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RESUMO
O objetivo da pesquisa é identificar o nivel de evidenciacdo e variaveis que influenciam a
divulgacdo das informacfes por segmento das companhias abertas atuantes no mercado
brasileiro, nos anos de 2010 a 2014. A amostra final da pesquisa foi formada por 45
companhias que compdem o indice IBrX-50 da BM&FBovespa. Trata-se de uma pesquisa
descritiva, com abordagem quantitativa, além de assumir natureza documental. O estudo
baseou-se em analises das notas explicativas, e aplicou-se 0 modelo de regressdao com dados
em painel. Os resultados apontam uma evolugdo no nivel de divulgacdo em 57% dos itens. Ao
analisar as notas explicativas das empresas da amostra nos quatro anos, verificou-se que 6,7%
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ndo apresentaram informacdes por segmento em 2010, 4,4% em 2011, 2,2% em 2012, 2,2%
em 2013 e em 2014 todas as companhias da amostra apresentaram as informacdes por
segmento. Dentre as que apresentaram informacdes por segmento, 19% das empresas
informaram que possuiam apenas um segmento em 2010, 20,9% em 2011, 22,7% em 2012,
25% em 2013 e 26,7% em 2014. Observou-se também que, dentre as empresas com dois ou
mais segmentos, as companhias com maior grau de endividamento tendem a ter um maior
nivel de evidenciacao de informacdes por segmento.

Palavras-chave: Informagdes por segmento. Evidenciacdo. CPC 22.

ABSTRACT
The objective of the research is to identify the disclosure level and variables that influence the
dissemination of segment reporting in Brazilian listed companies in the years 2010 to 2014.
The final survey sample was comprised of 45 companies that compose the IBrX-50 index of
BM&FBovespa. It is a descriptive research, with a quantitative approach, and documentary
nature. The study was based on analysis of the explanatory notes, and applied the regression
model with panel date. The results show an increase in the level of disclosure of 57% of the
items. By analyzing the notes to the components of the sample in the four years, it was found
that 6.7% of the companies did not present segment information in 2010, 4.4% in 2011, 2.2%
in 2012, 2.2% 2013 and 2014 all the sample companies submitted the information by
segment. Among those presenting segment information, 19% of companies reported that they
had only a segment in 2010, 20,9% in 2011, 22,7% in 2012, 25% in 2013 and 26,7% in 2014.
It is also noted that among companies with two or more segments, companies with higher
levels of debt tend to have a higher level of disclosure of segment information.
Keywords: Segment information. Disclosure. CPC 22.

RESUMEN

El objetivo de la investigacion fue identificar el nivel de divulgacion y las variables que
influyen en la difusion de la informacion por segmentos de las empresas publicas en el
mercado brasilero en los afios 2010 y 2014. La muestra final de la investigacién se compone
de 45 empresas que estdn en el indice IBrX-50 de la BM&FBovespa. Se trata de una
investigacion descriptiva con enfoque cuantitativo, de naturaleza documental. El estudio se
baso en el andlisis de las notas explicativas y se aplica el modelo de regresién con datos de
panel. Los resultados muestran un aumento en el nivel de divulgacion del 57% de los
articulos. Mediante el analisis de las notas a los componentes de la muestra en los cuatro afos,
se encontro que el 6,7% de las empresas no presentan la informacion del segmento en 2010,
4,4% en 2011, 2,2% en 2012, 2,2% 2013. En el 2014 todas las empresas de la muestra
presentaron la informacion por segmentos. Entre los que presentan informacion por
segmentos, el 19% de las empresas informaron de que tenian sélo un segmento en 2010, el
20,9% en 2011, 22,7% en 2012, 25% en 2013 y 26,7% en 2014. También se observo que
entre las empresas con dos 0 mas segmentos, las empresas con niveles mas altos de deuda
tienden a tener un mayor nivel de divulgacion de la informacion por segmentos.

Palabras clave: Informacion por segmentos. Divulgacion. CPC 22.

1 INTRODUCAO

No ambiente econdmico atual os investidores tendem a ter muitas incertezas quanto as
melhores empresas para investir seu capital. Com essa preocupacdo, o Financial Accounting
Standards Board (FASB) emitiu em 1997 o Disclosures about Segments of an Enterprise and
Related Information (SFAS 131), que normatizou a divulgagéo de informagdes por segmento
de negocios e inseriu o conceito da abordagem gerencial a informacdo divulgada
(SCHVIRCK, 2014). Mais tarde, em 2006, o International Accounting Standards Board
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(IASB), com o objetivo de dar maior énfase ao acesso as informacGes gerenciais por parte dos
usuarios externos das empresas, emitiu o International Financial Reporting Standards —
Operating Segments (IFRS 8), que obrigou as companhias a evidenciarem as informacdes de
forma segmentada. A partir dai, as empresas brasileiras que possuiam titulos emitidos no
mercado internacional passaram a ser obrigadas a apresentar informacGes por segmento, de
acordo com as normas internacionais vigentes (VASCONSELOS; SZUSTER, 2003).

No mercado brasileiro a informacdo por segmento continuava a ser voluntaria até
2009, e apresentada por poucas empresas, ja que era regida pelo Oficio-Circular
CVM/SNC/SEP n° 01/2007, que indicava a publicacdo dessas informacgfes principalmente
para empresas que apresentavam as demonstra¢@es consolidadas. O oficio também enfatizava
que o modelo a ser utilizado deveria mostrar as informac@es utilizadas internamente durante
todo o processo de tomada de decisdo pelo gestor da empresa, de forma que o0 usuério tivesse
acesso as mesmas circunstancias vividas pelo tomador da decisdo (gestor) no momento da sua
analise.

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) no Parecer de Orientagdo CVM n° 29/96,
ressaltou que as companhias abertas teriam a obrigagdo de avaliar a importancia das
informacBes ditas como voluntérias, inclusive para efeito de analise comparativa, e de sua
divulgagdo, com o proposito de atender, em completude, as demandas do mercado de capitais
e dos usudrios. Dessa forma, embora ndo existisse uma norma compulséria no Brasil, as
normas internacionais, as orientacdes da CVM e de outros 6rgdos reguladores incentivavam a
adocdo dessa pratica.

Em 2009, o Comité de Pronunciamentos Contabeis emitiu 0 CPC 22 (Informacdes por
Segmento) tornando compulsoria a evidenciacdo de informacdes por segmento a partir do
exercicio de 2010. O objetivo do CPC 22 foi trazer diretrizes para a caracterizacao, agregacao
e divulgacdo de informacdes por segmento operacional. A ideia de sustentacdo era propiciar
aos usuarios externos uma informacg&o com carater gerencial (IUDICIBUS et al., 2010). Para
possibilitar maior seguranca a esses usuarios das informacfes contabeis o Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC, 2009, p. 1) esclarece que uma empresa que negocia acdes
deve apresentar aos usudarios externos informagdes que Ihes permitam conhecer "os efeitos
financeiros das atividades de negdcio nas quais esta envolvida e os ambientes econémicos em
que opera".

