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Resumo
O objetivo do estudo foi verificar o grau de aderéncia dos Ativos Intangiveis nas Notas
Explicativas aos CPC 04, de empresas listadas no Novo Mercado da BM&FBOVESPA para o
periodo 2013/2016, assim como verificar a existéncia de relagGes entre o nivel de evidenciacdo
e outras variaveis mercadoldgicas. O estudo foi desenvolvido com abordagem descritiva,
documental tendo sido empregada a técnica de andlise do contetdo - sendo a tipologia de
pesquisa qualitativo-quantitativo - por meio de checklist com 14 itens divididos entre 0s
critérios de reconhecimento, mensuracdo e evidenciacdo, nas 30 empresas. Os resultados
obtidos mostram que as empresas analisadas apresentaram um alto grau de aderéncia a norma,
com poucos destaques negativos. O estudo ainda revelou que existe uma relacao entre o nivel
de evidenciagdo contabil e o grau de intangibilidade, apesar de ndo ter revelado relacéo evidente
entre o nivel de evidenciacdo e o investimento em Ativos Intangiveis. O critério de evidenciagédo
apresentou (59,90%) de aderéncia, enquanto que os critérios de reconhecimento (80,79%) e
mensuracdo (80,72%), esses Ultimos apresentaram alto desempenho indicando um maior zelo
das empresas para suas elaboragdes. Ja as analises bivariadas entre o grau de aderéncia da norma
e 0 grau de investimento em Ativos Intangiveis ndo apresentou relagdo nos testes efetuados, ao
contrario da andlise entre o grau de intangibilidade e o grau de aderéncia, que apresentou relacdo
significativa entre as varidveis, como presumido pela Teoria da Evidenciacgao.
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Abstract

The objective of the study was to verify the adherence degree of Intangible Assets in the Notes
to CPC 04 of companies listed on the Novo Mercado of BM & FBOVESPA for the period
2013/2016, as well as to verify the existence of relations between the level of disclosure and
another variables marketing. The study was developed with a descriptive and documentary
approach, using the content analysis technique — with a qualitative and quantitative research
typology - through a checklist with 14 items divided among the criteria of recognition,
measurement and disclosure in the 30 companies. The obtained results show that the companies
analyzed presented a high adherence degree to the norm, with few negative highlights. The
study also revealed that there is a relationship between the level of accounting disclosure and
the degree of intangibility, although it did not reveal an evident relationship between the level
of disclosure and the investment in Intangible Assets. The criterion of disclosure presented
(59.90%) adherence, while the criteria of recognition (80.79%) and measurement (80.72%), the
latter presented high performance indicating a greater zeal of the companies for their
elaborations. However, the bivariate analysis between the degree of adherence of the standard
and the degree of investment in Intangible Assets was not related to the tests carried out, as
opposed to the analysis between the degree of intangibility and the adherence degree, which
presented a significant relation between variables, such as presumed by the Theory of Evidence.
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1 INTRODUCAO

O principio da contabilidade é a geracdo de informacdo Util e relevante, que permita aos
gestores, assim como os investidores e analistas de mercado, tomarem decisdes conscientes
visando a obtencéo de beneficios econdmicos. Como elucida Lopes e Martins (2007, p.51), o
processo contabil se sustenta sobre trés pilares: reconhecimento, mensuragéo e evidenciagao.
As trés etapas podem coexistir ao longo do processo contabil, exercendo mais ou menos
influencia dependendo das intengdes dos gestores. Contudo, ao término do processo, todos 0s
critérios devem ser cumpridos, de maneira a minimizar a assimetria informacional.

As Notas Explicativas possuem papel nessa estrutura, conforme Gallon, Beuren e Hein
(2008, p. 142), 0 objetivo das Notas Explicativas ¢ gerar uma “[...] quantidade e qualidade maior

na divulgacdo das informagdes contébeis, de maneira oportuna e uniforme para todo o mercado,



além de proporcionar credibilidade aos gestores junto ao mercado de capitais [...]”, propiciando
um equilibrio entre os direitos de investidores e proprietarios das empresas. Dessa forma, as
Notas Explicativas sdo vistas como sindénimo de evidenciagdo contabil, pois “[..] a
evidenciacdo envolve a acdo de demonstrar para 0S USUArios externos a organizacdo o0 processo
de reconhecimento e mensuragao realizado”. (LOPES, MARTINS, 2007, p.51).

Os Ativos Intangiveis, talvez mais do que qualquer outro grupo de contas, precisa das
ferramentas de evidenciagdo concisas e claras, tanto por ser um grupo relativamente novo para
a realidade contabil no Brasil, quanto pela ja exploracdo de seus recursos em outras economias
ao longo das Ultimas décadas. Uma mé gestao das informacgdes pode implicar em uma reducao
por parte das empresas, no investimento de Ativos Intangiveis, como ressalva Perez e Fama
(2006, p. 16), pois depende da consciéncia dos gestores, da importancia dos Ativos Intangiveis
para investimentos de longo prazo, limitando muitas vezes esses investimentos, devido a
estarem “[...] excessivamente preocupados com resultados e métricas de curto prazo, como 0
lucro por agdo, por exemplo”. Tendo exposto a relevancia das Notas Explicativas para a
qualidade das informacdes contabeis divulgadas ao mercado a proposta de pesquisa elaborada
é: Qual o Grau de Aderéncia das Notas Explicativas das empresas listadas no segmento Novo
Mercado da BM&FBovespa, ao CPC 04 (R1) entre 2013 a 20167

A fim de responder ao problema de pesquisa, os objetivos do estudo foram verificar o
Grau de Aderéncia das Notas Explicativas das empresas listadas no segmento do Novo Mercado
entre os anos de 2013 a 2016, observando se as empresas analisadas estdo evidenciando seus
Ativos Intangiveis, em Notas Explicativas, atendendo a demanda estabelecida nas normas
especificas divulgadas pelo CPC 04 (R1). E, como segundo objetivo, o estudo visa analisar se
existe uma relacdo entre a representatividade dos Ativos Intangiveis no Patrimdnio Liquido e a
qualidade das informacdes divulgadas em Notas Explicativas, assim como o0 impacto no
comportamento do mercado frente a qualidade das informagdes divulgadas, conforme previsto
pela teoria da evidenciagao.

O estudo é apresentado em cinco se¢Ges com suas respectivas subdivisdes. Sendo o
referencial tedrico divido entre a revisdo de literatura que trata da teoria da evidenciacdo,
“disclosure”, das Notas Explicativas, Ativos Intangiveis e por fim apresentando os estudos
relacionados. Seguido pela secéo de procedimentos metodoldgicos e em seguida pela secéo de
analise dos dados subdividida em cinco subsecfes de analise e interpretacdes dos resultados.

Por fim, o trabalho é encerrado com as consideragdes finais.



2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secao € apresentado a importancia das praticas de evidenciacdo contabil por meio
das Notas Explicativas, as principais caracteristicas que definem o bom empreendimento deste
recurso demonstrativo, as falhas que vem sendo observadas em termos mundial, e como ela

vem sendo empregada na evidenciacdo dos Ativos Intangiveis.

2.1 TEORIA DA EVIDENCIACAO (DISCLOSURE)

A evidenciagdo é compreendida como a etapa final dos critérios contabeis, aspecto
contabil, este, que visa a transmissdo de informacdo. Proveniente da lingua inglesa, a
evidenciac¢do, também conhecido como “disclosure”, é classificado como: “[...] o oposto de
fechamento, significando a ‘abertura’ da empresa por meio da divulgacdo de informagdes,
garantindo a transparéncia corporativa diante do publico e dos participantes de mercado”
(GOULART, 2003, p.58). Assim, uma forma de interpretar a evidenciacdo, € como o critério
de clareza e transparéncia das informacdes, a maneira de comunicar com imediato
entendimento tornando a informacdo Util para 0s usuarios.

