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DETERMINANTES DO NiVEL DE DISCLOSURE OBRIGATORIO REFERENTE
AO CPC 27 -ATIVO IMOBILIZADO DAS EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO
LISTADAS NA B3, NO SEGMENTO NOVO MERCADO

1 INTRODUCAO

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) surge visando a convergéncia
internacional, centralizacdo na emissdo, representacdo ¢ padroniza¢do das normas contabeis.
Conforme Integrantes do CPC (2007, p. 4), a sua instalagdo “[...] € fruto de analises cuidadosas
e profundas, desenvolvidas por algumas das melhores inteligéncias das éareas académica,
governamental e da iniciativa privada”. Pena (2008) considera que a necessidade de integrar
regras contabeis aos padrdes internacionais converge com o ideal de participagdo de
representantes da esfera econOmica-empresarial discutindo democraticamente as normas
emitidas pelo CPC, enfatizando a importancia de sua criagao.

Especificamente, o CPC 27 (2009) estabelece o tratamento contabil para ativos
imobilizados, principalmente no que se refere: a) reconhecimento dos ativos; b) determinagao
de seus valores contébeis; ¢) valores de depreciagdo; e d) perdas por desvalorizacdo a serem
reconhecidas em relacdo aos mesmos. Tal pronunciamento estd relacionado a norma
internacional IAS 16 - Property, Plant and Equipment.

Mazzioni et al. (2016) ressaltam a relevancia do ativo imobilizado e sua capacidade de
afetar o resultado da empresa, via depreciacdo. As alteracdes realizadas neste grupo de ativos
podem causar impactos relevantes na estrutura das empresas (REIS; NOGUEIRA, 2012).

Diante disto, o nivel de evidenciacao dos ativos ¢ primordial para basear as decisdes dos
investidores, visto que ndo possuem acesso direto a informacao da gestdo da entidade (SILVA;
KUTIANSKI; SCHERER, 2017).

Com as exigéncias de divulgagdo presentes no CPC 27 (2009), faz-se necessario
desenvolver pesquisas € mecanismos que avaliem a aderéncia das empresas as respectivas
exigéncias. Para Costa e Oliveira (2015) fatores corporativos explicam o grau de cumprimento
dos requisitos da divulgagdo sobre ativos imobilizados. Embora o CPC 27 estabeleca os itens
de evidenciagdo obrigatoria, estudos anteriores tém demonstrado variagdes na aderéncia a tais
requisitos. Kaveski, Carpes e Klann (2015) afirmam que em média 59% destes itens foram
efetivamente evidenciados pelas empresas de capital aberto no Brasil. Cenario nao tao distante
da aderéncia aos dispositivos da norma internacional sobre imobilizados, conforme revelam
Costa e Oliveira (2015) em pesquisa realizada junto as empresas cotadas na Euronext Lisboa,
que constatou grau de cumprimento médio dos requisitos de divulgagao da IAS 16 de 67,3%.

O disclosure revela-se, entdo, uma ferramenta importante para analise empresarial na
medida em que a disponibilizagdo ou auséncia de informagdes interferem na atribuicao de valor
ao negocio (SANTOS; COELHO, 2018).

Logo, a divulga¢do da informagdo contdbil relativa ao ativo imobilizado, torna-se uma
ferramenta eficaz para a tomada de decisdo e proje¢do dos futuros fluxos de caixa,
proporcionando menor assimetria informacional e maior transparéncia, transmitindo seguranca
ao mercado e consequentemente reduzindo os riscos de investimento (CASSOTO; ZANOTELI,
2018; SCARPIN et al., 2014).

A pesquisa ¢ oportuna diante da importancia do ativo imobilizado na perspectiva da
premissa de continuidade dos negdcios, sendo este grupo de contas essencial na produgdo,
geragdo de beneficio futuro das entidades, rendimentos e liquidez, além do fato de normalmente
constituir o grupo mais representativo da estrutura patrimonial da empresa (ASSAF NETO,
2008). Ressalte-se que os imobilizados possuem consideravel relevancia no conjunto de ativos
de uma companhia, sobretudo nas industriais, conforme apontam Karapavlovi¢, Obradovi¢ e
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Bogicevi¢ (2020), podendo alcangar, em certas situacdes, a mais de 90% de participacdo em
comparagao com o ativo total de empresas, reforcando a necessidade de atencdo e estudos que
monitorem o seu comportamento. Os mesmos autores reforcam a necessidade de estudos sobre
0 tema em economias emergentes, uma vez que, em sua visao, nesses paises os imobilizados
ndo sdo suficientemente examinados (KARAPAVLOVIC, OBRADOVIC E BOGICEVIC,
2020).

Diante do o exposto e visando ampliar as pesquisas referentes ao disclosure de ativo
imobilizado, a questdo de pesquisa que o presente estudo busca responder ¢: Quais os fatores
determinantes do nivel de disclosure relativo ao CPC 27 — Ativo Imobilizado nas empresas de
capital aberto listadas no segmento do Novo Mercado, da B3, no exercicio de 2018?

Este estudo tem como objetivo geral identificar os determinantes do nivel de disclosure
relativo ao CPC 27 — Ativo Imobilizado das empresas de capital aberto listadas no segmento
do Novo Mercado, da B3, referente ao exercicio de 2018. Os objetivos especificos sdo: 1)
identificar os itens do Ativo Imobilizado menos divulgados pelas empresas; ii) classificar os
setores de atuagdo das empresas por ranking de maior nivel de evidenciagdo; e iii) analisar a
relacdo entre a variavel Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado com as varidveis Tamanho,
Endividamento, Rentabilidade e Big four.