Por diversas vezes, no entanto, os relatorios da contabilidade financeira parecem néo
ser suficientes para que os investidores compreendam as decisdes cotidianas dos gestores, 0
que é propiciado apenas pelas informages com carater gerencial (IUDICIBUS et al., 2010).
Assim, 0 acesso as informacgdes gerenciais auxilia no processo decisorio tanto dos usuarios
internos quanto dos usuérios externos (CREPALDI, 2011). A divulgacdo destes dados, de
forma padronizada, gera maior nivel de comparabilidade entre as provaveis medidas que serdo
adotadas pelas empresas, permitindo que os investidores tomem decisdes mais conscientes
sobre em qual companhia investir. Assim, a divulgacdo de informacgdes por segmento nas
companhias brasileiras possibilita uma analise mais completa das empresas pelo usuario da
informacdo contabil, demonstrando-a do ponto de vista interno, ou seja, gerencial
(VASCONSELOS; SZUSTER, 2003).

Pesquisas como as de Schvirck e Gasparetto (2011), Silva e Pinheiro (2012), Aillon et
al. (2013), Maparunga, Ponte e Holanda (2014), Schvirck (2014), Schvirck et al. (2014),
Souza e Sarlo Neto (2014), Weschenfelder e Mazzioni (2014) e Pinheiro e Boscov (2015),
foram desenvolvidas com o objetivo de identificar o nivel de evidenciagdo das informacGes
gerenciais solicitadas pelo CPC 22. Estas pesquisas, embora aplicadas em diferentes amostras,
no periodo de 2009 a 2013, demonstram que mesmo ap6s a divulgagdo da normativa
brasileira que obriga as empresas a divulgarem informacGes por segmento, diversas
organizagOes ndo evidenciam, ou evidenciam parcialmente tais informagdes. Com o intuito de
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verificar possiveis variaveis que influenciam este comportamento por parte das empresas,
varios dos estudos citados, dentre outros, encontraram caracteristicas empresariais que
poderiam estar relacionadas a divulgacao das informac6es por segmento, como por exemplo,
tamanho da empresa, indicadores financeiros e setor de atuagéo.

Diante dos dados apresentados em pesquisas anteriores, sobre o nivel de divulgacéo de
informacdes por segmento nos primeiros anos de obrigatoriedade do CPC 22 e da importancia
de tais informacdes para a tomada de decisdo dos usuarios externos das empresas, este estudo
pretende, depois de cinco anos do inicio da vigéncia desse CPC, realizar uma anélise da
evidenciacdo das informacbes por segmento nas empresas brasileiras, assim como de
variaveis que podem estar relacionadas a divulgacdo, com o intuito de responder a seguinte
questdo de pesquisa: qual o nivel de evidenciacdo e as variaveis que influenciaram a
divulgacéo das informagdes por segmento das empresas brasileiras listadas no 1BrX-50,
nos anos de 2010 a 2014?

A pesquisa busca, desta forma, identificar o nivel de evidenciacdo e variaveis que
influenciam a divulgacéo das informacdes por segmento, de 2010 a 2014, conforme determina
0 CPC 22, nas empresas listadas na BM&FBovespa que compdem o IBrX-50. A escolha pelas
empresas que compdem o indice IBrX-50 deve-se a relevancia da carteira no ambiente de
negociacdo da BM&FBovespa. Sendo assim, por estarem classificadas nesse indice, espera-se
que estas empresas apresentem alto nivel de evidenciacdo de informacgbes por segmento.
Neste sentido, o trabalho tem os seguintes objetivos especificos: i) identificar as informacdes
por segmento divulgadas pelas empresas estudadas; ii) evidenciar a evolucdo do nivel de
divulgacdo das informac@es por segmento de 2010, o primeiro ano de obrigatoriedade, até as
demonstracdes de 2014; e iii) apresentar varidveis que influenciaram o nivel de evidenciacao
das informagoes.

A pesquisa justifica-se pela importancia da informacao por segmento para a tomada de
decisdo dos investidores, uma vez que permite 0 acesso dos mesmos as informacGes
gerenciais. Assim sendo, este estudo busca contribuir com a analise da evolugdo da
evidenciacdo das informacdes por segmento nas empresas brasileiras, aplicada a um periodo
de 5 anos apds a implementacdo do CPC 22, se apresentando, portanto, como continuidade
das pesquisas anteriores. Esta andlise sustenta-se pela afirmativa de Boscov (2009), que
defende o avanco gradual no nivel de informacGes divulgadas em funcdo das caracteristicas
do mercado brasileiro. A analise adicional das varidveis que podem influenciar o nivel de
evidenciagdo das informacGes segmentadas é realizada com o intuito de estabelecer relacéo
entre determinadas caracteristicas organizacionais e uma maior tendéncia de divulgacdo de
informagdes gerenciais, que podem, inclusive, evidenciar motivos pelos quais determinadas
empresas optam por ndo divulgar os dados de seus segmentos.

2 REFERENCIAL TEORICO

A contabilidade, na estrutura organizacional de uma companhia, caracteriza-se como
uma importante base de dados onde os stakeholders buscam informacdes essenciais para a
tomada de decistes (SCHVIRCK, 2014). A evidenciagdo destas informagdes, de tal forma
que garanta a todos os tipos de usuarios (internos e externos) dados completos e confiaveis
sobre a situacdo financeira e os resultados da companhia, € um dos objetivos bésicos da
contabilidade no mercado de capitais (CVM, 2007). No entanto, a evidenciacdo das
informagdes contabeis nem sempre atinge este objetivo.

A assimetria informacional decorrente do conflito de interesses entre gestores e
usuarios externos conduz os administradores a, muitas vezes, divulgar apenas informacGes
convenientes e/ou no limite exigido pela legislacdo. Deste modo, surge uma divergéncia entre
a informacédo que o usuario externo precisa e o que lhe é divulgado (SCHVIRCK, 2014). Em
funcdo dessa divergéncia, além da apresentacdo das demonstragcdes contabeis ja existentes, a
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divulgacdo de informacdes por segmento tornou-se obrigatoria no Brasil a partir de 2010, com
a edicdo do CPC 22 (Informages por Segmento).

Antes da divulgacdo do CPC 22, algumas empresas ja evidenciavam as informacdes
por segmento. Os estudos de Schvirck e Gasparetto (2011) tiveram como objetivo verificar se
as empresas adotaram voluntariamente a divulgacdo por segmento no ano de 2009. Dentre as
49 companhias que faziam parte do indice Ibovespa em novembro de 2010, 37% publicaram,
em algum nivel, informacdes por segmento. Essas empresas ja levavam em consideracédo a
interferéncia das informacGes segmentadas na andlise econdmico-financeira, no
aprimoramento da evidenciagdo e no aumento da transparéncia dos dados, uma vez que
informam ao mercado de capitais a estratégia adotada em suas atividades, facilitando ao
usuario externo uma avaliacdo procedente de uma série de informacbes (VASCONSELOS;
SZUSTER, 2003). ludicibus et al. (2010) destacam ainda que as informacgfes por segmentos
sdo importantes para o entendimento do histérico e das tendéncias da entidade para periodos
subsequentes, além de proporcionar o entendimento do contexto regional de um produto ou
servico, avaliar a influéncia de aspectos politicos e mensurar a contribuicdo de um cliente para
as receitas da empresa.