A divulgagdo das informagOes contabeis, e a sua qualidade informacional, deve ser
compreendida como o ato de evidenciar. Devendo tratar tanto de apresentar as primeiras etapas
do processo contabil — reconhecimento e mensuracdo - de modo a enriquecer as informacées
prestadas, minimizando a assimetria informacional. ludicibus (2010) apud Filipin, Brizolla,
Marques de Andrade (2017, p. 3), destaca: “as informacdes devem ser mencionadas com a
intencdo de auxiliar o usuario das informagGes contabeis a entendé-las melhor, visando a
apresentar esclarecimentos necessarios aos usuarios”. Portanto, 0 &mago da evidenciagdo, esta
na utilidade da informacéo prestada e como essa informacao sera utilizada em beneficio dos
agentes internos e externos.

Ja, a definicdo de utilidade, tratando-se de informacdes, € o aspecto de maior
complexidade, variando conforme o caso exposto. Para Hendriksen e Van Breda (1999), a
evidenciacdo € dividia em trés niveis, sendo ela a divulgacdo adequada, justa e completa. A
divulgacdo adequada presume um nivel minimo na qualidade e volume de informagéo
garantindo que a informacdo néo crie assimetria. A divulgacdo justa postula a eqlitatividade de
todos os leitores por meio de um “objetivo ético”. Por fim a divulgacdo completa abrange a

totalidade das informagdes relevantes para a demonstracdo contabil. Fica evidente a



complexidade e subjetividade do que é a evidenciacdo, esse mesmo nivel de complexidade
permeia os contabilistas ao elaborar as Notas Explicativas, pois a analise e entendimento de
quais informagdes podem ser Uteis € de responsabilidade dos profissionais que a elaboram.

No entendimento de Avelino, Pinheiro, Lamounier (2012, p.27):

[...] a evidenciacdo pode ser entendida como um elemento de transparéncia para a
gestao das empresas, uma vez que a divulgacao de informagdes é imprescindivel para
que 0s usuarios externos conhecam a posicao da entidade e se certifiquem de que esta
opera dentro dos limites considerados aceitveis pela legislacdo, reduzindo, inclusive,
a possibilidade de irregularidades e fraudes.

As caracteristicas da evidenciacdo, ultrapassam a mera obrigatoriedade técnica, ou
formalidade, como as demais etapas do processo de contabilidade, a evidenciacdo deve dizer
respeito a administragdo da entidade como uma ferramenta da governanga corporativa,
externando transparéncia e acuracidade. A contabilidade deve transmitir informacdes
fidedignas, propiciando aos agentes externos (investidores, agéncias reguladoras, governo, etc)
condicdes de formar uma opinido e tomar decisdes com base nessas informacdes, assim como,
para 0s agentes internos (funcionarios, administracdo, conselhos, etc) ter conhecimento da
situacdo organizacional em que estd inserido. As Notas Explicativas, como demonstrativo
contabil, é a ferramenta excelente para evidenciar o que 0s demais demonstrativos ndo possuem
qualidades para evidenciar, pois é na Nota Explicativa que o contador tera a liberdade de expor
os fatos contdbeis com a naturalidade em que elas ocorrem.

Para Hendriksen e Van Breda “o valor da informagéo resulta de suas fun¢des utilidade
e somente delas” (1999, p. 138). Da mesma forma Akerlof, (1970, p.500), enfatiza: “As
garantias informais ndo escritas sdo condi¢des prévias para o comércio e producdo. Onde essas
garantias sdo indefinidas, as empresas sofrerdo [....]” (Traducdo Livre). Dessa forma, sendo
parte obrigatoria das divulgacdes financeiras e compondo aspectos importantes para a
evidenciacdo contabil, as Notas Explicativas — por divulgarem informac@es que ndo podem ser
apropriadas numericamente — carecem de expressar aos usuarios informacdes solidificadas e

com o minimo de variacdo do seu objeto de evidéncia.

2.2 NOTAS EXPLICATIVAS

As Notas Explicativas séo a principal fonte de informagdo adicional relevante e

justificativa das politicas e medidas adotadas pelas empresas brasileiras, conforme definido



pelo NBCTG! 21(R3), CTG? 07, CODIM?® 09, NBCTG 26(R3), CPC“46 ¢ a Lei 6.404/76 §5°,
I, 1IV. N&o obstante, a pratica de Notas Explicativas — ndo somente no Brasil, mas no mundo
todo — € motivo de critica, tanto contadores, quanto por investidores.

O Comunicado Tecnico Geral 07, emitido pelo Conselho Federal de Contabilidade —

CFC - em 2014, destaca essa realidade na Instru¢cdo Normativa n° 4:

Pelo que se tem conhecimento, essa ndo é uma situacdo tipicamente brasileira. Esta
havendo forte movimento mundial no sentido de se chegar a caminhos que tragam
para as demonstrac@es contabeis apenas as informac8es que realmente interessam aos
usuarios no sentido de orientar as suas decisdes sobre uma entidade (CFC, p.2, 2014).

Além do Conselho Federal de Contabilidade (CFC), em nivel internacional, o IASB
(International Account Standard Board), demonstrou forte preocupacdo com a falta de
coeréncia das Notas Explicativas emitidas mundialmente, destacando-as como sendo muitas
vezes prolixas, e irrelevantes, um conjunto de frases que tende mais a explicar o que sdo Notas
Explicativas, do que cumprir com sua verdadeira demanda, (CAMPOS; LEMES, 2013, p.259).

Conforme apresentado por Campos e Lemes (2013, p.251):

[...] embora a evidenciacdo contébil seja de consideravel importancia para 0s usuarios
externos, e apesar de a quantidade de informagdes divulgadas pelas empresas
brasileiras terem aumentado, bem como sua regulacéo e fiscalizacdo, sua qualidade e
conteldo necessitam de melhorias.

Autores como Gallon, Beuren e Hein (2008), Campos, Lemes (2013), Machado, Victor
e Matts (2016) tém verificado as mesmas dificuldades na elaboracédo e apresentacdo de Notas
Explicativas que cumpram com suas premissas de clareza e relevancia.

No item 4, o pronunciamento do CODIM n° 19, destaca um excesso de informacéo
irrelevante justificando-se pela adocdo das normas internacionais, apresentando [...]
informacdes repetitivas e sem uma prévia reflexdo e julgamento quanto a relevancia nelas
contidas, sem trazer com isto uma melhoria significativa na qualidade da informag¢édo como um
todo [...]” (CODIM 19, 2016, p. 2).

Pondo a parte justificativas para 0 mau uso dessa ferramenta, ludicibus (1993, p.97) ja
havia alertado para, “[...] tomar cuidado para nao substituir os demonstrativos contabeis por
notas de rodapé ou quadros suplementares”, uma vez que os proprios demonstrativos devem
evidenciar com qualidade técnica e simplicidade de linguagem, as informag6es que se deseja

transmitir.

! Norma Brasileira de Contabilidade Técnica Geral

2 Comunicado Técnico Geral

3 Comité de Orientagdo para Divulgacéo de InformagGes ao Mercado
4 Comité de Pronunciamentos Contabeis



As Notas Explicativas exercem papel fundamental na contabilidade moderna devido a
profundidade das informacgdes que tal ferramenta propicia, pois, “[...] o desenvolvimento dos
mercados de capitais resultou na identificacdo de uma nova classe de usuérios, que passou a
demandar informagdes mais “robustas” sobre os negocios”. (CAMPOS; LEMES, 2013, p. 250).

Da mesma forma Perez e Fama (2006, p. 15), ressaltam o papel da contabilidade como
desempenhando uma “linguagem universal”: A Contabilidade ¢ a linguagem universal dos
negocios, pois traduz ao usuario como esta o desempenho da empresa e o patriménio dos seus
acionistas, sendo grande a sua responsabilidade social em prover aos seus diversos usuarios
informacdes confidveis, precisas e transparentes.

