver estabilidade de
seus dirigentes, ter autonomia financeira e
pela auséncia de subordinagio hierarquica
(MELO, 2001).

Em funcéo da necessidade de conver-
géncia internacional das normas conta-
beis, centralizagio da emissio dessas
normas e representacdo e processos de-
mocraticos na produ¢do dessas informa-
¢des, o Conselho Federal de Contabili-
dade (CFC), por meio da Resolu¢ido n.
1.328/2011, dispde sobre a estrutura das
NCB, as quais, no artigo 2°, paragrafo uni-
co, “estabelecem preceitos de conduta
profissional e padroes e procedimentos
técnicos necessarios para o adequado
exercicio profissional”. Nesse sentido,
também foi criado o Comité de Pronun-
ciamentos Contabeis (CPC), por meio da
Resolugdo CFC n. 1.055, em 7 de outubro

de 2005, o qual tem como objetivo, con-

forme artigo 3°:

[...] o estudo, o preparo e a emissdo de
Pronunciamentos Técnicos sobre proce-
dimentos de Contabilidade e a divulga-
cdo de informacdes dessa naturezq,
para permitir a emissédo de normas pela
entidade reguladora brasileira, visando
a centralizacdo e uniformizacdo do seu
processo de producdo, levando sempre
em conta a convergéncia da Contabili-
dade Brasileira aos padrdes intfernacio-
nais (CONSELHO FEDERAL DE CONTABILI-
DADE, 2005).

Dessa forma, com o objetivo de uni-
formizar as normas contdbeis, o Brasil
adotou as normas internacionais de conta-
bilidade, conhecidas como International
Financial Reporting Standarts (IFRS), in-
troduzidas pela Lei n. 11.638/2007. Com
essas normas foram introduzidas inova-
¢Oes nas demonstragdes contdbeis e nas
praticas contabeis, considerando-se que
que as normas internacionais baseiam-se
muito mais em principios do que em re-
gras (SAIKI; ANTUNES, 2010).

Portanto, assim como existem as NBC

que foram editadas a partir das normas in-
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ternacionais, também existem boas prati-
cas ligadas a governanga corporativa das
companbhias, que auxiliam no bom relacio-
namento entre os socios, o conselho de ad-
ministragdo, os orgaos de fiscalizagdo e
controle e demais partes interessadas, au-
mentando a transparéncia das demonstra-

¢des financeiras, tema do préximo tépico.

GOVERNANCA CORPORATIVA

Segundo o Instituto Brasileiro de Gover-
nanga Corporativa — IBGC (2019), a ori-
gem dos debates sobre governanca cor-
porativa remete a conflitos inerentes a
propriedade dispersa das companhias e
a divergéncia entre os interesses dos so-
cios, executivos e o melhor interesse da
empresa. Isso se deve ao acentuado cresci-
mento das atividades das companhias,
devido ao dinamismo do mercado inter-
nacional, assim como a expansao das tran-
sagoes financeiras em escala global.

Nesse sentido, a governanga corpora-
tiva alicerca-se em pilares que apresentam
estreita relagdo com os principios basicos
da contabilidade, sendo eles: a transparén-
cia (disclosure), equidade, prestacdo de
contas (accountability) e responsabilidade

corporativa (sustentabilidade), responsa-

veis por minimizar a distdncia das compa-
nhias com os seus acionistas. Desse modo,
“as questdoes de governanga corporativa
ganharam major relevincia a partir do
surgimento das modernas corporagoes,
nas quais ha separa¢do entre controle e
gestdo” (SIFFERT FILHO, 1998, p. 125).
Com isso, a governanga corporativa é
“o conjunto de praticas que tem por finali-
dade otimizar o desempenho de uma com-
panhia ao proteger todas as partes interes-
sadas, tais como investidores, empregados
e credores, facilitando o acesso ao capital”
(COMISSAO DE VALORES MOBILIA-
RIOS, 2002). Adicionalmente, com o obje-
tivo de desenvolver o mercado de capitais
brasileiro, a BM&FBovespa criou os seg-
mentos de listagem, adequando as regras
de governanga corporativa aos diferentes
perfis de empresas no pais, alinhadas com
as melhores praticas internacionais.
Conforme definicdo da BM&FBoves-
pa, os niveis de governanga corporativa
sdao segmentos de listagem destinados a
negociagdo de agdes emitidas por empre-
sas que se comprometem com a adogdo de
praticas de governanca corporativa adicio-
nais em relacdo ao que é exigido pela legis-
lagdo. Essas praticas convertem principios

basicos de contabilidade em recomenda-
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¢Oes objetivas, ampliando os direitos dos
acionistas e melhorando a qualidade das
informagdes, e estiao divididas nos seg-
mentos de listagem Bovespa Mais, Boves-
pa Mais Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 1 e
Nivel 2, além de também existir o Tradi-
cional Bovespa.

Recentemente, a BM&FBovespa e a
Cetip realizaram uma fusdo com o propo-
sito de criar a empresa B3 - Brasil, Bolsa,
Balcdo. Adicionalmente, foi aprovado o
novo regulamento do segmento de lista-
gem Novo Mercado, que passou por revi-
sdo nos anos de 2006 e 2011, segundo a
BM&FBovespa, e que entrou em vigor em
janeiro de 2018. Nesse sentido, o trabalho
em conjunto da empresa B3, de partici-
pantes do mercado e de companhias lista-
das, resultou na aprovaciao da nova ver-
sao do Regulamento do Novo Mercado
que “foi aprovada em audiéncia restrita
pelas companhias listadas em junho de
2017 e pelo Colegiado da Comissao de Va-
lores Mobilidrios em setembro de 2017”
(BM&FBOVESPA, 2019a).

As empresas listadas possuem uma
periodicidade de publicagdo de suas de-
monstracdes financeiras, e, segundo a
NBC TG Estrutura Conceitual (CONSE-
LHO FEDERAL DE CONTABILIDADE,

2011a), as demonstragdes contdbeis sdo
preparadas e apresentadas com o objetivo
de atingir os usuarios externos.

Portanto, conforme mencionado an-
teriormente, um dos pilares da governanga
corporativa ¢ a transparéncia, que ¢ funda-
mental no grau de evidenciagdo contabil
das demonstrag¢des financeiras, levando os
acionistas e demais interessados na infor-
magdo contabil a um maior nivel de co-
nhecimento para tomada de decisoes, con-

forme apresentado a seguir.

