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RESUMO

O processo de evidenciacdo contabil constitui elemento basico para reducdo de assimetria
informacional e auxilio dos diversos usuarios, sobretudo externos, na tomada de decisdes, e isso
explica a maior pressao por disclosure ambito da convergéncia das normas de contabilidade
para um padrdo internacional, uma vez que os stakehoders necessitam de conhecimentos
relativos a diversos elementos patrimoniais e de resultados, tais como os imobilizados, objeto
de interesse dessa pesquisa. Utilizando a base de dados das empresas de capital aberto, do setor
de Utilidade Publica (energia elétrica, agua e saneamento e gas) listadas pela B3, o objetivo
deste estudo é avaliar o nivel de aderéncia das empresas do setor aos requisitos de evidenciagdo
estabelecidos pelo Pronunciamento CPC 27 referente aos seus ativos imobilizados, no decorrer
dos exercicios financeiros de 2014 a 2018. A pesquisa descritiva, possui carater quantitativo-
qualitativo, procedimento documental, recorrendo a um checklist, baseado no CPC 27, contendo
20 itens para a coleta de dados quantitativos binarios. Efetuou-se também teste de correlacdo
para a comparacao proporcional do total dos ativos imobilizados das empresas com o nivel de
informacdes divulgadas. Dentre os resultados encontrados observou-se que as empresas do setor
de utilidade publica, apesar do alto desvio entre alguns subsetores mantiveram um elevado
indice de evidenciacdo em relacdo aos indicadores estudados.
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1. INTRODUCAO

A complexidade das estruturas econdmicas, em um plano cada vez mais globalizado e
competitivo, estd exigindo com maior intensidade das entidades, a evidenciacao de informacdes
com qualidade, para a seguranca da relacéo entre as partes interessadas sejam eles shareholders
ou stakeholders. Para estes, conforme aponta Kaveski, Carpes e Klann (2015, p. 34), a
contabilidade tem um papel essencial na prestacdo de informacdo, refletindo entdo a
necessidade de adogdo de um padrdo internacional de normas que possibilitem uma melhor
compreensdo e maior comparabilidade das informagdes emanadas pela contabilidade, inclusive
dos ativos imobilizados, objeto de interesse desta investigacéo, dada a sua relevancia enquanto
elemento patrimonial.

Sabe-se que o ativo imobilizado exerce papel fundamental para a continuidade
operacional de muitas entidades e dada essa importancia, torna-se imprescindivel a divulgagéo
de informagdes sobre seu estado e movimentagéo, principalmente para subsidiar as decisoes de
investidores que ndo possuem acesso direto a gestdo da entidade (SILVA, KUTIANSKI e
SCHERER, 2018).

O Comité de Pronunciamentos Contabeis, no CPC 27, define ativo imobilizado como
um item tangivel que: € mantido para uso na producdo ou fornecimento de mercadorias ou
servigos, para aluguel a outros, ou para fins administrativos; e que se espera utilizar por mais
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de um periodo. Entende-se que os ativos imobilizados séo classificados como tal em funcgéo da
sua capacidade de gerar beneficios econdmicos para a entidade. De acordo com o
pronunciamento técnico um item deve ser reconhecido como ativo se satisfizer as condic6es de
que seja provavel que futuros beneficios econémicos associados ao item fluirdo para a entidade;
e que o custo do item puder ser mensurado confiavelmente (CPC, 2009).

Ao estabelecer esses critérios, é possivel limitar o reconhecimento dos ativos a esses
dois fatores que atuam como base para qualquer tomada de decisdo da entidade no ato de
reconhecimento de um item que venha a compor o patriménio. Ressalta-se que o0 ativo
imobilizado deve ser reconhecido pelo valor de aquisi¢do, acrescido de quaisquer custos que
tenham sido necessérios para coloca-lo em condigdes de uso. A adogdo do conceito de ativo
imobilizado apresentado pelo CPC 27, e da sua constante avaliacdo referenciada via notas
explicativas, auxilia a transparéncia e o controle nas organizagdes, uma vez que estes ativos
podem ter grandes impactos nas atividades de certos setores.

Nesta pesquisa, 0s ativos imobilizados séo investigados na perspectiva do setor de
Utilidade Puablica (categorizado pela B3). Para Oliveira et al (2016) estudos desta natureza, séo
compreensiveis e necessario, uma vez que as empresas deste setor sdo altamente dependentes
dos ativos imobilizados para o desenvolvimento de sua atividade econdmica.

O setor Utilidade Publica retne todas as atividades relacionadas ao fornecimento de
servicos de necessidade basica para a populacdo em geral: saneamento, energia elétrica e gas
natural. Com relacdo a energia elétrica, fazem parte deste grupo tanto as empresas de
transmisséo e distribui¢do quanto as companhias responsaveis pela geracdo de energia elétrica
(usinas hidrelétricas, usinas nucleares entre outras). No que se diz respeito as empresas do
subsetor do gas natural, apenas as empresas envolvidas com a distribuicdo desta commodity
pertencem a esta categoria e por fim quanto ao abastecimento e saneamento de agua, as
empresas de tratamento e distribuicdo podem ser listadas na secdo Utilidade Publica.

Nesse contexto, o presente estudo pretende responder ao seguinte questionamento:
Qual o nivel de aderéncia dos requisitos de evidencia¢do do CPC 27 nas empresas do setor de
utilidade puablica listadas na B3? O objetivo geral da pesquisa consiste em identificar a
aderéncia dos requisitos de evidenciacdo do CPC 27 nas empresas de utilidade publica listadas
na B3. De modo especifico, procurou-se tambeém: verificar se existem diferencas de
evidenciacdo entre grupos de empresas e se 0 tamanho de seu ativo imobilizado influencia a
qualidade de divulgacao desses indicadores.

