185

GESTAO, FINANCAS E CONTABILIDADE

FATORES EXPLICATIVOS DA EVIDENCIACAO DOS BENEFICIOS AOS
EMPREGADOS EM EMPRESAS BRASILEIRAS LISTADAS NO IBRX 100 DA
BM&FBOVESPA

EXPLANATION FACTORS OF DISCLOSURE BENEFITS TO EMPLOYEES IN
BRAZILIAN COMPANIES LISTED IN IBRX 100 OF BM&FBOVESPA

EXPLICACION DE FACTORES LOS BENEFICIOS DIVULGACION A LOS
EMPLEADOS DE EMPRESAS BRASILENAS EN IBRX 100 DE BM&FBOVESPA

DOI: 10.18028/2238-5320/rgfc.v7nlp185-204

Luis Antonio Lay

Mestre em Ciéncias Contabeis pela Universidade Regional de Blumenau (FURB)
Licenciatura em Matematica pela Universidade Regional de Blumenau (FURB)
Professor da Universidade do Contestado (UnC)

Av. Presidente Nereu Ramos, 1071, Jardim do Moinho,

89300-000 — Mafra/SC, Brasil

E-mail: luisantoniolay@gmail.com

Thiago Bruno de Jesus Silva

Mestre em Ciéncias Contabeis pela Universidade Regional de Blumenau (FURB)
Rua Antdnio da Veiga, Itoupava Seca

89030903 — Blumenau/SC, Brasil

E-mail: thiagobruno.silva@yahoo.com.br

Andressa Michels

Mestre em Ciéncias Contabeis pela Universidade Regional de Blumenau (FURB)
Bacharel em Ciéncias Contéabeis pela Faculdade de Itapiranga (FAI)

Rua Antdnio da Veiga, Itoupava Seca

89030903 — Blumenau/SC, Brasil

E-mail: andressamichels91@gmail.com

RESUMO

A informacao contabil desempenha papel importante na redugdo da assimetria de informacao
entre os diversos atores do mercado. Uma das novas exigéncias advindas do processo de
convergéncia as normas contabeis internacionais ¢ a divulgacao dos beneficios a empregados,
que pode constituir em informagao relevante sobre o passivo da organizagao, principalmente
para as entidades que mantém planos de beneficios a seus empregados. Este estudo teve o
objetivo de identificar os fatores que explicam o nivel de evidenciagdo do CPC 33 (beneficios
aos empregados) das empresas brasileiras listadas no IBRx 100 da BM&FBovespa. Neste
sentido, a amostra do estudo foi formada por 76 empresas. Como provaveis fatores explicativos
extraidos da literatura, foram testados o tamanho, retorno sobre o ativo, endividamento,
rentabilidade, existéncia do comité de auditoria e de membros externos no conselho de
administracdo. Para tratamento dos dados utilizou-se da regressao linear multipla. Os resultados
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apontam que o tamanho, a rentabilidade e a existéncia de membros externos no conselho de
administracdo ajudam a explicar o nivel de evidenciacdo dos beneficios a empregados. Conclui-
se que ainda h4d um longo caminho a ser percorrido pelas empresas no que se refere a divulgagao
dos beneficios aos empregados, uma vez que o indice de divulgagdo encontrado no presente
estudo foi relativamente baixo.

Palavras-chave: Beneficios a Empregados; Fatores Explicativos da Evidenciacdo; CPC 33.

ABSTRACT

The accounting information plays an important role in reducing the asymmetry of information
between the various actors of the market. One of the new requirements arising from the
convergence of international accounting standards process is the disclosure of employee
benefits, which may constitute relevant information on the liabilities of the organization,
particularly for entities that maintains benefit plans to their employees. This study aimed to
identify the factors that explain the disclosure level of the CPC 33 (employee benefits) of
Brazilian companies listed on the IBRX 100 BM&FBovespa. How likely explanatory factors
extracted from the literature were tested size, return on assets, debt, profitability, existence of
the audit committee and external members on the board. The data collected was used multiple
linear regression. The results show that the size, profitability and the presence of external
members on the board help to explain the disclosure level of employee benefits. We conclude
that there is still a long way to go for companies regarding disclosure of employee benefits,
since the disclosure of content found in this study was relatively low.

Keywords: Employee Benefits; Explanatory Factors of Disclosure; CPC 33;

RESUMEN

La informacion contable desempefia un papel importante en la reduccion de la asimetria de
informacion entre los diferentes actores del mercado. Una de las nuevas exigencias derivadas
del proceso de convergencia de las Normas Internacionales de Contabilidad es la divulgacion
de los beneficios de los empleados, que pueden constituir informaciéon relevante sobre los
pasivos de la organizacion, en particular para las entidades que mantienen los planes de
beneficios a sus empleados. Este estudio tuvo como objetivo identificar los factores que
explican el nivel de divulgacion de los CPC 33 (beneficios a empleados) de las empresas
brasilenas en la IBRX 100 BM&FBovespa. ;Qué tan probable factores explicativos extraidos
de la literatura se probaron tamafio, rendimiento de los activos, la deuda, la rentabilidad, la
existencia de la comision de auditoria y miembros externos en el tablero. Los datos recogidos
se utilizo la regresion lineal multiple. Los resultados muestran que el tamafio, la rentabilidad y
la presencia de miembros externos en la tabla de ayuda para explicar el nivel de divulgaciéon de
los beneficios de los empleados. Llegamos a la conclusion de que todavia hay un largo camino
por recorrer para que las empresas respecto a la divulgacion de los beneficios de los empleados,
ya que la divulgacion del contenido encontrado en este estudio fue relativamente baja.
Palabras clave: Beneficios a los empleados; Factores Explicativos de la Divulgacion; CPC 33.
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1 INTRODUCAO

O disclosure desempenha papel fundamental como um dos principios da governanga
corporativa, representado pela forma com que a empresa se comunica com os investidores e
com o mercado de capitais (HEALY; PALEPU, 2001). Ele se relaciona com os objetivos da
Contabilidade, na medida em que “garante informagdes diferenciadas para varios tipos de
usuarios” (IUDICIBUS, 2004, p. 123).

Dentre as varias informagdes que podem e devem ser prestadas aos usuarios, estao
aquelas que concernem aos beneficios aos empregados, os quais, segundo Miranda et al. (2011),
conjecturam que a divulgacdo das diversas formas de incentivo aos empregados deve ser
transparente, de forma a permitir a compreensao: (1) dos usudrios externos das demonstragdes
contabeis em geral, tendo em vista suas finalidades distintas e necessidades diversas; e (2) dos
investidores, que podem vislumbrar retornos econdmicos futuros face o provavel
comprometimento das pessoas com as empresas que utilizam desse mecanismo como
motivador e disseminador das diretrizes organizacionais.

A norma que trata desta questdo no Brasil, o Pronunciamento Técnico CPC 33 (tratado
daqui em diante apenas como CPC 33), do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), ¢
uma traducgdo e adaptagdo da International Accounting Standards 19 (IAS 19), emitida pelo
International Accounting Standards Board (IASB). O referido CPC tem como principal
objetivo estabelecer a contabilizacdo e a divulgacdo dos beneficios concedidos aos empregados
(CPC, 2012).