Disclosure e notas explicativas
as demonstragoes financeiras

Com o objetivo de auxiliar no processo de-
cisério dos usudrios da informagao conta-
bil das demonstrag¢des financeiras, o dis-
closure relaciona-se aos objetivos da
contabilidade em que “garante informa-
¢des diferenciadas para varios tipos de
usudrios” (IUDICIBUS, 2004, p. 123).
Quando se trata de informacoes financei-
ras, Bushman, Piotroski e Smith (2004)
consideram o disclosure como sinénimo
de transparéncia corporativa, definindo-a
como a ampla disponibilidade de informa-
¢des especificas da companhia para aque-

les que estdo de fora da organizagéo.
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Nesse sentido, também relacionadas
ao nivel de transparéncia das informagoes
contdbeis, as demonstracdes financeiras,
conforme previsto no § 5° do artigo 176 da
Lein. 6.404/76 (Lei das Sociedades Anodni-
mas), precisam ser complementadas com
notas explicativas para esclarecimentos da
situagdo patrimonial e dos resultados do
exercicio. Portanto, de acordo com o ex-
posto, as notas explicativas complemen-
tam as demonstragdes financeiras com o
objetivo de assegurar maior nimero de
informagdes aos usudrios das demonstra-
¢des. Com isso, o proximo topico abrange-
ra alguns estudos que relacionam as nor-
mas contabeis com o nivel de evidencia¢do
assegurados em notas explicativas, de

acordo com o seu ano de divulgacéo.

Estudos relacionados

Com a internacionalizacdo das normas
contabeis, muitos estudos sdo produzidos
relacionando alguma norma contabil es-
pecifica com o nivel de disclosure de um
grupo de empresas listadas na BM&FBo-
vespa. Entretanto, estudos que relacionem
varias normas contabeis com o nivel de
disclosure de um grupo especifico de com-

panhias ndo sdo tdo comuns. Nesse senti-

do, apresentam-se a seguir algumas pes-
quisas relacionadas ao presente estudo.
Holanda, Mapurunga e Ponte (2014b)
avaliaram o grau de conformidade das no-
tas explicativas de 366 empresas ndo finan-
ceiras listadas na BM&FBovespa, de acor-
do com as IFRS no primeiro ano de sua
adogdo plena obrigatéria no Brasil (2010).
Os autores analisaram 638 itens de divul-
gacdo requeridos por 28 normas (IFRS) de
acordo com um indice de conformidade,
tanto geral e, para cada norma, investiga-
ram associagOes entre os niveis de divulga-
¢do e caracteristicas das empresas. Dessa
forma, o nivel médio de atendimento a di-
vulgacdo requerida pelas IFRS mostrou-se
muito sensivel a abordagem adotada,
variando de 16,04% (critério rigoroso e
abordagem dicotomica) a 33,72% (critério
tolerante e abordagem do cumprimento
parcial ndo ponderado). Adicionalmente, o
tamanho da empresa e a auditoria por big
four, segundo os autores, tiveram associa-
¢d0 positiva para determinar o indice de
conformidade com a divulga¢io requerida.
Ja Lima et al. (2010) buscaram verifi-
car o aumento do volume de evidencia¢do
contabil nas notas explicativas das empre-
sas de transporte aéreo e a conformidade

de tais notas evidenciadas em relacdo a le-
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gislagdo contabil brasileira. Para isso, os
autores analisaram as notas explicativas de
empresas do segmento de transporte aéreo
com operagdes na Bolsa de Valores de Sao
Paulo (Bovespa) e listadas no IGC nos ni-
veis 1 e 2, no ano de 2008. Os dados foram
analisados com base no indice de eviden-

ciagdo, e os autores concluiram que entre

os anos de 2007 e 2008 houve aumento do
nivel de evidenciagdo das notas explicati-
vas apds as publicagdes dos pronuncia-
mentos técnicos.

Os estudos que relacionam uma nor-
ma contabil especifica com varias empre-
sas de um determinado segmento do mer-

cado sdo apresentados no Quadro 1.

QUADRO 1 - Estudos relacionados

Avutor Objetivo Resultados
O estudo foi realizado com base em notas explicativas de todas as
Aplicar um estudo sobre o empresas que registraram perda por impairment nos ativos imobilizados
implemento dos setores e intangiveis no ano de 2008, em que se aplicou o indice de evidenciagao
classificados pela Bovespa em proposto pelo estudo de Massoudi (2008), por meio de um questionario
; relagdo a politica de com 18 perguntas. A andlise dos dados ocorreu de forma descritiva, e os
Lopes et al. reconhecimento, mensuragéo e autores concluiram que nenhum dos sete setores econémicos que
(2010) evidencia¢do preconizado pela contemplaram a amostra da pesquisa atendeu plenamente aos requisitos
NBC TG 01 referente a preconizados pela NBC TG 01. Portanto, verificou-se que os setores
operacionalizagio da perda por representantes da economia brasileira niao conseguiram atender, no
impairment. primeiro ano de adogdo das normas, aos requisitos mais genéricos
estabelecidos pela norma internacional 36.
Atribuiu-se pontuagdo as divulgagoes encontradas nas demonstragoes
contdbeis encerradas em 31 de dezembro de 2010 e procurou-se
Pesquisar fatores que seriam relaciona-las com potenciais fatores explicativos, como tamanho da
capazes de influenciar na extensdo empresa, resultado da equivaléncia patrimonial, setor de atuagéo e
s da divulgagao sobre partes tempo de existéncia da empresa, com base em técnicas estatisticas. Os
P.agha . aes relacionadas nas notas explicativas autores concluiram que nio existem evidéncias estatisticas de influéncia
I " elr(? ¢ das empresas listadas no Novo sobre a divulgagdo de partes relacionadas de fatores como tamanho da
a(r;g;lil)ler Mercado da BM&FBovespa — empresa e resultado da equivaléncia patrimonial. Destaca-se a percep¢ao

segmento em que sdo prometidas  de que, das demonstragdes encerradas em 31 de dezembro de 2010 pelas

melhores praticas de governanga  empresas pertencentes ao Novo Mercado da BM&FBovespa, nenhuma
corporativa. apresentou na integra as determinagdes de divulgagdo sobre partes
relacionadas, da forma exigida pela NBC TG 05, aprovada pela

deliberagio CVM n. 642/2010.