Como contraponto, Pardal (2007) revela que para algumas companhias a apresentacao
de informagdes por segmento é vista como uma evidenciagdo acima do necessario para a
tomada de decis@es dos investidores. Desse modo, em parte do mercado criou-se uma ideia de
que as informacdes de gestdo ndo devem ser disponibilizadas ao mercado externo com a
finalidade de ndo expor ao mercado concorrente as estratégias de negocio da empresa. Nesta
mesma linha, Delaney et al. (2000, apud SOUZA; SARLO NETO, 2014) discutem a
concepcao de que o custo de buscar e processar os dados referentes as informacdes
segmentadas podera exceder os beneficios desta pratica. Entretanto, para Boscov (2009) e
Schvirck (2014), o enfoque gerencial do CPC 22 trara expectativas de um detalhamento maior
na estrutura interna da organizacdo e no conhecimento de riscos e oportunidades, além de
assegurar melhorias nas decisdes econdmicas e na competéncia de projecdes da companhia.

As informacgdes por segmento sdo obrigatorias para as demonstra¢fes individuais,
separadas e consolidadas das entidades que sejam negociadas em mercados de capitais (bolsa
de valores nacional ou estrangeira ou mercado de balcdo), e tenham depositado suas
demonstragfes contabeis a CVM ou a outros reguladores (CPC, 2009). O Oficio-
Circular/CVM/SNC/SEP n° 01/2007 define segmento como ‘'um componente de uma
companhia que estd envolvido na producdo de bens e servicos, ou grupo desses, sujeito a
riscos e retornos diferentes de outros segmentos”. De acordo com o CPC 22, item 5, segmento
operacional € um componente que desenvolve atividade de negocio em que pode obter
receitas e incorrer em despesas, cujos resultados operacionais sao regularmente revisados pelo
principal gestor das operacdes da entidade para a tomada de decisdes e para a analise do seu
desempenho, e para a qual haja informagc&o financeira individualizada disponivel.

Segundo o CPC 22, item 13, a entidade deve publicar separadamente as informacoes
sobre 0 segmento operacional que atenda a qualquer um dos seguintes critérios:

(a) sua receita reconhecida, incluindo tanto as vendas para clientes externos quanto
as vendas ou transferéncias intersegmentos, é igual ou superior a 10% da receita
combinada, interna e externa, de todos 0s segmentos operacionais;
(b) 0 montante em termos absolutos do lucro ou prejuizo apurado é igual ou superior
a 10% do maior, em termos absolutos, dos seguintes montantes:
(i) lucro apurado combinado de todos 0s segmentos operacionais que ndo
apresentaram prejuizos; e
(if) prejuizo apurado combinado de todos os segmentos operacionais que
apresentaram prejuizos;
(c) seus ativos sdo iguais ou superiores a 10% dos ativos combinados de todos os
segmentos operacionais.
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Outra determinacdo do pronunciamento é que se o total de receitas externas
reconhecido pelos segmentos operacionais representar menos de 75% da receita da
companhia, devem ser adicionados novos segmentos. Da mesma forma, se 0 nimero de
segmentos for superior a 10, a entidade deve rever seus segmentos operacionais e verificar se
o limite pratico ja ndo foi atingido (CPC, 2009), ponderando que o excesso de informages
pode prejudicar a utilidade, tornando inviavel e dificultoso o processo de analise (IUDICIBUS
etal., 2010).

Em geral, as informacdes por segmento sdo formadas por informacdes sobre produtos
e servigos, sobre areas geograficas e informacdes sobre os principais clientes. A entidade deve
fornecer dados sobre seu grau de dependéncia de seus principais clientes e evidenciar caso um
Unico cliente externo represente 10% ou mais das receitas totais da companhia. A
identificacdo do cliente ndo € obrigatdria (CPC, 2009).

A divulgacdo das informagBes por segmento proporciona aos USUArios maior
estabilidade sobre a dimenséo e contribuicdo das diferentes areas, produtos ou servicos em
companhias diversas, minimizando a incerteza em suas avaliagdes (IUDICIBUS et al., 2010).
Por outro lado, mesmo diante da norma, ha preocupacdo dos usuarios externos em relacdo a
possibilidade de haver manipulacdo de informacbes (CRAWFORD; HELLIAR; POWER,
2010), devido a problemas relacionados a ndo parametrizacdo dos sistemas contabeis e
questdes ligadas a confidencialidade dos dados (BOSCQOV, 2009).

Diversos estudos, aplicados a diferentes amostras, abordaram a questdo das
informacdes divulgadas e do nivel de aderéncia a norma. Aillon et al. (2013), por exemplo,
analisaram a divulgacédo de informacdes por segmento nas empresas que compunham o indice
IBrX-50 (amostra de 48 companhias) no ano de 2010. Mapurunga, Ponte e Holanda (2014),
por sua vez, avaliaram o grau de cumprimento das orientacdes de divulgacdo definidas no
CPC 22 nas 363 companhias brasileiras listadas na BM&FBovespa no mesmo periodo. Tanto
Aillon et al. (2013) quanto Mapurunga, Ponte e Holanda (2014) concluiram que menos de
80% das empresas pesquisadas, em suas respectivas amostras, publicaram informacdes por
segmento nas notas explicativas.

Resultado similar foi encontrado por Souza e Sarlo Neto (2014), em pesquisa com 272
empresas listadas na BM&FBovespa entre os anos de 2010 e 2011. Os autores observaram
que aproximadamente 20% das companhias ndo mencionaram as informacGes nos periodos
analisados. Schvirck (2014) analisou 510 companhias listadas na BM&FBovespa entre os
exercicios de 2010 a 2012 e encontrou um nivel de evidenciacdo ainda menor, sendo que 34%
das empresas néo divulgaram e nem fizeram qualquer referéncia ao CPC 22.

Silva e Pinheiro (2012) pesquisaram 47 companhias que compunham o indice
Ibovespa tomando como base 0 ano de 2011, e os resultados apontaram que a media de
divulgacdo de informagbes segmentadas foi inferior a 65%, ao se considerar 16 itens de
obrigacdo compulsoria inseridos pelo CPC 22. Resultado semelhante foi encontrado por
Weschenfelder e Mazzioni (2014), que analisaram as demonstrag@es contabeis intermediarias
de 2012 de 127 companhias listadas no Novo Mercado da BM&FBovespa e verificaram que
das companhias analisadas, 66% evidenciaram informagdes por segmento. No estudo de
Pinheiro e Boscov (2015), também referente ao ano base de 2012, esse indice foi ainda
inferior. Os autores analisaram empresas premiadas pelo Troféu Transparéncia
ANEFAC/FIPECAFI/SERASA (2013) e encontraram que entre as 20 companhias premiadas,
apenas 11 (55% da amostra) divulgaram as informacdes por segmento.