A pesquisa ¢ classificada como descritiva e quantitativa, e quanto aos delineamentos,
bibliografica e documental. A amostra ¢ composta por 119 empresas listadas na B3, do
segmento Novo Mercado, referente ao exercicio de 2018. Como instrumento de coleta de dados,
foi elaborado um check list, em que foi utilizado o sistema de pontuacdo que adota o valor 1
quando a empresa divulga em sua Nota Explicativa o item de divulgacao estabelecido no CPC
27 — Ativo Imobilizado, e 0 caso contrario. Foram utilizadas trés técnicas de analise de dados:
1) estatistica descritiva; 2) correlagdo de Pearson; e 3) analise de regressao multipla.

O estudo esta estruturado em cinco se¢des. A primeira sec¢do, introdugdo, trata sobre o
contexto do estudo e apresentacdo dos objetivos. A segunda se¢do, referencial tedrico,
evidencia o embasamento da pesquisa, estudos anteriores e hipoteses formuladas. A terceira
secdo, metodologia, trata dos métodos e técnicas utilizadas no estudo. A quarta se¢do, analise
dos resultados, demonstra as inferéncias obtidas através da utilizagao das técnicas estatisticas.
A quinta secdo, conclusdo, resume os principais resultados da pesquisa.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Ativo imobilizado

O CPC 27 - Ativo Imobilizado (2009, p. 3), define o ativo imobilizado como “[...]
direitos que tenham por objeto bens corporeos destinados a manutengao das atividades da
entidade ou exercidos com essa finalidade”, devendo ter uma expectativa de utiliza¢do por mais
de um periodo.

Gelbcke et al. (2018) ressaltam a condi¢gdo permanente de seus ativos tangiveis, devendo
estes estarem sob o controle da entidade, e terem seus beneficios e riscos assumidos pela
mesma, deste modo, podendo ser reconhecido ainda que nao seja juridicamente propriedade da
empresa. O ativo imobilizado deve ainda estar relacionado a atividade principal da empresa, e
devido ao seu carater permanente, nao pode estar destinado a venda (MARION, 2009).

A avaliacdo de ativos imobilizados pode ser confusa para os usudrios da informagao e
menos confidvel em termos de comparabilidade entre empresas que usam diferentes modelos
de avaliacdo (BAEK E LEE, 2016). Para mitigar tais dificuldades, no Brasil, inspirado pela
norma internacional, o reconhecimento do ativo ¢ estabelecido mediante dois critérios: i) ser
provavel a geracao de beneficios econdmicos futuros para entidade, através do bem, e ii) o custo
do bem deve ter a capacidade de ser mensurado confiavelmente. J& o custo de um item do ativo
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imobilizado compreende: i) o preco de aquisicdo acrescidos de impostos ndo recuperaveis, ii)
custos diretamente atribuiveis para tornar o ativo apto a exercer a fun¢do pretendida, e iii)
estimativa inicial dos custos de desmontagem e remocao do item e restauracao do local em que
esta instalado, caso se aplique (CPC 27, 2009).

Os itens que compde o ativo imobilizado, em sua grande parte, possuem o periodo de
vida util limitado, sendo a depreciagao a principal determinante deste periodo, visto que através
da depreciagdo, os custos do ativo imobilizado sdo reconhecidos ao longo dos exercicios em
que foram aproveitados os beneficios do determinado ativo. Ressalta-se que a aplicacao do teste
de impairment também ¢ relevante na medida em que aplica o fundamento que nenhum ativo
pode existir por valor que nao seja recuperavel mediante venda ou utilizagdo por parte da
empresa (GELBCKE et al., 2018).

De acordo com Karapavlovi¢, Obradovi¢ e Bogicevi¢ (2020), os ativos imobilizados
sdo muito importantes para as empresas € por isso as politicas contabeis relativas a sua
mensuracao e divulgagdo podem influenciar significativamente a posi¢do financeira e o
desempenho reportados. Isto implica que a maioria das empresas ndo podem ser indiferente em
suas escolhas contdbeis relativas a medigao e tais escolhas e seus efeitos devem ser objetos
evidencia¢do adequada. Assim, no Brasil, o O CPC 27 (2009) lista entre os itens 73 a 79 as
exigéncias de divulgacdo a serem adotadas pelas entidades, que sera o objeto desta pesquisa.

2.2 Disclosure

Suzart (2016) esclarece que o disclosure compreende o processo de divulgacao contabil
das entidades, com objetivo de informar e at¢ mesmo detalhar a composi¢do do patrimonio,
situagdo economico-financeira e decisdes dos gestores acerca de suas atividades. Estabelece
também a divulgagdo das praticas contdbeis adotadas para determinadas operagdes, critérios e
mensuracao, tornando-se uma varidvel indispensavel para os stakeholders.

Para Baek e Lee (2016) as informacdes precisas e oportunas relatadas nas
demonstragdes financeiras mitigam a incerteza sobre o valor dos ativos de uma organizagao e
o desempenho futuro, de forma que os investidores no mercado de titulos e valores mobilidrios
enfrentam menos riscos ao financiar a empresa.