Miranda et al. (2011), em seu estudo acerca da evidenciacdo da remuneragdo variavel
nas melhores empresas para se trabalhar listadas na BM/FBovespa, observaram que nao foram
evidenciadas algumas informagoes estabelecidas no CPC 33. Conforme constatado por diversos
estudos (MAPURUNGA et al., 2011; MAIA; FORMIGONI, 2011; MENESES; PONTE;
MAPURUNGA, 2011), diversas empresas brasileiras ndo vém divulgando plenamente as
informagdes requeridas nos documentos emitidos pelo CPC e aprovados pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM). Antunes et al. (2012) ressaltam que a convergéncia ndo garante,
sobretudo, nos primeiros anos de sua implantagdo, total aderéncia aos pronunciamentos
contabeis.

Carneiro et al. (2013) afirmam que, mesmo havendo a obrigatoriedade de divulgacao,
empresas podem agir conforme o seu poder discriciondrio na evidencia¢do das informacdes.
Esses pesquisadores assumem como premissa que nem todas as companhias observam as
orientacdes de divulgacdo previstas nas normas. No entendimento de Dye (2001), tomando
como norte a perspectiva de racionalidade econdmica, a Teoria do Disclosure Discricionario
atua como meio facilitador da verificacdo de circunstancias em que os gestores estariam
dispostos a divulgar determinadas informagdes. Esta teoria, cujos trabalhos pioneiros foram os
de Verrecchia (2001) e Dye (2001), procura detalhar os aspectos inerentes a divulgagdo, seus
efeitos e sua motivagao.

Com base nesse contexto e a partir desta plataforma teorica, foi desenvolvimento o
seguinte problema de pesquisa: Quais os fatores determinantes para o nivel de evidenciacao
dos beneficios aos empregados das empresas brasileiras listadas no IBRx 100? Assim, o
objetivo geral do estudo foi identificar os fatores determinantes para o nivel de observancia as
praticas de evidenciacdo estabelecidas no Pronunciamento Técnico CPC 33 das organizagdes
listadas no IBRx 100.

O disclosure é considerado um item de grande relevancia aos usuérios da informagao
contabil (BLACK et al., 2008). Murcia (2009) menciona que no Brasil, apesar de existirem
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estudos exploratorios sobre as praticas de evidenciacdo, hd uma caréncia de pesquisas baseadas
na Teoria do Disclosure Discriciondrio e que busquem explicagdes para tais niveis de
divulgacdo das empresas. Desta maneira, este estudo se justifica pela importancia do tema, uma
vez que a pesquisa pode fornecer insights para a forma de divulgacao das informagdes no que
se refere aos beneficios dos empregados. Contudo, Carneiro et al. (2013) ressaltam que, pelo
fato do CPC 33 ser recente, se percebe uma escassez de pesquisas. Tem-se como escopo
aprofundar as discussdes que envolvem esta tematica, que ¢ recente na area de Contabilidade
para usudrios externos. Por fim, a contribuicao tedrica se refere a relevancia do entendimento
das razdes que levam as empresas a divulgar informagoes (PATTON; ZELENKA, 1997). Desta
forma, a contribuicdo e relevancia deste estudo versa sobre em identificar os fatores
determinantes para o nivel de observancia as praticas de divulgagdo estabelecidas no
Pronunciamento Técnico CPC 33 (beneficios aos empregados).

O presente estudo estrutura-se em cinco se¢des. Nesta primeira se¢do apresenta o tema,
o problema de pesquisa ¢ o objetivo do estudo. Por conseguinte, ¢ abordado, o referencial
teorico que fundamenta o estudo, particularmente a Teoria do Disclosure discricionario, o CPC
33 que trata dos beneficios aos empregados e estudos anteriores. Apos, apresenta o método e
os procedimentos da pesquisa. Na sequéncia sdo apresentadas a andlise dos resultados, e
finalizando com as conclusdes da pesquisa realizada.

2 REVISAO DA LITERATURA

O desenvolvimento das organizacdes e sua interagdo com o seu publico de interesse
requer maiores fomentos as evidenciagdes de informagdes quanto aos desempenhos financeiro
e social. No entendimento de Dias Filho (2013), a informagao ¢ ingrediente de fundamental
importancia em qualquer processo decisério. No caso das informagdes contabeis,
particularmente, considera-se que o seu principal objetivo ¢ facilitar decisdes de investimentos.
Os usudrios que recorrem a informagdes dessa natureza o fazem na inten¢ao de encontrar sinais
que lhes permitam avaliar riscos, prever fluxos de caixa, elaborar e ajustar planos.

Murcia e Santos (2009) salientam que o disclosure representa a ultima fase do ciclo
contabil. Vale ressaltar que algumas evidenciagdes sdo de carater compulsorio, enquanto outras
sdo de cardter voluntario (HEALY; PALEPU, 2001). As normas internacionais de
Contabilidade (International Financial Reporting Standards — I1FRS) emitidas pelo
International Accouting Standard Board (IASB), traduzidas e adaptadas ao contexto nacional
pelo Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), exemplificam as evidenciagdes de cunho
compulsdrio. Contudo, Welker (1995) afirma que, apesar dos esfor¢cos dos 6rgaos reguladores,
as empresas possuem discricionariedade na determinagdo do escopo do conteudo, do periodo e
da forma de evidenciarem informagdes aos usuarios externos.

2.1 Teoria do Disclosure Discricionario

Disclosure deriva da palavra disclose, compreendendo o ato de divulgar, evidenciar,
tornar algo evidente, publico. No &mbito corporativo, o termo disclosure esta ligado ao conceito
de transparéncia corporativa, relacionado a evidenciagdo de informagdes que, tanto podem ser
obrigatorias, quando exigidas por leis, contratos ou outros normativos, como podem ser
voluntarias ou discriciondrias, quando se trata de informagdes suplementares (MURCIA et al.,
2010).

A divulgacdo de informagdes pelas empresas ¢ defendida pela Teoria do Disclosure
Discricionario, a qual se aplica a divulgagdo de informagdes financeiras (SALOTTI;
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YAMAMOTO, 2006). Verrecchia (2001) e Dye (2001) foram pioneiros na abordagem da
Teoria do Disclosure Discriciondrio como principal plataforma teérica dos seus estudos. Esta
teoria busca detalhar o fendmeno da divulgacao de informagdes financeiras, a partir de diversos
aspectos, bem como determinar o efeito da divulgacdo de demonstragdes contabeis em algum
panorama empresarial, além de explicar o que motivou, economicamente, a divulgacdo de
determinada informacao (SALOTTI, 2005).

Verrecchia (2001) categoriza o estudo do disclosure em Contabilidade em trés linhas de
pesquisa: (a) a divulgagdo baseada na associacdo (association-based disclosure), que investiga
os efeitos decorrentes da divulgagdo nos agentes, como as altera¢des nas a¢des dos investidores;
(b) a divulgacdo baseada em julgamento (discretionary-based disclosure), que investiga 0s
motivos que levaram os gestores a divulgar as informacgdes; e (c) a divulgacdo baseada na
eficiéncia (efficiency-based disclosure), que investiga a existéncia do disclosure ideal, que seria
preferido incondicionalmente.