No Brasil, e até onde se pode verificar no restante do mundo, ndo ha uma norma ou
legislacdo contabil prépria que permita padronizar as Notas Explicativas. Com poucas excegoes,
existem recomendacdes por parte de érgdo reguladores, ou comités de ordem econdmica, como
o CODIM 19 (COMITE DE ORIENTACAO PARA DIVULGACAO DE INFORMACOES
AO MERCADO) que versa sobre aspectos fundamentais que devem ser expostos por meio de
Notas Explicativas, focando “[...] na esséncia e relevancia, provocando uma mudanga cultural
nas companhias a partir de incentivos da Administragdo no sentido de melhor informar”.
(CODIM 19, 2016, Item 9.a)

Portanto, entre os métodos utilizados para atestar a qualidade das informacGes contébeis,
os tedricos destacam o uso do Grau de Aderéncia com relacdo a normas especificas.
Normalmente esta técnica é empregada em contas especificas, de onde, pode ser extrair por
método de amostragens informagdes mais precisas, de facil reproducdo o que permite a outros
pesquisadores testarem metodologias semelhantes sobre diversos contextos. (SANTOS et al.,
2010; SANTOS et al, 2012; MACHADO; VICTOR; MATTS, 2016; GARCIA; SANCHES;
IGARASHI, 2016)

Lima, Rigo e Pasqual (2012) destacam a necessidade de compreender aspectos
ambientais que propiciam empresas, muitas vezes operando com 0 minimo de recursos
imobilizados, possuirem valor de mercado tdo dispare as suas realidades contdbeis, os “[...]
Ativos Intangiveis sdo responsaveis por uma parcela deste valor”. (LIMA; RIGO; PASQUAL,
2012, p. 222). Da mesma forma que “[...] os Ativos Intangiveis constituem o principal meio de
diferenciacéo entre as empresas e consequente obtencdo de vantagem competitiva e de retornos
anormais”. (EDVINSSON, 2002 apud COLAUTO et al. 2009, p. 145)

Sob esse aspecto, o Novo Mercado que “[...] ¢ um segmento de listagem destinado a

negociacdo de acOes emitidas por companhias que se comprometam, voluntariamente, com a



adocdo de préaticas de Governanca Corporativa adicionais em relacdo ao que é exigido pela
legislagdo” (BOLSA DE VALORES DE SAO PAULO, 2006), apresenta as empresas com um
portfolio de ativos diversificado, onde “[...] no contexto da prestagdo de informagdes aos
investidores quanto as atividades e elementos que agregam maior valor a organizacao e na
premissa de que, uma maior evidenciagao de informacoes [...] pelas empresas pode vir a cativar
mais investidores” (REINA, ENSSLIN, BORBA, 2009, p. 4).

2.3 ATIVOS INTANGIVEIS

O International Accountig Standard Board (IASB), principal 6rgdo emissor de normas
e padrbes contabeis, define os Ativos Intangiveis como aqueles que ndo possuem
substancialidade ou que possuem um valor real, mesmo ndo podendo converter esse valor para
a substancia fisica — quando verificado. Exemplos sdo os softwares, o capital humano, patentes,
etc.

No CODIM 20, referente aos Ativos Intangiveis, o comité define Ativos Intangiveis

como:

Os Ativos Intangiveis podem ser entendidos como o resultado da incorporagdo da
informacdo e do conhecimento as atividades produtivas das Companhias. A
associacdo do Capital Tangivel com o Intangivel tem importante papel na justificativa
do valor de mercado das Companhias. (CODIM 20, 2016, p.1)

Da mesma forma o CPC 04 (R1) definiu esse grupo de contas como: “[...] um recurso:
(a) controlado pela entidade como resultado de eventos passados; e (b) do qual se espera que
resultem beneficios econdmicos futuros para a entidade.” (CPC 04 (R1), 2010, p. 5). Podemos
observar que ambas as referéncias se assemelham, portanto, o ativo intangivel é o resultado de
eventos passados que geram expectativa de rendimento futuro.

Algumas empresas apropriam o conceito dos Ativos Intangiveis no goodwill ou no agio.
Lembrando que o goodwill é a expectativa de rentabilidade econdémica futura proveniente de
uma combinacdo ou aquisicdo de negdcios. Ja o agio é, por definicao, a diferenca entre o valor
justo (valor de mercado) e o valor pago pelo negdcio. Sendo o &gio positivo e o0 desagio negativo.

Conforme Martins (2013), quando o ativo intangivel for proveniente da aquisi¢do de
negocios, “agio”, a avaliagdo deve ser feita por valor justo, devendo-se evitar 0 uso de métodos
de custeio para tal, pois o custo € um gasto liquidado que ndo necessariamente representa o
valor do ativo.

Dentre as praticas mais comuns das empresas, estd 0 uso de Notas Explicativas para

justificar os métodos de mensuracdo de suas contas, ou para explicar a existéncia delas. O ativo



intangivel possui um destaque grande nesse caso, por ser um grupo de contas instituida pela
adocdo das normas internacionais, em 2006, muitos contadores tém dificuldade no uso
adequado dessas contas.

O IAS 38 (1998), explica; se um ativo intangivel for consequéncia de uma combinacao
de neg6cios, 0 custo desse ativo intangivel é o seu valor justo na data de aquisicdo. A
contabilidade deve lancar separadamente o ativo intangivel do 4gio decorrente da combinagéo
de negdcios. O reconhecimento desse agio decorre na criacdo de uma conta no subgrupo, da
mesma forma que ocorre com marcas, licenca de softwares, aquisicdo de carteiras, etc.
Conforme definido nas normas técnicas, € proibido realizar a reavaliacdo de um ativo intangivel,

posterior a data de reconhecimento de um 4gio.

2.4 ESTUDOS RELACIONADOS

Esté subsecdo apresenta os principais trabalhos que influenciaram o desenvolvimento
desse estudo.

A estudo de Avelino, Pinheiro e Lamounier (2012), buscou identificar um indice de
evidenciacao das informacdes compulsérias, dos Ativos Intangiveis, divulgadas por empresas
listadas no indice Ibovespa, no ano de 2010, e sua relacdo com variaveis independente pré-
estabelecidas pela pesquisa, tal como, tamanho da empresa, setor de atuacdo, etc. A analise
identificou que nenhuma das empresas analisadas adere plenamente a normativa do CPC 04
(R1) (R1), ou a existéncia de uma relagdo entre o indice de evidenciagao e os setores de atuacao,
ainda que tenha verificado uma relacdo entre o tamanho da empresa e o nivel de evidenciacao.

Santos et al. (2012) verificaram os niveis de evidenciac¢do dos instrumentos financeiros
— derivativos - das empresas listadas nos segmentos de papel e celulose e de carnes e derivados.
A pesquisa utilizou como técnica a analise de contetdo, demonstrando que as empresas ndo
atendem as necessidades informacionais como previstas na IAS 32 e da IAS 39.

Campos e Lemes (2013), apesar de ndo tratar especificamente das préaticas de
divulgacdes das Notas Explicativas, desenvolveu um estudo em termos de referencial tedrico
para o ensino de Notas Explicativas, que expos as necessidades reais das institui¢des de ensino
superior em dispor de disciplinas que sanem a demanda cada vez mais crescente de formar
profissionais capazes de realizar analises criticas dos demonstrativos contabeis, de forma a
desenvolver Notas Explicativas que cumpram as demandas por informacbes precisas do

mercado.
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Garcia, Sanches, lgarashi (2016), analisam a estrutura societéria e a relagdo com o nivel
de evidenciacdo de Ativos Bioldgicos para empresas abertas e fechadas entre os anos de 2010
e 2013, o foco da pesquisa foram empresas listadas Revista Melhores e Maiores 2013, dos
setores de celulose e papel. Ficou constatado que o formato societario ndo influencia no nivel
de evidenciag¢do compulsorio e voluntério, da mesma forma, constatou que ao longo do periodo
analisado, as empresas ndo demonstraram interesse ou preocupacdo na melhoria das
informacdes passadas aos usuarios externos.

