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RESUMO

Este artigo tem o objetivo de verificar a influéncia da evidenciacdo do ativo
imobilizado no nivel de governanca corporativa das empresas do setor de bens industriais da
BM&FBovespa. Para tanto, levantou-se as informacgdes contabeis evidenciadas nas
demonstracfes contébeis de 2011, de 34 empresas do setor de Bens Industriais listadas na
BM&FBovespa. Apurou-se grau de evidenciagdo por meio da andlise discriminante e da
correlacdo de Spearman. Os resultados revelaram uma reclassificacdo do nivel de governanca
das empresas estudadas, 58,8% das empresas permaneceu o mesmo grupo de governanca,
sendo que algumas empresas foram reclassificadas de um nivel mais alto para outro inferior

do nivel de exigéncias da governanca corporativa.

Palavras-chave: Governanca Corporativa, Evidenciacdo, Ativo Imobilizado, CPC 27.

ABSTRACT

This article aims to verify the influence of the disclosure of fixed assets in the level
of corporate governance of companies in the industrial goods sector of BM&FBovespa. For
this purpose, the accounting information evidenced in the 2011 financial statements of 34
companies in the Industrial Property sector listed on the BM&FBovespa was collected. A
degree of evidence was obtained by discriminant analysis and Spearman’s correlation. The
results revealed a reclassification of the governance level of the companies studied, 58.8% of
companies remained in the same governance group, with some companies being reclassified
from a higher level to a lower one than the level of corporate governance requirements.

Key words: Corporate Governance, Evidence, Fixed Assets, CPC 27.

R. Liceu On-line, Sao Paulo, v. 5, n. 2, p. 112-135, jul/dez. 2015. 113



1 INTRODUCAO

Em busca de reduzir os conflitos entre os agentes e os principais, descritos na Teoria
da Agéncia (JENSEN; MECKLING, 1976), foram estabelecidas regras de governanca
corporativa (GC) para dirimir a assimetria informacional entre o agente e o principal
(MARTINS; SILVA; NARDI, 2006). AcOGes mais transparentes pelas empresas sao um dos
fatores principais para a GC, valorizando a evidenciacdo contdbil em um nivel mais
satisfatorio (LANZANA:; SILVEIRA; FAMA, 2006). Segundo o Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa (IBGC, 2008), aumentar o valor da sociedade para os stakeholders,
auxiliar na sua perpetuidade e apoiar o comportamento dos gestores para estarem de acordo
com 0s objetivos dos acionistas sdo a finalidade das boas préaticas de GC. Jordao et al. (2009)
afirmam que as empresas e 6rgaos normatizadores estdo buscando meios de promover uma
maior evidenciacdo das informacgdes disponibilizadas pelas empresas a sociedade e de
melhorar a qualidade da informacdo por meio de melhores praticas de GC. Segundo esses
autores, “uma maior evidenciagdo poderia reduzir os custos de capital, frutos das atividades
de monitoramento, facilitar o processo de tomada de decisbes e melhorar o nivel de
governanca das empresas” (JORDAO et al., 2009).

Nos Estados Unidos, os escandalos de empresas na década de 2000 levou a elaboracdo da Lei
Sarbanes_Oxley (SOX) em 2002, que tem como principal objetivo melhorar a prestacdo de
contas das empresas, melhorando 0 processo de governanca corporativa, mudando as
responsabilidades dos conselhos, comités e diretores (BROWN; CAYLOR, 2006). No Brasil,
a Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA) criou, em dezembro de 2002, o Novo Mercado
e os Niveis Diferenciados de Governanca Corporativa para empresas que buscam certificar
suas praticas de governanca corporativa. A ideia era que as empresas com tais praticas
aumentassem a qualidade da informacdo e a sua credibilidade para com o0s investidores
(GONGALVES et al. 2008).

Umas das formas de aumentar o poder de avaliacdo da qualidade da informacdo é a
padronizacdo dos dados contabeis nacionais e internacionais, por meio da convergéncia para
as Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS), que no Brasil iniciou por meio da criagdo
do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), de acordo com a Resolugdo n® 1.055/05 do
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), que entre suas atribuicGes é responsavel em emitir
pronunciamentos técnicos para a contabilidade das organizagdes (CPC, 2012). A

convergéncia para as normas internacionais teve sua consolidagdo efetiva com a com a
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promulgacdo da Lei n° 11.638/07, que alterou diversos dispositivos da Lei n® 6.404/76 (Leis
das S/As).

Entre os varios pronunciamentos técnicos emitidos pelo CPC, em 2009 foi emitido o
Pronunciamento Técnico CPC 27 — Ativo Imobilizado, que foi adequado a Norma
Internacional de Contabilidade IFRS 16 — Property, Plant and Equipment. Este
pronunciamento estabelece o tratamento contébil para ativos imobilizados, de forma que os
stakholders possam enxergar a informacao sobre o investimento da entidade em seus ativos

imobilizados e suas modificagdes (CPC, 2009).

Dessa forma, o presente estudo busca responder a seguinte questdo problema: : qual a
influéncia do nivel de governanca corporativa na evidenciagdo contabil do ativo imobilizado?
Nesse sentido, este estudo tem como objetivo verificar a influéncia do nivel de governanca
corporativa na evidenciacao contabil do ativo imobilizado. O estudo se justifica considerando
que o processo de conversao contabil as normas IFRS refletiu em diversas mudancas na forma
de proceder ao reconhecimento, tratamento dos elementos patrimoniais e dos resultados das
empresas, bem como a sua evidenciacdo (CUNHA et al.,, 2011). O controle do ativo
imobilizado é essencial, pois em muitas empresas 0s investimentos nesses ativos afetam a
estrutura organizacional e refletem em valores expressivos de custos e despesas (PEREIRA,;
ARAUJO, 2006). Além disso, a GC é um tema que tem tido notavel destaque, tanto no meio
académico quanto no meio empresarial (JORDAO et al., 2009).

2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo apresenta-se a revisdo da literatura para apoiar o desenvolvimento do
trabalho. Primeiramente aborda-se a governanga corporativa, em seguida a evidenciagdo

contabil e por fim, os principais aspectos do CPC 27 - ativo imobilizado.

2.1 GOVERNANCA CORPORATIVA

A governanca corporativa (GC) pode ser entendida como os principios que dirigem o
processo decisorio dentro de uma organizagdo, com o proposito de minimizar os problemas de
“agéncia” (CARVALHO, 2002). De acordo com La Porta et al. (2000), a governanga é

definida como um conjunto de mecanismos utilizados pelos investidores externos para se
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proteger de expropriacOes dos gestores internos. Nessa mesma direcdo, Shleifer e Vishny
(1997) descrevem a GC com sendo um conjunto de mecanismos que 0s investidores
estabelecem para assegurar o retorno do investimento realizado. Gongalves et al. (2008, p.72)
salientam que “a governanga corporativa se manifesta quando os investidores requerem
informacdes fidedignas sobre a gestao, inclusive quanto ao uso dos recursos a disposi¢do dos
gestores”.