Destaca-se que, para tratar da divulgacdo de informacgdes voluntarias, a linha de
pesquisa da divulgacdo baseada em julgamento (discretionary-based disclosure) pode ser
utilizada para examinar os incentivos que as organizagdes recebem para a divulgagdo de
informagdes obrigatorias, quando, pelo baixo enforcement do pais, a aplicacdo da lei ¢ fraca, e
as empresas usam discricionariedade na divulgacdo de informagdes obrigatorias
(VERRECCHIA, 2001).

No ambito do mercado de capitais, o disclosure reduz a assimetria informacional entre
os agentes, por meio da evidenciagdo e transparéncia de informacgdes relevantes sobre o valor e
o desempenho das companhias (MURCIA; SANTOS, 2009). Tudicibus (2009) salienta que
ocultar informagdes ou divulga-las de forma resumida ¢ tdo prejudicial quanto fornecer
informagdo em excesso. Healy e Papelu (2000) afirmam que evidéncias empiricas revelam que
os investidores confiam nas informacdes adicionais. Bushman, Piotroski ¢ Smith (2004)
ressaltam que a pratica de disclosure com transparéncia corporativa caracteriza a divulgacao de
informagdes confidveis, além de relevantes, no tocante ao desempenho operacional e financeiro
da empresa, como também proporciona conhecimento acerca da oportunidade de investimento,
governanga, valores e risco. Kothari, Li e Short (2009) sugerem que existe uma relagdo entre o
contetido da divulgacdo, sobretudo, no que tange ao disclosure obrigatdrio e ao ambiente do
mercado de capitais, no qual o disclosure favoravel minimiza, significativamente, o custo de
capital, a volatilidade nos retornos das a¢des e a dispersdo na previsao de analistas. Dessa forma,
a evidenciagao possibilita a reducdo da assimetria informacional, ja que deixa as informagdes
disponiveis entre os diversos publicos no mercado de capitais. Assim, a informagdo que
anteriormente era restrita, ou seja, de posse de controladores e de investidores que possuem
informagdes privilegiadas, passa a ser de dominio publico, o que diminui o grau de incerteza
dos investidores sobre os resultados futuros da firma.

2.2 Beneficios a Empregados

Segundo, o nivel de detalhamento exigido pelas IFRS ¢, em geral, superior ao que existia
no Brasil até a convergéncia das normas contdbeis, determinando ainda um maior grau de
julgamento pelas empresas, o que torna mais importante a divulgacdo das informagdes para os
usuarios externos (ERNST & YOUNG TERCO, 2011).

Os gastos com pessoal representam uma parte significante para os custos das empresas,
visto que, além dos salarios propriamente ditos, grande parte das empresas opta por conceder
beneficios adicionais a seus funcionarios, como, por exemplo, plano de saude, vale-
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alimentacdo, licengas remuneradas, previdéncia complementa entre outros. Para fins de normas
internacionais, as formas de remuneragdo concedidas pelas empresas aos seus colaboradores
em troca dos servigos prestados sdo denominadas de beneficios a empregados (ERNST &
YOUNG TERCO, 2012). Dessa forma, representam formas de compensagao proporcionada
pela entidade a seus empregados em troca dos servigos prestados, somado os beneficios
ofertados tanto aos colaboradores quanto aos seus dependentes, os quais podem ser liquidados
por meio de pagamento (ou fornecimento de bens e servigos) diretamente, aos seus conjuges,
filhos ou outros dependentes, ou ainda por terceiros, como, por exemplo, entidades de seguro
(CPC, 2012).

O CPC 33, norma brasileira que trata do assunto, tem como principal objetivo
estabelecer a contabilizagdo e a divulgagdo dos beneficios concedidos aos empregados, sendo
aplicado pela firma empregadora ou patrocinadora na contabilizacdo de tais beneficios,
excluindo aqueles aos quais se aplica o CPC 10 — Pagamento Baseado em Agdes (CPC, 2012).

Esta norma classifica as modalidades de beneficio em quatro categorias: (a) beneficios
de curto prazo; (b) beneficios pos-emprego; (c) outros beneficios de longo prazo; e (d)
beneficios por desligamento. Cada categoria possui caracteristicas peculiares que assim
repercutem nos tratamentos contabeis que deverao ser aplicados. Nos beneficios de curto prazo
sdo incluidos salarios, 13° salario, férias e assisténcia médica; os beneficios pos-emprego
incluem aposentadoria e pensdo, além de outros, pagaveis apdés o término do vinculo
empregaticio, como assisténcia médica e seguro de vida na aposentadoria (FIPECAFI, 2010).
O CPC 33 nao exigiu divulgagdes especificas para os beneficios de curto prazo, apenas para os
beneficios pos-emprego, os quais sdo divididos em plano de contribui¢ao definida (CD) e plano
de beneficio definido (BD) (CPC, 2012).

O fator determinante que diferencia os dois tipos de planos ¢ justamente o risco da
organizagdo que patrocina a operagdo. Nos planos de CD, a firma paga a quantia que aceita
contribuir a uma entidade separada, um fundo de previdéncia, ndo necessitando efetuar
contribui¢des adicionais, caso esse fundo ndo conte com os recursos necessarios para a garantia
de beneficios ou rentabilidades. Nos planos de BD, a obrigagdo da empresa € prover os
beneficios acordados com os empregados. Desta forma, a organizagdo incorre, parcial ou
integralmente, tanto no risco atuarial — risco associado ao descasamento das premissas, em que
o custo dos beneficios seja maior que o esperado — como no risco de investimento (ERNST &
YOUNG TERCO, 2012).

Carneiro et al. (2013) objetivaram levantar os graus de cumprimento das orientagdes de
divulgagdo definidas no CPC 33 pelas companhias listadas na BM&FBovespa, assim como
investigar se houve maior observancia dessas orientacdes pelas empresas participantes dos
Niveis Diferenciados de Governanga Corporativa. Observou-se baixa observancia das
exigéncias de divulgagdo. Ademais, verificou-se maior observancia as exigé€ncias pelas
empresas dos niveis diferenciados, bem como uma associa¢do entre as empresas com maior
aderéncia ao CPC 33 e aquelas do Novo Mercado. Os autores também concluiram que ¢
possivel que outros fatores possam estar associados a decisdo pela divulgacdo dessas
informacoes.

2.3 Estudos relacionados
Diversos autores apontam a importancia da evidenciacdo de informacdes,

independentemente de serem de natureza obrigatoria ou voluntaria, por contribuirem para a
tomada de decisOes mais acertadas e reduzir a assimetria informacional (MURCIA; SANTOS,
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2009). Pesquisas, geralmente, relacionam a divulga¢do voluntaria de informagdes pelas
empresas a existéncia de maiores incentivos econdmicos. Dentre as varidveis econdomicas
abordadas em diversos estudos, destacam-se: Tamanho, Lucro, Rentabilidade, Desempenho,
Custo de Capital, Endividamento e Governanga Corporativa, todas positivamente relacionadas
ao disclosure no citado grupo de pesquisas (MAPURUNGA et al., 2011), bem como retorno
sobre o ativo (CARVALHO et al. 2010; BRIZOLA et al, 2014), existéncia do comité externo
de auditoria (MANFROI et al., 2014), membros externos do conselho de administra¢ao (HO;
WONG, 2001; CHENG; COURTENAY, 2006). Tais estudos tentam associar praticas de
evidenciagdo a circunstancias ou incentivos presentes no contexto organizacional, que
poderiam determinar a evidenciacdo de diversos elementos que concorrem para melhorar a
capacidade informacional das organizacdes (DYE, 2001; VERRECCHIA, 2001; SALOTTI;
YAMAMOTO, 2005).