A escolha das empresas do setor de utilidade pablica justifica-se pelo compromisso
que devem assumir em termos de transparéncia no disclosure contébil relativo a ativos
imobilizados dada a sua relevancia na estrutura patrimonial em relagéo ao ativo total, bem como
por tratar-se de grupo de empresas que possuem importancia social e econdémica, uma vez que
prestam servicos essenciais para o funcionamento a sociedade e dignidade da vida humana.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Teoria da Divulgacgao

Para Murcia et al. (2010) o termo disclosure representa o ato de divulgar, evidenciar,
tornar algo evidente, pablico, tendo relacdo direta com partes interessadas nesta informagéo.
Para o ecossistema empresarial, a expressdo estd ligada ao entendimento de transparéncia,
relacionando-se a evidenciacao de informac6es, podendo ser obrigatoria, quando é exigida em
leis, contratos ou outros normativos, ou voluntéria/discricionaria, quando trata de informacdes
suplementares.
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Sobre a Teoria da Divulgacdo, Verrecchia (2001) traz trés pontos analiticos referentes
ao disclosure voluntério de informagdes contabeis e administrativas, podendo ser baseados em
associacdo (association-based disclosure), eficiéncia (discretionary-based disclosure) ou
julgamento (efficiency-based disclosure). A divulgagdo de dados, quando baseada no caréater
associativo averigua os efeitos sobre as acdes dos investidores em relagdo aos dados divulgados.
Por outro lado, a divulgacéo baseada em eficiéncia demonstra quais sdo as principais e mais
especificas formas de disclosure quando abordam-se dados de pouco conhecimento publico,
geralmente pode ser formado por notas explicativas e informag¢6es mais particulares do nicho
da empresa. E, por ultimo, a divulgacdo baseada em julgamento analisa a discricionariedade
das informacdes que os gestores praticam no que se refere as decisGes de divulgacdo. Em outras
palavras, esta Gltima mostra que o processo de disclosure, apesar das presses do enforcement,
é de carater enddgeno, partindo internamente da diretoria de cada empresa.

E importante ressaltar que o disclosure abordado pela Teoria da Divulgacdo, ndo é
formado apenas por informacgdes e valores (tanto quantitativos ou qualitativos) positivos.
Segundo Lima (2017), para a garantia das informagdes num nivel transparente, é necessario
que as companhias facam as divulgacdes tanto das informag6es consideradas boas ou positivas,
guanto das ruins ou negativas. Partindo desse pressuposto, subentende-se que as partes
interessadas pelos resultados de uma companhia (ou stakeholders) aceitem alguns resultados
ruins, como por exemplo, prejuizos, desde que eles tenham embasamento técnico, mostrando
que a transparéncia permite que estes usuarios de informacdo possam realizar julgamentos
adequados e tomar decisdes ndo enviesadas.

Para um entendimento mais abrangente em relacdo a divulgacdo de informacdes
contabeis financeiras sobre os ativos imobilizados Niyama et al (2011) afirma que compliance
tem relacdo com o nivel de adequacéo e frequéncia do disclosure para um determinado tipo de
amostra, leis ou indicadores e enforcement, é a pressdo seja por carater legal, normativo ou
voluntario, que certo indicador possui para que seja divulgado e pode variar conforme o pais,
estado, ou nicho ao qual a empresa esta inserida.

Apesar dos estudos de Verrechia (2001) ser um dos trabalhos mais difundidos e
referéncia em pesquisas académicas com o tema de Teoria da Divulgacéo, as pesquisas de Lima
(2017), Rufino (2015), Cruz et al (2015) e Dye (2001) afirmam que a Teoria da Divulgacéo, ja
estd em um carater bem mais avancado, tendo sua relacéo diretamente com a Teoria da Agéncia.

Com o aumento das relagcdes comerciais entre diferentes nacGes, surgiu a necessidade
de harmonizacdo de modo como a contabilidade reconhece, mensura e evidencia os fenbmenos
que afetam o patrimdnio das organizagdes e nesse contexto surge o International Accounting
Standards Board (IASB), que contribui para auxiliar investidores, gestores e analistas
financeiros de todo 0 mundo, com a preconizagdo dados contabeis homogéneos e transparentes
capazes de promover a comparacdo dos numeros e resultados das entidades espalhadas pelo
mundo. (CUNHA et al., 2011, p. 18). Ao seu tempo, com a convergéncia das normas brasileiras
a esses padrdes internacionais, espera-se uma melhoria no nivel de disclosure (evidenciagédo)
das informacdes de natureza econémica e financeira, contribuindo assim para a reducdo de
assimetria informacional. E isso é especialmente relevante para 0s usuarios externos da
informagao contabil, notadamente os acionistas ndo controladores / minoritarios das empresas.
(SILVA, KUTIANSKI e SCHERER, 2018).

No Brasil, coma criagdo da Lei n® 11.638, alterando a Lei n® 6.404/76, intensificou-se o
processo de convergéncia contabil as normas internacionais do IASB através do trabalho do
Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC) que passou a ser o 0rgdo responsavel pela
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emissdo de pronunciamentos técnicos, levando consideracao a convergéncia do padrao contabil
brasileiro ao padrdo internacional (PEREIRA; MESQUITA, 2015; COSTA; THEOPHILO;
YAMAMOTO, 2012) tendo uma preocupacédo especial com os requisitos de divulgacdo dos
diversos fendmenos que afetam patrimonio e resultado nas entidades.

2.2 Ativo Imobilizado: Reconhecimento, mensuracgéo e evidenciacgao

O Pronunciamento CPC 27 - Ativo Imobilizado se relaciona com a norma IAS 16 -
Property, plant and equipment. Nele o CPC procurou convergir a IAS 16 da maneira mais fiel
possivel, porém a necessidade de ajustes a realidade brasileira, sobretudo legal, criou alguns
gaaps, tais como discordancias no processo de reavaliagdo de ativos, permitida na norma
internacional, porém vedada pela Lei n° 11.638/07, motivo pelo qual o CPC 27 acrescentou a
expressao “se permitidas por lei” ao tratar sobre esse tema, que diferenciam um pouco a norma
brasileira, da internacional.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis, no CPC 27 (2009) define ativo imobilizado
como um item tangivel que é mantido para uso na producdo ou fornecimento de mercadorias
ou servicos, para aluguel a outros, ou para fins administrativos e que se espera utilizar por mais
de um periodo. Logo, a definicdo classica aponta que os ativos imobilizados sdo classificados
em funcdo da sua capacidade de gerar beneficios econémicos para a entidade. Por isso o CPC
27 afirma que para ser reconhecido como ativo é necessario que seja provavel que futuros
beneficios econdmicos associados ao item fluirdo para a entidade e seu custo possa ser
mensurado confiavelmente. Especificamente, o ativo imobilizado deve ser reconhecido pelo
valor de aquisicdo, acrescido de quaisquer custos que tenham sido necessarios para colocé-lo
em condicBes de uso. Em resumo, o processo de reconhecimento de um bem no grupo de
imobilizado deve atender aos requisitos conceituais de classificacdo dessa categoria.