O disclosure pode ser classificado como compulsério na medida em que atendem a
solicitagdo dos 6rgdos reguladores, como as comissdes de valores imobiliarios e comité de
pronunciamentos contabeis, para registro das companhias abertas ou para divulgagdo de
determinadas transa¢des exigidas em pronunciamentos. Em contrapartida, o disclosure
voluntério abrange, por exemplo, o balango social, que ndo ¢ exigido por lei, mas agrega na
transparéncia da empresa no ambito empresarial (LIMA, 2009).

O carater compulsoério do disclosure se faz imprescindivel devido a necessidade que os
usudrios externos tém em avaliar a posi¢do patrimonial e financeira das entidades, para prever
de forma assertiva os fatos econdmicos e suas possiveis consequéncias (PRAZERES et al.,
2016).

Todavia, embora esteja fortemente relacionada a obrigatoriedade, a evidenciagdo pode
ser determinante em aspectos praticos das entidades, como o custo com capital, conforme
estudo de Lima (2009), e no valor de mercado das empresas brasileiras, evidenciando, segundo
Forte et al. (2019), um dos aspectos da teoria do disclosure que propde a existéncia de
incentivos para melhor divulgacdo e ao perceber o impacto destes incentivos as empresas
elevam o seu nivel de disclosure.

Verrecchia (2001) propde cinco hipdteses para teste empirico do disclosure voluntario,
afirmando que o nivel de disclosure tem correlagdo: (1) Positiva com o desempenho da
empresa, (2) Negativa com os custos de divulgagado, (3) Positiva com o nivel de assimetria
informacional entre os investidores externos e a empresa, (4) Positiva com a importancia dada

3



pela firma as percepgdes dos outsiders, e (5) Positiva com o nivel passado de divulgacao.
Embora na proposicao do autor as hipoteses sejam explica¢des para o disclosure voluntario,
dado que n3o hé pleno atendimento por parte das empresas dos requisitos de divulgacao
obrigatoria, as hipoteses podem ser usadas também em trabalhos sobre disclosure obrigatorio.

O disclosure do ativo imobilizado objetiva ampliar a disponibiliza¢do de informagdes
para os stakeholders, principalmente os 6rgaos reguladores, acionistas minoritarios e outros
agentes do mercado que se utilizam das informagdes divulgadas (SILVA, SILVA,
LAURENCEL, 2016).

O CPC 27 (2009) determina a evidenciacdo de itens do ativo imobilizado, destacando
as categorias de mensuracao, classificagdo e depreciagao do ativo imobilizado.

2.3 Estudos anteriores

Atualmente existem diversos estudos que tratam do disclosure e sua relevancia, impacto
e aderéncia no meio empresarial e governamental. Entretanto, poucos buscaram evidenciar
especificamente sua relacdo com o CPC 27 - Ativo imobilizado. Diante disto, serdo
apresentados a seguir estudos que referenciam a evidenciagao com o CPC 27, e também com
outros aspectos relevantes do patriménio no meio empresarial.

Cunha (2009) investigou a aderéncia dos requisitos de divulgacdo previstos na norma
internacional sobre imobilizados (IAS 16) nos relatérios financeiros de empresas participantes
da Bolsa de Madrid e verificou um grau de cumprimento médio de aproximadamente, 55,6%
dos itens de divulgagao apregoados pela referida norma.

Kaveski, Carpes e Klann (2015) pesquisaram os fatores que explicam o nivel de
divulgacdo relativo ao CPC 27 e foi evidenciado que o tamanho do imobilizado esta
positivamente associado a divulgacdo de informagdes sobre o proprio ativo imobilizado, ja a
variavel ‘Rentabilidade’ tem associacdo negativa com a divulgacdo. Silva, Silva e Laurencel
(2016) verificaram que 32,9% dos itens obrigatorios ndo ¢ divulgado pelas empresas analisadas
e que as variaveis ADR, Auditoria, Porte e Segmento de Mercado podem explicar o
cumprimento das informagdes obrigatorias para ativo imobilizado.

Costa e Oliveira (2015) analisaram o grau do cumprimento das divulgacdes da IAS 16
nas notas explicativas das empresas cotadas na Euronext Lisboa no periodo de 2005-2010 e a
evolucdo e determinacdo dos potenciais fatores corporativos explicativos desse grau de
cumprimento. Os resultados apontaram que o tamanho da empresa e o montante de ativos
imobilizados sdo determinantes para o cumprimento dos requisitos da divulgacdo previstos na
IAS 16. Por outro lado, a rentabilidade, a atividade internacional e o tipo de auditor ndo foram
relevantes estatisticamente no processo de evidenciagao.

O estudo desenvolvido por Passos, Silva e Almendra (2016) investigou se as firmas com
crescimento possibilitado pelo financiamento externo adotam uma politica de disclosure mais
ampla e de maior qualidade. Com uma amostra de 99 sociedades por acdo de capital aberto do
Brasil com agdes negociadas na BM&FBovespa, participantes das carteiras teoricas dos indices
de governanga da referida bolsa de valores e dos niveis diferenciados de Governanga
Corporativa (N1, N2 e NM), foi utilizada a regressao logistica que obteve como resultado a
confirmacao de que o disclosure afeta o crescimento das firmas através do seu canal de
financiamento externo.

