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Resumo: A partir de 2010 as companhias abertas brasileiras comegaram a elaborar suas demonstragdes financeiras de
acordo com normas contébeis internacionais. Uma dessas novas normas, o Pronunciamento técnico CPC 22 ou IFRS 08,
exige que seja elaborada uma nota explicativa com informagdes dos segmentos de negécio da corporagdo. Este trabalho
tem como objetivo investigar o grau de disclosure desse relatério de segmentos nas empresas premiadas pelo Troféu
Transparéncia 2018 Anefac/Fipecafl/Serasa. Para isso, apds coleta das demonstra¢des contdbeis no site da Anefac, do
ano de 2012, efetuou-se uma andlise de contetido das notas explicativas referentes as informagdes por segmento, com
o objetivo de evidenciar o atendimento ou ndo dos requisitos de cada exigéncia do CPC 22, isoladamente. A amostra
pesquisada contemplou as 20 empresas premiadas em 2013, porém apenas 11 delas divulgaram informagoes por segmento.
Ap6s andlise, verificou-se um baixo nivel de divulgag¢do e concluiu-se que algumas informagdes sdo divulgadas com maior
frequéncia ao passo que existe uma tendéncia em ocultar determinadas informagdes que podem ser tidas como estratégicas
tais como o grau de dependéncia de clientes e os dados por regides geogrificas. Este artigo pode contribuir como um ponto
de atengfo para que as empresas elaborem tal nota explicativa com um maior detalhamento de informagdes. O relatério,
sendo divulgado com todas as exigéncias estabelecidas pelo regulador, pode servir como um instrumento til para que
analistas obtenham dados anteriormente s6 conhecidos gerencialmente.

Palavras-chave: Normas contabeis internacionais. Divulgagdo. Informagdes por segmento. CPC 22.

Abstract: Since 2010, Brazilian listed companies started to prepare their financial statements according to International
Accounting Standards. One of these new standards, CPC 22 or IFRS 08, stated that it must be prepared a footnote with the
company business segment. The aim of this article is to investigate the disclosure degree of this segment report in companies
that won the Transparency Trophy 2013 Anefac/Fipecafi/Serasa. In this regard, after the collection of financial statements in
Anefac site, it was made a content analysis of footnotes regarding segment information, with the goal of showing whether the
demands of CPC 22 are met or not, individually. The researched sample consisted of the 20 companies that won the Trophy in
2013; however, only 11 disclosed segment information. After analysis, it was verified a low degree of disclosure, and it can be
concluded that some pieces of information are more frequently provided, while there is a tendency of not showing other pieces
that could be considered strategic, as the clients” dependence degree and local areas data. This article can help to draw companies”
attention to prepare more detailed footnotes. As the report is disclosed with all demands established by the regulator, it can be a
very useful tool for analysts to obtain data that were previously known only administratively. For future studies, we recommend
a deeper investigation with market analysts concerning satisfaction regarding information disclosed in segment footnotes.

Keywords: International accounting rules. Disclosure. Segment information. CPC 22.
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1 INTRODUCAO

Com a adogdo no Brasil das Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (IFRS, sigla em inglés), por meio
do Comité de Pronunciamentos Contédbeis - CPC, as companbhias brasileiras a partir de 1° de janeiro de 2008 tiveram que
adequar e publicar as Demonstragdes Financeiras em conformidade com os pronunciamentos técnicos emitidos. Desde
entdo, diversos Pronunciamentos Técnicos tém sido emitidos e aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)
para a preparacdo dos balangos individuais e/ou consolidados das empresas abertas.

Um destes Pronunciamentos Técnicos é o CPC 22 — Informagdes por segmento, emitido em 26 de junho de 20009,
elaborado a partir do IFRS 8 — Operating Segments, com o objetivo de divulgar informagdes que permitam aos usudrios das
demonstragoes contdbeis avaliarem a natureza e os efeitos financeiros das atividades de negécio nos quais esta envolvida e
os ambientes econdmicos em que opera. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2009).

O pronunciamento CPC 22 lista uma série de exigéncias a serem cumpridas pelas companhias, como por exemplo,
ativos, passivos, receitas e despesas por segmento, explicagdes sobre critérios de mensuragio, conciliagdo com o total IFRS,
informagdes sobre produtos, servigos, clientes, dreas geograficas, etc. Com a divulgagio de tais informagdes os usudrios das
demonstragdes contabels terdo acesso a informagdes antes somente conhecidas gerencialmente.

Conhecer informagdes gerenciais de uma companhia pode ser importante no processo de tomada de decisdo dos
analistas. Tudicibus et al. (2010, p. 629) defendem que as informagdes por segmento fornecem aos usudrios da informagao
“[...] o amparo necessdrio as andlises envolvendo operagdes de risco e retorno das atividades operacionais, mzx de produtos e
servigos, presenca em mercados ou dreas geograficas especificas etc.”. Ja4 Kou e Hussain (2007) concluiram que informagoes
segmentadas melhoram a previsdo de fluxos de caixa futuros.

Além dos usudrios serem beneficiados, empresas com elevado nivel de transparéncia tende a apresentar baixo custo
de capital. O estudo de Botosan (1997) conclui que companhias onde néo hé acesso privilegiado a informagio, quanto maior
o grau de transparéncia, menor é o custo do capital.

Porém existe um receio, por parte de alguns preparadores de demonstragdes contdbeis, em divulgar certas
informagdes gerenciais consideradas por eles como estratégicas. Birt ez al. (2004.) evidenciam que alguns aspectos, como a
previsdo das vendas e dos lucros, fatores como competitividade e benchmark impactam o nivel de divulgag¢io das informagoes
por segmento. Para Mourad (2009) as informagdes por segmento auxiliam no entendimento do negécio como um todo e
ganham cardéter estratégico e suscetivel a erros, o que torna as empresas cautelosas ao divulgarem as informagdes para nao
causarem impactos negativos.

Boscov (2009) cita que a divulga¢io de informagdes por segmento pode ser fator para melhorar a qualidade da
informagdo contdbil; no entanto pode apresentar resisténcias em sua implantagio devido ao aumento de custos para
publicagio e auditoria bem como fornecimento de informagdes privilegiadas aos concorrentes.

Diante desta contextualizagdo, o presente estudo busca responder a seguinte questdo: Qual é o grau de divulgagio
das informagdes por segmento das empresas premiadas pelo Troféu Transparéncia 2013 Anefac/Fipecafi/Serasa?

Visando responder a questido da pesquisa, o objetivo deste estudo é analisar a nota explicativa de informagdes
por segmentos contida nas Demonstragdes Contdbeis das empresas premiadas pelo Troféu Transparéncia 2013 Anefac/
Fipecati/Serasa, buscando identificar se as informagdes fornecidas estdo em conformidade com o disposto no CPC 22 —
Informagdes por segmento.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

O pronunciamento Técnico CPC 22 — Informagdes por segmento especifica como a empresa deve divulgar as
informagdes sobre seus segmentos operacionais nas demonstragdes contabeis e também informagdes relativas aos seus
produtos e servigos, dreas geograficas e principais clientes. Tais informagdes permitem aos usuérios avaliarem a natureza
e os efeitos financeiros do negécio, analisarem os riscos e o ambiente econdmico que a empresa atua (COMITE DE
PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2009).

Seu alcance abrange as demonstragdes financeiras separadas, consolidadas ou individuais, tendo instrumentos de
dividas ou patrimoniais negociados no mercado de capitais, ou ainda que tenha depositado - ou estejam em vias de depositar -
suas Demonstragdes Contabeis (DCs) na CVM ou de outra organizagio reguladora (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS
CONTABEIS, 2009).
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Schvirck et al. (2014), analisaram 47 companhias abertas que compunham o indice IBrX no més de dezembro de
2012 e concluiram que 96% das empresas publicaram o relatério de informagdes por segmentos.