Por sua vez, a mensuracgdo dos ativos amplamente debatida por Van Breda e Hendriksen
(2007, p. 304-305), ¢ entendida como “o processo de atribuicdo de valores monetarios
significativos a objetos ou eventos associados a uma empresa, e obtidos de modo a permitir
agregacao — tal como na avaliacdo total de ativos — ou desagregacdo quando exigidas em
situacdes especificas”. Raupp e Beuren (2006) destacam que a mensuragdo dos ativos
imobilizados € um processo ciclico, uma vez que ndo termina com o valor econdémico
mensurado uma vez que necessidade de novas mensuracdes pode ser identificada a fim de
alinhar as caracteristicas da organizacdo aos objetivos pretendidos. Neste contexto, Gelbcke et
al (2018) sugerem dois momentos para que seja realizada a mensuragdo dos ativos imobilizados,
aquele em que os critérios de reconhecimento sdo atendidos e em momento posterior ao
reconhecimento.

De acordo com o CPC 27 (2009) no ato da aquisi¢do: um item do ativo imobilizado que
seja classificado para reconhecimento como ativo deve ser mensurado pelo seu custo, entretanto
apos o reconhecimento como ativo, um item do imobilizado deve ser apresentado ao custo
menos qualquer depreciacdo e perda por reducdo ao valor recuperdvel acumuladas e estas
possiveis perdas devem ser calculadas em conformidade com o CPC 01 que trata da Reducéo
ao Valor Recuperdvel de Ativos. Deve-se atentar também para os melhoramentos e as
benfeitorias efetuados em bens reconhecidos e mensurados no ativo imobilizado, servindo
como adic¢des em seus valores, desde que contribuam para 0 aumento na capacidade, tempos de
vida atil ou economia de energia nesses ativos, e ndo apenas para devolver a eles a sua
capacidade original de funcionamento (PEREIRA E MESQUISA, 2015).
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Outro ponto observado pelo CPC 27 (2009) relaciona-se a selecdo do método de
depreciacdo e a estimativa da vida atil dos ativos sujeitos ao processo de desgaste e
obsolescéncia que sdo consideradas politicas contabeis, tal qual os critérios de mensuracéo,
adotadas por parte das empresas. Por isso, a divulgacdo dos métodos adotados e das estimativas
das vidas Uteis ou das taxas fornecem aos usuarios das demonstracdes contabeis informacéo
que lhes permite analisar as politicas selecionadas pela administracdo e facilita comparac6es
com outras companhias.

Ao aprofundar o estudo de adi¢Oes e diminui¢Ges em ativos imobilizados, Freire et al
(2012 p. 13) afirma que em esséncia, a depreciacdo e 0s gastos imobilizaveis sao mais um
procedimento alocativo de custos ativados, do que um processo valorativo do ativo. A maioria
dos elementos que integram o Ativo Imobilizado tém um periodo limitado de vida util
econbmica e apesar do declinio no potencial de servicos ndo ser constante, a contabilidade
necessita de uma metodologia para reconhecimento dessa perda, alocado de maneira
sistematica aos exercicios beneficiados por seu uso no decorrer de sua vida Util econébmica e
efetuar revisdes nas politicas e estimativas contabeis sempre que se julgar necessario.

No que tange a evidenciagdo dos ativos imobilizados, o CPC 27 faz a aluséo de que
estes possuem beneficios econdmicos futuros que serdo eventualmente agregados ou
consumidos pela entidade no decorrer do seu uso. Em outras palavras, Mazzioni et al. (2016)
sugere que, o International Accounting Standards Boards (IASB) tratam a evidéncia do ativo
imobilizado como o mais proximo possivel da realidade econdmica espelhada em sua
capacidade geradora de caixa. Nessa Otica, um item do ativo imobilizado deve ser evidenciado
pelo seu valor no mercado somado de adi¢fes ou deprecia¢es dependendo da decorréncia do
seu uso nas entidades. O CPC 27 (CPC, 2009) apresenta 4 grandes grupos no que tange ao foco
das empresas em suas divulgacdes referentes aos imobilizados, conforme aponta o Quadro 1.
Quadro 1: Exigéncias do CPC 27 e sua subdivisdo em itens

Classe de Conciliagdo do valor | Métodos e as estimativas
ativo contabil no inicioe | das vidas Uteis ou as taxas Informacgdes Total
imobilizado no final do periodo de depreciacdo Relacionadas
demonstrado
5 itens 9 itens 2 Itens 4 itens 20 itens

Fonte: Adaptado do CPC 27 — Ativo Imobilizado (2018)

Ressalte-se que os grupos apresentados no quadro 1 e seus respectivos indicadores séo
adaptacdes de uma forma resumida dos itens (ou grupos de itens) exigidos pelo CPC 27.
Contudo o enforcement de tais grupos pode variar dependendo do caréater legal de cada um.

O primeiro grupo, denominado de “Classe de ativo imobilizado”, faz a alusdo aos pontos
referentes a “Defini¢do” e “Reconhecimento”. Ambos sdo topicos do CPC — 27 que abrangem
0s itens 6 ao 14 do pronunciamento. Ribeiro e Paluan (2015) argumentam sobre a importancia
da fase inicial do reconhecimento e a defini¢do destes pontos para a depreciacdo e a divulgagédo
dos imobilizados. O segundo grupo, abrange informacodes presentes dos itens 15 ao 59, dispostos
no pronunciamento, voltados exclusivamente para evidenciar o processo de mensuragao
contabil desses ativos, assim como suas depreciacfes ou adi¢des. O terceiro grupo faz a mencao
sobretudo aos métodos de depreciacdo ou adigdes, isto €, quais 0S processos técnicos para a
mensuracao de ambas as ocorréncias, disponiveis nos itens 60 até ao 66. Por fim, o ltimo grupo
abrange as informacdes referentes a divulgacéo dos ativos imobilizados e o tratamento desses
dados para os usuarios de informacao.

2.3 Evidéncias Empiricas Anteriores
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O estudo de Neto e Huppes (2012) teve como objetivo analisar as possiveis alteracdes
ocorridas pela adog&o as orientagdes contidas no CPC 27, no reconhecimento e na mensuracao
de ativos imobilizados nas empresas industriais listadas no Novo Mercado da
BM&FBOVESPA no ano de 2010. Para isso a pesquisa analisou e comparou as notas
explicativas de 2007 e de 2010. De maneira geral, o resultado encontrado foi um aumento na
quantidade e qualidade das informagdes trazidas no corpo das notas explicativas, também foi
verificado que varias exigéncias trazidas pelo CPC 27 ja sdo praticadas em varias empresas.

