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INTRODUÇÃO 
A separação entre propriedade e controle, comum às organizações modernas, é reflexo da desvinculação entre os fornecedores de recursos e aqueles encarregados da sua gestão (Camargo, 2018). A delegação do poder decisório pelos acionistas aos administradores é abordada pela Teoria da Agência como uma relação de agência.

Jensen e Meckling (2008) explicam que, na relação de agência, o principal (acionista/investidor) se distancia do controle direto dos seus investimentos, conferindo ao agente (gestor) a responsabilidade pela gestão dos seus negócios. Hendriksen e Van Breda (2018) aduzem que ao passo que o agente se compromete a representar os interesses do principal, este concorda em remunerá-lo.

No entanto, Jensen e Meckling (2008, p. 89) ressaltam que “se ambas as partes da relação forem maximizadoras de utilidade, há boas razões para acreditar que o agente nem sempre agirá de acordo com os interesses do principal”. Frente às diferenças de motivações entre principal e agente, surgem os conflitos de agência. Estes conflitos decorrem da tendência do agente em agir em benefício próprio contrariamente às expectativas do principal (Souza; Murcia; Marcon, 2011).

Azevedo (2010) ressalta que o conflito de agência pode ser observado entre proprietários e gestores e, entre acionistas controladores e minoritários. Souza, Murcia e Marcon (2011) salientam que estes problemas se tornam evidentes quando o agente toma decisões que oneram o patrimônio do principal. Para Besanko et al. (2012), os conflitos de agência podem surgir quando o principal não é capaz de verificar as informações que o agente possui (seleção adversa) ou as suas ações (risco moral).

A seleção adversa e o risco moral estão relacionados ao problema de assimetria de informações (Silva et al., 2015). Para Martinez (1998), a seleção adversa consiste na desigualdade de informações existente entre principal e agente. Na relação de agência, Souza, Murcia e Marcon (2011) apontam que o agente possui um volume de informações maior comparado ao principal. Por consequência, Martinez (1998) afirma que o principal se torna incapaz de garantir que as ações do agente refletem os seus interesses de fato.

Koetz, Koetz e Marcon (2011) descrevem o risco moral como o cenário em que o principal (stakeholders) possui dificuldade para monitorar as condutas do agente, configurando-se, assim, como uma ação oculta. Martinez (1998) frisa que o risco moral surge quando os comportamentos do agente não podem ser plenamente controlados pelo principal. O risco moral, portanto, é fruto do oportunismo do agente (Silva et al., 2015).

À vista disso, Martins, Silva e Nardi (2006) citam que a Governança Corporativa (GC) busca abrandar os conflitos de agência oriundos da relação principal-agente. Silva et al. (2011) destacam que a GC mitiga as ações oportunistas dos gestores. Conforme Cardoso (2004, p. 19), a GC “é um meio para se atingir um fim, que no caso é a redução da assimetria informacional entre o gestor dos recursos (agente) e o proprietário desses recursos (principal)”. 

Conforme Martins, Silva e Barros (2005), a GC compreende o relacionamento entre gestão, acionistas e stakeholders. Para Silva et al. (2011), a GC busca harmonizar as relações entre gestores, clientes, fornecedores e funcionários. Terra e Lima (2006) apontam, também, a presença dos acionistas minoritários e majoritários. Nesta linha, segundo o IBGC (2015, p. 20): 

Governança corporativa é o sistema pelo qual as empresas e demais organizações são dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre sócios, conselho de administração, diretoria, órgãos de fiscalização e controle e demais partes interessadas.

Adicionalmente, Camargo (2018) enfatiza que a GC é formada por uma teia de contratos que se cruzam e se relacionam com a estrutura de propriedade, gestão, conselho de administração, evidenciação, auditoria e stakeholders. Terra e Lima (2006) afirmam que estes elementos são essenciais para garantir a integração das partes interessadas, assegurando, desta forma, a maximização da riqueza do principal. 

Conforme a CVM (2002), a GC é crucial para inibir as apropriações indevidas de capital pelos agentes. Para Silveira e Barros (2008), a GC reduz os riscos de expropriações do patrimônio do principal e garante o retorno das suas aplicações. Correia e Amaral (2006) afirmam que companhias que adotam a GC otimizam o acesso às fontes de financiamentos, pois sinalizam o comprometimento com os direitos dos stakeholders. 

Nardi e Nakao (2008) salientam que um elevado nível de GC (NGC) possibilita a redução dos custos de capital, incentiva a divulgação de informações e preserva a imagem corporativa. Para o IBGC (2015), a GC amplia o valor da organização, aprimora a gestão e garante a continuidade das empresas. Erfurth e Bezerra (2013) ressaltam, também, que as companhias que prezam pelas práticas de GC se destacam no mercado de capitais.

Para Teixeira (2010, p. 34), a “transparência e evidenciação são elementos chave de qualquer bom modelo de governança corporativa”. Nesta ótica, Nascimento e Reginato (2008) destacam que a GC deve garantir informações tempestivas e verdadeiras aos usuários internos e externos. Martins, Silva e Nardi (2006) afirmam que a evidenciação restringe os riscos de fraudes, visto que os relatórios divulgados pelas entidades com sistemas de GC tendem a ser mais confiáveis (Kaveski; Carpes; Klann, 2015). 

Segundo Oliveira et al. (2014), a divulgação de informações contábeis reduz a assimetria informacional. Martins, Silva e Barros (2005) aduzem que a GC visa incentivar a evidenciação de informações de natureza financeira, social e ambiental aos acionistas e stakeholders. Para o IBGC (2015, p. 20), a transparência corporativa “consiste no desejo de disponibilizar para as partes interessadas as informações que sejam de seu interesse e não apenas aquelas impostas por disposições de leis ou regulamentos”. 

