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RESUMO

O objetivo do estudo consiste em analisar os niveis de divulgacdo de informagdes financeiras de companhias do
segmento de siderurgia e metalurgia que negociam na B3 no ano de 2018. A metodologia aplicada foi a Analise de
Contetdo procedida da andlise de dados de forma quantitativa e qualitativa das informagdes divulgadas pelas
companhias por meio das frequéncias absoluta (fi) e relativa (fi%) de cada item obrigatério e voluntério, com a
finalidade de inferir resultados sobre a divulgag¢do ou nido de determinadas informagdes apresentadas nas
demonstragdes das companhias abordadas. Apenas as companhias Sidertrgica Nacional e Usiminas obtiveram
percentual suficiente para serem consideradas no Nivel Justo, no Grau 2 e 1 respectivamente, sendo que as demais
companhias foram classificadas no Nivel Adequado. Observa-se que as empresas apresentam um nivel baixo de
divulgagio, contudo nio deixam de atender aos usudrios.

Palavras-chave: Niveis de divulgagio. Informagdes Obrigatérias e Voluntarias.

ABSTRACT

The objective of the study is to analyze the levels of disclosure of financial information of companies in the steel and
metallurgy segment that trade at B3 in 2018. The methodology applied was Content Analysis proceeding from the
analysis of data in a quantitative and qualitative way. information disclosed by the companies through the absolute
(fi) and relative (fi%) frequencies of each mandatory and voluntary item, with the purpose of inferring results on the
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disclosure or not of certain information presented in the companies' statements. Only the companies Sidertrgica
Nacional and Usiminas obtained a sufficient percentage to be considered at the Fair Level, Grade 2 and 1 respectively,
and the other companies were classified at the Adequate Level. It is observed that the companies present a low level
of disclosure, however they still serve the users.

KeyWOI‘dS: Disclosure levels. Mandatory and Voluntary Information.

RESUMEN

El objetivo del estudio es analizar los niveles de divulgacion de la informacién financiera de las empresas del segmento
sidertrgico y metalirgico que cotizan en B3 en 2018. La metodologfa aplicada fue el Analisis de Contenido que
procede del analisis de datos de forma cuantitativa y cualitativa. informacién divulgada por las compaiiias a través de
las frecuencias absolutas (fi) y relativas (fi%) de cada elemento obligatorio y voluntario, con el propésito de inferir
resultados en la divulgacién o no de cierta informacioén presentada en las declaraciones de las compaiifas. Solo las
empresas Sidertrgica Nacional y Usiminas obtuvieron un porcentaje suficiente para ser consideradas en el Nivel
Feria, Grado 2 y 1 respectivamente, y las otras empresas fueron clasificadas en el Nivel Adecuado. Se observa que las
empresas presentan un bajo nivel de divulgacion, sin embargo, atn atienden a los usuarios.

Palabras-clave: Niveles de divulgacion. Informacion obligatoria y voluntaria.

1. INTRODUCAO

O volume de informagdes contido na divulgagdo dos relatérios contébil-financeiros das
companhias provoca grandes questionamentos pelos agentes do mercado em relagdo a extenséo e
qualidade do material apresentado, conforme disposto na Orientagdo Técnica OCPC 07. Neste
sentido, os usudrios das informag¢des contabeis tém notado a existéncia de informagdes
irrelevantes, ao mesmo tempo em que se comentam faltas de informagdes relevantes.

O processo decisério das empresas deve ter como suporte um conjunto de informagdes
econdmicas, financeiras, sociais e ambientais, dentre outras, que retratem a real situagdo da
empresa. Assim, a discussdo acerca da extensdo do disclosure das informagdes obrigatérias e
voluntdrias, sobretudo de natureza social, gera diividas sobre o que e quanto deve ser divulgado,
devido a inexisténcia de parametros previamente definidos, ou seja, de modelos ou padrio de
apresentagdo desse tipo de informagdo (VANSTRAELEN; ZAZERSKI; ROBB, 2003).

Nascimento, Guerra, Fernandes e Colauto (2010) ao analisarem o nivel de divulgagdo de
informagoes divulgadas pelas companhias brasileiras listadas na B3 do subsetor de siderurgia e
metalurgia, constataram que as empresas estdo insipientes nas divulgagdes de informagdes
obrigatorias e voluntarias, pois ndo divulgam quantidade suficiente aos usuarios.

Considerando os estudos precedentes, a questdo de pesquisa consiste em: Qual o nivel de
divulgagdo de disclosure das informagdes econémico-financeiras em empresas listadas na B3 do
segmento de siderurgia e metalurgia no ano de 2018? Assim, o objetivo sera analisar o nivel de
divulgagdo das informagdes econdomico-financeiras das empresas do segmento de siderurgia e
metalurgia listadas na B3 No ano de 2018.

A informagdo contébil visa atender os usudrios de forma geral. No entanto, existem
diferentes niveis de divulgagio entre os seguimentos, sendo objeto deste estudo os subsetores da
siderurgia e metalurgia. A importancia do tema disclosure, consiste justamente na transparéncia
que oferece, acerca das necessidades informacionais para cada tipo de usudrio, permitindo que cada
usudrio verifique a condigdo da organizagdo em determinado momento. Ainda que os niveis de
divulgagdo em si ndo possuam uma padronizagdo, seus elementos técnicos regulamentados, como
as Demonstragdes Financeiras, devem obedecer as normas cabiveis indicadas pelos érgidos
responsaveis em cada pafs ou internacionalmente.