Reis e Nogueira (2012) realizaram um estudo com objetivo de verificar se as novas
normas contabeis para depreciacdo e registro do imobilizado estdo sendo adotadas para fins de
divulgacdo externa e se houve alteragdo nas taxas de depreciacdo utilizadas. Coletaram
informacBes nos relatérios financeiros de uma amostra de 82 empresas listadas no nivel de
governanca Novo Mercado da BM&FBOVESPA do exercicio de 2010. Empresas que adotaram
inicialmente os pronunciamentos do CPC 27 apresentaram um maior nivel de disclosure dos
itens de depreciacdo e imobilizado.

Pereira e Mesquita (2015) analisaram a aderénciaa NBC TG 27 (R1) que trata do ativo
imobilizado nas empresas de capital aberto dos segmentos de bens industriais, siderdrgico e de
utilidade publica e energia elétrica do Rio Grande do Sul, no periodo de 2010 a 2013. Os
resultados indicaram que as doze empresas de capital aberto, localizadas no Rio Grande do Sul,
estdo se adaptando desde o ano de 2010 a convergéncia das normas contabeis internacionais.

Silva, Kutianski e Scherer (2017) analisaram as caracteristicas do nivel de
evidenciacdo em notas explicativas sobre o ativo imobilizado em empresas de capital aberto
brasileiras, classificadas no setor de bens industriais da BM&FBovespa e constatou um
aumento nos indices minimo, médio e maximo de evidenciacdo ao longo do tempo,
especialmente entre 2009 e 2010, em fungdo da adog¢do obrigatdria do Pronunciamento Técnico
CPC 27.

Por fim, Dutra, Do Nascimento e Macédo (2018) revelaram em seu estudo que o
controle interno sobre os ativos imobilizados € imprescindivel para determinados segmentos e
entidades, dada a importancia deles para a longevidade das empresas e concluiu em seu estudo
que controlar o patrimonio ndo se refere apenas a atribuir o devido valor ao bem, mas “calcular
sua vida util, seus niveis de depreciacdo, mensuracdo, estado de conservacdo e
acompanhamento constante de questdes como aquisi¢des e baixas”.

3. METODOLOGIA

Baseado nos objetivos definidos para este estudo pode-se classifica-lo como
descritivo, pois tem como principal caracteristica observar e estabelecer relagfes entre variaveis
de uma determinada populagédo (GIL, 2010). Para alcancar tais objetivos foram analisados de
maneira sistematica 66 empresas do setor de utilidade publica listadas na B3. Fazem parte desse
setor 0s segmentos ou subsetores de agua e saneamento (6), energia (60) e gas (2), em um
periodo que compreende cinco exercicios (2014 a 2018).

Quanto ao procedimento, o presente estudo tem por base a pesquisa bibliografica nos
temas relativos a divulgacdo e abrangéncia das informacOes relacionadas aos ativos
imobilizados, a fim de proporcionar fundamentacdo e contextualizacdo para o assunto a ser
tratado. Bem como a pesquisa documental, qual se fundamenta as pesquisas de Reis et al (2012),
Ribeiro e Paluan (2015) e Rufino e Monte (2015) focada na averiguacdo de informacgoes
oriundas de materiais ndo editados, como relatérios, por exemplo. Nesse sentido foram
coletadas demonstracdes financeiras padronizadas das empresas do setor de utilidade pablica
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listadas pela B3. Algumas demonstracGes foram coletadas diretamente nos websites das
empresas e da Comissdo de Valores Mobiliarios (quando nao disponiveis no site da B3) com a
coleta realizada no periodo de outubro de 2019.

Considerando as caracteristicas de investigacdo utilizou-se de pesquisa quantitativa,
que tem como um dos pressupostos 0 emprego de instrumentos estatisticos, tanto na coleta
quanto no tratamento dos dados (RAUPP; BEUREN, 2003).

Para responder a questdo de pesquisa, observou-se que de um total de 66 empresas
divididas por subsetores de atuacdo na area de Utilidade Publica. Para quantificar os itens de
divulgacdo orientados pelo CPC 27, adotou-se o uso da variavel binadria ou dicotbmica
adotando-se 0 escore 1 (um) para as empresas que evidenciaram o item apontado no
pronunciamento e 0 (zero) para as que ndo evidenciaram. Partindo dessas informacdes
possibilitou-se analisar os subsetores e suas divulgacfes de indicadores, partindo de testes
estatisticos basicos como suas médias e coeficientes de variacdo, avaliando assim as empresas
dentro de cada setor e a comparacao entre setores.

Ao final da andlise dos dados, propde-se identificar se ha correlacdo entre tamanho do
imobilizado e nivel de evidenciacdo e verificado se existem diferengas de evidenciacéo entre
grupos de empresas, segundo o setor de atuacdo. Utilizando-se o coeficiente de correlacdo de
Pearson para o teste de verdade entre as variaveis de “x” ou o tamanho do ativo imobilizado e
“y” ou a quantidade de indicadores divulgados por cada empresa. A Tabela 1, apresenta o
padrdo de correlagdo entre duas varidveis “x” e “y” pelo coeficiente de correlagdo.

Tabela 1 — Correlacdo Padrdo de Vériaveis X e Y sob teste de Coeficiente de Correlacdo de
Pearson
Rxy=1 [ 0.9<Rxy<1 | 0.7<Rxy<0.9 0.4 < Rxy< 0.7 0.2 < Rxy< 0.4 0 < Rxy<0.2
Perfeita | Muito forte Forte Moderada Fraca Muito fraca
Fonte: Dados do Estudo (2019) Modelo das informac6es Adaptado de Feijoo (2010)

Os dados referentes a coleta foram armazenados e processados via planilha eletrénica
e para efeito de organizacdo dos dados, foram criadas 7 planilhas, sendo 5 referentes aos 5 anos
de coleta de dados, uma planilha com a base do total das empresas e uma com a analise dessas
informacdes. Ressalte-se que as informacGes foram extraidas das Notas Explicativas dos
relatérios financeiros reportam-se aos requisitos de divulgacdo apresentados no CPC 27,
descritos na Quadro 2. Dentre as analises feitas nestes indicadores estdo as porcentagens de
divulgacdo de cada um destes pelo total do grupo e pelo total geral. Além das médias de
divulgacdo por ano e o somatério geral afim de analisar os totais que foram divulgados pelo
setor de utilidade publica no periodo proposto.