Schvirck et al. (2014) fizeram uma andlise comparativa da divulgagéo de informacdes
por segmento antes e depois do CPC 22. Analisaram uma amostra de 47 companhias que
compunham o indice IBrX-50. Os resultados apontam que apenas 15% das empresas
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pesquisadas divulgaram alguma informacdo sobre segmento antes de 2010. Apds a vigéncia
do CPC 22, nos exercicios de 2010 e 2011, o percentual de evidenciacéo foi de 96%.

Diante destes resultados alguns pesquisadores se propuseram a encontrar variaveis que
pudessem influenciar na opgéo das empresas pela divulgacdo das informagdes segmentadas,
como o ativo total da empresa, analisado nas pesquisas de Fekete, Matis e Lukéacs (2008),
Hermann e Thomas (1996), Silva e Pinheiro (2012), Aillén et al. (2013), Mapuranga, Ponte e
Holanda (2014), Schvirck (2014) e Weschenfelder e Mazzioni (2014); endividamento,
pesquisado por Murcia e Santos (2010), Mapuranga, Ponte e Holanda (2014), Weschenfelder
e Mazzioni (2014) e Schvirck (2014); lucro liquido, que teve sua influéncia sobre a
evidenciacdo testada por Benjamin et al. (2010), Silva e Pinheiro (2012) e Aillon et al.
(2013); setor, desenvolvida nos trabalhos de Hermann e Thomas (1996), Talha e Salim
(2010), Mapurunga, Ponte e Holanda (2014), Silva e Pinheiro (2012), Schvirck (2014), nivel
de governancga, estudado por Schvirck e Gasparetto (2011), Aillén et al. (2013), Mapurunga,
Ponte e Holanda (2014) e Schvirck (2014). Observa-se que dentre pesquisas anteriores nao
constam variaveis que buscam relacionar a divulgacdo de informacGes ndo compulsorias com
um maior nivel de evidenciacdo de informacgdes por segmento. Nesta pesquisa, entretanto, a
divulgacdo do relatério de sustentabilidade (informacdo ndo compulséria), sera adicionada
como variavel, para identificar se as organizacdes que apresentam tal relatorio de interesse
social, também tendem a evidenciar maior nivel de informac6es gerenciais.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Na sequéncia estdo evidenciados os aspectos metodol6gicos necessarios para 0
desenvolvimento da pesquisa, quanto ao enquadramento do estudo, coleta e analise de dados.

3.1 ENQUADRAMENTOS DA PESQUISA

Com base nos objetivos, a pesquisa classifica-se como descritiva, por buscar
caracteristicas de informacdes por segmento divulgadas em notas explicativas das companhias
da amostra e posteriormente descrever os achados comparativamente as pesquisas anteriores.
Quanto aos procedimentos técnicos utilizados, assume natureza documental, uma vez que esta
baseado nas notas explicativas das companhias. Esse tipo de pesquisa compreende uma fonte
de coleta de dados restrita a documentos, escritos ou ndo (LAKATOS; MARCONI, 2010).

Quanto a abordagem, a pesquisa enquadra-se como quantitativa, por utilizar método
estatistico. A técnica empregada, de regressao em painel, foi desenvolvida no software Stata.
De acordo com Gil (2002), na analise guantitativa, apds o tratamento estatistico dos dados,
tém-se, geralmente, testes de hipotese, testes de correlacéo e tabelas elaboradas manualmente
ou com o auxilio de computadores.

3.2 COLETA DE DADOS

A amostra definida na pesquisa é constituida pelas companhias listadas na
BM&FBovespa que compdem o indice IBrX-50 da carteira de janeiro a abril de 2015. O
IBrX-50 é um indice que mede o retorno total de uma carteira tedrica composta por 50 ac6es
selecionadas entre as mais negociadas na BM&FBovespa em termos de liquidez, ponderadas
na carteira pelo valor de mercado das a¢Ges disponiveis & negociacdo (BM&FBovespa, 2015).

A pesquisa tem como foco analisar as empresas participantes e ndo as acOes
constituidas no indice IBrX-50, por esse motivo foram excluidas da amostra 3 empresas que
possuiam duas ac¢bes no indice (Bradesco, Petrobras e Vale). Tambem foram excluidas da
analise 2 companhias (Ambev e BBSeguridade), por ndo possuirem na BM&FBovespa as
DFP (Demonstrac¢des Financeiras Padronizadas) dos exercicios de 2010 e 2011. Dessa forma,
a amostra final da pesquisa foi formada por 45 companhias abertas atuantes no mercado
brasileiro, evidenciadas no Quadro 1.
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Quadro 1 - Empresas classificadas por setor de atuacdo conforme a BM&FBovespa

Setor Empresas Setor Empresas
Bens Industriais | EMBRAER BRASIL
ALL AMERICA LAT BRADESCO
Construgao e CCR BRADESPAR )
transporte MRV BR MALLS PARTICIPACOES
PDG REALTY Financeiro e | BMFBOVESPA
CYRELA REALT outros CIELO
KROTON CETIP
LOJAS AMERICANAS ITAUSA
Consumo ciclico LOJAS RENNER ITAUUNIBANCO
ESTACIO PART ULTRAPAR
LOCALIZA BR PROTERTIES
CIA HERING BRF
BRASKEM SOUZA CRUZ
SID NACIONAL COSAN
FIBRIA Consumo nio | HYPERMARCAS
GERDAU ciclico JBS
Materiais basicos | | aAgIN NATURA
SUZANO PAPEL PAO DE ACUCAR-CBD
USIMINAS QUALICORP
VALE Brocombustivers | PETROBRAS
L Ol - - EMI
Telecomunicacdes TELEFONICA BRASIL Utilidade publica gABE(;P

TIM PARTICIPACOES
Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Mediante a analise das notas explicativas das empresas listadas no Quadro 1 pretende-
se identificar o nivel de evidenciacdo das informacgdes por segmento e com base nestes dados
checar a influéncia de variaveis (ativo total, endividamento, lucro liquido, setor, nivel de
governanca e divulgacdo do relatério de sustentabilidade) na evidenciacdo das informac6es
por segmento.

Os dados guantitativos (ativo total, endividamento e lucro liquido) necessarios para a
construcdo do modelo de regressdo com dados em painel foram obtidos por meio do software
Economética®. A variavel setor foi estabelecida segundo a classificacdo setorial da
BM&FBovespa, e a apresentacdo do relatério de sustentabilidade, também utilizado no
modelo de regressao, foi consultado por meio do Relatério de Sustentabilidade ou Integrado
disponivel no site da BM&FBovespa, a partir do ano base de 2011. No desenvolvimento do
modelo de regresséo de dados em painel utilizou-se o software Stata, versdo 12.0.