O artigo estd estruturado em seis se¢des. Além da introdugio, a se¢do dois é contemplada
pelo referencial tedrico, apresentando os niveis de divulgagdo da informagdo contabil,
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considerando o interesse da informacgdo contabil financeira dos grupos de usudrios e o nivel de
disclosure ap6s a conversdo das normas contabeis brasileiras para os IFRS. Na se¢do seguinte,
apresenta-se os procedimentos metodolégicos para elaboragdo da pesquisa e analise dos niveis de
divulgacdes das companhias. E, na udltima se¢do, identifica-se as consideragdes finais, com
sugestoes para realizagdo de pesquisas futuras, sendo finalizado com as referéncias bibliograficas
utilizadas.

2. REFERENCIAL TEORICO

Nesta secido serd realizada a fundamentagio tedrica sobre a andlise dos niveis de
divulgacdo da informagdo contébil e os aspectos relacionados aos interessados.

2.1 Niveis de Divulgacdo da Informacido Contabil

Hendriksen e Breda (1999, p. 511) admitem em seu estudo que haveré discrepéancia sobre
o que deve ser divulgado e de que forma deve ser evidenciada as informagdes contabeis. Segundo
os autores, essas discrepancias consistem em se, as informagdes sdo justas, apropriadas e
estimulantes, fazendo com que a contabilidade se torne uma disciplina viva e fascinante. Neste
estudo, fica clara a responsabilidade de evidenciar todas as informagdes que satisfagam as
necessidades dos diversos usudrios externos ou internos, conscientes que estes necessitam de
seguranga e confianga nas informagdes contabeis.

Ainda de acordo com Hendriksen e Van Breda (1999) as informagdes apresentadas podem
ser classificadas em trés niveis de evidenciagdo: Adequado, Justo e Completo. Segundo os autores,
a divulgacdo Adequada consiste em um volume minimo de informagdes compativeis com o
objetivo de evitar que as demonstragdes sejam superficiais, a Justa possui objetivos éticos de
tratamento equitativo de todos os usudrios em potencial sejam observados. A divulgagio
Completa apresenta informagdes relevantes para os diversos grupos de usudrios das informagoes
contabeis.

Segundo Iudicibus (2015), o disclosure relaciona-se aos objetivos da Contabilidade, de
assegurar informacgoes diferenciadas para os varios tipos de usudrios. Com relagido a quantidade
de evidenciagdo, utiliza-se diversas classificagdes, como evidenciagdo adequada, evidenciagio justa
e em evidenciagdo plena. Porém, os autores demonstram que nio existem diferencas efetivas entre
as definigdes, embora tenham significados distintos. A relevancia caracteriza-se por evidenciar
toda informacgdo considerada importante para os usudrios. A informag¢do que nio for relevante
deve ser eliminada a fim de tornar as demonstragdes contédbeis significativas e passiveis de serem
entendidas por completo.

As informagdes obrigatérias obedecem a regulamentagdes especificas para os diferentes
setores do mercado, e que por meio destas, busca-se garantir a maior confiabilidade e padronizagao
das informagdes divulgadas, com o objetivo de assegurar que as necessidades informacionais dos
usudrios investidores sejam atendidas (GONCALVES; OTT, 2002). Contudo, referindo-se as
informagdes divulgadas de forma voluntaria, ndo ha regulamentagdo ou padroes pré-estabelecidos
que garantam a confiabilidade das informagdes, cabendo a Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM), por meio do Parecer 15/87 orientar sobre os itens e demonstrativos recomendados na
forma de divulgacdo voluntaria.

A quantidade de informagdes contida na divulgagdo dos relatérios contabil-financeiros
das companhias com propésito geral tem provocado questionamentos pelos agentes do mercado
em relagdo a extensdo e qualidade do material apresentado. Usudrios das informagdes contabeis
tém notado a existéncia de informagdes irrelevantes, a0 mesmo tempo em que se comentam faltas
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de informagoes relevantes. Assim, a discussio acerca da extensio do disclosure das informacdes
obrigatérias e voluntdrias, sobretudo de natureza social, gera dividas sobre o que e quanto deve
ser divulgado, devido a inexisténcia de pardmetros previamente definidos, ou seja, de modelos ou
padrido de apresentagdo desse tipo de informagido (VANSTRAELEN; ZAZERSKI; ROBB, 2003).
Para Kolsi (2012) o disclosure tem duplo papel, monitorar as a¢des dos gestores e fornecer
informagdes sobre o valor da empresa que afeta o preco de mercado no contexto da Hipdtese de
Mercados Eficientes. Neste mesmo sentido, Garcia et al. (2007) afirmam que o grande desafio de
uma organizagdo é a informagdo, pois é ela que d4 o apropriado suporte a tomada de decisdo dos
gestores. Muitas vezes, um sistema adequado para tomada de decisdo, em tempo oportuno, requer,
além da vital identificacdo da necessidade de um bem, a disposi¢do de diversos recursos, como
humanos, temporais, fisicos, financeiros, dentre outros.