Silva, Kutianski e Scherer (2017) pesquisaram as caracteristicas do nivel de
evidenciacdo em Notas Explicativas sobre o ativo imobilizado em empresas de capital aberto
brasileiras, e utilizando a anélise de regressdo, constataram que empresas maiores, com maior
grau de endividamento e auditadas pelas maiores empresas de auditoria possuem maior nivel
de informagdes evidenciadas.



Silva, Steinke e Zanchet (2018) utilizaram o modelo de regressdo linear multipla,
estimado para testar a influéncia das variaveis, e obtiveram como resultado uma influéncia
negativa entre o nivel de disclosure voluntario e o custo de capital de terceiros das empresas
analisadas. Bizelli, Albuquerque e Souza (2017) pesquisaram a relacao entre disclosure e custo
de capital em empresas do setor de construgdo civil, porém os testes ndo apontaram relagao
significativa entre as variaveis, resultado semelhante ao estudo de Freire, Suzart e Cunha
(2012), onde os resultados indicaram que o aumento da evidenciacdo ndo reduziu o custo de
capital das empresas analisadas. De modo andlogo, Silva, Onusic e Bergmann (2012)
pesquisaram a influéncia do e-Disclosure sobre o custo de capital ex-ante de empresas listadas
e também nao encontrou relacao.

A pesquisa realizada por Carneiro e Cunha (2019) analisou a relagdo entre o nivel de
disclosure voluntario e o custo de capital de terceiros dos clubes de futebol com grande torcida
no Brasil. A métrica desenvolvida abordou itens com aspectos econdmicos, sociais e
ambientais, todavia os resultados nao evidenciaram relagao entre as variaveis.

Forte et al. (2019) analisaram a influéncia do disclosure de provisdes e passivos
contingentes no valor de mercado das empresas brasileiras. Utilizando uma amostra composta
de 226 empresas listadas na B? (Brasil, Bolsa e Balcao), foi empregada analise descritiva dos
dados e modelos de regressdes com dados em painel com efeitos fixos, que constataram que o
disclosure de provisdes e passivos contingentes tem efeito positivo sobre o valor de mercado
das empresas brasileiras, quando aplicados de forma conjunta. Porém, quando analisados de
forma separada, o valor de mercado nao ¢ influenciado pelos passivos contingentes.

Karapavlovi¢, Obradovi¢ e Bogicevi¢ (2020) analisaram as politicas contabeis das
empresas sérvias divulgadas nas notas de suas demonstragdes financeiras individuais para os
anos de 2014 a 2016 com o objetivo de determinar a preferéncia dos preparadores das
demonstragdes financeiras quanto ao modelo de mensuracdo de ativos imobilizados, e
identificaram a escolha do modelo se da em func¢do do tipo de empresa, mas que na Servia essa
divulgacdo, embora exigida pelos padrdes para relatorios financeiros, nao sao adequadas ou
suficientes.

Mediante a fundamentagdo tedrica anterior, esta pesquisa estabeleceu quatro hipoteses
visando identificar os determinantes do nivel de disclosure.

As grandes empresas tendem a possuir um disclosure de maior qualidade, visto que os
beneficios provenientes dessa divulgagdo tendem a serem maiores em comparacao a reducao
de custos politicos (SILVA; KUTIANSKI; SCHERER, 2017). As pesquisas de Kouloukoui ef
al. (2015) e Forte et al. (2014) confirmaram a hipdtese de que empresas com maior tamanho
possuem melhor divulgacao que as demais, na drea ambiental e bancaria, respectivamente. Com
base nessas pesquisas, temos a seguinte hipdtese:

H1: Empresas com maior tamanho possuem maior nivel de disclosure do ativo
imobilizado do que empresas de menor tamanho.

As empresas mais endividadas precisam divulgar detalhadamente sua situagao
patrimonial, de modo que tragam seguranga a seus financiadores acerca de sua capacidade de
honrar seus compromissos (SOUZA et al., 2011). A pesquisa de Silva, Aratjo e Santos (2018)
corrobora ao confirmar a relagdo positiva entre endividamento e disclosure de passivo
contingente. Diante do exposto, elabora-se a hipotese abaixo:

H2: Empresas com maior endividamento possuem maior nivel de disclosure do ativo
imobilizado do que empresas com menor endividamento.

Santos e Ribeiro (2017) constataram em sua pesquisa relacao positiva entre disclosure
ambiental e a rentabilidade, resultado semelhante ao de Gois, Luca e Junior (2016), que
confirmaram a hipdtese que relacionava positivamente a rentabilidade e a evidenciacdo do
capital humano. Em contrapartida, Souza, Rover e Borba (2016) identificaram um coeficiente



negativo, indicando que quanto menor a rentabilidade, maior o nivel de divulgacdo.
Consolidando o disposto acima, constitui-se a seguinte hipdtese:

H3: Empresas com maior rentabilidade possuem maior nivel de disclosure do ativo
imobilizado do que empresas com menor rentabilidade.

As maiores empresas de auditoria, denominadas ‘Big Four’, tendem a exigir dos seus
clientes maior cumprimento das exigéncias contdbeis, consequentemente estas empresas
possuem maior nivel de disclosure. O estudo de Silva et al (2015) identificou relacio positiva
entre empresas auditadas por ‘Big Four’ e nivel de disclosure ambiental. Diante disto, a ultima
hipotese deste trabalho é:

H4: Empresas auditadas por ‘Big Four’ possuem maior nivel de disclosure do ativo
imobilizado do que empresas que sdo auditadas por outras empresas de auditoria independente.