Quadro 2 — Cheklist de divulgacao exigidos pelo CPC 27 abordados na pesquisa

Dimensdes Itens de divulga¢do — CPC 27
(a) Critérios de mensuracdo utilizados para determinar o valor contabil bruto;
(b) Métodos de depreciagdo utilizados;

Grupo 01 (c) Vidas Uteis ou as taxas de depreciacdo utilizadas;
Classe de ativo imobilizado | (d) Valor contabil bruto e a depreciagdo acumulada (mais as perdas por redugéo
ao valor recuperavel acumuladas) no inicio e no final do periodo;
(e) Conciliagdo do valor contabil no inicio e no final do periodo;

Grupo 02 (f) Adigbes;
Conciliagao do valor contabil | (g) Ativos classificados como mantidos para venda ou incluidos em um grupo
no inicio e no final do classificados como mantidos para venda de acordo com o CPC 31.

periodo demonstrado (h) Aquisigdes por meio de combinagdes de negécios;
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(i) Aumentos ou reducdes decorrentes de reavaliagdes nos termos dos itens 31,
39 e 40 e perdas por redugdo ao valor recuperavel de ativos reconhecidas ou
revertidas diretamente no patrimonio liquido de acordo com o CPC 01;

(i) Registro de perdas de ativos, reconhecidas no resultado, de acordo com o
CPC 01,

(k) Reversdo de perda por redugdo ao valor recuperavel de ativos, apropriada no
resultado, de acordo com o CPC 01;

(I) Depreciacdes;

(m) VariagBes cambiais liquidas geradas pela conversdo das demonstracdes
contabeis da moeda funcional para a moeda de apresentacdo, incluindo a
conversdo de uma operacdo estrangeira para a moeda de apresentacdo da
entidade;

(n) Outras alteragdes;

(o) Depreciacéo, quer reconhecida no resultado, quer como parte do custo de

] Grupo 03 outros ativos, durante o periodo;
Métodos e as estimativas das

vidas Uteis ou as taxas de
depreciacdo

(p) Depreciagdo acumulada no final do periodo;

(g) A existéncia e os valores contabeis de ativos cuja titularidade é restrita, ativos
imobilizados formalmente ou na esséncia oferecidos como garantia de
obrigagdes e os adquiridos mediante operacdo de leasing conforme o CPC 06;
(r) Valor dos gastos reconhecidos no valor contabil de um item do ativo

Grupo 04 imobilizado durante a sua construgéo;
InformacOes Relacionadas | (s) Valor dos compromissos contratuais advindos da aquisicdo de ativos
imobilizados;

(t) Se ndo for divulgada separadamente no corpo da demonstracdo do resultado,
o valor das indenizacGes de terceiros por itens do ativo imobilizado que tenham
sido desvalorizados, perdidos ou abandonados, incluido no resultado.

Fonte: Adaptado do CPC 27 (2018)

Partindo deste checklist, foram coletadas informagdes necessarias para evidenciar as
ocorréncias de divulgacdo do que é pedido pelo CPC 27, com o preenchimento das planilhas
eletronicas e a analise de médias, sera possivel analisar quais grupos e indicadores foram os que
possuiram mais impacto dentro do universo pesquisado.

4. ANALISE DOS INDICADORES EXIGIDOS PELO CPC 27 E GRAU DE
ADERENCIA DAS EMPRESAS

4.1 Analise descritiva dos dados

Os indicadores adotados neste estudo, foram distribuidos de acordo com seus tdpicos
principais exigidos pelo CPC 27. Sdo eles: Grupo 1 (Classe de ativo imobilizado, 5 itens),
Grupo 2 (Concilia¢do do valor contabil no inicio e no final do periodo demonstrado, 9 itens),
Grupo 3 (Métodos e as estimativas das vidas Uteis ou as taxas de depreciacao, 2 itens) e Grupo
4 (InformagBes Relacionadas 4 itens) resultando num total de 20 indicadores binarios. Além
destes, foram analisados os tamanhos dos ativos imobilizados (pelo valor presente no balango
patrimonial) nos seus ultimos 5 exercicios financeiros (2014 a 2018).

Os dados apresentados na Tabela 2 evidenciam a frequéncia de divulgagéo do que fora
exigido pelo CPC 27 nas empresas do setor de Utilidade Publica, obtidos através do nimero de
vezes que cada um dos indicadores foi citado nos demonstrativos de cada companhia, de modo
que estes poderiam divulgar ou ndo determinado indicador (5 exercicios: maximo de 5 pontos).



B8 con

www.convibra.org

Os parametros foram organizados de acordo com as evidéncias encontradas na leitura
dos relatdrios financeiros, por exercicio e quantidade de indicadores. Na primeira coluna da
Tabela 2, é possivel identificar as empresas do setor de utilidade pablica relacionadas por sigla
adotada pela B3 e de acordo com seus subsetores: as 6 primeiras, empresas do setor de
saneamento, 58 empresas do setor de energia elétrica e as duas ultimas do setor de gas e
derivados. Em seguida, pelas colunas é possivel identificar as evidéncias dos indicadores do 1
ao 20. Podendo ter tido o m&ximo de cinco ocorréncias, totalizando um méximo de 100

ocorréncias por empresa.

Tabela 2 — Checklist geral da divulgagdo dos indicadores por empresa nos Gltimos 5 anos

Empresas

Grupo 01 (05 itens) Grupo 02 (08 itens)

Grupo
03 (02
itens)

Grupo 04 (05 i itens)

0

O

Total
(20
itens

01

84%

02

96%

03

96%

04

75%

05

70%

06

75%

07

89%

08

65%

09

95%

10

80%

11

39%

12

100%

13

87%

14

87%

15

100%

16

99%

17

93%

18

100%

19

86%

20

100%

21

80%

22

90%

23

75%

24

81%

25

70%

26

95%

27

95%

28

100%

29

75%

30

75%

31

100%

32

95%

33

85%

34

100%

35

72%

36

100%

37

80%

38
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Empresas

Grupo 01 (05 itens)

Grupo 02 (08 itens)

Grupo
03 (02
itens)

Grupo 04 (05 i itens)

0]

O

Py

Total
(20
itens)

39

75%

40

65%

41

81%

42

96%

43

96%

44

100%

45

75%

46

75%

47

100%

48

95%

49

85%

50

100%

51

100%

52

100%

53

80%

54

90%

55

76%

56

100%

57

79%

58

95%

59

95%

60

100%

61

75%

62

61%

63

70%

64

95%

65

50%

66
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35%

Total

330

315

275

268

330

330

206

196

325

325

250

323

300

226

224

242

225

290

318

320

5.618

Fonte: Dadgs da Pesquisa (2019)
E importante salientar que 15 empresas, todas do subsetor de energia divulgaram 100%

dos indicadores em todos o0s 5 anos de analise, mostrando que evidenciam todas as informacdes
exigidas pelo CPC 27, as demais variaram entre 61% e 99%, com excecdo da empresa 11 que
atingiu apenas 39% de evidenciacdo. Por sua vez, as companhias do subsetor Saneamento
variaram entre 70% e 96%. As companhias de gas e derivados foram apresentam menor nivel
médio de divulgacéo, tendo a empresa 66 o pior desempenho dentre todas a populacéo do estudo
(apenas 35% do total de indicadores evidenciados no decorrer dos 5 anos).