Para Garrison, Norren e Brewer (2007), um segmento operacional é uma parte ou atividade da companhia pelo
qual os administradores possuem ou gostariam de possuir informagdes para tomadas de decisdes, dados de custo, receitas
ou lucros. Exemplos destes segmentos seriam setores da empresa, territérios de vendas, departamentos, linhas de produtos.

J& Iudicibus et al. (2010) afirmam que é de extrema importancia que a divisdo em segmentos represente, sempre
que possivel, a maneira como a administra¢io da empresa gere e avalia o préprio desempenho e, ainda, que a segmentacéo
das informagoes permitam que os usudrios compreendam o histérico da entidade e as tendéncias sobre perfodos futuros.

Essa representacdo adequada pode auxiliar, segundo Hermann e Thomas (1997), os usudrios das informacoes
contédbeis, na capacidade preditiva, precificagio e avaliagdo de riscos A norma estabelece que a empresa precisa quebrar
a sua demonstragdo consolidada em diversos segmentos de atuagio e divulgar informagdes de ativos, passivos, receitas e
despesas para cada um desses segmentos. Essa segmentacdo deve ser feita da mesma maneira que é realizada gerencialmente
pela companhia.

Nio é necessdrio que todos os segmentos sejam evidenciados, apenas aqueles que foram mais representativos. Para
ajudar nessa escolha, o CPC 22 apresenta dois testes quantitativos, os de 10% e o de 75%. A companhia poderd divulgar
segmentos operacionais que ndo se enquadrem aos limites relacionados anteriormente se a administragdo considerar a
informacio relevante para os usudrios das demonstragdes contabeis.

Boscov (2009) relata que os testes quantitativos podem ser vistos como um guia de orientagio, fornecendo
informagdes suficientes para determinagio dos segmentos que devem ser divulgados, servindo para facilitar a consisténcia
e aderéncia a norma de informagdes por segmentos.

A entidade deve divulgar também informacoes que possibilitem ao usudrio das demonstragdes financeiras avaliar a
natureza e os efeitos financeiros das atividades de negécio em que estdo envolvidas e o ambiente econdmico em que opera.
Para aplicacdo deste quesito o CPC 22 especifica as informagoes a serem divulgadas em relagio a cada periodo.

O Quadro 1 apresenta uma compilagdo de todas as informacdes que os preparadores de demonstragoes contébeis
deveriam divulgar ao elaborarem a nota explicativa sobre suas informagoes por segmento.

Quadro 1 - Requisitos de Divulgagio CPC 22

Categoria Requisitos CPC 22

- Divulgou os fatores utilizados para identificar os segmentos divulgaveis da
entidade (item 22 CPC)?

01 - IFatores utilizados para identificar os segmentos divulgaveis da entidade (4reas
geograficas, produtos ou servicos etc.)

02 - Tipos de produtos ou servigos de cada segmento divulgado

- Divulgou as informagdes sobre o lucro ou prejuizo, ativo e passivo dos seg-
mentos divulgéveis (item 23 do CPC)?

03 - Lucro ou prejuizo do segmento divulgével
04 - Ativo total do segmento divulgével
05 - Passivo do segmento divulgavel (somente quando apresentado regularmente ao

principal gestor)

- Evidenciou as informacdes para cada segmento divulgavel (item 23 do CPC)?

06 - Receitas provenientes de clientes externos;

07 - Receitas de transagdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade;
08 - Receitas financeiras;

09 - Despesas financeiras;

10 - Depreciagdo e amortizagio;

11 - Itens significativos de receitas e despesas (de acordo item 97 CPC 26 - Apresen-

tagdo das Demonstragdes Contdbeis);

continua...
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conclusio.
Categoria Requisitos CPC 22

12 - a participagio da entidade nos lucros ou prejuizos de coligadas e joint ventures
contabilizados pelo método de equivaléncia patrimonial;

13 - despesa ou receita com imposto de renda e contribuigdo social; e

14 - itens ndo caixa considerados materiais, exceto depreciagio e amortizagio.
Explicou as mensuracdes sobre o lucro ou prejuizo, ativo e passivo para cada
segmento divulgavel (item 27 do CPC)?

15 - a base de contabiliza¢do para quaisquer transa¢des entre os segmentos di-
vulgaveis;

16 - a natureza de quaisquer diferengas entre as mensuragdes do resultado dos
segmentos divulgaveis e o resultado da entidade antes das despesas de imposto de
renda e contribuigdo social e das operacgdes descontinuadas;

17 - anatureza de quaisquer diferencgas entre as mensuragdes dos ativos dos segmen-
tos divulgdveis e dos ativos da entidade;

18 - a natureza de quaisquer diferengas entre as mensuragdes dos passivos dos seg-
mentos divulgdveis e dos passivos da entidade;

19 - a natureza de alteragdes nos critérios de mensuragoes;

20 - a natureza e o efeito de alocagdes assimétricas a segmentos divulgédveis.
Conciliagio (item 28 do CPC)

21 - Receitas;

22 - Lucro ou prejuizo;

23 - Ativos;

24 - Passivos;

25 - Outros itens materiais das informacgdes evidenciadas.

Informacdes sobre produtos e servigos (item 32 do CPC)

26 - Receitas de clientes externos
Informacdes sobre dreas geograficas (item 33 do CPC)

27 - Receitas de clientes externos atribuidas ao pafs-sede

28 - Receitas de clientes externos atribuidas a cada pafs estrangeiro

29 - Ativo nio circulante localizados no pais-sede

30 - Ativo nio circulante localizados em cada pafs estrangeiro

31 - Informagdes por regido
Informacdes sobre principais clientes (item 34 do CPC)

32 - Grau de dependéncia dos seus principais clientes

33 - Divulgagdo do montante das receitas
Informacdes sobre principal gestor

34 - Principal gestor que utiliza as informacgdes por segmento

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados da pesquisa.

Pode ser percebido que hd uma série de informagdes a serem divulgadas. O que torna a confec¢io dessa nota
explicativa trabalhosa e custosa para a companhia, além de haver mais gastos com a auditoria das mesmas. Muitas
informagdes listadas no Quadro 1, como principais clientes, receitas por dreas geograficas, receitas por produto, eram
conhecidas somente na contabilidade gerencial e ndo eram divulgadas.

Alguns estudos auxiliam na andlise da implanta¢do da norma, demonstrando os reflexos da implantacdo e
divulgagio pelas companhias. O estudo de Mourad (2009), evidencia que a qualidade das informagdes a serem divulgadas
pelas companhias podem ser diretamente influenciadas pelo temor em relagdo ao custo da concorréncia. Em resposta
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ao questiondrio enviado aos profissionais com conhecimento em IFRS, esses afirmam que todas as empresas possuem
informagdes privilegiadas e estratégicas que nio querem divulgar ao mercado.

O executivo Bruno Melo, da Petrobras, em entrevista realizada por Boscov (2009, p. 90), considera que “[....] um
problema da norma é que as empresas divulgam s6 o que elas querem, selecionam as informacdes”. J4 Nichols e Street
(1999) relatam que os preparadores de demonstra¢des contabeis podem gerenciar algumas informagdes da norma para
enaltecerem segmentos mais rentdveis.

O estudo realizado por Aillén et al. (2012, p. 13) relatam que existe “[...7] uma tendéncia de ocultar informagdes nas
notas explicativas de informagdes por segmento, ou seja, suprime-se a divulgacdo das informagdes quando as organizagdes
nio apresentam resultados positivos”.