Neste contexto, o presente estudo ird verificar o nivel de divulgagdo de informagdes em
adequadas, justas ou completas e a relagdo com o interesse dos usudrios. Os usudrios, por sua vez,
serdo tratados na préxima segio.

2.2 Interesse da informacdo contabil financeira dos grupos de usuarios

O nivel estrutural, pode dividir os usudrios da informacgédo contdbil em dois grupos de
interesse: usudrios internos e usudrios externos. Desta forma, os usudrios que estariam
diretamente vinculados ao ambiente em que estdo integrados, como administradores e
empregados, e aqueles que estariam vinculados externamente a entidade. Nesse tiltimo caso, pode-
se citar o governo e seus 6rgios, seus investidores e seus credores, por exemplo.

Conforme os autores Kieso, Weygandt e Wartfield (2001), existem vérios tipos de
usuarios das informagdes contabeis, os quais sdo tomadores de decisdo que se diferem em varios
aspectos, seja pelo tipo de decisdo que tomam, pelos métodos que utilizam, pelas informagdes que
possuem ou que possam obter ou entdo pela habilidade com que processam as informagdes
disponiveis.

As informagdes eram classificadas em trés categorias: informagdo operacional,
informagdo contabil gerencial e informagdo contédbil financeira. Referente a essa divisdo, para
Zanoteli (2001), ao contrario do que diz o conceito tradicional de contabilidade, as informagdes
contédbeis ndo mais se restringem as informagdes financeiras, patrimoniais e econémica, mais sim
em informagoes de natureza fisica, social e produtiva, e também passaram a fazer parte do escopo
da contabilidade, atendendo a diversos grupos de usuarios das informagdes.

Michelon (2011), corroborando com o estudo elaborado por Cruz e Lima (2008)
pesquisou o vinculo entre o disclosure da companhia, sua reputagio e os seus efeitos, sendo que o
disclosure foi avaliado em quatro dimensdes: estratégico, financeiro, ambiental e social. A partir
desta divisdo, a divulgacdo de informagdes estratégicas envolve a evidenciagdo de metas e
objetivos de determinada companbhia, as estratégias do negécio, o seu modelo de governanga, os
principais produtos, o ambiente competitivo e seus principais mercados de atuagdo, consolidadas
em informag¢des econdOmicas e financeiras. Referente as informagdes ambientais, as mesmas
compreendem as politicas voltadas a preservagdo do meio ambiente e a evidenciagio do impacto
ambiental do negécio. As informagdes sobre o nivel social compreendem a divulgagdo de aspectos
de atuagdo social da empresa, como, por exemplo, as praticas trabalhistas e direitos humanos. A
evidenciagido e elaboragdo do indice de disclosure criado por Michelon (2011) teve como principal
objetivo demostrar a importéincia dada as necessidades informacionais dos diferentes usudrios.

Valente e Fujino (2015) destacam em seu estudo a qualidade e assimetria das informagdes
contabeis por parte dos seus potenciais usudrios. As autoras afirmam que quanto maior a
preocupagio com o disclosure, maior a redugdo da assimetria informacional e, por consequéncia
menor serd o grau de conflitos de agéncia e maior a qualidade da governanga corporativa. A
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assimetria da informacgdo tem sua origem na relagdo conflituosa entre o interesse da instituigdo
detentora da informacgdo e da sua necessidade em obter informacdo relevante para tomada de
decisdo por parte de seus potenciais usuarios.

Assim, a fim de fornecer informagdes relevantes aos usuarios, foram criadas as normas
internacionais de contabilidade em 2008.

2.3 Nivel de disclosure ap6s a conversio das normas contabeis brasileiras para os IFRS

As International Financial Reporting Standards (IFRS) sdo elaboradas e apresentadas
pelo International Accounting Standards Board (IASB), e tem como principal objetivo fornecer
para as empresas, em nivel mundial, um conjunto normativo que devera ser utilizado para a
elaboragdo e divulgagdo das demonstragdes contdbeis. O processo de convergéncia, inicia-se no
Brasil, com a elaboragio e apresentagdo das demonstragdes contabeis do ano de 2008, que em 2007
foi aprovada a Lei n°® 11.638, proporcionou diversas mudangas no cendrio contabil nacional. Essas
alteragdes possibilitaram a utilizagdo das demonstragdes contébeis, principalmente daquelas que
sdo elaboradas e apresentadas por empresas em diferentes paises.

As alteragdes realizadas neste processo de convergéncia das normas proporcionaram as
empresas maior transparéncia e também uma melhora na qualidade, tornando as informagdes
contébeis cada vez mais seguras para as proprias empresas e para os pafses que adotam as [FRS.
Devido ao avango econémico das companhias brasileiras, em decorréncia da internacionalizagdo
dos mercados, se fez necessario convergir as normas brasileiras de contabilidade com as normas
internacionais, em linguagem especifica, dentro de uma estrutura transparente e direcionada aos
interessados, tornando o nivel de disclosure mais seguro e confidvel (JACINTO; FLACH;
MATTOS, 2018).