(continua)
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QUADRO 1 - Estudos relacionados

Avutor Objetivo Resultados
Identificar a conformidade na
evidenciagdo dos registros A coleta dos dados ocorreu nas 291 demonstragdes contdbeis a partir da
contabeis das subvengoes evidenciag¢do do registro das subvengdes, incluindo as notas explicativas,
Fausti governamentais, nas empresas e da aplica¢do de questionario fechado com os respectivos contadores
austino,

Rodrigues e

sediadas no estado de Pernambuco,
que receberam subvengoes

das empresas. Realizaram-se testes estatisticos ndo paramétricos e
analises descritivas. Os resultados estatisticos dos autores apresentaram

Silva (2011) . . ; . .
provenientes de incentivos fiscais ~ associagdes significativas com o porte da empresa e a presenca de
do IR e ICMS durante o periodo de auditoria externa, e apenas 31% das demonstra¢des contabeis analisadas
2007 a 2009 com as orientagdes da  cumpriam as orientagdes da NBC TG 07.
NBC TG 07.
Averiguar o nivel de evidencia¢ao B e . . . . )
_ . Para apuracédo dos niveis de cumprimento da divulgacdo obrigatéria, foi
das demonstragdes financeiras ] . . B
) desenvolvido o Indice de Nao Divulgagio (IND), que teve como
apresentadas no periodo de 2014 o .
L . resultado 72% em 2014 e 74% no primeiro trimestre de 2015. Dessa
) ao primeiro trimestre de 2015 ; . . B
Dias et al. . forma, os autores concluiram que o cumprimento da divulgac¢ao
pelas empresas listadas na . . . . .
(2012) obrigatoria pode ser influenciado pelas caracteristicas estabelecidas
BM&BOVESPA, no segmento do o o o
. (porte da empresa, ADR e realizagao de auditoria). Para atingirem
Novo Mercado, em consonancia . L L
. . totalmente os requisitos obrigatdrios, as empresas precisariam de um
com as exigéncias dos requisitos ) . d dapt d
empo maior para que pudessem se adaptar e se adequar.
da NBC TG 27. P paraatep P q
. . Os autores analisaram as notas explicativas de 363 companhias com base
Analisar o grau de cumprimento L. . L
) . . - em uma métrica desenvolvida que contemplava as exigéncias de
das orientagdes de divulgacdo . . . . L i
. divulgagdo da NBC TG 22, assim como utilizaram a analise de contetido
Holanda, definidas na NBC TG 22 pelas . . . . .
o preconizada por Bardin (2011), por meio de uma pesquisa descritiva.
Mapurunga companhias listadas na ; .
) ) Dessa forma, os autores concluiram que as companhias apresentaram
e Ponte BM&FBovespa e investigar . . . . - . - .
L ) baixo cumprimentos as orientacdes de divulgacdo do normativo.
(2014a)  caracteristicas das companhias i 27
) . Entretanto, também constataram que as varidveis tamanho da empresa,
capazes de explicar a aderéncia ao . . R
discl firma de auditoria e governanga corporativa apresentaram significancia
isclosure.
estatistica e impactaram positivamente o nivel de disclosure.
Investigar a divulgagao da Os autores utilizaram o indice de divulgagdo de combinagdo de negdcios
combinagdo de negécios ocorridos  (INDCOMB), com base no disclosure index desenvolvido por Shalev
Nakayama e no Brasil, em 2010, quando entrou  (2009), para analisar 40 companhias abertas envolvidas em 76 operagdes
Salotti em vigor a NBC TG 15, assim de combinagio de negdcios. Com isso, os autores concluiram que o
(2014) como avaliar quais foram os fatores porte da empresa de auditoria e o porte relativo da empresa adquirida

determinantes para o nivel de
divulgacéo relacionados as NBCs.

foram fatores que influenciaram o nivel de divulgagao de informagoes
sobre combinagio de negdcios em 2010.

(continua)
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QUADRO 1 - Estudos relacionados

Avutor Objetivo Resultados
Analisar o reconhecimento e a Foi realizada uma pesquisa descritiva e documental, com abordagem
forma de divulgagao de ativos qualitativa, que analisou as sete empresas pertencentes ao setor, a luz da
classificados como intangiveis, NBC TG 04, de ativos intangiveis, entre os anos de 2008 e 2013.
seguindo a convergéncia da Observou-se que somente trés empresas apresentaram a evidenciagao
Pametto contabilidade para as normas correta dos seus ativos intangiveis de acordo com a NBC TG,
(2015) internacionais, aplicando a andlise ~temporalmente, verificou-se aprimoramento da qualidade e do
em empresas do ramo de detalhamento das informagées divulgadas. Portanto, os autores
tecnologia listadas na inferiram que as empresas ainda ndo adotam, plenamente, o normativo
BM&FBovespa. de ativos intangiveis.
Os autores analisaram empresas listadas no site da BM&FBovespa, do
Verificar o nivel de conformidade  setor financeiro e de outros que tiveram operagdes de arrendamento
das demonstragdes contabeis de mercantil entre os anos de 2012 e 2014, de acordo com a NBC TG 06 e a
empresas arrendadoras que Lein. 6.099, de 12 de setembro de 1974, do Cédigo Civil, e chegaram aos
praticam arrendamento mercantil ~ seguintes resultados: reconhecimento - apenas 26,6% das empresas
Costa et al. financeiro, analisando o balango ~ reconhecem de maneira adequada e correta todos os aspectos relevantes
(2015) patrimonial, a demonstragdo do para esse quesito; mensuragao — 40% das empresas mensuraram de
resultado do exercicio e, acordo com o que preconiza a NBC TG 06; evidenciagdo — somente
principalmente, as notas 6,66% das empresas evidenciaram todos os quesitos de forma correta.
explicativas divulgadas no siteda  De acordo com os dados, conclui-se que é perceptivel a falta de
BM&FBovespa. conformidade das empresas arrendadoras em relagao as normas
exigidas.
Analisar o nivel de divulga¢ao com
relagdo as determinagdes Os autores realizaram uma pesquisa descritiva que, quanto a abordagem
estabelecidas pela NBC TG 40 - do problema, é quali-quantitativa. Coletaram-se os dados nas notas
Barcellos  Instrumentos Financeiros nas explicativas, e a amostra foi composta por 35 empresas. Como principal

et al. (2015)

empresas listadas no IBRX50 da
BM&FBovespa, no periodo
compreendido entre os anos de
2010 e 2013.

resultado, os autores observaram uma evolugao no nivel de divulgagao
de informagdes sobre instrumentos financeiros no periodo investigado.

No entanto, ainda ha itens que sdo poucos divulgados pelas empresas.

12
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QUADRO 1 - Estudos relacionados

Avutor Objetivo

Resultados

. Analisar o cumprimento das
Medeiros e

normas de evidenciagio relativas
Orth (2016)

as propriedades para investimento.

Os autores realizaram analise documental de notas explicativas
publicadas pelas empresas listadas no Novo Mercado e nivel 2 da
BM&FBOVESPA, no periodo compreendido entre os anos de 2013 e
2015. Dessa forma, concluiram que as empresas vém aprimorando sua
aderéncia em relagdo as exigéncias normativas, porém, mesmo que a
referida norma jé esteja em vigor ha cinco anos, ainda ha muitos itens
sem a divulgacdo apropriada, tais como: justificativa da escolha,
evidencia¢do dos resultados das operagdes e evidenciagio em nota

explicativa especifica.

Investigar o nivel de cumprimento
Cardoso e  dos critérios de evidenciagdo
Neves requeridos pela NBC TG 12 das
(2017) empresas listadas na
BM&FBovespa.