Hendriksen e Van Breda (2018) explicam que a evidenciação ocorre por meio das demonstrações contábeis, notas explicativas e relatórios da administração. Para Cruz e Lima (2010), as informações podem ser quantitativas ou qualitativas, obrigatórias ou voluntárias, favoráveis ou não. À luz da Teoria da Agência, Jensen e Meckling (2008) apregoam que estes relatórios permitem o controle das ações do agente pelo principal.

Araújo (1999) menciona que a evidenciação possibilita que os usuários tenham acesso às informações patrimoniais, de lucratividade e de destinação de recursos das empresas. Para Belarmino (2021), estas informações devem contribuir para a tomada de decisões dos investidores. Como resultado, Cruz e Lima (2010) salientam que as companhias melhoram a sua reputação e atraem novas fontes de financiamento.

Cova (2008) aponta que a evidenciação busca a transparência dos atos da gestão e das informações contábeis. Neste sentido, Dantas et al. (2005) afirmam que a evidenciação deve primar por dados tempestivos, que descrevam as operações das empresas e os seus riscos. Tendo isso em vista, Gallon, Beuren e Hein (2007) assinalam que a evidenciação é essencial para a continuidade das companhias, uma vez que torna credíveis as ações dos gestores, bem como evidente o compromisso com os acionistas. 

Face à relação entre a evidenciação contábil e a GC, a B3 (Brasil, Bolsa, Balcão) criou NGC para incentivar a transparência das companhias de capital aberto que negociam ações no Brasil. A B3 instituiu seis NGC, que se subdividem em i) Mercado Tradicional (MT); ii) Bovespa Mais (MA); iii) Bovespa Mais Nível 2 (MA2); iv) Nível 1 (N1); v) Nível 2 (N2); e vi) Novo Mercado (NM), ordenados em escala ascendente de comprometimento com os princípios da GC. 

No âmbito das atividades industriais, a evidenciação contábil dos ativos imobilizados (AI) é essencial para assegurar a transparência das entidades. Segundo Reis e Nogueira (2012), os AI se encontram em maior proporção no patrimônio das empresas, podendo afetar diretamente os resultados operacionais. Szuster e Fernandes (2009) explicam que, nas indústrias, os AI encontram-se em maior volume devido à extensão dos centros de produção, valor e porte das máquinas.

De acordo com a Lei nº 6.404/1976, os AI são bens materiais utilizados nas atividades das companhias. Ribeiro (2018) ressalta que, nesta classe patrimonial, encontram-se também os ativos oriundos de arrendamento mercantil. Iudícibus (2017) menciona que para ser reconhecido como AI, além de ser utilizado na operação principal da empresa, o ativo deve possuir vida útil prolongada e não se destinar à venda. 

Para a NBC TG 27(R4), normatizadora do tratamento contábil dos AI no Brasil, “ativo imobilizado é o item tangível que: é mantido para uso na produção ou fornecimento de mercadorias ou serviços, para aluguel a outros, ou para fins administrativos; e se espera utilizar por mais de um período” (CFC, 2017, p. 3). Iudícibus (2017) cita como exemplo de AI, os terrenos, imóveis, veículos e equipamentos. 

Apesar da relevância da evidenciação contábil dos AI para as indústrias, algumas pesquisas observaram baixa adesão das companhias aos itens de divulgação da NBC TG 27 (Ferreira da Costa; Morais de Oliveira, 2015; Filipin; Brizolla; Rosa, 2017; Kaveski; Carpes; Klann, 2015; Santos; Cardoso; Calixto, 2016) e que a GC encoraja parcialmente o grau de evidenciação contábil (GEC) dos AI (Silva; Silva; Laurencel, 2016). 

Assim, este estudo busca responder à seguinte questão de pesquisa: Qual a relação entre GEC dos AI e os NGC das indústrias com ações negociadas B3? Por consequência, o objetivo geral é avaliar a relação entre GEC dos AI e os NGC das indústrias com ações negociadas na B3. Os objetivos específicos consistem em: a) mensurar o GEC dos AI das indústrias com ações negociadas na B3; b) identificar o NGC das indústrias com ações negociadas na B3; e c) relacionar o GEC dos AI com os NGC das indústrias com ações negociadas na B3. 
Este estudo pode contribuir para a compreensão da relevância da evidenciação contábil e para a verificação do nível de comprometimento das empresas quanto aos itens de divulgação dos AI por parte do mercado e das entidades reguladoras. Segundo Santos, Cardoso e Calixto (2016, p. 15), as omissões de informações podem estar associadas às “deficiências no nível de enforcement institucional do mercado brasileiro [...]”. Assim, os resultados desta pesquisa ajudam a identificar o grau de transparência das indústrias e, por consequência, a necessidade de alterações normativas visando o aumento do GEC. 

MATERIAIS E MÉTODOS 

A população desta pesquisa é formada por 120 indústrias de capital aberto com ações negociadas na B3. Chegou-se a essa população com a inspeção de 2.552 empresas de todos os setores da B3. O setor industrial foi selecionado em virtude da obrigatoriedade da evidenciação de notas explicativas conforme a Lei n° 6.404/76, bem como em função da representatividade do AI no patrimônio das empresas industriais. Após a aplicação da amostragem aleatória (erro de 10% e 90% de confiança) estratificada (proporcional), obteve-se uma amostra composta por 44 companhias, distribuídas em cinco NGC. O Quadro 1 apresenta a distribuição da amostra de acordo com os NGC’s.

Quadro 1: Distribuição da amostra de acordo com os NGC

	NGC
	NÚMERO DE EMPRESAS

	Mercado Tradicional (MT)
	17

	Bovespa Mais (MA)
	1

	Nível 1 (N1)
	4

	Nível 2 (N2)
	2

	Novo Mercado (NM)
	20

	Total
	44


Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

Para mensurar o GEC realizou-se uma análise de conteúdo das notas explicativas divulgadas em 2023 no site da B3. A coleta de dados ocorreu entre os meses de março e julho de 2024. Para a coleta de dados, elaborou-se um checklist de evidenciação de acordo com os itens 73 a 79 da NBC TG 27 (R4), que foi submetido a um estudo piloto com 10 empresas e validado por dois especialistas. Eliminou-se os itens 73(e)(iv) e 77, pois o método de reavaliação não é permitido no Brasil, segundo a Lei nº 11.638/2007, bem como o item 79, visto que se relaciona, sobretudo, à NBC TG 01 – Redução ao Valor Recuperável de Ativos.

