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Resumo

O objetivo da pesquisa foi tragar um panorama da divulga¢ao
de segmentos nas demonstragdes financeiras das companhias
abertas que operam no Brasil, publicadas em 2010, primeiro ano
de vigéncia do CPC 22. Para isso procurou-se identificar como
foram definidos e quantos sdo os segmentos publicados, além de
analisar tais resultados em relagdo a caracteristicas corporativas
da empresa: tamanho, setor de atuagdo e status de listagem da
companhia nos niveis de governanca corporativa. Trata-se de
pesquisa bibliografica e documental com foco descritivo. O
levantamento dos dados foi realizado em notas explicativas de 81
companhias abertas selecionadas entre as maiores empresas, na
edigdao 2010 da Revista Melhores e Maiores. A analise dos dados
foi realizada com estatistica descritiva e andlise de correlacio.
Os resultados da pesquisa mostraram que ha empresas que

ndo fizeram qualquer referéncia a informagdes por segmentos.
A definigdo dos segmentos atendeu predominantemente ao
critério de linha de negécios, e 27% das companhias agruparam
as atividades em um tnico segmento. A andlise da correlacao
mostrou que somente o tamanho do ativo apresentou
relacionamento significante e positivo com as caracteristicas de
defini¢do e quantidade de segmentos publicados. Constatou-se
que ha grande heterogeneidade nas estruturas dos relatérios por
segmento publicados.

Palavras chave: Evidenciagdo contabil, Relatdrio por segmentos,
CPC 22, IFRS 8.
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1. Introducao

O mercado de capitais no Brasil tem se expandido devido a abertura de capital de diversas empre-
sas, entrada de novos investidores no mercado, busca por capacitagdo para atuar no mercado, entre ou-
tros fatores. Conforme explicado por Lélis, Colauto, Pinheiro e Jorddo (2008) o forte desenvolvimento do
mercado de capitais, em paises economicamente desenvolvidos e emergentes, faz com que a evidenciacao
financeira das informagoes de forma compulsdria ou voluntaria, seja cada vez mais requerida pelo mer-
cado, a fim de possibilitar uma maior transparéncia aos investidores.

A melhora no nivel de evidenciagao de informagdes ao mercado passa, frequentemente, pela nor-
matizagdo de procedimentos. Seguindo essa premissa e como parte da adogdo das normas internacio-
nais de contabilidade (International Financial Reporting Standards - IFRS) pelas empresas brasileiras, foi
instituido o CPC 22 - Informagdes por Segmento. De acordo com esse pronunciamento, as companhias
abertas brasileiras, a partir do exercicio de 2010, devem publicar como parte de suas demonstragdes anu-
ais, as informagoes por segmento.

Iudicibus, Martins, Gelbcke e Santos (2010, p. 628) explicam que

o processo de harmonizagao das normas de contabilidade em dmbito internacional traz ao contador e gesto-
res uma nova postura, cujo julgamento, relevancia e reflexo econémico sao priorizados em detrimento aos
padrdes normativos estabelecidos anteriormente.

Assim, seguindo os preceitos das normas internacionais, agora adotadas no Brasil por meio dos
pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), os gestores e contadores decidirao
de acordo com a esséncia econdmica do fato prioritariamente em relagdo as regras e normas.

Concomitante a isso, o relatorio por segmento deve ser elaborado com os dados utilizados para a
tomada de decisdes internas, ou seja, com abordagem gerencial, independente de normas fiscais ou tri-
butarias, possibilitando assim poder discricionario aos gestores. Como exposto por Iudicibus et al. (2010,
p. 628), “aideia principal é que sejam propiciadas aos usudrios informagdes em carater gerencial [...] uti-
lizadas pelos gestores da empresa nas decisdes cotidianas”.

O CPC 22, ao transcrever o IFRS 8, ndo define um padrao de formato e de dados a serem divulga-
dos pelas organizagoes, partindo do pressuposto de que cada empresa possui uma estrutura interna para
tomada de decisdo especifica ao seu modelo de gestao, o qual deve nortear essa divulgagao.

Esta falta de padrao na divulga¢do pode ser demonstrada pelo estudo de Talha e Salim (2010), que
foi realizado com uma amostra de 374 empresas na Maldsia, no qual encontraram que 15,8% das empre-
sas pesquisadas definiram os segmentos operacionais do ponto de vista geografico, enquanto 84,2% defi-
niram por linha de negdcios, e também pela pesquisa de Nichols e Street (2007), que estudou as caracte-
risticas de divulgacdo de segmentos em 160 companhias de diversos paises. Os resultados mostram que
os gestores utilizam-se da flexibilidade da norma na defini¢do dos segmentos; as empresas divulgaram
entre 1 e mais de 10 segmentos.

Diante de tal contexto, este estudo teve a seguinte questdo norteadora da pesquisa: quais as carac-
teristicas da divulgacao de segmentos feita pelas companhias abertas com opera¢ao no Brasil, no ano de
2010, em especial por ser este o primeiro ano de publica¢ao compulsoria?

O estudo teve como objetivo tragar um panorama da divulgagao de segmentos nas companhias
abertas que operam no Brasil, a partir da analise das demonstra¢des financeiras publicadas no ano de
2010, identificando como foram definidos e quantos sdo os segmentos publicados, e analisar tais resulta-
dos em relagdo a caracteristicas corporativas da empresa tais como tamanho, setor de atuacéo e status de
listagem da companhia nos niveis de governanga corporativa.

A pesquisa apresentada é oportuna e tende a contribuir para o desenvolvimento do tema no Brasil,
ao mostrar quais as praticas das companhias abordadas na divulgacao de seus segmentos operacionais,
as quantidades apresentadas de segmentos, como as empresas estdo segmentadas e se é possivel deter-
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minar padrdo de segmentac¢do de acordo com caracteristicas especificas das empresas. Destaca-se que os
resultados de 2010, publicados em 2011, representam a primeira experiéncia das empresas na divulgag¢ao
compulsoéria das informagdes por segmento.