A evolucdo e o crescimento das empresas levaram 0s proprietarios a se distanciarem da
gestdo, contratando terceiros para a gestdo das empresas. Quando isso ocorre, surgem
divergéncias de informacdes ou assimetria informacional, resultando em conflitos de agéncia,
conforme descrito por Jesen e Meckling (1976). Para Siffert Filho (1998), a GC trata sobre 0s
sistemas de controle e monitoramento constituidos pelos shareholders de uma organizacéo, de
forma que os gestores tomem suas decisGes sobre a alocacao dos recursos de acordo com o
interesse dos proprietarios. Dessa forma, entende-se que a GC busca minimizar, sendo
resolver o problema de agéncia. De acordo com Lanzana (2004), considerando a existéncia de
conflitos de agéncia entre o gestor e os investidores, é razoavel supor que as caracteristicas de
governanca corporativa justificam o disclosure (evidenciacdo).

A GC estabelece como sera a relacdo das empresas com as partes interessadas e a qualidade
de suas informacbes contdbeis. Os elementos para a adequada governanga sao: a
evidenciagdo, a transparéncia, a equidade, a prestacdo de contas e a responsabilidade
corporativa (CREMERS; NAIR, 2005). Nesta perspectiva, Malacridas e Yamamoto (2006, p.
68) afirmam que a GC usa dos principais conceitos aplicados a contabilidade: “transparéncia
(disclosure), equidade, prestacdo de contas (accountability) e responsabilidade corporativa
(sustentabilidade) para explicar e solucionar os conflitos existentes entre os interesses dos

stakeholders”.

As praticas de governanga Corporativa sao descritas pela BM&FBovespa em niveis especiais
de classificagdo no mercado de agOes, em segmentos diferentes de listagem, ao qual as
empresas aderem voluntariamente, visando melhorar a percep¢do das companhias pelos
investidores, em relacdo a qualidade das informacGes prestadas. A BM&FBovespa (2012)

define os niveis de Governanga Corporativa da seguinte forma:

a) Nivel 1: exige que as empresas adotem praticas que favorecam a transparéncia e
também o acesso as informacdes pelos investidores;
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b) Nivel 2: exige que as companhias, além das regras de transparéncia exigidas no
Nivel 1, contemplem também as de equilibrio de direitos entre acionistas
controladores e minoritarios. As empresas listadas no Nivel 2 tém o direito de
manter agdes preferenciais (PN);

c) Novo Mercado: trata-se do mais elevado padrdo de Governanca Corporativa. As
companhias listadas no Novo Mercado s6 podem emitir acdes com direito de
voto, as chamadas a¢6es ordinarias (ON);

d) Bovespa Mais: é um segmento especial de listagem para tornar o mercado
acessivel a um numero maior de empresas, com empresas de pequeno e médio
porte, as regras de listagem no Bovespa Mais sdo semelhantes as do Novo
mercado, as empresas nele listadas assumem compromissos de elevados padrdes
de governanca corporativa e transparéncia com o mercado.

Ha empresas que ndo aderiram a nenhum desses quatros niveis de governanca e ainda operam
no mercado tradicional, onde ha menores exigéncias de praticas de governanca. As empresas
listadas no Novo Mercado tendem a evidenciar melhores informagdes a seus usuarios quando
comparados com as empresas listadas nos outros niveis diferenciados da BM&FBovespa
(GALLON; BEUREN; HEIN, 2007).

Depreende-se do exposto que as boas praticas de GC sdo dependentes, dentre varios fatores,

de uma boa exposicéo das informacgdes econdmicas e financeiras das organizagoes.

2.2 EVIDENCIACAO CONTABIL

A contabilidade tem como finalidade fornecer informacgdes Uteis para auxiliar no
processo de tomada de decisdes (IUDICIBUS, 2004). Hendriksen e Van Breda (1999)
descrevem a importancia da contabilidade em prover os diversos usuarios com informacGes
Uteis para o processo de tomada de decisdo, sendo uma forma de comunicacdo entre a
empresa e seus stakeholders. Niyama (2007, p. 15) afirma que “a contabilidade ¢ considerada

a linguagem dos negocios”.

A transparéncia da informacdo é pressuposto béasico para uma maior qualidade da
evidenciacdo contabil e o tamanho da organizacdo pode ampliar o distanciamento da
informacdo entre os investidores e os administradores. Nesse sentido, Lopes e Martins (2005)
descrevem que nas empresas em que a propriedade e gestdo séo separadas, os conflitos de
interesses entre 0s acionistas e administradores tendem a aumentar. Quanto maior a
organizacdo, com administracdo distinta entre o proprietario e gestor, maior pode ser o
conflito entre as partes e maior serd o custo de agéncia (MUSTAPHA; AHMAD, 2011). Para

Mehdi e Seboui (2011), as empresas maiores sdo na grande maioria organizacdes mais
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complexas e diversificadas em sua estrutura organizacional. Por isso, S&0 menos transparentes

em suas acdes, ocasionando assimetria informacional entre os usuérios e os gestores.

Percebe-se que a qualidade da informacdo sobre 0 negocio € necessaria para a tomada de
deciséo do investidor. Nesse aspecto, a contabilidade tem papel fundamental de prestar contas
do gestor para o principal. A evidenciagdo das informacdes contdbeis de forma mais
transparente é imprescindivel para a reducdo da assimetria, possibilitando uma avaliacdo da
empresa de maneira mais adequada, além da possibilidade de manter um bom relacionamento
com os diversos stakeholders (LANZANA, 2004). A divulgacdo pela empresa revela as suas
informacdes ao mercado, 0 que contribui e influencia a confianca e a avaliagdo por seus
investidores, orientando-o0s sobre os investimentos da empresa (GAO, 2008). Nesse aspecto,
ndo basta somente divulgar, é preciso que a informacdo contabil preencha os requisitos de

qualidade para a deciséo do principal.

Para Gallon, Beuren e Hein (2007), é necessario que as empresas melhorem a sua
evidenciacao contabil, no sentido de promover maior transparéncia dos atos da administragéo.
Essa melhoria na evidenciacdo pode ser quantitativa e ou qualitativa, obrigatoria e ou
voluntaria. Contudo, Klann e Beuren (2010, p. 4) alertam que a “assimetria de informacdes
fornecidas aos usuarios, provocada por diferencas de normatizagdo contébil entre os paises,
pode prejudicar as decisoes de investidores e outros tomadores de decisdes”. Em busca de
melhorar a avaliacdo das empresas e a qualidade da informacdo em ambito internacional, foi
promovida a convergéncia da contabilidade brasileira as normas do IASB (IFRS). Para Cunha
et al. (2011, p. 18), o processo de convergéncia internacional das normas contabeis surgiu
pela necessidade de “auxiliar investidores, gestores e analistas financeiros de todo o mundo a
utilizar dados homogéneos e transparentes na comparacdo dos nimeros e resultados das

entidades”.

Dentre as diversas modificagdes nas normas contabeis brasileiras oriundas do processo de
convergéncia as normas contabeis internacionais, este estudo destaca aquelas originadas pelo

Pronunciamento Técnico CPC 27 — Ativo Imobilizado.