Quadro 2: Checklist do GEC do AI

	Classe
	Item
	Evidenciação obrigatória segundo a NBC TG 27 (R4)
	Base

	Ativo imobilizado
	1
	Critérios de mensuração utilizados para determinar o valor contábil bruto
	73ª

	
	2
	Métodos de depreciação utilizados
	73b

	
	3
	Vidas úteis ou as taxas de depreciação utilizadas
	73c

	
	4
	Valor contábil bruto e a depreciação acumulada (mais as perdas por redução ao valor recuperável) no início e no final do período
	73d

	Conciliação do valor contábil
	5
	Adições
	73e (i)

	
	6
	Ativos classificados como mantidos para venda ou incluídos em um grupo classificados como mantido para venda e outras baixas
	73e (ii)

	
	7
	Aquisições por meio de combinação de negócios
	73e (iii)

	
	8
	Provisões para perdas de ativos, reconhecidas no resultado
	73e (v)

	
	9
	Reversão de perda por redução ao valor recuperável de ativos, apropriada no resultado
	73e (vi)

	
	10
	Depreciações
	73e (vii)

	
	11
	Variações cambiais liquidas geradas pela conversão das demonstrações contábeis da moeda funcional para a moeda de apresentação, incluindo conversão de uma operação estrangeira para a moeda de apresentação da entidade
	73e (viii)

	
	12
	Outras alterações
	73e (ix)

	Outras informações
	13
	Existência e os valores contábeis de ativos cuja titularidade é restrita
	74ª

	
	14
	Valor dos gastos reconhecidos no valor contábil de um item do ativo imobilizado durante a sua construção
	74b

	
	15
	Valor dos compromissos contratuais advindos da aquisição de ativos imobilizados
	74c

	
	16
	Valor das indenizações de terceiros por itens do ativo imobilizado que tenham sido desvalorizados, perdidos ou abandonados, incluído no resultado
	74d

	Depreciação
	17
	Depreciação, quer reconhecida no resultado, quer como parte do custo de outros ativos, durante o período
	75ª

	
	18
	Depreciação acumulada no final do período
	75b

	Natureza e efeitos das estimativas contábeis
	19
	Valores residuais
	76ª

	
	20
	Custos estimados de desmontagem, remoção ou restauração de itens do ativo imobilizado
	76b

	
	21
	Vidas úteis dos ativos imobilizados
	76c

	
	22
	Métodos de depreciação
	76d

	Evidenciação complementar sobre valor contábil e valor justo
	23
	Valor contábil do ativo imobilizado que esteja temporariamente ocioso
	79ª

	
	24
	Valor contábil bruto de qualquer ativo imobilizado totalmente depreciado que ainda esteja em operação
	79b

	
	25
	Valor contábil de ativos imobilizados retirados de uso ativo e não classificados como mantidos para venda
	79c

	
	26
	Valor justo do ativo imobilizado quando este for diferente do valor contábil apurado pelo método de custo
	79d


Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

O checklist utiliza a seguinte métrica: i) um (1) para os itens evidenciados; ii) zero (0) para aqueles que não foram evidenciados; e iii) N/A para os itens classificados como não aplicáveis ou não informados (omitidos). Os dados coletados foram tabulados no Microsoft Office Excel. O GEC foi mensurado a partir do índice de evidenciação contábil, similar ao adotado no estudo de Mapurunga, Ponte e Holanda (2014). A expressão matemática está apresenta no Quadro 3.

Quadro 3: GEC do AI

	Variável Dependente
	Operacionalização
	Base Teórica

	Evidenciação Contábil
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	Mapurunga, Ponte e Holanda (2014)
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 indica o Somatório dos Itens Divulgados; TI refere-se ao Total de Itens do Checklist; e [image: image5.png]Y N/A



 aponta o Somatório de Itens Não Aplicáveis.

Fonte: Adaptado de Mapurunga, Ponte e Holanda (2014).

Para avaliar a relação entre GEC e NGC, analisou-se o GEC das empresas e dos itens de divulgação do checklist. Buscou-se classificar as empresas de acordo com o seu GEC, com o objetivo de identificar se as empresas com maiores (menores) NGC’s possuem maiores (menores) GEC. Por último, aplicou-se a estatística descritiva – média, mínimo, máximo e desvio padrão, ao GEC de cada NGC. 

Frente à metodologia descrita, esta pesquisa se classifica, quanto à abordagem, como quantitativa. Para Richardson (2012), estudos quantitativos fazem uso de critérios matemáticos na coleta e na análise de dados, como medidas estatísticas e percentuais. Este trabalho faz uso de uma métrica para a coleta de dados, tal como de um índice para a mensuração da evidenciação contábil e a estatística descritiva para a análise dos dados. 

Quanto aos objetivos, este estudo caracteriza-se como descritivo. Segundo Gil (2002, p. 42), “as pesquisas descritivas têm como objetivo primordial a descrição das características de determinada população ou fenômeno ou, então, o estabelecimento de relações entre variáveis”. Esta pesquisa descreve o GEC dos AI e avalia a sua relação com os NGC. 

Por fim, em relação aos procedimentos técnicos, este trabalho é definido como documental. Martins e Theóphilo (2016) explicam que os trabalhos documentais possuem como fonte de dados informações que ainda não foram analisadas, também conhecidas como fontes primárias. Esta pesquisa se debruça sobre as notas explicativas divulgadas pelas empresas industriais no site da B3.
RESULTADOS E DISCUSSÕES 
Com o objetivo de analisar quais itens do checklist de evidenciação foram mais ou menos evidenciados e a sua relação com os NGC’s, realizou-se uma análise inicial do percentual de atendimento aos itens de divulgação (GEC), conforme apresentado na Tabela 1.