Para Lemes e Carvalho (2004) e Santos, Starosky e Klann (2014) o processo de
convergéncia das normas representou a busca da contabilidade em atender sua fun¢do basica de
fornecer informagdo util para a tomada de decisdo de seus usudrios, bem como a necessidade da
sociedade e cultura a qual ela serve.

O Pronunciamento n° 2 do Financial Accounting Standards Board (FASB) determina
como relevante a informacao capaz de fazer a diferenca em uma decisdo, e define como objetivo da
divulgagdo financeira fornecer informagdes relevantes que ajudarido na tomada de decisdo. Sdo
diversas as informagdes que podem, de certa forma, alterar a percepcdo dos usuarios das
informagdes contdbeis. No Brasil, de acordo com o estudo de Herculano et al. (2016), em
decorréncia do Pronunciamento Conceitual Basico CPC 00, a relevancia da informacio se da
quando as informagdes contabeis podem influenciar as decisdes de seus usudrios, ajudando-os a
analisar o impacto de eventos passados, presentes ou futuros, averiguando e comparando as suas
avalia¢des anteriores.

As IFRS tornam-se de suma importancia para o aprimoramento do disclosure. Segundo
Brunozi Junior et al. (2017) a IFRS proporcionou maior qualidade e melhorias de informagao nos
ambientes contdbeis nos paises, porém, destacam que, as nagdes sdo diferentes e, portanto,
conduzem maneiras diferentes para as aplicagdes do IRFS. Assim, considerando-se que estas
culturas sdo diferentes, suas praticas contabeis também o serio.

Assim, as normas [FRS sio tratadas com extrema relevincia, levando em consideragio o
tato que é possivel comparar os dados contédbeis entre diferentes pafses. Levando a parametros de
ambito internacional, a harmonizag¢do das normas contdbeis é um movimento que surge como
forma de atender a maximizagdo da utilidade da informagdo contabil para todos os usudrios
(LEMES; CARVALHO, 2004).

Desta forma, as normas internacionais de contabilidade serdo analisadas em consonancia
com o nivel de divulgacdo.
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3. METODOLOGIA

A pesquisa consiste em analisar os niveis de divulgacdo de informagdes econéomico-
financeiras de companhias do segmento de siderurgia e metalurgia que negociam na B3 no ano de
2018. Desta forma, busca-se comparar os achados deste estudo com o desenvolvido por
Nascimento et al. (2010), tendo como varidveis o nivel de divulgagdo obrigatéria e voluntaria
versus o grau de divulgacdo em Adequada, Justa e Completa. A escolha da pesquisa baseia-se no
tato de o estudo selecionar questdes acerca das necessidades informacionais para cada tipo de
usuario da Contabilidade e, na sequéncia, coletar informagdes sobre cada uma delas, abordar o
nivel de evidenciagdo e importancia da divulgacdo das informagdes das companhias brasileiras do
subsetor de Siderurgia e Metalurgia listadas na B3, conforme observa-se no Quadro n° 1, a seguir.

uadro 1 — Empresas Listadas B3: Subsetor Siderurgia e Metalurgia
Empresas Listadas B3
Subsetor Siderurgia e Metalurgia

Paranapanema S.A.

Mangels Industrial S.A.

Panatlantica S.A.

Tekno S.A. - Industria E Comercio
Aperam Inox América Do Sul S.A.

Cia Ferro Ligas Da Bahia - Ferbasa

Cia Sidertrgica Nacional

Gerdau S.A.

Metaltdrgica Gerdau S.A.

Usinas Sid De Minas Gerais S.A. - Usiminas
Fonte: Elaborado pelos autores (2019)

A partir da verificagio e atualizagdo das empresas do subsetor de siderurgia e metalurgia
listadas em 2018 na B3, sera realizada a analise do nivel de divulga¢do com base no referencial
tedrico. Para esta etapa, utilizou-se estudos elaborados por autores que trataram sobre os temas
Niveis de Divulga¢do da Informagdo Contébil, quanto ao Interesse da informagdo econémico-
financeira dos grupos de usuérios. E, também sobre o Nivel de disclosure apds a conversdo das
normas contébeis brasileiras para os IFRS, com a finalidade de elucidar o tema da pesquisa.

Com objetivo de analisar os dados de forma qualitativa e quantitativa, fez-se necessario
a revisdo da literatura que se concentrou na compreensdo das informagdes obrigatérias e
voluntarias divulgadas nas Notas Explicativas e nos Relatérios da Administragdo das companhias
de capital aberto. Para isto, foi analisado o Parecer de Orientagdio da CVM N° 15. Esta norma
aborda os procedimentos a serem observados pelas companhias abertas e auditores independentes
na elaboragdo e publica¢do das demonstragdes financeiras, do relatério da administragdo e do
parecer de auditoria, também com base na Lei n°® 6.404/76.

De acordo Cooper e Shindler (2016), a pesquisa qualitativa tem como objetivo dizer ao
pesquisador como e por que as coisas acontecem de determinada forma, enquanto a pesquisa
quantitativa, tenta fazer uma mensuragio precisa de algo.