Estudos anteriormente desenvolvidos no Brasil (Vasconselos & Szuster, 2003; Cruz, Machado, Pe-
reira & Carvalho, 2011 e Schvirck & Gasparetto, 2011) abordaram o tema a partir da evidencia¢ao volun-
taria dos dados e encontraram poucos dados sobre segmentos nas empresas pesquisadas. Julga-se rele-
vante conhecer, no momento em que a divulgag¢do passa a ser compulsoria, de que forma as companhias
abertas estao dispondo os dados aos seus stakeholders.

2. Referencial teodrico
2.1 Evidenciacao de informacoes contabeis

Os relatdrios gerados pela contabilidade a partir do registro dos fatos ocorridos nas empresas tém
por objetivo principal prestar, aos interessados, informagdes sobre a situagao econémica e financeira, bem
como os riscos e retornos relacionados ao investimento. A discussdo sobre usuarios da informagao con-
tabil ja foi realizada por diversos autores. Entre eles, [udicibus (2004, p. 23) apresenta a Figural, na qual
relaciona os principais clientes e suas aspiragdes com a informagao gerada pela contabilidade.

Usuario da informacao contabil Meta que desejaria maximizar ou tipo de informac¢do mais importante

Acionista minoritario Fluxo regular de dividendos.

Acionista majoritario ou com grande

participacio Fluxo de dividendos, valor de mercado da acdo, lucro por acao.

Acionista preferencial Fluxo de dividendos minimos ou fixos.

Geragdo de fluxos de caixa futuros, suficientes para receber de volta o capital

Emprestadores em geral . .
mais 0s juros, com seguranga.

Entidades governamentais Valor adicionado, produtividade, lucro tributavel.
Empregados em geral, como Fluxo de caixa futuro capaz de assegurar bons aumentos ou manutencdo de
assalariados saldrios, com seguranga; liquidez.

Retorno sobre o ativo, retorno sobre o patrimdnio liquido; situacdo de

Média e alta administracdo L L Lo
s liquidez e endividamento confortaveis.

Figura 1. Usuarios da informacdo contabil

Fonte: ludicibus (2004)

Lopes (2002, p. 7) acrescenta que o mercado financeiro “é um dos maiores usuarios da informacao
contabil por intermédio de analistas, corretoras, investidores institucionais e individuais, bancos de inves-
timentos, etc.” Sejam quais forem os interesses dos usuarios nas empresas, as decisdes que devem tomar ne-
cessitam de informaq()es sobre os dados corporativos, sejam financeiros, econOmicos ou operacionais. Nesse
contexto, a evidenciagdo de informacdes é fundamental para o conhecimento dos usudrios sobre a empresa.

A evidenciagdo da informagao contabil, de acordo com Iudicibus (2004, p. 121), “esta ligada aos
objetivos da contabilidade, ao garantir informagoes diferenciadas para os vérios tipos de usuarios”. En-
quanto que para Hendriksen e Van Breda (1999, p. 515), a evidenciagdo tem por objetivo “dar informa-
¢do importante e relevante aos usudrios [...] para ajuda-los a tomar decisdes da melhor maneira possivel.”
Argumentam os autores que “a quantidade de informacao a ser divulgada depende, em parte, da sofisti-
cagdo de quem a recebe”. Nesse sentido, Iudicibus (2004, p. 21) defende que o objetivo da contabilidade
é construir “um arquivo basico da informacéo contabil” no qual cada tipo de usudrio, de forma flexivel,
possa obter a informacao que lhe é conveniente.
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No entanto, o dinamismo dos fatos corporativos nao possibilita que a contabilidade evidencie tudo
0 que ocorre nas empresas e, dessa forma, Lopes e Martins (2005, p. 55) argumentam que a contabilidade
¢ empregada pelos gestores para comunicar de forma seletiva os aspectos mais interessantes da empresa.
Essa comunicagdo ¢ seletiva porque os gestores nao fornecem todas as informagdes ao seu dispor, mas
selecionam o que é mais relevante ao seu proprio interesse.

As escolhas das informacdes publicaveis sdo realizadas, especialmente, de forma a atender as exi-
géncias legais e, segundo Paulo (2007, p. 30), sao conduzidas por um amplo conjunto de fatores que afe-
tam os numeros e algumas destas escolhas possuem efeitos imediatos e/ou de longo prazo nos resultados,
outras afetam somente o resultado dentro do periodo.

Verrecchia (2001, p. 99), ao apresentar a evidenciagdo baseada na discricionariedade, argumenta
que este é um evento enddgeno por considerar os incentivos que os gestores e/ou empresas possuem para
divulgar informagdes que eles conhecem. Essa decisdo, tipicamente, é tomada no contexto do mercado
de capitais, um significativo consumidor da informacéao divulgada, ou seja, as empresas tendem a divul-
gar as informagdes de acordo com os beneficios que podem extrair delas.

Os orgaos reguladores do mercado, e também os investidores e financiadores, buscam melhorar
a evidenciagdo de informagoes das companhias. Os investidores e financiadores oferecem mais recursos
as empresas que tém mais transparéncia em seus atos, e as entidades reguladoras por meio de normas e
leis. Nesse sentido, a harmoniza¢do das normas contédbeis brasileiras as normas internacionais de conta-
bilidade motivou diversas alteragdes nas praticas das empresas em relagdo a forma de contabilizagdo e de
divulgac¢ao das informagdes.

A partir do exercicio de 2010, com divulgagao de relatérios no inicio de 2011, as empresas que ne-
gociam valores mobilidrios no mercado financeiro passaram a ter que divulgar, juntamente com as de-
monstragdes contabeis ja existentes, as informagdes por segmentos, de acordo com o pronunciamento
CPC 22. Com essa pratica, a empresa deve divulgar informagdes que permitam aos usuarios das demons-
tragdes contabeis avaliarem a natureza e os efeitos financeiros das atividades de negocios nos quais ela esta
envolvida e os ambientes econdmicos em que opera.

A vigéncia deste pronunciamento tende a proporcionar aos stakeholders da empresa uma visao
mais detalhada dos negdcios operados pela companhia. Como exposto por Torres (2011), os acionistas
e analistas tém agora informagdes que até entdo a maioria das empresas nao divulgavam: o lucro obtido
em cada segmento operacional.