As hipoteses definidas possibilitam avaliar a influéncia de fatores distintos sobre a
evidenciagdo: porte, situacdo econdmico-financeira e escolha da auditoria independente,
demonstrando o conjunto complexo de variaveis que podem determinar o nivel de divulgacao.

3 METODOLOGIA

3.1 Delineamentos da pesquisa

Quanto ao objetivo, pode-se definir a pesquisa como descritiva, visto que busca
estabelecer as caracteristicas de uma populacao a medida que demonstra o nivel de divulgagao
do ativo imobilizado tangivel depreciavel das empresas listadas no segmento Novo Mercado da
B3, evidenciando as variaveis que influenciam seu comportamento (MARTINS; THEOPHILO,
2013).

A pesquisa, em relacao a abordagem ao problema, caracteriza-se como quantitativa,
com a aplicagdo das técnicas de estatistica descritiva sobre as caracteristicas da amostra, a
analise de correlagdo com o coeficiente de correlagdo de Pearson visando analisar a relagao
entre as variaveis, e finalmente aplicando a técnica de analise de regressao multipla, objetivando
estabelecer relacdo causa-efeito entre as variaveis.

Por fim, referente aos delineamentos da pesquisa, classifica-se como bibliografica, pois
utiliza-se de materiais ja publicados para construir o referencial teérico. E pesquisa documental,
porque baseia-se no estudo de materiais que ainda ndo foram trabalhados analiticamente,
possibilitando a organizagdo de informagdes que se encontram dispersas e transmitindo uma
nova importancia (GIL, 2017). Nesta pesquisa, a natureza documental ¢ de fonte secundaria e
composta pelos documentos: Demonstracdes Financeiras Padronizadas (DFP) e Notas
Explicativas (NE) publicadas por 119 empresas listadas na B3, do segmento Novo Mercado,
do exercicio de 2018, que compde a amostra. Portanto, tratam-se de documentos de fonte
privada e de acesso publico.

3.2 Definicao da amostra

O tipo de amostragem aplicada no estudo classifica-se como amostra intencional, pois
“[...] constitui um tipo de amostragem nao probabilistica e consiste em selecionar um subgrupo
da populag@o que, com base nas informagdes disponiveis, possa ser considerado representativo
de toda a populagao.” (PRODANOV; FREITAS, 2013, p. 98).

A pesquisa tem como populagcdo as empresas listadas na B3, no segmento Novo
Mercado, que totalizavam 139 empresas em 31 de outubro de 2019. Nao foram analisadas as
empresas do setor de atuacdo ‘Financeiro e Outros’, devido as caracteristicas excepcionais de
suas atividades, ndo possuindo ativo imobilizando tangivel depreciavel relevante em suas
operagdes. Foi retirada da amostra uma empresa do setor de Consumo Ciclico, devido a
indisponibilidade das Demonstra¢des Financeiras Padronizadas e Notas Explicativas no site da
B3 e da empresa. Portanto, a amostra contemplou 119 empresas.



Tabela 1 — Participacdo por setor

Setor Amostra Amostra (%)
Bens Industriais 19 15,96
Comunicacoes 1 0,84
Consumo Ciclico 45 37,81
Consumo néo Ciclico 14 11,76
Materiais Basicos 5,04
Petroleo, Gas e Biocombustiveis 5,88
Satde 11 9,24
Tecnologia da Informacao 4 3,36
Utilidade Publica 12 10,08
Total 119 100,00

Fonte: Dados da pesquisa (2021).

A Tabela 1 classifica a amostra por setor de atuagdo, que evidencia o setor de Consumo
Ciclico como o mais representativo no segmento de Novo Mercado em 2019. Em contrapartida,
0 setor com menor participacao na amostra ¢ o de Comunicagdes, com apenas uma empresa,

0,83% da amostra.

3.3 Definicao das variaveis e 0 modelo econométrico
O modelo contempla a variavel dependente Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado
(NDAI) e as variaveis independentes Tamanho (TAM), Endividamento (END), Rentabilidade

(REN) e Big Four (BIG).

O Quadro 1 lista as variaveis apresentadas no modelo estatistico:
Quadro 1 — Variaveis do modelo de analise de regressdo multipla

1; Nao auditadas por Big
Four =0.

Variavel Legenda Proxy Tipo de variavel | Fonte

Nivel de Disclosure do NDAI Itens evidenciados / (Itens | Dependente Kaveski, Carpes e

Ativo Imobilizado totais — Itens ndo Klann (2015)
aplicaveis)

Tamanho TAM Logaritmo do Ativo total Independente Silva, Kutianski,

Scherer (2017)

Endividamento END Passivo Exigivel / Ativo Independente Silva, Aratjo e
Total Santos (2018)

Rentabilidade REN Lucro liquido / Patriménio | Independente Santos e Ribeiro
liquido (2017)

Big Four BIG Auditadas por Big Four = | Independente Silva et al (2015)

Fonte: Dados da pesquisa (2021).

O modelo utilizado ¢ o proposto por Hair et al. (2005, p. 137), conforme Equacao 1:

NDAI; = By + 1 TAM; + B, END; + 3 REN; + B, BIG; + u; (1)

Onde:

NDAI representa o Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado;
TAM representa o tamanho da empresa;

END representa o endividamento da empresa;

REN representa a rentabilidade da empresa;




BIG representa a variavel dummy do fato de a empresa ser auditada por uma das
Big Four; e
u representa o termo de erro.