O estudo que fundamentou a metodologia deste trabalho, de Machado, Victor e Matts
(2016), aborda a evidenciacao de Ativos Bioldgicos por Grau de Aderéncia sob a luz do CPC
29 — Ativos Bioldgicos — por meio de Notas Explicativas das principais empresas listadas na
bolsa de valores de S&o Paulo, que possuiam a conta Ativos Bioldgicos em seus balangos
patrimoniais, entre os anos de 2007 a 2015. Essa pesquisa, comparou 0s biénios do periodo
estudado, de modo a verificar a diferenca na evidenciacdo antes e depois da publicacdo da
norma, quando ela agia de forma voluntéria sobre as empresas e depois de sua obrigatoriedade
entrar em vigor. Os resultados apresentados demonstram a displicéncia das empresas ao
elaborarem suas Notas Explicativas, e no cumprimento de normativas, tendo sido evidenciado
gue mesmo com a obrigatoriedade do CPC 29, as empresas convergiram apenas parcialmente,
ndo demonstrando interesse em evidenciar alem do exigido pela lei.

O recente trabalho de Fillipin, Brizolla e Marques de Andrade (2017), analisou o nivel
de disclosure (evidenciacdo), dos ativos intangiveis, conforme divulgacdo em Notas
Explicativas, para o ano de 2015, de empresas listadas no Novo Mercado da BM&FBovespa.
Sendo esse o trabalho mais semelhante com o estudo, buscou-se compreender se as empresas
divulgam critérios especificos, sem ater-se a qualidade da informacdo, com base em um
checklist composto por quatro categorias. Da mesma forma que nas pesquisas anteriores, 0S
autores ndo identificaram, dentro de sua amostra de 55 empresas, empresas que aderiram

plenamente a todos os criterios pre-estabelecidos pelas normativas.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Essa pesquisa se qualifica como descritiva, pois, conforme Gil (2010, p.28) “[...] a
pesquisa descritiva tem como principal objetivo descrever caracteristicas de determinada
populagéo ou fendmeno ou o estabelecimento de relagdes entre as variaveis”. Da mesma forma

Raupp e Beuren (2014) destacam que a analise qualitativa propicia uma analise das
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caracteristicas do fendmeno social estudado. Néo obstante, devido a natureza metodoldgica da
pesquisa e 0 emprego de tratamento estatistico nos dados coletados, a abordagem do problema
de pesquisa ¢ classificada como quantitativo, pois, “a abordagem quantitativa caracteriza-se
pelo emprego de instrumentos estatisticos, tanto na coleta quanto no tratamento dos dados”
(RAUPP; BEUREN, 2014, p. 92). Dessa forma a abordagem do problema de pesquisa se
qualifica como quantitativo e qualitativo.

O procedimento do estudo é documental devido a natureza do material néo ter sofrido
tratamento estatistico. Conforme Richardson (1999, p. 230), “[...] a analise documental consiste
em uma serie de operacdes que visam estudar e analisar um ou Vvarios documentos para
descobrir as circunstancias sociais e econdmicas com as quais podem ser relacionados”. Ja a
analise dos dados se dara por meio de anélise de contetido com o uso de checklist (vide Apéndice
A). A analise de conteudo objetiva analisar a comunicagdo entre os homens, ou seja, “[...]
caracteriza-se como um método de investigacdo do contetido simbolico das mensagens”,
(COLAUTO; BEUREN, 2014, p.137).

O periodo adotado para o estudo varia de 2013 a 2016, a adocdo desse periodo é
justificada pois permite uma anélise recente das informacGes contabeis, assim como permite
obter dados suficientes para uma melhor andlise estatistica, minimizando o erro amostral. A
pesquisa utilizou um sistema de parametros para a obtencéo da amostra adequada aos objetivos
da pesquisa, como destaca Spiegel (1978, p.217): “Frequentemente precisamos, na pratica, tirar
conclusdes validas sobre um grande grupo de individuos ou objetos. Ao invés de examinar todo
0 grupo (chamado populacédo), [...], pode-se cogitar de estudar apenas uma pequena parte
(amostra) dessa popula¢do”. Em outras palavras, 0 uso de amostra permite ao pesquisador
inferir sobre o comportamento da populacdo estudada, definindo-se parametros para a
qualidade da amostra.

O estudo utilizara parametros para a escolha da amostra, pois, novamente como destaca
Spiegel (1978, p.218):

[...] a validade das conclusBes sobre uma populagéo depende do fato de a amostra ter
sido escolhida adequadamente, de uma forma a representar a populacio
suficientemente bem, e um dos problemas importantes da inferéncia estatistica é
precisamente o da escolha da amostra.

Portanto, a pesquisa foi composta por empresas que cumpriram com requisitos pre-
definidos elencados a seguir;

a) estarem listadas no segmento Novo Mercado até 31 de dezembro de 2008. Esse

requisito propiciou uma amostra temporal homogénea evitando a interferéncia

estatistica decorrentes de inclusdes recentes no segmento Novo Mercado, pois
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as empresas ja estdo acostumadas com as necessidades informacionais
decorrentes das normas de governanca corporativa,;

b) disponibilizarem informacdes contabeis no sitio eletrdnico da CVM ou em
canais de relacionamento com investidores. Quando necessario, optou-se pelos
demonstrativos consolidados;

c) como a proposta do estudo é manter os dados homogéneos e baseado na
literatura, o autor ndo ird incluir empresas do sistema bancario ou de seguros,
pois as suas demonstracdes contabeis sdo distintas, como destacam Rodrigues e
Galdi (2017, p. 7), “[...] por conta de suas estruturas de capital diferenciada”. Da
mesma forma Ponte e Oliveira (2004), observam que empresas do sistema
bancéario e de seguros possuem regulamentacdes préprias advindas do Banco
Central - para empresas bancérias - e da Secretaria Nacional de Previdéncia
Complementar e a Superintendéncia de Seguros Privados - para empresas
seguradoras, portanto, como o estudo visa compreender o nivel de evidenciacdo
ao CPC 04 (R1), opta-se por excluir empresas que possam apresentar
demonstracdes contabeis distintas da padronizada para empresas de capital
aberta que seguem as leis n® 6.404/76, e n°® 11.638/07 mesmo que em funcdo das
caracteristicas de negocio.

d) aamostra foi segmentada em relacao a representatividade percentual dos setores
de mercado, dentro do segmento do Novo Mercado, conforme Tabela 1,
utilizando como base o calculo amostral, para um intervalo de significancia de
90% e erro amostral de 10% que resultou em uma amostra de 32 empresas,

arredondando-se para 35 empresas.

Tabela 1 - Rela¢éo da proporcao dos setores da populagéo vs. Amostra (continua)

Setor Quantidade Percentual de Quantidade Quantidade
de empresas representatividade estimada de real de
por segmento empresas da empresas da

amostra amostra
BENS INDUSTRIAIS 11 17% 6 4
CONSUMO CicLICO 20 31% 10 10

CONSUMO NAO cicLICO 9 14% 5 4
FINANCEIRO E OUTROS 7 11% 4 3
MATERIAIS BASICOS 3 5% 2 1

2 1

PETROLEO. GAS E 3%
BIOCOMBUSTIVEIS

SAUDE 3 5%
TECNOLOGIA DA 2 3%
INFORMACAO

UTILIDADE PUBLICA 7 11% 4 4
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Total 64 100% 35 30

Fonte: Elaboragéo propria (2017)

Como supracitado, os dados monetarios foram coletados por meio do sitio eletrénico da
CVM, aléem dos respectivos sitios eletronicos das empresas para relacionamento com 0s
investidores. Os dados coletados para analise sdo provenientes das Demonstracdes Financeiras
Padronizadas (DFP), observando em especifico Notas Explicativas e Balango Patrimonial. A
partir dos dados e informacdes coletados foi aplicado um protocolo de pesquisa elaborado em
conformidade a norma divulgada pelo CPC 04 (R1) (Apéndice A), de onde foi verificado o
contetdo das informacges divulgadas em Notas Explicativas caracterizadas pelas etapas do
processo contébil; reconhecimento, mensuragéo e evidenciagdo dos Ativos Intangiveis.