Murcia e Santos (2009) verificaram que empresas maiores, pertencentes ao setor
elétrico, com American Depositary Receipts (ADR) nos niveis II e III da Bolsa de Valores de
Nova lorque (NYSE) e listadas nos niveis diferenciados de Governanca Corporativa da
BM&FBovespa, possuem maior nivel de disclosure voluntario. Posteriormente, os referidos
autores realizaram estudo semelhante, abrangendo um periodo maior e uma métrica de
disclosure mais abrangente. Contrapondo os achados anteriores, verificaram que tamanho,
governanga corporativa e internacionalizag¢@o ndo sdo variaveis significativas para explicar um
maior nivel de disclosure. Esse foi explicado de modo significativo pelas variaveis: setor
elétrico, origem de controle, rentabilidade, desempenho, auditoria e endividamento (MURCIA
et al., 2010).

De maneira semelhante, os estudos de Costa, Yamamoto e Theophilo (2011), Ponte e
Mapurunga (2011), Fonteles et al. (2012), Souza e Dalfior (2013), Meneses et al (2013) e
Schvirck et al. (2013), Brizolla et al. (2014) utilizaram o CPC como documento de analise,
verificando que, ndo obstante o carater compulsério da divulgacao, essa foi influenciada por
caracteristicas economico-financeiras das empresas. Dentre as variaveis econdmicas abordadas
nos referidos estudos, destacam-se “tamanho”, “lucro”, “rentabilidade”, “desempenho”, “custo
de Capital”, “endividamento” e “governanga corporativa”.

Gallon, Miranda e Tomé (2011) objetivaram analisar a evidenciagdo da remuneragao
varidvel nas melhores empresas para se trabalhar (MEPTs), listadas na BM/FBovespa,
totalizando 17 empresas, diante dos CPCs 10 e 33, com base no exercicio encerrado em 2008 e
2009, respectivamente. Os resultados desse estudo apontaram que os itens de divulgacao
relacionados aos beneficios a empregados (CPC 33) foram mais pontuados que aqueles
relacionados ao CPC 10. Ademais, tamanho, setor e quantidade de empregados da empresa
condicionaram a maior extensao da evidenciagao de informagao sobre remuneragao variavel.

Carneiro et al. (2013) objetivaram levantar os graus de cumprimento das orientagdes de
divulgagdo definidas no CPC 33 pelas companhias listadas na BM&FBovespa, assim como
investigar se houve maior observancia dessas orientacdes pelas empresas participantes dos
niveis diferenciados de Governanga Corporativa (GC). De maneira geral, os autores observaram
baixo nivel de divulgagdo. Ademais, verificaram maior divulgagdo pelas empresas dos niveis
diferenciados de GC, bem como uma associa¢do entre as empresas com maior aderéncia ao
CPC 33 e aquelas do Novo Mercado.

Souza et al. (2015) investigaram a relagdo entre o processo de divulgacdo de
informagdes sobre recursos humanos e o desempenho financeiro das companhias. A pesquisa
foi desenvolvida com as empresas que compdem o IBrX-100. Todos os relatdrios que serviram
de subsidio a este estudo dizem respeito unicamente ao ano de 2013. O processo de divulgacao
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de informagdes sobre recursos humanos foi analisado por meio da metodologia adotada por
Mamun (2009). Foi utilizada a técnica estatistica de regressao multipla, com o intuito de auxiliar
na interpretacdo dos dados, baseando-se na perspectiva do cross—section (corte transversal). As
variaveis escolhidas para este trabalho foram Rentabilidade (REN); Volume de Vendas (VV) e
Lucro Antes de Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizagao (EBITDA). Foi encontrado que
as empresas analisadas apresentaram um baixo indice de divulga¢do de informacgdes sobre
recursos humanos. Contudo, diante das variaveis levantadas para este estudo, pode-se concluir
que ha uma relagdo entre o processo de divulgacdo de informagdes sobre recursos humanos e o
desempenho financeiro das companhias quando este for representado por Volume de Vendas e
EBITDA - haja vista que a Rentabilidade ndo demonstrou ter relagdo de significancia nesta
analise. Os achados, em geral, corroboram outras pesquisas ja realizadas sobre a tematica.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Com o objetivo de identificar quais fatores explicam o nivel de observancia das praticas
de divulgagdo acerca do CPC 33 (beneficios a empregados), adotou-se procedimentos
documentais e utilizacdo de dados provenientes das notas explicativas das demonstragdes
contabeis de 2013, além de dados financeiros provenientes do banco de dados da
Economatica®. A abordagem do estudo foi quantitativa, sendo utilizados procedimentos
estatisticos para responder a questdo de pesquisa.

3.1 Populagio e amostra

A escolha pela populagdo, formada pelas empresas listadas no IBRX 100 foi motivada
por se tratar de companhias com as agdes mais negociadas no mercado de capitais brasileiro,
representativas nas questdes de liquidez, desempenho e interesse de investidores, que conforme
a BM&FBOVESPA s3o escolhidos em uma relacdo de agdes classificadas em ordem
decrescente por liquidez, de acordo com seu indice de negociabilidade (medido nos ultimos 12
meses), observados os demais critérios de inclusao (BM&FBOVESPA, 2014).

Destaca-se que esta populacdo foi a mesma utilizada por Souza et al (2015). Para
constituir a amostra do estudo, foram excluidas: (a) 19 organizagdes classificadas no setor
financeiro e afins da BM/FBovespa, por apresentarem peculiaridades que as diferenciam das
demais; e (b) 5 empresas que informaram ndo possuir beneficios poés-emprego ou que nao
divulgaram qualquer informacao acerca da existéncia dessas transagdes. Assim, a amostra final
foi constituida por 76 companhias pertencentes ao indice IBRx 100 da BM&FBovespa.

3.2 Coleta e analise dos dados

As notas explicativas das 76 empresas foram coletadas em dezembro de 2014, por meio
do site da BM&FBovespa. Para coleta de dados realizou-se andlise de conteido nas notas
explicativas acerca de divulgagdes previstas no CPC 33, objetivando identificar as informagdes
evidenciadas pelas empresas da amostra.

Para compor a varidavel Nota de Disclosure, utilizou-se a métrica construida por
Carneiro et al. (2013), contemplando as exigéncias de divulgacdo previstas no CPC 33e,
posteriormente, verificou-se a sua adesao por essas empresas.

Como o CPC 33 exigiu divulgacdes somente para os beneficios pos-emprego (CPC,
2009), os quais sao divididos em Plano de Contribui¢do Definida (CD) e Plano de Beneficio
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Definido (BD), a métrica de pesquisa contemplou apenas esses beneficios, sendo que para o
CD foi previsto apenas um item de divulgacdo, enquanto para o BD foram previstos 64 itens.
Assim, as informagdes requeridas pelo CPC 33 foram distribuidas em 65 exigéncias, conforme
apresentado na Tabela 1 na andlise e discussdo dos resultados.