Tabela 1 – GEC dos itens de divulgação de acordo com os NGC
	Item
	MT
	MA
	N1
	N2
	NM
	PA TOTAL

	
	EC
	ED
	PA
	EC
	ED
	PA
	EC
	ED
	PA
	EC
	ED
	PA
	EC
	ED
	PA
	EC
	ED
	PA

	1
	17
	17
	100
	1
	1
	100
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	19
	95
	44
	43
	97,7

	2
	17
	16
	94,1
	1
	1
	100
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	20
	100
	44
	43
	97,7

	3
	17
	16
	94,1
	1
	1
	100
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	20
	100
	44
	43
	97,7

	4
	17
	8
	47,1
	1
	0
	0
	4
	3
	75
	2
	2
	100
	20
	11
	55
	44
	24
	54,6

	5
	17
	15
	88,2
	1
	1
	100
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	20
	100
	44
	42
	95,5

	6
	16
	14
	87,5
	-
	-
	-
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	19
	95
	42
	39
	92,9

	7
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	1
	1
	100
	-
	-
	-
	3
	3
	100
	4
	4
	100

	8
	1
	1
	100
	-
	-
	-
	2
	2
	100
	1
	1
	100
	5
	5
	100
	9
	9
	100

	9
	1
	1
	100
	-
	-
	-
	2
	2
	100
	-
	-
	-
	3
	3
	100
	6
	6
	100

	10
	17
	14
	82,4
	1
	1
	100
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	20
	100
	44
	41
	93,2

	11
	9
	2
	22,2
	-
	-
	-
	3
	2
	66,7
	1
	1
	100
	13
	9
	69,2
	26
	14
	53,9

	12
	13
	13
	100
	-
	-
	-
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	18
	18
	100
	37
	37
	100

	13
	14
	8
	57,1
	-
	-
	-
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	16
	80
	40
	30
	75

	14
	12
	12
	100
	-
	-
	-
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	20
	100
	38
	38
	100

	15
	1
	1
	100
	-
	-
	-
	1
	1
	100
	-
	-
	-
	1
	1
	100
	3
	3
	100

	17
	17
	13
	76,5
	1
	1
	100
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	20
	100
	44
	40
	90,9

	18
	17
	15
	88,2
	1
	1
	100
	4
	4
	100
	2
	2
	100
	20
	19
	95
	44
	41
	93,2

	20
	1
	0
	0
	-
	-
	-
	2
	1
	50
	1
	1
	100
	5
	3
	60
	9
	5
	55,6

	21
	2
	1
	50
	-
	-
	-
	3
	1
	33,3
	1
	1
	100
	8
	2
	25
	14
	5
	35,7

	23
	2
	0
	0
	-
	-
	-
	2
	0
	0
	1
	0
	0
	1
	1
	100
	6
	1
	16,7

	24
	1
	1
	100
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	2
	2
	100
	3
	3
	100

	25
	2
	0
	0
	-
	-
	-
	1
	0
	0
	1
	0
	0
	-
	-
	-
	4
	0
	0

	26
	1
	0
	0
	-
	-
	-
	1
	1
	100
	-
	-
	-
	9
	4
	44,4
	11
	5
	45,5


Legenda: MT = Mercado Tradicional; MA = Bovespa Mais; N1 = Nível 1; N2 = Nível 2; NM = Novo Mercado; EC = Empresas Consideradas; ED = Empresas com Divulgação; PA = Percentual de Atendimento.

Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

Os resultados demonstraram que nenhum item de divulgação foi atendido por todas as empresas. Os itens com maior número de empresas com divulgação foram o 1 (critérios de mensuração do valor contábil bruto), 2 (métodos de depreciação) e 3 (vidas úteis ou taxas de depreciação), com 43 divulgações. Além deles, o item 5 (adições), com 42 divulgações, 10 (depreciações) e 18 (depreciação acumulada no final do período), com 41 divulgações e, o item 17 (depreciação reconhecida no resultado ou como custo de outros ativos), com 40 divulgações.

Os itens 1, 2 e 3 foram divulgados por cerca de 97,7% das indústrias, estando entre os itens mais evidenciados. Além deles, os itens 5, 10, 18, 6 (imobilizados mantidos para venda e outras baixas) e 17 também tiveram divulgações expressivas, com 95,5%, 93,2%, 93,2%, 92,9% e 90,9%, nesta ordem. Os itens 2, 3, 5, 10 e 17 não foram divulgados por indústrias do MT. Os itens 18 e 6 não foram evidenciados por companhias do MT e do NM. E, o item 1 não foi evidenciado por uma empresa do NM. 

O item 7 (aquisições por meio de combinação de negócios), 8 (perdas de ativos), 9 (reversão de impairment), 12 (outras alterações), 14 (reconhecimento de imobilizados em andamento), 15 (compromissos contratuais de aquisição) e 24 (imobilizados totalmente depreciados) atingiram 100% de evidenciação. Esses itens se aplicaram, respectivamente, à 4, 9, 6, 37, 38, 3 e 3 companhias. Por outro lado, o item 25 (imobilizados retirados de uso e não classificados como mantidos para venda), apesar de ser aplicável a quatro empresas da amostra, foi o único a atingir 0% de evidenciação. 