3.3 ANALISE DOS DADOS

Para a realizacéo da analise dos dados buscou-se, juntamente ao CPC 22 e aos estudos
anteriores, ja mencionados na sec¢do 2, critérios de evidenciacao referentes as informacdes por
segmento para a montagem de um cheklist, que foi utilizado como base para a analise das
notas explicativas. Estes critérios estdo evidenciados no Quadro 5 da sec¢do 4. A quantificacéo
dos critérios de divulgacdo é de 0 para as empresas que ndo apresentaram o item analisado e
de 1 para as empresas que apresentaram a informacdo em notas explicativas, conforme
evidenciado no Quadro 2.
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Quadro 2 - Quantificacdo dos critérios de divulgacao

Pontos Abrangéncia do contetido
0 Critério ndo evidenciado em notas explicativas.
1 Critério evidenciado em notas explicativas.

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Depois de quantificados por meio das notas explicativas, os dados foram analisados de
forma descritiva, demonstrando os itens de maior destaque no que diz respeito a divulgacéo,
bem como a evolucdo da apresentacdo das informagdes por segmento nos anos de 2010 a
2014. Posteriormente, aplicou-se o0 modelo de regressdo com dados em painel onde se utilizou
o software Stata, versdo 12.0, para identificar possiveis variaveis explicativas que influenciam
o nivel de divulgacdo das empresas da amostra nos 5 anos estudados.

A técnica estatistica utilizada é adequada, pois permite uma observagdo combinada de
elementos de série temporal (t), neste caso 0s 5 anos estudados, e em corte transversal (i),
referente as 39 empresas participantes (GUJARATI, 2006). Um total de 195 observagOes
seriam analisadas, caso todas as informacdes fossem apresentadas pelas empresas nos 5 anos
pesquisados, entretanto, em 73 casos alguma das varidveis independentes ndo estavam
disponiveis, sendo assim, 122 observacGes foram consideradas no desenvolvimento do
modelo de regressdo com dados em painel.

O primeiro passo na elaboracdo dos dados em painel é a identificacdo do modelo, com
efeitos fixos ou aleatorios, que melhor se aplica aos dados da pesquisa. O Teste de Hausman é
utilizado nestes casos, sendo que o mesmo busca rejeitar a hipotese nula de que o modelo
aleatorio é o mais adequado aos dados, com uma confiabilidade de 95%. Como o resultado
gerado foi de 0,9793 ndo é possivel a rejeicdo da hipotese, sendo, desta forma o modelo
aleatorio considerado o ideal para esta pesquisa.

O modelo de regressdo com dados em painel é representado na presente pesquisa pela
equacéo 1:

Y, = Fu +B8X; + 82X T B3X3 + By Xy + B Xgyy + B Xg +vit (1)
Onde:

Yit = Variavel dependente: pontuacdo das empresas definidas por meio dos critérios de
quantificacdo da pesquisa;

B, = Intercepto do modelo (constante);

Xiit = Variavel independente: log do Ativo Total (em reais);

Xoit = Variavel independente: Endividamento (indice);

Xsit = Variavel independente: log do Lucro liquido (em reais);

Xait = Variavel independente: dummy do setor (empresa pertence a um setor regulado
= 1; empresa pertence a um setor ndo regulado = 0);

Xsit = Variavel independente: dummy do nivel de governanga (empresa pertence ao
novo mercado = 1; empresa pertence a outro grupo de nivel de governanga = 0);

Xeit = Variavel independente: dummy do relatorio de sustentabilidade (empresa
divulgou = 1; empresa ndo divulgou = 0);

vit = Erro do modelo.

A relacdo esperada entre as variaveis é: i) empresas com maior valor de ativos totais
evidenciam mais informacbes por segmento, uma vez que o ativo é uma varidvel
representativa do porte das organizacdes e deve influenciar positivamente na evidenciacao; ii)
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empresas com maior grau de endividamento evidenciam menos informagdes por segmento;
iii) empresas com maior lucro liquido apresentam maior nivel de evidenciacdo das
informacdes solicitadas pelo CPC 22; iv) empresas de setores regulados evidenciam mais
informagdes por segmento, que empresas dos demais setores; v) empresas do Novo Mercado
evidenciam mais informac6es por segmento do que empresas de outro nivel de governanca; e
vi) empresas que divulgam relatérios de sustentabilidade tendem a apresentar um nivel
superior de evidenciagdo de informac6es por segmento.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

No que tange a divulgacédo de informacdes por segmento, encontrou-se que 0 ndmero
de segmentos divulgados pelas organizacGes variou entre um e seis. A quantidade de
segmentos de cada periodo de analise esta evidenciada no Quadro 3.

Quadro 3 - Quantidade de segmentos

Quantidade de segmentos 2010 2011 2012 2013 2014
Um segmento 19,0% 20,9% 22,7% 25,0% 26,7%

Dois segmentos 23,8% 27,9% 25,0% 22,7% 22,2%
Trés segmentos 23,8% 23,3% 18,2% 20,5% 22,2%
Quatro segmentos 21,4% 16,3% 22, 7% 18,2% 11,1%
Cinco segmentos 9,5% 7,0% 9,1% 9,1% 15,6%

Seis segmentos 2,4% 4,7% 2,3% 4,5% 2.2%

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

As companhias com apenas um segmento divulgavel ndo apresentou todas as
informacBes e os critérios elencados pelo CPC 22 utilizados como base para a analise de
evidenciacdo dessa pesquisa, como por exemplo, a conciliacdo entre as receitas, despesas,
ativos e passivos do segmento e da entidade, receitas provenientes de transacdes internas,
dentre outros, uma vez que os dados do segmento sdo equivalentes as informac@es globais da
empresa, 0 que poderia distorcer os resultados da pesquisa. Desse modo, a exemplo do
realizado no estudo de Schvirck (2014), tanto na analise de evidenciacdo das informacdes por
segmento quanto na proposicao do modelo de regressdo em painel, foram analisadas somente
as empresas com dois ou mais segmentos. Ressalta-se, no entanto, que as empresas que
apresentaram um segmento estdo de acordo com a norma, uma vez que evidenciaram tal
informacdo em nota explicativa. Observa-se que o percentual de empresas que informaram
possuir um unico segmento divulgavel aumentou ano a ano ao longo do periodo da pesquisa,
passando de 19% em 2010 para 26,7% em 2014.

Dentre as companhias que apresentaram dois ou mais segmentos, a maior parte delas
evidenciaram seus segmentos por produtos e servicos, sendo 88% das companhias no ano de
2011 e 85% nos demais periodos. A evidenciacdo por area geografica ocorreu em 9% das
companhias em 2010 e em 6% nos anos seguintes, enquanto a evidenciacdo por ambas as
formas foi menor em 2010 e 2011, 6%, e nos periodos seguintes foi de 9%. Os percentuais de
tipos de evidenciacao estdo ilustrados no Quadro 4.