De forma a evidenciar a qualidade estatistica da amostra e por consequéncia da analise,
empregou-se 0 uso de analise por Grau de Aderéncia, utilizado nos estudos de Dias (2006),
Carvalho (2007) e Machado, Victor, Matts (2016). Fundamentado nesses estudos foi adaptado
a partir de Machado, Victor, Matts (2016), um quadro de forma a apresentar sete indices indo
de 0 (omisso) a 6 (aderéncia plena) - conforme apresentado na Quadro 1. A decisdo por adotar
o procedimento elaborado em trabalho anterior é devido a similaridade entre os trabalhos o que
propiciou adaptar sem perda no sentido qualitativo dos indices em conformidade aos objetivos

dessa pesquisa.

Quadro 1 — indice de Aderéncia

NOTAS INDICE DE ADERENCIA
- Né&o aplicavel Os dados ndo sdo aplicaveis a empresa.
0 Omisso Néo foram fornecidos dados e néo h justificativa para tal.
1 ' Omisso com justificativa Néo foram fornecidos dados, contudo hd justificativa da empresa para isso
2 Indisponivel Néo foram fornecidos dados e a empresa ndo tem condic6es de fornecer.
3 Inconsistente Os dados fornecidos pela empresa ndo estdo em conformidade com o CPC 04.
4 Dubio As empresas divulgaram em suas notas explicativas, contudo falta informacéo
condizente que permita avaliar a aderéncia.
5 Aderéncia Parcial As empresas divulgaram os dados necessarios, contudo de forma incompleta.
6 Aderéncia Plena As empresas apresentaram todos os dados necessario, em conformidade ao
CPC 04.

Fonte: Adaptado de Machado, Victor e Matts (2016)

A nota “Nao aplicavel”, foi utilizada quando a empresa destacava que ndo houve a
necessidade de realizar determinada atividade, “langamento”, pela contabilidade. Por exemplo
0 reconhecimento de provisdes por reducdo de valor recuperdvel (impairment), assim como
guando a empresa destacava que era um evento que fugia as prerrogativas da atividade da
contabilidade, ou da empresa, desde que justificado. Quando a empresa ndo apresentava uma

informacdo e nao havia justificativa para sua auséncia, era atribuida a nota “Omisso”.
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Os graus de aderéncia foram definidos em intervalos identificados como ADERENCIA
ALTA, ADERENCIA MEDIA e ADERENCIA BAIXA como pode ser verificado no Quadro
2. Os graus de aderéncia alta e baixa serdo calculados pela relacdo aritmeticamente entre a
média amostral “S”, desvio padrdo amostral “c” e erro amostral “€”, no intervalo de tempo
definido.

Quadro 2 — Percentual dos Graus de Aderéncia da Amostra

Grau de Aderéncia Calculo Percentual Percentual
ADERENCIA BAIXA 0% - [S-(-€)]% 0% - 58,80%
ADERENCIA MEDIA [S-(c-€)]% - [S+(c+€)]% 58,80% - 72,89%
ADERENCIA ALTA [S+(c-€)]% - 100% 72,89% - 100%

Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados da pesquisa, adaptado de Machado, Victor e Matts (2016).

Com base nos indices de aderéncia obtidos, se verificou; a) o Grau de Aderéncia por
empresa para cada ano; b) o Grau de Aderéncia por empresa para as trés etapas do processo
contébil; ¢) o Grau de Aderéncia para cada etapa ano a ano. Além da anélise dos graus de
aderéncia, aamostra sofreu uma analise econdémico-financeira, sendo esse 0 processo de analise
para obtencdo de informacdes que permita aos gestores tomarem decisGes, em prol da
expectativa de beneficio futuro (PENMAN, 2007). O uso de informacdes financeiras como
Valor de Mercado (VM) em conjunto com as informagdes contabeis presentes nas DFPs,
permite uma andlise do Grau de Intangibilidade (GI) das empresas - sendo Gl a razdo entre o
VM e o Valor Patrimonial (\VP). Essa informagdo em comparacao a representacdo do Ativo
Intangivel dentro Patriménio Liquido das empresas, permitiu a realizacdo de um estudo de
correlacdo entre a representatividade do Ativo Intangivel na expectativa dos acionistas para as
empresas (RITTA; ENSSLIN, 2010; NASCIMENTO et al., 2012).

Os dados financeiros foram obtidos em duas fontes: 1°) foi obtido as informacgdes
referentes ao Balango Patrimonial (Ativo Total, Ativo N&o-Circulante, Ativo Intangivel e
Patriménio Liquido Total), das DFPs obtidas nos canais de relacionamento com investidores e,
qguando necessario, diretamente da CVM; 2°) ja os dados do Valor de Mercado, foram obtidos
pelo sistema Economatica®, pois o sistema efetua o calculo do Valor de Mercado
automaticamente e atualiza, sempre que o mercado realiza algum ajuste. Contudo, o sistema
n&o justifica a auséncia das informagdes constantes entre 2008 e 2010 para os Ativos Intangiveis,
nem as discrepancias observadas no restante do Balanco Patrimonial para o periodo de 2010 a
2016, em relagdo as informag0es divulgadas pela CVM e/ou canais de relacionamento com
investidores das empresas analisadas. Dessa forma, adotou-se as duas fontes de dados de modo

a aumentar a confianca dos dados da pesquisa.
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4. ANALISE DOS DADOS

Esta secdo € dedicada a analise dos dados obtidos no decorrer da pesquisa, onde seréo
apresentados em quatro subsecdes, a primeira secdo apresenta o ajuste que a amostra sofreu,
seguido pela analise do Grau de Aderéncia, analise das informacGes contabeis e sua relacdo
com o Grau de Aderéncia e por fim, ser& apresentado a relagdo das analises obtidas com os

resultados encontrado por outros tedricos.

4.1 AJUSTE AMOSTRAL

A pesquisa utilizou um protocolo de 15 questdes, previamente elaboradas, do qual a
questdo 14 (Os ativos sdo identificados como mantidos para vendas?) foi excluida, pois
verificou-se ao término da coleta de dados que apenas duas empresas responderam a questao.
No entendimento dos autores, a questdo foi mal formulada e de maneira a néo interferir no
conjunto dos dados, ela foi desconsiderada.

Além desse evento, as empresas CSU S.A, Grendene S.A, MMX S.A, OGX S.A,
Pomifrutas S.A, Triunfo S.A, foram excluidas da amostra de empresas por ndo apresentarem
informacdes sobre os Ativos Intangiveis e ndo justificarem essa auséncia, dessa forma, a
exclusdo dessas empresas reduz o erro amostral e propicia uma amostra homogénea. Reduzindo
a amostra para 30 empresas que se qualificam pelos pré-requisitos estabelecidos no inicio da

pesquisa e mantendo a proporcionalidade da amostra segmentada.

Quadro 3 — Relag&o das empresas amostrais com seus respectivos setores

CONSUMO BENS INDUSTRIAIS SAUDE FINANCEIRO E OUTROS
cicLico
B2wW Embraer HYPERMARCAS B3
Cyrela Log-In Odontoprev BR Malls
Even Portobello Profarma Lopes
Gafisa Valid UTILIDADE MATERIAIS BASICOS
PUBLICA
Localiza CONSUMO NAO EDP Fertilizantes Heringer
CICLICO
Marisa JBS ENEVA TECNOLOGIA DA
INFORMACAO
MRV Engenharia Minerva Light Positivo Tecnologia
Renner Natura Sabesp
Rodobens SLC
VIVER

Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados da pesquisa (2018)
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O quadro 3 identifica a relacdo final das empresas que compdem a amostra de acordo
com a segmentagéo por setor, sendo composto pela proporcionalidade como supracitado.