Boscov (2009, p. 122) averigua ainda que:

A implementa¢do do normativo ndo sera facil, rdpida e barata, pois existem problemas
relacionados a parametrizacdo de sistemas contdbeis, comunicagdo entre as dreas gerenciais e
financeiras, resisténcias internas, elevado detalhamento de dados, aumento no preco da auditoria
e publicagio das informagoes.

Schvirck, Lunkes e Gasparetto (2013) analisaram as notas explicativas de 81 companhias abertas selecionadas
entre as maiores empresas, na edi¢do 2010 da Revista Maiores e Melhores. Os resultados mostram que ha empresas que
nio fizeram qualquer referéncia a informagdes por segmentos e 27% das institui¢oes agruparam as atividades em um tnico
segmento.

Alguns autores analisam os motivos que levariam os preparadores a ndo divulgares informacoes geograficas.
Mande e Ortman (2002) consideram que empresas ndo divulgam informagoes geograficas para evitar praticas de dumping
e Aillén et al. (2012, p. 12) “[...] as empresas agregam informagdes e optam por nio divulgar por regido geografica, como
uma forma de barreira de entrada e resguardar a divulgacdo de algumas informagoes estratégicas da empresa”. Entretanto
Nichols e Wilder (2002) acreditam que essa divulgagdo melhora a informagdo do usudrio sobre riscos politicos enfrentados
pela empresa e Hope (2008) considera que sdo importantes para monitorar agdes gerenciais e conhecer o valor da firma.

Outra pesquisa é a de Souza (2013) que conclui a existéncia de fatores fundamentais que influenciam na divulgacéo
das informagoes por segmento tais como o tamanho, endividamento, governancga corporativa e auditoria Weschenfelder e
Mazzioni (2014), concluiram, ao analisarem 127 institui¢des listadas no Novo Mercado, que empresas que emitem ADRs e
companhias que sdo auditadas pelas Big Four apresentam um menor nivel de evidenciagio do que as demais.

3 METODOLOGIA DE PESQUISA

O presente estudo foi realizado mediante uma pesquisa documental. Conforme definido por Martins e Theéphilo
(2009), estamodalidade de pesquisa tem como fonte de dados, informagdes e evidéncias os mais variados tipos de documentos,
escritos ou nio, como diarios, documentos arquivados em entidades publicas ou privadas e outros.

A amostra compreendeu as empresas premiadas pelo Troféu Transparéncia 2013. O prémio é concedido pela
Anefac, Fipecafi e Serasa Expiran para as companhias que apresentam maior clareza nas demonstragdes financeiras
publicadas. A comissio julgadora avalia rigorosamente a pratica de transparéncia nas informacoes contédbeis; a qualidade
do relatério da administracdo; a qualidade e grau de informagdes contidas nas demonstragdes e notas explicativas; e a
aderéncia aos principios contabeis.

As vinte companhias objeto deste estudo, vencedoras do prémio em 2013, estdo listadas no Quadro 2.
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Quadro 2 - Empresas ganhadoras Troféu Transparéncia 2013

AES Eletropaulo
Braskem S.A.
Sabesp

Cemig

Empresas de Capital Aberto Faturamento | Embraer S.A.
Acima de R$ 5 bilhoes Gerdau S.A.

Grupo Pio de Agtcar

Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras

Usiminas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A.
Vale S.A.

AES Tieté

BM&FBovespa S.A.

Fibria Celulose

JSLS.A.

Tractebel Energia S.A.

Eletrobras de Furnas

Empresas de Capital Aberto Faturamento
Até R$ 5 bilhodes

Embasa

Empresas de Capital Fechado Energisa Paraiba
Petrobras Distribuidora S.A.

Samaro Mineragio S.A.

Fonte: Associagdo Nacional dos Executivos de Finangas, Administragdo e Contabilidade (2013).

A escolha destas empresas premiadas pelo Troféu Transparéncia é justificada por se tratar de companhias que
apresentam informagdes com grande qualidade, atendendo aos requisitos e normas contabeis vigentes.

As fontes documentais utilizadas para a pesquisa consistem nas Demonstragoes Financeiras Anuais completas,
referente ao ano 2012. Tais informagdes foram coletadas no site da Anefac Prémio Troféu Transparéncia 2013. A partir dos
dados coletados foi analisado se as empresas divulgaram notas explicativas especificamente das informagdes por segmento.

O Quadro 1 constante no referencial teérico, com 34 categorias, apresenta os critérios utilizados para anélise do
contetdo das notas explicativas de informagdes por segmento coletadas em consonancia com as exigéncias do CPC 22.
Para avaliagdo foi criada uma varidvel Nivel de Divulgagdo com valores 0 e I, onde 0 indica que ndo foi mencionada a
informacéo e 1 indica que o requisito especifico foi atendido na nota explicativa.

Ao final da analise a soma da varidvel Nivel de Divulgacdo resulta em valores de 0 a 34 pontos, onde O representa
que a empresa ndo atendeu nenhuma das exigéncias e 34 que atendeu completamente. Para demonstrar a nota total de cada
empresa, segundo a varidvel Nivel de Divulgagio, foi criado um grafico tipo barras agrupadas.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Apbs andlise do contetido das notas explicativas observou-se que, apesar da exigéncia em reportar informagdes por
segmentos operacionais, grande parte das companhias néo as divulgaram, ou divulgaram parcialmente.

Verificou-se que trés empresas ndo mencionaram quaisquer informagdes por segmento sem apresentar justificativas.
Sédo elas: Embasa Empresa Baiana de Aguas e Saneamento S.A., Eletrobras de Furnas e Samarco Mineragio S.A. Porém,
no relatério de administra¢do de uma dessas empresas, Samarco Mineragdo S.A., existem informagdes por segmentos,
conforme Figura 1.
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Figura 1 - Parte relatério da administragdo Samarco

RELATORIO DA ADMINISTRACAO SAMARCO

Composicao da receita bruta 2012 (em %) Vendas por regiao em 2012 (milhoes de t)
Pellet
Screening Servicos
Pellet Feed 4% Logisticos/

OQutros

Américas
0,8%

15%

Europa

19%

Africa / Oriente
Médio
23%

Fonte: Samarco - Demonstragdes financeiras (2012).

E possivel observar que a empresa Samarco divide suas receitas em quatro segmentos e também faz o
acompanhamento de suas vendas em cinco regides geogriaficas. Ou seja, embora a companhia nio faga mengdo em suas
notas explicativas sobre segmentos, existe uma divisdo por negécios e regides geograficas.

Outras seis empresas: AES Tiete, Energisa — Paraiba, Eletropaulo, Petrobras Distribuidora, Fibria e Tractebel
Energia ndo divulgaram informagoes por segmento, todavia publicaram uma nota explicativa com a definigdo de segmento
operacional conforme disposto no CPC 22 e alegaram gerenciar o negécio como um Gnico segmento operacional. E o caso
da Petrobras Distribuidora, conforme Figura 2.

Figura 2 - Nota explicativa informagdes por segmento Petrobras Distribuidora

} Informacgao por segmento

Um segmento operacional € um componente de entidade;

{a) que desenvolve atividades de negodcio das quais pode obter receitas e incorrer em despesas (in-
cluindo receitas e despesas relacionadas com transagdes com outros componentes da mesma enti-
dade);

(b) cujos resultados operacionais sdo regularmente revistos pelo principal gestor das operacgdes da
entidade para a tomada de decisdes sobre recursos a serem alocados ao segmento e para a avaliacao
do seu desempenho; e

(c) para o qual haja informagéo financeira individualizada disponivel.