Quadro 4 - Tipo de evidenciagdo

Tipo de evidenciacao 2010 2011 2012 2013 2014
Area geogréfica 9% 6% 6% 6% 6%
Produtos e servicos 85% 88% 85% 85% 85%

Ambos

6%

6%

9%

9%

9%

Fonte: Dados da pesquisa (2015).
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Com base no CPC 22 foram elaborados critérios para um cheklist das informacGes por
segmento. Estes critérios estdo apresentados no Quadro 5, juntamente com o percentual das
informagdes divulgadas.

Quadro 5 - Evidenciacéo dos critérios de divulgacdo do CPC 22

ltem
Item | CPC Critérios de divulgagédo do CPC 22 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
22

1| 22 |Informacdes Gerais

11224 F_atore§ u_tiIizados_ para identificar os segmentos
' " | divulgaveis da entidade;

Tipos de produtos e servigos a partir dos quais cada
segmento divulgavel obtém suas receitas;
Informagbes sobre lucro ou prejuizo, ativo e

91,9% | 94,4% | 97,1% | 97,1% | 100%

1.2|22b. 91,9% | 94,4% | 97,1% | 97,1% | 100%

2| 23 passivo de cada segmento.
2.1] 23 |Lucro ou prejuizo; 91,9% | 91,7% | 94,3% | 94,1% | 93,9%
22| 23 |valor total dos ativos: 62,2% | 63,9% | 71,4% | 70,6% | 72,7%
2.3| 23 |Valor total dos passivos; 32,4% | 30,6% | 34,3% | 32,4% | 36,4%
2.4]23 a. | Receitas provenientes de clientes externos; 91,9% | 94,4% | 97,1% | 97,1% | 100%

25|23 p, | Receitas c_ie transagbes com outros segmentos 18.9% | 19,4% | 20,0% | 20.6% | 18,2%
operacionais da mesma entidade;

2.6 | 23 c. | Receitas financeiras; 13,5% | 19,4% | 17,1% | 17,6% | 15,2%
2.7123d. Despesas financeiras; 16,2% | 19,4% | 14,3% | 17,6% | 15,2%
2.8| 23 e. | Depreciagdes e amortizagoes; 51,4% | 55,6% [ 60,0% | 58,8% | 57,6%

Participacdo nos lucros ou prejuizos de coligadas e
de empreendimentos sob  controle  conjunto
contabilizados pelo método da equivaléncia
patrimonial;

Despesa ou receita com imposto de renda e
contribui¢do social;

29(23g. 27,0% [ 25,0% | 28,6% | 32,4% | 36,4%

21023 h. 37,8% | 38,9% | 40,0% | 38,2% | 36,4%

3| 25 | Mensuragéo
31l27a Base de contabilizacdo para quaisquer transages
' " | entre os segmentos divulgaveis;

13,5% | 11,1% | 11,4% | 11,8% | 12,1%

41 28 | Conciliacéo entre:

Total das receitas dos segmentos divulgaveis com as
41|28 a. - . )

receitas da entidade;
Total dos valores de lucro ou prejuizo dos segmentos
divulgéveis com o lucro ou prejuizo da entidade;
Total dos ativos dos segmentos divulgaveis com 0s
ativos da entidade;
Total dos passivos dos segmentos divulgaveis com
0s passivos da entidade;
Reapresentacdo de informacdo previamente
divulgada
Reapresentagdo  de  informagdo  previamente
divulgada para base comparativa;

91,9% [ 94,4% | 97,1% [ 97,1% | 100%

42(28h. 91,9% | 88,9% | 91,4% | 91,2% | 90,9%

43]|28c. 62,2% | 63,9% | 71,4% | 70,6% | 72,7%

4.4(28d. 32,4% | 30,6% | 34,3% | 32,4% | 36,4%

51| 29 86,5% | 91,7% | 97,1% | 94,1% [ 97,0%

6| 32 |Informacdo sobre produto ou servico
61l 32 Receitas provenientes de clientes externos em
' relagdo a cada produto e servico;

86,5% | 88,9% | 91,4% | 91,2% | 93,9%

7| 33 |Informacéo sobre area geogréafica
71 33 a. | Receitas provenientes de clientes externos atribuidos
' i. |ao pais-sede da entidade;

59,5% | 58,3% | 60,0% | 58,8% | 60,6%
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Receitas provenientes de clientes externos atribuidos

a todos os paises estrangeiros de onde a entidade | 56,8% | 55,6% | 57,1% | 55,9% | 57,6%

obtém receitas;

33 b. | Ativo ndo circulante localizados no pais-sede da
i. |entidade;

33 b. | Ativo ndo circulante localizados em todos os paises
ii. |estrangeiros em que a entidade mantém ativos;

7.5| 33 |Informagdes por regido geografica dentro do Brasil; | 54% | 2,8% [ 2,9% | 2,9% | 3,0%

33 a.
ii.

7.2

7.3 16,2% | 13,9% | 17,1% | 20,6% | 24,2%

7.4 16,2% | 13,9% | 17,1% | 20,6% | 24,2%

8| 34 |Informacao sobre os principais clientes

8.1] 34 |Grau de dependéncia de seus principais clientes; 81% |[11,1% | 8,6% | 88% | 9,1%
9| 7 [Principal gestor de operagées; 78,4% | 77,8% | 82,9% | 82,4% | 84,8%
10| 13 | Quantidade de segmentos; 91,9% | 94,4% | 97,1% | 97,1% | 100%
11| 14 | Outros segmentos. 37,8% | 30,6% | 34,3% | 35,3% | 36,4%

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Conforme apresentado no Quadro 5, os 5 critérios mais evidenciados nas notas
explicativas das empresas com dois ou mais segmentos em todo o periodo de analise foram: i)
os fatores utilizados para identificar os segmentos divulgéaveis da entidade; ii) os tipos de
produtos e servicos a partir dos quais cada segmento divulgavel obtém suas receitas; iii) as
receitas provenientes de clientes externos; iv) a conciliacdo entre o total das receitas dos
segmentos divulgaveis com as receitas da entidade; e v) a quantidade de segmentos. Esses 5
critérios foram evidenciados em 2010 por 91,9% das empresas, aumentaram gradualmente até
2014, quando 100% das empresas apresentaram as informacdes.

Outro item com evidenciacdo superior a 90% em todos os anos analisados refere-se a
divulgacdo do lucro ou prejuizo dos segmentos, vale destacar, no entanto, que as companhias
divulgaram essa informagéo de forma ndo padronizada, desse modo foram aceitos para esse
critério também a apresentacdo do resultado operacional e do EBITDA (LAJIDA), julgando
este ser o modo como a administragdo avalia o desempenho de seus segmentos operacionais.

Assim como nessa pesquisa, Schvirck e Gasparetto (2011) e Silva e Pinheiro (2012)
também encontraram um alto nivel de evidenciacdo dos fatores utilizados para identificar os
segmentos divulgaveis da entidade. O item referente aos tipos de produtos e servi¢os a partir
dos quais cada segmento divulgdvel obtém suas receitas, que foi evidenciado por um
percentual que variou entre 90% e 100% na presente pesquisa, aparece com evidenciacdo
inferior a 70% nos estudos de Pinheiro e Boscov (2015) e chegando a apenas 47% das
empresas pesquisadas por Mapurunga, Ponte e Holanda (2014).