2.3 CPC 27- ATIVOS IMOBILIZADOS

A Lei n° 11.638/07 e a Lei n°® 11.941/09 estabeleceram mudangas na estrutura do

Balanco Patrimonial, entre elas a extingdo do Ativo Permanente como grupo do Ativo,
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passando os seus subgrupos (Imobilizado, Investimentos) a integrar o Ativo N&o circulante,
acrescido do novo subgrupo Intangivel (SILVA, 2010). Para orientar as empresas,
profissionais e usuarios, 0 Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) emitiu o CPC 27 -
Ativo Imobilizado em 2009, em que orienta sobre o tratamento que deve ser dado aos bens

registrados no ativo imobilizado das empresas.

Uma das principais alteragbes na avaliagdo do imobilizado foi a vedagdo da préatica de
reavaliacdo de ativos. Outras modificacdes importantes foram a necessidade de se realizar ao
fim de todo exercicio o teste de impairmant e efetuar o ajuste ao valor presente dos ativos e
passivos (SILVA, 2010). Além disso, “os critérios utilizados para determinacdo da vida util
econdmica estimada e para célculo da depreciacdo devem ser revisados e ajustados” (BRAGA
etal., 2011, p.111).

Para que um bem possa ser classificado no subgrupo de ativo imobilizado de uma empresa,

ele deve corresponder aos requisitos estabelecidos no CPC 27, item 6:

Ativo imobilizado é o item tangivel que:

(a) é mantido para uso na producdo ou fornecimento de mercadorias ou servigos,

para aluguel a outros, ou para fins administrativos; e

(b) se espera utilizar por mais de um periodo.

Valores de Itens ndo corpdreos que estejam no imobilizado devem ser reclassificados para o
grupo de intangiveis (BRAGA et al., 2010).

O CPC 27 enumera o0 que compreende o custo de um ativo imobilizado em seu item 16.

(a) Seu preco de aquisicdo, acrescido de impostos de importacdo e impostos ndo
recuperaveis sobre a compra, depois de deduzidos os descontos comerciais e
abatimentos;

(b) Quaisquer custos diretamente atribuiveis para colocar o ativo no local e
condi¢do necessarias para 0 mesmo ser capaz de funcionar da forma pretendida
pela administracéo;

(c) A estimativa inicial dos custos de desmontagem e remog¢do do item e de
restauragdo do local (sitio) no qual este esté localizado. Tais custos representam
a obrigacdo em que a entidade incorre quando o item é adquirido ou como
consequéncia de usa-lo durante determinado periodo para finalidades diferentes
da producéo de estoque durante esse periodo.

De acordo com Rodak (2010, p. 75), “um item do Ativo Imobilizado deve ser mantido pelo
seu custo, menos a depreciacao acumulada e as perdas para reduzir ao valor recuperavel”. O
autor acrescenta (p. 76) que “quando um bem do imobilizado € instalado e encontra-se em

condicdes operacionais, cessa o reconhecimento de custo em seu valor contabil”.
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O Quadro 1 demonstra como o CPC 27, item 6, define valor contabil, custo e valor

depreciavel para um ativo imobilizado.

Quadro 1 - Valor contabil, custo e valor depreciavel de um ativo imobilizado

Valor Valor pela qual um ativo é reconhecido ap6s a dedugdo da depreciacdo e da perda por
Contabil reducdo ao valor recuperavel acumulado.
Montante de caixa ou equivalente de caixa pago ou o valor justo de qualquer outro recurso
dado para adquirir um ativo na data da sua aquisi¢do ou construcao, ou ainda, se for o caso,

Custo o - o . : -
o valor atribuido ao ativo quando inicialmente reconhecido de acordo com as disposi¢fes
especificas de outros.
Valor . . .
L Custo de um ativo ou outro valor que substitua o custo, menos o seu valor residual.
Deprecidvel

Fonte: CPC 27- Ativo Imobilizado.
Observa-se que o CPC 27, item 7, orienta que:

O custo de um item de ativo imobilizado deve ser reconhecido como ativo se, e

apenas se:

(a) for provavel que futuros beneficios econémicos associados ao item fluirdo para a

entidade; e

(b) o custo do item puder ser mensurado confiavelmente.

Quanto a depreciacdo, a Lei n%> 11.638/2007 estabelece que deve-se respeitar a vida Uutil
econémica dos bens. Como vida atil econémica de um bem, entende-se o periodo de tempo
definido tecnicamente, em que a empresa tem a expectativa de um ativo contribuir com fluxos
de beneficios futuros (SANTOS, 2008). De acordo com a Lei n® 11.638/2007, a depreciacédo
deve ser reconhecida como custo de producdo. Caso a maquina ou equipamento seja utilizado
na producdo de produtos para o estoque, ela compora o item de estoque. Caso o item de
imobilizado for utilizado para a atividade da empresa, mas ndo para a producdo, devera a
depreciacdo ser considerada como resultado. O CPC 27 descreve que 0 inicio da depreciacao
de um ativo ocorre a partir do momento que o bem esta disponivel para uso, em condicédo de
funcionamento na forma pretendida pela administracdo. A depreciacdo se encerra na data em

gue o ativo é transferido para venda ou quando € baixado.

Cabe a empresa definir qual o melhor meio para calcular a depreciacdo e deve refletir o
padrdo de consumo pela entidade dos beneficios econdmicos futuros do bem. Além disso,
estabelece o CPC 27 que o item do ativo imobilizado deve ser revisado pelo menos ao final de
cada exercicio e, se houver alteracdo significativa no padrdo de consumo previsto, 0 método

de depreciacao deve ser alterado para refletir essa mudanca.
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Quanto aos métodos, varios podem ser utilizados para apropriar de forma sistematica o valor
depreciavel de um ativo ao longo da sua vida util, como: (a) método da linha reta; (b) método

dos saldos decrescentes; e (c) método de unidades produzidas.

Com observancia ao periodo de publicacdo das informac6es contabeis, estabelece o CPC 27
que a empresa deve evidenciar nas demonstracfes contabeis, para cada classe de ativo

imobilizado.

I. Os critérios de mensuracdo utilizados para determinar o valor contabil bruto;
Il. Os métodos de depreciacao utilizados;
I1l. As vidas Uteis ou as taxas de depreciacdo utilizadas;
IV. O valor contabil bruto e a depreciagdo acumulada (mais as perdas por redugdo ao
valor recuperavel acumuladas) no inicio e no final do periodo;
V. A conciliagdo do valor contabil no inicio e no final do periodo.

Desta forma, considerando-se todos esses critérios de divulgacdo relacionados aos ativos
imobilizados constantes no CPC 27, apresentam-se na sequéncia 0s procedimentos
metodolégicos do estudo.

3 METODOLOGIA

3.1 DELINEAMENTO DO ESTUDO

O estudo é caracterizado como sendo uma pesquisa descritiva, pois procurou descrever
a influéncia do nivel de governanca corporativa na evidenciacao contabil. A coleta dos dados
foi realizada por meio de pesquisa documental, a partir das notas explicativa e das
demonstracfes contabeis divulgadas pelas empresas do setor de Bens Industriais listadas na
BM&FBovespa. A abordagem dada ao tratamento dos dados foi quantitativa, pois se aplicou

calculos estatisticos por meio da anélise discriminante e correlacdo de Spearman.