A amostra compreendeu as companhias pertencentes ao indice
IBRx-100 que divulgaram quaisquer informacoes a respeito da utilizacao
do ajuste a valor presente em suas notas explicativas. Dessa forma, os
resultados obtidos pelos autores apontam baixo grau de aderéncia pelas
empresas, corroborando estudos anteriores sobre a tematica. O nivel de
cumprimento médio geral observado foi de apenas 50,5%. Nenhuma das
empresas da amostra evidenciou, em sua totalidade, os itens requeridos
pela NBC TG 12 objetos da analise.

Analisar o nivel de evidencia¢io
dos quesitos de divulgagao
exigidos pela NBC TG 16 -

Forte et al. o
Estoques nas notas explicativas das

2017
( ) empresas do setor de comércio da

BM&FBovespa, no periodo de
2015.

Os autores analisaram 20 empresas, agrupadas de acordo com o
segmento de governanga corporativa da BM&Fbovespa, e concluiram
que existe um nivel de divulgagao de 57,5% das informagdes relativas a
NBC TG 16 por parte das empresas. Além disso, observaram que as
organizagdes presentes no segmento Mercado Tradicional tendem a
divulgar menos (48,2%) que as empresas que compdem 0s segmentos
Novo Mercado (64,1%) e Outros (60,0%). O Mercado Tradicional foi o
segmento que apresentou o menor nivel de disclosure.

Identificar os fatores que explicam
o nivel de evidenciagdo da NBC
Lay, Silvae TG 33 das empresas brasileiras
Michels  listadas no IBRx 100 da
(2017) BM&Fbovespa, para as notas
explicativas dos anos de 2013
e2014.

Os autores analisaram 76 empresas, de acordo com tamanho, retorno
sobre o ativo, endividamento, rentabilidade e existéncia do comité de
auditoria e de membros externos no conselho de administragdo. Para
tratamento dos dados, utilizaram a regressao linear multipla. Com isso,
os autores concluiram que que o tamanho, a rentabilidade e a existéncia
de membros externos no conselho de administragao ajudam a explicar o
nivel de evidencia¢do dos beneficios a empregados. Conclui-se que
ainda hd um longo caminho a ser percorrido pelas empresas no que se
refere a divulgacdo dos beneficios aos empregados, uma vez que o indice
de divulgagao encontrado no presente estudo foi relativamente baixo.

Fonte: Elaborado pelos autores.

13



14

ISSN 2319-0485

PRATICAS EM CONTABILIDADE E GESTAO

2019 e v.7 e n. 4+ p. 1-30 * http://dx.doi.org/10.5935/2319-0485/praticas.v7n4e 12888

NIVEL DE DISCLOSURE: UMA ANALISE DAS NOTAS EXPLICATIVAS DAS EMPRESAS

LISTADAS NOS SEGMENTOS TRADICIONAL E NOVO MERCADO DA BM&FBOVESPA

Portanto, com base nos estudos ante-
riores, observa-se que existem diversos
trabalhos que aplicam as exigéncias de
uma norma contabil em notas explicativas
de varias empresas do mesmo setor e que
existem poucas pesquisas que relacionam
as diversas normas contabeis que deve-
riam ser aplicadas nas notas explicativas

das empresas de um determinado setor.

PROCEDIMENTOS
METODOLOGICOS

O objetivo deste trabalho é analisar se
existe conformidade na informacao das
notas explicativas do setor de atuacéo ci-
clico, subsetor comércio e segmento de
tecidos, vestudrio e calgados dos segmen-
tos de listagem Tradicional e Novo Mer-
cado da BM&FBovespa em relacdo a le-
gislagdo societaria. Também tem como
proposito verificar as normas exigidas
para a divulgacido da informacao contabil
das notas explicativas do setor, assim
como comparar os resultados entre os
segmentos de listagem.

O setor de comércio, segundo o Insti-
tuto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(2014), representa cerca de 12,3% do PIB

brasileiro. Adicionalmente, quando se tra-

ta apenas do setor de comércio varejista,
em que se enquadra o segmento de teci-
dos, vestuario e calgados — que ¢ utilizado
para compor a amostra do presente estu-
do -, de acordo com Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (2014), o comércio
varejista representou R$ 3 trilhdes da re-
ceita operacional bruta. Ademais, o setor
de comércio varejista ocupou, no ano de
2014 - conforme a ultima pesquisa divul-
gada pelo IBGE - 10,7 milhdes de pessoas,
representando 73,7% do total de pessoas
empregadas no setor de comércio. Esse re-
sultado também se deve ao grande niimero
de empresas que atuam no segmento de co-
mércio varejista, correspondendo a 78,8%
do total do setor. Em termos de saldrios,
retiradas e outras remuneragdes, 0 comér-
cio varejista respondeu a 62,9% do total
pago na atividade de comércio, demons-
trando a relevancia do setor para o desen-
volvimento da economia brasileira. Adicio-
nalmente, a relevancia do estudo consiste
em sua contribui¢do para as praticas adota-
das pelas empresas de capital aberto brasi-
leiras e para o nivel de transparéncia e pres-
tagdo de contas que as notas explicativas
demonstram aos usuarios da informagao.
Esta pesquisa ¢é classificada com base

na forma de abordagem do problema, em
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seus objetivos e nos procedimentos técni-
cos utilizados, e justifica-se por demons-
trar uma analise documental por meio das
notas explicativas das demonstragoes fi-
nanceiras do segmento de listagem Tradi-
cional Bovespa e Novo Mercado da BM&-
FBovespa em rela¢do a conformidade com
a legislagdo societaria.

Nesse sentido, quanto a abordagem do
problema, a presente pesquisa é classificada
como qualitativa, pois a sua fun¢do princi-
pal é interpretar as notas explicativas de
empresas do setor de atuagao ciclico, subse-
tor comércio e segmento de tecidos, vestua-
rio e calgados, listadas nos segmentos de
listagem Tradicional Bovespa e Novo Mer-
cado da BMF&Bovespa, demonstrando as
caracteristicas que diferenciam o disclosure
apresentado nas notas explicativas entre
empresas listadas nos segmentos Tradicio-
nal e Novo Mercado da BM&FBovespa.

Esta pesquisa é descritiva do nivel de
detalhamento das notas explicativas anali-
sadas: “A diferenca que geralmente se esta-
belece entre os conceitos descrever e expli-
car pode, aproximadamente, indicar como
a pesquisa descritiva se distingue da expe-
rimental. Descrever é narrar o que aconte-
ce. Explicar ¢ dizer por que acontece” (RU-
DIO, 2007, p. 71). De acordo com Cervo e

Bervian (1996, p. 66), “a pesquisa descriti-
va observa, analisa e correlaciona fatos ou
fendmenos sem manipula-los”.