Os segmentos operacionais da Companhia sdo representados pelas atividades de distribuicédo de
combustivel e derivados de petrdleo e gas e energia.

O segmento de distribuicio representa cerca de 99% da receita liquida do Consclidado e 100% dos
ativos imobilizados. Os demais segmentos sdo considerados ndo divulgaveis, portanto, a Companhia
nao apresenta informagdes por segmento.

Fonte: Petrobras Distribuidora - Demonstragdes financeiras (2012).
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A Petrobras Distribuidora possui 99% de suas receitas vindas de um tinico negdcio que é o segmento de distribuigao,
nesse caso, ndo é necessaria a elaboragio da nota. Entretanto, a nio divulgacdo de informagdes por segmento por algumas
dessas companhias pode estar associada ao que Mourad (2009) chamou de custos da concorréncia. Algumas companhias
podem nio querer divulgar algumas informagdes por considera-las privilegiadas. O CPC 22 entretanto considera que as
informagdes devem ser divulgadas somente se utilizadas pelo principal gestor na companhia.

Neste estudo 30% das empresas das empresas mais transparentes declararam que gerenciam o negécio como um
tinico segmento. No artigo de Schvirck, Lunkes e Gasparetto (2013), que analisava as maiores empresas de 2010, o nimero
foi muito préximo, 27%.

As demais empresas, total de onze, 55% da amostra, apresentaram informagdes por segmento e estio listadas no

Quadro 3.

Quadro 3 - Empresas que divulgaram informagdes por segmento

EMPRESAS ANALISADAS

BM&FBovespa S.A.
Braskem S.A.
Cemig

Cia Brasileira Distribuicio

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo - Sabesp

Embraer
Gerdau S.A.
JSL S.A.

Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras

Fonte: Elaboragio prépria a partir de dados da pesquisa.

Essas onze empresas indicaram de dois a seis segmentos operacionais. O Gréafico 1 demonstra a quantidade de
segmentos operacionais divulgados por empresa.

Grifico 1 - Quantidade de segmentos operacionais divulgados por empresa

CEMIG

PETROLEOQ BRAS. 34 - PETROBRAS
UsSIhINAS

BEASKEM SA

CT4 BRASILEIRA DISTRIBUICAO
VALE 3. A
EMBEAER.

GERDATU BA

JEL B4

SABEEP

EM&EFBOVESPA

=

1 2 3

=

5

=

Quantidade de segmentos operacionais

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados da pesquisa.
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De acordo com o Comité de Pronunciamentos Contabeis (2009, p. 6), pode ser estabelecido um limite pratico
para o nimero de segmentos divulgédveis apresentados separadamente pela entidade, para além do qual a informagio por
segmento poderia se tornar excessivamente detalhada. Embora néo esteja fixado qualquer limite preciso, se o nimero de
segmentos divulgédvel for superior a dez, a entidade deve ponderar se o limite pratico ja ndo tenha sido atingido.

Nichols e Street (1999), Boscov (2009) e Aillén et al. (2012) consideram que as empresas podem selecionar as
informagdes que querem divulgar para ressaltarem somente os resultados positivos. O niimero de segmentos divulgados
pode estar relacionado a isso. O preparador de demonstragdes contdbeis entretanto deveria se utilizar dos critérios
quantitativos estabelecidos, anteriormente comentados neste estudo, para a escolha dos segmentos a serem divulgados.

Uma vez identificadas as empresas que divulgaram as informagdes por segmento, efetuou-se uma andlise das notas
explicativas destas empresas no que tange a cada item do CPC 22, isoladamente.

Na primeira andlise, quanto aos fatores utilizados para identificar os segmentos divulgédveis da entidade, item 22(a)
do CPC, conclui-se que a empresa Gerdau S.A. utilizou o fator drea geogréfica na segmentagio, a Embraer S.A. efetuou a
segmentacdo por produtos e drea geografica concomitantemente, enquanto todas as demais companhias utilizaram apenas
a segmentagio por produtos.

Com relagdo ao aspecto do detalhamento dos tipos de produtos ou servigos de cada segmento divulgado, item 22(b)
do CPC, apenas seis empresas, o que representa 54,55% do total de onze, atenderam a exigéncia da norma, a saber: Vale
S.A., Petro6leo Brasileiro S.A., Gerdau S.A., Braskem S.A., BM&FBovespa e Embraer.

A seguir, apresenta-se parte da nota explicativa da Braskem S.A. que atendeu a este requisito da norma e efetuou
o detalhamento dos produtos e servigos de seus segmentos.

Figura 8 - Parte da nota explicativa n® 36 da Braskem S.A.
Braskem S.A.

Notas explicativas da Administracio as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicade de outra forma

36 Informacdes por segmentos

A estrutura organizacional da Companhia apresentada nesta nota reflete (i) a reestruturagio ocormrida e divulgada
em abril de 2012, através da qual os negocios de polietileno verde. agora designados como “Renovaveis”, foram
realocados ao segmento de Poliolefinas: e (ii) a descontinuagio do segmento “Distribuigio Quimica™ (Nota 6),
As informacdes de 2011 foram reapresentadas para contemplar essas alteracdes.

Os atuais segmentos operacionais sio os seguintes:

* Petroquimicos basicos: compreende as atividades relacionadas a produgio de petroquimicos basicos e
suprimento de eletricidade. vapor e ar comprimido para os produtores da segunda geragdo. localizados nos
polos petroquimicos de Camacari, Triunfo, $ido Paulo e Rio de Janeiro.

* Poliolefinas: compreende as atividades relacionadas a producio de PE. PP e Renovaveis.
* Vinilicos: compreende as atividades relacionadas a producio de PVC. soda caustica e cloro.

* Negocios internacionais: contempla as operagdes da Braskem nos Estados Unidos e na Europa. A partir de
outubro de 2011. os resultados das plantas adquiridas da Dow Chemical sio agregados ao resultado desse
segmento, conforme divulgado na Nota 5.

Fonte: Braskem S.A. - Demonstragdes Financeiras (2012).

Nota-se que a empresa Braskem S.A. fez uma descrigdo detalhada dos seus segmentos operacionais. Ressaltou suas
atividades de atuag¢io e ainda informou sobre reestruturac¢des e descontinuidades.

Na Tabela 1 sdo apresentados os percentuais das empresas que publicaram informagdes sobre o lucro ou prejuizo,
ativo e passivo de cada segmento operacional conforme disposto no item 23 do CPC.
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Tabela 1 - Informagoes sobre o lucro ou prejuizo, ativo e passivo (item 23 CPC)

Item de divulgacio Empresas %
Lucro ou prejuizo do segmento divulgavel 11 100%
Ativo total do segmento divulgavel 8 73%
Passivo do segmento divulgavel 4 45%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados da pesquisa.

A andlise evidenciou que 100% das empresas divulgaram o lucro ou prejuizo de cada segmento operacional, 73% das
empresas divulgaram os ativos de cada segmento e apenas 45%, quatro empresas, divulgaram os passivos de cada segmento
operacional. Divulgar o lucro por segmento é importante para conhecer, como relatado por Iudicibus et al. (2010), o mix de
produtos de uma companhia. Considerando que a maioria das companhias, conforme anteriormente apresentado, divulga
seus segmentos por produtos, é possivel entender a razdo de ser de alguns negdcios, suas rentabilidades, investimento em
ativos e em alguns casos, as principais fontes de recursos.

Das oito empresas que evidenciaram os ativos para cada segmento operacional, trés destacaram-se por detalhar as
informacgdes desses ativos: Embraer, Companhia Brasileira de Distribui¢do e Petrobras.