3.2 POPULACAO E AMOSTRA

A delimitacdo da amostra do estudo em empresas do setor de Bens Industriais listadas
na BM&FBovespa foi motivada pela importancia do ativo imobilizado para esse grupo de
empresas. A amostra do estudo € composta por 38 empresas do setor que apresentaram

informac0des para o0 ano de 2011, conforme apresentado no Quadro 2:
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Quadro 2 — empresa que compde a amostra

Nr. EMPRESA SEGMENTO Nivel de Governanca
1 Eletro Aco Altona S.A. Még. e Equip. Construcdo e Agricolas | Tradicional (TRAD)
2 Autometal S.A. Material Rodoviario Novo Mercado (NM)
3 Bardella S.A. Még. e Equip. Industriais Tradicional (TRAD)
4 Baumer S.A. Még. e Equip. Hospitalares Tradicional (TRAD)
5 Cobrasma S.A. Material Ferroviario Tradicional (TRAD)
6 Contax S.A. Servigos Diversos Tradicional (TRAD)
7 Crsec S.A. Servigos Diversos Bovespa Mais (MB)
8 Csu cardsyst S.A. Servigos Diversos Novo Mercado (NM)
9 Dhb S.A. Material Rodoviario Tradicional (TRAD)

10 Dtcom-Direct S.A.

Servigos Diversos

Tradicional (TRAD)

11 Embraer S.A.

Material Aeronautico e de Defesa

Novo Mercado (NM)

12 Forja Taurus S.A.

Armas e Munic6es

Nivel 2 (N2)

13 Fras-Le S.A.

Material Rodoviario

Nivel 1 (N1)

14 Inds Romi S.A.

Mag. e Equip. Industriais

Novo Mercado (NM)

15 lochp-Maxion S.A.

Material Rodoviario

Novo Mercado (NM)

16 Kepler Weber S.A.

Mag. e Equip. Industriais

Tradicional (TRAD)

17 Lark mags. S.A.

Maquinas e Equipamentos

Tradicional (TRAD)

18 Lupatech S.A.

Motores, Compressores e Outros

Novo Mercado (NM)

19 Marcopolo S.A.

Material Rodoviario

Nivel 2 (N2)

20 Metal Leve S.A.

Material Rodoviario

Novo Mercado (NM)

21 Metalfrio S.A.

Equipamentos Elétricos

Novo Mercado (NM)

22 Metisa S.A.

Mag. e Equip. Construcédo e Agricolas

Tradicional (TRAD)

23 Minas Maquina. S.A.

Material de Transporte

Tradicional (TRAD)

24 Nordon met. S.A.

Mag. e Equip. Industriais

Tradicional (TRAD)

25 Plascar part. S.A.

Material Rodoviario

Tradicional (TRAD)

26 Randon part. S.A.

Material Rodoviario

Nivel 1 (N1)

27 Recrusul S.A.

Material Rodoviario

Tradicional (TRAD)

28 Riosulense S.A.

Material Rodoviario

Tradicional (TRAD)

29 Schulz S.A.

Motores, Compressores e Outros

Tradicional (TRAD)

30 Tupy S.A. Material Rodoviario Tradicional (TRAD)
31 Valid S.A. Servigos Diversos Novo Mercado (NM)
32 Weg S.A. Motores, Compressores e Outros Novo Mercado (NM)

33 Wetzel S.A.

Material Rodoviario

Tradicional (TRAD)

34 WLM Ind. Com. S.A.

Material de Transporte

Tradicional (TRAD)

Fonte: BM&FBovespa (2012)

3.3 COLETA E ANALISE DE DADOS

Os procedimentos utilizados para coleta dos dados priorizaram a analise documental. Foram
verificadas as Notas Explicativas do exercicio 2011 das empresas pesquisadas. Estes
relatdrios, por sua vez, foram obtidos no site da BM&FBovespa. As informacGes extraidas

das Notas Explicativas reportam-se aos requisitos de divulgacdo apresentados no CPC 27,

descritos no Quadro 3.
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Quadro 3 — Informac6es a serem divulgadas sobre o ativo imobilizado

Dimensoes

Iter

Informagdes obrigatdrias sobre ativo imobilizado de acordo com o CP(

[

Critérios de mensuragéo utilizados para determinar o valor contabil bruto;

S}

Métodos de depreciacdo utilizados;

Classe de ativo imobiliz|

Vidas Uteis ou as taxas de depreciacdo utilizadas;

Valor contabil bruto e a depreciacdo acumulada (mais as perdas por redug

valor recuperavel acumuladas) no inicio e no final do periodo.

Conciliacdo do valor contébil no inicio e no final do periodo.

Adigdes

Ativos classificados como mantidos para venda ou incluidos em um
classificados como mantidos para venda - CPC 31 — Ativo N&o Circulante M

para Venda e Operacdo Descontinuada e outras baixas

Aquisicéo por meio de combinagao de negdécios.

Aumentos ou reducdes decorrentes de reavaliagdes nos termos dos itens 31

40 e perdas por reducao ao valor recuperavel de ativos reconhecidas ou revert

Conciliacdo do valor con

ProvisOes para perdas de ativos, reconhecidas no resultado - CPC 01 — Redug

no inicio e no final do pef 10 ) .
Valor Recuperavel de Ativos;
demonstrando.
1 Reversdo de perda por reducdo ao valor recuperavel de ativos, apropria(
resultado - CPC 01 — Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos.
17 Depreciacoes;
Variagdes cambiais liquidas geradas pela conversdo das demonstragdes con
13 da moeda funcional para a moeda de apresentacdo, incluindo a conversao d¢
operacao estrangeira para a moeda de apresentacdo da entidade.
14 Outras alteraces.
Métodos adotados e a T Depreciagdo, reconhecida no resultado, como parte do custo de outros 3
estimativas das vidas Uteis durante o periodo.
taxas de depreciagéo; 1¢ Depreciacdo acumulada no final do periodo.
Ativos imobilizados formalmente ou na esséncia oferecidos como garant
17 obrigac6es e os adquiridos mediante operacdo de leasing - CPC 06 — Operag
Informagdes relacionag Arrendamento Mercantil.
1§

Valor dos gastos reconhecidos no valor contabil de um item do ativo imobi
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durante a sua construgéo;

19 Valor dos compromissos contratuais advindos da aquisi¢do de ativos imobiliz

Valor das indeniza¢des de terceiros por itens do ativo imobilizado que tenhan
desvalorizados, perdidos ou abandonados, incluido no resultado.

Fonte: Adaptado CPC 27 — Ativo Imobilizado.

Para a analise realizou-se a atribuicdo de pontos aos dados obtidos, de modo a extrair o nivel
de atendimento das empresas aos requisitos de divulgacdo apresentados no CPC 27. Para tal,
utilizaram-se categorias da qualidade das informagdes, conforme apresentado no Quadro 4,

com base em modelo aplicado por Boff, Beuren e Hein (2009).

Quadro 4 - Categorias de qualidade das informacdes

Pontuacéo Posicdo Significado

A informacdo prevista encontra-se presente e completa nas Notas

7 Informagdo Completa Explicativas.

A informagdo prevista encontra-se nas Notas Explicativas, porém de

5 Informag&o incompleta o o

¢ P maneira incompleta e/ou, deficitéria.
3 Informagdo ausente A informacdo prevista ndo se encontra nas Notas Explicativas.
1 N&o se aplica A empresa ndo necessita divulgar essa informagao.