O procedimento desta pesquisa estd
classificado como documental em obser-
vancia a fonte de andlise, que serdo as no-
tas explicativas das empresas do setor de
atuagio ciclico da BM&FBovespa, subse-
tor comércio e segmento tecidos, vestuario
e calgados, compreendendo sete empresas:
quatro listadas no segmento Novo Merca-
do e trés pertencentes ao Tradicional Bo-
vespa: “A Estratégia de Pesquisa Docu-
mental é caracteristica dos estudos que
utilizam documentos como fonte de da-
dos, informagoes e evidéncias” (MAR-
TINS; THEOPHILO, 2009, p. 55). Adicio-
nalmente, também sera utilizada a anédlise
de contetudo, que é “uma operagdo ou um
conjunto de operagdes visando represen-
tar o conteddo de um documento sob uma
forma diferente da original, a fim de facili-
tar num estado anterior a sua consulta”
(BARDIN, 2006, p. 40).

Em rela¢do aos procedimentos de co-
leta e tratamento dos dados, foram extrai-
das do site da BMF&Bovespa as demons-
tracdes financeiras, com base na publicacdo
anual do ano de 2016 dos segmentos de

listagem Tradicional e Novo Mercado,
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com o objetivo de analisar as notas expli- nanceiras. Com esse objetivo, analisaram-
cativas do segmento de tecidos, vestudrioe  -se as notas previstas pela Lei n. 6.404/76
calgados e relacionar as caracteristicas que  (Lei das Sociedades An6nimas), de acordo
diferenciam o disclosure apresentado nas  com o § 5° do artigo 176, conforme descri-

notas explicativas das demonstracdes fi- to no Quadro 2.

QUADRO 2 — Notas previstas

I - Apresentar informagdes sobre a base de preparacao das demonstragdes financeiras e das praticas

contabeis especificas selecionadas e aplicadas para negécios e eventos significativos;

IT - Divulgar as informagdes exigidas pelas praticas contabeis adotadas no Brasil que ndo estejam

apresentadas em nenhuma outra parte das demonstragdes financeiras;

III - Fornecer informagdes adicionais ndo indicadas nas préprias demonstra¢des financeiras e

consideradas necessarias para uma apresenta¢ao adequada; e

IV - Indicar:

a) os principais critérios de avaliagdo dos elementos patrimoniais, especialmente estoques, dos
calculos de depreciagdo, amortizagdo e exaustdo, de constitui¢do de provisdes para encargos ou
riscos, e dos ajustes para atender a perdas provaveis na realizagao de elementos do ativo;

b

¢) o aumento de valor de elementos do ativo resultante de novas avaliagdes;

=

os investimentos em outras sociedades, quando relevantes;

d) os onus reais constituidos sobre elementos do ativo, as garantias prestadas a terceiros e outras
responsabilidades eventuais ou contingentes;

e) ataxa de juros, as datas de vencimento e as garantias das obrigacdes a longo prazo;

f) o ndimero, espécies e classes das a¢des do capital social;

g) as op¢des de compra de agdes outorgadas e exercidas no exercicio;

h

i) oseventos subsequentes a data de encerramento do exercicio que tenham, ou possam vir a ter,

=

os ajustes de exercicios anteriores; e

efeito relevante sobre a situagio financeira e os resultados futuros da companhia.

Fonte: Paragrafo 5° do artigo 176 da Lei n. 6.404/76 (BRASIL, 1976).

As notas explicativas as demonstragées  beis regidas pelas NBC de acordo com a in-
financeiras das empresas de capital aberto, ternacionaliza¢do das normas brasileiras.
além de seguirem as regras previstas na Lei n. Nesse sentido, foram analisadas 19

6.404/76, deveriam seguir as normas contd- normas contabeis aplicaveis as notas ex-
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plicativas das sete empresas do setor co-
mércio, segmento de tecidos, vestudrio e
calcados, sendo elas: NBC TG 01 (R3) -
Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos,
NBC TG 03 (R3) - Demonstra¢io do Flu-
x0 de Caixa, NBC TG 04 (R3) - Ativo In-
tangivel, NBC TG 05 (R3) - Divulgac¢ao
sobre Partes Relacionadas, NBC TG 06
(R2) - Operagdes de Arrendamento Mer-
cantil, NBC TG 07 (R1) - Subvencéo e
Assisténcia Governamental, NBC TG 12 -
Ajuste a Valor Presente, NBC TG 16
(R1) - Estoques, NBC TG 20 (R1) - Cus-
to de Empréstimos, NBC TG 22 (R2) -
Informagdes por Segmento, NBC TG 24
(R1) - Evento Subsequente, NBC TG
25 (R1) - Provisdes, Passivos Contin-
gentes e Ativos Contingentes, NBC TG
27 (R3) - Ativo Imobilizado, NBC TG 28
(R3) - Propriedade para Investimento,
NBC TG 30 - Receitas (vigente a época
do estudo), NBC TG 32 (R3) - Tributos
sobre o Lucro, NBC TG 33 (R2) — Benefi-
cios a Empregados, NBC TG 40 (R2) -
Instrumentos Financeiros: Evidencia¢do
e NBC TG 41 (R1) - Resultado por A¢ao.
Portanto, para analise do nivel de disclo-
sure das notas explicativas, analisou-se o
total de 267 itens de evidenciagdo obriga-

tdrios para o ano de 2016.

Atribuiu-se pontuagéo as divulgacoes
encontradas em cada nota explicativa da
amostra do presente estudo, sendo ela: 1
para o item que é divulgado, 0 para o item
que ndo é divulgado e N/A para os itens que
néao se aplicam a nota explicativa analisa-
da. Para o célculo do percentual médio de
aderéncia, ndo foram considerados para a
base de célculo os itens cuja classificagdo é
N/A. O nivel de aderéncia foi determinado
de acordo com a quantidade de itens obri-
gatdrios nas normas relacionadas atendi-
das pela empresa.

Dessa forma, os dados serdo analisa-
dos por meio da observagido sistematica e
da técnica de coleta de dados, em que “[...]
presume-se que o pesquisador saiba exata-
mente quais informagdes sdo relevantes
para atingir os objetivos propostos. Nesse
sentido, antes de executar a observacdo
sistematica, ha necessidade de se elaborar
um plano para a mesma’ (COLAUTO;
BEUREN, 2008, p. 129-130).

ANALISE E DISCUSSAO
DOS RESULTADOS

Esta se¢do estd organizada conforme os
objetivos propostos inicialmente e tem

por finalidade a realizagdo da andlise dos
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dados coletados, por meio da amostra
definida pelo estudo, para fornecer sub-
sidios para a conclusdo da presente pes-
quisa.