Apb6s a aplicagdo da fundamentagio tedrica, sera utilizada a metodologia da Anélise de
Contetido. Conforme Chizzotti (2006), tem como objetivo compreender criticamente o sentido das
comunicagdes, seu contetido manifesto ou latente, as significagdes explicitas ou ocultas, sendo uma
técnica que trabalha os dados coletados, objetivando a identificagdo do que estd sendo dito a
respeito de determinado tema. Diante do exposto, optou-se por elencar as etapas da técnica
segundo Bardin (2011), organizando-as em trés fases: pré-andlise, exploragio do material e
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tratamento dos resultados, inferéncia e interpretagdo. Nesta etapa da pesquisa, foram coletadas as
informagdes contidas nas notas explicativas e nos Relatérios da Administragdo das companhias
do segmento de siderurgia e metalurgia que estdo relacionadas na B3 no ano de 2018.

A partir da compreensdo das normas e coleta dos dados, elaborou-se um parametro de
comparacdo para classificar as informagdes divulgadas, listando as informagdes obrigatérias no
Quadro n° 2, que se referem ao minimo de informagdes necessarias, conforme o Parecer de
Orientagdo da CVM n° 15 e na Lei 6.404/76.

uadro 2 - Informacgdes Obrigatérias

Notas Explicativas
Agdes em tesouraria Obrigagdes de longo prazo
Ajustes de exercicios anteriores Onus, garantias e responsabilidades
Arrendamento mercantil Opgdes de compra de agdes
Capital autorizado Mudanga de critério contébil
_§ Ca.pl,ta.l social _ Obrigag¢des d'e longo prazo _
N Critérios de avaliagio Onus, garantias e responsabilidades
§n Demonstragdes consolidadas Opgoes de compra de agdes
'_g Dividendo por agdo Remuneragio dos administradores
° Equivaléncia patrimonial Reservas
3 Eventos subsequentes Reserva de lucros realizada e a realizar
& | Impostos e operagdes de cAmbio Retengio de lucro
é Investimentos societdrios no exterior Transagdes entre partes relacionadas
'-‘g Mudanga de critério contdabil
= Relatério da Administracio
Aquisig¢do de debéntures de prépria Relagdo dos investimentos em sociedades coligadas e/ou
emissio controladas e as modificagdes ocorridas durante o exercicio
Politica de reinvestimento de lucros e Negdcios sociais e principais fatos administrativos
distribuigio de dividendos ocorridos no exercicio

Fonte: Nascimento, Guerra, Fernandes e Colauto (2010)

No Quadro n°® 8 apresentam-se os itens voluntarios, destinados a usuarios especificos e
possuem em seu conteido informagdes adicionais, tendo como base para sustentagdo as
informagdes consideradas importantes para os niveis de disclosure verificados nas Notas
Explicativas e nos Relatérios da Administracdo das companhias classificadas no subsetor de
siderurgia e metalurgia da B3.

Com base nas informagdes dos Quadros anteriores, os niveis de evidenciagdo
apresentados no Quadro n° 4 foram divididos em trés graus, a fim de diferenciar as informagoes
divulgadas pelas companhias de maior ou menor complexidade para situd-las nos niveis
Adequado, Justo e Completo. A informagio serd enquadrada no nivel Adequado, classificando-se
no Grau 1 quando as informagdes obrigatérias forem incipientes, no Grau 2, quando essas
informagodes forem parciais e no Grau 3, as informagdes obrigatérias devem ser amplamente
divulgadas e auditadas.

uadro 38 - Informag¢des Voluntarias

Informagdes Voluntarias

Destinadas a usuarios especificos Adicionais
Balango social Maior énfase nas demonstragdes consolidadas
Nimero de empregados, turnover Comentdrios sobre a conjuntura econdmica

Descrigdo sucinta de projetos de P&D e dos recursos
alocados nesses
Relatério sobre agdes judiciais importantes | Descrigdo dos negécios da companhia

Projetos sociais

Notas
Explicativas
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Resultados por linha de produtos ou segmentos de
negécios

Nota sobre Ativos Segurados

Descrigdo de reorganizagio societdria Descrigio de novos produtos e as expectativas

Discussio e andlise da situagdo financeira e dos resultados

Dividendos propostos pela Administragio

Informagdes sobre Recursos Humanos

o S operacionais pe.la-Admmls.tra(;ao.
-g g Descrigdo e objetivos dos investimentos
= - -
‘g 2 Mercado de agdes da companhia
N .- . 7zt
= = Perspectivas e planos para o exercicio em curso e os
< £ futuros
=I°] — - -
< Prote¢io ao meio-ambiente

Descrigdo sucinta dos projetos, recursos alocados,
montantes aplicados e situagio dos projetos
Fonte: Nascimento, Guerra, Fernandes e Colauto (2010)

Com base nas informagdes dos Quadros anteriores, os niveis de evidenciagdo
apresentados no Quadro n° 4 foram divididos em trés graus, a fim de diferenciar as informagoes
divulgadas pelas companhias de maior ou menor complexidade para situd-las nos niveis
Adequado, Justo e Completo. A informagdo serd enquadrada no nivel Adequado, classificando-se
no Grau 1 quando as informagdes obrigatérias forem incipientes, no Grau 2, quando essas
informagoes forem parciais e no Grau 3, as informagdes obrigatérias devem ser amplamente
divulgadas e auditadas.