Considerando-se que de um total possivel de 6.600 ocorréncias, foram evidenciadas

5.616 no intervalo dos cinco exercicios (85,12%). No geral a divulgacdo foi alta, quando
comprada aos estudos de Silva, Kutianski e Scherer (2017) que encontraram entre 33,9% e 51,6%
na taxa de evidenciagdo em empresas do setor de bens industriais.

Dentre os itens observou-se um menor grau de aderéncia no grupo 3, Métodos e as

Estimativas das vidas Uteis ou as taxas de depreciacdo, evidenciando que nem sempre essas
informacoes, tdo relevantes, sdo descritas conforme solicitado pelo CPC 27.

Na Tabela 3 é possivel identificar a primeira analise do checklist geral, de acordo com

as evidéncias encontradas pelo ano e quantidade de indicadores. A coluna de frequéncia € a da
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participacdo e a relacdo ao total de indicadores encontrados sob o méaximo apresentado de
acordo com os anos pesquisados. A coluna “compliance” aponta a porcentagem de aderéncia
de determinado grupo indicado pela frequéncia, para os indicadores mais, ou menos encontrados.
Em seguida, a ordem, classificando os grupos em questdo por ordem de compliance; e por fim
o grau de influéncia do grupo sobre o total de indicadores, para identificar qual deles é o mais
divulgado pelas empresas.

Tabela 3 - Frequéncia dos dados encontrados por grupo

Grupos | 2014 | 2015 2016 | 2017 | 2018 | TOTAL | Compliance | Ordem | Influéncia do
Pelo total de grupo s/ total
indicadores de

indicadores
Grupo 1 301/ 301/ 304/ | 306/ | 306/ 1518/ 92% 1° 27,02%
330 330 330 330 330 1650

Grupo 2 486/ 493/ 497/ | 501/ | 504/ 2481/ 83,53% 30 44,16%
594 594 594 594 594 2970

Grupo 3 88/ 91/ 94/ 97/ 96/ 466/ 70,59% 40 8,29%
132 132 132 132 132 660

Grupo 4 226/ 229/ 232/ | 233/ | 233/ 1153/ 87,34% 20 20,52%
272 272 272 272 272 1320

TOTAIS | 1.101/ | 1.114/ | 1.127 | 1.137 | 1.139 5.618/ 85,12% 100%
1.320 | 1.320 / / / 6.600

1.320 | 1.320 | 1.320

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

Nota-se um crescimento da divulgagéo sobre imobilizados no decorrer dos anos, com
excecdo do Grupo 3 em 2018, comprovando que as empresas estdo passando a divulgar mais
seus indicadores socioecondmicos em relacdo aos ativos imobilizados. A ultima coluna mostra
a influéncia dos grupos sobre o que realmente foi divulgado. Como por exemplo, houve 1.518
ocorréncias dos indicadores presentes no grupo 1, Classe de ativo imobilizado sobre o total de
5.618 indicadores (apontado na Tabela 2), representando 27,02% das ocorréncias.

Nas tabelas 4, 5, 6 e 7 observa-se uma distribuicéo retratando a particularidade de cada
grupo de forma especifica, tendo a adicdo de uma coluna referente a ordem geral de determinado
parametro. Retrata-se de onde viria a influéncia do grupo sobre o total de indicadores, o grau de
importancia dos indicadores sobre o total da pesquisa.

Tabela 4 — Aderéncia aos Parametros de Classe de ativo imobilizado por todos 0s anos.

Grupo 1 Freq. Porcentagem De Ordem p/ Porcentagem de
Participacéo dentro das Grupo Participacéo geral
ocorréncias maximas no

grupo
Indicador 1 330 20% 1° 5,87%
Indicador 2 315 19,09% 2° 5,60%
Indicador 3 275 16,66% 3° 4,89%
Indicador 4 267 16,24% 40 477%
Indicador 5 330 20% 1° 5,87%
Total 1.518/1.650 92% 27,02%

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

No grupo de classificacao de ativo imobilizado, os indicadores possuiram um alto grau
de aderéncia as normas, visto que em sua maioria possuem enforcement dos érgdos reguladores,
como a CVM ou a B3. Conforme a pesquisa de Pereira e Mesquita (2015) as informacdes
referentes a evidenciacdo do Ativo Imobilizado, sdo de carater essencial para as empresas, logo,
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os resultados foram semelhantes no que tange ao processo de divulgacdo entre as empresas
listadas pelo setor de utilidade publica.

A seguir séo apresentados a aderéncia ao parametro de conciliacdo ao valor contabil
inicio e final do periodo contendo aspectos tais como as adi¢des, 0s imobilizados mantidos para
venda, aumentos no valor do ativo es perdas por impairment, dentre outros.

Tabela 5 — Aderéncia aos Parametros de Conciliagdo do valor contabil no inicio e no final do
periodo demonstrado.

Grupo 2 Freq. Porcentagem De Ordem p/ Porcentagem de
Participacdo dentro das Grupo Participacao geral
ocorréncias maximas no

grupo

Indicador 6 330 11,11% 1° 5,87%
Indicador 7 206 6,94% 8° 3,66%
Indicador 8 196 6,66% ge 3,49%
Indicador 9 325 10,94% 20 5,79%
Indicador 10 325 10,94% 3° 5,79%
Indicador 11 250 8,41% 6° 4,45%
Indicador 12 323 10,87% 40 5,75%
Indicador 13 300 10,10% 50 5,34%
Indicador 14 226 7,61% 7° 4,02%

Total 2.481/2.970 83,53% 44,16%

Fonte: Dados do estudo (2019)

Os dados apontam que o maior grupo de indicadores da pesquisa, tendo a maior
porcentagem de participacdo geral da mesma, com 44,16%, contudo, diferente do primeiro
grupo, o compliance foi um pouco menor, uma vez que algum dos indicadores exigidos pelo
CPC 27, nédo faziam parte da atividade dos ativos imobilizados das empresas em questdo, como
a auséncia de combinac@es de negdcio, ou variagdes cambiais. Ainda neste grupo, observam-
se os indicadores menos divulgados da pesquisa que foram respectivamente os indicadores 7 e
8, referentes a Ativos imobilizados mantidos para venda e aquisi¢cdes por meio de combinagfes
de negocio. Contudo ambos sdo dependentes do modelo de negdcio estabelecido pela
companhia. O mais divulgado foi o indicador 6, referente as adigdes, existe a possibilidade que
ocorra uma venda futura e o bem adquirido ja estara agregado ao imobilizado.