4.2 ANALISE DO GRAU DE ADERENCIA

O Grau de Aderéncia € uma estimativa elencada com base em um protocolo pré-definido
(checklist), tendo como premissa a analise da qualidade das informacdes divulgadas. Dessa
forma, a analise do Grau de Aderéncia € uma estimativa qualitativa. Das 30 empresas
analisadas, 11 obtiveram notas inferiores a média amostral, demonstrando que ndo aderiram de
maneira apropriada a norma do CPC 04 (R1) e apenas 1 empresa (Renner S.A) demonstrou

100% de aderéncia a norma para o periodo analisado, como pode ser observado no Grafico 1.

i

>

Gréfico 1 - Andlise do Grau de Aderéncia média por empresa
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Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados da pesquisa (2018)

Além da analise da média de aderéncia da amostra, o Grafico 1 permite observar os
Grau de Aderéncia Alto (GAA) e Grau de Aderéncia Baixo (GAB), compostos conforme
definido no Quadro 2. As 11 empresas que obtiveram uma nota acima do Grau de Aderéncia
Alto (GAA), sdo consideradas empresas com alto nivel de governanca e que possuem uma
politica contabil eficaz, propria para a minimizagdo do impacto da assimetria informacional
(AVELINO; PINHEIRO; LAMOUNIER, 2012). A empresa que se destaca dentro dessas
qualidades € a Renner S.A, que demonstrou 100% de aderéncia a normativa.

Além dela destacam-se Odontoprev (98,40%), Positivo (96,15%), JBS (95,51%), Light
(95,24%), Hypermarcas (95,19%), EDP (93,59%), MRV (89,10%), Natura (88,46%), B3
(87,88), B2W (87,50%), sendo 0 GAA estabelecido em 87,35%. Aqui observa-se que tanto nas
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pesquisas de Avelino, Pinheiro, Lamounier (2012), quanto de Machado, Victor, Matts (2016) e
Fillipin, Brizolla, Marques de Andrade (2017) ndo foram constatadas empresas que aderiram
100% as normativas que regiram suas pesquisas, isso pode ser explicado devido a elaboracéo
do checlist que varia conforme a interpretacao dos autores, além é claro do uso da analise de
contetdo.

Jé& as empresas que obtiveram notas abaixo do Grau de Aderéncia Baixo (GAB) definido
em 60,32%, sdo empresas que ndo apresentaram informacdes suficientes para uma analise
qualitativa das Notas Explicativas, ou ndo apresentaram qualquer informacao e nao justificaram
a auséncia da informacdo contébil. As empresas Minerva (59,52%), Cyrela (58,65%), Viver
(51,19%), SLC (34,73%), Even (33,97%), Br Malls (23,66%) e Fert. Heringer (14,88%), sdo
as empresas que compdem o pior cenario da analise. Podemos observar que mesmo o GAB
sendo de 60,32% - acima de 50% - algumas empresas superam a diferenca de 13,52%.

O Graéfico 2 apresenta a relacdo média para as trés etapas do processo contébil, por
empresa. Nele buscou-se evidenciar que néo existe uma relagéo clara entre as trés etapas e a
média total do Grau de Aderéncia das empresas.

Gréfico 2 — Relacdo média das trés etapas do processo contabil por empresa
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Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados da pesquisa (2018)

O reconhecimento foi o0 processo contabil que obteve o maior destague com uma média
de aderéncia de 80,79%, seguido de perto pela mensuracdo com 80,72%, todavia, a
evidenciacdo se apresentou muito aquém do esperado em relacdo as duas primeiras etapas do

processo contébil com 59,90%. Essas diferencas sdo observadas ja que 16, das 30 empresas
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analisadas apresentaram reconhecimento médio acima do GAA de 87,35%, 15 empresas
apresentaram mensuragdo acima do GAA e apenas cinco empresas apresentaram GAM para
evidenciacdo acima do GAA.

O reconhecimento ainda é a parte com maior representacdo, devido as normativas serem
muito especificas, assim como a mensuragdo. Os processos para elaboracao de informacdes do
reconhecimento, por exemplo: identificar origem, diferenciacéo (agio, patentes, goodwill, etc),
os critérios utilizados para identificacdo, formas de aquisi¢do etc. Sdo explicitamente definidos
pela legislacdo (vide, paragrafos destacados no CPC 04 (R1), como consta no Apéndice A), ja
a evidenciagdo advém das premissas contabeis que partem do conhecimento técnico do
elaborador das Notas Explicativas.

A mensuracdo por sua vez, segue critérios normativos tdo especificos quanto os do
reconhecimento, limitando-se essencialmente a aquisi¢do por valor justou ou custo, baixas,
perdas, alienagdes, etc. Amortizacdo acumulada, e perda por impairment. A questdo 10, que
trata do teste de impairment, pela mensuracdo, destaca-se, pois, a maioria das empresas
apresentavam informacédo de que “nio houve necessidade de formagao de provisdo por perda
de valor recuperavel. As empresas que informaram dessa forma eram atribuidas a nota de “néo
aplicavel”, pois no entendimento dos autores, a empresa realizou os testes € os processos de
mensuracao, contudo, apenas ndo identificaram a necessidade de provisionar. J& as empresas
que ndo informaram se realizaram o teste receberam nota “omisso sem justificativa” e as que
apresentaram provisao receberam nota “aderiu plenamente”, pois no entendimento dos autores,
tendo sido realizado os testes, o calculo de provisdo é requerido pela norma, apesar de a norma
ndo deixar claro se a apresentacdo dos testes é obrigatéria ou mesmo requerida. A mesma
compreensdo foi observada no trabalho de Fillipin, Brizolla e Marques de Andrade (2017), que
destacaram ter observado que a maioria das empresas apresentavam informacgdes sobre a
realizacdo do teste de impairment, apesar de ndo se apropriar de perdas.

O Grafico 3 apresenta 0 GAM ano-a-ano para as trés etapas do processo contabil,

permitindo observar o comportamento das etapas no periodo analisado.

Gréfico 2— GAM ano-a-ano para as trés etapas do processo contabil (continua)
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Fonte: Elaboracgdo propria com base nos dados da pesquisa (2018)

O reconhecimento sofreu uma alteracdo de -2,53% no periodo em comparagdo
mensuracdo que sofreu -1,96% e evidenciacdo que sofreu -1,39%. Sendo que a mensuragao e
evidenciacdo apresentaram uma leve melhora no ano de 2016, ndo tendo sido identificada no
reconhecimento. O estudo de Machado, Victor e Matts (2016), apesar de testar a evidenciagdo
de Ativos Bioldgicos, apresentou um comportamento semelhante, nas analises que resultaram
nos graficos 1, 2 e 3. O mesmo comportamento pode ser observado, da forma analoga nos
trabalhos de Avelino, Pinheiro, Lamounier (2012), Fillipin, Brizolla e Marques de Andrade
(2017).

Tendo a amostra sido selecionada por meio de amostragem estratificada, usando por
base os setores de empresas listadas no Novo Mercado, foi elaborado uma analise setorial,

conforme pode ser verificado pela Tabela 2.

Tabela 2 — Média por setor em comparativo ao GAM

SETOR GA Dif. %Setor MPS

BENS INDUSTRIAIS 76,17% 2,34% 13,33% 10,16%
CONSUMO CiCLICO 70,99% -2,84% 33,33% 23,66%
CONSUMO NAO CICLICO 69,56% -4,27% 13,33% 9,27%
FINANCEIRO E OUTROS 66,15% -7,68% 10,00% 6,61%
MATERIAIS BASICOS 14,88% -58,95% 3,33% 0,50%
SAUDE 91,51% 17,68% 10,00% 9,15%
TECNOLOGIA DA INFORMACAO 96,15% 22,32% 3,33% 3,21%
UTILIDADE PUBLICA 88,50% 14,67% 13,33% 11,80%
GAM/Total 73,83% - 100,00% 74,36%

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da pesquisa (2018)

A coluna “GA” identifica o Grau de Aderéncia por setor, ja a coluna “Dif”, ¢ a diferenca

entre o Grau de Aderéncia por setor e 0 GAM. A coluna “%Setor” identifica o quanto
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determinado setor representa na amostra. Por fim a coluna “MPS” é a sigla para Média
Ponderada por Setor que resulta do produto entre as colunas GA e %Setor. A coluna “MPS” ¢
de fato a mais relevante, pois € ela que permite a analise do quanto o Grau de Aderéncia é
significativo frente a proporcdo dos setores no Novo Mercado. A soma dos valores de MPS
devem gerar o mesmo resultado de GAM, contudo, como pode ser notado, houve uma diferenca
de 0,53% na tltima linha entre “GA” e “MPS” é por consequéncia de arredondamentos, ndo
sendo uma diferenca significativa podendo ser desconsiderado. Os valores foram mantidos a
titulo didatico.