uadro 4 - Niveis de divulgacgio

Nivel de Grau de g o
divuleacio divuleacio Critérios qualitativos
ga¢ ga¢
1 Informagdes obrigatérias introdutérias
Adequado 2 Informagdes obrigatdrias parciais
3 Informagdes obrigatérias divulgadas e auditadas
1 Evidenciagdo adequada com foco no investidor
Justo 2 Evidenciagio adequada com foco em mais de um grupo de usuérios
3 Evidenciagio adequada com foco em vdrios grupos de usudrios
1 Evidenciagio justa e informagdes voluntdrias introdutérias
Completo 2 Evidenciagio justa e informagdes voluntarias parciais
3 Evidenciagio justa e todas as informagdes voluntdrias

Fonte: Adaptado de Fonte: Nascimento, Guerra, Fernandes e Colauto (2010)

Feita a divisdo dos niveis e dos graus de divulgagdo, a classificagdo da evidenciagdo
companhia perante o grau ocorrera a partir da utilizagido da Escala Likert de 8 pontos, considerada
uma ferramenta efetiva para diferenciar as companhias que se encontram em determinado nivel
de divulgacdo. Por conseguinte, a classificagdo da companhia serd definida de acordo com o
percentual atingido, obedecendo os critérios divulgados no Quadro n° 5.

uadro 5 - Escala Likert para mensuracio dos niveis e dos graus de divulgacio

Nivel de divulgagio Grau de divulgacio Escala Likert
1 0 a 40% das informagoes
Adequado 2 41 a 80% das informagoes
3 81 a 100% das informacgodes
1 0 a 40% das informacdes
Justo 2 41 a 80% das informagdes
3 81 a 100% das informacgoes
1 0 a 40% das informagoes
Completo 2 41 a 80% das informagoes
3 81 a 100% das informacoes

Fonte: Nascimento, Guerra, Fernandes e Colauto (2010)
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Realizada a anédlise do contetido nas notas explicativas e nos relatérios da administragao,
busca-se por meio das frequéncias absoluta (fi) e relativa (fi%) de cada item obrigatério e
voluntario, inferir resultados sobre a divulgagdo ou ndo de determinadas informagdes
apresentadas nas demonstragdes das companhias abordadas. Verificado os itens obrigatérios e
voluntarios (especificos e adicionais) que sdo divulgados pelas 10 companhias do subsetor
siderurgia e metalurgia da B3, é possivel realizar uma andlise da divulgacido das informagdes
segundo as métricas quantitativas, apresentando o resultado dessa andlise de acordo com cada
companhia.

4. RESULTADOS

A anélise dos dados foi realizada a partir de 10 companhias do subsetor siderurgia e
metalurgia listadas na B3 Paranapanema S.A., Mangels Industrial S.A., Panatlantica S.A., Tekno
S.A. - Industria e Comercio, Aperam Inox América do Sul S.A., Cia Ferro Ligas da Bahia —
FERBASA, Cia Siderurgica Nacional, Gerdau S.A. e Metaltrgica Gerdau S.A. O subsetor foi
selecionado em razdo da variabilidade de informagdes divulgadas em suas Demonstragdes
Financeiras, tanto no que se referem aos itens obrigatoérios, quanto aos voluntérios.

Dado o exposto, apresenta-se na sequéncia os resultados obtidos referente aos diferentes
critérios qualitativos e quantitativos definidos para avaliagdo do nivel de disclosure.

4.1 Andlise da Divulgacdo de Informacdes a partir dos Critérios Qualitativos

De acordo com o descrito na metodologia, inicialmente realizou-se a anélise de contetido
das Notas Explicativas e dos Relatérios da Administragdo divulgados pelas companhias referentes
ao exercicio de 2018, com a finalidade de comparar os niveis de divulgacéo.

Com relagdo as informagdes obrigatérias divulgadas pelas organizagdes, apresenta-se no
Quadro n° 6 as frequéncias absolutas (f1) e relativa (fi%) das informagdes obrigatérias contidas nas
notas explicativas e no relatério da administragdo, permitindo observar a variagdo das
informagdes analisadas.

Em relagdo as informagoes obrigatérias divulgadas nas Notas Explicativas, podemos
observar significativa varia¢do das informagoes, porém, comparando-as com o estudo realizado
por Nascimento et al. (2010) no exercicio de 2008 do mesmo subsetor, houve um aumento das
informagoes divulgadas nas Demonstragdes Financeiras referentes ao ano de 2018. As
informagdes obrigatérias divulgadas no Relatério da Administragdo apresentaram uma redugio
no volume de informagoes.