Fonte: Adaptado de Boff; Beuren; Hein (2009, p. 253).

Os pontos atribuidos para as empresas, conforme o Quadro 4, para cada item descrito no
Quadro 3, foram somados e divididos pelos totais de pontos que seria possivel, para cada
empresa, estabelecendo-se assim uma nota de 0 a 1, sendo considerado com melhor

evidenciacdo a empresa que apresentou nota mais préxima de 1.

Essa nota foi comparada com a listagem de governanga corporativa de cada empresa,
considerando os niveis de governanga: Novo mercado (NM), Bovespa Mais (MB), Nivel 2
(N2), Nivel 1(N1). Considerando que as empresas listadas no MB devem ter o mesmo nivel
de governanca do NM, foi atribuido para esses dois niveis um peso igual a 4, para o0 N2 peso 3
e para 0 N1 peso 2. Para as empresas do mercado tradicional (TRAD) considerou-se 0 peso 1,
por ndo terem as mesmas exigéncias das empresas listadas nos diversos niveis de governanca.

Os pesos atribuidos foram considerados a variavel dependente na analise discriminante.

Além da listagem da GC, considerou-se o tamanho das empresas, medido pelo ativo total, o
valor em ativo Imobilizado e a receita bruta, com base nas demonstracfes contabeis de 31 de
dezembro de 2011. De acordo Cunha e Ribeiro (2008), é destacado pela literatura que o

tamanho da empresa é relevante para determinar o nivel de evidenciagdo. Além disso,
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empresas maiores tendem a receber maiores pressdes para a publicacdo de informacGes
adicionais. Os estudos de Diamond (1985) e Diamond e Verrechia (1991) descrevem que ha
expectativa de que grandes empresas tenham disclosure de melhor qualidade devido a

tendéncia dos beneficios serem maiores para essas organizagdes

De posse desses dados foi aplicada a técnica estatistica de anélise discriminante, que segundo
Malhotra (2004), é uma técnica de andlise de dados em que a varidavel dependente é
categorica. Nesse estudo consideraram-se os niveis de GC como varidvel dependente e as
varidveis prognosticadoras ou independentes a nota de evidenciagédo, o valor do ativo total, o

valor do ativo imobilizado e o valor da receita bruta de 2011.

O modelo de analise discriminante envolve combinaces lineares da seguinte forma:
Y = B1X1 + B2X2 +...+ fnXn, Onde:

Y= variavel dependente, niveis de governanca;

B1, P2, ..., Bn = pesos que indicam a importancia do Indicador de progndstico;

X1, Xz, ..., Xn = variaveis independentes, nota de evidenciagao, o valor do ativo total, o valor

do ativo imobilizado e o valor da receita bruta de 2011.

Por fim, foi realizada uma analise estatistica utilizando a correlacdo ndo métrica de
Spearman, considerando que a distribuicdo dos dados ndo é normal, a fim de medir a
associagdo entre as varidveis (MALHOTRA, 2004).

4 ANALISE DE RESULTADOS
Apresenta os valores do calculo para as fungdes discriminantes, seus autos valores, 0
percentual de variancia, a correlacdo candnica, o valor do chi-square, o willk’s Lambda e a

significancia estatistica.

Tabela 1 - funcbes discriminantes candnicas

Auto % de Correlagéo Chi- Wilks' Graus de

Fungao valores Variancia Canbnica square Lambda liberdade (df) Sig.
1 ,3742 62,2 0,522 15,454 0,587 12 0,218
2 ,1472 24,4 0,358 6,233 0,807 6 0,398
3 ,0812 13,5 0,274 2,261 0,925 2 0,323

2 funcg0es discriminantes canbnicas que foram utilizados na analise.

Fonte dados da Pesquisa.

Como se observa na Tabela 1, foram definidas trés funcGes discriminantes, sendo que a

funcdo 1 apresentou maior autovalor (0,374). De acordo com Malhotra (2004, p. 484), “para
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cada funcdo discriminante, o autovalor é a razdo da soma de quadrados entre grupos para

mesma soma dentro de grupos, grandes autovalores implicam fungdes superiores”.

Desta forma, a funcdo 1 pode ser considerada superior, pois, representa 62,2% da variancia e
a correlacdo canonica é de 0,522. Apesar desta funcdo nao apresentar significancia, como sua
correlagdo apresentou 52,2% de associacdo, pode-se considerar como sendo essa fungéo

superior.

Na Tabela 2, apresenta-se a matriz estrutural que, segundo Malhotra (2004), demonstra as
correlagdes combinadas dentro dos grupos entre variaveis discriminantes e funcdes
discriminantes canonicas. As varidveis foram ordenadas pelo tamanho da correlacdo dentro da
funcdo, do maior para 0 menor. Com a matriz estrutural é possivel descrever a formula da

analise discriminante, com base no modelo:

Y = PBuX1 + B2Xz2 +...+ PnXn

Tabela 2 - Matriz estrutural das funcfes discriminantes

. Funcao |
Matriz Estrutural 1 > 3
Ativo Imobilizado 0,836" 0,323 -0,185
Ativo Total 0,804" 0,142 0,177
Receita Bruta 0,724* 0,388 0,284
Nota 0,694" -0,134 0,337

*. Maior correlacdo absoluta entre cada varidvel e qualquer funcdo discriminante
Fonte dados da Pesquisa.

Percebe-se na Tabela 2 que a funcdo 1 apresenta todos os valores com maior correlagcéo
absoluta ente cada variavel e qualquer fungdo discriminante. Pela ordem decrescente, nota-se
gue o ativo imobilizado é o que apresenta maior correlagdo combinada entre as variaveis, com
0,836, seguido do ativo total (0,804), receita bruta (0,724) e, por fim, a nota de evidenciacao
(0,694). E de se destacar que todos os valores apresentam sentido positivo. Desta forma,

obteve-se a seguinte equacéo discriminante:

NGC = 0.836.A1 + 0.804.AT + 0,724.RB + 0,694.NT
Onde:
NGC = Nivel de governanga corporativa (1 = NM, 2=N2,3=N1, 4 =TD);

Al = Ativo Imobilizado;
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AT = Ativo Total;
RB = Receita Bruta ;

NT = Nota de evidenciagéo.

De acordo com a equacdo, é possivel agora discriminar as empresas em relacdo a classificacdo
do nivel de governanca e verificar se, considerando as varidveis independentes (Al, AT, RB e
NT), ocorre a reclassificacdo de empresas. A Tabela 3 demonstra as empresas com a sua

classificacédo atual e o grupo reclassificado.