Primeiramente, analisou-se se existe
conformidade nas informagdes fornecidas
nas notas explicativas das empresas do se-
tor de atuacdo ciclico, subsetor comércio e
segmento de tecidos, vestudrio e calgados
dos segmentos de listagem Novo Mercado
e Tradicional Bovespa em relagéo a legisla-
¢do societdria. Posteriormente, verifica-
ram-se as normas exigidas para a divulga-
¢do das notas explicativas do setor e
compararam-se os resultados obtidos en-
tre os segmentos de listagem da BM&FBo-

vespa, conforme exposto a seguir.

Conformidade na informagado
das notas explicativas com
a legislagdo societdria

O presente tdpico tem o intuito de analisar
se existe conformidade nas informacdes
fornecidas nas notas explicativas das em-
presas do setor de comércio listadas nos
segmentos de Novo Mercado e Tradicional
Bovespa, na divulgacdo das demonstra-
¢oes financeiras de 2016 em relacio a le-

gislacdo societdria.

Com esse objetivo, analisaram-se as
notas previstas pela Lei n. 6.404/76 (Lei
das Sociedades AnoOnimas), de acordo
com o § 5° do artigo 176, o que foi de-
monstrado no Quadro 2, e identificou-se
que todas as empresas da amostra reali-
zam a divulgacdo dos itens I, II e III de
acordo com o exposto na legislagdo. Ja
para o item IV, segundo o qual as empre-
sas deveriam informar os dados listados
de “a” a “1’, observou-se que a média de
evidenciagdo para as empresas perten-
centes ao segmento de Novo Mercado foi
de 86%, enquanto para as empresas per-
tencentes ao Tradicional Bovespa a média
foi de 78%. Para o cdlculo da média de
evidenciagdo, atribuiu-se pontuagdo para

«_» «s

os dados listados de “a” a “1”, sendo ela: 1
para o item que é divulgado e 0 para o
item que néo ¢ divulgado.

Conclui-se, na primeira etapa de
andlises do presente estudo, que as em-
presas listadas no segmento de Novo
Mercado possuem um maior nivel de
conformidade com as notas previstas pela
Lei n. 6.404/76 (Lei das Sociedades And-
nimas), de acordo com o § 5° do artigo
176. Nesse sentido, o proximo topico ana-
lisa o nivel determinado pelos pronuncia-

mentos contabeis.
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Disclosure das notas explicativas
em relagdo aos pronunciamentos
contdbeis

Neste topico, identificou-se a média de

aderéncia das notas explicativas em rela-

¢d0 a cada NBC TG analisada, para as em-
presas do segmento de listagem Tradi-
cional Bovespa e Novo Mercado da
BM&FBovespa, conforme se pode obser-

var a seguir.

TABELA 1 — Média de aderéncia das notas explicativas em relagdao as NBC TG

e Média aderéncia empresas Média q.dferéncia empresas
Novo Mercado Tradicional Bovespa
NBCTGO01 71% N/A
NBC TG 03 25% 44%
NBC TG 04 54% 56%
NBC TG 05 69% 53%
NBC TG 06 100% 50%
NBC TG 07 33% N/A
NBC TG 12 58% 19%
NBC TG 16 36% 33%
NBC TG 20 100% 100%
NBC TG 22 47% 39%
NBC TG 24 13% 13%
NBC TG 25 57% 33%
NBC TG 27 48% 47%
NBC TG 28 N/A 38%
NBC TG 30 90% 100%
NBC TG 32 67% 69%
NBC TG 33 N/A 50%
NBC TG 40 56% 35%
NBC TG 41 43% 43%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nas NBC.
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Analisando o implemento da NBC
TG 01 no primeiro ano de adogdo da in-
ternacionalizacdo das normas contdbeis,
verificou-se que as empresas listadas na
BM&FBovespa no ano de 2008 nio aten-
deram aos requisitos mais genéricos da
norma. Entretanto, o presente estudo de-
monstra que houve uma evolug¢éo no grau
de evidenciagdo da NBC TG 01 para o
ano de 2016, correspondendo ao percen-
tual de 71% de aderéncia a norma para as
empresas listadas no Novo Mercado, seg-
mento de tecidos, vestudrio e cal¢ados.
Para as empresas da amostra pertencentes
ao Tradicional Bovespa, essa NBC TG
nao ¢ aplicavel.

Ja para a NBC TG 06, identificou-se
que houve 100% de aderéncia aos itens
obrigatérios de evidenciagdo para o setor
de comércio - segmento de tecidos, ves-
tudrio e calcados —, nas empresas listadas
no Novo Mercado, enquanto, para as em-
presas listadas no Tradicional Bovespa, a
média de aderéncia foi de 50%, ambas no
ano de 2016. Costa et al. (2015) analisaram
a mesma NBC TG em divulgacdes dos
anos de 2012 a 2014, em empresas do setor
financeiro da BM&FBovespa, e conclui-
ram que a conformidade das empresas ar-

rendadoras em relagdio a norma era de

apenas 6,66%, considerando apenas a ana-
lise da evidenciagdo. Com isso, a partir do
presente estudo, observa-se que houve
perceptivel melhora no disclosure das no-
tas explicativas em relagdo a NBC TG 06.

O resultado obtido para a NBC TG 12
que corresponde a uma média de 58% de
aderéncia para as empresas listadas no
Novo Mercado corrobora o estudo realiza-
do por Cardoso e Neves (2017) que anali-
saram a NBC TG 12 para empresas perten-
centes ao indice IBRx-100 (Indice Brasil
100) da BM&FBovespa referente a divul-
gacdo no quadrimestre de maio a agosto
de 2017 e concluiram que o nivel de cum-
primento médio geral da norma foi de
50,5%. Ja para as empresas listadas no Tra-
dicional Bovespa, observou-se, no presen-
te estudo, que a média de aderéncia 8 NBC
TG 12 foi de apenas 19%.

Por fim, com base nos dados apresen-
tados, calculou-se o percentual total de
aderéncia das notas explicativas as normas
contabeis para o ano de 2016 e chegou-se
ao seguinte resultado: para as empresas do
setor comércio, segmento de tecidos, ves-
tudrio e calgados listadas no segmento de
Novo Mercado, o percentual médio total
de aderéncia as normas contabeis foi de

57%, enquanto, para o segmento Tradicio-
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de 48%, demonstrando uma diferenca de

9%, que pode ser associada aos critérios
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trado a seguir.