Observou-se que, das empresas que ndo divulgaram informagdes dos ativos e passivos de seus segmentos
operacionais, apenas uma, a Braskem S.A., apresentou justificativa: “A companhia nio divulga os ativos por segmento ja
que essa informagdo ndo é apresentada ao seu principal tomador de decisdes.” (Braskem S.A., Nota explicativa 36.a, 2012,
p. 124).

Ainda de acordo com o item 23 do CPC, as empresas devem divulgar separadamente por segmento operacional:
receitas com clientes externos; receitas com clientes internos; receitas financeiras; despesas financeiras; depreciagio e
amortizagdo; itens significativos de receitas e despesas; despesa ou receita com imposto de renda e contribuigdo social; e
itens ndo caixa considerados materiais. A Tabela 2 apresenta os resultados de divulgagdo na avaliagdo por esses requisitos.

Tabela 2 - Informagoes para cada segmento divulgével (item 23 do CPC)

Item de divulgacio Quantidade de | %
Empresas

- receitas provenientes de clientes externos; 7 64%
- receitas de transagdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade; 5 45%
- receitas financeiras; 2 18%
- despesas financeiras; 2 18%
- depreciagdo e amortizacdo; 8 73%
- itens significativos de receitas e despesas (de acordo com o item 97 CPC 26 - 3 27%
Apresentacdo das Demonstra¢des Contabeis);

- a participagdo da entidade nos lucros ou prejuizos de coligadas e joint ventures 7 64%
contabilizados pelo metédo de equivaléncia patrimonial;

- despesa ou receita com imposto de renda e contribuigdo social; e 6 55%
- itens ndo caixa considerados materiais, exceto depreciagio e amortizagio. 1 9%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados da pesquisa.

Na analise dos resultados apresentados na Tabela 2, destaca-se a divulgacdo de receitas e despesas financeiras
por apenas duas empresas. Algumas empresas divulgaram apenas o resultado financeiro liquido, o que foi desconsiderado
na andlise por nio estar inteiramente de acordo com o disposto no CPC 22. A divulgacdo de receitas por segmento pode
contribuir, conforme Hermann e Thomas (1997), na avaliagdo de riscos por parte dos usuarios das demonstragdes contabeis.

Em relagdo a divulgacdo de despesas com depreciagdo e amortizagdo, a empresa JSL S.A. ndo divulgou tal despesa
na nota explicativa de informagdes por segmento, no entanto, divulgou a informagio na nota explicativa de despesas
administrativas e comerciais.
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U

Informagoes suplementares

Figura 4 — Nota explicativa n® 30 da JSL S.A.

30. Despesas administrativas e comerciais

Coniroladora Consolldado Logisiica  Concesslonarlas
122012 22011 22012 122011 MN22012 IMN22012

Saldnos € encargos Sociais (B2.824) (52.0599) {180, 955) (66.695) (104.621) (76, 338)
Prestag 8o de senigos {25.438) {24.485) {44 564) (33.101) (32.005) (12.958)
Telehones (9.468) [F.311) (11.303) (7.869) (9.695) (1.608)
Aluguiss de imoveis de terceins (3.803) (3.260) (Z3.703) (4.078) (B.286) (15.417)
Propaganda e publicidade {5.102) {6.493) (14.549) {6.T6T) (6. 706) (7843
Estomo /Despesa) com provsdo com cns@lo de kg,
dudosa {5.568) {4.502) (2.585) (5.745) (2.8598) 308
Perdas eletivas do comas a receber (3.810) . {52700 - {5.270) -
Comunicag o {2.586) (3.971) {3.1786) (4.812) (3. 108) (68)
Manuteng 30 e consenaq 30 predial (5.932) [2.517) (10.445) (2.650) (6. 455) (3.956)
Viagens, refeiqbes e estadias (1.548) (2.079) {4.112) 2.213) (2.102) (2.010)
Deprecia; &0 (3.195) {1.353) {8.858) (1.835) (3.532) (5.336)
IMpostos, manulens 30 e consendag o de automovers (733) {1,005) (15.925) (1.400) (1.870) (14,055)
Outras Sespesas adminisirativas & comerciais {10.315) {7.060) {33.189) (20.559) (17.333) {15.856)
Total despesas adminlstrativas e comerclals (160, 724) {116.135) [359.052) [157.7.24) (203, 915) [155,137)

Fonte: JSL S.A. - Demonstragdes financeiras (2012).

E possivel notar que as duas tltimas colunas da nota explicativa de despesas administrativas e comerciais abordam
as informagdes dos segmentos de logistica e concessionaria da JSL S.A.

A empresa Cemig foi a que mais detalhou as informacgoes exigidas pelo item 23 do CPC. No entanto o excesso de
informagdes pode confundir a anélise e surtir efeitos negativos. Muitas vezes o excesso de informagdes pode esconder as
informagdes mais importantes. A seguir, parte da nota explicativa dessa empresa.

Figura 5 — Nota explicativa n° 05 da Cemig

DEMONSTRACAD DO RESULTADD SEGREGADO POR ATIWIDADE 31/12/2012

DESCRICAD EN A ELETRICA TELECOMUNBCALOES QUTRAS
'

ATIND 12513433 9.528.623 14.156.560 937528 41795  LT3R.600 (323.435) 40.773.114
INVESTIMENTO 04,340 {178.574] 1.445.841 1553568 31244 Lk - 2,260,110
RECEITA OPERACBONAL LiGUIDA 4.556.378 LEBD.311 11720547 625067 136.151 194,383 553.562) 18.460.375

CUSTO DO SERVICD DE ENERGIA ELETRICA
CUSTO COM ENERGIA ELETRICA E GAS

Energa Elétnica Comprada para Bevenda [F&7.371) . (5.274.855) . = [150.637) 171,682 [5.851L.272)
Encarpos de Liso da Rede Bisica de Transmisslo (286.575) [X25) (972.415) - - - 24B.623 {1.000.556)
Gis Comprado para Reverds . . = [495.114) . - . (495.114]
Total Custos Operacionais com Energia Ebrica & Gds 11.053.946) [2x5) [E.247.300)  [(#95.114) = [1S0U69T) 530,305 [7A56.982)
CUATOS E DESPESAS OPERACIONAIS

Pessoal & Administradanes (193.67) (142710} 1911.233) {21.200] [38.BES) [53.096) . [ 1.360.796)
Farticipacio dos Empregades ¢ Administradores no Resultado {40 2E81] [23.476) {184.18%5] - [L.477) [14.235) - {243.65%5]
Obrigagbo Pds-Emprego (200155) [9.&37) {93.888) - - [10111) - 1133.991)
Maerian (9.910) [9.5339) 157.848] {1.002) [1TE} [3.760) - {82.535]
Servigos de Terceiros (170.154) [96.501) (B07.304) {8.24%) [ u%g) SOTIN 18.285 [1.127.478)
Depreciagho & Amorizaclo (328.777) [4.426) 484.243) (20.304) (36050} [56.756) - [ 1.000.556)
Provishes Operacionais Lea7 3608 (386.163) (147n [I5EB)  [400.588) . {781.505]
Compensagio Financeina pela Utilizagio de Recursos Hidricos (155 kB4 - - - - - - (188.384)
Cistto de ConstrugBo - (155.49T7) 1.445.841) {24.858] - - - [ 1.630.154)
Ouitras (R14.145) (41.327) 1371170 130070 [12.96T) [50.500) 44972 (634.617)
Total Custo de Operagho [L.121.574) 1484.205) [4731.879)  (78.835) (1R153)  (680.323) 33.257 [7.182.012)
CUSTO TOTAL [2.175.820) {984.434) (10979180 (573949 (IIR153) (86L020) 553.562 [14.638.9%4)
Resultado Operac. Antes do Res. De Equiv. Patrim, E Financeiro 2.380.558 1.195.877 T4236T S1.218 17.598  (3E663T) - 5.821.581
Ganha na déuigio de paricipacio em controladas em conjunic . I59.325 5.168 . . : 154493
Resultado de Equivaléndia Patrimonial (3.372) d - - . . 3.272)
Recefs Financeirs 151 046 156232 327 4R2 31476 10.767 2553235 - 3.210.2%9
Despesa Frnoeing (429.091) (564_306) (727.145) 112.415] (13182} [211875) - 11.957.915)
RESULTADO ANTES D05 IMPOSTOS 079,241 1.047.228 47871 70,79 15583 L7474 . 5,334,926
Impaosto de Renda & Contribuicio Social (&12.031) (107 245) (428.719) (14370 [3.626)  (338.102) - 11.504.063)
Imposto de Renda & Contribuigio Social Diferidos 55747 (123.425) 373850 [LrE] [2.0B0) 157.237 - 440 852
RESULTADO DO EXERCICI0 1521957 B16.558 293002 55432 Q877 L5T3.E59 s 4.271.685