Tabela 3 - Reclassificagdo de acordo com nivel de Governanca

Empresas Caso N°. Grupo atual Grupo Reclassificado
Autometal 1 4 4
Bardella 2 1 4™
Baumer 3 1 1
Cobrasma 4 1 1
Contax 5 1 3™
CRSEC 6 1 1
Csu 7 4 1
DHB 8 1 1
Dtcom 9 1 1
Electro 10 1 3™
Embraer 11 4 4
Forjas 12 3 4
Fras-LE 13 2 1
Ind.Romi 14 4 4
lochpe 15 4 2"
Kepler Weber 16 1 4™
Lark 17 1 1
Lupatech 18 4 4
Marcopolo 19 3 3
Metal Leve 20 4 2"
Metalfrio 21 4 1
Metisa 22 1 1
Minas maquinas 23 1 1
Nordon 24 1 1
Plascar 25 1 4™
Randon 26 2 2
Recrusul 27 1 1
Riossulense 28 1 1
Schulz 29 1 4™
Tupy 30 1 4
Valid 31 4 1
WEG 32 4 4
Wetzel 33 1 1
WLM 34 1 1

**_Casos reclassificados

Fonte: Dados da pesquisa.
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Observa-se na Tabela 3 que véarias empresas foram reclassificadas de acordo com a anélise
discriminante. No grupo 4 (Novo Mercado) havia inicialmente 10 empresas, mas somente 5
permaneceram na mesma classificacdo. As companhias que tiveram sua classificacdo alterada
foram a CSU, lochpe, Metal Leve, Metal frio e Valid. Por outro lado, o0 grupo 4 recebeu seis
empresas de outros grupos, sendo cinco empresas do grupo 1 e uma do grupo 3. As empresas
que foram reclassificadas para o grupo 4 foram: Bardella, Forjas, Kepler Weber, Plascar,

Schulz e Tupy. O grupo passou a ter onze companhias.

O grupo 3 (Nivel 2 de Governanca Corporativa) estava inicialmente com duas empresas.
Uma delas foi reclassificada para um novo grupo, a empresa Forjas que foi para o grupo 4.
Mas o grupo 3 recebeu outras duas empresas, Contax e Electro, fechando a reclassificagdo

com trés empresas.

O grupo 2 (Nivel 1 de Governanca Corporativa) apresentava duas empresas, uma delas, foi
reclassificada para o grupo 1, a empresa Fran-Le. O grupo 2 recebeu duas novas empresas
pela reclassificacdo, lochpe e Metal Leve.

Por fim, no grupo 1 (Mercado Tradicional) havia inicialmente vinte empresas. Com a
reclassificacdo, o grupo ficou menor, com dezessete empresas, sendo que sete empresas foram
para outros grupos, Bardella, Contax, CSU, Electro, Kepler Weber, Plascar, Schulz e Tupy.
Enquanto quatro empresas tiveram sua reclassificacdo, de niveis mais elevados de governanca
para o grupo 1, como a CSU, Fras-LE, Metalfrio e Valid. A Tabela 4 apresenta um resumo

das reclassificagcdes ocorridas e o percentual de acerto para cada grupo.

Tabela 4 - Resumo dos Resultado da Reclassificacdo

Nivel de Governanca Aslsouagaozp reV|sta3de grupgs Total
1 13 0 2 5 20
2 1 1 0 0 2
Contagem Original 3 0 0 1 1 2
4 3 2 0 5 10
Total 17 3 3 11 34
1 65,0 0,0 | 10,0 | 250 100,0
% 2 50,0 | 50,0 0,0 0,0 100,0
3 0,0 0,0 | 50,0 | 50,0 100,0
4 30,0 | 20,0 ,0 | 50,0 100,0

a. 58,8% dos casos originais agrupados estavam corretamente classificados.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Pode-se observar na Tabela 4 que das 34 empresas distribuidas nos 4 grupos, 14 foram
reclassificadas, totalizando um percentual de 58,8% dos casos originais que ndo foram
alterados com a reclassificacdo. O grupo 1 passou de 20 empresas iniciais para 17 e foi o
grupo com menor percentual de troca de empresas para outros grupos, 35% sairam do grupo 1
para outros grupos. O grupo dois aumentou 0 nimero de empresas, passando de 2 para 3. O
grupo 3 teve resultado idéntico ao grupo 2, passando para trés empresas. O grupo 4, que
estava com dez empresas passou a ter onze, sendo que sairam 5 (50%) das empresas iniciais e

outras 6 ingressaram ao nivel do Novo Mercado de governanca corporativa.

Tais resultados demonstram que quando avaliado o nivel de evidenciacdo do imobilizado
dessas empresas, em conjunto com o valor do imobilizado, o ativo total e as receitas, houve
uma reclassificacdo das empresas, demonstrando que empresas que estdo em um nivel de
governanca superior apresentaram um nivel de evidenciagdo inferior ao esperado. Por outro
lado, empresas que nédo estdo listadas em niveis mais exigentes de governanga corporativa

apresentaram maior qualidade de evidenciacao relativa ao CPC 27.

Por fim, foi realizada uma andlise de correlacdo pelo método de Spearman, com o proposito
de medir a associacdo entre as variaveis estudadas (NG, Nota, Imobilizado, Ativo Total e
Receita Bruta). A Tabela 5 demonstra os coeficientes de correlacdo para cada variavel e a
significancia estatistica.

Tabela 5 - Correlacdo de Spearman entre as variaveis

Correlagdo de Spearman's NG Nota Imobilizado Alivo Receita
total Bruta
Coefic. de correlagdo | 1,000 357" 453" ,585™ 521"
NG Sig. (2-tailed) . 038 ,007 ,000 002
N 34 34 34 34 34
Coefic. de correlagdo | ,357" 1,000 524" 624" 544"
Nota Sig. (2-tailed) 038 . 001 ,000 001
N 34 34 34 34 34
) Coefic. de correlagdo | ,453™ | ,524™ 1,000 ,870™ ,855™
e Sig. (2-tailed) 007 | 001 . 000 000
N 34 34 34 34 34
Coefic. de correlagdo | ,585™ | ,624™ ,870™ 1,000 ,946™
Ativo Total Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 . ,000
N 34 34 34 34 34
Coefic. de correlagdo | ,521™ | ,544™ ,855™ ,946™ 1,000
Receita Bruita Sig. (2-tailed) ,002 ,001 ,000 ,000 .
N 34 34 34 34 34

*. Correlacéo significante ao nivel de 0,05 (2-tailed).
**_Correlagdo significante ao nivel de 0,01 (2-tailed).
Fonte: dados da pesquisa.
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A Tabela 5 demonstra que ha associacdo entre todas as varidveis, dependente e independente
de forma positiva, sendo que todas se apresentaram significativas estatisticamente, pelo
menos ao nivel de 0,05. Verificando associacdo da nota de evidenciacdo das empresas, quarta
coluna (Nota), observa-se que associacdo com a variavel dependente (NG) tem uma
correlacdo de 0,357 (35,7%), com uma significAncia estatistica ao nivel de 0,05. J& a
associacdao da Nota com a varidvel independente ativo Imobilizado é de 0,524 (52,4%), com
significancia ao nivel de 0,01. Comparando com a variavel independente Ativo total, a
correlacdo é maior (62,4%) e significante ao nivel de 0,01. Por fim, comparando a Nota com a
Receita Bruta, a correlagéo € de 0,544, com significancia ao nivel de 0,01. Desta forma, como
todas as correlagcdes foram positivas, pode-se afirmar que ha associacdo positiva entre as
variaveis, e também pode-se afirmar que quanto maior os valores das variaveis independentes

maior sera o nivel de governanga das empresas.