O item 21 (mudanças de estimativas das vidas úteis), 23 (imobilizados temporariamente ociosos) e 26 (valor justo quando este for diferente do custo) atingiram os menores graus de evidenciação, apresentando 35,7%, 16,7% e 45,5% de divulgação, respectivamente. O item 21 não foi divulgado por companhias do MT (1), N1 (2) e NM (6). O item 23 não foi atendido por empresas do MT (2), N1 (2) e N2 (1). E, o item 26 não foi divulgado por companhias do MT (1) e do NM (5). Ainda, o item 16 (valor das indenizações de terceiros por itens do ativo imobilizado que tenham sido desvalorizados, perdidos ou abandonados, incluído no resultado), 19 (valores residuais) e 22 (métodos de depreciação) não se aplicaram à amostra.
Constatou-se variações nos percentuais de divulgação dos itens em cada NGC. Isso pode ser observado no item 4 (valor contábil bruto e a depreciação acumulada, mais as perdas por redução ao valor recuperável, no início e no final do período), divulgado por 47,1% das indústrias do MT, 0% do MA, 75% do N1, 100% do N2 e 55% do NM. Além disso, observou-se que o MT apresentou o menor percentual de conformidade plena aos itens de divulgação (32%), enquanto o N2 apresentou maior atendimento (89%). 
Esses achados indicam que, apesar de o MT ser classificado como o NGC mais básico e o NM como o mais sofisticado, existem ausências de divulgações em ambos os níveis. Os itens mais evidenciados não foram divulgados de forma plena devido ao não atendimento de indústrias do MT e do NM. Ainda, o MT, N1, N2 e NM contribuíram para que os itens 21, 23 e 26 registrassem os menores GEC. Entre as indústrias que não divulgaram esses itens, o MT (4) apresentou o menor número de empresas em comparação com o NM (11). Assim, avaliando item por item, não se observou relação clara entre o GEC do AI e os NGC.

A Tabela 2 apresenta o GEC de cada empresa da amostra, distribuídas de acordo com os NGC.

Tabela 2 – GEC das empresas por NGC

	Painel A
	NGC MT

	Empresas
	Itens Aplicáveis
	Itens Divulgados
	ID (%)
	Classificação

	BDLL
	10
	10
	100
	4º

	TKNO
	13
	13
	100
	2º

	ABEV
	14
	14
	100
	1º

	CAMB
	14
	13
	92,9
	6º

	BAUH
	11
	10
	90,9
	8º

	SNSY
	13
	11
	84,6
	15º

	MTSA
	11
	9
	81,8
	17º

	ODER
	11
	9
	81,8
	17º

	TEKA
	16
	13
	81,3
	18º

	JOPA
	13
	10
	76,9
	21º

	EALT
	13
	10
	76,9
	21º

	MWET
	12
	9
	75
	23º

	EPAR
	12
	9
	75
	23º

	BALM
	12
	8
	66,7
	24º

	INEP
	14
	9
	64,3
	25º

	HAGA
	12
	7
	58,3
	26º

	ESTR
	11
	4
	36,4
	27º

	Painel B
	NGC MA

	Empresas
	Itens Aplicáveis
	Itens Divulgados
	ID (%)
	Classificação

	NUTR
	8
	7
	87,5
	11º

	Painel C
	NGC N1

	Empresas
	Itens Aplicáveis
	Itens Divulgados
	ID (%)
	Classificação

	CEDO
	13
	13
	100
	2º

	GOAU
	14
	13
	92,9
	6º

	FRAS
	20
	17
	85
	14º

	USIM
	19
	15
	78,9
	20º

	Painel D
	NGC N2

	Empresas
	Itens Aplicáveis
	Itens Divulgados
	ID (%)
	Classificação

	TASA
	13
	13
	100
	2º

	CMIN
	17
	15
	88,2
	9º

	Painel E
	NGC NM

	Empresas
	Itens Aplicáveis
	Itens Divulgados
	ID (%)
	Classificação

	ROMI
	13
	13
	100
	2º

	AGXY
	12
	12
	100
	3º

	GRND
	15
	14
	93,3
	5º

	FHER
	15
	14
	93,3
	5º

	JALL
	14
	13
	92,9
	6º

	VULC
	14
	13
	92,9
	6º

	VSTE
	13
	12
	92,3
	7º

	SOMA
	13
	12
	92,3
	7º

	NTCO
	13
	12
	92,3
	7º

	ENEV
	13
	12
	92,3
	7º

	INTB
	16
	14
	87,5
	10º

	BEEF
	16
	14
	87,5
	10º

	BRFS
	15
	13
	86,7
	12º

	PMAM
	14
	12
	85,7
	13º

	MYPK
	14
	12
	85,7
	13º

	TUPY
	13
	11
	84,6
	15º

	MDIA
	17
	14
	82,4
	16º

	RRRP
	17
	14
	82,4
	16º

	PTBL
	15
	12
	80
	19º

	LUPA
	16
	12
	75
	22º


Legenda: ID (%) – Índice de Divulgação 

Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

As companhias que atingiram 100% de evidenciação foram a BDLL (MT), TKNO (MT), ABEV (MT), CEDO (N1), TASA (N2), ROMI (NM) e AGXY (NM). Embora todas tenham obtido evidenciação máxima, constatou-se variações no número de itens divulgados. Em primeiro lugar encontra-se a ABEV, com 14 itens divulgados. Em segundo lugar situam-se a TKNO, CEDO, TASA e ROMI com 13 itens evidenciados. Em seguida, a AGXY, com 12 itens divulgados e, a BDLL em quarto lugar, com apenas 10 itens evidenciados. 

As três últimas colocações são preenchidas pela INEP (MT), HAGA (MT) e ESTR (MT). Estas indústrias alcançaram, respectivamente, 64,3%, 58,3% e 36,4% de evidenciação do AI. Era esperado que empresas do MT estivessem posicionadas nos últimos lugares, considerando que possuem práticas de GC menos rigorosas. Próxima dessas companhias, encontra-se a LUPA (NM), com 75% de evidenciação, com GEC abaixo do esperado para o NGC em que se encontra. 