Fonte: Cemig - Demonstragdes Financeiras (2012).
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Vanessa Miranda, analista de crédito do Banco do Brasil, entrevistada por Boscov (2009, p. 85) acredita que
“[...] analistas ndo gostam de muitos detalhes. A informacdo detalhada dificulta a comparabilidade”. O preparador de
demonstragdes financeiras da Vale, Marcus Severini, também possul uma opinido similar sobre o assunto; “[...] o excesso
de dado nem sempre é adequado, ele pode confundir os usudrios”. (BOSCOV, 2009, p. 85).

E importante destacar que o CPC 22 estabelece que as informagdes sobre as operagdes devem ser segmentadas
conforme o principal gestor administra o negécio, refletindo os mesmos critérios utilizados na contabilidade gerencial e
de acordo com as politicas contabeis. Neste requisito o item 27 do CPC dispde sobre a necessidade de divulgar explicagoes
sobre as bases de mensuragdes do lucro ou prejuizo, ativo e passivo para cada segmento divulgével.

Verificou-se que neste item, 45% da amostra, cinco empresas divulgaram alguma informagdo sobre a base de
mensuracdo, a saber: Petrobras, Companhia Brasileira de Distribui¢do, Gerdau, Braskem e Usiminas. A divulgacdo deste
requisito foi pequena e simplificada. Esse resultado vai de encontro ao apresentado por Souza (2018), que cita que as
praticas de divulgacdo no Brasil sdo superficiais e pouco detalhadas em varios pontos.

A nota explicativa da Companhia Brasileira de Distribui¢do se destacou na divulgacdo deste item conforme
apresentado na I'igura 6.

Figura 6 — Nota explicativa n® 05 da CIA Brasileira de Distribuigdo
35. Informacoes sobre os segmentos

A Administrac&o considera os seguintes segmentos, como segue:

+ Varejo — inclui as bandeiras "Pao de Acucar”, "Extra Hiper®, "Extra Supermercado”,
“Mini mercado Extra”, "Posto Extra” e "Drogaria Extra”.

¢ Eletro — inclui as bandeiras “Ponto Frio” e “Casas Bahia”.
Atacado de autosservigos — inclui a bandeira “ASSAI".
Comércio eletronico — inclui os “sites” www.pontofrio.com.br, www.extra.com.br e
www.casasbahia.com.br, www.barateiro.com.br e www._partiuviagens.com.br.

A Administracdo monitora separadamente os resultados operacionais de suas unidades de
negécios com o objetivo de tomar decisdes a respeito da alocacéo de recursos e avaliagéo
de desempenho. O desempenho do segmento & avaliado com base no resultado operacional
e & mensurado de forma consistente com o resultado operacional das demonstraces
financeiras. O financiamento do GPA (inclusive custos financeiros e receita financeira) e 0s
impostos de renda séo administrados de forma segmentada.

A Companhia esta envolvida em operacdes de lojas de varejo localizadas em 19 estados e
no Distnto Federal. Os segmentos operacionais sao divulgados de maneira consistente com
o relatorio intemo formecido ao principal tomador de decisbes operacionais, identificado
como o Diretor-Presidente.

O principal tomador de decistes operacionais destina recursos e avalia o desempenho por
meio da revisao de resultados e de outras informacodes relacionadas aos quatro segmentos.

A Companhia calcula os resultados dos segmentos utilizando as praticas contabeis adotadas
no Brasil e IFRS, entre outros fatores, o lucro operacional de cada segmento, que inclui
algumas alocacOes de despesas indiretas corporativas. Frequentemente, a Companhia
revisa o calculo do lucro operacional de cada segmento, incluindo quaisquer alocacées de
despesas indiretas corporativas, conforme estabelecido pelas informacdes regularmente
revisadas pelo principal tomador de decistes operacionais. Quando as revisdes séo feitas,
o0s resultados operacionais de cada segmento afetado pelas revistes séo corrigidos em
todos os exercicios apresentados, a fim de manter a comparabilidade. As informacdes dos
segmentos da Companhia esté@o incluidas no quadro a seguir:

Fonte: Grupo Pio de Agtcar - Demonstragdes financeiras (2012).
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O Grupo Pio de Agtcar, conforme nota explicativa apresentada, utiliza-se de critérios gerenciais na mensuracio

de seus segmentos. A institui¢do faz uso de algumas alocagdes de despesas indiretas corporativas.
Outra ponto analisado fol o item 28 do CPC que estabelece que a empresa reconcilie as informagdes de receitas,

lucro ou prejuizo, ativos, passivos e outros itens materiais das informagdes relativos ao segmento reportavel. Como a

mensuracdo das informagdes por segmento é feita utilizando-se de critérios gerenciais e envolve muitas vezes precos de

transferéncias e rateios, a nota de reconciliagdo deve ser muito bem elaborada no intuito de evitar qualquer tentativa de

gerenciamento de resultados. A Tabela 3 demonstra a analise percentual de divulgagdo desse item.

Tabela 3 - Anélise divulgagio do item 28 - Conciliagdo

Conciliacido do item de divulgacdo do segmento | Quantidade de Empresas %
Receitas 11 100%
Lucro ou Prejuizo 11 100%
Ativos 8 73%
Passivos 36%
Outros itens materiais das informagdes evidenciadas. 3 27%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados da pesquisa.

Observa-se que todas as empresas fizeram conciliagdo das receitas e resultado. A maioria das empresas apresentou
a conciliagdo no mesmo quadro de divulgagio do item 23. Nesse ponto, a nota explicativa da Usiminas diferencia-se das
demais pela divulgacdo em tépicos separados, conforme Figura 7.

Figura 7 — Nota explicativa n® 28.2 das Usinas Sidertrgicas de Minas Gerais S.A.

28.2 Conciliagdes de ativos, passivos e receitas dos segmentos reportaveis

(a)

(b)

(c)

Os valores fornecidos ao Conselho de Administragdo com relacdo ao total do ativo e do
passivo, s30 consistentes com os saldos registrados nas demonstracges financeiras
consolidadas. Esses valores s3o alocados com base nas operacdes do segmento e no
local fisico do ativo. As eliminacées dos ativos e passivos entre segmentos referem-se a
saldos comuns entre as empresas.