QUADRO 3 - Critérios de enquadramento Novo Mercado e Tradicional Bovespa

de enquadramento das empresas em rela-

¢do a cada segmento, conforme demons-

Novo Mercado

Novo Mercado

Basi
(até 28/12/2017) (a partir de 02/01/2018) asico
Acgbdes ON e PN
Capital Social Somente agdes ON Somente agdes ON (conforme
legislagdo)

Percentual minimo de

25% ou 15%, caso o ADTV (average daily

Nao ha regra

acoes em circulagdo 25% . . . oo i
trading volume) seja superior a R$ 25 milhoes especifica

(free float)

Ofertas Publicas de Esforcos de dispersao Esfor¢os de dispersdo acionaria, exceto para ~ Néo ha

Distribui¢io de agdes

aciondria

ofertas ICVM 476

regra especifica

Vedagéo a disposi¢oes

estatutarias

Limitagao de voto inferior a
5% do capital, quérum
qualificado e “clausulas

pétreas”

Limita¢do de voto inferior a 5% do capital,

quérum qualificado e “clausulas pétreas”

Nio ha

regra especifica

Composi¢do do
conselho de

administragdo

Minimo de 5 membros, dos
quais, pelo menos, 20%
devem ser independentes,
com mandato unificado de

até 2 anos

Minimo de 3 membros (conforme legisla¢ao),
dos quais, pelo menos, 2 ou 20% (o que for
maior) devem ser independentes, com

mandato unificado de até 2 anos

Minimo de 3
membros
(conforme

legislagdo)

Vedagdo a acumulagio

Presidente do conselho e
diretor presidente ou

principal executivo pela

Presidente do conselho e diretor presidente
ou principal executivo pela mesma pessoa.

Em caso de vacancia que culmine em

Nao hd regra

de cargos oo } B . especifica
mesma pessoa (caréncia de 3 acumulagio de cargos, sio obrigatdrias
anos a partir da adesdo) determinadas divulgagdes.
Manifestagdo sobre qualquer Manifestagdo sobre qualquer oferta publica
o oferta publica de aquisi¢do  de aquisi¢do de agdes de emissdo da s
Obrigagéo do conselho B o i ] . Nao ha regra
o B de agdes de emissao da companhia (com conteudo minimo, »
de administra¢ao ) . ] ) o especifica
companhia (com conteddo  incluindo alternativas a aceitagdo da OPA
minimo) disponiveis no mercado)
(continua)
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QUADRO 3 - Critérios de enquadramento Novo Mercado e Tradicional Bovespa

Novo Mercado Novo Mercado Basico
(até 28/12/2017) (a partir de 02/01/2018)
Demonstragdes ) o L Conforme
. . Traduzidas para o inglés Conforme legislagdo L
financeiras legislagao
Informagdes em inglés, . B
. . . o . . Fatos relevantes, informagdes sobre proventos |
simultineas a Nao hd regra especifica, além Nao ha

. ~ L . (aviso aos acionistas ou comunicado ao -
divulgagdo em das DFs (vide item acima) regra especifica
mercado) e press release de resultados

portugués
Realizagdo, em até 5 dias uteis apos a
divulgagdo de resultados trimestrais ou das
demonstragdes financeiras, de apresentagao

Reunido publica anual ~ Obrigatéria (presencial) publica (presencial, por meio de Facultativa

teleconferéncia, videoconferéncia ou outro
meio que permita a participagdo a distancia)

sobre as informagoes divulgadas

Calendério de eventos . . .
) Obrigatorio Obrigatorio Facultativo
corporativos

Regimentos do Conselho de Administragao,
de seus comités de assessoramento e do

Conselho Fiscal, quando instalado

Cddigo de conduta (com contetido minimo)

Politicas de (i) remuneragdo; (ii) indicagdo de
membros do Conselho de Administragéo,

seus comités de assessoramento e diretoria

Politica de negociagao de (e . . s
Divulgacio adicional de : i i estatutdria; (iii) gerenciamento de riscos; (iv) o b
) R valores mobilidrios e c6digo x ; . a0 hd regra
informagoes transagdo com partes relacionadas; e (v)

de conduta negociagao de valores mobilidrios, com

contedo minimo, exceto a de remuneragao

Divulgagao (i) anual de relatério resumido do
comité de auditoria estatutario contemplando
os pontos indicados no regulamento; ou (ii)
trimestral de ata de reunidao do Conselho de
Administra¢io, informando o reporte do

comité de auditoria ndo estatutario

(continua)

22



PRATICAS EM CONTABILIDADE E GESTAO

ISSN 2319-0485

2019 e v.7 * n.4 ¢ p. 1-30 * http://dx.doi.org/10.5935/2319-0485/praticas.v7n4e 12888

DEBORA CAETANO DE BORTOLI, CAROLINE DE OLIVEIRA ORTH, ARTHUR FREDERICO LERNER

QUADRO 3 - Critérios de enquadramento Novo Mercado e Tradicional Bovespa

Novo Mercado Novo Mercado Basico
z . i
(até 28/12/2017) (a partir de 02/01/2018)
80% para agoes
Concessdo de Tag Along 100% para agdes ON 100% para agdes ON ON (conforme
legislagdo)
, Realiza¢ao de OPA, no Realizagao de OPA por prego justo, com
Saida do segmento/ . ) L .
o minimo, pelo valor quoérum de aceitagao ou concordancia com a
Oferta Publica de o . ] 5 o
L ~ econdmico em caso de saida do segmento de mais de 1/3 dos Nao aplicavel
Aquisi¢ao de Agoes . . B . B
(OPA) cancelamento de registro ou titulares das a¢des em circulagéo (ou
saida do segmento percentual maior previsto no Estatuto Social)
Adesdo a Camara de . . )
) Obrigatéria Obrigatéria Facultativa
Arbitragem do Mercado
Obrigatéria a instalagdo de comité de
" o ) auditoria, estatutdrio ou ndo estatutario, que .
Comité de Auditoria Facultativo L Facultativo
deve atender aos requisitos indicados no
regulamento: composi¢do e atribuigoes
Obrigatoria a existéncia de area de auditoria
Auditoria interna Facultativa interna que deve atender aos requisitos Facultativa
indicados no regulamento
Obrigatéria a implementacéo de fungdes
. . de compliance, controles internos e riscos .
Compliance Facultativo Facultativo

corporativos, sendo vedada a acumulagio

com atividades operacionais

Fonte: BM&FBovespa (2019b).

De acordo com o Quadro 3, podem-
-se observar os critérios necessarios para
que as empresas se enquadrem no segmen-
to de listagem de Novo Mercado e Tradi-
cional Bovespa. O segmento Tradicional
Bovespa é o segmento de listagem mais
basico da BM&FBovespa, o qual possui

poucos critérios para enquadramento,

sendo a maioria deles facultativo, assim
como ndo possui regra especifica para di-
versos itens constantes no Quadro 3. J4 o
segmento de listagem Novo Mercado pos-
sui regra especifica para todos os itens
que abrangem o Quadro 3, demonstrando
major complexidade em sua adogio e,

consequentemente, contribuindo para que
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as empresas listadas nesse segmento te-
nham um nivel de disclosure em suas notas
explicativas mais eficiente, quando com-
parado ao nivel das empresas pertencentes
ao Tradicional Bovespa.