As pesquisas de Souza e Sarlo Neto (2014) e Mapurunga, Ponte e Holanda (2014)
também apresentaram um percentual inferior a 70% em empresas que evidenciaram lucro ou
prejuizo dos segmentos, bem como as receitas provenientes de clientes externos. Silva e
Pinheiro (2012) e Schvirck (2014), por sua vez, identificaram que 100% das empresas das
amostras utilizadas evidenciaram o ultimo critério mencionado.

Com relacéo a conciliacdo entre o total das receitas dos segmentos divulgaveis com as
receitas da entidade apenas, Pinheiro e Boscov (2015) encontraram resultado similar a
presente pesquisa. Na amostra estudada pelos autores, 100% da amostra evidenciou esse
critério. Nos demais estudos o percentual variou entre 30% e 87% das empresas analisadas. A
divulgacdo da quantidade de segmentos apresentada foi analisada no estudo de Weschenfelder
e Mazzioni (2014), que encontraram um percentual de 92% de empresas que evidenciaram a
informagao.

Na presente pesquisa, 0s critérios de divulgacdo menos evidenciados nas notas
explicativas das companhias com dois ou mais segmentos foram: i) receitas financeiras; ii)
despesas financeiras; iii) base de contabilizacdo para quaisquer transagdes entre 0s segmentos
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divulgaveis; iv) informacdes por regido geografica dentro do Brasil; e v) grau de dependéncia
de seus principais clientes. Nenhum desses 5 critérios tiveram divulgacdo superior a 20% no
periodo avaliado.

No que tange aos itens de menor evidenciagdo, nos estudos de Souza e Sarlo Neto
(2014) e Pinheiro e Boscov (2015) as receitas e despesas financeiras apresentaram percentuais
de divulgacao inferiores a 20% e as informacdes por regido geogréfica dentro do Brasil, assim
como na pesquisa atual, menores que 10%. A base de contabilizacdo para transacGes entre 0s
segmentos divulgaveis apresentou-se como um item pouco divulgado também nos estudos de
Souza e Sarlo Neto (2014), entre 6% e 7%, e Mapurunga, Ponte e Holanda (2014), de 2%.

Destaca-se, no entanto, que as receitas e despesas financeiras, bem como as
informacdes por regido geografica dentro do Brasil sdo critérios que podem ser atendidos
apenas por empresas que possuem operagdes financeiras e segmentos localizados em
diferentes regides do pais, sendo assim, o fato das empresas ndo atenderem tais critérios pode
ndo significar, obrigatoriamente, a ndo evidenciagdo, mas sim a ndo necessidade de
apresentacdo da informacao.

Situacdo similar ocorre com o item 3.1, que se refere a base para contabilizacdo das
transacOes entre segmentos, pois entende-se que 0s segmentos das empresas podem operar de
forma independente, sem a necessidade de transa¢des intra-empresa. Porém, sabe-se, por meio
do item 2.5, receitas provenientes de transacdes entre segmentos, que nos anos analisados
aproximadamente 20% das empresas realizaram tais operacOes, entretanto, a base utilizada
para as transferéncias entre as unidades das empresas foi evidenciada por um percentual de
empresas que variou entre 11% e 14% nos anos de 2010 a 2014, o que permite inferir que as
empresas estdo divulgando parcialmente as informac6es de transferéncias internas.

Outro item dentre os com menor indice de evidenciacdo é o 8.1, referente ao grau de
dependéncia dos principais clientes, uma vez que essa informacao deveria ser evidenciada por
todas as organizacfes, mas vem apresentando-se com baixa evidenciacdo (foi de, no maximo,
11,1% em 2011) nos anos analisados, ndo tendo sido gradualmente mais divulgada, mesmo
passados 5 anos da obrigatoriedade do CPC 22.

Dentre os 28 critérios analisados na pesquisa, notou-se uma evolucdo no nivel de
divulgacdo de 57% dos itens, com um aumento de aproximadamente 10% de evidenciacdo em
9 itens e de 5% nos demais. Percebeu-se que essa evolucdo acontece de maneira gradual, no
decorrer dos 5 anos. Souza e Sarlo Neto (2014) analisaram a evolucdo no periodo de 2010 a
2011 e notaram evolucdo no nivel de divulgacdo de 96% dos critérios, enquanto Schvirck
(2014) identificou evolucdo em 30% dos critérios, entre 2010 e 2012. Ainda que a maior parte
dos itens tenha apresentado evolucdo nos periodos analisados € importante destacar que um
percentual superior a 40% dos itens avaliados mostrou-se constante, o que indica ao érgéao
fiscalizador a necessidade de verificar junto as organiza¢cdes o motivo pelo qual os dados néo
estéo sendo evidenciados.

No que tange a evolucdo no percentual de empresas que apresentam algum tipo de
informacdo por segmento, ao analisar as notas explicativas das componentes da amostra nos
anos de 2010 a 2014, verificou-se que 6,7% das empresas ndo apresentaram informacdes por
segmento em 2010, 4,4% em 2011, 2,2% em 2012, 2,2% em 2013 e em 2014 todas as
companhias da amostra apresentaram a informacdo por segmento. Desta forma, pode-se
afirmar que, considerando a amostra e os periodos analisados, a presente pesquisa ndo vai de
encontro aos resultados dos estudos anteriores no que diz respeito a reducéo do percentual de
empresas que evidenciaram as informagdes contabeis nos anos seguintes ao CPC 22.

Para identificar as variaveis que podem influenciar na evidenciacdo das informacdes
por segmento por parte das empresas, desenvolveu-se um modelo de regressdo com dados em
painel (os resultados estdo apresentados na Tabela 1). Para o desenvolvimento do modelo
utilizou-se software Stata. O Teste F, aplicado para verificar a adequabilidade do modelo,
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apontou um valor p proximo a zero (inferior a 0,05). Portanto, com um nivel de significancia
estabelecido para o desenvolvimento do modelo de regressdo de 5% e com um nivel de
confianca de 95%, pode-se afirmar que as variaveis independentes explicativas contribuem
significativamente para o modelo proposto. No que tange a multicolinearidade entre as
varidveis independentes analisou-se o Fator de Inflacdo das Variancias (VIF), que mostrou
variacdo entre 1 e 2,74, o que evidencia que ndo ha correlacéo entre as variaveis do modelo.

Para a checagem da heterocedasticidade dos dados optou-se pela aplicacdo do teste de
Breusch-Pagan, que apontou um valor de 0,5550, o que indica que ha uma variagdo
homogénea em toda a extensdo das variaveis independentes. A normalidade dos dados foi
testada por meio do teste de Kolmogorov-Smirnov. O resultado apontou um valor p de 0,411,
demonstrando, portanto, uma distribuicdo normal dos residuos.