Adotou-se a técnica exemplificada por Bardin (2011), por enumerar cada item de acordo
com sua situacdo, atribuindo o valor “um” quando houver divulgagdo e o valor “zero” caso
contrario. Assim, a variavel Nota de Disclosure resulta da soma dos valores atribuidos aos itens
de evidenciagdo investigados. Dessa forma, a varidvel Nota de Disclosure de cada empresa
recebeu um valor inteiro entre os extremos 0 e 65. O valor 0 indica que a empresa nao observou
nenhuma das divulgacdes obrigatorias, enquanto a nota 65 significa que a empresa cumpriu
todas as determinagdes do CPC 33.

Ap6s coletados os dados, buscou-se verificar a associacdo entre a variavel Nota de
Disclosure e os seus determinantes, conforme apresentados no Quadro 1.

Quadro 1 - Variaveis Independentes

Variavel Proxy Relagao Fundamentacio
esperada
_ . . Mircia e Santos (2009); Mapurunga et al.
Tamanho (TAM) Log do Ativo Positiva (2011); Meneses et al. (2013);
Total
Retorno sobre - I::t‘ii% I%‘(‘)lt‘:ld"/ Positiva/neaativ Carvalho et al. (2010); Brizola et al.

Ativos Totais (ROA) & (2014)

. = Lucro
Rentabilidade do PL liquido/Patriménio | Positiva/nesativa Mapurunga et al. (2011); Meneses et al.

(ROE) quicortal vameg (2013); Brizola et al. (2014)

Liquido
Endividamento = Passivo Positiva/nesativa Mapurunga et al. (2011); Meneses et al.

(END) oneroso/Ativo Total & (2013); Brizola et al. (2014)

Comité de auditoria N \ial(?r I para . Murcia e Santos (2009); Manfroi et al.
existéncia, valor 0 Positiva
(CA) - o (2014)
para nao existéncia.
Membro externo do = membros . Ho e Wong (2001); Cheng e Courtenay
conselho de externos/total de Positiva (2006): Miicia ¢ Santos (2009)

administra¢do (EXT) membros ’

Fonte: Elaboragao propria (2016).

Fundamentada nas pesquisas realizadas anteriormente, apresentam-se como variaveis
independentes neste modelo os seguintes fatores: tamanho, lucro, rentabilidade e
endividamento, comité de auditoria, membros externos do conselho de administragdo; ¢ a
variavel dependente “Nivel de evidenciagdo”, conforme Quadro 1. Desta forma, a partir das
contribui¢cdes da Teoria do Disclosure Discricionario quanto ao fenomeno da divulgagdo de
informagdes financeiras por meio de fatores enddgenos, ou seja, assumindo que a administragao
pode optar entre divulgar ou ndo determinada informacao, e em quais circunstancias havera ou
nao evidenciacao (SALOTTI; YAMAMOTO, 2006),

Visando o processamento dos dados, utilizou-se a técnica estatistica de Regressao
Linear Multipla. No entendimento de Cunha e Coelho (2007, p. 133), “a regressdo pode ser
entendida como sendo o estabelecimento de uma relagado funcional entre duas ou mais variaveis
envolvidas para a descrigdo de um fenomeno”. Conforme os autores citados a cima se elaborou
a seguinte equagado de regressao:
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Y = By + PiTAM + B,ROA + B3ROE + B,END + BsCA + BEXT + ¢

Onde:

Y = variavel dependente, sendo a nota de disclosure que assumem valor de 0 a 65.
Bo» B1, B2, B3, B, Bs, B =parametros da regressao.

€ = residuo ou erro da regressao.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Apresenta-se nesta se¢do a analise e discussao dos resultados. Primeiramente apresenta-
se o atendimento, por parte das empresas da amostra, dos requisitos de divulgacao previstos no
CPC 33, com o posterior calculo da Nota de Disclosure, variavel dependente do estudo.

Posteriormente, por meio de regressdo linear multipla, analisa-se as variaveis
determinantes para o nivel de divulgagdo ou Nota de Disclosure apresentado pelas empresas da

amostra.

4.1 Divulgacio das informacgoes requeridas pelo CPC 33

Apos a investigagdo das notas explicativas das demonstragdes financeiras padronizadas,
findadas em 31 de dezembro de 2013, foi possivel observar o grau de cumprimento dos
requisitos de divulgacao previstos no CPC 33, conforme a Tabela 1.

Tabela 1 - Frequéncia de evidenciacio

Ttem de evidenciacio Total | Trad NM N1 N2
omaee f %) | (%) | %) | %) | (%)
D}Vu'lg? 0 mon.tante reconhecido como despesa no plano de con- 36.8 28.6 50.0 36.7 16,7
tribui¢do definida?
Divulga, §obre plano de beneficio deﬁmdg, a politica contabil de 19,7 0 4.8 18.4 0
reconhecimento de ganhos e perdas atuariais?
Divulga descrigdo geral das caracteristicas do plano? 40,8 28,6 57,1 40,8 16,7
Divulga conciliagdo dos saldos de abertura e de fechamento do
valor presente da obrigacdo de beneficio definido? 33,5 | 429 50,0 327 | 167
Drlvulga,.na,cor}cﬂla(;ao, separadamente, os efeitos durante o pe- 10,5 143 143 8.2 16,7
riodo atribuiveis ao custo do servi¢o corrente?
Drlvulga,.na,cor}cﬂla(;ao, separgdamente, os efeitos durante o pe- 145 | 286 214 8.2 333
riodo atribuiveis ao custo dos juros?
Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
. P o . 1,3 0,0 7,1 0,0 0,0
riodo atribuiveis as contribui¢des de participantes do plano?
Drlvulga,.na,cor}cﬂla(;ao, separadamente, 0s efeltos durante o pe- 211 143 357 163 | 333
riodo atribuiveis aos ganhos e perdas atuariais?
Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis as alteragdes cambiais no plano mensurados em
. - ~ 2,6 0,0 0,0 4,1 0,0
moeda diferente daquela utilizada na apresentacdo dos resul-
tados da entidade?
Drlvulga,.na,cor}cﬂla(;ao, sepgradamente, os efeitos durante o pe- 408 | 429 50,0 388 | 333
riodo atribuiveis aos beneficios pagos?
Drlvulga,.na,cor}cﬂla(;ao, separadamente, os efeitos durante o pe- 9.2 0.0 143 8.2 16,7
riodo atribuiveis ao custo do servigo passado?
Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe- 36.8 57.1 42,9 327 | 333

riodo atribuiveis a combinagdo de negdcios?
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Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a redugoes?

3,9

0,0

7.1

4,1

0,0

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a liquidagdes?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga andlise da obrigagdo atuarial de beneficio definido,
identificando os montantes relativos a plano de beneficios sem
cobertura e a plano de beneficios parcial ou totalmente cobertos?

5,3

0,0

7,1

6,1

0,0

Divulga conciliagdo dos saldos de abertura e de fechamento do
valor justo dos ativos do plano e de quaisquer direitos de reem-
bolso reconhecidos, de acordo com o item 104A?

7,9

0,0

0,0

12,2

0,0

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis ao retorno esperado dos ativos do plano?

13,2

14,3

28,6

8,2

16,7

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis aos ganhos e perdas atuariais?

14,5

14,3

28,6

10,2

16,7

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a alteracdes cambiais nos planos mensurados
em moeda diferente daquela utilizada na apresentagdo dos resul-
tados da entidade?

5,3

14,3

7.1

4,1

0,0

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a contribui¢cdes do empregador?