No que se refere ao minimo de informagdes necessdrias dispostas no Parecer de
Orientagdo da CVM n° 15 e na Lei 6.404/76, listados Quadro n® 2 do presente trabalho, apenas
as informagdes sobre o Capital social, Critérios de avaliagdo, Demonstragdes consolidadas,
Impostos e operagdes de cambio e Transagdes entre partes relacionadas sdo divulgadas por todas
as companhias. Por outro lado, Ajustes de exercicios anteriores e Opg¢des de compra de agdes sdo
as informagdes menos divulgadas.

uadro 6 - Informacgdes Obrigatérias

Informagdes Obrigatodrias nas NE fi fi%
Capital social 10 100%
Critérios de avaliagido 10 100%
Mudanga de critério contébil 9 90%
Demonstragdes consolidadas 10 100%
Reservas 8 80%
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Impostos e operagdes de cdmbio 10 100%
Obrigagdes de longo prazo 7 70%
Transagdes entre partes relacionadas 10 100%
Ajustes de exercicios anteriores 1 10%
Onus, garantias e responsabilidades 8 80%
Retengdo de lucro 6 60%
Ag¢des em tesouraria 8 80%
Equivaléncia patrimonial 7 70%
Remuneragio dos administradores 8 80%
Capital autorizado 8 80%
Investimentos societdrios no exterior 4 40%
Dividendo por agéo 7 70%
Eventos subsequentes 7 70%
Opgdes de compra de a¢des 2 20%
Reserva de lucros realizada e a realizar 4 40%
Arrendamento mercantil 7 70%
Informagdes Obrigatérias no RA fi fi%
Aquisigio de debéntures de prépria emisséo 2 17,65%
Disposigdes sobre a politica de reinvestimento de lucros e distribuigdo de o
o 3 58,82%
dividendos
Relagdo dos investimentos em sociedades coligadas e/ou controladas e as . o
modificagdes ocorridas durante o exercicio ! +1,18%
Negdcios sociais e principais fatos administrativos ocorridos no exercicio 7 52,94%

Fonte: Elaborado pelos autores (2019)

Quanto as informagdes obrigatérias divulgadas no Relatério da Administragdo, nota-se
que poucas companhias as divulgaram, tendo como frequéncia relativa méxima de 58,82% para o
item Politica de Reinvestimento de Lucros e Distribui¢io de Dividendos. A variagdo torna
evidente a falta de preocupagdo com a divulgacdo dessas informagdes, sendo que as informagoes
sobre a Aquisi¢do de Debéntures foi a menos divulgada, e em contrapartida, informagdes em
relagdo as Relagdo dos investimentos em sociedades coligadas e/ou controladas e as modificagdes
ocorridas durante o exercicio e Negdcios sociais e principais fatos administrativos ocorridos no
exercicio, foram divulgadas por 7 companhias.

Acerca das informagdes voluntérias destinadas a usudrios especificos, observa-se que a
minoria das companhias divulga estas informagdes.

Torna-se nitido, o foco em informagdes voluntarias adicionais, com maior énfase na
Descrigdo do negdécio das companhias, Comentérios sobre sua conjuntura econdémico e Discussdo
e andlise da situagdo financeira e dos resultados operacionais pela Administragdo. Resultado esse
que demonstra variagdo significativa em relagdo a anélise realizada no perfodo de 2008.

A seguir, no Gréfico n° 1, destaca-se as informagdes mais divulgadas nas Notas Explicativas:

Grifico 1 - Informacdes Obrigatérias mais divulgadas nas Notas Explicativas
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Informagdes Obrigatdrias mais divulgadas nas Notas Explicativas
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Fonte: Elaborado pelos autores (2019)

Em contrapartida, a frequéncia das informagdes voluntérias é apresentada no Quadro n° 7, com
base nas Notas Explicativas e no Relatério da Administragio.

uadro 7- Informagdes Voluntarias

Informacdes voluntirias destinadas a usuarios especificos fi fi%

Balango social 0 0%

N° de empregados, turnover 0 0%

% Projetos sociais 2 20%
Relatério sobre agdes judiciais importantes 9 90%
Dividendos propostos pela Administragio 7 70%

é Descrigdo de reorganizagio societdria 1 10%
Informagdes voluntarias adicionais fi 1i%
Descrigao dos negécios da companhia 10 100%
Nota sobre Ativos Segurados 4 40%

. Maior énfase nas demonstragdes consolidadas 5 50%

Z .. . .

Comentdrios sobre a conjuntura econémica 9 90%
Notas sobre resultados por linha de produtos ou segmentos de negécios 5 50%
Descrigdo sucinta de projetos de P&D e os recursos alocados nesses 1 10%

11



Revista de Ciéncias Contébeis | RCIC-UFMT |Vol. 11|No. 21 |Jan./Jun.|2020 | 1-14

Discussdo e andlise da situagio financeira e dos resultados operacionais pela 9 90%

Administragio ?
< Mercado de agdes da companhia 2 20%
~ .