2.2 Relatdrios por segmentos

As fusoes e a internacionalizagdo das empresas e a ampliagdo de mercados de atuagdo formaram
grupos corporativos que atuam em diversas areas geograficas e em distintos negocios. As holdings de com-
panhias abertas, normalmente, gerenciam as atividades desses conglomerados de forma consolidada, ou
seja, todos os negdcios estdo agrupados em uma tinica companhia controladora. Dessa forma, informa-
¢Oes que podem ser relevantes para o agente interessado na empresa ficam agrupadas com diversos outros
dados, sendo apresentadas de forma consolidada ao mercado.

No intuito de ter informag¢des com maior grau de detalhamento, a aplicagao do CPC 22, baseado no
IFRS 8, busca mostrar ao mercado como as empresas atuam em cada um dos segmentos, proporcionando
aos stakeholders conhecerem os riscos e as possibilidades inerentes a cada ramo de atuagéo.

Para Iudicibus et al. (2010, p. 628),

o principio basico é que as informagdes apresentadas por segmentos, em conjunto com as demonstragoes
contabeis, possibilitem aos usuarios a avaliacdo correta da natureza das atividades do negdcio e seus respec-
tivos efeitos financeiros, conhecendo de fato o ambiente econdmico em que a empresa estd inserida.
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Garrison, Noreen e Brewer (2007, p. 446) definem um segmento como uma parte ou atividade da
organizagdo a respeito da qual os administradores gostariam de ter dados de custo, receita ou lucro. Para
o CPC 22, item 5, um segmento operacional é um componente da entidade que desenvolve atividades de
negodcios das quais pode obter receitas e incorrer em despesas, cujos resultados sdo regularmente revistos
no processo de tomada de decisoes e avaliagdo de desempenho e, também, onde seja possivel individua-
lizar a informagao financeira disponivel.

Iudicibus et al. (2010, p. 628) defendem que a separagdo por segmento ¢ importante para que seja
possivel compreender o histérico e as tendéncias da companbhia, entender o contexto regional de um pro-
duto ou servigo, avaliar a influéncia de aspectos politicos, mensurar a contribuicao de um cliente relevan-
te para as receitas da empresa, entre outras possibilidades que se criam com os relatérios por segmento.

Nesse sentido, Vasconselos e Szuster (2003, p. 72) comentam que

a informagéo por segmentos de negocios assume crescente importancia na anélise econdmico-financeira das
empresas nacionais e internacionais aprimorando sua evidenciagdo, e do ponto de vista gerencial é de gran-
de ajuda na tomada de decisdo. Do ponto de vista do usudrio externo, aumenta a transparéncia da empresa,
uma vez que informa ao mercado a estratégia adotada em suas atividades.

Até a aplicagdo do CPC 22, houve no Brasil pouco incentivo para divulgacao de informagdes por
segmento, conforme exposto por Iudicibus et al. (2010, p. 627). Porém algumas empresas faziam, de for-
ma voluntaria, ou por exigéncia da atuagao em mercados internacionais, esse tipo de divulga¢ao, porém
de forma timida e incipiente.

O tema relatdrios por segmentos ¢ recente no Brasil. No entanto, normas internacionais ja prescre-
vem tais procedimentos ha algum tempo. Em novembro de 2006, o International Accounting Standards
Board - (IASB) emitiu a IFRS 8, que substituiu a International Accounting Standard 14 (IAS 14), que havia
sido emitido em 1981 e passado por atualizagdes até ser substituido em 2006. No ambiente regulamen-
tado pelo Financial Accounting Standards Board (FASB), em junho de 1997, foi editada a tltima versao
da norma que trata do tema, o Statement Financial Accounting Standard 131 (SFAS 131), que substituiu
o SFAS 14 de 1976.

Na legislagao brasileira, a partir do exercicio 2010, as informagdes por segmento passaram a ser
exigidas e, conforme apresentado pelo estudo de Vasconselos e Szuster (2003, p.86), a inexisténcia de uma
norma explicita sobre a apresenta¢do dessas informag¢des no mercado brasileiro fazia, antes da vigéncia
do CPC 22, com que as companhias publicassem-nas no exterior, pela normatizagao do IASB ou do FASB
e, nao, no mercado interno.

Vasconselos e Szuster (2003) realizaram, no ano de 2002, estudo em 30 empresas listadas na Boves-
pa, com base nos dados publicados no exercicio de 2001, para avaliar a qualidade da evidenciagdo volun-
taria de informagdes contabeis por segmentos no Brasil, por empresas com emissao de titulos no merca-
do internacional, onde deviam evidenciar informagées por segmentos por forga da IAS 14. No grupo de
empresas estudado, 57% apresentaram informagdes por segmento no relatério de administragdo e 17%
em notas explicativas. Os autores também destacam que 26% das companhias nao apresentaram nenhum
tipo de informagao relacionada a segmentos no mercado brasileiro.

Vasconselos e Szuster (2003, p. 85) concluiram que nao foi possivel confirmar que empresas que emitem
titulos no exterior apresentam melhores informagdes no mercado nacional, ou seja, a falta de legislagao exigin-
do a publicagao fazia com que as empresas publicassem as informacdes no mercado externo e, nio, no Brasil.

A divulgagio de informagdes por segmento no Brasil, de forma voluntaria, foi objeto de estudo de
Cruz et al. (2011), com o objetivo de verificar como as empresas divulgaram informagdes por segmen-
tos referentes ao exercicio 2009. A pesquisa foi aplicada em 106 companhias listadas na BM&FBovespa
(2012) e encontrou que somente 13,2% das empresas estudadas apresentaram, voluntariamente, informa-
¢oes por segmento. Cruz et al. (2011, p.16) concluem que, em linhas gerais, a divulgagao por segmento
ainda ¢é incipiente no cendrio brasileiro.
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Corroborando com esses resultados, o estudo de Schvirck e Gasparetto (2011), desenvolvido com
49 empresas listadas na BM&FBovespa (2012), investigou a relagdo da divulgagdo voluntaria de informa-
¢des por segmentos, no ano de 2009, com os niveis de governanga corporativa. Os resultados apontaram
que as empresas que aderem ao mais elevado padrao de governanga tém maior disposi¢ao a divulgar vo-
luntariamente as informagdes por segmento, no entanto, todas as companhias demonstraram baixo nivel
de aderéncia as exigéncias do CPC 22.