A andlise da coluna GA corrobora com o observado no Gréfico 1, uma vez que o setor
MATERIAIS BASICOS, composto unicamente pela empresa Fertilizantes Heringer S.A,
apresenta o Grau de Aderéncia mais baixo da amostragem, ja o setor de CONSUMO CICLICO
é composto tanto pela empresa Renner S.A que apresentou um GA de 100% quanto pela Even
S.A que apresentou um GA de 33,97% o terceiro menor da amostra. Devido essas flutuagdes
foi realizado o célculo da MPS, como pode ser observado, 0 setor com a menor composicao da
amostra “TECNOLOGIA DA INFORMACAO” apresentou o maior GA, contudo a MPS
identifica que o GA, apesar de ser elevado, é composto de uma Gnica empresa, 0 processo
inverso se repete em “MATERIAIS BASICOS”. De modo a se obter uma conclusio, foi
realizado um teste simples de correlacdo entre 0 GA dos setores e a representagdo dos setores
na amostra, obtendo-se um valor de 0,156436929, portanto, ndo ¢ identificado com nivel de
significancia suficiente, uma relacdo entre o Grau de Aderéncia das empresas a norma CPC 04

(R1), e os setores que compdem o segmento do Novo Mercado.
4.3 RELACAO ENTRE O GRAU DE ADERENCIA E AS INFORMACOES CONTABEIS

Dentre 0s objetivos da pesquisa, estava a verificar se existe uma relagéo observavel entre
0 Grau de Aderéncia, e, portanto, o Grau de Evidenciacdo das informacgdes contabeis pelas
empresas, e a percepgcao que tanto as empresas possuem de seus Ativos Intangiveis, quanto a
percepcdo que 0 mercado possui das empresas.

A Tabela 2 é composta pela relagéo total média das informacgdes contébeis divulgadas
no periodo, conforme dados coletados pelos autores.

O Grau de Investimento em Ativos Intangiveis (Gi), € composto pela equacdo [RITTA;
ENSSLIN, (2010)]:

A
Gi =2 Eq.1
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Sendo:

Gi = Grau de Investimento em Ativos Intangiveis
Al = Ativo Intangivel Total

PL = Patrimonio Liquido Contabil

Da mesma forma o Grau de Intangibilidade (Gl), é composto pela equacdo [COLAUTO
et al, (2009); RITTA; ENSSLIN, (2010); NASCIMENTO et al, (2012)]:

VM
Sendo:
Gl = Grau de Intangibilidade

VM = Valor de Mercado
PL= Patriménio Liquido Cont&bil

Ja o Grau de Evidenciacéo € elaborado pela equacdo, elaborada com base na média
estatistica simples [LANGE, (1963); SPIEGEL, (1968); SPIEGEL, (1978)]:

__ Y Ader.
- N

GA Eq.3

Sendo:
Ader.= Nota atribuida as empresas

N= NUmero de empresas

Tabela 3 — Relag&o percentual da composicao do balango patrimonial e GAM
2013 2014 2015 2016
AlIAT 26,00% 2538% 24,85%  25,78%
AI/ANC  40,51%  39,90%  41,02%  41,37%

Gi 62,94% 62,43% 70,53% 71,84%
Gl 144,08% 129,54% 120,74% 139,48%
GA 7793% 7429%  71,29%  71,85%

Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados da pesquisa (2018)

A Tabela 3 apresenta a representatividade do Ativo Intangivel na composicdo do
Balango Patrimonial, sendo a razdo entre Ativo Intangivel e Patrimonio Liquido (Gi), o Grau
de Investimento das empresas em Ativos Intangiveis. Como pode ser observado, as empresas
analisadas, investiram em média 66,93% do seu patriménio em Ativos Intangiveis,
corroborando com a pesquisa de Colauto et al. (2009).

Além do investimento em Ativos Intangiveis, a Tabela 3 apresenta o Grau de
Intangibilidade (GI), que representa a relagdo entre o Valor de Mercado e o valor do Patrimonio
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Liquido Contabil. Essa relacdo visa observar a expectativa dos investidores frente a uma
determinada empresa, dessa forma, podemos observar que a expectativa dos investidores oscila
em cerca de 133,46%, refletindo as caracteristicas das empresas listadas no Segmento do Novo
Mercado.

Por fim, a Tabela 3 apresenta 0 Grau de Aderéncia (GA), composto da média total anual
do Grau de Aderéncia das empresas ao CPC 04 (R1). Esses dados foram discriminados na
subsecdo 4.2, a Tabela 3 apenas apresenta-os de maneira condensada, estando de acordo com a
média amostral observada de 73,84%. Com base nesses dados foi elaborado uma analise

bivariada entre as variaveis, Gi, Gl e GA em destaque na proxima subsecao.
4.4 ANALISE BIVARIADA

A anélise bivariada foi composta de testes estatisticos, objetivando estudar se havia uma
relacdo observavel entre os dados. A partir dessas analises foi elaborado o Gréfico 3 que

descreve o comportamento das variaveis no periodo observado.

Gréfico 3— Comportamento das variéveis no periodo.
1,6

1,4 \ /

1,2

1
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0
2013 2014 2015 2016

GA Gi  e— Gl
Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados da pesquisa (2018)

O gréfico 3 apresenta 0 comportamento das variaveis no periodo analisado, contudo, ele
ndo permite obter uma conclusdo quanto a relacdo entre as mesmas, apesar de GA e Gi se
comportarem de maneira parecida tanto em 2015, quanto em 2016, o teste de Pearson
apresentou o valor -0,832368833, indicando que ndo ha uma relacéo direta entre o investimento
em Ativos Intangiveis e o Grau de Aderéncia das informacGes contabeis. O mesmo pode ser
verificado, com menor indice de razoabilidade, entre Gi e Gl onde o teste de Pearson apresentou
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-0,264740891. Ao contrério do teste realizado entre GA e Gl que apresentou uma relacéo
positiva, ainda que ndo seja tdo significativa, de 0,657036545. Portanto, ainda que o teste de
Pearson ndo apresente um efeito causal, como o teste de Granger, ele indica a existéncia de uma
relacdo relativamente significativa entre a qualidade das informacdes apresentadas e o valor

que os acionistas observam nas empresas analisadas.

4.5 INTERPRETACAO DOS DADOS

As empresas listadas no Novo Mercado apresentam um alto indice de aderéncia as
normas contabeis em vigor no Brasil. Como o Grau de Aderéncia pode ser interpretado como
um indicador do Grau de Evidenciacdo (disclosure), pela mesma ldgica, ainda que a etapa do
processo contabil “evidencia¢do” tenha apresentado um baixo desempenho, as empresas
analisadas apresentam um alto indice de evidenciacdo, como observado pelos autores
[AVELINO; PINHEIRO; LAMOUNIER (2012), MACHADO; VICTOR; MATTS (2016),
FILLIPIN; BRIZOLLA; MARQUES DE ANDRADE (2017)].

O reconhecimento contabil ainda é a principal etapa observada pelas empresas com
80,79% de aderéncia, assim como 0 processo de mensuracdo que apresentou 80,72%, fato que
talvez ocorra pelo alto indice de normatizacdo que pode ser observado no CPC 04 (R1). Ja a
etapa de evidenciacdo, fica a critério do profissional responsavel pela elaboracdo das Notas
Explicativas, o que leva em consideracédo a interpretacdo do profissional quanto aos dados que
devem ser apresentados, por esse motivo a pesquisa observou que as empresas aderiram em um
grau de 59,90% a norma utilizada no estudo.