Tabela 1 — Saida do software Stata 12.0 — Regressdo com dados em painel com correcéo
de autocorrelagdo (Prais- Winstein)

Coeficiente  Erro Padrdo Razdo-t  p-valor

Endividamento 0.04047 0.02038 1.99 0.047
Setor 2.56978 1.67897 1.53 0.126
Nivel de governanca 0.98878 1.34998 0.73 0.464
Rel. de sustentabilidade 0.63953 0.71117 0.90 0.369
Log. Ativo 0.58889 0.46005 1.28 0.201
Log. Lucro -0.05474 0.26410 -0.21 0.836
Constante 2.13529 6.92112 0.31 0.758

Fonte: Dados da pesquisa (2015).

Dentre as variaveis estudadas (ativo total, endividamento, lucro liquido, setor, nivel de
governanca e divulgacdo do relatério de sustentabilidade), observa-se que somente o
endividamento, mostrou-se significativo no modelo, se considerado um nivel de significancia
de 5%. A variavel, entretanto, comportou-se de maneira contraria ao esperado, uma vez que
se esperava uma relacdo negativa (quanto maior o endividamento, menor a evidenciagao),
mas encontrou-se uma relacdo positiva, sendo que quanto maior o grau de endividamento
mais pontos de informacdo por segmento foram evidenciados pela empresa. As varidveis do
modelo, conforme R-quadrado, explicam aproximadamente 27% da evidenciacdo das
informacdes contébeis por parte das empresas estudadas.

Os resultados da presente pesquisa sdo contrarios aos encontrados por Hermann e
Thomas (1996), Fekete, Matis e Lukéacs (2008), Mapurunga, Ponte e Holanda (2014), Silva e
Pinheiro (2012) e Schvirck (2014) no que diz respeito a associag¢do entre as variaveis ativo
total e evidenciacdo das informag6es por segmento, uma vez que néo foi encontrada evidéncia
estatistica significativa que pudesse supor relacdo entre essas variaveis, assim como nos
estudos de Aillon et al. (2013) e Weschenfelder e Mazzioni (2014). Com relagdo a variavel
endividamento os resultados corroboram apenas com Murcia e Santos (2010), que também
encontraram evidéncias de que quanto maior o endividamento da empresa, maior tende a ser
seu nivel de evidenciacao.

Ao contrario dos resultados dessa pesquisa, Benjamin et al. (2010) e Aillén et al.
(2013) encontraram relacédo entre a evidenciacdo de informag0es por segmento e o lucro das
empresas. Benjamin et al. (2010) identificaram em empresas da Malasia, que empresas com
melhores resultados evidenciam menos informagdes, enquanto Aillon et al. (2013), em
empresas brasileiras, notaram que as companhias que apresentavam lucro divulgavam mais
informacdes do que empresas com resultados negativos. A pesquisa de Silva e Pinheiro
(2012) apresentou resultados similares aos deste estudo.

No que diz respeito & tendéncia de maior evidenciagdo de informacdes por segmento
em empresas do Novo Mercado, os resultados da presente pesquisa ndo estdo alinhados aos de
Schvirck e Gasparetto (2011), Schvirck (2014) e Mapurunga, Ponte e Holanda (2014), uma
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vez que ndo foi encontrada relacdo estatisticamente significativa entre as variaveis,
corroborando apenas com o estudo de Aillon et al. (2013), que também ndo encontraram
evidéncias de relacdo entre as variaveis.

O setor, foi identificada como variavel significativa na evidenciacdo de informac6es
por segmento nas pesquisas de Hermann e Thomas (1996), Talha e Salim (2010), Silva e
Pinheiro (2012), Schvirck (2014), ao contrario dos achados da presente pesquisa. E
importante destacar, ainda, que a divulgacdo de informacg6es voluntarias, aqui analisada por
meio do relatério de sustentabilidade, ndo foi considerada como variavel que influencia a
evidenciacdo de informacgdes por segmento em estudos anteriores e ndo se mostrou
significativa nesta pesquisa, entretanto, outros dados divulgados voluntariamente podem ser
analisados em pesquisas futuras.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A evidenciacdo de informacBes contabeis tem, dentre outras utilidades, a de
proporcionar auxilio aos stakeholders no processo de planejamento e tomada de decisdo. Com
esse proposito, o Comité de Pronunciamentos Contabeis emitiu em 2009 o CPC 22 que
obrigou as companhias a evidenciarem, a partir do exercicio social de 2010, informacdes por
segmento. A norma tem como objetivo fornecer aos usuarios da informacdo contabil uma
abordagem gerencial (management approach) “de maneira que o agente externo possa
visualizar os riscos e oportunidades da companhia, assim como o gestor interno as percebe”
(SCHVIRCK, 2014).

O objetivo da pesquisa foi identificar o nivel de evidenciacdo e variaveis que
influenciam a divulgagéo das informagdes por segmento. Para isso, foram analisadas as notas
explicativas de 45 companhias abertas atuantes no mercado brasileiro, que compdem o indice
IBrX-50. Ao analisar as notas explicativas das componentes da amostra nos anos de 2010 a
2014, dessas 6,7% ndo apresentaram informacdes por segmento em 2010, 4,4% em 2011,
2,2% em 2012, 2,2% em 2013 e em 2014 todas as companhias da amostra apresentaram nas
notas explicativas as informacdes por segmento. Observa-se também que o percentual de
empresas que informaram possuir um Unico segmento divulgavel aumentou ano a ano ao
longo do periodo da pesquisa, passando de 19% em 2010 para 26,7% em 2014,

Notou-se uma evolucdo no nivel de divulgacdo de 57% dos critérios, com um aumento
de aproximadamente 10% de evidenciacdo em 9 itens e de 5% nos demais. Ainda que a maior
parte dos itens tenha apresentado evolucdo nos periodos analisados € importante destacar que
um percentual superior a 40% dos itens avaliados mostrou-se constante, o que indica ao érgéo
fiscalizador a necessidade de verificar junto as organiza¢fes o motivo pelo qual os dados ndo
estdo sendo evidenciados.

Aplicou-se também o modelo de regressdo com dados em painel para identificar
possiveis variaveis explicativas que influenciam o nivel de divulgacdo das empresas. Dessa
forma, observou-se que, dentre as empresas com dois ou mais segmentos, as companhias com
maior grau de endividamento tendem a ter um maior nivel de evidenciacdo de informacgdes
por segmento. O tamanho das empresas, 0 resultado das mesmas, o setor de atuagdo, o nivel
de governanca e o fato da organizacao divulgar relatorios ndo obrigatdrios, por sua vez, ndo
representaram relagéo significativa com a divulgacao das informag6es por segmento.

Como limitacdo, destaca-se que o estudo esta voltado para a quantidade de
informagdes divulgadas, ou seja, para os critérios mais e/ ou menos evidenciados nas notas
explicativas, e ndo para a qualidade das informacdes. Para pesquisas futuras, sugere-se uma
andlise da qualidade das informac6es divulgadas e com outras varidveis de estudo que possam
influenciar no nivel de divulgagéo das informacdes.
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