Dentre os possiveis motivos para a pouca divulgagdo voluntaria, além da questdo de ndo existir
uma norma exigindo-a, pode ser citado o receio com tal divulgacao. Talha, Sallehhuddin e Mohammad
(2006, p. 266) explicam que um dos principais argumentos é que o alto custo de prepara¢ao da informa-
¢do excede o potencial beneficio. Além disso, os autores apresentam como argumento mais sério contra
a publicag¢ao de informagdes por segmento o fato de beneficiar potenciais concorrentes com informagdes
estratégicas da companbhia.

Nesse contexto, Talha et al. (2006) realizaram pesquisa com 116 companhias listadas na Bolsa da
Malasia, no periodo de 2000 a 2002, com o objetivo de avaliar, empiricamente, a mudanga de padrao da
vantagem competitiva nas empresas apos a publicagdo de informagdes por segmento. Os resultados indi-
cam que o nivel de competitividade ou o desempenho financeiro das companhias aumenta quando a qua-
lidade da evidenciagao de segmentos diminui, ou seja, quando as empresas divulgam informagdes com
maior qualidade, tende a diminuir seu nivel de competitividade, medido pelo desempenho financeiro. Ao
considerar o tamanho das empresas, o estudo aponta que, dado o mesmo nivel de qualidade na divulga-
¢d0, as empresas grandes apresentam niveis de competitividade piores do que as empresas menores, isto
¢, as maiores empresas estdo mais expostas a desvantagem competitiva do que as companhias menores.

Edwards e Smith (1996) avaliaram a existéncia de desvantagem competitiva pela divulgagao de in-
formagoes segmentadas em empresas do Reino Unido. O estudo apontou evidéncias de maior desvanta-
gem competitiva de empresas que divulgam relatorios segmentados por regidao geografica em relagdo as
que divulgam os relatérios por segmentos de negocios.

Na Malasia, Talha e Salim (2010) realizaram estudo com 374 empresas listadas na bolsa local, com
o objetivo de pesquisar os fatores que levam as empresas a escolher entre segmento de negdcios ou geo-
grafico como segmento primario. A pesquisa utilizou os dados referentes ao exercicio 2006 e encontrou
evidéncias de que tamanho, desempenho financeiro e setor industrial tém impacto significativo na esco-
lha do segmento primério como segmento de negécios em detrimento da informagao geografica.

Em outro estudo, Jahmani (2003) encontrou que a evidencia¢ao de segmento de negdcios e infor-
magcdes de segmentos geograficos tém impacto sobre a percep¢ao de risco da firma. As demonstragdes
consolidadas das firmas ndo prestam informagoes suficientes ao investidor para a decisdo de investimen-
tos apropriada, e os dados por linha de negocio ou dados geograficos sdo informagdes valiosas que com-
plementam as demonstragdes consolidadas.

Ettredge, Kwon e Smith (2002) avaliaram os efeitos associados a utilizagao do SFAS 131 no mercado
de capitais dos Estados Unidos, constantando que a adogdo de tal norma teve impacto significativo sobre
as empresas que anteriormente tinham maior incentivo para agregar informagoes por segmento. Com a
utilizagdo da abordagem gerencial, as empresas passaram a divulgar informagdes menos agregadas por
linhas de produtos, o que, para os autores, melhorou a evidenciagdao das empresas.

No Brasil, a Ernst Young Terco, juntamente com a Fipecafi, desenvolveram, em 2011, estudo em 56
empresas com o intuito de avaliar a aplicagdo do CPC 22 a partir dos demonstrativos de 2010. Os resulta-
dos mostraram que as companhias divugaram entre um e nove segmentos — destaque para o expressivo
numero de empresas (23%) que apresentaram somente um segmento. Quanto a definigdo dos segmentos,
61% foram por linha de produto, 7% por area geografica e 32% utilizaram ambos os critérios.

Garrison et al. (2007 p. 446) esclarecem que segmentos podem ser divisdes de uma empresa, terri-
torio de vendas, lojas individuais, centros de servigo, fabricas, departamentos de marketing, clientes indi-
viduais e linhas de produtos. As operagdes de uma empresa podem ser segmentadas de muitas maneiras.
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Pahler (2003, p. 458), a luz do que determina o SFAS 131, argumenta que, conceitualmente, infor-
magdes por segmento podem ser apresentadas sob diversas formas, por exemplo: por produtos e servi-
¢os, por area geografica, por institui¢ao legal, por tipo de cliente, ou pela forma como a empresa organi-
za internamente os segmentos (por subsidiarias, divisdes, departamentos ou outras unidades internas),
para relatar a forma utilizada pela gestdo para a tomada de decisdes. Ressalta o autor que a tltima forma,
a abordagem gerencial, ¢ a requerida pelo SFAS 131 e também pelo IFRS 8.

Instituido a partir do IFRS 8, as informacdes de acordo com o CPC 22 devem ser relatadas, utili-
zando-se da abordagem gerencial, ou seja, tais informagoes devem ser reportadas na mesma base usada
internamente para avaliar o desempenho dos segmentos operacionais e também para o processo decisé-
rio na alocagdo de recursos. Conforme descrito no item 25 do pronunciamento,

o montante de cada item dos segmentos divulgados deve corresponder ao valor reportado ao principal ges-
tor das operagdes para fins de tomada de decisdo sobre a alocagdo de recursos ao segmento e de avaliagdo
do seu desempenho.

A abordagem gerencial proposta pela norma foi alvo de criticas em alguns estudos, como, por
exemplo, Crawford, Helliar e Power (2010), que mencionam que os investidores estido preocupados, em
relacao ao IFRS 8, com a possibilidade de haver manipula¢do de dados, devido a liberdade no processo
de evidencia¢ao das informagdes por segmentos, uma vez que a norma requer a divulgacao de informa-
¢des que tenham sido preparadas e mensuradas para decisdes gerenciais internas, sem clara discussao de
quem ¢ o gestor de operagdes, o qual é importante agente na defini¢do dos segmentos da empresa. Deter-
mina divulga¢iao de segmentos geograficos, mas permite que essas informagdes nao sejam divulgadas se
a empresa ndo as prepara para propdsitos internos, ou seja, atribuindo a discricionariedade dos gestores
a forma e ao contetdo a ser divulgado.