1,3

0,0

0,0

2,0

0,0

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a contribui¢cdes dos participantes do plano?

1,3

0,0

7.1

0,0

0,0

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a beneficios pagos?

35,5

42,9

42,9

34,7

16,7

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a combinagdo de negdcios?

35,5

42,9

42,9

32,7

33,3

Divulga, na concilia¢do, separadamente, os efeitos durante o pe-
riodo atribuiveis a liquidagdes?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga conciliagdo do valor presente da obrigacao de beneficio

definido em “c” e do valor justo dos ativos do plano em “e”, com
0s ativos e os passivos reconhecidos no balango patrimonial?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga, na conciliacdo, os ganhos ou as perdas atuariais liqui-
das ndo reconhecidos no balanco patrimonial?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga, na conciliagdo, o custo do servico passado ndo reco-
nhecido no balang¢o patrimonial?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga, na conciliagdo, qualquer montante ndo reconhecido
como ativo por causa do limite do item 58B?

1,3

0,0

7,1

0,0

0,0

Divulga, na conciliagdo, o valor justo na data a que se referem
as demonstragdes contabeis, de qualquer direito de reembolso
reconhecido como ativo, de acordo com o item 104A (com uma
breve descri¢do da relagdo entre o direito de reembolso e a res-
pectiva obrigagdo)?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a despesa total reconhecida no resultado para custo do
servigo corrente?

9,2

14,3

14,3

6,1

16,7

Divulga a linha do balango patrimonial na qual os custos do ser-
vigo corrente foram registrados?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a despesa total reconhecida no resultado para custo dos
juros?

13,2

28,6

14,3

8,2

33,3

Divulga a linha do balango patrimonial na qual os custos dos ju-
ros foram registrados?

1,3

0,0

7.1

0,0

0,0

Divulga a despesa total reconhecida no resultado para retorno
esperado dos ativos do plano?

6,6

0,0

28,6

0,0

16,7

Divulga a linha do balango patrimonial na qual os retornos espe-
rados dos ativos do plano foram registrados?

1,3

0,0

7,1

0,0

0,0
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Divulga a despesa total reconhecida no resultado para o retorno
esperado de qualquer direito de reembolso reconhecido como
ativo, de acordo com o item 104A?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a linha do balango patrimonial na qual os retornos espe-
rados de qualquer direito de reembolso reconhecido como ativo,
de acordo com o item 104A, foram registrados?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a despesa total reconhecida no resultado para ganhos e
perdas atuariais?

3,9

0,0

7,1

4,1

0,0

Divulga a linha do balanco patrimonial na qual os ganhos e per-
das atuariais foram registrados?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a despesa total reconhecida no resultado para custo do
servi¢o passado?

5,3

0,0

14,3

2,0

16,7

Divulga a linha do balango patrimonial na qual os custos do ser-
vico passado foram registrados?

2,6

0,0

14,3

0,0

0,0

Divulga a despesa total reconhecida no resultado para efeito de
qualquer redug¢do ou liquidagao?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a linha do balango patrimonial na qual qualquer reducdo
ou liquidacdo foi registrada?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a despesa total reconhecida no resultado para efeito do
limite do item 58B?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a linha do balango patrimonial na qual o efeito do limite
do item 58B foi registrado?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga o montante total reconhecido como outros resultados
abrangentes para ganhos e perdas atuariais?

36,8

57,1

64,3

26,5

33,3

Divulga o montante total reconhecido como outros resultados
abrangentes para efeito do limite do item 58B?

3,9

0,0

14,3

2,0

0,0

Divulga o montante acumulado de ganhos e perdas atuariais re-
conhecidos como outros resultados abrangentes?

13,2

14,3

21,4

8,2

33,3

Divulga, para cada categoria principal de ativos do plano (instru-
mentos patrimoniais, instrumentos de divida, propriedade e
todos os outros ativos) a porcentagem ou o montante que cada
categoria representa do valor justo do total de ativos do plano?

18,4

28,6

28,6

16,3

0,0

Divulga os montantes incluidos no valor justo dos ativos do
plano para cada categoria dos instrumentos financeiros proprios
da entidade?

15,8

28,6

28,6

12,2

0,0

Divulga os montantes incluidos no valor justo dos ativos do
plano para qualquer propriedade ocupada pela entidade ou
outros ativos por ela utilizados?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a descri¢ao da base utilizada para determinar a taxa es-
perada do retorno dos ativos, incluindo o efeito das principais
categorias de ativos?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga o retorno real dos ativos do plano, bem como o retorno
real sobre qualquer direito de reembolso reconhecido como
ativo, de acordo com o item 104A?

1,3

0,0

7.1

0,0

0,0

Divulga as principais premissas atuariais adotadas na data a que
se referem as demonstragdes contabeis, incluindo, as taxas de
desconto?

13,2

0,0

28,6

10,2

16,7

Divulga as principais premissas atuariais adotadas na data a que
se referem as demonstragdes contabeis, incluindo as taxas espe-
radas de retorno dos ativos do plano para os periodos apresenta-
dos nas demonstragdes contabeis?

3,9

0,0

7,1

4,1

0,0

Divulga as principais premissas atuariais adotadas na data a que
se referem as demonstragdes contabeis, incluindo as taxas espe-
radas de retorno dos dircitos de reembolso reconhecidos, de
acordo com o item 104A, relativos aos periodos apresentados
nas demonstra¢des contabeis?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0
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Divulga as principais premissas atuariais adotadas na data a que
se referem as demonstragdes contabeis, incluindo as taxas espe-
radas dos aumentos salariais (e de altera¢des nos indices ou em
outra varidvel especificada no plano formal ou construtivo, bem
como a base para futuros aumentos de beneficios)?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga as principais premissas atuariais adotadas na data a que
se referem as demonstragdes contadbeis, incluindo as taxas de
tendéncia dos custos médicos?

9,2

0,0

14,3

8,2

16,7

Divulga o efeito do aumento de um ponto percentual e o efeito
do decréscimo de um ponto percentual nas taxas de tendéncia
dos custos médicos assumidos para o total do custo do servigo
corrente e do custo dos juros que compdem a despesa médica
pos-emprego?

2,6

0,0

7.1

2,0

0,0

Divulga o efeito do aumento de um ponto percentual e o efeito
do decréscimo de um ponto percentual nas taxas de tendéncia
dos custos médicos assumidos para a obrigacdo acumulada de
beneficios pds-emprego relativa a custos médicos?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga os montantes para o exercicio corrente e para os quatro
exercicios anteriores do valor presente da obrigacdo de
beneficios definidos; o valor justo dos ativos do plano; e o
superavit ou déficit do plano?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga os montantes para o exercicio corrente e para os quatro
exercicios anteriores dos ajustes de experiéncia resultantes de (1)
passivos do plano (valor presente da obrigagdo de beneficios
pos-emprego do plano) expressos como (1) um montante ou (2)
um percentual dos passivos do plano na data a que se referem as
demonstragdes contabeis?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga os montantes para o exercicio corrente e para os quatro
exercicios anteriores dos ajustes de experiéncia resultantes dos
(2) ativos do plano expressos como (1) um montante ou (2) um
percentual dos ativos do plano na data a que se referem as de-
monstragdes contabeis?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga a melhor estimativa do empregador, assim que se possa
razoavelmente determinar, sobre as contribui¢des que se espera
pagar ao plano durante o exercicio que se inicia, apos o periodo
contabil a que se referem as demonstracdes contabeis?