A tabela 6, a seguir, apresentas os indicadores do grupo 3, relativos ao reconhecimento
da depreciacdo no resultado ou como parte do custo dos ativos, bem como o seu acumulo ao
final do periodo.

Tabela 6 — Aderéncia aos Métodos e as estimativas das vidas Uteis ou as taxas de depreciacao.

Grupo 3 Freq. Porcentagem De Ordem p/ Porcentagem de
Participacdo dentro das Grupo Participacédo geral
ocorréncias maximas no

grupo
Indicador 15 224 33,93% 2° 3,99%
Indicador 16 242 36,66% 1° 4,30%
Total 466/660 70,59% 8,29%

Fonte: Dados do estudo (2019)
Os dados revelam gue no grupo de menor nimero de indicadores e consequentemente
a menor porcentagem de participacdo geral da pesquisa ndo houve diferenca muito significativa
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em termos de evidenciacdo, embora tenha-se percebido uma ligeira vantagem da divulgacao do
acumulo de depreciagdo em comparagdo com 0 seu reconhecimento no resultado ou no custo
dos imobilizados. Para Pereira e Mesquita (2015) é de fundamental importancia o estudo das
adicdes e deducdes de valores nos ativos imobilizados, logo estes dois indicadores deveriam
possuir um maior enforcement pelas companhias. Oliveira et al (2016) alertam para a adequada
evidenciacdo dos métodos de depreciacao de ativo imobilizado dessas empresas uma vez que 0
acompanhamento do “envelhecimento” de seus ativos fixos, estdo associados a qualidade do
Servico que é prestado para a populacéo.

Na Tabela 7, sdo apresentados os dados relativos a aderéncia ao grupo 4, composto
por indicadores relativos a existéncia ativos cuja titularidade é restrita ou oferecidos como
garantia de obrigacdes nas operacdes de leasing, bem como o valor dos gastos reconhecidos no
processo de construcdo, dentre outros.

Tabela 7 — Aderéncia as Informacdes Relacionadas

Grupo 4 Freqg. Porcentagem De Ordem p/ Porcentagem de
Participacéo dentro das Grupo Participacéo geral
ocorréncias maximas
no grupo
Indicador 17 225 17,04% 40 4,01%
Indicador 18 290 21,96% 3° 5,16%
Indicador 19 318 24,09% 20 5,66%
Indicador 20 320 24,24% 1° 5,69%
Total 1.153/1.320 87,34% 20,52%

Fonte: Dados do estudo (2019)

Os resultados dos indicadores séo influenciados pelo tipo de negécio estabelecido pela
empresa do setor, como leasing e arrendamentos mercantis, composic¢des (custos relacionados)
do ativo imobilizado, compromissos contratuais e indenizacfes. Partindo desse ponto, é
importante ressaltar a alto aderéncia desses indicadores demonstrando que estes possuem uma
importancia para as empresas do setor.

Em resumo, os indicadores referentes aos itens “A”, “E” e “F”, que respectivamente
sdo critérios de mensuracao utilizados para determinar o valor contabil bruto; Conciliacdo do
valor contébil no inicio e no final do periodo, Adi¢Ges; mantiveram os mais altos indices de
compliance de toda pesquisa, sendo em sua maioria amplamente divulgados, e quando nao
foram, haviam motivos descritos nas notas explicativas. Geralmente por conta de se tratarem
de empresas controladas por outro grupo do setor que detém os direitos dos ativos imobilizados
cedidos para seu uso. O primeiro estd relacionado ao basico das demonstracdes do ativo
imobilizado, que no caso seria referente aos critérios de avaliacdo para identificar o valor
contabil bruto do ativo imobilizado. O quinto e o sexto sdo bem comuns de serem encontrados
juntos em tabelas nas notas explicativas, demonstrando o aumento e diminui¢do desses ativos

Apesar da depreciagéo e sua evidéncia serem um fator importante dentro do contexto
dessas empresas, conforme observado amplamente nas pesquisas voltadas para a descri¢éo
desse setor (JOSE NETO E HUPPES, 2012; PEREIRA E MESQUITA, 2015; OLIVEIRAET
AL, 2016), nesse estudo observou-se que a mesma ndo possui a mesma adocao de normas que
outros indicadores mais divulgados, além de possuir divergéncias entre os itens “B”, “C”, “D”,
“L”, “O” e “P”, que tratam sobre o tema. Algumas empresas divulgam informagdes basicas,
outras se adentram no motivo de ndo especificarem alguns desses indicadores, e outras
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apresentaram apenas a definicdo de depreciagdo em suas notas explicativas, fendmeno
observado, sobretudo em diversas Cias Energéticas.

Numa analise macro entre 0s grupos, observa-se a baixa divulgacdo do grupo 2
(conciliacao do valor contébil no inicio e no final do periodo demonstrado), que apesar de ter
0 maior ndmero de exigéncias pelo CPC 27, é o que demonstra 0 maior numero de
inconsisténcias. Dentre os indicadores de grande importancia e aderéncia do grupo dois,
mantiveram-se bem divulgados os que foram referentes a aproximacéo ao valor justo.

Por fim, um dado bastante interessante referente a tabela 5 é o alto compliance do item,
“T” referente as indenizagdes de terceiros. Por sua vez, o item “Q” (relativo a existéncia e os
valores contabeis de ativos cuja titularidade é restrita, ativos imobilizados formalmente ou na
esséncia oferecidos como garantia de obrigac6es e os adquiridos mediante operacgdo de leasing)
mostrou-se relevante quando comparado as empresas controladas, que possuem, de forma geral
arrendamentos e leasings das empresas controladoras.

Uma vez que o setor de utilidade publica é composto por 3 subsetores de atuacdo
(Saneamento, Energia e Gas), fez-se de interesse a comparacdo da divulgacdo destes setores.
Contudo, uma comparacéo direta por indicadores néo seria relevante, dada a discrepancia entre
as guantidades de empresas (saneamento e gas possuem apenas seis e dois representantes,
enquanto a de energia possui 58). Pensando nisso, fora identificou-se a média de seus
indicadores, buscando assim auxiliar nesse contexto, respondendo um dos objetivos especificos,
conforme evidencia a Figura 1.