Na defini¢ao dos segmentos divulgaveis, é possivel que sejam identificados fatores que possibilitem
a agregacao dos valores, conforme exposto no item 12 do CPC 22,

dois ou mais segmentos operacionais podem ser agregados em um uinico segmento operacional [...] se tiverem ca-
racteristicas economicas semelhantes e se forem semelhantes em relacio a cada um dos seguintes aspectos:

o natureza dos produtos ou servicos;

o natureza dos processos de produgio;

o tipo ou categoria de clientes dos seus produtos e servigos;

o métodos usados para distribuir os seus produtos ou prestar os servigos; e

o seaplicavel, a natureza do ambiente regulatério, por exemplo, bancos, seguros ou servigos de utilidade publica.

A norma contabil prevé que, quando identificados os segmentos, eles sejam submetidos a testes
quantitativos para decidir se sdo divulgaveis ou nao. Dessa forma, conforme item 13 do CPC 22, serdo di-
vulgaveis os segmentos que atenderem a qualquer um dos seguintes critérios:

a) quando a receita auferida pelo segmento ¢ igual ou superior a 10% da receita de todos os seg-
mentos operacionais;

b) quando o lucro ou prejuizo apurado é igual ou superior a 10% do maior dos seguintes mon-
tantes:
i.  lucro apurado de todos os segmentos que ndo apresentaram prejuizos, e
il. prejuizo apurado de todos os segmentos operacionais que apresentaram prejuizos.

¢) quando os ativos do segmento representarem 10% ou mais dos ativos combinados de todos os
segmentos.
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Conforme item 19 do CPC 22, se o nimero de segmentos divulgaveis “[...] for superior a 10, a enti-
dade deve ponderar se o limite pratico ja ndo tenha sido atingido”. A partir de tal determinacéo, observa-se
que, mesmo que seja utilizada a abordagem gerencial na elaboragao do relatério por segmento, o tomador
de decisoes, internamente a empresa, tem acesso a diversas outras informagoes que lhe ddo suporte, ou
seja, os relatorios por segmento tendem a ter mais informag¢des do que os consolidados, mas ainda néo
possuem o mesmo detalhamento de uma informacéo utilizada internamente.

Nesse contexto, a divulgagdo de informagoes de resultados por segmento pode assumir diversas
formas e estruturas, pois ao utilizar a abordagem gerencial, na divulgagéo, a estruturagdo de informagoes
pode ser muito diferente de uma empresa para outra.

3. Procedimentos Metodoldgicos

A pesquisa tem foco descritivo por apresentar as caracteristicas da publicagdo dos segmentos di-
vulgados pelas companhias constantes na amostra. Gil (2002, p. 43) explica que as pesquisas descritivas
tém como objetivo primordial a descrigdo das caracteristicas de determinada populagao ou fendmeno ou,
entdo, o estabelecimento de relacdes entre variaveis.

Quanto aos procedimentos técnicos, esta pesquisa apresenta-se como estudo bibliografico que é de-
senvolvido com base em material ja elaborado, constituido principalmente de livros e artigos cientificos,
como definido por Gil (2002, p. 44), e também como uma pesquisa documental por utilizar-se, como ex-
plicam Martins e Thedphilo (2007, p. 55), de documentos como fonte de dados, informagdes e evidéncias.

A amostra utilizada para o desenvolvimento da pesquisa foi definida pela acessibilidade aos dados
necessarios. Foram selecionadas dentre as 300 maiores empresas listadas na edi¢édo 2010 da Revista Exa-
me Melhores e Maiores as companhias abertas com demonstragoes publicadas no site da BM&FBovespa
(2012). Dessa forma, o grupo para o estudo foi formado por 81 empresas.

Dessas empresas, foram verificadas as notas explicativas, nas quais se buscou pesquisar como fo-
ram divulgados os segmentos. Os dados do estudo referem-se ao exercicio 2010. Caracterizada a publi-
cagdo dos relatorios por segmentos, testou-se se as variaveis relacionadas as caracteristicas corporativas
da empresa, tamanho, status de listagem na Bolsa de Valores e setor de atuagao mantinham algum tipo de
correlagao com a quantidade de segmentos divulgada.

Os resultados foram analisados com a utilizagdo de estatistica descritiva, definida por Martins (2002,
p. 19) como a organizagdo, sumarizagao e descricao de um conjunto de dados. Nesse sentido, os dados da
pesquisa foram agrupados e categorizados de forma a caracterizar os elementos de andlise e ainda fez-se
aavaliacdo da correlagdo entre as variaveis de estudo com o intuito de entender os relacionamentos exis-
tentes entre elas. Os dados foram tratados estatisticamente com o auxilio do software SPSS 13.0.

4. Apresentacao e Analise dos Resultados

O estudo buscou apresentar um panorama da divulgagao de segmentos, exigido pelo CPC 22 para
as demonstragdes financeiras a partir do exercicio de 2010, sem o objetivo de avaliar a qualidade das in-
formagoes divulgadas, mas, sim, como as empresas definiram e quantos segmentos divulgaram. Entende-
-se, no entanto, que, ao apresentar dados de forma mais detalhada, em mais segmentos, a empresa tende a
prestar melhor informagao ao seu usuario. Dessa forma, ha a expectativa de que a companhia que divulga
mais segmentos amplie o nivel de entendimento do seu usuario quanto ao contexto de atuagao.

Para operacionalizar a pesquisa, foram analisadas demonstrac¢des contébeis de 81 companhias aber-
tas com atuagdo no mercado brasileiro. Nesse grupo, 13,5% das empresas nao apresentaram nenhuma
referéncia a segmentos em suas notas explicativas, estando, dessa forma, em desacordo com o pronuncia-
mento CPC 22. Essas empresas foram excluidas das analises subsequentes por nao apresentarem dados a
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serem utilizados no estudo. Desta forma, a amostra final com informagdes expressas sobre segmentos é
composta por 70 companhias.