Observou-se que empresas do MT ultrapassaram companhias do MA, N1, N2 e NM. A CAMB (MT) atingiu 92,9%, enquanto a NUTR (MA) apresentou 87,5%, a FRAS (N1) 85%, a CMIN (N2) 88,2% e a PTBL (NM) 80%. Indústrias do N1 também superaram o N2 e o NM. A CEDO (N1) atingiu 100%, superando a CMIN (N2) com 88,2% e a TUPY (NM) com 84,6%. A CMIN (N2) também superou a MDIA (NM) e a RRRP (NM), ambas com 82,4%. Ainda, a NUTR (MA) com 87,5%, ultrapassou a USIM (N1), com 79% e a PMAM e MYPK (NM), ambas com 85,7%, ficando atrás apenas do N2. Verificou-se, também, alguns empates, como a CAMB (MT), JALL (NM), VULC (NM) e GOAU (N1) com 92,9%.

Embora as indústrias do NM preencham as classificações mais altas do ranking, observou-se algumas exceções, em que empresas deste NGC se mostraram menos transparentes do que as companhias dos demais NGC’s. Verificou-se que empresas do MT, MA, N1 e N2 ultrapassaram companhias do NM, invertendo-se a ordem lógica dos NGC (quando avaliado empresas por empresas e não a média do NGC). Além disso, identificou-se empresas de NGC diferentes em uma mesma posição no ranking.  

Assim, com base na análise do ranking, não foi constatada relação direta entre o GEC e os NGC’s, pois nem todas as empresas do MT apresentaram baixo GEC e nem todas as companhias do NM atingiram evidenciação máxima, embora, com base na análise apresentada na Tabela 3, seja evidente que em média MA, N1, N2 e NM tenham evidenciação superior que empresas do MT.

A Tabela 3 demonstra os resultados encontrados por meio da estatística descritiva aplicada ao GEC dos NGC’s.

Tabela 3 – Estatística descritiva aplicada ao GEC dos NGC’s
	NGC
	GEC

	
	Média 
	Mínimo
	Máximo
	Desvio Padrão

	Mercado Tradicional
	0,790
	0,364
	1,000
	0,165

	Bovespa Mais
	0,875
	0,875
	0,875
	-

	Nível 1
	0,892
	0,790
	1,000
	0,092

	Nível 2
	0,941
	0,882
	1,000
	0,083

	Novo Mercado
	0,890
	0,750
	1,000
	0,064


Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

O N2 apresentou a maior média de evidenciação, cerca de 94,1%, seguido do N1, com 89,2%. Por outro lado, a menor média de evidenciação pertence ao MT, com 79% de divulgação. O menor mínimo foi de 36,4%, reportado pelo MT e, em segundo lugar, encontra-se o NM, com 75%. Os níveis MA, N1 e N2 atingiram GEC acima de 79%. Ainda, com exceção do MA, que registrou 87,5% de evidenciação máxima, os demais níveis possuem ao menos uma indústria com 100% de evidenciação (Tabela 2). 

Embora a média do GEC de cada NGC não tenha correspondido de forma direta à mesma relação sequencial dos NGC’s, observou-se que, em média, as empresas dos maiores NGC’s (MA, N1, N2 e NM) são mais transparentes do que as empresas com menor NGC (MT). Assim, apesar de o NM não ter apresentado a maior média de GEC, bem como maior mínimo e maior máximo, os achados revelam que, em conjunto com MA, N1 e N2, foram os NGC’s com maiores GEC. 

CONSIDERAÇÕES FINAIS 
Este estudo foi conduzido com o objetivo de avaliar a relação entre o GEC do AI e os NGC das indústrias com ações negociadas na B3. Ao analisar item por item de divulgação, bem como empresa por empresa, não identificou-se relação clara entre as variáveis estudadas. Observou-se que as informações mais evidenciadas não atingiram divulgação plena devido à presença de empresas sem divulgação do MT e do NM. Adicionalmente, ambos os níveis, juntamente com o N1 e o N2, não divulgaram os itens com menor evidenciação.

Não se observou aumento gradual do GEC das indústrias em relação aos NGC’s (MT, MA, N1, N2 e NM). Indústrias do MT, MA, N1 e N2 superaram companhias do NM em alguns casos e, companhias de NGC’s diferentes alcançaram o mesmo GEC. Apesar de o NM não ter se destacado em todas as análises, é o NGC que conta com mais indústrias em posições mais elevadas no ranking do GEC. Assim, os resultados deste trabalho demonstraram variações no GEC entre empresas de um mesmo NGC e entre os NGC’s. 

O NM não apresentou a maior média de GEC, o maior mínimo e o maior máximo. O N2 obteve a maior média e o maior mínimo. O MT, N1 e N2 tiveram ao menos uma empresa com GEC de 100%, não somente o NM. E, o MT alcançou a menor média e o menor mínimo, o que já era esperado. Embora não se observe um padrão claro na relação sequencial entre as médias do GEC e NGC, empresas com menores NGC’s (MT) possuem menor média de GEC e empresas com maiores NGC’s (MA, N1, N2 e NM) possuem maior média de GEC dos AI. 

Assim, estes achados trazem como implicação prática a confirmação de que a transparência é maior nos maiores NGC’s quando se trata do GEC dos AI. Por fim, sugere-se que futuros estudos se dediquem a compreender os motivos pelos quais ocorre esta oscilação entre empresas do mesmo NGC e também de algumas empresas com maiores NGC’s evidenciando menos e de menores NGC’s evidenciando mais.
REFERÊNCIAS BIBLIOGRÁFICAS 
ARAÚJO, A.P.M. Notas Explicativas. Monografia (Graduação em Ciências Contábeis) - Universidade Federal do Ceará, Fortaleza, 1999.

AZEVEDO, H. Código de conduta: Grau de adesão às recomendações do IBGC pelas empresas listadas na BM&FBovespa. Dissertação (Mestrado em Administração e Controladoria – Programa de Pós-Graduação em Administração e Controladoria, Universidade Federal do Ceará, Fortaleza, 2010.