O modelo estd em concordancia com as hipoteses formuladas no referencial teérico, e
através de seus resultados foi possivel confirmar ou ndo cada hipdtese.

3.4 Coleta e analise dos dados

Visando identificar os fatores determinantes do Nivel de Disclosure do Ativo
Imobilizado, foram analisadas as DFP e NE do exercicio de 2018 das empresas de capital aberto
listadas na B3, no segmento Novo Mercado. Foi aplicada a estruturagdo de categorias e
subcategorias de indicadores por semelhanca. Nao foram analisadas as republicagcdes apds a
segunda semana de janeiro de 2020, data em que foi iniciada a coleta de dados das Notas
Explicativas.

Foi elaborado um check list, como instrumento de coleta de dados, em que foi utilizado
o sistema de pontuagao que adota o valor 1 quando a empresa divulga em sua Nota Explicativa
o item de divulgagdo estabelecido no CPC 27 — Ativo Imobilizado e 0, em caso contrério.
Quando a empresa mencionar que o item ‘ndo se aplica’ a sua atividade operacional sera
utilizada a expressao N/A, ndo integrando a base de célculo do nivel de disclosure.

O Quadro 2 apresenta os 16 itens de divulgacdo que serdo avaliados na pesquisa,
extraidos do CPC 27 — Ativo Imobilizado.

Quadro 2 — Check list de itens analisados

Categoria Subcategoria Indicador

Critérios de mensuragao utilizados para determinar o valor contabil bruto

Adigdes

Aumentos ou redugdes decorrentes de reavaliagoes

Mensuracdo de | Provisdes para perdas de ativos, reconhecidas no resultado

Ativo - Reversdo de perda por redugio ao valor recuperavel de ativos, apropriada no
Imobilizado resultado

Variagdes cambiais

O valor dos gastos reconhecidos no valor contabil de um item do ativo
imobilizado durante a sua constru¢ao

Depreciagdes
Disclosure Rgpremagao de MMétodos de depreciagio utilizados
ivo — —
&5 Vidas uteis ou as taxas de depreciagao utilizadas
Imobilizado
Valor contabil bruto e a depreciagdo acumulada (mais as perdas por redugdo
ao valor recuperavel acumuladas) no inicio e no final do periodo
A depreciacao, quer reconhecida no resultado, quer como parte do custo de
outros ativos, durante o periodo
A depreciacao acumulada no final do periodo
Disclosure Classificagdo de | Ativos classificados como mantidos para venda ou incluidos em um grupo
Ativo classificados como mantidos para venda
Imobilizado Aquisi¢des por meio de combinagdes de negocios

A existéncia e os valores contabeis de ativos cuja titularidade € restrita, como
os ativos imobilizados formalmente ou na esséncia oferecidos como garantia
de obrigacdes e os adquiridos mediante operacdo de leasing

Fonte: Adaptado de CPC 27 (CPC, 2009).

A andlise dos dados utilizou-se das técnicas: 1) estatistica descritiva dos dados, para
demonstrar as caracteristicas da amostra, principalmente visando encontrar o nivel médio de
disclosure e a sua classificagdo conforme os setores e itens analisados; 2) correlagdo de
Pearson, objetivando verificar a existéncia de relacao entre as variaveis, possibilitando analisar
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se 0 aumento ou redug@o nas variaveis independentes esté significativamente relacionado com
o aumento ou reducao da variavel de pendente, que nesta pesquisa sera o Nivel de Disclosure
do Ativo Imobilizado (NDAI); e 3) andlise de regressdo multipla, identificando os fatores
determinantes do Nivel de Divulga¢do do Ativo Imobilizado Tangivel Deprecidvel.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
Esta secdo se inicia, apresentado as a analise descritiva das variaveis adotadas no estudo,

conforme evidencia a Tabela 2:
Tabela 2 — Estatistica descritiva das variaveis

Variavel N Minimo Maximo Média Mediana Desvio Padrao
NDAI 119 0,1875 1,0000 0,7152 0,7500 0,1884
TAM 119 4,5579 8,5336 6,6533 6,6130 0,6451
END 119 0,1025 5,9948 0,6998 0,5959 0,6533
REN 119 -12,1932 0,7769 -0,1774 0,0919 1,3195
BIG 119 0,0000 1,0000 0,8235 1,0000 0,3812

Fonte: Dados da pesquisa (2021)

Devido a sua escala, foi utilizado o logaritmo do Ativo Total como proxy da variavel
Tamanho, visando eliminar distor¢des na aplicagdo do modelo de regressao. Diante disto, as
variaveis apresentaram médias e medianas proximas, além de baixo desvio padrdo, sugerindo
séries simétricas.

A variavel Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado demonstra que algumas empresas
possuem alto nivel de evidenciagdo, visto que o nivel maximo foi alcancado, ou seja, 100% de
divulgagdo dos itens analisados. Entretanto, a média de 0,7152 comprova que as empresas
divulgaram em média 71,52% dos itens analisados, conforme o Quadro 2.