A adogio da abordagem gerencial na publicagio de informagdes por segmento, conforme prescrito nas
normas, possibilita escolhas que podem imprimir diferengas na estrutura das demonstragoes divulgadas, pois,
conforme argumentam Talha et al. (2006, p. 272), existem julgamentos discriciondrios dos gestores ao deter-
minarem como definir os segmentos, quais itens sdo divulgados e o nivel de materialidade comprometido.

Nesse contexto, a primeira avaliagao realizada foi sobre como as empresas definiram seus segmen-
tos. Das empresas que divulgaram segmentos, 11% utilizaram como critério para a defini¢do deles, a atu-
acao geografica. Em 86% dos casos, o segmento foi definido por linha de produtos ou servigos, ou seja,
por linha de negdcios e em 3% das empresas houve a classificagdo tanto por atuagiao geografica quanto
por linha de negdcios, conforme apresentado na Figura 1.

Destaca-se a convergéncia desta pesquisa com o estudo realizado pela Ernst Young Terco e Fipecafi
(2011), no sentido da predominancia da defini¢do dos segmentos por linha de negocios. No entanto, devi-
do a diferenga no grupo de empresas estudadas, ndo apresentou coincidéncias nos percentuais encontrados.

Tipos de segmentos divulgados

3%

Linha de negécio

* Atuagdo geografica

®Ambas

86%

Figura 1. Tipos de segmentos divulgados pelas empresas

Estudos relatam que a utilizagdo do SFAS 131 e do IFRS 8, em substituicao as normas anteriores,
proporcionou melhoria nas informagoes prestadas pelas empresas pela desagregacao de linhas de produ-
tos e também pelo aumento no numero de segmentos divulgados (Berger & Hann, 2003; Street, Nichols
& Gray, 2000; Ettredge, Kwon, Smith & Stone, 2006; Nichols & Street, 2007; Mardini, Crawford & Power,
2012). No mercado brasileiro, as empresas divulgaram entre um e oito segmentos. A Tabela 1 resume os
achados da pesquisa quanto ao nimero de segmentos publicados.

Tabela 1
Ndmero de segmentos divulgados

Numero de segmentos % de empresas da amostra

Um segmento 27,1%
Dois segmentos 22,9%
Trés segmentos 20,0%
Quatro segmentos 17.1%
Cinco segmentos 5,7%
Seis segmentos 4,3%
Sete segmentos 1,4%
Oito segmentos 1,4%
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Com base nos dados da Tabela 1, nota-se que ha pouca segmenta¢do nas companhias analisadas.
Percebe-se que 27,1% delas apresentaram suas informagdes de forma consolidada, sob o argumento de
que as informagoes foram passadas ao tomador de decisoes dessa forma, ou ainda porque a atividade da
empresa esta centralizada em somente uma linha de negécios identificavel.

Na amostra estudada, 42,9% das empresas estao situadas nos grupos de dois e trés segmentos, sen-
do que um dos segmentos, normalmente, é o corporativo, ou seja, nao é um segmento operacional, mas,
sim, de estrutura administrativa.

Os resultados demonstrados na Tabela 1 apresentam relacdo com os achados do estudo da Ernst
Young Terco e Fipecafi (2010), em especial na concentragdo de empresas que divulgaram entre dois e
quatro segmentos, bem como o percentual consideravel de empresas que apresentaram os dados em seg-
mento Unico.

O ramo de atuagdo da companhia pode influenciar o formato de divulgacdo dos relatérios. Talha
e Salim (2010, p.22) argumentam que o nivel de evidenciagao difere de acordo com o setor, ou seja, cada
setor tem suas proprias caracteristicas e regulamentagoes. Nesse sentido, a Tabela 2 demonstra a carac-
teristica de divulgacao dos relatdrios por segmento de acordo com os setores de atua¢ao das empresas
constantes da amostra. Ressalta-se que o baixo nimero de empresas em cada setor nao possibilitou apro-
fundar a discussao deste item.

Tabela 2
Forma de definicao de segmentos segregada por setores

S Numero de
Setor Definicdo do segmento segmentos
Geografico Linha de negécios Ambos

Atacado 1 1
Autoindustria 3 2a5
Bens de capital 1 2
Bens de consumo 3 3 1 2a4
Energia 20 1a8
Industria da construgdo 1 1 2e4d
IndUstria digital 2 2e4
Mineracdo 1 5
Papel e celulose 3 2e3
Producdo agropecudria 1 2
Quimica e petroquimica 3 2eb
Servigos 6 1a4
Siderurgia e metalurgia 1 2 4e5
Telecomunicagdes 1 6 1e3
Téxtil 1 1 1e3
Transportes 3 1e2
Varejo 5 1a4d
TOTAL 8 60 2

Destaca-se na Tabela 2 o setor de bens de consumo, onde se observou a maior incidéncia da defini-
¢do por atuagao geografica — 43% das empresas. Tal informacao refere-se a resultados apurados no mer-
cado nacional e também na atuagdo internacional das companhias. Pode-se inferir que, por ser um setor
que tende a atuar com grande diversidade de produtos, ¢ mais relevante a informagao por area geografica
de abrangéncia do que por linha de negécios.
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No setor de energia todas as empresas estudadas definiram segmentos por linha de negécios. A di-
ferenca na quantidade de segmentos pode ser destacada, pois, assim como houve empresa que divulgou
somente um segmento, houve também empresa que publicou oito segmentos, mostrando que nao € pos-
sivel estabelecer um padréo entre as companhias.

Segundo Talha e Salim (2010, p. 21), o status de listagem da companhia também pode influenciar
a evidenciagdo. No mercado brasileiro, as companhias podem ser listadas em quatro segmentos diferen-
ciados, de acordo com o padrio utilizado na Bolsa de Valores. O Novo Mercado é o nivel mais elevado,
posteriormente, Nivel 2, Nivel 1 e as empresas que ndo aderiram a nenhum dos niveis, o que se deno-
minou Mercado Tradicional. A tendéncia é de que as empresas dos niveis de governanga mais elevados
tenham maior disposi¢ao a evidenciagao, logo terdo mais segmentos e com informagoes divulgadas sob
diferentes critérios na defini¢do do segmento. Conforme indicam os resultados da pesquisa de Murcia e
Santos (2009, p. 12), a governanga corporativa é um dos fatores que pode explicar o nivel de evidenciagéo.

Diante disso, observaram-se as caracteristicas da divulgagao por segmento, buscando identificar o
comportamento das empresas, segregadas pelo seu nivel de listagem no mercado. A Tabela 3 apresenta o
resumo desta analise.

Tabela 3
Forma de definicdo de segmentos segregada por nivel de governanca corporativa da Bovespa

e Definicdo do segmento Quantidade de
Geografico Linha de negécios Ambos segmentos
Novo Mercado 12,5% 79,2% 8,3% 1a5
Nivel 2 100% 1a4
Nivel 1 15,4% 84,6% 1a6
Mercado Tradicional 10,3% 89,7% 1a8

Os dados apurados na pesquisa mostram que o nivel de listagem nao apresentou relevancia na de-
finicdo de caracteristicas da divulgagdo. Cabe destacar, no entanto, o fato de que somente empresas do
Novo Mercado divulgaram segmentos tanto por linha de negdcios quanto por regiao geografica. No Novo
Mercado, 41,7% das empresas divulgaram dois segmentos operacionais, 25% divulgaram somente um seg-
mento em suas atividades e 20,8% divulgaram quatro segmentos. Quanto as empresas do mercado tradi-
cional, 34,5% divulgaram apenas um segmento e 31% divulgaram trés segmentos operacionais de atuagao.

A avaliagdo do tamanho da empresa é um fator citado em diversos estudos como relevante na in-
fluéncia sobre a evidencia¢ao contabil. Entre eles, no Brasil, Cunha e Ribeiro (2008), Salotti e Yamamoto
(2006) e Murcia e Santos (2009) encontraram, em suas pesquisas, significancia na relagao entre o tama-
nho da companhia e a evidenciagéo.

Contribuindo com a discussao, Silva (2008, p. 54) apresenta diversas medidas contébeis utilizadas
como proxy de tamanho de empresas. Na pesquisa realizada por Silva (2008), em estudos sobre eviden-
ciac¢do, foram utilizados como medidas de tamanho a receita e o ativo total.

Neste estudo, utilizou-se o valor do ativo total como critério para tamanho da companhia. A amos-
tra foi estratificada por meio da defini¢do de quartis a partir do valor do ativo total das empresas cons-
tantes no estudo. Desse modo, o primeiro quartil agrupou as menores empresas do estudo e o tltimo as
companhias com os maiores valores de ativo total. Os dados referentes as caracteristicas do relatdrio por
segmento de acordo com o tamanho das empresas estdo apresentados na Tabela 4.

REPeC — Revista de Educagéo e Pesquisa em Contabilidade, ISSN 1981-8610, Brasilia, v. 7, n. 2, art. 2, p. 131-146, abr./jun. 2013 ‘ 141 ‘



' e P c Eliandro Schvirck, Rogério Jo&o Lunkes, Valdirene Gasparetto

Tabela 4
Forma de definicao de segmentos segregada pelo tamanho da empresa

Tamanho Definicdo do segmento Quantidade de
Ativo total em R$ milhdes Geografico Linha de negécios Ambos segmentos
Até R$ 3.336 11,1% 88,9% 1a7
Entre R$ 3.336 e R$ 7.753 11,8% 88,2% 1a8
Entre R$ 7.753 e R$ 22.625 94,1% 5,9% 1a5
Maior do que R$ 22.625 22,2% 72,2% 5,6% 1a6

Percebe-se, na Tabela 4, que em todos os grupos a definicdo de segmentos por linha de negécios é
predominante. Somente nos grupos trés e quatro, onde estdo as maiores empresas, é que se nota a divul-
gacdo de ambos os tipos de segmento.

No primeiro grupo, que envolve as menores empresas, foram divulgados relatérios apresentando
entre um e sete segmentos. Destaca-se que 38,8% apresentaram um segmento, ou seja, as companhias
identificaram que ha uma tnica linha de negécios e, portanto, nao ha necessidade de apresentar relatdrio
a parte sobre segmentos. Em 27,8% das empresas, houve a apresentagao de dois segmentos; 16,7% divul-
garam trés segmentos; 11,1%, quatro segmentos; e 5,6% publicaram sete segmentos distintos.

No segundo quartil, 35,2% das empresas apresentaram somente um segmento, 29,4% divulgaram
dois segmentos, 11,8% publicaram trés e quatro segmentos e 5,9% apresentaram seis e oito segmentos de
negocios.

O terceiro grupo também apresentou a maioria das empresas (29,4%,) com apenas um segmento;
17,7% apresentaram dois e quatro segmentos; em 23,5% dos casos, as empresas publicaram trés segmen-
tos; e 11,7% divulgaram cinco segmentos operacionais.

O grupo das maiores empresas foi o que apresentou maior segmentagao. Somente 5,5% divulgaram
apenas um segmento; 16,7% publicaram dois segmentos; 27,8% divulgaram trés e quatro segmentos de
negdcios; e 11,1% das empresas segmentaram seus negdcios em cinco e seis segmentos.

Em sintese, no que se refere ao tamanho das companhias, foi possivel identificar a tendéncia de
que as maiores empresas divulguem relatérios com maior segmentagao para a tomada de decisoes, ja que
no, grupo de maiores ativos, 77,8% delas apresentaram entre trés e seis segmentos, enquanto que nos dois
grupos de menores ativos, em torno de 65% das empresas divulgaram um segmento operacional ou di-
vulgaram até dois segmentos.

A anilise de correlagdes entre as varidveis corrobora os dados avaliados pelas proporgoes anterior-
mente descritas. Na Tabela 5 percebe-se que somente o tamanho do ativo das companhias apresentou re-
lagao significante com as caracteristicas relacionadas aos segmentos, tipo e quantidade. Assim, entende-
-se que quanto maior for a empresa, mais segmentos ela tende a divulgar e também utilizar mais de um
critério para a defini¢ao do segmento divulgavel.
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Tabela 5
Correlacao entre as variaveis

Quantidade Tipo de Setor de Nivel de Ativo
de segmentos segmento atuacao Gov. Corp. Total
Quantidade Correlagao de Pearson 1 0,074 -0,160 -0,111 0,295*
de segmentos Sig. (2-tailed) 0,544 0,186 0,362 0,013
Tipo de Correlacao de Pearson 0,074 1 -0,096 -0,181 0,263*
segmento Sig. (2-tailed) 0,544 0,431 0,133 0,028
Setor de Correlagdo de Pearson -0,160 -0,096 1 0,049 0,077
atuacdo Sig. (2-tailed) 0,186 0,431 0,688 0,526
Nivel de Gov. Correlagao de Pearson -0,111 -0,181 0,049 1 -0,075
Corp. Sig. (2-tailed) 0,362 0,133 0,688 0,535
Ativo Total Correlagdo de Pearson 0,295* 0,263* 0,077 -0,075 1
Sig. (2-tailed) 0,013 0,028 0,526 0,535

* Correlagdo é significante ao nivel de 0,05

5. Consideracoes Finais

A disponibilidade de informagdes é importante para os tomadores de decisdes, sejam gestores, in-
vestidores, financiadores ou qualquer outro agente interessado em uma companhia, e sejam estes inter-
nos ou externos as organizagoes.

No ano de 2010, entrou em vigor no Brasil o pronunciamento CPC 22 que normatiza a publicagao
de informagoes por segmento. Diante disso, as empresas que negociam titulos e valores mobiliarios de-
vem adequar-se a tal norma, divulgando informagdes de resultados aos usudrios externos da companhia
de forma segmentada, ou seja, mais pormenorizadas do que a demonstragao consolidada.

Considerando a inovagao normativa instituida pelo CPC 22 e a expectativa pela ampliagao de dados
divulgados pelas empresas aos stakeholders a partir dos segmentos, esta pesquisa teve como objetivo tra-
¢ar um panorama da divulgacdo de segmentos em seu primeiro ano de vigéncia visando responder quais
as caracteristicas da publica¢ao de segmentos feita pelas companhias abertas com operagdo no Brasil, no
ano de 2010. Para isso, analisou-se, em um grupo de 81 empresas listadas na BM&FBovespa (2012), como
elas definiram seus segmentos, quantos segmentos divulgaram e se essa divulga¢ao apresentou algum re-
lacionamento com caracteristicas corporativas das companhias.

Os resultados do estudo demonstraram que a forma de publicagdo de segmentos é bastante hete-
rogénea, nao sendo possivel estabelecer qualquer tipo de padrao, seja por setor de atuagao, por listagem
de governanga corporativa ou pelo tamanho do ativo da companhia. Todavia, considerando este ultimo
atributo, nota-se que ha correlagao positiva e significante entre tamanho e quantidade de segmentos, o
que se explica pelo aumento de complexidade administrativa de companhias maiores.

Diante da possibilidade de definir segmentos a serem divulgados de acordo com a estrutura geren-
cial da companhia, as empresas optaram predominantemente pela divulgacdo de segmentos de acordo
com a linha de negdcios. Em relagdo a quantidade da segmentacao existente nas companhias, o numero
de segmentos divulgados variou entre um e oito.

A pesquisa demonstrou que nio é possivel estabelecer padrido quantitativo, independente das ca-
racteristicas corporativas, uma vez que 27,1% das empresas analisadas ndo divulgaram atividades seg-
mentadas, ou seja, apresentaram apenas um segmento; 60% divulgaram entre dois e quatro segmentos
operacionais; e 12,9% entre cinco e oito segmentos, no ano de 2010.

O tamanho da companhia foi a inica variavel do estudo que apresentou resultados relevantes es-
tatisticamente. As grandes empresas tendem a definir os segmentos com mais de um critério, possivel-
mente, por sua atuagido em maiores mercados. Também neste grupo ¢ menor o numero de empresas que
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ndo divulgou informagdes por segmento, conforme os critérios do CPC 22 e, ainda, estas empresas foram
as que apresentaram maior segmentacao, o que pode ser explicado por serem empresas com atuagdo em
mais ramos de negdcios e também em mais mercados consumidores.

Em relagao ao status de listagem nos niveis de governanga corporativa, nota-se no grupo do Novo
Mercado, uma tendéncia em nivel mais significativo de evidenciagdo, uma vez que empresas deste grupo
divulgaram segmentos tanto do ponto de vista geografico como por linha de negdcios. Por outro lado,
no grupo de Mercado Tradicional, hd maior incidéncia de companhias que ndo publicaram segmentos,
confirmando a expectativa de maior disposi¢do a evidenciagdo de companhias com melhores praticas de
governanga corporativa.

Os resultados da pesquisa desenvolvida possibilitaram identificar como as empresas estao estru-
turadas em termos de segmentos operacionais, a partir da publicagdo compulséria exigida pelo CPC 22,
em seu primeiro ano de vigéncia. Essa norma vem contribuir com a melhoria da evidenciagdo de infor-
magoes ao mercado ao exigir que as companhias abertas apresentem aos seus agentes externos informa-
¢des de como ¢ formado o resultado da empresa, considerando a participacao de cada um de seus seg-
mentos operacionais.

Por outro lado, ao dar liberdade para a companhia definir o que ¢ divulgavel, a partir dos critérios
quantitativos anteriormente apresentados, e com a utilizagdo da abordagem gerencial, cria-se uma brecha
para que as companhias, de forma discriciondria, assumam que toda a sua atividade esta agregada em um
Unico segmento e, com isso, ndo apresentem informac;ées além do que jé constava em seus demonstra-
tivos antes da vigéncia do CPC 22. Entretanto, cabe destacar que a adesao ao CPC 22, pelas companbhias
estudadas, foi significativa, considerando que de 81 empresas da amostra somente 13,5% nao divulgaram
segmentos.

Os resultados deste estudo estdo limitados ao grupo de empresas pesquisado, pois, por se tratar de
um grupo seletivo de companhias que figuram entre as maiores do Brasil, podem néo retratar as caracte-
risticas de empresas de menor relevincia no contexto econdmico.

Esta pesquisa teve como foco a analise dos critérios de defini¢ao e da quantidade de segmentos di-
vulgados. Sugere-se, para futuras pesquisas, que seja estudado o nivel de evidenciagdo das informagdes
exigidas pelo CPC 22 e também que se busque entender os possiveis determinantes de maior ou menor
nivel de evidenciagdo nos segmentos divulgados.
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