Figura 1 —Média da aderéncia dos Indicadores por subsetores

Saneamento = Gas = Energia

82,50%
1 42,50"%
87,65%

Fonte: Dados do estudo (2019)

A partir da andlise dos grupos no Grafico 1, é possivel analisar que a Energia elétrica
permanece como a maior divulgadora do que é exigido pelo CPC, com uma porcentagem
referentes a 87,65% dos indicadores dos 100% solicitados durante os 5 anos. Em segundo lugar
as companhias de saneamento, com 82,50% dos 20 e por fim, a que menos faz mencéo de ativos
imobilizados, no caso as duas empresas de gas com 42,50%. Ressalte-se que a porcentagem é
referente ao total de ocorréncias pelo subsetor, e ndo pelo universo total das evidéncias. Logo,
a porcentagem das empresas de saneamento € calculada pelas possibilidades totais de ocorréncia
nas 06 empresas, a de energia pelas 58 empresas e as de gas pelas 02 empresas.

Faz-se necessario analisar em estudos futuros a interdependéncia de tais empresas com
seus ativos imobilizados e suas controladas, para que fique ciente que essa discrepancia néo é
somente uma causalidade do setor.
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4.2 Anédlise do Grau de influéncia do ativo imobilizado com a aderéncia dos indicadores

Dentre 0s objetivos propostos estd a andlise da influéncia do tamanho do ativo
imobilizado com suas divulgacdes do que é exigido pelo CPC 27. Contudo algumas informacoes
devem ser expostas antes do célculo. Uma delas esta na relacdo de vérias empresas listadas
como controladoras e controladas. Nessa Ultima ainda que algumas possuam relatério financeiro
rico de informacgOes e detalhes nas notas explicativas, possuem menos divulgacdo de
indicadores financeiros referentes ao ativo imobilizado em si, ja que estas utilizam-se do leasing
mercantil e transacfes de maquinas e estruturas das proprias controladoras.

Fazendo os célculos de média, mediana e desvio padréo do estudo entre o tamanho da
receita (variavel x) e os indicadores divulgados por cada empresa (variavel y), chegam-se aos
resultados presentes na tabela 7.

Tabela 8 — Célculo geral da correlacdo entre o tamanho do ativo imobilizado e a quantidade
de indicadores divulgados.

Varidveis Média Mediana | Desvio Padrdo | Coeficiente de R(x-y)
Variacdo

Ativo Imobilizado (x) 1.219.776,92 | 131.268,00 1.948.417,22 0,0159 0,0142
Indicadores do CPC 27 (y) 17,02 18 3,03165 0,001739

Fonte: Dados do estudo (2019)

Partindo das informacGes da tabela 8 e atendendo a um dos objetivos da pesquisa, fora
realizado o teste de Coeficiente de Correlacdo de Pearson R(x-y) para a analise do tamanho do
ativo imobilizado divulgado com a quantidade de indicadores informados. Entre os 66 pares
(nimero de empresas) de variaveis “x” e “y”, organizados com o programa Excel, fora
encontrado que o coeficiente de relagdo entre ambas as varidveis € muito fraco, de acordo com
a tabela de correlagdo presente na tabela 1, logo, ndo é possivel considerar que o tamanho do
ativo imobilizado influencie as quantidades de divulgacdes por empresa.

Apesar do resultado ter possuido um grau de relagdo muito fraco, estudos de De
Oliveira (2014), Viviane et al (2014) encontraram resolugdes similares ao desta pesquisa. Com
um grau de resultado ndo homogéneo entre a relacdo de divulgacdo de determinado indicador
e o tamanho de determinado ativo, seja este Gltimo a receita, capital, ou o tamanho do proprio
imobilizado, como no caso desta pesquisa. Contudo, ndo se pode descartar que em alguns casos
as empresas de maior capital, como as do setor elétrico, possuiram uma apresentacdo de dados
mais elaborada que outras de menor capital. Filiais mostraram-se de alto desvio, uma vez que
a empresa controladora tende a divulgar um alto nivel de informages, enquanto estas outras
divulgam apenas os valores referentes a sua parte de controle.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo analisou o nivel de aderéncia do CPC 27 nas empresas do setor de
utilidade publica listadas na B3. Para o encontro dos resultados, observou-se indicadores
exigidos pelos itens do CPC 27, e fez-se de um checklist com a finalidade de observar a
aderéncia dessas empresas e sua aderéncia com o que é pedido pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis.

As empresas de saneamento, energia e gas apresentaram uma média 16,50, 8,50 e
17,53, respectivamente, considerando-se um total de 20 indicadores. Apos a analise, observou-
se que as empresas do setor de utilidade publica tém um padréo de compliance acima da média
de divulgacao de 14,17 dos 20 indicadores exigidos pelo CPC 27, nos ultimos 5 anos, com
excecdo do subsetor de gés.
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Dentre os objetivos especificos foi referenciado que o ativo imobilizado néo influiu a
quantidade de indicadores divulgados. Contudo, existem algumas ressalvas que foram
explanadas pelos objetivos especificos, que seriam justamente a influéncia dos subsetores e do
controle referente a empresa. Também fora realizado uma comparagdo entre os subsetores de
agua e saneamento, energia elétrica e gas natural, onde foi levantado que as empresas deste
ultimo divulgam menos indicadores que as demais, contudo, poderdo ser realizados estudos
futuros para verificar quais motivos isso pode ter sido relacionado.

Fora analisado que dependendo do plano de negdcio da empresa, ela pode divulgar ou
ndo certos indicadores, como os referentes a combinacédo de negocio, leasing, variagdo cambial,
composi¢do do custo do ativo, dentre outros. Ja a relacdo do controle da empresa, demonstra
gue as empresas controladas, ainda que algumas tenham um alto padrdo de divulgacédo e de
relagdo com investidores, elas deixam de lado certas informac6es referentes a ativo imobilizado,
como analisado pelos indicadores, uma vez que quem divulga e detém os direitos destes sao
suas controladoras.

Recomenda-se estudos futuros referentes a analise de correlacdo das empresas com 0s
ativos imobilizados de outros setores, afim de verificar se essa correlacdo é fraca somente nas
empresas do setor de utilidade publica. Demais sugestdes englobam também a ampliacdo do
uso de variaveis e outros objetivos que possam analisar melhor o interior de cada subsetor, ndo
apenas utilizando o CPC 27, mas avaliando o isomorfismo por tras de indicador, estudando a
coercitividade de cada um destes.
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