BELARMINO, A.P. Disclosure de Ativos Imobilizados: uma análise comparativa dos diferentes níveis de governança corporativa da B3. RAGC, [S.l], v. 9, n. 39, p. 54-69, 2021.

BESANKO, D. et al. A economia da estratégia. 5. ed. Porto Alegre: Bookman, 2012.

BRASIL. Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispõe sobre as Sociedades por Ações. Brasília, DF: Presidência da República, 1964. Disponível em: L6404consol (planalto.gov.br). Acesso em: 07 jun. 2024.

CAMARGO, R.V.W. Determinantes dos níveis de governança corporativa de empresas com ações negociadas na B3. Tese (Doutorado em Contabilidade) – Programa de Pós-Graduação em Contabilidade, Universidade Federal de Santa Catarina, Florianópolis, 2018. 

CARDOSO, R.L. Governança corporativa ou Gerenciamento de resultados. Revista Brasileira de Contabilidade, n. 150, p. 18-37, nov./dez., 2004.

CFC – CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE. Norma Brasileira de Contabilidade Técnica Geral – NBC TG 26, de 22 de dezembro de 2017. Altera a NBC TG 26 (R4) que dispõe sobre apresentação das demonstrações contábeis. Disponível em: NBCTG26(R5) (cfc.org.br). Acesso em: 06 jun. 2024.

CFC – CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE. Norma Brasileira de Contabilidade – NBC TG 27 (R4), de 22 de dezembro de 2017. Altera a NBC TG 27 (R3) que dispõe sobre ativo imobilizado. Disponível em: https://www1.cfc.org.br/sisweb/SRE/docs/NBCTG27(R4).pdf. Acesso em: 22 jan. 2024.

CORREIA, L.F.; AMARAL, H.F. Reflexão sobre as funções da governança corporativa. Revista de Gestão USP, São Paulo, v. 13, n. 1, p. 43-55, jan./mar., 2006.

COVA, C.J.G. Adoção das IFRS no Brasil e o fortalecimento das boas práticas de governança corporativa. Revista Pensar Contábil, Rio de Janeiro, v. 10, n. 42, p. 22-30, 2008

CRUZ, C.V.O.A.; LIMA, G.A.S.F.L. Reputação corporativa e nível de disclosure das empresas de capital aberto no Brasil. Revista Universo Contábil, [S.l], v. 6, n.1, p. 85-101, jan./mar., 2010.

CVM - COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. Recomendações da CVM sobre Governança Corporativa. Cartilha de Governança, 2002. Disponível em: https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/decisoes/anexos/0001/3935.pdf. Acesso em: 3 mar. 2024. 

DANTAS, J.A. et al. A dualidade entre benefícios do disclosure e a relutância das organizações em aumentar o grau de evidenciação. Economia & Gestão, Belo Horizonte, v. 5, n. 11, p. 56-76, 2005.

ERFURTH, A.E.; BEZERRA, F.A. Gerenciamento de resultados nos diferentes níveis de governança corporativa. Revista de Administração e Contabilidade da Unisinos, [S.l.], v. 10, n. 1, p. 33-42, 2013. 

FERREIRA DA COSTA, F. J.; MORAIS DE OLIVEIRA, L. C. A. A divulgação dos ativos fixos tangíveis segundo a IAS 16 e o seu grau de cumprimento. Innovar, Braga (Portugal), v. 25, n. spe, p. 47-60, 2015.

FILIPIN, R.; BRIZOLLA, M. M. B.; ROSA, C. F. Ativo Imobilizado em empresas do setor industrial listadas na BM&FBovespa: Uma análise da divulgação, segundo a NBC TG 27. Revista do Conselho Regional de Contabilidade do Rio Grande do Sul (CRCRS), Porto Alegre, n. 162, p. 4-21, 2017. 

GALLON, A. V.; BEUREN, I. M.; HEIN, N. Análise da Relação entre Evidenciação nos Relatórios da Administração e o nível de governança das empresas na BOVESPA. Revista de Informação Contábil (RIC), [S.l], v. 1, n. 2, p. 18-41, 2007.

GIL, A.C. Como Elaborar Projetos de Pesquisa. 4.ed. São Paulo: Atlas, 2002.

HENDRIKSEN, E.S.; VAN BREDA, M.F. Teoria da Contabilidade. Tradução de Antonio Zoratto Sanvicente. São Paulo: Atlas, 2018.  

IBGC - INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA. Código das Melhores Práticas de Governança Corporativa. 5. ed. São Paulo: IBGC, 2015.

IUDÍCIBUS, S. Análise de balanços: análise do giro, análise da rentabilidade, análise da alavancagem financeira, análise de liquidez e do endividamento, indicadores e análises especiais (análise de Tesouraria de Fleuriet, EVA, DVA e EBITDA). 11. ed. São Paulo: Atlas, 2017. 

JENSEN, M.C.; MECKLING, W.H. Teoria da Firma: Comportamento dos administradores, custos de agência e estrutura de propriedade. Revista de Administração de Empresas, [S.l], v. 48, n. 2, p. 87–125, 2008.  

KAVESKI, I.D.S.; CARPES, A.; KLANN, R.C. Determinantes do nível de conformidade das evidenciações relativas ao CPC 27 em empresas do Novo Mercado da BM&FBovespa. Revista Catarinense da Ciência Contábil – CRCSC, Florianópolis, v. 14, n. 41, p. 33-45, 2015.

KOETZ, C.M.; KOETZ, C.I.; MARCON, R. A influência do incentivo no comportamento oportunista de risco moral: Uma análise experimental. Gestão Org., [S.l], v. 9, n. 3, p. 625-639, set./dez., 2011.

MAPURUNGA, V.R.; PONTE, P.R.; HOLANDA, V.M.P. Fatores explicativos da aderência das firmas brasileiras ao disclosure relativo às informações por segmento. Enfoque: Reflexão Contábil, Maringá, v. 33, n. 1, p. 53-69, 2014. 