5 CONCLUSAO

O estudo buscou verificar a influéncia da evidenciagdo do ativo imobilizado no nivel
de governanca corporativa das empresas do setor de bens industriais da BM&FBovespa. Para
tanto foram levantadas as informacdes do ativo imobilizado, evidenciadas nas notas
explicativas e demonstracdes contabeis de 2011, de 34 empresas do setor de Bens Industriais
listadas na BM&FBovespa. Os dados coletados foram tratados estatisticamente por meio da

analise discriminante e da correlacdo de Spearman.

Os resultados revelaram que as empresas estudadas, listadas no Novo Mercado, Nivel 1 e 2 de
governancga corporativa e no Mercado Tradicional da BM&FBovespa, quando comparados
pelas varidveis nota da evidenciacdo do ativo imobilizado, valor do ativo imobilizado, ativo
total e receita bruta, apresentam divergéncias em termos de evidenciag¢ao do ativo imobilizado

conforme os requisitos do CPC 27.

Conforme a andlise discriminante efetuada, somente 58,8% das empresas apresentaram niveis
de evidenciacdo do ativo imobilizado condizentes com o segmento de governanga corporativa
a que pertencem. Algumas empresas listadas em um nivel mais alto de GC apresentaram

niveis de evidenciacdo inferiores, relativos a niveis mais baixos de governanca corporativa.

Ja quanto a associagdo das varidveis, medidas por meio da correlacdo de Spearman, foi

observado que ha associacdo positiva entre todas as variaveis com significancia estatistica.
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Sendo que a Nota de evidenciacdo teve correlagdo com NG em 0,357, com o ativo
imobilizado a correlacéo foi de 0,524, ja com o ativo total a correlagdo foi de 0,624 e, ao fim,
a correlacdo com a receita total foi de 0,544. sendo possivel afirmar que melhores
evidenciacOes sdo realizadas por empresas maiores e isso influencia positivamente o nivel de

governanca.

O estudo apresenta a limitacdo de ter medido somente o nivel de evidenciacdo do ativo
imobilizado e ndo de todos os itens informados pelas empresas. Além disso, a nota atribuida a
evidenciacao foi inferida de acordo com a discricionariedade dos autores, 0 que pode levar a
problemas de subjetividade. Outra limitacdo do estudo repousa no fato de que os valores das

funcgdes discriminantes nao apresentaram significancia estatistica.

Entretanto, os resultados deste estudo servem para alertar aos usuarios da informacéo contabil
que a simples listagem em niveis de governanca corporativa ndo garante, por si s, elevado
padrdo de qualidade em termos de evidenciacdo contabil. Além disso, outra contribuicdo
importante do estudo estd relacionada a demonstracdo da dificuldade enfrentada pelas
empresas em atender as exigéncias de evidencia¢do dos Pronunciamentos Técnicos do CPC,
neste caso em especial o CPC 27. Isso fica claro ao se constatar que mesmo algumas empresas
listadas nos segmentos de governanga corporativa apresentaram niveis inferiores de

evidenciacdo do ativo imobilizado.

REFERENCIAS

BEUREN, I. M. BOFF, M. L. HEIN, N. Informacgdes recomendadas pelo Parecer de
Orientacdo n° 15/87 da CVM nos relatérios da administracdo de empresas familiares de
capital aberto. In: CONGRESSO USP DE CONTROLADORIA E CONTABILIDADE, 8.,
2008, Séo Paulo. Anais ... Sdo Paulo: FEA/USP, 2008.

BRAGA, J. P. ARAUJO, M. B. V. MACEDO, M. A. S. CORRAR, L. J. Anélise do impacto
das mudancas nas Normas Contébeis Brasileiras: um estudo comparativo dos indicadores
econdémico financeiros de companhias brasileiras para o0 ano de 2007. Revista
Contemporanea de Contabilidade. v.8, n.15, p. 105-128, 2011.

R. Liceu On-line, Sao Paulo, v. 5, n. 2, p. 112-135, jul/dez. 2015. 131



BRASIL, Lei n. 11.638, de 28 de dezembro de 2007. Altera e revoga dispositivos da Lei n.
6.404, de 15 de dezembro de 1976, e da Lei n. 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e estende as
sociedades de grande porte disposicOes relativas a elaboracédo e divulgacdo de demonstracdes
financeiras Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2007-
2010/2007/Lei/L11638.htm>. Acesso em: 20.05.2012

BROWN, L., CAYLOR, M. Corporate governance and firm value. Journal of Accounting
and Public Policy, v. 25, p. 409-434, 2006.

CARVALHO, A. G. Governanca corporativa no Brasil em perspective. Revista de
Administracéo, v. 37, n. 3, p.19-32, 2002.

COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS (CPC). Pronunciamento Técnico CPC

27 - Ativo Imobilizado. Disponivel em:
<http://www.cfc.org.br/sisweb/sre/detalhes_sre.aspx?Codigo=2005/001055>. Acesso:
20.05.2012.

CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE. Resolugdo CFC n, 1.055/05, de 7 de

outubro de 2005. Cria o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e da outras

providéncias. Disponivel em:
http://www.cfc.org.br/sisweb/sre/detalhes_sre.aspx?Codigo=2005/001055. Acesso:
20.05.2012.

CREMERS, M., NAIR, V. Governance mechanisms and equity prices Journal of Finance,
v.60, p. 2859-2894. 2005.

CUNHA, J; RIBEIRO, M. Divulgacdo voluntaria de informacbes de natureza social: um
estudo nas empresas brasileiras. Revista de Administragdo Eletronica - RAUSP, v.1, n.1, p.
1-23, 2008.

CUNHA, P.R.; PAMPLONA, S.; BEUREN, I. M.; KLANN, R. C. Compliance of the asset
control software to the precepts of CPC 27 and ICPC 10. In: CONTECSI, 8., 2011, Séo Paulo.
Anais... Sdo Paulo: CONTECSI, 2011. CD-ROM.

DIAMOND, D. Optimal realease of informations by firms. Journal of Finance, v. 40, p.
1071-1094, 1985.

R. Liceu On-line, Sao Paulo, v. 5, n. 2, p. 112-135, jul/dez. 2015. 132



DIAMOND, D. VERRECCHIA, R. Disclosure, liquidity and the cost of capital. Journal of
Finance, v. 46, p. 1325-1360, 1991.

GALLON, A. V.; BEUREN, I. M.; HEIN, N. Analise da relacdo entre evidenciacdo nos
relatorios da administracdo e o nivel de governanca das empresas na Bovespa. Revista de
Informagéo Contabil, v. 1, n.2, p.18-41, out-dez/2007.

GAO, P. Disclosure Quality, Cost of Capital, and Investors’ Welfare. MPRA - Munich
Personal RePEc. 2008. Disponivel em: http://mpra.ub.uni-muenchen.de/9478/MPRA Acesso
em: 01 set. 2012.

GONCALVES, R. S. WEFFORT, E. F. J. PELEIAS, I. R. GONCALVES, A. O. Social
Disclosure das empresas brasileiras listadas na NYSE e na BOVESPA: sua relagdo com os
niveis de governanca corporativa. Revista Contemporanea de Contabilidade RCC, UFSC,
Floriandpolis, ano 05, v.1, n° 9, p. 71-94, Jan./Jun. 2008.