Ainda em rela¢io ao Novo Mercado,
de acordo com o exposto no site da BM&-
FBovespa, foi aprovada em audiéncia res-
trita pelas companhias listadas em junho
de 2017 e pelo Colegiado da Comissdo de
Valores Mobilidrios em setembro de 2017 a
nova regulamentacio do segmento, trazen-
do algumas alteragdes, como: obrigatdria a
instalagdo de comité de auditoria, obriga-
¢do de existéncia de auditoria interna e
obrigatdria a implementagéo de fungdes de
compliance, controles internos e riscos cor-
porativo, que antes eram facultativos, con-
forme exposto no Quadro 3. Portanto, em
relagdo a presente pesquisa, a nova regula-
menta¢do do Novo Mercado néo se aplica,
pois ndo estava em vigor a época do estudo.
Entretanto, acredita-se que a mudanga
pode influenciar de forma positiva o disclo-
sure das notas explicativas do segmento.

Também se observou, por meio da
analise das politicas contabeis das notas
explicativas das empresas listadas nos dois
segmentos de andlise do presente estudo,

que a época do estudo, as empresas esta-

vam analisando o impacto das mudangas
que ocorreriam nas normas contdbeis a

partir do ano de 2018, sendo elas:

« NBCTG06;
« NBCTG 33.

Adicionalmente, quando se analisa-
ram as normas contabeis NBC TG 04, NBC
TG27,NBCTG32,NBCTG33eNBCTG
41, observou-se que existem itens de di-
vulgacdo que ndo sdo obrigatorios, porém
sdo recomendaveis pelas NBC. Dessa for-
ma, utilizando a mesma metodologia de
andlise descrita anteriormente, identifi-
cou-se que as empresas do setor de co-
mércio - segmento de tecidos, vestuario e
calcados — pertencentes ao Novo Merca-
do e ao Tradicional Bovespa ndo realizam
nenhum tipo de divulgagdo em notas ex-
plicativas em relagdo aos itens nao obri-

gatorios.
CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo objetivou analisar a con-
formidade das informagoes das notas ex-
plicativas do setor de atuagéo ciclico, sub-

setor comércio e segmento de tecidos,
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vestudrio e calcados, dos segmentos de lis-
tagem Tradicional Bovespa e Novo Merca-
do, em relagdo a legislagdo societaria. Adi-
cionalmente, o presente artigo também
objetivou verificar as normas contébeis
exigidas para a divulgagdo das notas expli-
cativas das empresas da amostra, assim
como objetivou comparar os resultados
entre os dois segmentos de listagem da
BM&FBovespa (atual B3). Para atingir os
objetivos propostos, foi utilizada uma ana-
lise descritiva do nivel de detalhamento
das notas explicativas analisadas, combi-
nada com a técnica de analise de contetdo.

Com base no procedimento de pes-
quisa classificado como documental, em
observancia a fonte de andlise, analisaram-
-se quatro empresas listadas no segmento
Novo Mercado e trés empresas listadas no
Tradicional Bovespa. De acordo com a
analise da conformidade das notas expli-
cativas das empresas em relagdo a legisla-
¢do societaria (Lei n. 6.404/76), observou-
-se que as empresas pertencentes aos dois
segmentos de listagem da BM&FBovespa
possuem uma aderéncia de 100% em rela-
¢do aos itens I, IT e III, § 5°, do artigo 176,
e uma aderéncia de 86% em relagdo ao
item IV para o segmento de Novo Merca-

do e 78% para o Tradicional Bovespa, de-

monstrando um nivel positivo de confor-
midade em relagio a legislagdo. Entretanto,
quando comparados os segmentos, obser-
vou-se que o Novo Mercado evidencia um
maior nimero de informacdes em suas
notas explicativas.

J4 com base nos resultados da analise
do nivel de disclosure das notas explicati-
vas em relacdo as normas contébeis, con-
cluiu-se que o grau de aderéncia das notas
explicativas em relagdo aos itens obrigato-
rios de evidencia¢io varia de acordo com a
NBC TG analisada, em que ainda existe
pouco nivel de aderéncia em algumas nor-
mas, como a NBCTG 24 eaNBCTG 16, e
um alto nivel de aderéncia em outras,
como a NBC TG 20 e a NBC TG 30. Nesse
sentido, os resultados analisados também
levam a conclusdo de que, quando se com-
param os segmentos de listagem, o Novo
Mercado possui um percentual médio de
aderéncia de 57% em relacdo as normas
contabeis, enquanto o Tradicional Boves-
pa possui uma média de 48%, resultado
que pode ser relacionado ao enquadra-
mento mais rigoroso em relagdo 8 BM&-
FBovespa.

Portanto, os resultados auxiliam a ve-
rificar a consisténcia das praticas adotadas

pelas empresas de capital aberto brasileiras
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e ao nivel de transparéncia e prestacio de
contas que as notas explicativas demons-
tram aos seus usudrios da informagio.
Adicionalmente, os resultados também
evidenciam o quanto as empresas divul-
gam em relacdo aos itens de evidenciagdo
recomendaveis e nao obrigatorios das nor-
mas contabeis, assim como auxiliam a de-
tectar se as empresas estio acompanhando
as mudangas normativas que vém aconte-
cendo ao longo dos dltimos anos e quais
sdo os impactos delas em relagdo as suas

demonstragdes financeiras.

LEVEL OF DISCLOSURE PRESENTED
IN THE EXPLANATORY NOTES
BETWEEN LISTED COMPANIES IN
THE TRADITIONAL AND NEW
MARKET SEGMENTS OF BM &
FBOVESPA

Publicly traded companies should provide inves-
tors and creditors with the means to better assess
their risk and return characteristics, in accord-
ance with the attributes of transparency and cor-
porate governance standards. In this sense, the
main objective of this study is to analyze the level
of disclosure presented in the explanatory notes

between companies listed in the BM&FBovespa

Traditional and New Market segments (current
B3). To do so, it is based on descriptive research,
with qualitative approach and documental analy-
sis of the explanatory notes published in the year
2016, for companies in the cyclical sector, trade
subsector and segment of fabrics, clothing and
footwear, composed of seven companies. It is con-
cluded that the companies have been improving
their adherence to the mandatory items of disclo-
sure of Brazilian Accounting Standards and that
in relation to corporate governance levels, it was
verified that the Novo Mercado has a higher level
of adherence in average percentage of 57%, com-
pared to Traditional Bovespa which resulted in an
average percentage of 48%, showing a 9% differ-
ence, which could be justified by the higher level
of regulation of the Novo Mercado in relation to
the BM&FBovespa. In addition, it was identified
that the companies of the segment of fabrics,
clothing and footwear, do not make any type of
disclosure in explanatory notes in relation to
non-mandatory items. Comparing the results of
the present study with previous studies, an in-
crease in adherence to disclosure requirements

was observed.

KEYWORDS

Explanatory notes. Disclosure. Brazilian Ac-

counting Standards. Corporate governance.
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