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TRANSPARENCIA CORPORATIVA: anilise da divulgacio de praticas
gerenciais em empresas premiadas pelo Troféu ANEFAC 2023

1 Introducao

Em um mercado competitivo, o processo comunicacional ¢ uma ferramenta necessaria
para as organizagdes que buscam atrair e captar recursos, assim como manter seus investidores
(Levitt, 1997; Brown & Hillegeist, 2007; Latif & Shah, 2021). Nesse contexto, a divulgagao
de informagdes financeiras de cunho obrigatério e voluntario pode atuar como uma ferramenta
util para as diversas perspectivas de avaliagdes de investimento. (Brow & Hillegeist). Além
disso, a literatura indica que esse comportamento contribui para reduzir o custo de capital
proprio da organizagdo, uma vez que gerencia o grau de incerteza dos investidores, e para
diminuir os ruidos da informacdo, pois melhora a confiabilidade dos dados e aumenta da
transparéncia organizacional, garantindo aos usudrios a capacidade de tomar decisdes mais
informadas e precisas (Alencar, 2007; Silva & Costa. 2012; Vasconcelos & Santos, 2024).

Essencialmente, a Lei 6.404/76, juntamente com o Pronunciamento Técnico CPC (26),
tem a finalidade de estabelecer as demonstragdes financeiras minimas para assegurar a
comparabilidade de desempenho econdomico-financeiro das entidades entre diferentes
periodos. Embora essas instru¢des legais estabelecam de forma padronizada o formato de
divulgacdo de dados, esses relatorios sao particularmente financeiros. Frente a desse cenario,
a Teoria da Divulgacdo, explica que as empresas sao incentivadas a compartilhar informagdes
que impactam as decisoes dos investidores, incluindo aspectos financeiros e gerenciais (Ball,
2001; Dye, 2001; Verrechia, 2001).

Além disso, estudos indicam que a divulgacdo de informagdes de caracteristica
voluntaria pode ser motivada quando se percebe que existem beneficios vinculados a essa
pratica (Luz, Camargos & Lima, 2006; Lima, Araujo & Murcia, 2021; Lopes, Beuren &
Vicente, 2021; Ribeiro & Souza, 2023; Camara, Silva, Tavares & Melo, 2018). Sendo assim,
espera-se que as entidades adotem iniciativas para a divulgacdo de praticas internas do seu
ambiente organizacional a fim aperfeigoar o processo comunicacional com a agente externo.

A fim de estabelecer padroes de modelo de disclosure, existe anualmente um evento de
notoriedade nacional chamado Prémio ANEFAC (Associagdao Nacional de executivos), cuja
finalidade é reconhecer as empresas que se destacam na divulgacdo de informagdes financeiras
e ndo financeiras. A partir desse evento, incentiva-se, indiretamente, a busca pela divulgagao
das préticas de governanga corporativa, a cultura de transparéncia entre as organizagdes, 0
esfor¢o para apresentar um conjunto de informacdes mais objetivas e claras para o mercado, €
o aperfeigoamento do processo comunicacional entre os agentes internos e externos (ANEFAC,
2024). Sendo assim, entende-se que empresas premiadas pelo Troféu de Transparéncia da
ANEFAC sao reconhecidas como modelos no processo de construcdo e apresentacdo de
informagdes contabeis

Considerando que o disclosure voluntario pode reduzir o custo do capital proprio,
aprimorar a comunicagao com o mercado, manter o capital investido e reduzir ruidos de
informacgao (Vasconcelos & Santos, 2024), espera-se que empresas premiadas com o Troféu de
Transparéncia apresentem informagdes contabeis que extrapolem as exigéncias regulatérias
estabelecidas pelas leis e pronunciamentos contabeis. Sendo assim, o objetivo desse trabalho ¢
analisar evidéncias de divulgacdo de praticas gerenciais nos demonstrativos contabeis das
empresas indicadas ao Prémio Transparéncia ANEFAC 2023 e, portanto, busca-se responder a
seguinte questao: Quais evidéncias indicam um maior nivel de divulgacgdo de praticas de gestao
nos demonstrativos contabeis das empresas indicadas ao Prémio Transparéncia ANEFAC
20237

Assim como definido por Damodaran (2012), a iniciativa na divulgacdo de boas
praticas gerenciais, mesmo com oscilagdes na performance da entidade, pode garantir



legitimidade de boas praticas, evitando ruidos na informagao contabil, avaliagdes imprecisas e
incertezas sobre a verdadeira saude financeira de uma empresa. No entanto, estudos anteriores,
como de Dacié¢ e Bortolocci (2016), evidenciou que o nivel de divulgagdo das ferramentas
gerenciais adotadas por esse mesmo grupo de empresas ¢ muito baixo. Considerando que o
trabalho realizado nado teve achados relevantes no que se refere ao uso das ferramentas
gerencias, esse trabalho se propde a aperfeicoar as analises, visando identificar
aperfeigoamentos nos relatorios apresentados pelas empresas premiadas.

A andlise do contetido das demonstragdes, além de apresentar aspectos financeiros,
pode oferecer achados significativos. A identificagdo dos controles aplicados na gestao das
companhias pode ser util para amenizar os ruidos de informacdo nos usudrios externos,
diminuindo o desinvestimento pela falta de transparéncia na divulgacdo de informagdes
(Feldmann, Jacomossi, Barrichello & Morano, 2019; Tamura, Regina & Antonio, 2020). A
transparéncia nas organizacdes e o fato de se certificar que elas sejam fidedignas, tempestivas
e haja padronizagdo na divulgagdo, possibilitando efetivamente reduzir a assimetria
informacional entre a empresa e os usudrios externos. ((Baraibar Diez & Sotorrio, 2018)

Além disso, os achados podem incentivar esse grupo a incluir, dentre seus discursos,
um foco na divulgacdo modelos, praticas e avaliagdes da gestdo, evidenciando aos seus
investidores e potenciais investidores que suas atividades sdo eficientemente desenvolvidas,
transparecendo a gestdo e suas ferramentas gerencias, aumentando a confiabilidade dos dados
apresentados e diminuindo a assimetria da informac¢do com os seus usudrios externos. Sendo
assim, esse estudo busca evidenciar a efetividade do processo comunicacional na promog¢ao da
transparéncia informacional das empresas frente aos diversos usudrios externos.

2 Referencial Tedrico
2.1 Teoria da Divulgacao

A teoria da divulgacao, desenvolvida por Ball (2001), destaca que as empresas t€m
incentivos para divulgar informagdes que possam afetar as decisdes dos investidores. Isso
inclui ndo apenas informagdes financeiras, mas também informagdes sobre praticas gerenciais
e controles internos que possam influenciar a percep¢ao dos investidores sobre o desempenho
e a gestdo da empresa (Dye, 2001; Verrechia, 2001).

Sob a perspectiva de Dye (2001), existe a dificuldade de identificar uma teoria dentre
as andlises de divulgacao voluntaria. No entanto, Verrechia (2001) categorizou a pesquisas de
divulgacdo em trés categorias: I. associacdo, que estudam os efeitos da divulgacao no equilibrio
dos precos e no volume de negociacdes; II. discricionaridade, que analisam discricionariedade
dos gestores na divulgacdo de informagdes que eles detém; III. eficiéncia, que investigam a
existéncia de arranjos eficientes de divulgagdo que sejam preferidas incondicionalmente. Esses
trés pontos, segundo Verrechia (2001), seriam necessarios para o estudo contemplasse a teoria
da divulgagdo de forma abrangente.

A teoria da divulgagdo voluntdria argumenta que a empresa so vai realizar a divulgagado
da informacgdo, caso perceba algum beneficio que compense os custos incorridos,
consequentemente as companhias tém a tendéncia de divulgar mais informagdes voluntarias,
quando elas forem positivas. Portanto a partir dos estudos de Dye (2001), e notavel que a
divulgacdo da informacao voluntaria est4 correlacionada no viés em fazer beneficio ou nao da
companhia. Por mais que a informagdo seja relevante para os stakeholders, quando houver
efeito negativo sobre a empresa, a tendéncia serd de ndo divulgar.

Diversos estudos relacionam a divulgagdo de praticas gerenciais e as divulgacdes
voluntérias frentes a manutencdo dos investidores e a tomada de decisdo (Luz, Camargos &
Lima, 2006; Lima, Aratjo & Murcia, 2021; Lopes, Beuren e Vicente, 2021; Ribero & Souza,
2023; Camara et al., 2018). Luz, Camargos e Lima (2006) e Lima, Aratjo e Murcia (2021), por
exemplo, mostram que a adocdo de praticas gerenciais, aliadas a divulgacao voluntérias das



ferramentas utilizadas na governanga corporativa, aumentam a confianca dos investidores na
organizacdo, atraindo e mantendo recursos advindos dos acionistas. Isso ocorre porque a
divulgacao de carater voluntario permite uma visao mais clara e abrangente sobre a governanca
e as perspectivas futura para a empresa. Essa transparéncia facilita a tomada de decisoes,
reduzindo a assimetria de informacdes e o risco percebido pelos investidores, contribuindo para
a estabilidade e o crescimento continuo da organizagao.

Camara et al. (2018) e Ribeiro e Souza (2023), confirmam esse cenario. Os estudos
foram realizados com empresas listadas na B3 e analisaram o impacto da governanca
corporativa e a divulgacao de informagdes voluntarias sobre o desempenho nas organizagdes.
Os achados foram positivos, confirmando que a divulgacao voluntaria junto a melhor qualidade
de governanga corporativa tende a apresentar desempenho financeiro estatisticamente superior
as demais.

Apesar de todos os estudos evidenciando a necessidade da divulgag@o das informacdes
gerenciais ¢ os beneficios atrelados no que diz a respeito de desempenho organizacional, os
orgdos responsaveis pela padronizagdo e regularizacdo da divulgagdo ndo prevé as informagdes
de cunho gerencial como obrigatorias, deixando facultativo a divulgagdo. Entende-se que esse
fato pode desencadear a assimetria da informacao, ruidos entre os usudrios externos, levando
ao desinvestimento e a ndo atragdo de novos investidores pela falta de transparéncia na
divulgacdo das ferramentas gerenciais (Vergili, 2004). Portanto, esse trabalho tem a premissa
de que a divulgacao de informagdes gerenciais ¢ um fator que pode ser relacionado a melhoria
no desempenho organizacional de uma empresa e ao seu reconhecimento como empresa
transparente.

2.2 A Evolucao dos controles gerenciais e o auxilio no desempenho nos negdcios

A contabilidade gerencial, aplicada nas organizagdes, possibilita o controle e
acompanhamento das variacdes do patrimdnio, sobretudo aos usudrios internos (Marion,
2017). Os controles gerenciais tém a finalidade assegurar o cumprimento das estratégias de
forma que sejam atingidos os objetivos da organizagdo. (Marion, 2017). Suas principais
atividades incluem o planejamento, a coordenagdo geral de atividades internas, comunicacio
de informagdo, decisoes a serem tomadas mediante as escolhas e influéncias sobre as pessoas
no intuito de mudar seu comportamento (Anthony & Govindarajan, 2008). Dessa forma, as
ferramentas gerenciais que norteiam a contabilidade gerencial podem ser aplicadas em diversas
areas, como na analise dos estagios dos ciclos da empresa, na avaliacdo do desempenho da
producao e na comunicagao entre os departamentos da empresa (Marion, 2017).

O surgimento e os controles gerenciais apresentaram uma evolugao ao longo do tempo,
nos quais os objetivos mudam para atender as necessidades de planejamento e tomada de
decisdes dentro das empresas. Com essa finalidade, o IFAC, por meio do International
Management Accounting Practice 1 (IMAP 1) (IFAC, 1998), classificou a contabilidade
gerencial em quatro etapas evolutivas, a fim de delinear area de atividade da empresa com o
passar dos anos. Cada estagio representa uma fase estruturada, de um novo conjunto de
condi¢des em que as empresas demandam aten¢do, enfrentando, reformando e absorvendo as
tecnologias de cada estdgio e dos estagios anteriores (Kruger et al., 2022).

O primeiro estagio envolve caracteristicas mais técnicas voltadas aos custos e controle
financeiro, onde as empresas usam as tecnologias para identificar com facilidade os custos de
mao de obra e da matéria prima. Dentre os estadgios evolutivos, esse apresenta as principais
ferramentas utilizadas pelos administradores da empresa. A caracteristica dessa fase volta-se a
operacionalizacdo das atividades, como exemplo, a mensuragdo da eficiéncia (velocidade) das
operacgdes, muitas vezes feitas manualmente. Isso ocorre porque o processo tem a finalidade de
auxiliar na apuragdo dos custos de producao (Kruger et al., 2022).



No segundo estagio, o uso dos controles volta-se para praticas que possibilitam um
aprimoramento nas informagdes de controle e planejamento, pois aplicam ferramentas
analiticas e relatdrios financeiros para fornecer informagdes mais detalhadas e relevantes para
a tomada de decisdo estratégica (IFAC, 1998). A aplicagdo dessas ferramentas no ambiente
organizacional aperfeicoa a precisdao e a relevancia das informagdes financeiras, seu uso
permite atividades de assessoria interna e, por sua vez, facilita a melhor gestdo dos recursos e
a identificacao de oportunidades de melhoria operacional. Dentre os controles que caracterizam
esse estagio estd o Balanced Scorecard, que se trata de uma metodologia de gestdo que integra
indicadores financeiros e nao financeiros para uma visao mais holistica de desempenho
(Kaplan & Norton, 1992). O objetivo dos gestores neste estagio era de que os recursos sejam
utilizados da melhor forma, para o alcance do objetivo da empresa. (Kruger et al., 2022).

O terceiro estagio evolutivo ¢ marcado pela integracao de sistemas de controle gerencial
com as tecnologias de informagdo e comunicacdo (IFAC, 1998). As ferramentas aplicadas
visam a redu¢do do desperdicio, caracterizado pelo uso do método de custo de Kaizen
juntamente com os sistemas de Enterprise Resource Planning (ERP) e Business Intelligence
(BI). O método Kaizen permite a eliminagdo de desperdicios com base no bom senso, no uso
de solugdes baratas que se apoiam na motivagao e criatividade dos colaboradores para melhorar
a pratica de seus processos de trabalho, com foco na busca pela melhoria continua. A partir do
uso da inovagdo e da robotica, os custos sdo reduzidos, criam-se técnicas de gerenciamento,
producdo e controle dos custos, permitindo que as organizagdes fornecam informagdes
precisas, oportunas ¢ adequadas as decisOes estratégicas e operacionais (Granlund, 2011;
Rompho, 2017; Kruger et al., 2022).

O quarto e ultimo estdgio evolutivo dos controles gerenciais ¢ caracterizado pela
incorporagdo de abordagens integradas e holisticas que consideram aspectos ambientais,
sociais e de governanca (ESG) nas praticas contdbeis gerenciais (IFAC, 1998). O foco dos
controles volta-se a criacdo de valor por meio do uso eficaz de recursos que a tecnologia
oferece, direcionados aos clientes e acionistas e a inovagdo (Kruger et al., 2022). Esse estagio
incorpora ferramentas que alinham os objetivos financeiros e ndo financeiros das organizagoes,
como relatorios de sustentabilidade, auditorias de desempenho ESG e sistemas de gestdo
integrada. A partir de sua incorporagdo no ambiente de negocios, as organizagdes sao capazes
de proporcionar uma visdo abrangente e equilibrada do desempenho aliando aos critérios de
sustentabilidade e a responsabilidade corporativa (Adams & Abhayawansa, 2021; Garcia-
Sanchez et al., 2020; Michelon et al., 2015).

Estudos recentes como o de Macohon e Beuren, (2016), Venturini e Carraro, (2020) e
Bogucheski e Altoé¢, (2021) evidenciam que as caracteristicas delineadas para os estagios
evolutivos propostas pela IFAC (1998) passaram por algumas mudancas, principalmente no 3°
e 4° estagio evolutivo. Apesar do 1° e 2° estagio evolutivo ter sofrido algumas mudangas durante
o tempo, eles permanecem com as caracteristicas de metodologias tradicionais. No entanto, os
dois ultimos estagios (3° e 4°) tratam da contabilidade gerencial moderna, cuja caracteristica ¢
constante transformacao. Isso ocorre em virtude da necessidade de criacao de valor, que nao se
limita a rentabilidade econdmica, mas considera o valor social e sustentabilidade aos usuarios
da informacdo. Nesse sentido, exigéncias socioecondmicas do ambiente empresarial
conduziram as empresas as evolucdes e adaptagdes no processo de gestdo (Bogucheski &
Altoé, 2021).

Observou-se que o planejamento estratégico e as medidas de desempenhos financeiros
e ndo financeiros sdao aplicados na abordagem do 3° e 4° estagio evolutivo da contabilidade
gerencial (Bogucheski & Altoé, 2021; Macohon & Beuren, 2016, Venturini & Carraro, 2020).
Essas novas ferramentas fornecem suporte para o monitoramento da eficiéncia das operagdes
e dos recursos internos, caracteristicas dos ultimos dois estagios. Ja Venturini & Carraro (2020)
acrescenta em seu estudo a gestdo baseada valor, que contempla politicas socias e pratica da



governanga corporativa, a fim de analisar se um grupo especifico da B3 divulgava essas
informagdes por meio dos relatdrios de administragao.

A necessidade da divulgacao de relatorios financeiros, prevista pelo CPC 26 (R1), tem
a finalidade de assegurar, ao maior nimero de usudrios possiveis, informagdes sobre aspectos
econOmicos, patrimoniais e financeiros da entidade. No entanto, ¢ reconhecida a dificuldade
das demonstragdes fornecerem todas as informagdes que cada usuario acredita serem relevantes
(CPC 00 R2, item 2.41). O CPC 00 (R2), por sua vez, faculta a divulgagdao de informagdes
voluntarias, que envolvam, por exemplo, aspectos de gestdo, a fim de atender outras demandas
informacionais dos usuarios.

Nesse contexto, estudos como Feldmann et al. (2019), Tamura, Regina e Antonio
(2020), Costa e Lucena (2021), e Catapan e Colauto (2014) evidenciam que o uso € a
divulgacdo de boas praticas de gestdo garantem eficiéncia organizacional. Feldmann et. al
(2019), por exemplo, apontam que o uso de ferramentas gerenciais leva a um melhor
desempenho econdmico em uma ampla variedade de setores econdmicos. O estudo conclui que
a inovacdo de tecnologias sozinha ndo pode garantir a competitividade no mercado, e exige a
presenga simultanea de boas praticas de gestao.

J4 o estudo de caso de Tamura, Regina e Antonio (2020), apontou que o uso ferramentas
gerenciais SWOT (Strenghts, Weaknesses, Opportunities, Threats) e BSC (Balanced
Scorecard) melhorou o aspecto econdmico da organizacdo, auxiliando na elabora¢do de um
planejamento estratégico adequado, alinhando os resultados esperados da empresa com as
metas estabelecidas. Sob essa perspectiva, o uso das ferramentas gerenciais SWOT e BSC
influenciou no aspecto econdomico da empresa.

Costa e Lucena (2021) e Catapan e Colauto (2014), por sua vez, correlacionam as boas
praticas gerenciais com o desempenho econdmico de empresas que operam na bolsa de valores.
Seus resultados indicam que quanto maior o uso e a qualidade de ferramentas gerenciais
aplicadas pela organizagdo, maior sera o seu desempenho, concluindo que as praticas gerencias
adotadas afetam a performance de mercado e a expectativa de crescimento futuro,
demonstrando assim uma relacao positiva do controle gerencial e o desempenho.

Garcia-Sanchez et al. (2020), demonstram que a adocdo de praticas de controle
gerencial focadas em ESG resulta em uma melhor performance financeira e reputacional. Além
disso, pesquisas como as de Adams e Abhayawansa (2021) e Michelon et al. (2015) exploram
como as ferramentas de controle gerencial integradas facilitam a tomada de decisdes que levam
em consideracdo os impactos ambientais e sociais, destacando a relevancia e aplicabilidade
deste estagio na era moderna da contabilidade gerencial.

3 Metodologia
3.1 Prémio ANEFAC

O Troféu Transparéncia, concedido pela Associagdo Nacional dos Executivos de
Financgas, Administra¢ao e Contabilidade (ANEFAC), ¢ um dos prémios mais prestigiados no
Brasil no que diz respeito a transparéncia e qualidade das informagdes contabeis divulgadas
pelas empresas (ANEFAC, 2024). Este prémio foi criado com o objetivo de reconhecer e
incentivar as melhores praticas de divulgacdo de informacgdes financeiras, promovendo a
transparéncia e a confianca no mercado. Essa premiacao conta com a sele¢ao de 30 empresas
de capitais abertos e/ou fechados que ao final do prémio, segmentadas em trés categorias
conforme a receita liquida de cada organizagio, sendo abaixo de R$ 5 bilhdes, de R$ 5 até R$
20 bilhdes e empresas acima de R$ 20 bilhdes.

Para a participa¢do do prémio ndo ha inscri¢do, concorrem ao Troféu Transparéncia
todas as empresas Sociedades Andnimas, de capital aberto, sediadas em territorio nacional que
publicam suas demonstragdes financeiras, com atua¢dao nas areas de comércio, industria e



servicos. O processo de classificacdo quanto ao grau de transparéncia ¢ baseado em sete
critérios publicamente divulgados e estabelecidos por trés academias, a Fundagdo escola de
comércio Alvares Penteado (FECAP), a Fundagdo Capixaba de Pesquisa (FUCAPE) e a
Universidade Brasilia (UNB) (ANEFAC, 2024).

O site institucional da ANEFAC elenca os aspectos avaliados nos relatorios e nas
demonstragdes contdbeis divulgados: (1) Qualidade e grau das informagdes contidas nas
demonstragdes financeiras e notas explicativas; (2) Transparéncia das informagdes prestadas;
(3) Clareza do Relatério da Administrag@o e sua consisténcia com as informagdes divulgadas;
(4) Aderéncia integral as Normas Contabeis; (5) Nao apresentar modificagdes (ressalvas) no
relatério dos auditores independentes; (6) Apresentacdo da divulgacdo quanto a layout,
legibilidade, concisao, clareza etc; (7) Divulgagdo de aspectos relevantes, mesmo que nao
exigidos legalmente, mas importantes para o negocio, dentre eles, Ebitda, valor econdmico
agregado, balanco social, EGS, destaques aos ativos intelectuais, efeitos contabeis da inflacao,
dentre outros (ANEFAC, 2024).

Quadro 1
Aspectos avaliados pela ANEFAC
Critérios ANEFAC 2024
@) Qualidade e grau das informacdes contidas nas demonstragdes financeiras e notas explicativas
2) Transparéncia das informacdes prestadas
3) Clareza do Relatério da Administragdo e sua consisténcia com as informagdes divulgadas
@) Aderéncia integral as Normas Contébeis
(5 Nao apresentar modificagdes (ressalvas) no relatdrio dos auditores independentes
(6) Apresentagdo da divulgacdo quanto a layout, legibilidade, concisdo, clareza etc
Divulgagdo de aspectos relevantes, mesmo que ndo exigidos legalmente, mas importantes para o
@) negocio, dentre eles, Ebitda, valor economico agregado, balango social, EGS, destaques aos ativos
intelectuais, efeitos contabeis da inflagdo, dentre outros

Nota. Anefac (2024)

Entretanto, os critérios listados pelo nimero 1, 2 e 6, ndo deixam claro os aspectos que
auxiliam na analise pela comissdo da ANEFAC. Os termos como “qualidade do grau de
informacdes”, “transparéncia” ou, ainda “concisao, clareza” nao especificam exatamente quais
aspectos sdo avaliados, gerando incertezas sobre o conceito de divulgacdo relevante. Porém
acredita-se que o nivel de transparéncia de informagdes envolva a visao global da empresa
combinados com o resultado financeiro, as diretrizes das empresas e boas praticas de
governanga corporativa. Considerando o reconhecimento que a indicagdo ao prémio
proporciona as empresas € a visibilidade aos investidores, aspectos relativos a controle
gerencial poderiam ser contemplados em sua analise, revelando transparéncia a respeito da
gestdo. (Dacié e Bortolocci, 2016)

Espera-se que esta lacuna da divulgacdo de informacgdes de controles gerenciais seja
apresentada de forma voluntaria, ja que ndo esta claramente prevista nos critérios da premiagao.
Se torna muito importante para o investidor conhecer as boas praticas adotadas no processo de
gestdo, mostrando que a empresa ndo se preocupa em somente a satisfazer a ntimeros de
desempenhos e sim o empenho do aprimoramento da performance financeira e operacional ao
longo das suas atividades.

3.2 Classificacio da Pesquisa, Popula¢do e Procedimentos para Analise dos Dados

A fim de identificar quais evidéncias indicam um maior nivel de divulgagdo de praticas
de gestdo nos demonstrativos contdbeis das empresas indicadas ao Prémio Transparéncia
ANEFAC, esse estudo adotou um posicionamento descritivo, com abordagem qualitativa em
relacdo ao problema (Gil, 2022).



A populagdo dessa pesquisa trata-se das empresas ganhadoras do Troféu de
Transparéncia da ANEFAC de 2023. Dentre a populagdo, selecionou-se a amostra desse estudo,
que compreende a categoria de empresas enquadradas com receita liquida acima dos 20
bilhdes, totalizando as 10 empresas. Vale salientar que o grupo selecionado esta enquadrado
nos niveis de governanca do tipo Novo Mercado, Nivel 1 e Nivel 2 (conforme Quadro 2). Essas
categorias representam companhias com o maior indice de divulgac@o de cunho obrigatério e
nao obrigatério, com base nos parametros da Brasil Bolsa Balcao (B3). Sendo assim, espera-
se que no rol em andlise existam os melhores pardmetros de divulgacao.

Quadro 2
Amostra das empresas analisadas
Empresa Ramo de atividade Nivel de governancga
AMBEV Fabrica¢do e distribui¢do de bebidas Nivel 2
COPEL Fabricac¢ao e distribui¢do de energia elétrica Nivel 2
ELETROBRAS Fabricac¢ao e distribui¢do de energia elétrica Nivel 1
EMBRAER Fabricacdo e comercializagdo de aeronaves Novo Mercado
KLABIN Produtora de papel para embalagens Nivel 2
NEONERGIA Fabricac¢ao e distribui¢do de energia elétrica Novo Mercado
PETROBRAS Extracdo e processamento de petréleo e seus derivados Nivel 1
SABESP Abastecimento de dgua e esgotamento sanitrio Novo Mercado
SUZANO Producdo de papel Nivel 2
VALE Exploracdo e processamento de minério Novo Mercado

Nota. Anefac (2024); B3 (2024)

O objeto de pesquisa foram os Relatérios da Administragao e Formulario de Referéncia
divulgados pelas selecionadas. O periodo a que se refere os documentos selecionados trata-se
dos relatorios consolidados no final de 2022. No Relatorio da Administracdo, publicado
juntamente com as demonstracdes financeiras do encerramento do exercicio social, estd
espelhado o quadro completo com as posturas e do desempenho da administragdo na gestao.
Por meio dele ¢ possivel a divulgacdo das informagdes de cunho gerencial e de governanga,
atendendo as especificidades mais subjetivas da decisdo da administragdo (CVM, 1987).

O Formulario de Referéncia, por sua vez, ¢ um documento exigido pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM) no Brasil. Esse relatorio incorpora as normas de divulgacao de
informagdes pelas empresas de capital aberto e garante que elas estejam em conformidade com
a Lei das Sociedades por Agdes (Lei 6.404/76) e de acordo com a resolucao N° 80 da CVM.
Desta forma, o formulario de referéncia se trata de um documento que contempla informagdes,
de cunho financeiro e ndo financeiro, que sdo esperadas pelo 6rgao regulamentadores. Além
disso, o formulario de referéncia comtempla informagdes sobre praticas de governanga
corporativa e politicas organizacionais, promovendo uma cultura de responsabilidade e ética.

A partir desse entendimento, espera-se que a sele¢do desses dois documentos de anélise
contemple uma quantidade suficiente de informacdes organizacionais das companhias
selecionadas frente da finalidade desse estudo. A analise desses relatorios busca verificar,
portanto, se existe um processo comunicacional efetivo na promog¢do da transparéncia
informacional desse grupo. Se positivo, acredita-se na sua contribuicdo para a diminui¢do da
assimetria informacional entre agentes € no aumento da confiabilidade dos investidores nas
informacgdes divulgadas.

Considerando que um dos critérios de avaliacdo da premiagdo ANEFAC ¢ o conceito
de “Clareza do Relatério da Administracdo” a analise dessa demonstracao foi realizada
juntamente com as informac¢des do Formulério de Referéncia divulgado pelas empresas final
do ano de 2022. A escolha do ano foi pautada no entendimento em que a divulgagdo das
premiagdes realizadas no ano de 2023 referem-se as demonstragdes do ano anterior.



A pesquisa foi dividida em trés etapas: (i) defini¢do dos parametros e as categorias a
serem analisados por meio da andlise dos discursos dos relatdrios da administragdo e formulario
de referéncia divulgados pelas empresas indicadas ao prémio (ii) apuragao da existéncia ou nao
de praticas gerencias, e (iii) a analise das informagdes coletadas e a interpretacao dos dados.

Na primeira etapa, a definicao de parametros tomou como base preliminar o estudo de
Dacié e Bortolocci (2016). A pesquisa, inicialmente, empregou onze indicadores, segmentados
nos quatro estagios evolutivos. Com base a literatura mais recente, como exemplo Macohon e
Beuren, (2016), Venturini e Carraro, (2020) e Bogucheski e Alto¢, (2021), essa pesquisa
adicionou sete indicadores para analise, sendo um deles para o 3° estagio evolutivo e seis para
4° estagio evolutivo. O Quadro 3 apresenta os controles analisados no processo de divulgacao.

Quadro 3
Indicadores gerenciais relatério de administracdo e formuléario de referéncia
Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3 Estagio 4
Controle financeiro Ferramentgs controle ¢ Reducio de perdas Criagdo de Valor
planejamento
Retorno sobre o Orcamento e Guidance Benchmark Balanced Scorecad

investimento

Gestdo de pessoas e

politica de pessoal

Politicas e projetos

sociais

Politicas de gestdo, missdo | Lucro/valor da agdo,
e valores retornos s/ capital e PL

Divulgagdo de

investimentos

Kaizen/Just in time

Iniciativas estratégicas

Gestdo baseada valor

ESG

Praticas de governanga
corporativa

Balango Social

Nota. Elaborado pelo autor

A segunda etapa, por sua vez, consistiu na leitura preliminar aprofundada de alguns dos
relatorios a fim de verificar a compatibilidade das andlises propostas com o material
selecionado (relatorios). Assim, realizou-se a leitura (anélise de discurso) dos Relatorios da
Administragdo e do Formulario de Referéncia das empresas e verificou-se em quais aspectos
elas atendiam aos critérios estabelecidos.

Nessa fase, uma planilha do software Microsoft Excel foi utilizada a fim de auxiliar na
contagem de frequéncia/existéncia de divulgagao dos indicadores gerenciais (Quadro 3). Esse
processo envolveu um “check-list” das praticas divulgadas, de modo que, quando as palavras
e expressoes encontradas evidenciaram claramente a presenga de um indicador de algum
estagio, essa presenga foi identificada como “1” (ou sim/positivo para a apresentacdo); e
quando nao foi encontrado palavras e expressoes relacionadas aos indicadores, ou que nao
evidenciaram claramente a presenga daquela caracteristica, foi classificada como “0” (ou
nao/negativo para a apresentagao).

Ao decorrer a leitura foi necessario interpretar e classificar trechos que indicavam
medidas de desempenho e politicas gerenciais divulgadas. Para tanto, foram entendidas como
evidéncias de divulgagdo de praticas de gestdo frases como a “A politica de gestdo de riscos
[...]” (informagdo do controle financeiro — 1° estdgio evolutivo); “Monitoramento da
competitividade dos nossos produtos perante os concorrentes [..]” (estratégia de Benchmark —
3° estagio evolutivo); “Foram realizadas diversas inciativas com intuito de gerar valor [...]”
(criacdo do valor da companhia — 4° estagio evolutivo).



Por fim, o mapeamento da divulgagdo das ferramentas de controles ¢ constatado por
meio da apuragdo da frequéncia de apresentagdes dos controles e da apresentacdo da analise
dos discursos do relatério da administragdo junto ao formulario de referéncia. Feita a avaliacao
das praticas gerenciais divulgadas, foi aplicada uma andlise interpretativa do discurso do
relatorio da administracao e do formulario de referéncia das 10 companhias a fim de evidenciar
ao leitor alguns discursos aplicados por essas empresas.

4 Analise de Dados

Em conformidade com a questao que esse estudo busca responder, procurou-se verificar
a divulgagdo de praticas de controles gerenciais, com base nas premissas do IMAP 1 (IFAC,
1998), das empresas premiadas pelo Troféu Anefac 2023 (apresentadas no Quadro 2). Foram
utilizados os RAs e FRE como materiais de base para a analise de discursos, a fim de identificar,
através de palavras e expressoes, a declaracao do uso de controles tendo como base os estagios
evolutivos. A proxima secao desse trabalho tem a finalidade de apresentar o nivel de divulgagao
das praticas gerenciais enquadradas no primeiro e segundo estagio evolutivo da contabilidade.

4.1 Apresentacio dos Resultados da Analise dos Controles do 1° e 2° Estagio Evolutivo

O primeiro estagio evolutivo da contabilidade gerencial ¢ caracterizado pelo uso de
técnicas voltas as custos e controle financeiro, de modo a auxiliar na identificagao dos custos
(mao de obra e matéria prima). A partir dessa perspectiva os indicadores de Controle financeiro
(vinculados a “Liquidez Corrente”; “Liquidez Geral”; “Gestdo de risco financeiro”) e o
Retorno sobre o investimento (mensurados a partir de discursos sobre o “Retorno sobre o
ativo”; “Retorno sobre o ativo liquido”; “Retorno sobre o investimento’’) foram definidos como
ferramentas de caracterizagdo do 1° estagio evolutivo.

J& no segundo estagio, o uso dos controles volta-se para praticas que possibilitam um
aprimoramento nas informagdes de controle e planejamento, pois aplicam ferramentas
analiticas e relatorios financeiros para fornecer informacdes mais detalhadas e relevantes para
atomada de decisao (IFAC, 1998). Para o segundo estagio evolutivo foi definido os indicadores
de Ferramentas controle planejamento (evidéncias da divulgacdo de “P&D”/“Pesquisa e
desenvolvimento ...” e de “Fomento investimentos em projetos”) e do Or¢amento e Guidance
(analisado com base nos termos chave “Guidance”; “Superacdo do orcamento previsto”). O
Quadro 4 apresenta a sintese da frequéncia de divulgacao desses controles nas demonstragoes
analisadas.

Quadro 4
Analise 1° e 2° estagio evolutivo

Indicadores % Divulgacao | Principais Indicadores/Termos de Identificacdo Estagio

“Liquidez Corrente”; “Liquidez Geral”;

Controle financeiro 100% - . .
“Gestao de risco financeiro”

10

Retorno sobre 0 “Retorno sobre o ativo”; “Retorno sobre o

. . 100% L . . ”

investimento ° ativo liquido”; “Retorno sobre o investimento

Ferramentas controle e 100% “P&D”; “Pesquisa e desenvolvimento ...”;
planejamento ° “Fomenta investimentos em projetos” 20

Orgamento e Guidance 100% “Guidance”; “Superou o orgamento previsto”

Nota. dados da pesquisa (2024)

A partir das andlises realizadas, observou-se que essas praticas sdao amplamente
divulgadas nos relatorios destinados aos usuarios externos. Em ambos os estagios foi
encontrado uma frequéncia de 100% para os indicadores, ou seja, as 10 empresas, cujos
relatorios foram analisados, divulgaram esses indicadores.



4.2 Apresentacio dos resultados do 3° estagio

O terceiro estagio evolutivo da contabilidade gerencial ¢ caracterizado pela integracao
de sistemas de controle e uso de tecnologias de informacao e comunicagao (IFAC, 1998). Nesse
estagio, os discursos voltam-se ao emprego do custo Kaizen (visando a reducao de
desperdicios) a partir do ERP e do BI. Sob essa perspectiva, o Quadro 5 apresenta a sintese da
frequéncia de divulgagdao desses controles nos relatorios analisados a partir de cinco
abordagens, (1) a evidenciagdo de praticas de redugdo de perdas, (2) o emprego de praticas de
Benchmark, (3) o uso de metodologia Kaizen, (4) a divulgagao de iniciativas estratégicas das
companbhias, e (5) a apresentagdo da politica de missdo e valores organizacionais.

Quadro 5
Resultado da analise dos indicadores divulgados pertencentes ao 3° estagio evolutivo
Indicadores % divulgacao Principais Indicadores/Termos de Identificacio
Reducdo de Perdas 100% Combate ao desperdicio”; “Reducao de desperdicio”; “Reducao

de custos”; “Otimiza¢do de custos”
“Concorrentes”; “Alinhado ao mercado”; “Com referéncia nas

Benchmark 50% g »
encmar ° melhores praticas do mercado
Kaizen 20% “Melhoria continua”; “Kaizen”
Iniciativas estratégicas 100% “Guidance”; “Elaboragdo do Planejamento estratégico”;

“Planejamento estratégico”

Politica de missdo e
valores
Nota. dados da pesquisa (2024)

100% “Nossa missdo”; “Estes valores”

O terceiro estagio ¢ caracterizado pela padronizag@o e melhorias dos processos internos,
oferecendo um maior controle sobre os custos, possibilitando identificar gargalos operacionais
reduzindo desperdicios. Esse estagio ¢ fundamentado na ferramenta do Kaizen com foco na
melhoria continua. Observou-se que os indicadores (1) a evidenciagdo de praticas de reducao
de perdas, (4) a divulgacao de iniciativas estratégicas das companbhias, e (5) a apresentacdo da
politica de missdo e valores organizacionais foram divulgados nos relatorios analisados.

No entanto, (2) o emprego de praticas de Benchmark e (3) o uso de metodologia Kaizen
apresentaram uma menor frequéncia nos relatorios, sendo identificados, respectivamente, em
50% e 20% dos casos. A partir das andlises aplicadas, o uso de praticas na avaliagdo de
desempenho (seja frente a melhores praticas ou de concorrentes) ndo ficou evidente nos
relatorios das empresas Ambev, Copel, Neonergia, Sabesp € Suzano. Ja o uso da ferramenta do
Kaizen foi encontrado no RA somente das empresas Petrobras e Eletrobras, marcado pelo
trecho “Sao incentivados e aplicados, sistematicamente, conceitos como os fundamentos Lean,
o 5S (organizacdo), o TPM (confiabilidade dos ativos e recursos), o Kaizen (melhoria
continua)” [...] (RA, pag. 27).

4.3 Apresentacio dos resultados do 4° estagio

O quarto estadgio evolutivo dos controles gerenciais ¢ marcado por controles que
buscam criar valor por meio do uso eficaz dos recursos tecnologicos, com foco em clientes,
acionistas e inova¢do. Sendo assim, o perfil de divulgacdo das ferramentas desse estagio ¢
voltado a aspectos financeiros € nao financeiros, proporcionando uma visao equilibrada do
desempenho organizacional e incorporando responsabilidade corporativa.

Frente as caracteristicas desse estagio evolutivo de controles gerenciais, entende-se que
as ferramentas aplicadas a essa vertente estdo em constante transformagao, buscando atender
as exigéncias socioecondmicas do ambiente empresarial, proporcionando evolucdao e
adaptagdes no processo de gestdao. O Quadro 6 apresenta a sintese da frequéncia de divulgacao
desses controles nas demonstracdes analisadas.



Quadro 6
Resultado da analise dos indicadores divulgados pertencentes ao 4° estagio evolutivo

Indicadores % divulgacio| Principais Indicadores/Termos de Identificacio

“Crescimento com a geragdo de valor”; “Gerar valor”;
“Sistema de gestdo baseada em valor”
“Perspectiva financeira, aprendizado”; “Melhoria dos
processos internos”

(1) Criagao de valor 50%

(2) Balanced Scorecad 20%

(3) Gestao de pessoas e politica

0 113 rer ~ 2
de pessoal 100% Politica gestdo de pessoas

“Desenvolve programas, projetos e agdes”; “Projetos

(4) Politicas e projetos sociais 100% o
sociais

(5) Lucro/valor da agéo,

retornos s/ capital ¢ PL* 90% “ROE”; “EBITDA”; “Dividendos”

(63n13s13\;lilng12(igsde 100% “Investiu ...”; “Investimentos realizados”

(7) Gestao baseada em valor 60% “Criagdo de valor”; “Geracdo de valor”
(8) ESG 100% “Compromisso com a sustentabilidade”; “ESG”; “Gestao
’ ambiental”
9) Praticas de governanga “Melhores praticas de Governanga corporativa”;
& 90% P a corp
corporativa “Governancga corporativa”
10) Balango Social 60% “Balango Social”
¢

*PL = Patrimoénio Liquido
Nota. dados da pesquisa (2024)

Conforme Quadro 6, observou-se que, dentre os indicadores, as a¢des referentes a (3)
gestdo de pessoas e politica de pessoal, (4) politicas e projetos sociais, (6) divulgagdo de
investimentos e (8) ESG foram amplamente apresentadas nos relatorios (100% dos relatorios).
Também houve o foco de discursos (90% dos casos) em préaticas que envolvem (5) Lucro/valor
da agdo, retornos s/ capital e PL e (9) Praticas de governanca corporativa.

Além disso, cerca de 50% dos relatorios apresentaram evidéncias de discursos voltados
a (1) Criagado de valor; e 60% deles a (7) Gestao baseada em valor. Esses elementos, embora
parecam semelhantes, sdo divulgados de maneiras distintas. A criagdo de valor ¢ uma das
principais caracteristicas do 4° estagio evolutivo, pois ndo se limita mais aos aspectos
financeiros, incluindo beneficios intangiveis, como a geracao de valor para clientes, acionistas
e demais stakeholders. Ja a gestao baseada em valor tem como proposta alinhar os objetivos
da empresa com a maximizagao do valor para os acionistas, melhorando o processo de tomada
de decisodes estratégicas e operacionais na organizagdo como um todo, fazendo com que haja
uma mudanga culturalmente da empresa.

A empresa Petrobras, por exemplo, inclui uma sessdo no seu RA abordando sobre o
“Sistema de Gestdo com Base em Valor”, que contempla varias informagdes a respeito da
criacdo de valor, como a divulgacdo de novos investimentos, retornos aos acionistas €
sociedade, acdes sociais, iniciativas ambientais entre outros.

Ja o Balanco Social, cuja abordagem contempla uma nova roupagem da contabilidade
moderna no qual existe o objetivo de demonstrar o impacto das atividades de uma empresa nas
questdes sociais e ambientais, evidenciando seu compromisso com a responsabilidade social e
a sustentabilidade., foi apresentado em 60% dos relatérios. O “Balango social”, divulgado
normalmente no RA, ndo foi divulgado pelas empresas Ambev, Klabin, Suzano e Vale. Por fim,
aspectos voltados ao emprego do “balanced sorecad’ nao foram identificados em nenhum dos
relatorios analisados.

Grifico 1.
Grafico de aderéncia dos estagios evolutivos
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Nota. dados da pesquisa (2024)

4.4 Discussdo dos resultados

Segundo o IFAC (1998), o estagio 1 enfatiza o registro de transa¢des financeiras,
priorizando o cumprimento de requisitos legais e fiscais. Ele consiste na base da contabilidade
financeira, que sustenta o gerenciamento de operagdes. Nesse sentido, essas ferramentas sdo a
base estrutural para as demonstragdes financeiras obrigatorias que sao divulgadas aos usuarios
externos. O segundo estdgio contempla a integracdo das informagdes contdbeis ao
gerenciamento didrio das organizagdes. Ele busca empregar uma visdo interna dos dados
financeiros, direcionando-os para o planejamento e controle das operagdes.

Essas ferramentas, por sua vez, voltam-se a divulgacdo da eficiéncia nos processos
internos. Portanto, observou-se que, nas empresas analisadas, houve um forte incentivo a
divulgacgdo do uso dessas ferramentas. Acredita-se que esse incentivo se deva ao fato de que os
estagios iniciais funcionam como alicerces para a implementagao das ferramentas de controle
gerencial mais complexas (estagios 3 e 4). Sendo assim, espera-se a aplicacdo ampla desses
controles a fim de tornar eficaz o emprego das ferramentas dos demais estagios evolutivos.

O terceiro estagio ¢ caraterizado pela busca da melhoria continua nos processos
organizacionais, integrando sistemas de controle gerencial com as tecnologias da informagao
e comunicacdo. Umas das principais marcas desse estadgio ¢ o foco na reducdo de desperdicio
por meio da aplicagdo de ferramentas gerenciais, como o Custeio Baseado em Atividades
(ABC), custeio Kaizen, “Benchmark”, Custeio-meta e indicadores de desempenhos.

No entanto, mesmo em empresas com alto nivel de governanca, como a Ambev ¢ a
Copel, observa-se uma baixa frequéncia na divulgagdo do emprego de algumas ferramentas
como o “Benchmark” — levantando o autor a questionamentos sobre os motivos dessa pratica
ser subutilizada. Acredita-se que algumas das possiveis explicagdes para essa falta de
divulgacao estejam relacionadas ao fato de que essas empresas sao lideres de mercado em seus
setores — elas frequentemente se posicionam como criadoras de padrdes, em vez de segui-los.
Assim, em vez de buscar comparagdes com concorrentes, ¢ possivel que seu foco esteja em
inovar e desenvolver praticas exclusivas, tornando-se referéncia para outras empresas.

Sob essa perspectiva, a divulgacao de dados estratégicos sobre seu desempenho por
meio de benchmarking pode representar um risco competitivo, pois permite que o0s
concorrentes tenham acesso a essas informagdes. Dessa forma, pode ser mais vantajoso para
as companhias destacar iniciativas de projetos com foco em inovagdo e sustentabilidade,
reduzindo a dependéncia de benchmarks externos. A Ambev, por exemplo, investe em projetos



pioneiros relacionados a sustentabilidade e eficiéncia operacional, enquanto a Copel aposta em
energia limpa e tecnologias avangadas. Esses objetivos estratégicos proprios podem superar os
benchmarks tradicionais, tornando-se mais vantajosos do que simplesmente seguir padrdes de
desempenho, sobretudo quando isso envolve o risco de expor dados sensiveis para a
concorréncia.

O quarto estagio ¢ caraterizado pela abordagem integrada e holistica que considera
aspectos ambientais, sociais ¢ de governancga, sendo o foco a criagao de valor por meio do uso
eficaz de recursos que a tecnologia oferece, direcionada aos clientes e acionistas. A partir dos
resultados obtidos ficou evidente que as empresas estdo cada vez mais direcionadas a geragao
de valor por meio de estratégias como gestao de pessoas, projetos sociais, retorno sobre agao
entre outros que contribuem estrategicamente para a empresa se destacar entre as demais.

No entanto, ndo foi encontrado em nenhum relatorio divulgado pelas empresas em
relacdo a aspectos voltado ao BSC. Essa lacuna ¢ relevante considerando que o BSC ¢
amplamente reconhecido como uma ferramenta para o alinhamento entre os objetivos
organizacionais e as metas especificas de cada setor. O BSC atua na promog¢ao de uma visao
abrangente e estruturada do desempenho empresarial, abrangendo ndo apenas dimensodes
financeiras, mas também perspectivas de clientes, processos internos e aprendizado
organizacional — fundamental para empresas que buscam se destacar em um ambiente
competitivo. A falta do BSC na divulga¢do dos relatdrios sugere uma possivel lacuna na
transparéncia ¢ no uso de ferramentas que poderiam potencializar a geragdo de valor
sustentavel.

O estudo de Tamura, Regina e Antonio (2020) apontou que o uso das ferramentas
gerenciais, como o BSC, demonstrou melhorias significativas no aspecto econdmico das
organizacdes, alinhando os resultados esperados da empresa com as metas estabelecidas.
Porém o uso da BSC ndo foi encontrado nos relatorios. Os estudos de Granlund (2011),
Rompho (2017) e Kruger et al., (2022) indicaram o uso da ferramenta Kaizen no terceiro
estagio, mas o uso desta ferramenta foi encontrado em apenas dois relatorios (Companhias
Embraer e Klabin).

Outros estudos, como de Luz, Camargos e Lima (2006), Lima, Aratjo e Murcia (2021),
Lopes, Beuren e Vicente (2021), Camara et al. (2018) e Ribero e Souza (2023), relacionam as
praticas gerencias e as divulgagdes voluntarias frente a manutencao de investidores e a tomada
de decisdo. Os achados da pesquisa apontam que o grupo de empresas do estudo apresentaram
um grau satisfatorio de divulgagao de informagdes voluntérias, indicando o compromisso das
empresas em passar uma visao mais clara e abrangente sobre a governanca e as perspectivas
futura para a empresa, observando que ao longo dos anos esse processo evoluiu, com maior
preocupacao das empresas para a transparéncia dos aspectos gerenciais ao usudrio externo.

5 Conclusio

Este trabalho teve como objetivo principal analisar as evidéncias de divulgacdo de
praticas gerencias nos demonstrativos contabeis das empresas indicadas ao Prémio
Transparéncia ANEFAC, buscando compreender como essas praticas contribuem para a
melhoria do processo comunicacional com os usudrios externos, com a redu¢do da assimetria
informacional, e melhora na eficiéncia organizacional nas empresas. A pesquisa adotou uma
abordagem descritiva e qualitativa, analisando os RAs e FRE do grupo das empresas com
receita liquida acima de 20 bilhdes, premiadas em 2023, sendo os relatorios de 2022 objeto da
pesquisa.

Os resultados indicaram que as praticas de controle gerencial pertencentes aos
primeiros estagios evolutivos, como controle financeiro e planejamento, sdo amplamente
divulgadas pelas empresas analisadas. Entretanto, ferramentas empregadas no 3° e 4° estagio
evolutivo, como o Kaizen, Balanced Scorecard, benchmarking apresentaram baixa frequéncia



de divulgagdo, sugerindo que mesmo empresas com elevado nivel de governanga ainda
enfrentam desafios na transparéncia na divulgacao de ferramentas gerenciais.

Os achados contribuem para o campo da contabilidade gerencial ao reforcar que a
divulgacdo de ferramentas gerenciais de forma voluntdria ndo apenas promove a transparéncia,
mas também fortalece a confianca dos investidores, destacando o impacto positivo na
percepgao da governanga corporativa. Contudo, este estudo apresenta limitagcdes relacionadas
ao recorte temporal (analise restrita ao ano de 2022) e ao foco em empresas com receitas
liquidas acima de R$ 20 bilhdes, o que restringe a generalizacao dos resultados. Além de que
no ano de 2024 a premiagdo ANEFAC langou uma premiagdo do ESG, para pesquisas futuras
sugere-se que sejam analisadas as praticas de divulgacdo de informagdes das empresas
ganhadoras desse prémio.

Dada a relevancia crescente das praticas de ESG e solugdes de praticas de governanga
corporativa, o potencial do Balanced Scorecard na gestdo integrada, sugere-se que pesquisas
futuras explorem a relacdo entre a adogao dessas ferramentas e os indicadores de desempenho
econdmico e social. Além disso, a analise de empresas premiadas em categorias de menor
receita liquida, no qual pode ampliar a compreensao das diferencas na divulgacao gerencial de
empresas com o nivel de governanca diferente.
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