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Divulga as principais diferencas eventualmente existentes entre
os métodos e premissas utilizados para defini¢cdo dos valores do
plano de beneficio definido segundo o CPC 33 e os apresentados
pela entidade que o administra (fundo de pensdo ou
equivalente)?

1,3

0,0

7,1

0,0

0,0

Indice Médio Total

8,6

8,6

13,8

7,2

7,4

Fonte: Elaboragao propria (2016).

A Tabela 1, apresenta a frequéncia de evidenciagdo de todos os itens considerados no
momento da coleta e analise dos resultados, sendo os mesmos separados conforme os
segmentos de listagem da BM&FBOVESPA e apresentando um indice médio geral no final,
para a realizacdo de uma comparagdo entre os segmentos. Observa-se na Tabela 1, que o
segmento com o maior indice médio de evidenciacio ¢ o Novo Mercado, assim, pode-se inferir
que as empresas listadas no Novo Mercado divulgam um maior nimero de informagdes sobre
os “beneficios aos empregados” do que os demais segmentos analisados neste estudo. As
empresas que possuem o menor indice e, pode-se dizer, 0 menor nimero de evidencia¢do sao

as empresas listadas no Nivel 2.

Revista de Gestao, Financas e Contabilidade, ISSN 2238-5320, UNEB, Salvador, v. 7, n. 1, p. 185-

204, jan./abr., 2017.



198
Lay, Silva & Michels, 2017

Fatores Explicativos da Evidenciacao dos Beneficios aos Empregados em Empresas Brasileiras
Listadas no Ibrx 100 da BM&FBovespa

No item exigido pelo plano CD (“divulga o montante reconhecido como despesa no
plano de contribui¢do definida?”’), verificou-se que 37% das empresas divulgam o montante
reconhecido como despesa no plano de contribuicdo. Em seu estudo, Gallon, Miranda e Tom¢é
(2011) buscaram analisar a evidenciacao dos CPCs 10 (Pagamento Baseado em Agoes) ¢ 33
(Beneficios aos Empregados), nas melhores empresas de se trabalhar conforme um ranking da
revista Veja, contando com uma amostra de 17 empresas o estudo encontrou um percentual de
30% de organizagdes que divulgam o total reconhecido como despesa no plano de contribuigao.

Ainda neste quesito exigido pelo plano CD, Carneiro et al. (2013) também realizaram
um estudo no qual teve a finalidade de levantar os graus de cumprimento das orientagdes
definidas no CPC 33, pelas empresas listadas na BM&FBovespa. Os achados se alinham aos
resultados deste trabalho, sendo que Carneiro et al. (2013) observaram que das 139 empresas
pesquisadas 66% declararam ter possuir este tipo de plano.

Considerando o estudo de Gallon, Miranda ¢ Tomé (2011), houve crescimento de 7%,
no entanto, comparando-se com o segundo estudo, observou-se que o resultado foi
consideravelmente menor. Vale mencionar que as empresas do novo mercado tiveram nivel de
evidenciagdo maior, com 50% dos itens exigidos pelo CPC 33 divulgados, quando se compara
com as empresas do nivel 1, tradicional e nivel 2, respectivamente, 37%, 29% ¢ 17%.

Quanto aos itens exigidos apenas pelas empresas que declararam possuir o plano BD
(segunda questdo em diante), 21 itens ndo foram citados por nenhuma empresa. Quando se
separou por nivel de governanga, as empresas do novo mercado sdo as que possuem nimeros
menores em comparacao com as demais. Em comparacdo ao estudo do Carneiro et al. (2013),
percebe-se que os resultados ndo convergem, visto que nos seus achados apenas sete itens nao
foram citados. Foi possivel observar, também, que 24 itens tiveram menos que 10% de
evidenciagdo. Ja no estudo do Carneiro et al. (2013) foram 26 itens.

Adicionalmente, dividiram-se as empresas pelo nivel de governanca corporativa, com o
intuito de analisar os itens nao citados. Desta forma, encontrou-se que as empresas do Novo
Mercado apresentaram 26 itens nao citados, as empresas do Nivel 1 computaram 32 itens nao
citados, enquanto as companhias do Nivel 2 e empresas tradicionais tiveram 46 itens nao
citados.

Em geral, observa-se baixo nivel de divulgacao dos itens requeridos pelo CPC 33. Esses
resultados corroboram os estudos de Gallon, Miranda e Tomé (2011) e Carneiro et al. (2013).
As empresas do Novo Mercado apresentaram média de divulgacao superior aquelas dos outros
niveis de governanca.

Na sequéncia ¢ apresentada a Tabela 2 que retrata a estatistica descritiva da nota de
disclosure encontrada.

Tabela 2 - Estatistica descritiva

Nivel de governanga Média Maximo Minimo Desvio Padrio
Tradicional 5,57 9,00 0,00 4,08
Nivel 1 9,00 26,00 0,00 7,02
Nivel 2 4,83 12,00 2,00 3,66
Novo Mercado 4,69 16,00 0,00 4,77

Fonte: Dados da pesquisa.

Tém-se na Tabela 2, os indices de média, maximo, minimo e desvio padriao da nota de
disclosure por nivel de governanga. Observa-se que o segmento que apresenta a maior média €
o nivel 1, contudo, este possui o maior desvio padrao, indicando que os resultados estdo muito
dispersos. Fato esse que pode ser explicado pelo nimero baixo de empresas pertencentes a esse
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nivel e também pela elevada diferenca que se observa entre 0 méximo de itens divulgados e o
minimo. O nivel de governanca do Novo Mercado é o que possui 0 maior nimero de empresas
e também um consideravel numero de itens evidenciados acerca dos beneficios oferecidos aos
empregados.

Apos descrever o nivel de evidenciacdo das empresas dos itens exigidos pelo CPC 33 ¢
apresentar a estatistica descritiva da nota de disclosure, foram sintetizados todos os resultados,
visando criar a Nota de Disclosure, que aponta o grau de cumprimento das determinagdes de
evidenciagdo do CPC 33 pelas empresas da amostra, com o intuito de construir a variavel
dependente do estudo. Vale ressaltar que nenhuma empresa obteve a nota maxima de
evidenciagdo, apenas 9 com maior disclosure alcangaram 91% das informagdes estabelecidas
pelo referido CPC.

4.2 Fatores determinantes da evidenciacao dos beneficios a empregados (CPC 33)

A partir da Tabela 3 buscou-se verificar a associagdo entre o nivel de evidenciacao e os
determinantes elencados no Quadro 1, por meio da regressao linear multipla. Antes de efetuar
a analise da regressao linear, buscou-se analisar a intensidade e o sentido das relagdes entre as
variaveis, a partir do calculo do coeficiente de correlagdo de Pearson.