Descrigdo e objetivos dos investimentos 6 60%

Descrigdo de novos produtos e as expectativas 4 40%

Fonte: Elaborado pelos autores (2019)

4.2 Analise da Divulgacdo de Informacdes a Partir de Métricas Quantitativas

Verificada a divulgacdo de informagdes a partir dos critérios qualitativos dos itens
obrigatérios e voluntarios, parte-se para os resultados obtidos na andlise da divulgagdo das
informagdes segundo as métricas quantitativas. No Quadro n° 8, apresenta-se o resultado dessa
analise de acordo com cada companhia, mostrando a frequéncia absoluta (fi) e a relativa (fi%) das
informagdes obrigatérias e voluntarias divulgadas nas Notas Explicativas e nos Relatérios da
Administragdo, assim como as informagdes voluntérias especificas e adicionais.

uadro 8 - Frequéncia absoluta e relativa de itens divulgados pelas 10 companhias

Informacées Informacdes voluntarias Informacdes
. . ;. destinadas a usuarios voluntarias
Companbhias obrigatodrias . NS
especificos adicionais
fi 1i% fi 1i% fi 1i%
Paranapanema S.A. 15 60% 1 17% 4 40%
Mangels Industrial S.A. 15 60% 2 35% 7 70%
Panatlantica S.A. 14 56% 2 33% 6 60%
Tekno S.A. - Industria E Comercio 14 56% 2 33% 4 40%
Aperam Inox América Do Sul S.A. 14 56% 1 17% 5 50%
FERBASA 18 72% 3 50% 7 70%
Cia Sidertirgica Nacional 22 88% 3 50% 7 70%
Gerdau S.A. 16 64% 2 33% 1 10%
Metaliirgica Gerdau S.A. 20 80% 1 17% 7 70%
Usiminas 22 88% 2 35% 7 70%

Fonte: Elaborado pelos autores (2019)

Conforme anélise das frequéncias, as companhias com os percentuais de divulgacdo mais
representativos das informagdes obrigatérias sdo Cia Sidertrgica Nacional e Usiminas (88%),
Metalargica Gerdau S.A. (80%) e FERBASA (72%).

Com base nos resultados, apenas as companhias Cia Sidertrgica Nacional e Usiminas
atingiram o Grau 3, no Nivel Adequado de divulgagio, tendo como base os niveis, graus e
percentuais divulgados no Quadro n° 5.

Em relagio a adequagio de cada empresa referente aos niveis de divulgacédo, considera-se
a hierarquizagdo e a progressdo dos niveis de divulgagido utilizadas por Nascimento et al. (2010)
em seus estudo, na qual a companhia somente poderia migrar do Nivel Adequado para,
sequencialmente, o Nivel Justo se atingisse o Grau 3 desse primeiro nivel; e também dessa forma,
para o Nivel Completo.

Classificando as empresas nos niveis de divulgagio, tem-se no Quadro n° 9 a seguir:

uadro 9 - Classificacdo dos niveis de divulgacio
Nivel Adequado Nivel Justo Nivel Completo
Grau | Grau % Grau | Grau % Grau | Grau%

Companhias
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Paranapanema S.A. 2 60%
Mangels Industrial S.A. 2 60%
Panatlantica S.A. 2 56%
Tekno S.A. - Industria E Comercio 2 56%
Aperam Inox América Do Sul S.A. 2 56%
FERBASA 2 72%
Cia Sidertrgica Nacional 3 88% 2 50%
Gerdau S.A. 2 64%
Metalirgica Gerdau S.A. 2 80%
Usiminas 3 88% 1 33%

Fonte: Elaborado pelos autores (2019)

Assim, somente a Usiminas e Cia Sidertrgica Nacional alcangaram o Nivel Justo, estando
a Usiminas com Grau 1 por divulgar de 0 a 40% das informagdes voluntérias destinadas a usudrios
especificos, e a Cia Sidertrgica Nacional com Grau 2 por divulgar de 41 a 80% das informagoes.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste estudo foi analisar o nivel de divulga¢do das companhias do subsetor
siderurgia e metalurgia listadas na B3. A analise dos dados vai ao encontro da pesquisa realizada
por Nascimento et al. (2010), que evidencia estatisticas qualitativa e quantitativa do nivel de
disclosure das Demonstragdes Financeiras das empresas abordadas.

A partir dos resultados alcangados pela pesquisa é possivel observar uma razoavel
evidenciagdo por parte das empresas, com destaque para os percentuais de divulgagdo das
informagoes obrigatérias das Cia Siderurgica Nacional e Usiminas (88%), Metalurgica Gerdau
S.A. (80%) e FERBASA (72%). Apenas as companhias Cia Sidertrgica Nacional e Usiminas
obtiveram percentual suficiente para serem consideradas no Nivel Justo no Grau 2 e 1
respectivamente, sendo que as demais companhias foram classificadas no Nivel Adequado.
Observa-se que as empresas apresentam um nivel baixo de divulgagdo, contudo ndo deixam de
atender aos usudrios.

Vale ressaltar que além da importancia informacional, o disclosure tem um papel
financeiro e econémico importante, podendo ser determinantes para a tomada de decisdo dos
acionistas, investidores e demais usuarios.

Sendo assim, propde-se, a titulo de sugestdo para futuras pesquisas a realiza¢do de um
estudo de maior abrangéncia de empresas em diversos setores, em periodos diferentes, com
abordagem nacional e internacional, tendo como base as normas internacionais de contabilidade,
levando em consideragdo que as IFRS se tornam de suma importancia para o aprimoramento do
disclosure.
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