Comparando com dados dos estudos anteriores, pode-se destacar a evolugdo do nivel
médio de Disclosure. O estudo de Kaveski, Carpes e Klann (2015) apresentou Disclosure médio
de 58,80% nas empresas do segmento Novo Mercado da B?, com dados das Notas Explicativas
do exercicio de 2011. J& o trabalho de Silva, Silva e Laurencel (2016), constatou nivel de
disclosure médio de 67,10% com dados do exercicio de 2012. Os resultados também sio
consistentes na comparagao com estudos internacionais, tais como Cunha (2009) que encontrou
aderéncia de 55,6% empresas da bolsa madrilenha e Costa e Oliveira (2015) que observaram
uma aderéncia de 67,3% nas empresas cotadas na Euronext Lisboa.

Buscando verificar os setores que apresentaram os maiores indices de evidenciacdo, a

Tabela 3 segrega o nivel de disclosure conforme 4 intervalos:
Tabela 3 — Intervalos de Disclosure

Intervalo Disclosure
1° 0,00 20,24
2° 0,25 20,49
3° 0,50 20,74
4° 0,75 a 1,00

Fonte: Dados da pesquisa (2021)

O intervalo 1 representa as empresas que possuem menor nivel de evidenciagado, ja no
intervalo 4 serdo classificadas as empresas que mais evidenciaram. Com base nestes intervalos,

a Tabela 4 classifica as empresas por setor.
Tabela 4 — Classificacdo das empresas por intervalos de Disclosure

Setor 1° 2° 3° 4° Total




Bens Industriais 0 0 8 11 19
Comunicagdes 0 0 1 0 1
Consumo Ciclico 3 4 20 18 45
Consumo nao Ciclico 0 1 3 10 14
Materiais Bésicos 0 0 1 5 6
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 0 2 0 5 7
Saude 1 0 6 4 11
Tecnologia da Informagao 0 0 3 1 4
Utilidade Publica 2 0 3 7 12
Total 5,04% 5,88% 37,82%  51,26% 100%

Fonte: Dados da pesquisa (2021).

A Tabela 4 revela que apenas 6 empresas estao no intervalo de menor divulgagao, 5,04%
da amostra. Nota-se que a maioria das empresas esta no 4° intervalo, com destaque para os
setores de Bens Industriais, Consumo ndo Ciclico e Materiais Basicos que possuem a maioria

de suas empresas com alto nivel de disclosure.
Tabela 5 —Disclosure médio por setor

Setor Disclosure (%)
Consumo nao Ciclico 80,42
Bens Industriais 80,41
Materiais Basicos 80,32
Petroleo, Gas e Biocombustiveis 75,78
Comunicagdes 71,43
Utilidade Publica 69,14
Saude 66,09
Consumo Ciclico 65,99
Tecnologia da Informagao 61,77

Fonte: Dados da pesquisa (2021)

As informagdes da Tabela 5 corroboram com a Tabela 4, classificando os setores de
Consumo ndo Ciclico, Bens Industriais ¢ Materiais Basicos com os melhores niveis de
disclosure. Por outro lado, o setor de Tecnologia da Informacao foi o que apresentou o menor
nivel de evidenciagao.

A Tabela 6 demonstra os itens de divulgacao obrigatoria do Ativo Imobilizado Tangivel
Depreciavel que obtiveram os maiores e menores niveis de disclosure apresentados pelas

empresas.
Tabela 6 — Disclosure médio por item analisado

Item (maior nivel) Disclosure | Item (menor nivel) Disclosure
Critérios de mensuragao utilizados para 98,32% Ativos classificados como mantidos para 27,83%
determinar o valor contabil bruto venda ou incluidos em um grupo

classificados como mantidos para venda
M¢étodos de depreciagao utilizados 97,48% Variagdes cambiais 28,04%
Vidas uteis ou as taxas de depreciagdo 96,64% Aquisigdes por meio de combinagdes de 31,90%
utilizadas negocios

Fonte: Dados da pesquisa (2021)

A partir Tabela 6, vale destacar que os itens com maior nivel de evidenciagcdo estao
ligados ao controle interno da empresa: critérios de avaliagdo, métodos de depreciagdo e vida
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util utilizado. Todavia, os itens de menor divulgagdo estdo ligados a questdes menos frequentes
nas empresas, com possibilidade de serem itens ndo aplicaveis, que, todavia, ndo foram

mencionados nas Notas Explicativas: Variagdes Cambiais € combinagdes de negocios.
Tabela 7 — Correlagdo entre as variaveis independentes com a variavel NDAI

Variavel Coeficiente Valor-P
Tamanho 0,3022 0,0008
Endividamento -0,1474 0,1096
Rentabilidade -0,0354 0,7026
Big Four 0,1597 0,0827

Fonte: Dados da pesquisa (2021)

Com os resultados da Tabela 7, verifica-se uma correlagdo positiva entre a variavel
NDAI e a varidvel Tamanho, com significincia a 1%. Ou seja, quanto maior o Tamanho a
empresa, maior ¢ o seu Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado. O resultado corrobora com
a hipotese H1, confirmando a associagdo entre as variaveis, porém nao determina relacao de
causa e efeito. Resultado semelhante foi encontrado por Costa e Oliveira (2015) junto a
empresas portuguesa, segundos os quais o tamanho da empresa € o montante de ativos
imobilizados sdo determinantes para o cumprimento dos requisitos da divulgacdo previstos na
IAS 16.