Conciliagdo dos ativos

Os ativos correspondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com o
total do ativo, conforme segue:

31122012 31122011
Ativos dos segmentos reportados 3BATTAT4 43.865.240
Eliminagio de ativos entre segmentos (5.702.955) (10.504.924)
Ativo total 327742180 33.380.425

Conciliagdo dos passivos

Os passivos comrespondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com
o total do passivo, conforme seque:

31122012 311212011
Passivos dos segmentos reportados 14.816.638 16.816.435
Eliminag3o de passivos entre (555.400) (2470.215)
Passivo total 14.261.146 14.346.@

Outros itens significativos

322012 3122011
Anilise de receita por categoria

Receita bruta de vendas mercado interno 14.112.858 14.458.127
Receita bruta de vendas mercado extemo 2782.821 1.646.320
Dedugdes da receita bruta, principalmente impostos sobre vendas (4.186.880) (4.202.488)
Receita liquida de vendas mercado intemo 10.110.784 10.245.244
Receita liquida de vendas mercado extemo 2.598.005 1.558.615

Fonte: Usiminas Sidertrgicas de Minas Gerais S.A. - Demonstragdes Financeiras (2012).
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A companhia Usiminas fez a conciliagdo em nota separada e apresentou, sem maiores detalhes, os valores de
eliminagdo de ativos e passivos entre segmentos. Com relagdo as informagdes sobre produtos e servigos, item 32 do
CPC, quatro empresas atenderam ao requisito. Sdo elas: Vale S.A., Petrobras, Braskem e Usiminas. Outras empresas nio
atenderam por ja terem, em algum momento, divulgado tais informagdes.

O estudo de Weschenfelder e Mazzioni (2014) apresentam conclusdes semelhantes a desse artigo. Poucas
empresas investigadas por tais autores citaram o grau de dependéncia dos principais clientes, o montante de investimentos
contabilizados por equivaléncia patrimonial e a conciliagdo entre as informagdes por segmento e o balango patrimonial.

No requisito informagdes sobre dreas geograficas (item 33 do CPC) somente a Embraer divulgou os itens exigidos
pelo CPC, ou seja, receitas de clientes externos atribuidas ao pafs sede e atribuidas a cada pais estrangeiro; ativo no
circulante atribuidas ao pais sede e atribuidas a cada pais estrangeiro; e informacoes por regido. As empresas Vale, Gerdau,
Braskem e Usiminas divulgaram parcialmente as informagdes, enquanto as demais companhias ndo mencionaram esse item
ou j4 divulgaram em informagdes anteriores. Esses resultados confirma o achado de Mande e Ortman (2002) e Aill6n et
al. (2012) que consideram que a nio divulgagdo pode ser devido a evitar praticas de dumping e servem como barreiras de
entrada.

Na andlise de informagdes sobre principais clientes (item 34 do CPC) verificou-se que 18% da amostra, composto
pelas empresas Braskem e Usiminas, informaram nio terem receitas representativas de um tnico cliente. A Embraer, 9%
da amostra, divulgou o seu principal cliente ao passo que as demais empresas ndo divulgaram nada a respeito.

Destaque para a nota explicativa da Embraer, a seguir, que divulgou seu principal cliente.

Figura 8 — Nota explicativa n° 39.2 da Embraer S.A.

39.2. Mercado de defesa e seguranga

As atividades voltadas ao mercado de defesa @ seguranca envolvem principalments a pesquisa, o desenvalvimento, a produco, a modificacao e o suporte para aeronaves de defesa

@ seguranca, além de uma ampla gama de produtes e solugbes integradas que incluem radares de ditima geragao, velculos aéreos ndo fripulados (VANT), sistemas espaciais

(satélites) e avangados sistemas de informagao e comunicagao, como as aplicagbes de Comando, Controle, Comunicagbes, Computacao, Inteligéneia, Vigilancia e Reconhecimento

[CAISR).

A expansdo e diversificagdo do portfdlio, antes concentrado em aeronaves militares, foram passiveis devido a uma estratégia de parcerias e aquisigdes. Um resultado desta

diversificacao foi 4 assinatura do contrato para implantacdo da primeira fase do projeto SISFRON - Sistema Integrado de Monitoramento de Fronteiras - pelo Consbrcio Tepro

(formado pelas controladas Savis Tecnologia e Sistemas S.A. e OrbiSat Indstria e Aerclevantamento S.A), que contemplara o monitoramento de apraximadamente 650 quildmetros

da fronteira entre o Mato Grosso do Sul, Paraguai e Bolivia.

0 principal cliente da Companhia hoje & o Ministério da Defesa do Brasil @ em particular, o Comando da Asronautica, embora a diversificaao do portidlio tenha trazido também

uma diversificagao dos clientes: o Exército Brasileing, a Marinha do Brasil, o Ministério das Comunicagoes, akém da crescente presenca internacional de nossos produtos e soluges,

Segue os principals produtos do portfdlio da Defesa e Seguranga;

+ Super Tucano - Aeronave leve de ataque, especialmente desenvolvida para operar em ambientes severos, sujeitos a condigbes extremas de temperatura e umidade, equipada
com sofisticados sistemas de navegacao e ataque, treinamento e simulagao em voo.

+ AMX - Jato avangado de atague ao solo, desenvolvido e produzido por meio da cooperacdo entre Brasil e Italia. A Embraer foi contratada pelo Comando da Aeronautica para
modemizagao dessas aeronaves, chamadas de A-1 dentro do cliente, para uma versao batizada de A-1M.

Fonte: Embraer S.A. - Demonstragdes financeiras (2012).

O ultimo item analisado foi a divulgacdo do principal gestor da empresa. Observou-se que oito empresas relatam
em suas notas explicativas qual é o principal gestor das informagoes.

Ao atribuir a varidvel Nivel de Divulgag¢do para o atendimento de cada item, a nota final das empresas variou de 7
a 19. Considerando que a pontuagdo maxima que poderia ser obtida é igual a 34, verificou-se que nenhuma das empresas
explorou todos os pontos mencionados pelo CPC 22.

A Tabela 4 evidencia a classificagdo geral das empresas através da varidvel, em que se observa a moda (valor com
maior frequéncia) de 16.

Tabela 4 - Total de requisitos divulgados

Empresa Variavel Nivel de Divulgacio %
Usiminas 19 55,88%
Gerdau S.A. 19 55,88%
Cemig 16 47,06%
Vale S.A. 16 47,06%
Braskem S.A. 16 47,06%
continua...
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conclusio.
Empresa Variavel Nivel de Divulgacio %
CIA Brasileira Distribuig¢do 16 47,06%
Embraer 15 44,12%
Petroéleo Brasileiro S.A. - Petrobras 13 38,24%
JSLS.A. 11 82,35%
Sabesp 9 26,47%
BM&FBovespa 7 20,59%

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados da pesquisa.

O destaque vai para as empresas Gerdau e Usiminas que cumpriram 55% das informagdes requeridas no normativo.
BM&FBovespa cumpriu apenas 20% das exigéncias. Com os achados da Tabela 4, conclui-se que mesmo as empresas
premiadas como mais transparentes apresentam um baixo grau de aderéncia em relagio as exigéncias estabelecidas no
normativo. Existe uma grande oportunidade de melhoria na elaboracdo dessa nota explicativa. Muitas das informacgoes
exigidas pelo CPC 22 j4 estdo disponiveis gerencialmente, os preparadores deveriam compild-las no formato estabelecido.

A divulgagio dessas informagdes de maneira completa poderia contribuir para promover maior nivel de disclosure
e possibilitar melhorias nas decisdes econémicas e na capacidade de projecdes.