Aplicou-se os testes de Kolmogorov-Smirnov para verificar a normalidade dos dados,
verificagdo de multicolinearidade com relacdo a Tolerance e VIF, e o Durbin-Watson para
verificar se a autocorrelacdo entre os residuos, em que evidenciou uma distribuicdo normal das
variaveis a um nivel de 5% (p-value < 0.05). Os resultados da regressao linear multipla estao
apresentados na Tabela 3:

Tabela 3 - Teste de regressio linear multipla

Coeficientes Estatisticas de
Coeficientes nio padronizados T Sig. colinearidade
Modelo padronizados

B Modelo padrao Beta Tolerance| VIF
(Constante) -0,310 0,112 2,781 | 0,007
TAM 0,058 0,015 0,403 3,751 | 0,000 0,969 1,032
ROA -0,167 0,084 -0,335 -1,999 | 0,049 0,400 2,500
ROE 0,077 0,043 0,318 1,795 | 0,077 0,357 2,802
END -0,045 0,071 -0,074 -0,638 | 0,525 0,829 1,206
CA 0,011 0,018 0,070 0,622 | 0,536 0,998 1,002
EXT -0,117 0,046 -0,287 2,557 | 0,013 0,998 1,002
R 0,451
R? 0,204
Sig (F) 0,003
Durbin-Watson 1,821

Fonte: Elaboracao Propria (2016).

Na Tabela 3 descreve-se quais fatores explicam o nivel de observancia as praticas de
divulgacgdo estabelecidas no CPC 33 (beneficios a empregados). O R? apresentou valor pouco
significativo, o que permite dizer que as varidveis independentes (tamanho, ROA, ROE,
endividamento, existéncia do comité de auditoria, membros externos do conselho de
administracao) explicam apenas 20% do nivel de divulga¢ao do CPC 33 representado pela Nota
de Disclosure, no entanto deve-se atentar que a variavel dependente ¢ qualitativa que detém de
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juizo de valor, conforme apresentado 1/5 das informacdes divulgadas tem alguma relacdo com
as variaveis significativas do modelo.

Com relagdo as variaveis tamanho, retorno sobre o ativo (ROA) ¢ membros externos do
conselho de administracdo, observou-se que foram significativas. Desta forma, pode-se inferir
que essas varidveis influenciam o nivel da observancia as praticas de evidenciagao acerca dos
beneficios aos empregados. Destaca-se que o tamanho teve coeficiente positivo e a
rentabilidade e o membro externo do conselho de administragdo tiveram coeficiente negativo.

A primeira constatacdo corrobora os achados empiricos do estudo realizado por Murcia
e Santos (2009), ao observarem que empresas maiores apresentam maior disclosure. Os
resultados confirmam os achados do Lanzana (2004), Costa, Golder e Galdi (2007), Pereira et.
al. (2008), Cruz e Lima (2010), Mapurunga et. al. (2011), Schvirk et. al. (2013), no qual a
variavel tamanho ¢ diretamente proporcional a variavel do nivel de evidenciagdo, sugerindo
que ao aumentar o tamanho da empresa, cresce a divulgacio dos beneficios aos empregados.

Na variavel retorno sobre ativo total (ROA) a relacdo foi inversamente proporcional a
variavel nivel de evidenciagdao. Os achados vao ao encontro dos resultados do Carvalho et al.
(2010) e Brizola et al. (2014).

Ja na variavel membros externos no conselho de administragdo também se constatou
significancia com influéncia negativa. Os achados sdo divergentes dos estudos do Ho Wong
(2001) e convergentes com o estudo do Cheng e Courtenay (2006) e Murcia e Santos (2009).
Assim, a relagdo foi inversamente proporcional a variavel nivel de evidenciacao. Black et al.,
(2008) apresentam que o conselho de administragdo das empresas brasileiras ¢ composto por
poucos membros externos, possuindo papel reduzido nas suas atividades (LEAL, 2004), tendem
a ndo ser tao independentes, pois, geralmente, possuem algum tipo de relacionamento com os
acionistas moderadores (GORGA, 2006), e aparentemente a composi¢do média dos conselhos
de administragdo ndo permite o exercicio do papel de fiscalizador das atividades (DUTRA;
SAITO, 2002).

Os resultados evidenciam uma relacdo significativa entre o tamanho da firma,
rentabilidade ¢ membros externos no conselho de administragdo e o nivel de evidenciacao do
CPC 33, como também a relagdo negativa entre a rentabilidade e os membros externos no
conselho de administragdo. As demais variaveis independentes: retorno sobre ativo,
endividamento e existéncia do comité de auditoria ndo apresentaram relacdo significativa ao
nivel de 5%, portanto foram rejeitadas também as hipoteses.

5 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O objetivo do estudo foi identificar os fatores determinantes para o nivel de observancia
sobre as praticas de divulgacdo acerca do CPC 33 (beneficios a empregados), das empresas
listadas no relatério do IBRx 100 da BM&FBovespa. Foram analisadas as notas explicativas e
utilizadas informagdes financeiras disponibilizadas no Economatica® de 76 companhias
abertas listadas no IBRx 100 da BM&FBovespa, que detinham todas informagdes necessarias
para a pesquisa. O periodo objeto de estudo refere-se aos relatorios contabeis do exercicio 2013,
publicados em 2014.

A partir do estabelecimento do item exigido pelo plano CD (“divulga o montante
reconhecido como despesa no plano de contribuigdo definida?”), averiguou-se que algumas
empresas divulgam o total reconhecido como despesa no plano de contribuicao definida relativo
ao plano de contribui¢do definida.
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Diante dos resultados, o estudo conclui que o tamanho ¢ determinante influencia
positivamente na divulgagdo dos beneficios aos empregados, ou seja, quanto maior o tamanho
da empresa maior serd a sua evidenciacdo dos beneficios aos empregados. Os achados
corroboram com os estudos de Chow e Wong-Boren (1987), Raffournier (1995) e Labelle
Gallon, Miranda e Tomé (2011) que também encontraram que quanto maior o tamanho da
empresa, maior € o seu nivel de divulgagdo voluntaria.

As empresas que possuem uma maior rentabilidade e um maior numero de membros
externos, se observa que menor ¢ o numero de itens evidenciados por estas empresas. Com base
nos resultados pode-se inferir que, de forma geral, as empresas pertencentes ao IBRX 100,
embora efetuem a evidenciagdo de alguns itens, ainda possuem um nivel de divulgacdo
considerado baixo.

Dentre os resultados, o nivel de governanga que mais evidencia foi o novo mercado.
Pode-se inferir, que as empresas pertencentes a este grupo possuem um comprometimento a
mais com os seus usuarios a partir do momento que oferecem de forma voluntaria informagdes
importantes e que podem ser uteis aos seus funcionarios.

Ressalta-se que, além desta investigagcdo, Carneiro et al. (2013) observaram baixo nivel
de divulgacao do CPC 33, sendo possivel concluir que outros fatores possam estar associados
a decisao pela divulgacdo dessas informagdes. As empresas do novo mercado tiveram nivel
maior de evidenciagdo se comparados com as demais empresas dos outros segmentos, contudo,
de um modo em geral, observa-se uma baixa observancia das exigéncias de divulgacao.

Como limitacdo da pesquisa aponta-se que algumas empresas nao divulgaram qualquer
informagdo acerca da existéncia de beneficios a empregados, ndo sendo possivel identificar se
elas ndo tinham nada a evidenciar ou deixaram de atender aos requisitos do CPC 33. Como
recomendacdes para estudos futuros, sugere-se a investigagcao destes itens para um periodo mais
longo, a fim de verificar possiveis tendéncias. Além disso, poderiam ser utilizadas outras
variaveis independentes com o intuito de explicar os fatores associados a tal divulgagao.
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