HENDRIKSEN E. S. VAN BREDA, M. F. Teoria da contabilidade. 5 ed. Tradugdo de
Antonio Zoratto Sanvicente. Sdo Paulo: Atlas, 1999.

IUDICIBUS, S. Teoria da contabilidade. 7. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2004.

IUDICIBUS, S. Manual de contabilidade societaria: aplicavel a todas as sociedades : de

acordo com as normas internacionais e do CPC. S&o Paulo : Atlas, 2010. xxviii, 794 p, il.

JENSEN, M. C.; MECKLING, W. H. Theory of the firm: managerial behavior, agency, costs
and ownership structure. Journal of Financial Economics, v. 3, p. 305, Oct., 1976.

JORDAO, R. V. D. SOUZA, A A. LELIS, D. L. FERREIRA, R. M. Impactos da governanca
corporativa e da estrutura de controle na consolidacdo de demonstracGes financeiras em
combinacBes de negdcios: o estudo de caso da copel. Revista Universo Contébil, FURB, v.
5, n.3, p. 82-98, 2009.

KLANN, R. C. BEUREN I. M. Reflexos das divergéncias entre IFRS e US GAAP na
evidenciacdo contabil. Advances in Scientific and Applied Accounting - ASAA, v.3,n.1, p.
2-40, 2010.

R. Liceu On-line, Sao Paulo, v. 5, n. 2, p. 112-135, jul/dez. 2015. 133



LANZANA, A. P. Relacdo entre disclosure e governanga corporativa das empresas
brasileiras. 165 f. 2004. Dissertacdo (Mestrado em Administracdo) — Faculdade de

Economia, Administracdo e Contabilidade da Universidade Federal de Sdo Paulo (USP), 2004

LANZANA, A. P.; SILVEIRA, A. M.; FAMA, R. Existe relacdo entre disclosure e
governancga corporativa no Brasil? In: ENANPAD, 30., 2006, Salvador/BA. Anais... Rio de
Janeiro: ANPAD, 2006.

LOPES, A. B.; MARTINS, E. Teoria da contabilidade: uma nova abordagem. S&o Paulo:
Atlas, 2007.

MALACRIDA, M. J. C.; YAMAMOTO, M. M. Governanga corporativa: nivel de
evidenciagdo das informacgfes e sua relacdo com a volatilidade das agdes do Ibovespa.
Caderno de Estudos, FIPECAFI, Séo Paulo, Edicdo Comemorativa, set. 2006.

MALHOTRA, N. K. Pesquisa de marketing: uma orientacdo aplicada. 3 ed. Porto Alegre:
Editora Bookman, 2004.

MARTINS, V. A.; SILVA, R. L. M.; NARDI, P. C. C. Governancga corporativa e liquidez das
acdes. In: ENANPAD, 30., 2006, Salvador/BA. Anais... Rio de Janeiro: ANPAD, 2006.

MEHDI, 1. K. El; SEBOUI, S. Corporate diversification and earnings management. Rewiew

of accounting and finance. v. 10, n. 2. p. 176-196, 2011.

MOTA, N. R.; CKAGNAZAROFF, I. B.; AMARAL, H. F. Governanga corporativa: estudo
de caso de uma organizacdo ndo governamental. Cadernos Gestdo Social, v. 1. n. 1. Ed.
Especial, p. 1-16, 2007.

MUSTAPHA, M. AHMAD, A. C. Agency theory and managerial ownership: evidence from
Malaysia. Managerial Auditing Journal. v. 26. n. 5. p. 419-424, 2011.

NIYAMA, Jorge Katsumi. Contabilidade internacional. 1. ed. — 4. reimpr. Sdo Paulo: Atlas,
2007.

OKIMURA, R. T. Estrutura de Propriedade, Governanca Corporativa, Valor e

Desempenho das Empresas no Brasil. Dissertacdo (Mestrado em Administracdo — Programa

R. Liceu On-line, Sao Paulo, v. 5, n. 2, p. 112-135, jul/dez. 2015. 134



de PoOs-Graduacdo em Administracdo, Faculdade de Economia, Administracdo e
Contabilidade — Universidade de Sdo Paulo). Sdo Paulo: USP, 2003. 241 p.

PAIK, G. The Value Relevance of Fixed Asset Revaluation Reserves in International

Accounting. Internacional Management Review, v. 5. n. 2, p. 73-80, 2009.

RABELDO, F. e SILVEIRA, J. M. Estruturas de governanga e governanga corporativa:
avancando na direcdo da integracéo entre as dimensfes competitivas e financeiras. Texto
para Discussdo. IE/UNICAMP, Campinas, n. 77, 1999. Disponivel em:

www.eco.unicamp.br/publicacoes/textos/download/texto77.pdf

RODAK, E. L. Alinhamento do manual de contabilidade dos concessionarios rodoviarios
da ANTT as normas nacionais e internacionais de contabilidade. (Dissertacdo Mestrado)
Curso de Pés-Graduagdo em Contabilidade, Area de Concentracdo Contabilidade e Finangas.
Universidade Federal do Parana - UFPR. Curitiba-PR. 2010.

SANTOS, E. S. Andlise dos Impactos dos CPC’s da Primeira Fase de Transi¢do para o IFRS
nas Empresas Abertas: um Exame Censitario dos Ajustes ao Resultado nas DFPs de 2008. In:
ENANPAD, 34°, 2010, Rio de Janeiro. Anais... Rio de Janeiro/RJ.

SHLEIFER, A.; VISHNY, R.W. A survey of corporate governance. Journal of Finance. v.
52, p. 737-783, 1997.

SIFFERT FILHO, N. F. Governanca corporativa: padrdes internacionais e evidéncias
empiricas no Brasil nos anos 90. Revista do BNDES. Rio de Janeiro. V.5, n.9, p. 123-46,
1998.

SILVA, A. A. Estrutura, analise e interpretacdo das demonstracfes contabeis. 2. ed. Sdo
Paulo: Atlas, 2010.

SIRQUEIRA, A. B. Governancga corporativa e otimizacdo de portfélios: A relacdo entre
risco e retorno e boas praticas de governanca. 2007. 113f. Dissertacdo (Mestrado) —

Escola de Engenharia de S&o Carlos, Universidade de S&o Paulo, Sao Carlos, 2007.

R. Liceu On-line, Sao Paulo, v. 5, n. 2, p. 112-135, jul/dez. 2015. 135


http://search.proquest.com/docview.lateralsearchlink:lateralsearch/sng/author/Paik,+Gyung/$N?t:ac=195557073/Record/13636C53A452A83B75F/1&t:cp=maintain/resultcitationblocks
http://search.proquest.com/docview.lateralsearchlinkbypubid:lateralsearch/sng/pubtitle/International+Management+Review/$N/28202?t:ac=195557073/Record/13636C53A452A83B75F/1&t:cp=maintain/resultcitationblocks
http://search.proquest.com/docview.issuebrowselink:searchpublicationissue/28202/International+Management+Review/02009Y04Y01$232009$3b++Vol.+5+$282$29/5/2?t:ac=195557073/Record/13636C53A452A83B75F/1&t:cp=maintain/resultcitationblocks