O trabalho ainda constata que ndo existe uma relacdo evidente entre o tamanho dos
setores no segmento do Novo Mercado e o Grau de Aderéncia das normas. Essa analise foi feita
por meio da parametrizagdo das médias amostrais por meio de média ponderada e aplicando-se
o teste de Pearson para verificar se existia algum coeficiente de correlacdo entre as matrizes de
observacao. Por outro lado, verificou-se uma relacao significativa entre o Grau de Aderéncia
GA e 0 Grau de Intangibilidade G, sendo o Grau de Intangibilidade o indice que permite medir
a expectativa de rentabilidade futura das empresas pelos investidores [NASCIMENTO et al.,
(2012)]. O mesmo né&o foi observado nas anélises bivariadas entre o Grau de Investimento em

Ativos Intangiveis Gi, e GA, assim como na anélise entre Gi e GI.



24

5 CONSIDERACOES FINAIS

A estudo teve como objetivo elucidar o Grau de Aderéncia das Notas Explicativas de
empresas listadas no segmento do Novo Mercado da BM&FBovespa, entre 2013 e 2016, tendo
como objeto de estudo os Ativos Intangiveis, em conformidade a norma do CPC 04 (R1), assim
como verificar possiveis relacbes entre a qualidade das informacGes apresentadas e a
composicao do Ativo Intangivel no balango patrimonial, expectativa dos investidores por meio
da analise do Grau de Intangibilidade das empresas e setorizacdo do segmento de mercado
analisado.

A anélise segmentar de mercado, permite observar propriedades dos mesmos, auferindo
quais qualidades compdem as caracteristicas das empresas. As Notas Explicativas, como
importante ferramenta para a evidenciacdo do processo contabil, € uma fonte inesgotavel de
informagdes para esses estudos. Pois, como revelado no referencial tedrico, deformidades nas
demonstragfes contabeis, ocasionam efeitos adversos podendo, em diferentes prazos,
prejudicar o desenvolvimento da empresa. Sendo assim, a divulgacdo de poucas informacoes,
limitam o entendimento dos investidores, da verdadeira situacdo financeira das empresas,
enquanto, que na mesma medida, excesso de informagdes, pode ofuscar uma anélise das
caracteristicas da empresa, uma vez que informacdo em excesso tende a minimizar os pontos
negativos.

As empresas estudadas, apresentaram um bom desempenho médio, tendo aderido a
73,84% da norma, como elaborado em checklist. O destaque positivo foi a companhia Renner
S. A., que apresentou 100% de aderéncia a norma CPC 04 (R1). A etapa do reconhecimento,
apresentou resultado elevado de 80,79% de aderéncia das empresas, seguido pela mensuracéo
com 80,72%, corroborando com pesquisas anteriores que indicam o maior zelo das empresas
em apresentar essas etapas primarias. J& a etapa da evidencia¢do — novamente concordando com
estudos anteriores — apresentou o pior desempenho com 59,90%, conforme elucidado pelos
teoricos é uma possivel decorréncia da puerilidade da contabilidade nacional, pois até a lei n°
11.638/07, ndo era costumeiro o contador ter autonomia além das legislagdes, para decidir quais
informagdes considera relevante ao fato contébil ou néo.

A proposta do estudo foi constatar o grau de aderéncia — e por consequéncia o grau de
evidenciacdo — a norma do CPC 04 (R1) — Ativos Intangiveis, das empresas listadas no

segmento do Novo Mercado da bolsa. Tendo sido verificado que as empresas desse segmento
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apresentam um alto indice de aderéncia a norma, ainda que apresentem um baixo desempenho
na evidenciagdo dos fatos contabeis, comparativamente ao reconhecimento e mensuragao.

Também se verificou que ndo existe uma relacdo observavel entre os setores que
compdem o segmento e o desempenho das empresas. J& quanto aos demais critérios de analise,
observou-se uma relacdo, ainda que minima entre o nivel de evidenciacdo (disclosure) das
empresas e 0 Grau de Intangibilidade, revelando que o mercado reage positivamente ao
desempenho e qualidade das informacdes contdbeis apresentadas. O mesmo ndo pode ser
verificado entre as demais variaveis analisadas.

Quanto as limitagdes da pesquisa, destacamos o tamanho da amostra, composto por 30
empresas e 0 periodo de analise de 4 anos. Uma amostra composta por 60 empresas ou mais,
do segmento Novo Mercado, reduziria o erro esperado para 1%, além disso, a amostra por
tipicidade, limitada a caracteristicas destacadas, propicia uma analise de eventos controlados, o
que ndo necessariamente representa a realidade da populacdo estudada. Ja a série temporal foi
limitada ao minimo necessario para 0 bom emprego das ferramentas estatisticas, sendo
recomendado um periodo superior a quatro anos.

Entre as recomendacdes para pesquisas futuras, os autores destacam o uso de analise
economeétrica para identificar as caracteristicas da relacdo entre o Grau de Aderéncia e o Grau
de Intangibilidade, pois os resultados obtidos baseiam-se em anélise estatisticas simples, sendo
necessario uma pesquisa mais elaborada nesse sentido para confirmar essa relacdo. Da mesma
forma, os autores recomendam uma analise comparativa entre segmentos de mercado
semelhantes, com base na norma estadunidense “ASC 350 - Intangibles — Goodwill and Other”
e a norma CPC 04 (R1). Um estudo comparativo, da aderéncia das normas, pode revelar
caracteristicas que o mercado brasileiro tem deixado de aproveitar, especialmente com relacao

a evidenciagdo das informac6es contabeis.
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APENDICE A (Continua)

Reconhecimento

Paragrafos do CPC 04 (R1)

1. O ativo intangivel é identificado (alienacéo, direitos contratuais, etc.)?

CPC 04 (R1); 11, 12,48 a0 64

2. Ele é diferenciado, (agio, goodwill, etc)?

CPC 04 (R1); 11, 12

3. A empresa apresenta evidéncias para o seu critério no reconhecimento dos
Ativos Intangiveis?

CPC 04 (R1); 12 a0 15, 18, 21
ao 23

4. A empresa utiliza grupos de Ativos Intangiveis complementares
(agrupamento de intangiveis com vida Util semelhante)?

CPC 04 (R1); 11 e 37

5. A empresa apresenta evidéncias que sustentem as suas avaliacBes dos
beneficios econdmicos futuros?

CPC 04 (R1); 13 a0 17, 47

6. A empresa reconheceu as formas de aquisi¢fes dos Ativos Intangiveis?

CPC 04 (R1); 13 a0 16, 25, 26,
33a037,44 a0 64

Mensuracdo

Paragrafos do CPC 04 (R1)

7. Tendo sido adquirido um ativo intangivel por combinacéo de negdcios e
cumprindo todos os critérios de identificacdo, foi evidenciado a aquisicao por
valor justo, ou custo?

CPC 04 (R1); 35 a0 37

8. Verifica-se ganhos ou perdas provenientes da baixa, perda ou aliena¢éo dos
Ativos Intangiveis?

CPC 04 (R1); 113, 115.a

9. O ativo intangivel, apresenta amortizacdo ou perda acumulada?

CPC 04 (R1); 74 a0 87, 97 a0
99, 101, 104, 107, 109, 118,
122.h,

10. O ativo intangivel sofre reavaliacdo?

CPC 04 (R1); 72,75 a0 77,79
ao 87, 118.e(ii a0 iv), 120, 122
ao 125
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Evidenciacdo

Paragrafos do CPC 04 (R1)

11. Ela justificou o uso de dados observaveis?

CPC 04 (R1); 80.a, 118.e(viii)

12. Tendo utilizado dados observaveis ela evidenciou esses dados?

CPC 04 (R1); 67,69 118

13. E identificado o prazo de vida util, se houver? Sendo reconhecido o prazo
de vida util, é identificado o método de amortizacdo?

CPC 04 (R1); 88 a0 96, 98,
118 b

14. Os ativos sdo identificados como mantidos para vendas? (EXCLUIDA)

CPC 04 (R1); 3.h 19, 118.¢(ii)

15. E identificado reavaliacdes por perda ou desvalorizago?

CPC 04 (R1); 8, 80.a 113, 115,
118:




