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RESUMO

Este trabalho, seguindo a teoria da divulgacdo e a importancia da diminuicdo da assimetria
das informacbes disponibilizadas aos stakeholders, teve como objetivo analisar o nivel de
divulgacdo de informacdes contabeis sobre partes relacionadas, dentro das empresas listadas
na B3 (BM&FBOVESPA), considerando-se os segmentos de governanga corporativa. O
trabalho engloba as companhias do ramo de energia elétrica pertencentes a B3 e se
comprometeu a investigar possiveis distingdes no disclosure dos relacionamentos e das
transacdes entre partes relacionadas, quando se possui diferentes sequimentos de governanca
corporativa. Realizou-se ainda um exame temporal, para se verificar mudangas no
comportamento destas evidencia¢fes durante o periodo de trés anos (2015 a 2017). O estudo
utilizou-se da técnica de analise de conteudo, por meio das notas explicativas e do formulario
de referéncia da amostra selecionada. O resultado da pesquisa evidencia que o0s itens
relacionados a remuneracdo do pessoal chave sdo o0s que possuem maior nivel de
evidenciacdo. Também se pode notar que 0s segmentos de governanca corporativa analisados
publicam, em geral, basicamente a mesma quantidade de informacdes, dando indicios de que
0s niveis de governanca ndo é um fator que impacta no grau de divulgacdo sobre partes
relacionadas.

Palavras-chave: Partes relacionadas. Governanca Corporativa. Disclosure
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1. INTRODUCAO
1.1 Contextualizacéo

A evidenciacao contabil ou disclosure esta ligada aos objetivos da contabilidade, visto
que garante diversos tipos de informag@es a variados usuarios (IUDICIBUS, 2004, p. 110).
As divulgacOes contabeis sdo apresentadas de forma mais rica e voluntaria nas empresas de
grande porte que tenham seu capital aberto (SILVA e COSTA, 2016 p. 2), incentivadas
principalmente a partir da Lei 11.638/07 e da crescente adesdo as normas internacionais de
contabilidade.

De acordo com Mapurunga, et al. (2011, p. 264), a divulgacdo das demonstracdes
contabeis pode ser dada de forma voluntaria ou obrigat6ria, sendo a primeira vinda de uma
acdo propria da empresa, com algum objetivo intrinseco para divulgéa-la, ja a segunda, esta
basicamente relacionada a obrigatoriedade que a regulamentacao impde a entidade.

Para Lanzana, (2004, p. 2-3), o disclosure € essencial para o funcionamento do
mercado de capitais, pois as informacgdes sdo utilizadas pelos agentes econdmicos, para
tomadas de decisOes e avaliacdo de oportunidade de investimento.

No entanto, o nivel de informacdo possuida pelos gestores e pelos acionistas,
principalmente os minoritarios, pode ser divergente. De acordo, com Nascimento e Reginato,
(2008, p. 33), devido ao fato do controle da empresa ser realizado de forma separada dos
proprietéarios, os administradores podem levar em consideracdo interesses proprios na selecéo
da evidenciacdo, gerando a assimetria de informacéo. Para Nascimento e Reginato, (2008, p.
34), ela ocorre quando a informacdo é incompleta, onde todos os fatos ndo sdo do
conhecimento de ambas as partes.

Em virtude desta assimetria de informacg6es e outros problemas de agéncia dentro das
companhias gque surge a governanca corporativa, com a funcdo de estabelecer mecanismos
gue diminuam os atritos existentes. (SANTOS; ALMEIDA; BEZARRA, 2013, p. 6).

Dentro deste contexto, o pronunciamento técnico do Comité de Pronunciamentos
Contébeis CPC 05 R1 (2010) — Divulgacdo sobre Partes Relacionadas — sdo apresentadas
como uma forma de mitigar essa assimetria de informacdes, ja que exige a publicacdo das
operacdes e o tipo de relacionamento existente entre as empresas relacionadas.

Partes relacionadas, conforme o CPC 05 R1 (2010, p. 3), “é a pessoa ou a entidade que
estd relacionada com a entidade que esta elaborando suas demonstragdes contabeis”. Estas
transacdes de acordo com, Souza, Dona e Marques (2015, p. 2), podem acobertar praticas

ligadas ao enriquecimento de uma parte em prejuizo a outra ndo envolvida na transacéo,



podendo acarretar um dano aos acionistas minoritarios, sobre beneficios aos acionistas
majoritarios, controladores e administradores.

Silveira, Prado e Sasso (2009, p. 4) citam e descrevem as transacdes com partes
relacionadas como operagdes que possuem conflito de interesses entre variadas partes, podem
ser usadas com intuito de conseguir beneficios privados de controle, onde o controlador
aproveita-se de sua posicdo para tomar atitudes em seu proprio beneficio. Estes Gltimos
autores também citam escandalos que levaram as partes relacionadas a terem papel importante
nas companhias, pois de forma parcial foram estas operacdes as causas dos escandalos da
Enron (2001), Worldcom (2002) e Parmalat (2003).

Por estes motivos, é de relevancia que os disclosures ligados a partes relacionadas
sejam divulgados e publicados de forma honesta, clara e seguindo as requisi¢cdes normativas
estabelecidas. (SOUZA, DONA, MARQUES 2015 p. 2),

Diante do exposto, surge o seguinte problema de pesquisa: Qual o nivel de divulgacao
de informagdes contabeis sobre Partes Relacionadas dentro das empresas listadas na B3,

considerando-se 0s segmentos de governanca corporativa?



1.2 OBJETIVOS

1.2.2

1.3

1.2.1 Objetivos Geral

O objetivo geral da pesquisa € analisar o nivel de divulgacao de informacg6es contabeis
sobre as partes relacionadas dentro das empresas listadas na B3, no segmento de energia
elétrica.

Objetivos Especificos

Analisar empresas do segmento de energia elétrica listadas no B3, dentro do Nivel 1 e do
Novo Mercado de governanga corporativa.

Comparar as mudancas ocorridas nos disclosures fornecidos pelas companhias, dentro de um
periodo de tempo de trés anos, entre 2015 e 2017.

Observar o detalhamento e transparéncia de publicacdo das informacdes contabeis das
empresas escolhidas.

Verificar o cumprimento das obrigac@es listadas no CPC 05 R1 (2010) e na Deliberagédo
CVM n° 642/2010.

Justificativa

A presente pesquisa podera ajudar os acionistas, investidores e sociedade de modo
geral, quanto ao entendimento da importancia relacionada ao disclosure sobre partes
relacionadas.

Ird contribuir demostrando a importancia do cumprimento e conhecimento das
exigéncias técnicas exigidas pelo CPC e 6rgaos fiscalizadores.

Na Otica académica, a analise das informacdes contabeis publicadas é imprescindivel e
valiosa no exercicio da profissdo contabil em especial. O profissional de contabilidade, muito
mais que elaborar demonstrativos, necessita ser competente para interpreta-los de forma a
obter informacdes relevantes e conseguir identificar possiveis irregularidades ou assimetria
nas informagdes publicadas.

Desse modo, a pesquisa servira como um aparato para verificar qual o nivel de

assimetria das informacdes fornecidas pelas entidades.
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2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Teoria da Divulgacao

As companhias em geral, fornecem para o publico, informacdes que sdo exigidas por
leis, ou seja, tem publicacdo obrigatéria, porém também podem fornecer informacdes
adicionais que sejam Uteis para ajudar seus usuarios dessas mesmas a tomarem melhores
decisfes, mostrando assim a transparéncia da empresa e a confianga da mesma no mercado
perante os olhares dos stakeholders (LIMA, 2009, p. 24).

De acordo com Dantas, Zendersky e Niyama (2004, p. 3), a evidenciagdo ndo é
somente publicar, mas publicar com qualidade, clareza, tempestividade e oportunidade. E que
para ter uma boa transparéncia com o disclosure a empresa precisa divulgar tanto informacoes
qualitativas, quanto quantitativas que deem aos usudrios a possibilidade de compreender o que
a empresa esta desenvolvendo e seus riscos. (DANTAS, ZENDERSKY E NIYAMA, 2004, p.
3).

Uma pesquisa sobre disclosure na contabilidade, com a finalidade de mostrar os

motivos da divulgacdo é apresentada por Lima (2009, p. 35):

Pesquisa baseada na discricionariedade do disclosure (discretionary-based
disclosure) — procura identificar os motivos da divulgacao, busca identificar por que
0s gestores e/ou as empresas decidem divulgar determinadas informagGes. Uma das
questbes fundamentais para o entendimento desse tipo de pesquisa esta relacionada
ao problema da eleicdo adversa, onde a informacdo ndo divulgada passa a ser
interpretada como uma informagdo ndo favoravel. Exemplificando, se uma empresa
tem boas perspectivas financeiras para 0s proximos anos ela tem um incentivo maior
em divulgar em detalhes essas perspectivas, pois acredita que o0s custos da
divulgacdo seriam menores que 0s beneficios e também porque a ndo divulgacéo da
informacdo poderia levar o mercado a interpretar que as perspectivas financeiras
para os proximos anos nao sdo boas. Em sentido contrario, ou seja, se as
perspectivas financeiras da empresa para 0s préximos anos sdo ruins, entdo nao vale
a pena ela incorrer em custos de divulgacdo haja vista que a ndo divulgacéo ja levarad
0 mercado a interpretar dessa forma.

Segundo Dantas, Zenderky e Niyama (2004, p.3), um fator que define o quanto é
importante evidenciar a relacdo entre os beneficios da divulgacdo e seu custo na hora de
produzi-las, se faz necessario que, os beneficios sejam sempre superiores aos custos de
divulgacdo e producdo das informagdes. Ainda de acordo com os autores, diversos estudos
tém mostrado as vantagens de um maior detalhamento de evidenciacdo contébil, mostrando
assim que o nivel de disclosure é relacionado, de forma positiva, com o crescimento do
mercado de capitais.

Este maior detalhamento também aumenta a confianca dos investidores e stakeholders

da entidade, valorizando-a. A empresa que fornecem estas informagdes para o mercado
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aumenta sua confianga, consequentemente, ganha um aumento de liquidez de suas acdes
diminuindo o custo de capital. (LANZANA, 2004, p. 14)

Estudos contrarios, mostram que empresas ainda resistem em aumentar seus niveis de
disclosure, divulgando assim somente as exigidas por lei e drgdos responsaveis. Esta
resisténcia em divulgar além do exigido vem com a justificativa de protecdo a informacdes de
carter estratégico da empresa, custo de producdo, divulgacdo das informacdes, ou até mesmo
medo de indagac0es juridicas. (LIMA 2009, p. 32).

Goulart, (2003, p. 60), evidencia que para ter uma boa “transparéncia”, se faz
necessario, que seja divulgado pelas empresas tanto as informagdes “negativas” quanto as
“positivas”, pois, desta maneira os usuarios das demonstracdes poderdo tomar suas decisées
de forma mais garantida.

Lanzana, (2004, p. 37-38), colabora para a hipétese de que a governancga corporativa
das empresas esta associada de forma positiva com o disclosure, mostrando que esta
associacao se da sob uma perspectiva onde 0s controladores ou gestores das empresas,
possuem a habilidade de obter recursos para beneficios proprios, através de manipulacdo e

controle de quais informac@es que serdo publicadas e disponibilizadas para os steakholders.

2.2 Governanca Corporativa

Com a evolucdo do mercado capitalista e com a chegada da globalizagéo, surge uma
nova relacédo entre a sociedade e as empresas. Com esta evolugdo passa a existir uma divisao
entre os proprietarios das empresas, acionistas e seus administradores, esta separacdo do
controle e administracdo pode causar conflitos de interesses entre as partes. (MALACRIDA e
YAMAMOTO, 20086, p. 5)

Dentro deste contexto, surge a governanga corporativa com a intencdo de estreitar as
relagcbes entre as companhias e seus relacionados. De acordo com a Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM (2002), a governanga corporativa é “o conjunto de praticas que tem por
finalidade otimizar o desempenho de uma companhia ao proteger todas as partes interessadas,

tais como investidores, empregados e credores, facilitando o acesso ao capital. ”

Segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa - IBGC (2004):

Na teoria econémica tradicional, a governanca corporativa surge para procurar
superar o chamado 'conflito de agéncia', presente a partir do fenémeno da separacéo
entre a propriedade e a gestdo empresarial. O "principal”, titular da propriedade,
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delega ao "agente" o poder de decisdo sobre essa propriedade. A partir dai surgem os
chamados conflitos de agéncia, pois os interesses daquele que administra a
propriedade nem sempre estdo alinhados com os de seu titular. Sob a perspectiva da
teoria da agéncia, a preocupacdo maior é criar mecanismos eficientes (sistemas de
monitoramento e incentivos) para garantir que o comportamento dos executivos
esteja alinhado com o interesse dos acionistas.

Para Lopes, (2001, p. 123), a contabilidade vem sendo reconhecida desde os primeiros
estudos sobre governanca corporativa, com carater essencial tanto para a formacgéo de contrato
entre as partes quanto para reduzir a assimetria informacional.

Segundo Hoog, (2007), a contabilidade tem por finalidade ser o mais fino apetrecho
para todos os tipos de gestdes, incluindo a econémica, a financeira e a administrativa.

Desta forma, a governanca corporativa utiliza concepg¢des da contabilidade, entre elas
esta o disclosure, a equidade, prestacdo de contas e a responsabilidade corporativa, onde estas
buscam resolver os conflitos entre os steakholders e seus interesses. Por outro lado, a
governanca corporativa exige novos métodos para resolver os problemas existentes,
apresentando desafios e oportunidades para a contabilidade. (MALACRIDA e YAMAMOTO,
2006, p. 6)

Ponte, et al, (2012, p.41,) reafirma a serventia informacional da contabilidade, onde
estas variam de acordo com as esferas legais vigentes em diferentes paises e a governanca
corporativa pode impactar diretamente tanto em relacdo ao conflito de agencia quanto aos
problemas de assimetria da informacgdo, sendo este Gltimo um dos pilares béasicos da
governancga corporativa.

Desta forma, o surgimento de préaticas de governanca corporativa é importante para o
controle dos negdcios, por ambas as partes, investidores e administradores, permitindo
reconhecer e resolver problemas de agencia e assimetria da informacdo contabil que possam
surgir, em especial as que envolvem partes relacionadas (MAGALHAES, PINHEIRO e
LAMOUNIER, 2010, p. 26).

2.3 Assimetria da informacéao

Segundo Rocha, et al (2012, p. 333), as informacGes que as empresas possuem sobre si
mesma e sobre suas concorrentes € um fator decisivo na tomada de decisdes, sendo as

informagdes algo de grande importancia para uma empresa.



13

Como nas grandes e modernas empresas 0s proprietarios, acionistas, sdo separados da
administracdo e controle, mudangas ocorrem no momento de tomada de decisdo, onde 0s
controladores podem levar em conta ndo apenas 0s interesses da empresa e sim, também, seus
interesses proprios (ROCHA et al 2012, p. 333). Gerando assim uma assimetria da
informacdo que é descrita por Nascimento e Reginato, (2008, p. 35), como uma informacédo
incompleta entregue pelo agente ao principal.

De acordo com Rocha, et al (2012, p. 334), contabilidade pode ser usada para
amenizar a assimetria informacional, pois ela fornece demonstracbes financeiras com a
situacdo atual da entidade a seus acionistas, pois estes ndo dispdem do mesmo grau de
informacdes que os admiradores e gestores da empresa. Desta forma Lopes e Martins, (2007,
p. 9), reafirmam que “a contabilidade funciona como um mecanismo de reducdo de
Assimetria da Informacao e de conflitos”.

Segundo Nascimento e Reginato, (2008, p. 34-35) uma das maneiras de diminuir a
assimetria da informacdo é a utilizacdo do sistema de governancga corporativa. Apoia esta
afirmativa Carvalho, (2002, p. 19) quando diz que governanga corporativa “é um conjunto de

regras que visam a minimizar os problemas de agéncia”.

2.4 Partes Relacionadas.

O pronunciamento técnico CPC 05 R1 (2010), trata de partes relacionas e suas
divulgacBes, onde as demonstracBes contabeis devem demonstrar quais sdo as partes
relacionadas das empresas e como elas afetam o balanco patrimonial e as demonstracbes de
resultado da companhia, evidenciando assim, qualquer informacdo relevante de transacGes,
entre elas: seus direitos, obrigacdes e seus saldos do periodo. (MAGALHAES, PINHEIRO e
LAMOUNIER, 2010, p. 27)

Ainda, segundo os autores a relacBGes entre partes relacionadas € algo comum no
mercado e nos negdcios, envolvendo as controladas, coligadas e os empreendimentos
controlados em conjunto (joint ventures), desta forma, uma tem o poder de influenciar a outra
por meio do controle ou influéncia significativa. As operacfes, que as partes relacionadas
fazem entre elas, provocam modificagbes no balango patrimonial e nas demonstragdes de
resultado, mesmo que ndo ocorra nenhuma transagdo, os demonstrativos podem ser afetados
s6 pelo fato de serem partes relacionadas. (MAGALHAES, PINHEIRO e LAMOUNIER,
2010, p. 27-28)
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A Deliberacdo CVM n° 642/2010 vem reforcando e introduzindo a obrigatoriedade
das publicacBes de forma que chame a atencdo dos usuérios das informacgdes contébeis.
Mostrando assim, que existe a chance de tais informacdes estarem alteradas pela existéncia
das partes relacionadas na companhia, assim como todas as transacoes e obrigacOes entre as
partes.

A norma define diversos termos, sendo 0os mais relevantes:

Parte relacionada é a pessoa ou a entidade que esta relacionada com a entidade que
esta elaborando suas demonstracdes contabeis

Transagdo com parte relacionada é a transferéncia de recursos, servicos ou
obrigacdes entre uma entidade que reporta a informacgdo e uma parte relacionada,
independentemente de ser cobrado um preco em contrapartida.

Ainda segundo Magalhaes, Pinheiro e Lamounier (2011, p. 27):

A Deliberacdo 642/2010 descreve analiticamente as situac6es objeto de divulgacdo
no Balanco Patrimonial, Demonstracdo do Resultado e Notas Explicativas, cujas
informacdes sdo consideradas pelo 6rgdo normatizador como conteido essencial a
ser disponibilizado aos wusuéarios das demonstragdes contébeis publicadas,
necessarias para a compreensdo do potencial efeito desse relacionamento nas
demonstragdes contébeis.

Desta maneira, como as decisGes dos usuarios das demonstracdes contabeis sdo
afetadas, € importante que torne publica a informacdo das transacdes, dos saldos existentes,

inclusive de compromissos e dos relacionamentos da entidade com partes relacionadas.

De acordo com o CPC 05 R1 (2010) a companhia deve apresentar as transagdes
entre partes relacionadas, sendo elas: a remuneracdo do De acordo com os itens 16 a
23 do CPC 05 R1 (2010), a entidade deve divulgar quaisquer transacGes entre as
partes relacionadas, dentre as quais se destacam: a remuneracdo do pessoal- chave
da administracdo no total e para cada uma das categorias a seguir: beneficio de curto
prazo a empregados e administradores, beneficio pds-emprego, outros beneficios
de longo prazo, beneficios de rescisdo de contrato de trabalho e a remuneracédo
baseada em acBes; se houver transagdes entre partes relacionadas, devera ser
evidenciada a natureza do relacionamento bem como as informagBes sobre as
transacOes e saldos existentes de forma que permita ao usuario da demonstracao
contabil uma melhor compreensdo do efeito desse relacionamento, devendo conter,
no minimo o montante das transacBes, montante dos saldos existentes, incluindo
compromissos, bem como seus prazos, condi¢des, detalhes de quais garantias dadas
ou recebidas, provisdes para créditos de liquidagdo duvidosa relacionada com o
montante dos saldos existentes e despesa reconhecida durante o periodo relacionada
a dividas incobraveis ou de liquidacdo duvidosa; transacdes atipicas com partes
relacionadas ocorridas depois do encerramento do exercicio ou periodo devem ser
divulgadas também.

Souza, Dona e Marques, (2015 p. 4)
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2.5 Resultados de Pesquisas Anteriores

Para fundamentar o presente estudo, pesquisas anteriores, sobre disclosure de partes
relacionadas e governanca corporativa serviram como base, dentre os estudos pesquisados
destacam-se dois: Magalhaes, Pinheiro e Lamounier (2011) e Souza, Doné e Marques (2015).

No primeiro estudo, os autores realizaram uma pesquisa sobre disclosure de partes
relacionadas de empresas listadas da B3, analisando, especificamente, as empresas
pertencentes ao segmento de governanca corporativa Novo Mercado. Como metodologia
usaram um sistema de ranking de pontos para analisar as demonstracBes contabeis das
empresas no ano de 2010, seguindo os itens exigidos pelo CPC 05 (R1) (2010). Também foi
utilizada uma regressdo com as variaveis que iriam ser comparadas.

Como resultado, os autores (Magalhaes, Pinheiro e Lamounier 2011) puderam
concluir que, dentre todas as empresas estudas, nenhuma delas alcangou o total de
divulgacdes desejadas e explicou que o nivel de divulgacdo é determinado principalmente
pelo tempo de existéncia da empresa; concluiram ainda que: a grande maioria das divulgacoes
de partes relacionadas, se encontram bastante resumidas e confusas, proporcionando assim
possiveis interpretacdes equivocadas pelos usuarios.

J& no trabalho de Souza, Donéa e Marques (2015) foi estudado o disclosure de partes
relacionadas, especificamente, de companhias do setor de energia elétrica na B3, as empresas
foram separadas por segmentos de governanca corporativa, destacando o Nivel 1, Nivel 2 e
Novo Mercado. Através de topicos retirados do proprio pronunciamento contabil, CPC 05
(R1) (2010), verificaram quais empresas possuiam divulgacdo ou ndo possuiam, a respeito de
cada topico obrigatorio e exigido pelas normas, no ano de 2013.

Como resultado da pesquisa, os autores (SOUZA, DONA E MARQUES, 2015)
puderam observar que os itens relacionados a remuneracdo do pessoal chave, foram os que
possuiam maior nivel de divulgacdo, jA os maiores problemas foram encontrados no item:
“despesa reconhecida relacionada a dividas incobraveis” e “provisdo para crédito de
liquidacao duvidosa”.

Desta forma, os autores anteriormente citados puderam notar pontos interessantes
sobre governanca corporativa e disclosure, onde concluiram que dentre os segmentos
estudados, divulgam, em média, quase a mesma porcentagem de informacdes, ressaltando um
ponto interessante quanto & remuneracdo do pessoal chave, o segmento Novo Mercado se saiu

pior do que 0s outros segmentos, sendo assim uma contradi¢do, pois esperavam que o Novo
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Mercado fosse apresentar mais informagdes por ser considerado o melhor segmento dentro da
B3.
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3. METODOLOGIA

O objetivo geral da pesquisa € analisar o nivel de divulgacao de informacg6es contabeis
sobre as partes relacionadas dentro das empresas listadas na B3, no segmento de energia
elétrica, considerando-se 0s segmentos de governanga corporativa e sua variagdo com o
tempo.

O presente capitulo tem como finalidade expor o tratamento metodoldgico utilizado
para realizacdo da pesquisa. Retrata-se, entdo, uma descricdo da metodologia, procedimentos
e ferramentas utilizadas para elaboragdo das etapas do estudo, assim como discrimina a

populagéo e a amostra.

3.1 Caracterizacdo da Pesquisa

Quanto aos objetivos, a pesquisa classifica-se como descritiva, pois busca descrever
particularidades de uma determinada populacdo e montar relacBes entre as variaveis, com
coleta de dados, padronizadas. (SILVA e MENEZES, 2000, p.21).

Quanto ao seu procedimento, segundo a descri¢do de Prodanov e Freitas (2013, p. 54),
a pesquisa pode ser enquadrada como bibliogréafica, devido ao uso de materiais ja publicados,
retirados de livros, artigos, teses, dissertacfes e também por utilizar de demonstracdes
contabeis fornecidas pelas empresas selecionadas, criando a partir destes, o embasamento
tedrico para o desenvolvimento da presente pesquisa.

Na forma de abordagem do problema, a pesquisa pode ser considerada uma anélise de
conteddo que, segundo Bardin (2009) € uma metodologia usada em estudos de contetdo e
textos, de forma, analitica, sisttmica e quantitativa, analisando de forma numérica a
frequéncia de ocorréncia de determinado termo.

Ainda quanto a abordagem do problema a pesquisa se classifica como quantitativa,
pois segundo Prodanov e Freitas (2013, p. 69), esta traduz as informacgdes em nimeros a fim

de classifica-las e analisa-las, formulando hipoteses e criando relagdes entre as variaveis.

3.2 Objeto de Estudo e Defini¢do da Amostra

O objeto de estudo delimita como populacdo, as empresas de capital aberto situadas e
listadas na B3 (BM&FBovespa). A amostra delimita as empresas do segmento de energia
elétrica, porém, restritas e situadas no Nivel 1 e Novo Mercado de governanga corporativa.
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Sendo o Nivel 1 composto atualmente, por sete empresas e 0 Novo Mercado e por nove
companhias. O Quadro 1 abaixo lista as empresas abordadas neste estudo.

Quadro 1: Empresas selecionadas

Razdo social Segmento
Centrais Elet Bras S.A. - Eletrobras Nivel 1
Cesp - Cia Energetica de Sdo Paulo Nivel 1
Cia Energetica de Minas Gerais - Cemig Nivel 1
Cia Estadual de Distrib Ener Elet-Ceee-D Nivel 1
Cia Estadual Ger.Trans.Ener.Elet-Ceee-GT Nivel 1
Cia Paranaense de Energia - Copel Nivel 1
Cteep - Cia Transmissdo Energia Elétrica Paulista Nivel 1
Cpfl Energia S.A. Novo Mercado
Cpfl Energias Renovéveis S.A. Novo Mercado
Edp - Energias do Brasil S.A. Novo Mercado
Eletropaulo Metrop. Elet. Sao Paulo S.A. Novo Mercado
Eneva S.A. Novo Mercado
Engie Brasil Energia S.A. Novo Mercado
Equatorial energia S.A. Novo Mercado
Light S.A. Novo Mercado

Fonte: Autor (2018).

Para o estudo, foram analisadas todas as sete empresas de energia elétrica que se
encontram no Nivel 1 de governanca corporativa, e, dentre as nove empresas que pertencem
ao segmento Novo Mercado, foram escolhidas oito, sendo a empresa cujo razdo social:
Omega Geracdo S.A, ndo possuir o0 tempo de trés anos dentro de um (nico segmento de
governanca corporativa, ou seja, ndo possuia 0 tempo necessario para realizacao do estudo.

O periodo de analise é do ano de 2015 a 2017, totalizando trés anos para cada
empresa, a escolha deste periodo se deu baseado em que, certas empresas, em periodos
maiores acabam mudando de nivel de governanca corporativa dentro da B3, pois o estudo
leva em consideragédo tanto o desenvolvimento com o tempo, quanto o nivel de governanca
corporativa, por isso, estes devem estar em comunh&o.

As empresas listadas no seguimento Novo Mercado, sdo consideradas as empresas
com o melhor grau de governanga dentro da B3 e se comprometem a fornecer aos seus
investidores e acionistas um maior volume de informacdes e com maior qualidade.

A B3 (2018) descreve o0 novo mercado como:

O Novo Mercado firmou-se como um segmento destinado a negociacao de a¢Ges de
empresas que adotam, voluntariamente, praticas de governanga corporativa
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adicionais as que sdo exigidas pela legislacdo brasileira. A listagem nesse segmento
especial implica a adogdo de um conjunto de regras societarias que ampliam o0s
direitos dos acionistas, além da divulgacdo de politicas e existéncia de estruturas de
fiscalizacdo e controle. O Novo Mercado conduz as empresas ao mais elevado
padréo de governanga corporativa

J& as empresas que participam do Nivel 1 sdo consideradas as iniciantes em nivel de
governancga corporativa, porém, também tem suas praticas de melhoria e se comprometem a

entregar boas informac6es. Sendo descritas na B3 (2018) como:

As empresas listadas no segmento Nivel 1 devem adotar préticas que favorecam a
transparéncia e o acesso as informacdes pelos investidores. Para isso, divulgam
informacdes adicionais as exigidas em lei, como por exemplo, um calendario anual
de eventos corporativos.

Foram escolhidos estes dois niveis de governanga corporativa, pois representam
extremos dentro da B3. As empresas destes grupos assumiram um acordo voluntario, firmado
por contrato e documentado entre a B3, a companhia e seu pessoal chave. Sendo importante
ressaltar que, o Novo Mercado deve cumprir todas as exigéncias definidas em seu contrato,
mais as exigéncias dos niveis inferiores a ele, ou seja, 0 Novo Mercado também precisa
cumprir as exigéncias estabelecidas para as empresas pertencentes ao Nivel 1.

O setor de energia elétrica foi escolhido, pois possui uma importancia estratégica tanto
na economia quanto na sociedade, devido ao fato de fornecer um bem publico primordial na
producdo e no bem-estar e na qualidade de vida da populagdo (CASTRO E ROSENTAL,
2016, p.1).

Este estudo, difere das pesquisas anteriores dos autores Souza, Dona e Marques (2015)
e da Magalhaes, Pinheiro e Lamounier (2011), pois leva em consideracdo uma analise
temporal de trés anos, analisando as mudangas ocorridas no disclosure de partes relacionadas
das empresas, dentro deste periodo. Outra questdo relevante foi a comparagdo entre empresas
dentro do setor de energia elétrica, pertencentes aos niveis mais altos e mais baixos de
governanca corporativa, com a intencédo de identificar possiveis impactos destes segmentos no

disclosure de partes relacionadas.

3.3 Itens do Estudo

Foi utilizada, para a elaboragdo do trabalho, a coleta de dados, com documentos de

fonte primaria, anteriormente elaboradas, e, com seus dados reconhecidos. Os dados foram



20

coletados diretamente dos relatérios financeiros publicados pelas empresas escolhidas e
disponiveis no sitio eletrébnico da B3, com maior atencdo as notas explicativas. Foram
analisados somente os itens especificos que dizem a respeito de partes relacionadas, com o
uso de palavras chaves, como: “pessoal chave”, “beneficios pos-emprego” entre outros,
sempre seguindo os itens do CPC 05 R1 (2010).

Além da nota explicativa, foi utilizado o formulario de referéncia das empresas para
coletar dados adicionais sobre a remuneracdo do pessoal chave e para conferir se a companhia
escolheu ndo publicar em nota explicativa este topico ou se ela realmente ndo possui tal
informacao.

Também se utilizou de informacgdes, em geral, disponiveis nos proprios sitios
eletronicos das empresas estudadas. As empresas escolhidas estdo agrupadas, dentro da B3,
no segmento de energia elétrica, no Novo Mercado e no Nivel 1 de governanca corporativa.

Quanto a forma de avalicdo das empresas listadas no Quadro 1, foi realizada da
seguinte maneira: se a empresa divulgou em suas demonstragcdes a informacao referente ao
item estudado, ela recebeu o valor um (1), caso contrario recebeu o valor zero (0). Foram
considerados como divulgacdo e recebeu o valor 1 apenas as empresas que divulgaram de
forma clara que a informacdo possuia alguma relacdo com partes relacionadas, ao contrario
foi atribuido o valor zero. Ressalta-se que: as empresas que ndo divulgaram, por ndo possuir a
transacdo do item analisado, porém deixou claro, ndo o possuir, foi considerado como

evidenciado e recebeu o valor 1.

Quadro 2 Método de andlise

Situacdo Classificacdo quanto ao disclosure
Evidenciaram 1
Né&o evidenciaram 0

Fonte: Autor (2018)

3.4 Delimitagdes e limitagdes
A pesquisa foi voltada para analisar, especificamente, o disclosure de partes
relacionadas de empresas listadas na B3 e sua evolucdo com o tempo, se limitando a um

periodo de trés anos de analise (2015 a 2017), pois em periodos maiores, certas empresas
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dentro deste periodo de tempo poderiam ter mudando de nivel de governanga corporativa
dentro da B3.

A amostra se limitou ao setor de energia elétrica, pertencentes ao segmento do Nivel 1
e do Novo Mercado de governanca corporativa, deixando de ser analisados os demais que se
encontram entre os niveis pesquisados.

Foram analisadas todas as sete empresas de energia elétrica que se encontram no Nivel
1 de governangca corporativa e dentre as nove empresas que pertencem ao segmento
denominado Novo Mercado, foram escolhidas oito, devido a empresa Omega Geragdo S.A,
ndo possuir o tempo de trés anos dentro de um Unico segmento de governanga corporativa, ou
seja, ndo possuia 0 tempo necessario para realizacdo do estudo. Desta forma o estudo néo foi

estendido a todas as empresas situadas na B3.
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4. ANALISE DE DADOS

Para atender ao objetivo da pesquisa, montaram-se quatro quadros, compostos por 7
empresas do Nivel 1 de governanca corporativa e 8 empresas do Novo Mercado. Com o
resultado do check list realizado, separando os tépicos exigidos pelo pronunciamento contébil
CPC 05 R1 (2010) em dois grupos, primeiro os dados relativos a pessoal chave da
administracdo podendo ser observado nos quadros 3 e 4 abaixo e o tratamento com partes
relacionadas, quadro 5 e 6.

Os quatro quadros citados acima foram separados por anos, indo de 2015 a 2017, e por
nivel de governanca corporativa, separando assim os seguimentos Nivel 1 do Novo Mercado.
A coluna denominada “Frequéncia Absoluta” mostra o total de empresas que evidenciaram ou
ndo evidenciaram o tdpico observado. A coluna “% de Evidenciagdo” corresponde ao

resultado da Frequéncia Absoluta, porém em percentual.

Quadro 3 Remuneracdo do pessoal chave Nivel 1

Anos 2015 2016 2017

Frequéncia | %de  |Frequéncia| 9% 0de | Frequéncia | Y%k

RemuneracAo do Pessoal Chave | Situacdo Absoluta | Evidenciagdo| Absoluta |Evidenciagio| Absoluta |Evidenciagdo
. Beneficios de curto prazo a Evidenciaram 7 100% 7 100% 7 100%

empregados e administradores | Ndo evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%

b, Benefcis pb-epregn Evidenciaram 6 86% 6 86% 6 86%
N&o evidenciaram 1 14% 1 14% 1 14%
¢. Outros beneficios de longo prazo Evdencen 0 1% 0 1% 0 1%
N&o evidenciaram 2 29% 2 29% 2 29%
d. Beneficios de resciséo de contrato|  Evidenciaram 2 29% 2 29% 2 29%
e trabalho N&o evidenciaram 5 1% 5 1% 5 1%
e. Remuneracdo baseaca em acGes EVienCiran : ok : o : o0k
' Néo evidenciaram 3 43% 3 43% 3 43%

Fonte: Autor (2018)
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Quadro 4 Remuneracao do pessoal chave Novo Mercado

Anos 2015 2016 2017

Frequéncia %de |Frequéncia| Y% de Frequéncia | % de

Remuneragdo do Pessoal Chave Situacdo Absoluta | Evidenciagdo| Absoluta |Evidenciagdo| Absoluta |Evidenciagdo
a. Beneficios de curto prazo a Evidenciaram 8 100% 8 100% 8 100%
empregados e administradores | N&o evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
b. Bereficios ps-emprego Evidenciaram 6 75% 6 75% 7 88%
N&o evidenciaram 2 25% 2 25% 1 13%
¢. Outros beneficios de longo prazo Evidenciram ! 86% ! 86% / 86%
Ndo evidenciaram 1 13% 1 13% 1 13%
d. Beneficios de rescisdo de contrato|  Evidenciaram 3 38% 4 50% 5 63%
(e trabalho N&o evidenciaram 5 63% 4 50% 3 38%
e. Remuneragéo baseada em acGes Evidenciram 2 63% 6 1% 2 63%
Ndo evidenciaram 3 38% 2 25% 3 38%

Fonte: Autor (2018)

Nesta primeira analise, observando os itens demonstrados nos quadros 3 e 4,
relacionados a remuneragdo do pessoal chave, pode-se tirar a conclusdo que em ambos
segmentos, os itens A “Beneficios de curto prazo a empregados ¢ administradores” e B
“Beneficios pos-emprego” foram 0s que mais tiveram empresas realizando a divulgacdo,
sendo o item A “Beneficios de curto prazo a empregados e administradores” um tdpico que
teve 100% de empresas evidenciando, tanto no Nivel 1 quanto no Novo Mercado.

Com isso, pode-se concluir que existe pouca diferenca entre empresas do Nivel 1 e do
Novo Mercado em relacdo a divulgacdo das informagbes do pessoal chave, sendo o Novo
Mercado um pouco mais claro na apresentacdo destes itens, porém nao se destacando em
quantidade de disclosures adicionais.

O resultado apresentado por Souza, Donéd e Marques, (2015, p.10) também confirma
esta afirmativa supracitadas, pois em seu estudo, constatou que a alegacdo do Novo Mercado
ser mais transparente que o Nivel 1, ndo pode ser usada para informacgdes sobre as partes
relacionadas na remuneracdo do pessoal chave, onde o segmento Novo Mercado nao
apresentou diferenciacdo e melhores resultados que os demais niveis. O estudo de Magalhaes,
Pinheiro e Lamounier, (2011) que se utilizou de empresas do Novo Mercado em diversos
setores, também apresentou resultados que mostram baixo nivel de evidenciacdo neste
segmento. Estes resultados nos mostram um possivel indicio de que Novo Mercado ndo esteja
sendo tdo transparente quanto se esperava que fosse, ou que as classificaces em niveis de

governanca corporativa ndo se aplicam de forma relevante as partes relacionadas.
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Entretanto, podemos ressaltar duas empresas do Novo Mercado que se destacaram na
publicacdo das informacdes, sendo as Unicas dentre todas estudadas, que atenderam a todos 0s
itens relacionados a remuneracdo do pessoal chave, estas foram: Eletropaulo Metrop. Elet.
Sdo Paulo S.A e Light. S.A.

Analisando o desenvolvimento das empresas ao longo dos trés anos, foi observado que
ndo ocorreu muita variacéo, ou seja, as empresas, de modo geral, ndo mudaram ou buscaram
melhorar o seu nivel de evidenciacdo dentro deste periodo de tempo. Apenas pode-se
observar, no quadro 4, uma mudanga no item D “Beneficios de rescisdo de contrato de
trabalho”, dentro das empresas do Novo Mercado, estas melhoraram o disclosure, sendo em
2015, 38% das empresas evidenciaram e em 2017, 63%.

Outros itens analisados foram os relativos ao tratamento de partes relacionadas
obrigatdrias a serem evidenciados pelas empresas segundo o pronunciamento contabil CPC
05 R1 (2010). Os quadros 5 e 6, abaixo, mostram estes itens, separando 0S anos e 0S

segmentos.

Quadro 5: Tratamento com partes relacionadas Nivel 1

Anos 2015 2016 2017
Tratamento com Partes Frequéncia % de Frequéncia | % de Frequéncia % de
Relacionadas Situagdo Absoluta  Evidenciagdo| Absoluta |Evidenciacdo| Absoluta |Evidenciacdo
a. Natureza do Relacionamento Evidenciara 3 43% 3 43% 3 43%
N&o evidenciaram 4 57% 4 57% 4 57%
b. Natureza das Transagdes Evidenciaram 7 100% 7 100% 7 100%
N&o evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
¢. Montants das Trarsacdes Evidenciaram 7 100% 7 100% 7 100%
Néo evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
d. Prazos ¢ condlicBes Evidenciaram 3 43% 3 43% 3 43%
Néo evidenciaram 4 57% 4 57% 4 57%
e. Detalhes de quaisquer garantias | Evidenciaram 3 43% 3 43% 3 43%
dadas ou recebidas N&o evidenciaram 4 57% 4 57% 4 57%
f. Provisdo para Crédito de Evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
Liguidacdo Duvidosa N&o evidenciaram 7 100% 7 100% 7 100%
g. Despesa reconhecida relacionada | Evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
a dividas incobraveis N&o evidenciaram 7 100% 7 100% 7 100%

Fonte: Autor (2018)
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Quadro 6: Tratamento com partes relacionadas Novo Mercado

Anos 2015 2016 2017
Tratamento com Partes Frequéncia % de Frequéncia % de Frequéncia % de
Relacionadas Situagao Absoluta |Evidenciagdo| Absoluta |Evidenciagdo| Absoluta |Evidenciagdo
a. Natureza do Relacionamento Evidenciram 2 63% 5 63% 6 7%
Ndo evidenciaram 3 38% 3 38% 2 25%
b, Natureza das Transagies Evidenciaram 8 100% 8 100% 8 100%
Nao evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
¢. Mortante das Transigdes Evidenciaram 8 100% 8 100% 8 100%
Ndo evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
d. Prazos & condicges Evidenciaram 7 88% 7 88% 7 88%
N&o evidenciaram 1 13% 1 13% 1 13%
e. Detalhes de quaisquer garantias |  Evidenciaram 2 25% 3 38% 2 25%
dadas ou recebidas Ndo evidenciaram 6 75% 5 63% 6 75%
f. Provisdo para Crédito de Evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
Liguidacdo Duvidosa Ndo evidenciaram 8 100% 8 100% 8 100%
0. Despesa reconhecida relacionada |  Evidenciaram 0 0% 0 0% 0 0%
a dividas incobraveis Nao evidenciaram 8 100% 8 100% 8 100%

Fonte: Autor (2018)

Analisando o tratamento com partes relacionadas, foi observado que os itens B
“Natureza do relacionamento” e C “Montante das transagdes” tiveram 100% de evidenciagéo,
tanto no segmento Nivel 1 quanto no Novo Mercado, todas empresas publicaram a respeito
dos tdpicos. O estudo de Souza, Dona e Marques (2015) mostra 0 mesmo resultado 100% de
evidenciacdo nos dois itens citados acima, o que reforca que estes, ja sdo itens bem
evidenciados ha mais tempo dentro das empresas, independentemente do nivel de governanga
corporativa.

J& os itens F “Provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa” e G “Despesa reconhecida
relacionada a dividas incobraveis” apresentaram tendéncia inversa, sendo em ambos 0s
segmentos 0% de divulgacdo, nenhuma empresa apresentou informacéo a respeito.

O estudo realizado por de Magalhdes, Pinheiro e Lamounier (2011), que analisou 118
empresas do Novo Mercado no ano de 2010, concluiu que as empresas possuiam um baixo
nivel de divulgacdo, onde nenhuma empresa apresentou 100% em nenhum dos itens. Em
relacdo ao presente estudo podemos perceber uma melhora na quantidade de evidenciagdo das
empresas do setor de energia elétrica, com excecdo dos itens F “Provisdo para credito de
liquidagdo duvidosa” e G “Despesa reconhecida relacionada ha dividas incobraveis” e com
destaque nos itens B “Natureza do relacionamento” e C “Montante das transa¢des”, onde as

empresas tiveram 100% de evidenciag&o.
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Em uma andlise comparativa entre os segmentos Nivel 1 e Novo Mercado, podemos
ressaltar alguns pontos: o item D “Prazos e condigdes” e A “Natureza do relacionamento”, o
Novo Mercado se destacou em evidenciagdo em relagdo ao Nivel 1, sendo no A “Natureza do
relacionamento” o Novo Mercado com 63% das empresas divulgando, subindo para 75% no
ultimo ano de andlise (2017), e o Nivel 1 com uma constante nos trés anos de 43% de
evidenciagdo. Destaca-se também o item D “Prazos e¢ condigdes”, onde o Novo Mercado
possui 88% das empresas evidenciando e no Nivel 1 apenas 43%.

Por outro lado, podemos observar no item E “Detalhes de quaisquer garantias dadas ou
recebidas” um destaque em evidenciag@o por parte do Nivel 1 sobre o Novo Mercado, onde o
Nivel 1 teve 43% de suas empresas evidenciando este topico e no Novo mercado apenas 25%.

Em relacdo a variagdo com o tempo, pode-se observar que as empresas nos dois
segmentos ndo melhoram suas evidenciacdes sobre partes relacionadas, dentro deste periodo
de trés anos, mantendo basicamente suas demonstracdes contabeis com o mesmo formato e

clareza de informacdes.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo analisar o nivel de divulgacdo de informacdes
contabeis sobre as partes relacionadas dentro das empresas listadas na B3
(BM&FBOVESPA), considerando-se os segmentos de governanga corporativa, com foco nas
empresas do setor de energia elétrica pertencentes aos segmentos Nivel 1 e Novo Mercado de
governanca.

A evidenciacdo e publicacdo de partes relacionadas € de valiosa importancia para 0s
usuarios das informagdes contébeis, principalmente para acionistas e investidores,
assegurando um investimento com mais seguranca. Isto devido as partes relacionadas estarem
ligadas a uma parte das demonstracfes onde podem ser obtidos beneficios privados, afetando
assim as proprias demonstracdes contabeis, as politicas operacionais e financeiras da empresa.

Através da metodologia utilizada pode-se observar e concluir que dentro das empresas
estudadas a parte que trata de remuneracdo do pessoal chave, em geral, foi a mais evidenciada
por todas empresas de ambos os segmentos. O Nivel 1 de governancga corporativa, em termos
gerais, evidenciou menos, de forma menos clara e com pior qualidade do que o Novo
Mercado comprovando desta forma que o Novo Mercado se sai um pouco melhor, assim
como € prometido pelo proprio segmento que é considerado o melhor dentro da B3, porém
podemos perceber que se tratando do pessoal chave o Novo Mercado nédo se sobressaiu em
relacdo ao Nivel 1, ficando os dois no mesmo nivel.

Em relacdo a analise do nivel de disclosure ao longo do tempo, pode-se concluir que
ndo ocorreram variagOes significativas dentro do periodo de trés anos da pesquisa, ou seja, as
divulgacGes se mantiveram em um padréo e as empresas ndo buscaram melhorar o que estava
sendo apresentado. Mesmo os itens deficitarios de informacgdes permaneceram como estavam
durante os anos estudos. Pesquisas anteriores como de Magalhdes, Pinheiro e Lamounier
(2011) e Souza, Dond e Marques (2015) nos mostram resultados muito similares a este,
provando assim que ndo ocorreu uma mudanca significativa nas evidenciacdes sobre partes
relacionadas.

E interessante ressaltar também que as evidenciacBes sobre partes relacionadas
encontradas nas demonstracdes contabeis se apresentam de forma bem resumida, sem
detalhes, o que pode levar a interpretacfes erroneas por parte do usuario.

Para estudos futuros, recomenda-se que seja examinado a qualidade da informacéo
evidenciada, realizando assim uma anélise qualitativa das evidencia¢es contabeis, uma otica

importante que ndo foi abordada no presente estudo.



28

6. REFERENCIAS
BARDIN L. Analise de contetdo. Lisboa: Edi¢cdes 70, LDA, 2009

B3 - BM&FBOVESPA. Empresas enquadradas no segmento especial de governanca
corporativa — Novo Mercado. Disponivel em
http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-a-vista-e-derivativos/renda-
variavel/empresas-listadas.htm Acesso em 10 de Margo de 2018

CARVALHO, L.N.G. Governanga corporativa no Brasil em perspectiva. In: Revista de
Administracdo, v. 37, n. 3, p. 19-32, jul./set. 2002.

CASTRO, N.; ROSENTAL, R. O Estado e o Setor Elétrico Brasileiro. Jornal dos
Economistas. Rio de Janeiro, n° 326, setembro de 2016

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — Deliberagio n° 560/2008 e 642/2010 —
Aprova o CPC 05 — Divulgacdo sobre Partes Relacionadas.

Disponivel em: http://www.atena.org.br/revista/ojs-2.2.3-06/index.php/ufrj/article/view/1375
Acessado em 17 de Abril de 2018

COMITE DE PRONUNCIAMENTO CONTABEIS - Pronunciamento técnico CPC 05
(R1) - Divulgacéo sobre Partes Relacionadas Disponivel em
http://www.cpc.org.br/CPC/DocumentosEmitidos/Pronunciamentos/Pronunciamento?1d=36
Acessado em 20 de Abril de 2018

DANTAS, J. A.; ZENDERSKY, H. C; NIYAMA, J. K. A dualidade entre os beneficios
do disclousure e a reluténcia das organizagGes em aumentar o grau de evidenciagao.
In: ENCONTRO NACIONAL DE PESQUISA EM ADMINISTRACAO, EnANPAD,
2004; Curitiba, Anais... Curitiba, 2004, CD-ROM, CCG 277.

FIPECAFI. Manual de Contabilidade Societaria: aplicavel a todas as empresas de acordo
com as normas internacionais e do CPC. Séo Paulo: Atlas, 2010.

GORGA, E. . A cultura brasileira como fator determinante na governanca corporativa e no
desenvolvimento do mercado de capitais. Revista de Administracdo, 39(4), 309-326. 2004

GOULART, A. M. C. Evidenciacao contabil do risco de mercado por institui¢cées
financeiras no Brasil. S&o Paulo, 2003. Dissertacdo (Mestrado em Controladoria e
Contabilidade) - FEA/USP.HOOG, W. A. Z. Contabilidade: Um Instrumento de Gestéo
com uma abordagem

transdisciplinar — Curitiba: Jurua, 2007.

HOOG, W. A. Z. Contabilidade: Um Instrumento de Gestdo com uma abordagem
transdisciplinar — Curitiba: Jurua, 2007.

IBGC - Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa. Governanga corporativa.
Disponivel em: <http://www.ibgc.org.br>. Acesso em: 12 de Maio de 2018

IUDICIBUS, Sérgio de. Teoria da Contabilidade. 7. ed. S&o Paulo: Atlas, (2004)


http://www.ibgc.org.br/

29

LANZANA, A. P. Relagédo entre disclosure e governanga corporativa das empresas
brasileiras. Universidade de S&o Paulo 2004

LANZANA, A. P.; SILVEIRA, Alexandre D-M.; FAMA, R. Existe relacéo entre disclosure
e governanca corporativa no Brasil?. In. ENCONTRO DA ANPAD, 30., 2006, Salvador.
Anais... Salvador, EnNAPAD, ANPAD, 2006. CD-ROM.

LIMA, E. M. Anélise comparativa entre o indice disclosure e a importancia atribuida
por stakeholders a informacdes consideradas relevantes para fins de divulgacéo em
Instituicdes de Ensino Superior Filantropicas do Brasil: uma abordagem da Teoria da
Divulgagédo. 2009. 200 f. Tese (Doutorado em Controladoria e Contabilidade) - Programa de
Pds-Graduacdo em Controladoria e Contabilidade, Faculdade de Economia, Administracao e
Contabilidade da Universidade de Séo Paulo, S&o Paulo.

LOPES, A. B. A Relevancia da Informacdo Contébil para o Mercado de Capitais: O
Modelo de OHLSON aplicado a BOVESPA. Tese 2001. (Doutorado em Controladoria e
Contabilidade). Departamento de Contabilidade da Faculdade de Economia, Administracao e
Contabilidade da Universidade de Sao Paulo, Sdo Paulo.

LOPES, A.B MARTINS E. Teoria da contabilidade: uma nova abordagem (2.
ed.), Atlas, Sdo Paulo 2007

MAGALHAES. R. L.R ; PINHEIRO. L. E. T; LAMOUNIER. L. E. T. Fatores que
Favorecem a Compreensdo da Extensdo da Divulgacdo sobre Partes Relacionadas —
Estudo nas Companhias Listadas no Novo Mercado da BM&FBovespa. Sociedade,
Contabilidade e Gestéo, Rio de Janeiro, v. 6, n. Especial, 2011.

MALACRIDA. M.J.C; YAMAMOTO M.M. Governanga Corporativa: Nivel de
evidenciacdo das informacdes e sua relacdo com a volatilidade das acdes do IBOVESPA.
Universidade de S&o Paulo. 2006

MARTINS, G. A; THEOPHILO, C. R. Metodologia da investigag&o cientifica para
ciéncias sociais aplicadas. 2.ed. Sdo Paulo: Atlas, 20009.

MAPURUNGA ,P. V. R; PONTE, V. M . R; COELHO, A. C. D; MENESES, A. F.
Determinantes do nivel de disclosure de instrumentos financeiros derivativos em firmas
brasileiras. R. Cont. Fin. — USP, Séo Paulo, v. 22, n. 57, p. 263-278, 2011

NASCIMENTO, A. M.; REGINATO, L. Divulgacéo da Informacéo Contébil, Governanca
Corporativa e Controle Organizacional: uma relacdo necessaria. Revista Universo
Contabil, v. 4, n. 3, p. 25-47, 2008.

PEREIRA, D. M. V. G; LOPES, J. E. G; PEDERNEIRAS, M. M. M; SANTOS, R,. Um
estudo sobre a relacéo entre o lucro contabil e o disclosure das companhias abertas do
setor de materiais basicos: evidéncias empiricas no mercado brasileiro de capitais. In:
ENCONTRO DA ASSOCIACAO NACIONAL DO PROGRAMAS DE POS GRADUACAO
EM CIENCIAS CONTABEIS, 2., 2008, Salvador. Anais... S&o Paulo: Anpcont, 2008. CD-
ROM.

PONTE, V.M.R,, LUCA, M.M.M., OLIVEIRA, M.C., AQUINO, L.D.P. de. Anélise do grau



30

de cumprimento das praticas de divulgacéo definidas pelo Pronunciamento Técnico
CPC 13 no ambito das companhias abertas. REPeC, Brasilia, v. 6, n. 1, art. 3, p. 38-53,
jan./mar. 2012

PRODANOQV. C.C; FREITAS. C.E; Metodologia do Trabalho Cientifico: Métodos e
Técnicas da pesquisa e do trabalho académico 22 Edi¢do 2013.

ROCHA. |; PEREIRA. A.M ; BEZERRA. F.A ; NASCIMENTO. S da.: Anélise da
producao cientifica sobre Teoria da Agéncia e Assimetria da Informacéo. REGE -
Revista de Gestdo 2012

SANTOS, P. S. A; ALMEIDA, D. M ; BEZERRA, F. A. Grau de Disclosure Voluntario e
Nivel de Governanca Corporativa no Caso das Companhias Brasileiras de capital
aberto: um estudo de relacdo; Volume 5, nimero 1 Feira de Santana, jan-abr 2013, p. 04 — 21

SILVA E COSTA. Nivel de Disclosure X Caracteristicas das Pequenas e Médias
Empresas no Processo de Convergéncia RAGC, v.4, n.16, p.1-16/2016

SILVA, E. L da; MENEZES, E. M. Metodologia da pesquisa e elaboracéo de dissertacao.
Florianopolis: UFSC/PPGEP/LED, (2000)

SOUZA, M. S; DONA, A. L; MARQUES, K. C. M. Evidenciacéo de Partes Relacionadas
em Empresas de Energia Elétrica: Analise com Foco no CPC 05 R1. Congresso de
Contabilidade Universidade Federal de Santa Catarina (2015)

SILVEIRA A. S. D; PRADO, V. M; SASSO, R. Transacdes com partes relacionadas:
Estratégia juridica e relagdo com governanca corporativa e valor das empresas no Brasil.
GCE, Working Paper Series 002/2009.


https://www.sciencedirect.com/science/journal/18092276
https://www.sciencedirect.com/science/journal/18092276