Nao foi constatada correlagdo significativa entre as varidveis Endividamento,
Rentabilidade e Big Four com a varidvel NDAI, nao sendo possivel conformar as hipoteses H2,
H3 e H4. Resultados também consistentes com aqueles encontrados por Costa e Oliveira (2015)
no que diz respeito a rentabilidade e o tipo de auditoria, que segundo os quais, ndo foram
relevantes estatisticamente no processo de evidenciacdo de imobilizados.

As Tabelas 8 e 9 apresentam os resultados na analise de regressao multipla.
Tabela 8 — Resultado da andlise de regressao multipla

R? R? ajustado Erro Padrao Durbin-Watson

0.1121 0.0809 0.1814 1,8723

Fonte: Dados da pesquisa (2021)

O coeficiente de determinagdo (R?) demonstra que 11,21% da variancia do Nivel de
Disclosure do Ativo Imobilizado é explicada pelas varidveis Tamanho, Endividamento,
Rentabilidade e Big Four. Por sua vez, o teste de Durbin Watson apresentou valor de 1,8723,

evidenciando que os residuos sdao independentes, ou seja, ndo existe relacao entre eles.
Tabela 9 — Resultado da andlise de regressao multipla

Variavel Coeficiente Erro Padrao T Valor-P
(Constante) 0,1436 0.1838 0.782 0.4359
Tamanho 0.0827 0.0272 3.037 0.0029
Endividamento -0.0155 0.0130 -1.196 0.2341
Rentabilidade -0.0197 0.0277 -0.710 0.4792
Big Four 0.0386 0.0490 0.787 0.4326

Fonte: Dados da pesquisa (2021)

Conforme a Tabela 9, o valor-p da varidvel Tamanho ¢ menor que o nivel de
significancia de 1%, confirmando a hipétese H1 de que empresas com maior Tamanho possuem

maior Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado.

Entretanto, ndo foi constatada significancia nas varidveis Endividamento, Rentabilidade
e Big Four, indicando que elas nao influenciam no Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado,

portanto ndo se confirmam as hipdteses H2, H3 e H4.
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A presente pesquisa corrobora com os resultados das pesquisas de Silva, Kutianski e
Scherer (2017), Kouloukoui et al. (2015), e Forte et al. (2014), que constataram que empresas
com maior Tamanho possuem niveis mais altos de disclosure. Todavia, difere das pesquisas de
Silva, Aragjo e Santos (2018), Santos e Ribeiro (2017) e Silva et al (2015), que confirmaram a
relacdo entre o nivel de disclosure, respectivamente, com as variaveis, Endividamento,
Rentabilidade e Big Four. Ressalte-se que Karapavlovi¢, Obradovi¢ e Bogicevi¢ (2020)
afirmam que na Servia o processo de evidenciacdo sobre imobilizados, a despeito da exigéncia
das normas, nao sao adequadas ou suficientes em boa parte das empresas.

5 CONCLUSAO

A pesquisa teve como objetivo identificar os fatores que explicam o nivel de disclosure
relativo ao CPC 27 — Ativo Imobilizado das empresas de capital aberto listadas no segmento
do Novo Mercado, da B3, referente ao exercicio de 2018, considerando como provaveis
determinantes as varidveis Tamanho, Endividamento, Rentabilidade e Big Four.

Foi evidenciado que as empresas divulgaram em média 71,52% dos itens solicitados no
CPC 27 — Ativo Imobilizado, apresentando evolucao quando comprados com estudos anteriores
de Kaveski, Carpes e Klann (2015), com 58,80%, e Silva, Silva e Laurencel (2016), com
67,10%, bem como com pesquisas internacionais analogas - baseadas na IAS 16 (norma
internacional basilar do CPC 27 — tais como de Cunha (2009) com 55,6% de aderéncia e Costa
e Oliveira (2015) com 67,3%

Os setores de Consumo nao Ciclico, Bens Industriais e Materiais Basicos obtiveram os
maiores niveis de disclosure, com 97,43% de suas empresas presentes nos 3° e 4° intervalos de
disclosure.

Como resultado, foi constatado que a variavel Tamanho influencia significativamente a
variavel NDALI, corroborando com a hipotese H1, ou seja, quanto maior o tamanho da empresa,
maior sera o seu Nivel de Disclosure do Ativo Imobilizado. Nao foram verificadas relagdes
significativas entre as varidveis Endividamento, Rentabilidade e Big Four com a variavel
NDALI portanto rejeitando as hipoteses H2, H3 e H4.

Todavia, constatou-se que apenas 11,21% da variancia do Nivel de Disclosure do Ativo
Imobilizado ¢ explicada pelas varidveis Tamanho, Endividamento, Rentabilidade e Big Four.

O estudo contribui com o teste de variaveis como provaveis determinantes do nivel de
disclosure, dando continuidade a estudos semelhantes realizados anteriormente e aplicando
seus conceitos em um novo segmento e periodo. Ressalta-se também a importancia da pesquisa
ao verificar o atendimento das empresas as obrigagdes de divulgagdo estabelecidas no CPC 27
— Ativo Imobilizado.

Como limitacdo da pesquisa destaca-se que o resultado ndo pode ser generalizado, visto
que a amostra ¢ composta especificamente das empresas de capital aberto listadas no segmento
do Novo Mercado, da B3, referente ao exercicio de 2018. Sugere-se para pesquisas futuras a
aplicacdo de novas variaveis em conjunto com a variavel Tamanho, bem como a ampliacao no
universo de pesquisa, incluindo outros segmentos e periodos mais extensos.
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