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Resumo

O crescimento da globaliza¢ao e unificacdo dos diferentes mercados originou
a necessidade crescente de uma harmonizacdo de padroes contabilisticos. Uma
das normas que foi fruto dessa uniformizagao € a IFRS 8, segmentos operacionais.
Esta norma tem sido objeto de andlise pelo International Accounting Standards
Board (IASB) desde 2009, altura em que se tornou eficaz e substituiu a IAS 14R. A
aplicacao de flexibilidade e discricionariedade nas divulgagdes por segmentos
tornou-se um fator de dissonancia entre os diversos stakeholders, uma vez que
permitia aos preparadores das demonstracOes financeiras que relatassem a
informagao por segmentos com base da “oOtica da gestao” de cada empresa. Em
2013 foi realizado um Post-Implementation Review (PIR) onde foram divulgadas as
cartas de comentarios que demonstravam as preocupacdes e expectativas face a
nova norma. Neste ambito, o presente estudo tem como objetivo analisar o nivel
de compliance das divulgacOes previstas nanorma, para as entidades portuguesas
cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa - Euronext-Lisbon, nos anos de 2009 e 2018,
tendo em consideracao o setor de atividade e auditora. O estudo classifica-se
como qualitativo-quantitativo, tendo por base a informacao por segmentos
apresentada nos relatdrios e contas das empresas da amostra. Da presente analise
conclui-se que o nivel de compliance nao foi total em nenhum setor, constatando-
se um médio-baixo nivel de compliance nos dois periodos em andlise.
Adicionalmente, ndo foram encontrados indicios de que exista uma relacao

direta entre o tipo de auditora e o nivel de compliance de cada entidade.

Palavras-chave: IFRS 8; Segmentos Operacionais; Compliance; Divulgagoes;
Informacao Por Segmentos Operacionais
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Abstract

The growth of the globalization and unification of different markets has led to
the growing urge of the harmonization of accounting standards. IFRS 8§,
operating segments, is one of the standards that arrised from that need. This
standard has been subject of analysis by the International Accounting Standards
Board (IASB) since 2009, date where it became effective and replaced IAS 14R.
Nevertheless, the application of flexibility and discretion in segment disclosures
became a factor of dissonance among the various stakeholders, as it allowed the
preparers of the financial statements to report segment information based on
each company's “management perspective”. In 2013, a Post-Implementation
Review (PIR) was held, where the letters of comments that expressed concerns
and expectations regarding the new standard were released. For the reasons
explained above, this study aims to analyze the level of compliance of the
disclosures provided for in the standard, for Portuguese entities listed on the
Lisbon Stock Exchange - Euronext-Lisbon, for 2009 and 2018, taking into
consideration the industry level and auditors. The study is classified as
qualitative and quantitative, based on the segment information presented in the
reports and accounts of the sample companies. From the present analysis it was
concluded that the level of compliance was not total in any sector, with a
medium-low level of compliance for both periods under analysis. Additionally,
no evidence was found that there is a direct relationship between the type of
auditor and the level of compliance of each entity.

Keywords: IFRS 8; Operating Segments; Compliance; Disclosures; Disclosure
levels for operating segmentation
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Capitulo 1 — Introducgao

O crescimento da globalizacdo e a unificagio dos diferentes mercados
mundiais originou a necessidade crescente de uma harmonizagao de padroes
contabilisticos. Este processo € crucial para os principais agentes econémicos que
utilizam os relatdrios e contas das entidades, uma vez que necessitam de avaliar
o desempenho financeiro e risco associado as empresas, a priori da realizagao de
investimentos. Nesta sequéncia, o anexo as demonstragdes financeiras assume
um papel fulcral, uma vez que permite uma percegdo das demonstragoes
financeiras de forma mais plena e detalhada.

A breve alusao a esta tematica é necessdria, uma vez que contextualiza a
importancia das divulgacdes apresentadas nos anexos as demonstragoes
financeiras, para os utilizadores avaliarem a natureza e os efeitos financeiros das
atividades de negocio em que a entidade esta envolvida, bem como os ambientes
econdmicos em que opera. Em virtude destas necessidades, surgiu o projeto da
IFRS 8, segmentos operacionais, como parte do processo de harmonizacao
contabilistica entre as IAS/IFRS do IASB e as US Generally Accepted Accounting
Principles (GAAP) do US Financial Accounting Standards Board (FASB). Assim, a
IFRS 8 substituiu a IAS 14 revista (1997) e, de forma a colmatar as diferengas
apresentadas entre os normativos contabilisticos, introduziu uma o6tica de gestao
(management approach) sobre os itens de divulgacdo de cada segmento
operacional. Implementada em 2009, esta nova norma introduziu uma opgao
discriciondria, aos preparadores das demonstragoes financeiras, sobre os itens a
divulgar. Concretamente, permitiu que estes apenas passassem a divulgar certos
itens no caso de serem utilizados para a tomada de decisdes operacionais.

Neste sentido, surgiram duavidas e preocupagdes por parte dos diversos

stakeholders quanto a utilidade desta norma pelo que, em consequéncia, foi



lancado o primeiro PIR (Post-Implementation Review) em 2013. