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RESUMO

ABSTRACT

Para garantir a qualidade das informagdes
disponibilizadas pelas empresas brasileiras, o legisla-
dor e os érgaos de regulamentagao tém empreendido
esforcos no sentido de definir as informacdes que de-
vem ser apresentadas nas demonstracdes contébeis.
Entretanto, nem todas as orientacdes tém carater de
obrigatoriedade, tornando-se mais uma questao de éti-
ca e responsabilidade corporativa. O presente estudo
procura responder a seguinte questao de pesquisa: Qual
o grau de observancia as orientagdes sobre
evidenciagcéo contabil praticado pelas sociedades ané-
nimas brasileiras no tocante a prestacéo de informa-
¢Oes nao contempladas nas demonstragdes contabeis
tradicionais, consideradas de natureza avangada e nao
obrigatéria? O estudo analisou as demonstracdes
contabeis de 95 empresas, relativas ao exercicio soci-
al encerrado em 31/12/2002, com a utilizagao do méto-
do de “andlise de conteudo”. Utilizou-se o software
Statistical Package for Social Sciences — SPSS para
apoio na tabulacao e andlise dos dados. De um total de
21 itens de evidenciacdo investigados, apenas seis
apresentaram um indice de observancia superior a 50%,
0 que demonstra que as organiza¢des ainda tém um
longo caminho a percorrer na busca da transparéncia e
qualidade na divulgacao das informacdes contabeis.
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In order to ensure the quality of information
issued by Brazilian enterprises, legislators and
regulatory agencies are making efforts to determi-
ne the set of information that should appear in the
financial statements. However, not all of their
recommendations are obligatory, turning this into
a matter of company ethics and corporate
responsibility. In this paper, the authors attempt to
answer the following question: To what extent do
Brazilian corporations follow the recommendations
on advanced and non-obligatory information
disclosure, which is not considered in traditional
financial statements. Using the content analysis
technique, we studied 95 companies’ financial
statements for the fiscal year ended 12/31/2002.
The Statistical Package for Social Sciences
(SPSS) was used for data processing and analysis.
We observed that only six out of twenty-one
disclosure items under analysis were observed by
more than 50%, which indicates that the Brazilian
enterprises still have a long way to go regarding
transparency and quality in the disclosure of their
accounting information.

Keywords: Disclosure, Accounting Information,
Corporations.
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INTRODUCAO

Em todo 0 mundo, muito se tem discutido sobre a
transparéncia e a qualidade na divulgacao das infor-
macodes contabeis necessarias a consecug¢ao do ob-
jetivo da Contabilidade, que, segundo ludicibus e
Marion (1999, p.53), consiste em “(...) fornecer infor-
macao estruturada de natureza econdémica, financei-
ra e, subsidiariamente, fisica, de produtividade e so-
cial, aos usuarios internos e externos a entidade”. Esse
conceito assemelha-se ao objetivo da Contabilidade
citado na Deliberacdo CVM n.? 29, de 05.02.1986.

De acordo com o Conselho Federal de Contabili-
dade (CFC), Resolucao n.2774, de 16.12.1994, item
1.4, a Contabilidade tem por objetivo:

(...) prover os usuarios com informa-
cbes sobre aspectos de naturezas eco-
ndmica, financeira e fisica do patriménio
da entidade e suas mutagdes, o que com-
preende registros, demonstracdes, ana-
lises, diagndsticos e progndsticos, ex-
pressos sob a forma de relatos, parece-
res, tabelas, planilhas e outros meios.

Para ludicibus (1997, p.20), o objetivo da Conta-
bilidade praticamente permaneceu inalterado ao lon-
go dos anos; as mudancgas substanciais verifica-
ram-se nos tipos de usuario e nas formas de informa-
¢ao que tém sido demandadas. Nao resta duvida que
o cumprimento da missao da Contabilidade tornou-se
mais dificil de ser alcancado, ja que cada usuario
deseja um conjunto especifico de informagdes que
possam suprir seu modelo decisorio.

Os usuarios da Contabilidade séo segregados em
dois grandes grupos: 0 dos usudrios externos e o dos
usuarios internos. Os usuarios externos sao todos
aqueles que se encontram fora da empresa, como o
sécio ou acionista nao controlador, os fornecedores
de matérias-primas, o Estado, as instituicdes finan-
ceiras supridoras de crédito e os concorrentes.

Como afirma Martin (1987, p.2), geralmente, a
demanda de informagdes contabeis oriundas dos usu-
arios externos diferencia-se bastante daquela gerada
pelos usudrios internos, seja em relacao a natureza
dos dados, seja no tocante ao nivel de agregacao, a
precisao ou a freqUéncia.

Sendo assim, “o tratamento dos dados precisa ser

diferenciado conforme o usuario, bem como precisam
ser diferentes os diversos relatérios, em termos quer
de sua forma, quer de seu conteudo” (MARTINS,
1991, p.337).

Em fungéo dos interesses tao especificos des-
ses grupos de usuarios, atualmente a Contabilidade
divide-se em dois grandes ramos: Contabilidade
Gerencial e Contabilidade Financeira.

Procurando delimitar o campo de atuacéo de cada
uma, Horngren, Foster e Datar (2000, p. 2) afirmam:

A Contabilidade Gerencial mensura e
relata informagdes financeiras, bem como
outros tipos de informagéo que ajudam os
gerentes a atingir as metas da organiza-
¢éo. (...) A Contabilidade Financeira con-
centra-se nos demonstrativos dirigidos ao
publico externo, que sdo guiados pelos
Principios Contébeis Geralmente Aceitos.

(...)

A Contabilidade Financeira, conforme
mencionado, esta limitada pelos Princi-
pios Contabeis Geralmente Aceitos. Es-
ses principios restringem as regras de
reconhecimento da receita e
mensuragao de custo e também os ti-
pos de item que sao classificados como
ativo, passivo ou patriménio liquido no
Balango Patrimonial. Ao contrario, a Con-
tabilidade Gerencial nao esta restrita
aqueles principios contabeis.

Com o objetivo de atender as necessidades dos
usuarios externos, a Lei n.2 6.404, de 15.12.1976,
conhecida como Lei das Sociedades por Agcbes ou
Lei das S/A, define um conjunto minimo de informa-
¢bes que devem ser disponibilizadas pelas organiza-
¢cOes de capital aberto. Nesse sentido, a Contabilida-
de Financeira é responsavel por fornecer as demons-
tracdes contabeis tradicionais — Balango Patrimonial,
Demonstragéo do Resultado do Exercicio, Demons-
tracdo de Lucros ou Prejuizos Acumulados ou De-
monstracéo das Mutagbes do Patriménio Liquido e
Demonstracao das Origens e Aplicagcdes de Recur-
sos — e informacgdes suplementares através do Rela-
tdrio da Administracéo e das Notas Explicativas.

Sabe-se que a forma pela qual uma empresa co-
munica 0 seu desempenho aos usuarios externos —
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mediante demonstracdes contabeis — pode determi-
nar o seu sucesso ou fracasso ao buscar recursos
junto aos acionistas, investidores e credores, e prin-
cipalmente junto ao Governo. Ocorre que as informa-
¢bes divulgadas nas demonstracdes tradicionais —
Balancgo Patrimonial, Demonstracao do Resultado do
Exercicio, Demonstracao de Lucros ou Prejuizos Acu-
mulados ou Demonstragcdo das Mutagdes do
Patriménio Liquido e Demonstracao das Origens e
Aplicacdes de Recursos — parecem nao atender as
necessidades dos usuarios. Dai a evidenciagao de
informacdes adicionais através das Notas Explicativas
ou do Relatério da Administracao.

As empresas podem adotar diferentes formas de
evidenciacdo, mas devem fornecer informagdes em
quantidade e qualidade que atendam as necessida-
des dos usuarios das demonstra¢des contabeis. “Ocul-
tar informacdes ou fornecé-las de forma demasiada-
mente resumida é tao prejudicial quanto fornecer in-
formagdo em excesso” (IUDICIBUS, 1997, p. 115).

Para garantir a qualidade das informacdes
disponibilizadas pelas empresas, o legislador e os
orgaos de regulamentacdo tém empreendido esfor-
¢os no sentido de definir as informagdes que devem
ser apresentadas nas demonstracdes contabeis, no
Relatério da Administragdo e nas Notas Explicativas,
em particular, das sociedades anénimas.

Entretanto, nem todas as orientagcdes tém carater
de obrigatoriedade, e, por conseqliéncia, nao neces-
sariamente havera puni¢cdo em caso de sua nao-
observancia por parte das empresas, tornando-se
mais uma questdo de ética e responsabilidade
corporativa na divulgacéo das informagdes contabeis
consideradas de natureza avancada.

Com base nas orientagdes especificas desses
drgaos e da legislacao sobre divulgacao de informa-
¢cOes contabeis, o presente estudo procura responder
a seguinte questao de pesquisa: Qual o grau de ob-
servancia as orientagdes sobre evidenciagéo contabil
praticado pelas sociedades anénimas brasileiras no
tocante a prestacao de informagdes nao contempla-
das nas demonstracdes contabeis tradicionais, con-
sideradas de natureza avangada e nao obrigatoria?

Partiu-se da hipétese de que, se essas informa-
¢cbes tém se mostrado cada vez mais necessarias
para subsidiar as decisdes dos usuarios da Contabi-
lidade, entdo elas devem estar sendo amplamente
divulgadas pelas empresas.

A presente pesquisa tem por objetivo geral verifi-
car se as sociedades andnimas brasileiras estéo aten-
dendo as orientacdes emanadas dos 6rgaos especi-
ficos e da legislacao sobre divulgacao de informa-
¢Oes contabeis nao contempladas nas demonstragoes
contabeis tradicionais, consideradas de natureza avan-
cada, e cuja evidenciagdo nao necessariamente é
obrigatdria.

Constituem objetivos especificos do trabalho:

a) levantar as orientagbes emanadas dos 6rgaos
especificos e da legislacao brasileira sobre di-
vulgacdo de informagdes contabeis nao contem-
pladas nas demonstracdes tradicionais das so-
ciedades an6nimas; e

b) verificar, nas demonstracdes contédbeis
publicadas por amostra de sociedades anéni-
mas, a presenca das principais caracteristicas
das informacdes contabeis de natureza avan-
cada e nao obrigatodria.

O presente estudo trata-se de uma pesquisa
exploratéria compreendendo uma investigagéo bi-
bliografica, para levantamento das orientagdes le-
gais e regulamentares especificas sobre divulga-
cao de informacdes contabeis aplicadas as socie-
dades anbnimas brasileiras, ou seja, revisao da li-
teratura disponivel sobre o assunto, bem como uma
pesquisa documental, para levantamento e analise
das informagdes constantes das demonstracoes
contabeis publicadas.

A pesquisa documental foi realizada em quatro eta-

pas, a saber:

a) delimitagéo do universo e sele¢ao das empre-
sas a serem pesquisadas;

b) coleta das demonstragbes contabeis referen-
tes ao exercicio social findo em 31.12.2002
publicadas no Jornal Gazeta Mercantil no peri-
odo de janeiro a margo de 2003;

c) analise da observancia das orientagdes
identificadas, mediante confrontagdo de seu
teor com os itens divulgados nas demonstra-
¢cOes contabeis coletadas; e

d) tabulacdo, consolidacéo e andlise dos dados.

Para alcance dos objetivos da pesquisa, o traba-
Iho foi segmentado em quatro tépicos. No primeiro,
trata-se das orientacdes contidas na Lei das Socie-
dades por A¢des e em Pareceres de Orientagédo da
CVM sobre a divulgacao de informagdes nao contem-
pladas nas demonstragdes contabeis tradicionais,
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consideradas de natureza avancada e nao obrigaté-
ria. No segundo, sdo apresentados os métodos e téc-
nicas relativos a amostragem utilizada e ao tratamento
dos dados consubstanciados nas demonstracdes
contabeis. No terceiro, apresentam-se os resultados
da pesquisa documental. No ultimo tdpico, sao relata-
das as conclustes do estudo.

1. Demonstracoes Contabeis
Tradicionais e Informacoes
Complementares de Natureza Avancada
e Nao Obrigatéria

Conforme ressalta ludicibus (1997), a evidenciagao
constitui compromisso inalienavel da Contabilidade
Com Seus Usuarios e com seus proprios objetivos, e
diz respeito a apresentacao ordenada de informacdes
quantitativas e qualitativas, propiciando uma base
adequada de informagdes para o usuario.

A evidenciagdo refere-se a todo o quadro das
demonstragdes contabeis, e varios sdo os métodos
disponiveis para realizacdo da evidenciagao. Nesse
sentido, Gongalves e Ott (2002, p. 3) ressaltam que:

0s métodos de divulgacao nao se re-
sumem apenas as demonstragdes
contabeis, mas informacdes relevan-
tes podem ser disseminadas através
do Relatério da Administragéo, em No-
tas Explicativas, boletins, reunides
com analistas de mercado/acionistas,
entre outros.

ludicibus (1997), Hendriksen e Breda (1991) apre-
sentam os seguintes métodos de evidenciagao:

a) Forma e apresentacdo das demonstracoes
contabeis;
Informacdes entre parénteses;
Notas explicativas;
Quadros e demonstragdes suplementares;
Parecer de auditoria; e

f) Relatdrio da diretoria.

Preocupados em garantir o fornecimento de in-
formacgdes contabeis capazes de atender as exi-
géncias dos usuarios externos, com frequéncia os
orgaos reguladores da pratica contabil tém expe-
dido normas tratando da divulgacédo das demons-
tracdes contabeis.

® O O T
—_ =

O principal método de evidenciagao contabil con-
templa as demonstragdes contabeis tradicionais, que
interagem com outros métodos de evidenciacdo. De
acordo com o art. 176 da Lei n.© 6.404/76, ao fim de
cada exercicio social, a diretoria deve elaborar, com
base na escrituracdo mercantil da companhia, de-
monstragdes contabeis que exprimam com clareza
a situacdo do patriménio da sociedade e as muta-
¢bes ocorridas no periodo, compreendendo:

a) Balancgo Patrimonial;

b) Demonstragédo do Resultado do Exercicio;

¢) Demonstracao de Lucros ou Prejuizos Acumu-
lados; e

d) Demonstracao das Origens e Aplicagdes de
Recursos.

Demonstracdes, quadros suplementares e tabe-
las podem ser utilizados para detalhar e complemen-
tar as informacdes registradas nas demonstracdes
contabeis, e, geralmente, sdo incluidos nas Notas
Explicativas ou em secao subsequente.

As Notas Explicativas devem ser utilizadas para
descrever praticas contabeis adotadas pela empre-
sa, e, também, para evidenciar efeitos de procedi-
mentos incorretos eventualmente adotados, que,
muitas vezes, distorcem as demonstracdes contabeis.
O objetivo maior é evidenciar a informacao de impac-
to que nem sempre pode ser facilmente identificada
no corpo das demonstragdes contabeis.

O Relatério da Administragéo € o instrumento pelo
qual os gestores da empresa comunicam-se com 0
publico externo. Por sua natureza eminentemente ana-
litica, permite que a empresa utilize uma linguagem
menos técnica, com o objetivo de atingir maior nume-
ro de usuarios.

Segundo o Financial Accounting Standard Board
—FASB (apud HENDRIKSEN e BREDA, 1999, p.881):

O administrador sabe mais sobre o empre-
endimento, do que os investidores, credo-
res ou certos “estranhos”, e pode aumentar
a utilidade da informacao financeira, identi-
ficando certas transagdes ou certos even-
tos e circunstancias que afetam o negécio,
explicando o impacto financeiro.

Em seu artigo 133, a Lein.?6.404/76 determina
a obrigatoriedade de elaboracao e publicagdo desse
relatério, versando sobre 0s negdcios sociais e 0s
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principais fatos administrativos do exercicio findo,
devido a importancia desse instrumento como méto-
do de evidenciagéo.

Além da orientacao contida no art. 133, a Lei n.?
6.404/76 determina a obrigatoriedade de registrar, no
Relatdério da Administracdo: a aquisicao de debéntu-
res de prépria emissao da empresa (art. 55, § 2.9);
as disposigdes sobre a politica de reinvestimento de
lucros e distribuicdo de dividendos constantes de
acordo de acionistas (art. 118, § 5.9); e arelacdo dos
investimentos em sociedades coligadas e controla-
das e as modificagcdes ocorridas durante o exercicio
(art. 243).

A CVM entende que o Relatério da Administragao
€ um elemento poderoso de comunicag¢do entre a
companhia, os acionistas e a comunidade em que
esta inserida, devendo ser redigido com simplicidade
de linguagem, para ser acessivel ao maior nimero de
pessoas e empresas.

Para ludicibus (1997, p. 114), o Relatorio da Dire-
toria compreende informacdes de carater nao finan-
ceiro que afetam a operacao da empresa: expectati-
vas com relacédo ao futuro, planos de crescimento da
companhia e valor de gastos efetuados ou a efetuar
no orcamento de capital ou em pesquisa e desenvol-
vimento.

A CVM manifestou-se acerca do Relatério da Ad-
ministracdo em seus Pareceres de Orientagcao n.°15/
87, 17/89 e 19/90. De acordo com esses pareceres, 0
relatério deverd conter as informagdes contempladas
na Lei n.? 6.404/76. Entretanto, a titulo de recomen-
dacdo e exemplo, a CVM apresenta a relagao dos
itens que constituem informagdes que atendem as
linhas gerais retrocitadas, ja apresentadas por mui-
tas companhias no Brasil (sendo comuns em alguns
outros paises):

a) descricao dos negdcios, produtos e servi-
cos: histdrico das vendas fisicas dos ultimos dois
anos e vendas em moeda de poder aquisitivo da data
do encerramento do exercicio social. Algumas em-
presas apresentam descri¢cao e analise por segmen-
to ou linha de produto, quando relevantes para a sua
compreenséo e avaliacéo;

b) comentarios sobre a conjuntura econdmica
geral: concorréncia nos mercados, atos governamen-
tais e outros fatores exdgenos relevantes sobre o
desempenho da companhia;

c¢) recursos humanos: nimero de empregados no

término dos dois ultimos exercicios e “turnover’ nos
dois ultimos anos, segmentagcao da mao-de-obra se-
gundo a localizacao geogréfica; nivel educacional ou
produto; investimento em treinamento; fundos de
seguridade e outros planos sociais;

d) investimentos: descricdo dos principais inves-
timentos realizados, objetivos, montantes e origens
dos recursos alocados;

€) pesquisa e desenvolvimento: descri¢cdo sucin-
ta dos projetos, recursos alocados, montantes apli-
cados e situacao dos projetos;

f) novos produtos e servigos: descricao de
novos produtos, servicos e expectativas a eles re-
lacionadas;

g) protecao ao meio-ambiente: descricéo e ob-
jetivos dos investimentos efetuados e montante
aplicado;

h) reformulac6es administrativas: descricdo das
mudancas administrativas, reorganizacoes societarias
e programas de racionalizacéo;

i) investimentos em controladas e coligadas:
indicagdo dos investimentos efetuados e objetivos
das inversoes;

j) direitos dos acionistas e dados de merca-
do: politicas relativas a distribuicdo de direitos,
desdobramentos e agrupamentos; valor
patrimonial por acdo, negociacao e cotacdo das
acdes em bolsas de valores;

k) perspectivas e planos para o exercicio em
curso e os vindouros: podera ser divulgada a
expectativa da administracdo quanto ao exercicio
corrente, baseada em premissas e fundamentos
explicitamente colocados, sendo que essa infor-
macéao nao se confunde com proje¢des, por nao
ser quantificada;

I) em se tratando de companhia de participacoes,
o relatério deve contemplar as informacgdes acima
mencionadas, mesmo que de forma mais sintética,
relativas as empresas investidas.

O Parecer de Orientagao n.° 24/92 da CVM trata
dos avancgos na qualidade da informacéo e divulga-
cao das demonstracdes contabeis, apoiando e esti-
mulando iniciativas nesse sentido, considerando como
exemplos de formas de enriquecimento da informa-
¢ao levada ao publico:

a) apresentacédo de demonstragbes complemen-
tares, tais como:
* Demonstracéo do Fluxo de Caixa;
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* Demonstracao do Valor Adicionado.

b) apresentacao de Notas Explicativas sobre:

e valor de mercado dos estoques, ouro e acbes
de alta liquidez;

e resultados por linha de produtos ou negdcios,
em especial referentes as demonstragdes con-
solidadas.

C) outras orientagoes:

e maior énfase as demonstracdes financeiras
consolidadas, de maneira que as demonstra-
¢bes individualizadas da companhia
controladora sejam apresentadas em separa-
do e em menor destaque, contendo as contas
e seus respectivos valores exigidos em lei;

e elaboracdo das demonstracdes contabeis con-
solidadas, mesmo quando os investimentos
em controladas n&o atingirem 30% do seu
patriménio liquido, conforme previsto no arti-
go 249 da Lei n.? 6.404;

* maior énfase as demonstragcdes com correcao
integral, de maneira que aquelas elaboradas
na forma societaria, quando publicadas, sejam
também apresentadas em separado, contendo
as contas e valores legalmente exigidos.

Considerando que muitas das citadas orienta¢des
da CVM tém carater facultativo, verifica-se que mui-
tas dessas praticas ficam restritas as companhias
que sofrem pressoes nesse sentido oriundas do mer-
cado de capitais.

Essa realidade corrobora a afirmacéo de Choi e
Muller (1992) apud Gongalves e Ott (2002), que apon-
tam quatro categorias de influéncia na evidenciagéo
praticada pelas companhias: o ambiente em que a
empresa esta inserida; o mercado de capitais; pres-
sbes nao financeiras (como os sindicatos); e respos-
ta corporativa as demandas por maior transparéncia.

Em 31.10.2001, foi aprovada a Lei n.?2 10.303,
alterando dispositivos das leis n.° 6.404 e 6.385, e
que traz como principais méritos o fortalecimento da
CVM e o aprimoramento das regras de protecao aos
direitos dos acionistas minoritarios.

A CVM ganhou forga no mercado de capitais como
orgao fiscalizador e controlador, €, em junho de 2002,
criou uma cartilha com recomendagées sobre prati-
cas de Governanca Corporativa, as quais inclusive
se estendem a Contabilidade.

Um dos principios que regem as praticas de
Governanca Corporativa é a transparéncia, que

consiste na divulgacao precisa e clara das informa-
¢cOes pertinentes ao desenvolvimento dos negdcios.
Essas informacdes s6 podem ser apresentadas atra-
vés de relatdrios, os quais deverao satisfazer as ne-
cessidades dos interessados e as exigéncias legais.

A adocao das recomendacgdes da CVM sobre
Governanca Corporativa comumente significa a utili-
zacao de padrdes de conduta superiores aos exigi-
dos pela lei, ou pela regulamentacéo da propria CVM.
Por isso, essa cartilha n&o constitui uma norma cujo
descumprimento seja passivel de sangao.

A cartilha recomenda que as empresas de peque-
no porte, para as quais torna-se elevado o custo de
produzir as demonstragcdes em padrdes internacionais,
devem ao menos incluir uma demonstracéo de fluxo
de caixa. Transacgdes relevantes que ndo sao obriga-
toriamente incluidas nas demonstrag¢des financeiras
(off balance-sheet transactions) devem ser detalha-
das nas Notas Explicativas.

No tocante as informagdes contabeis, as recomen-
dacdes da CVM contidas nessa cartilha dispdem que
a empresa deve adotar, além dos principios de Con-
tabilidade em vigor no Brasil, normas internacionais
de Contabilidade promulgadas pelo International
Accounting Standards Board (IASB) ou utilizadas nos
Estados Unidos (United States Generally Accepted
Accounting Principles - US GAAP), examinadas por
auditor independente.

Iniciativas voltadas para a adog&o das normas in-
ternacionais de Contabilidade promulgadas pelo IASB
sa@o as grandes mudancas, na matéria contabil, na
Lei n.? 6.404, propostas no Projeto de Lei n.? 3.741/
2000 de autoria do Poder Executivo, cujo relator é o
deputado Emerson Kapaz.

As alteragcbes propostas no projeto de lei tém como
arcabouco tedrico basico as recomendacgodes do IASB,
6érgao que congrega as entidades profissionais de
Contabilidade de quase todos os paises, inclusive o
Brasil, dentre as quais se mencionem a substituicao
da Demonstracao das Origens e Aplicacdes de Re-
cursos pela Demonstragdo de Fluxo de Caixa e a
obrigatoriedade de elaboracdo da Demonstracao do
Valor Adicionado.

A primeira versao do projeto de lei previa, tam-
bém, que as demonstracdes contdbeis seriam
complementadas por informagées de natureza soci-
al. A mencéo a esse tipo de informacéo caracteriza-
va-se como um primeiro passo no sentido da
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obrigatoriedade de elaboracgéo e divulgacao do Balan-
¢o Social, peca contabil ja divulgada em paises como
Franca, Portugal, por for¢ca de legislacao. Entretanto,
na versao atual, ndo ha qualquer mencgéao sobre o
assunto, embora no Brasil as empresas ja publiquem
o Balancgo Social desde 1999, em Porto Alegre, por
forca da Lei n.? 8.118/1998, e desde 2001, no Rio
Grande do Sul, por forga da Lei n.? 11.440/2000.

2. METODOLOGIA DA PESQUISA

No contexto atual, de um mundo sem fronteiras, e
com operacgdes cada vez mais sofisticadas, as de-
monstragdes contabeis empresariais passam a ser
alvo de interesse de organismos governamentais e
nao governamentais, nacionais, regionais e internaci-
onais, com vistas ao estabelecimento de padrbes
adequados de evidenciacao.

Das sociedades por acdes, espera-se um nivel de
evidenciagdo mais depurado do que nos demais ti-
pos societarios, em face da legislacéo especifica (Lei
n. ¢ 6.404/76), que aborda, dentre outros, aspectos
referentes a evidenciagao contabil; as orientacdes da
CVM que se aplicam as sociedades an6nimas; e as
orientagcbes de 6rgaos como o Banco Central, a Se-
cretaria Nacional de Previdéncia Complementar e a
Superintendéncia de Seguros Privados, reguladores
das atividades de entidades de segmentos especifi-
cos da economia, que dispdem sobre normas e pro-
cedimentos contabeis proprios dessas entidades.

Esta pesquisa objetiva avaliar o grau de obser-
vancia das sociedades anénimas as orientagoes da
CVM e da Lein.?6.404/76 sobre divulgacao de infor-
macdes contabeis nao contempladas nas demons-
tracOes contabeis tradicionais. O parametro para ana-
lise das demonstracdes contdbeis pesquisadas séo
as informacgdes consideradas de natureza avancgada
e nao obrigatdria, conforme referencial tedrico, e que
fazem parte do Relatério da Administracao e das
Notas Explicativas.

Sendo assim, na primeira etapa de desenvolvimen-
to deste estudo tedérico-empirico, buscou-se conhe-
cer as orientacdes legais e regulamentares especifi-
cas sobre divulgacao de informagdes contabeis apli-
cadas as sociedades anénimas.

A pesquisa bibliografica permitiu verificar que,
apesar do consideravel nimero de obras editadas
sobre o assunto, nao foi possivel encontrar nenhuma

abordando especificamente a questao da divulgacao
de informacdes consideradas de natureza avancada
e ndo obrigatdria, fato que motivou o interesse pela
presente investigacdo sobre o assunto.

Em seguida, deu-se inicio a pesquisa documen-
tal, para levantamento e andlise das informacgdes
registradas nas demonstra¢des contabeis publicadas
pelas empresas brasileiras. Quanto a composicéo e
dimensionamento da amostra utilizada, trata-se de
uma amostra nao probabilistica acidental, tendo sido
analisadas 95 demonstragdes contabeis de socieda-
des andénimas relativas ao exercicio social encerrado
em 31.12.2002, publicadas na Gazeta Mercantil, no
periodo de janeiro a margo de 2003.

A justificativa para a amostragem utilizada esta
relacionada a abrangéncia, linha editorial e
credibilidade do jornal em que se encontram publicadas
as demonstracdes contdbeis pesquisadas, tratando-
se, no caso, de periddico com penetracao nacional,
especializado em matérias relacionadas ao mundo dos
negacios, detentor de grande credibilidade, com bas-
tante utilidade em diversos segmentos. Portanto, com
os dados colhidos e analisados, foi possivel retratar
a evidenciacao contabil das sociedades anGnimas se-
gundo os parametros escolhidos, embora néo se pos-
sa generalizar as constatacdes para esse universo
de empresas.

As informacgdes contidas nas demonstracdes
coletadas foram submetidas a analise de conteudo
(content analysis), para identificacdo do grau de ob-
servancia das orientagdes emanadas dos 6rgaos es-
pecificos e da legislacao sobre divulgacéo de infor-
macodes contabeis de natureza avangada e nao obri-
gatdria. Nessa fase da pesquisa, procedeu-se a leitu-
ra completa das demonstragdes, sendo construido
um quadro geral, identificando as evidenciagdes pra-
ticadas pelas empresas integrantes da amostra.

Com essa analise preliminar, foi possivel trans-
formar os dados qualitativos em dados quantitativos
passiveis de serem trabalhados no software
Statistical Package for Social Sciences - SPSS,
versdo 10.0. Procurou-se realizar analise qualitativa
dos dados, por meio de discussao critica, além de
se recorrer a analise quantitativa, por meio de tabe-
las de freqiéncia e graficos estatisticos. Partindo-
se do confronto do referencial tedrico com os dados
colhidos, foi também possivel elucidar o problema
de pesquisa e erigir conclusoes.
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3. Evidenciacao nas Demonstracoes
Contabeis das Empresas Brasileiras de
Informacoes Avancadas e Nao
Obrigatorias.

O referencial tedrico que serviu de subsidio para a
andlise das demonstragdes contabeis das compa-
nhias pesquisadas, no tocante a informagbes com-
plementares, de natureza avangada e nao obrigato-
ria, compreendeu:

a) o conteudo abordado no Parecer de Orientagao
da CVM n.? 15/87, a guisa de exemplo dos
itens que constituem informacgdes que atendem
as exigéncias da Lei n.® 6.404/76 sobre Rela-
tério da Administracao;

b) oconteudo abordado no Parecer de Orientagéo
da CVM n.? 24/92, a guisa de exemplo dos
itens que constituem informagdes contabeis
avancadas;

c) o conteudo da cartilha de governanca

corporativa e do Projeto de Lei n.? 3.741, no
que se referem a evidenciagcéo de informacoes
adicionais, como projetos sociais, EBITDA (lu-
cro antes dos juros, tributos sobre o lucro, de-
preciacdo, amortizacdo e exaustdo) e Balango
Social, que se alinham as idéias de transparén-
cia sobre informacdes pertinentes ao desenvol-
vimento dos negécios.

Com relagéo as orientagbes do parecer n.°15/87 da
CVM, a analise do grau de evidenciagao praticado pe-
las empresas pesquisadas utilizou os seguintes dados:

a) quantidade de empresas pesquisadas que di-

vulgaram os itens contemplados para
evidenciacdo em Relatério da Administracdo
(Tabela 1);

b) quantidade de empresas pesquisadas que di-

vulgaram os itens contemplados para
evidenciacdo em Notas Explicativas (Tabela 2).

Tabela 1 — Comportamento do grupo de empresas pesquisado no tocante a divulgacao, no
Relatério da Administracao, dos itens recomendados no Parecer de Orientacdo n.? 15/87 da CVM

N.2 de Percentual
Item de Evidenciacao empresas de empresas
que que
divulgaram divulgaram
A) descricao dos negdcios, produtos e servigos: histérico das vendas fisicas dos Ultimos dois
anos e vendas em moeda corrente da data do encerramento do exercicio social. 54 57
B) comentarios sobre a conjuntura econémica geral: concorréncia nos mercados, atos gover-
namentais e outros fatores exégenos relevantes sobre o desempenho da companhia. 48 51
C) recursos humanos: nimero de empregados no término dos dois Ultimos exercicios e
turnover nos dois Ultimos anos, segmentacdo da mao-de-obra segundo a localizagéo geo- 46 48
grafica; nivel educacional ou produto; investimento em treinamento; fundos de seguridade e
outros planos sociais.
D) investimentos: descricao dos principais investimentos realizados, objetivos, montantes e
origens dos recursos alocados. 56 59
E) pesquisa e desenvolvimento: descricdo sucinta dos projetos, recursos alocados, montan-
tes aplicados e situacdo dos projetos. 20 21
F) novos produtos e servigos: descricdo de novos produtos, servicos e expectativas a eles
relacionadas. 29 31
G) protegdo ao meio-ambiente: descricao e objetivo dos investimentos efetuados e montante
aplicado. 28 29
H) reformulacdes administrativas: descricao das mudancas administrativas, reorganizagdes
societarias e programas de racionalizagao. 30 32
1) investimentos em controladas e coligadas: indicagcdo dos investimentos efetuados e objeti-
vos pretendidos com as inversoes. 27 28
J) direitos dos acionistas e dados de mercado: politicas relativas a distribuicao de direitos,
desdobramentos e grupamentos; valor patrimonial por agao, negociacao e cotagao das acoes 31 33
em bolsas de valores.
K) perspectivas e planos para o exercicio em curso e os futuros: podera ser divulgada a
expectativa da administracdo quanto ao exercicio corrente, baseada em premissas e funda- 29 31

mentos explicitamente formulados, sendo que essa informagéo nao se confunde com proje-
¢coes, por ndo ser quantificada.

Fonte: Elaborado pelas autoras
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A andlise da evidenciagao, no Relatorio da Ad-
ministracéo, dos itens recomendados pelo Parecer
de Orientacao n.? 15/87 da CVM, foi sintetizada
em quatro classes, levando-se em consideracao
as faixas de evidenciacéo:

e ltens divulgados por 100% a 76% das empre-
sas: nenhum;

e |tens divulgados por 75% a 51% das empre-
sas: trés (A, B, D);

e ltens divulgados por 50% a 26% das empre-
sas: sete (C, F, G, H, |, J, K);

e |tens divulgados por 25% a 1% das empre-
sas: um (E).

Para fins de analise, considerou-se apenas se
as empresas evidenciaram ou ndo, dada a impossi-
bilidade de assegurar sobre a ndo-evidencia¢ao por
nao-ocorréncia do evento em referéncia, ou nao-
observancia da recomendacgéo da CVM.

Embora ndo haja obrigacéo de divulgar a nédo-
ocorréncia dos itens de evidenciagdo recomenda-
dos, a excecao dos itens D, E, F, G, He |, as em-
presas sempre terdo informacgdes a evidenciar acer-
ca dos demais itens.

Os itens na faixa de maior frequiéncia de
evidenciacao, de 75% a 51%, dizem respeito a des-
cricao dos negocios, produtos e servigos, a con-
juntura econdémica e a investimentos realizados.

Com relagéo ao item sobre direitos dos acionis-
tas, causa estranheza situar-se na faixa de 50% a
26% de divulgacao, pois a evidenciagao da politica
de reinvestimento de lucros e distribuicao de divi-
dendos com base em acordo de acionistas diz
respeito a exigéncia expressamente contida na Lei
n. 6.404/76, art.118, § 5.°.

Também causa estranheza que a evidenciacao
de informagdes sobre recursos humanos e perspec-
tivas e planos para o exercicio em curso e os futu-
ros situe-se na faixa de 50% a 26% de divulgagéo,
pois toda empresa deveria interessar-se em pres-
tar essas informacdes ao publico em geral. A justi-
ficativa para o baixo indice de divulgacao dessas
informacdes encontra-se, talvez, na néo-
obrigatoriedade expressa de sua evidenciagéo, sen-
do simples recomendacgéo da CVM.

Pesquisa e desenvolvimento; novos produtos e
servicos; protecdo ao meio-ambiente e

reformulacdes administrativas recaem naqueles
itens cuja n&o-evidenciagcédo pode dever-se a sua
ndo-ocorréncia ou divulgacdao em Notas
Explicativas.

No proprio Parecer de Orientagdo n.© 15/87, da
CVM, ha mencao ao fato de que muitas empresas
apresentam o Relatdrio da Administracdo em texto
sucinto, utilizando-o para as mais variadas justifi-
cativas, inclusive a de que os informes necessari-
0s para analise dos aspectos em questao ja estéao
contidos nas Notas Explicativas.

No Parecer de Orientacao n.? 15/87, a CVM ma-
nifesta-se contraria a tal procedimento, acusando-
o de ilegal e de acarretar perda informacional ao
publico investidor, aos clientes, aos fornecedores
e aos credores.

Para contribuir com as analises, investigou-se a
formacéo do capital das empresas cujas demons-
tracbes contdbeis fizeram parte da amostra. Das
95 demonstracdes contabeis pesquisadas, 66 per-
tencem a sociedades anénimas de capital aberto,
e 29 a sociedades an6nimas de capital fechado
(Grafico 1).

Companbhias
Fechadas
31%

Companhias
Abertas
69%

Fonte: Elaborado pelas autoras

Grafico 1 — Formacao do capital
das empresas pesquisadas

Das 95 demonstragdes, 17, ou seja, 18%, néo
registravam nenhuma mencao aos 11 itens sugeri-
dos no Parecer de Orientagédo n.? 15/87, da CVM.
Dessas 17, treze pertencem a sociedades andni-
mas de capital fechado, e quatro a empresas de
capital aberto.

Essa constatagdo reforca o dado contido no
proprio documento da CVM, acerca da nao-obser-
vancia das suas recomendacgdes por parte das so-
ciedades anénimas de capital aberto, bem como
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das exigéncias contidas na Lei n.° 6.404/76, por
parte das sociedades anénimas no pais.
Guardando coeréncia com o critério utilizado para

ministracéo, dos itens recomendados pelo Parecer de
Orientagao n.® 15/87 da CVM, analisou-se a divulga-
¢ao daqueles itens em Notas Explicativas, conforme

analise acerca da evidenciacao, no Relatério da Ad- Tabela 2.

Tabela 2 - Comportamento do grupo de empresas pesquisado no tocante a divulgacéo,
nas Notas Explicativas, dos itens recomendados para evidenciacao no Relatério da Administracao,
conforme Parecer de Orientacao n.2 15/87 da CVM

N.2 de Percentual
empresas de empresas
Item de Evidenciacao que que
divulgaram divulgaram
A) descricdo dos negdcios, produtos e servicos: histérico das vendas fisicas dos Ultimos
dois anos e vendas em moeda corrente da data do encerramento do exercicio social. 73 77
B) comentarios sobre a conjuntura econémica geral: concorréncia nos mercados, atos go-
vernamentais e outros fatores exdgenos relevantes sobre o desempenho da companhia. 14 15
C) recursos humanos: nimero de empregados no término dos dois ultimos exercicios e
turnover nos dois ultimos anos, segmentacdo da mao-de-obra segundo a localizagdo geogra- 40 42

fica; nivel educacional ou produto; investimento em treinamento; fundos de seguridade e

outros planos sociais.

D) investimentos: descricdo dos principais investimentos realizados, objetivos, montantes e

origens dos recursos alocados. 36 38
E) pesquisa e desenvolvimento: descricdo sucinta dos projetos, recursos alocados, mon-

tantes aplicados e situacdo dos projetos. 7 7

F) novos produtos e servigos: descricdo de novos produtos, servigos e expectativas a eles
relacionadas. 3 3

G) protecéo ao meio-ambiente: descrigao e objetivo dos investimentos efetuados e montante
Aplicado. 5 5
H) reformulagdes administrativas: descricao das mudangas administrativas, reorganizagdes

societdrias e programas de racionalizacao. 27 29

I) investimentos em controladas e coligadas: indicagdo dos investimentos efetuados e obje-
tivos pretendidos com as
J) direitos dos acionistas e dados de mercado: politicas relativas a distribuicdo de direitos,

inversodes. 50 53

desdobramentos e grupamentos; valor patrimonial por acao, negociacao e cotacao das acdes 65 68
em bolsas de valores.

K) perspectivas e planos para o exercicio em curso e os futuros: podera ser divulgada a

expectativa da administragdo quanto ao exercicio corrente, baseada em premissas e funda- 8 8
mentos explicitamente formulados, sendo que essa informag¢do nao se confunde com proje-

¢des, por ndo ser quantificada.

Fonte: Elaborado pelas autoras

Levando-se em consideracado a faixa de
evidenciagao, os resultados também foram sinteti- o
zados em quatro classes, verificando-se:

¢ [tens divulgados por 100% a 76% das empre-
sas: um (A);

e |tens divulgados por 75% a 51% das empre-
sas: dois (I, J);

e |tens divulgados por 50% a 26% das

empresas: trés (C, D, H);

Itens divulgados por 25% a 1% das empre-

sas: cinco (B, E, F, G, K).
Observa-se, entao, que a evidenciacao de al-
guns itens (A, | e J) ocorre com maior freqléncia
nas Notas Explicativas. Vale ressaltar que ao apre-
sentar, no todo ou em parte, as informacdes de
evidenciacdo nas Notas Explicativas, as
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empresas nao se eximem de consigna-las onde é
legalmente exigido.

Analisou-se, também, o grau de cumprimento
das orientacdes da CVM de forma global, indepen-
dentemente do local de realizagdo; se no Relato-
rio da Administracdo ou nas Notas Explicativas
(Tabela 3).

A Tabela 3 revela que mesmo néo se levando
em conta o local da evidenciagcdo, muitas empre-
sas deixam de divulgar informacdes acerca de as-
suntos que deveriam ser tratados, como é o caso

daqueles relacionados com os itens A, B, C, J e K.
Surpreende que 11% das empresas pesquisadas
simplesmente ndo tenham feito a descricdo dos
seus negacios, produtos e servicos.

Com relagcao a divulgagcao das informacgdes
contabeis avangadas, conforme sugerido no Pare-
cer de Orientacdo n.? 24/92 da CVM, na cartilha
de governancga corporativa e no Projeto de Refor-
ma da Lei das S/A, verifica-se, ainda, ndo ser co-
mum essa pratica por parte das empresas brasilei-
ras, conforme Tabela 4.

Tabela 3 - Comportamento do grupo de empresas pesquisado no tocante a divulgacao dos itens
recomendados para evidenciacao, conforme Parecer de Orientacdo n.?15/87 da CVM

N.2 de Percentual
empresas de empresas
Item de Evidenciacao
que que
divulgaram divulgaram

A) descricdo dos negdcios, produtos e servigos: histérico das vendas fisicas dos ultimos
dois anos e vendas em moeda corrente da data do encerramento do exercicio social. 85 89
B) comentarios sobre a conjuntura econdémica geral: concorréncia nos mercados, atos go-
vernamentais e outros fatores exdgenos relevantes sobre o desempenho da companhia. 54 57
C) recursos humanos: nimero de empregados no término dos dois ultimos exercicios e
turnover nos dois ultimos anos, segmentacdo da mao-de-obra segundo a localizagdo geogra- 55 58
fica; nivel educacional ou produto; investimento em treinamento; fundos de seguridade e
outros planos sociais.
D) investimentos: descricdo dos principais investimentos realizados, objetivos, montantes e
origens dos recursos alocados. 62 65
E) pesquisa e desenvolvimento: descricdo sucinta dos projetos, recursos alocados, mon-
tantes aplicados e situacdo dos projetos. 23 24
F) novos produtos e servigcos: descricdo de novos produtos, servicos e expectativas a eles
relacionadas. 30 32
G) protecdo ao meio-ambiente: descricdo e objetivo dos investimentos efetuados e montante
aplicado. 30 32
H) reformulagdes administrativas: descricao das mudangas administrativas, reorganizagoes
societdrias e programas de racionalizacao. 46 48
1) investimentos em controladas e coligadas: indicacdo dos investimentos efetuados e obje-
tivos pretendidos com as inversoes. 57 60
J) direitos dos acionistas e dados de mercado: politicas relativas a distribuicdo de direitos,
desdobramentos e grupamentos; valor patrimonial por acdo, negociacédo e cotacéo das agoes 69 73

em bolsas de valores.

K) perspectivas e planos para o exercicio em curso e os futuros: podera ser divulgada a

expectativa da administracdo quanto ao exercicio corrente, baseada em premissas e funda- 32 34
mentos explicitamente formulados, sendo que essa informagao nao se confunde com proje-

¢des, por ndo ser quantificada.

Fonte: Elaborado pelas autoras

A andlise da Tabela 4 revela que as empresas dis-
pensam atencao especial a divulgacao de seus proje-
tos sociais, tendo sido esse o item que apresentou a
maior freqiiéncia de evidenciagao, atingindo 44%.

Apesar disso, observa-se que a pratica da elaboracao
e divulgacéo do Balanco Social ainda € inexpressiva,
haja vista que apenas dezesseis empresas o divulga-
ram junto com suas demonstragdes contabeis.
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Tabela 4 - Comportamento do grupo de empresas pesquisado no tocante a divulgacao dos itens
recomendados para evidenciacao, conforme Parecer de Orientacdao n.?24/92 da CVM, Cartilha de
Governanca Corporativa e anteprojeto de reforma da Lei das S/A

N.2 de Percentual
Item de Evidenciacao empresas de empresas
que que
divulgaram divulgaram
A) Demonstracdo de Fluxo de Caixa. 27 28
B) Demonstracdo do Valor Adicionado. 26 27
C) Notas sobre valor de mercado dos estoques, ouro e agdes de alta liquidez. 29 31
D) Notas sobre resultados por linha de produtos ou negdécios, em especial referentes as
demonstragdes consolidadas. 26 27
E) Maior énfase as demonstracdes financeiras consolidadas, de maneira que as demonstra- 33 35
¢cbes individualizadas da companhia controladora sejam apresentadas num quadro separado,
em menor destaque, contendo as contas e seus respectivos valores exigidos em lei.
F) Elaboragao das demonstragcdes contabeis consolidadas, mesmo quando os investimentos
em controladas nao atingirem 30% do seu patriménio liquido, conforme previsto no artigo 249 15 16
da Lei n.° 6.404.
G) Maior énfase as demonstragbes com correcao integral, de maneira que as elaboradas na
forma societaria, quando publicadas, sejam também apresentadas em separado, contendo 3 3
as contas e valores legalmente exigidos.
H) Projetos sociais. 42 44
1) EBITDA. 35 37
J) Balanco Social. 16 17

Fonte: Elaborado pelas autoras

Surpreende o numero de empresas que estao
divulgando o EBITDA, num total de 35, apesar de
esse modelo de avaliagdo de empresas venha sen-
do utilizado ha muito pouco tempo. Segundo
Martins (1998, p. 3-4):

(...) oque se quer,com o EBITDA, é o
valor do caixa, ou melhor, do potencial
de geragéo do caixa (portanto valores
antes de se considerarem as deprecia-
¢cOes) produzido pelos ativos genuina-
mente operacionais (excluindo-se, en-
tao, as receitas financeiras, que, nesse
caso, nao constituem o principal objeti-
vo da empresa), sem os efeitos decor-
rentes da forma de financiamento da
empresa (portanto, excluindo-se também
as despesas financeiras) e antes dos
efeitos dos tributos sobre o resultado (Im-
posto de Renda e contribuicdo social
sobre o lucro, no caso brasileiro).

Dada a relevancia das demonstragdes do Fluxo
de Caixa e do Valor Adicionado, elas ja comecam a
receber a devida atencao, verificando-se que 28% e

27% das empresas, respectivamente, ja as estao di-
vulgando.

Observa-se que apenas 3% das organizagdes
deram énfase as demonstragdes com correcao inte-
gral, reflexo da Lei n.?9.249, que eliminou a adogéo
de qualquer sistema de correcao monetaria de ba-
lanco, tanto para fins fiscais quanto para fins
societarios. Vale destacar que, com essa lei, se as-
sistiu, a partir do exercicio de 1996, ao fim de uma
pratica ja consagrada e indispensavel para a ade-
quada mensuragao do patriménio e dos resultados
das empresas. Como afirmam Ponte e Santos (1998),
a extingdo da correcdo monetaria representou um
retrocesso sem precedentes nas praticas contabeis
brasileiras. Foi uma atitude pouco madura e incom-
pativel com o desejo de modernizacdo do Brasil.
Dentre as muitas interferéncias da legislagdo na
Contabilidade, essa foi, sem duvida, a mais danosa
a evolugéao da ciéncia contabil no pais.

CONCLUSOES

Soares (2001) relata a melhoria na qualidade das
demonstragdes contabeis das empresas brasileiras,
por influéncia do mercado de capitais. Segundo o au-
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tor, as empresas de capital aberto deram nova roupa-
gem a seus balancos depois de negociar a¢cdes no
mercado norte-americano. Diante do desafio de cha-
mar a atencao do investidor estrangeiro, em meio as
variadas opgdes disponiveis na Bolsa de Nova lorque,
algumas companhias trataram de sofisticar os balan-
cos apresentados a CVM, adicionando informacdes
apreciadas pelas boas praticas de relacionamento com
0 mercado.

Os resultados da presente pesquisa demonstram
que as empresas brasileiras em geral ainda tém mui-
to a evoluir no sentido da transparéncia e qualidade
da divulgacéo das informacdes contabeis. Fazendo-
se uma analise conjunta dos 21 itens de evidenciagao
investigados, pode-se, assim, sintetizar os resulta-
dos levantados:

e |tens divulgados por 100% a 76% das empre-
sas: um;

¢ ltens divulgados por 75% a 51% das empresas:
cinco;

¢ Itensdivulgados por 50% a 26% das empresas:
onze;

e |tens divulgados por 25% a 1% das empresas:
quatro.

Mafra e Ness (2002) realizaram pesquisa
enfocando especificamente a qualidade do Relatério
da Administracdo das companhias abertas brasilei-
ras, concluindo que existe um longo caminho a trilhar
até que essas pecas possam ser consideradas im-
portante elemento de divulgacao voluntaria das em-
presas. A presente pesquisa corrobora essa conclu-
sao, verificando-se que muitas empresas tém preferi-

do apresentar em Notas Explicativas informacoes que
deveriam constar no Relatério da Administragéo. A
pesquisa de Mafra e Ness (2002) apresentou a con-
clusdo subsidiaria de que a analise da conjuntura eco-
némica e de seu impacto sobre os negdcios
corporativos constitui-se no tema predileto das com-
panhias abertas brasileiras. A presente pesquisa re-
vela que o item de evidenciacdo mais tratado pelas
empresas é aquele referente aos investimentos, fi-
cando em terceiro lugar os comentarios sobre a con-
juntura econémica.

Apesar de a pesquisa revelar a necessidade de
uma maior evolugao na transparéncia e qualidade das
demonstragées contabeis, deve-se destacar que ou-
tros estudos constatam melhorias ao longo dos anos.
E o que demonstra o estudo empreendido pela em-
presa de consultoria MZ Consult. Comparando os
Relatérios da Administracéo apresentados por 55 com-
panhias entre 1998 e 2000, a MZ Consult constata
evolucao nas demonstragdes contabeis. A amostra
incluiu 54 empresas com programa de ADRs
(American Depositary Receipts) e o Banco ltau. Fo-
ram analisados cinco itens, compreendendo o NUme-
ro de Paginas, Balanco Social/Ambiental, Gestao de
Risco, Governanca Corporativa e Demonstracao do
Valor Adicionado.

Destaque-se, por fim, que algumas empresas ja
reconhecem a importancia da apresentacao de infor-
macdes nao exigidas pela legislacdo nas suas de-
monstrag¢des contabeis como um diferencial compe-
titivo. S&o companhias que evidenciam a Demonstra-
céo do Valor Adicionado, a Demonstracéo do Fluxo
de Caixa, informacdes sobre trabalhos sociais e pre-
servacéo do meio-ambiente.
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