MARTINEZ, A.L. Agency Theory na Pesquisa Contábil. In: ENANPAD, 22., 1998, Foz do Iguaçu, PR. Anais [...] Maringá, PR: ANPAD, 1998, p. 1-14. Disponível em: Microsoft Word - -273326742740222192 (researchgate.net). Acesso em: 3 mar. 2024.  

MARTINS, G.A.; THEÓPHILO, C.R. Metodologia da Investigação Científica para Ciências Sociais Aplicadas. 3. ed. São Paulo: Atlas, 2016.

MARTINS, S.M.; SILVA, T.R.; BARROS, A.S. Governança corporativa: Teoria e prática. Revista Eletrônica de Gestão de Negócios, [S.l], v. 1, n. 3, p. 76-90, 2005.

MARTINS, V.A.; SILVA, R.L.M.; NARDI, P.C.C. Governança Corporativa e Liquidez das Ações. In: ENANPAD, 30., 2006, Salvador, BA. Anais [...] Maringá, PR: ANPAD, 2006, p. 1-14. Disponível em: Microsoft Word - FIC-D3093-1.doc (anpad.org.br). Acesso em: 3 mar. 2024.

NARDI, P.C.C.; NAKAO, S.H. Impacto na entrada nos níveis diferenciados de governança corporativa sobre a imagem institucional das empresas. Contabilidade Vista & Revista, Belo Horizonte, v. 19, n. 2, p. 85-111, 2008.

NASCIMENTO, A.M.; REGINATO, L. Divulgação da informação contábil, governança corporativa e controle organizacional: Uma relação necessária. Revista Universo Contábil, Blumenau, v. 4, n. 3, p. 25-47, 2008. 

OLIVEIRA, K.P.S. et al. Governança Corporativa, Assimetria e Qualidade da Informação Contábil no Mercado Brasileiro de Capitais. In: CONGRESSO USP DE CONTROLADORIA E CONTABILIDADE. 14., 2014, São Paulo, SP. Anais [...] São Paulo, SP: USP, 2014, p. 1-16. Disponível em: 387.pdf (fipecafi.org). Acesso em: 3 mar. 2024. 
REIS, L.G.; NOGUEIRA, D. R. Disclosure do Ativo Imobilizado: Análise das práticas pelas empresas do Novo Mercado considerando o CPC 27. Revista de Estudos Contábeis, Londrina, v. 3, n. 4, p. 54-67, 2012.

RIBEIRO, O.M. Contabilidade Geral. 10. ed. São Paulo: Saraiva, 2018.

RICHARDSON, R.J. Pesquisa Social: Métodos e Técnicas. 3. ed. São Paulo: Atlas, 2012.

SANTOS, E. S.; CARDOSO, N. A.; CALIXTO, L. Compliance das empresas brasileiras com o disclosure requerido pelo IFRS para o imobilizado: estamos melhorando? In: CONGRESSO ANPCONT, 10., 2016, Ribeirão Preto, SP. Anais [...]. Ribeirão Preto, SP: Anpcont, 2016, p. 1-18. Disponível em: ic-CUE468.pdf (anpcont.org.br). Acesso em: 3 mar. 2024.

SILVA, J. S.; SILVA, A. H. C.; LAURENCEL, L. C. Nível de evidenciação obrigatória nas empresas de capital aberto: Uma análise do CPC 27. Pensar Contábil, Rio de Janeiro, v. 18, n. 65, p. 40-50, 2016.

SILVA, T. A. et al. Teoria da Divulgação na Perspectiva da Economia da Informação: Possibilidade de Novos Estudos? In: CONGRESSO USP DE CONTROLADORIA E CONTABILIDADE. 15., 2015, São Paulo, SP. Anais [...] São Paulo, SP: USP, 2015, p. 1-16. Disponível em: 276.pdf (fipecafi.org). Acesso em: 3 mar. 2024.

SILVA, Wesley Vieira da et al. A influência da adesão às práticas de governança corporativa no risco das ações de empresas de capital aberto. Revista Universo Contábil, Blumenau, v. 7, n. 4, p. 82-97, 2011.

SILVEIRA, A.D.M.; BARROS, L.A.B.C. Determinantes da qualidade da governança corporativa das companhias abertas brasileiras. READ, Porto Alegre, v. 14, n. 3, p. 512-540, 2008.

SOUZA, F.C.; MURCIA, F.D.R.; MARCON, R. Bonding hypothesis: Análise da relação entre disclosure, governança corporativa e internacionalização de companhias abertas no Brasil. Contabilidade, Gestão e Governança, Brasília-DF, v. 14, n. 2, p. 62-81, 2011.

SZUSTER, N.; FERNANDES, F.S. Comparação entre redução ao valor recuperável de ativos e reavaliação de ativos. Pensar Contábil, Rio de janeiro, v. 11, n. 45, p. 5-13, 2009.

TEIXEIRA, S.C. A relação entre a adoção de práticas recomendadas de governança corporativa e o nível de evidenciação. Dissertação (Mestrado em Ciências Contábeis) – Departamento de Contabilidade e Atuária da Faculdade de Economia, Administração e Contabilidade, Universidade de São Paulo, São Paulo, 2010.

TERRA, Paulo Renato Soares; LIMA, João Batista Nast de. Governança corporativa e a reação do mercado de capitais à divulgação das informações contábeis. Contabilidade & Finanças, São Paulo, v. 17, n. 42, p. 35-49, 2006. 

� O presente trabalho foi realizado com apoio da Fundação Araucária/SETI, por meio de bolsa concedida ao estudante Natalia Viana Banczynski. 





[image: image7.png]V SIPEC | 2024

X EAIC — VII EAEX — V EAITI - Il EAICJR





[image: image8.png]Realizagio Apoio

PRPPG PROEC "N cwcams® goup,

ARAUCAR IA




                                                                                                                                 

                                                                                                                                    