A sua completa divulgagdo porém exige um aumento de trabalho para elaboracdo, divulgag¢io e auditoria, além de
haver problemas relacionados a divulgagio de informagdes confidenciais e estratégicas. Muitas empresas, justificando-se
que gerencialmente nio se utilizam dessas informagdes em seus processos de tomada de decisdo, ndo divulgam muitos
desses requisitos, o que justifica o resultado encontrado na Tabela 4.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa foi realizada mediante andlise de contetido das notas explicativas das demonstrag¢des financeiras
referente ao ano 2012 das empresas premiadas pelo Troféu Transparéncia 2013. A andlise fol direcionada pelo nivel de
divulgagio das informagdes por segmento, em conformidade com cada item exigido pelo CPC 22.

Informagdes por segmento sdo muito importantes para precificagdes, avaliagdes de mix de produtos, predicio,
avaliagio de riscos, e é comprovado, como anteriormente citado, que o dzsclosure pode contribuir com a redugio do custo de
capital. Entretanto, das vinte empresas premiadas, foram analisadas apenas as notas explicativas de onze empresas, 55%,
pois foram essas que fizeram divulgag¢des sobre seus segmentos de negdcio.

De acordo com o indice desenvolvido para andlise (varidvel nivel de divulgacdo) observou-se que a tendéncia, na
amostra, é a divulgacdo pelas empresas de itens como receitas, lucro e ativos do segmento divulgavel. Em contrapartida,
itens como fatores de mensuragio, grau de dependéncia dos clientes e informagdes por dreas geogréficas tiveram pouca
evidenciagio.

Apenas duas empresas divulgaram mais de 50% dos requisitos definidos pelo CPC 22, o que demonstra o baixo
nivel de disclosure e uma resisténcia das companhias em divulgarem informagdes gerenciais. E, ainda, confirma o achado
de Boscov (2009) que as empresas divulgam informagdes gerenciais dentro de suas possibilidades, preocupando-se com o
ataque dos concorrentes e com a divulgacio de informagdes privilegiadas para o mercado.

Diante do pequeno niimero de informagdes apresentadas questiona-se se o relatério de informagdes por segmento
consegue realmente transmitir ao usudrio externo informagdes de como a empresa é administrada sob uma ética gerencial.

Este artigo pode contribuir como um ponto de atengio para que as empresas elaborem tal nota explicativa com um
maior detalhamento de informacoes. O relatério, sendo divulgado com todas as exigéncias estabelecidas pelo regulador,
pode servir como um instrumento util para que analistas obtenham dados anteriormente sé conhecidos gerencialmente.

Para estudos posteriores recomenda-se uma investigacdo aprofundada com analistas de mercado sobre o nivel de
satisfacdo em relagdo as informacdes divulgadas na nota de segmentos.

ConTexto, Porto Alegre, v. 15, n. 29, p. 96-112, jan./abr. 2015. ISSN (Online): 2175-8751



111 PINHEIRO, V. A. A;; BOSCOV, C. P. Andlise de informagoes por segmento das empresas...

REFERENCIAS

AILLON, H. S. et al. Anlise das informagdes por segmento: divulgagio de informagdes gerenciais pelas empresas
brasileiras. In: CONGRESSO USP DE CONTROLADORIA E CONTABILIDADE, 12., 2012, Sdo Paulo. Anais... Sdo
Paulo: USP, 2012.

ASSOCIACAO NACIONAL DOS EXECUTIVOS DE FINANCAS, ADMINISTRACAO E CONTABILIDADE. Troféu
Transparéncia 2015. Disponivel em: <http://www.anefac.com.br/trofeutransparencia.aspx>. Acesso em: 22 ago. 20183.

BIRT, J. et al. Ownership, competition and financial disclosure. Australian Journal of Management, v. 31, n. 2, p. 235-
263, 2007.

BOSCOV, C. P. O enfoque gerencial na divulgagdo de informagoes por segmento. 2009. 209 f. Dissertagdo (Mestrado em
Ciéncias Contébeis) — Programa de Pés-Graduagido em Ciéncias Contabeis, Departamento de Contabilidade e Atuadria,
Faculdade de Economia, Administragio e Contabilidade, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2009.

BOTOSAN, C. A. Disclosure level and the cost of equity capital. The Accounting Review, v. 72, n. 3, p. 323-349, 1997.

COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS. CPC 22 — Informagdes por segmento. Disponivel em: <http://
www.cpc.org.br/pdf/ CPC%2022.pdf>. Acesso em: 12 fev. 20183.

GARRISON, R. H; NOREEN, E. W; BREWER, P. C. Contabilidade gerencial. 11. ed. Rio de Janeiro: LTC, 2007.

HERMANN, D; THOMAS, W. Geographic segment disclosures: theories, findings, and implications. The International
Journal of Accounting, v. 32, n. 4, p. 487-501, 1997.

HOPEL, O. Geographic disclosures. C4 Magazine, v. 141, p. 54-57, 2008.

IUDICIBUS, S. et al. Manual de contabilidade societdria. Sio Paulo: Atlas, 2010.

ROU, W; HUSSAIN, S. Predictive gains to segmental disclosure matrices, geographic information and industry sector
comparability. The British Accounting Review, v. 39, p. 183-195, 2007.

MANDE, V.;ORTMAN, R. Additional analysis of recent segment disclosures of Japanese firms. International Journal of
Accounting, v. 37, n. 1, p. 51-56, 2002.

MARTINS, G. A.; THEOPHILO, C. R. Metodologia da investigagio cientifica para ciéncias sociais aplicadas. 2. ed. Sio Paulo:
Atlas, 2009.

MOURAD, N. A. IFRS8: segmentos operacionais: contabilidade internacional: International Financial Reporting
Standards - IFRS. Sdo Paulo: Atlas, 2009.

NICHOLS, D.; WILDER, W. Geographic segment disclosures for the petroleum industry under SFAS 131. Petroleum
Accounting and Financial Management Journal, v. 22, n. 2, p. 50-67, 2002.

NICHOLS, N.; STREET, D. Segment information: what early adopters reported. Journal of Accountancy, v. 187, n. 1, p.
37-41, 1999.

SCHVIRCK, E. et al. A. Convergéncia internacional das Normas Contébeis e as alteragdes na estrutura do relatério por
segmentos: da divulgagio voluntdria ao advento do CPC 22. Revista Universo Contdbil, v. 10, n. 1, p. 67-83, 2014.

ConTexto, Porto Alegre, v. 15, n. 29, p. 96-112, jan./abr. 2015. ISSN (Online): 2175-8751



PINHEIRO, V. A. A;; BOSCOV, C. P. Andlise de informagoes por segmento das empresas... 112

SCHVIRCK, E.; LUNKES, R. J; GASPARETTO, V. Divulgagdo de informagdes por segmento: panorama da aplicagio do
CPC 22. Revista de Educagdo e Pesquisa em Contabilidade, v. 7, n. 2, p. 131-146, 2013.

SOUZA, J. A. Informagdes sobre segmentos operacionais no Brasil: praticas e determinantes de divulgacdo. 2013. 101
t. Dissertagio (Mestrado em Ciéncias Contébeis) — Programa de Pés-Graduagio em Ciéncias Contabeis, Centro de
Ciéncias Juridicas e Econdmicas, Universidade Federal do Espirito Santo Espirito Santo, 2013.

WESCHENFELDER, C; MAZZIONI, S. Informagdes por segmento: analise do nivel de evidencia¢io das companhias
listadas no novo mercado. Revista Catarinense da Ciéncia Contdbil, v. 13, n. 39, p. 21-33, 2014.

ConTexto, Porto Alegre, v. 15, n. 29, p. 96-112, jan./abr. 2015. ISSN (Online): 2175-8751



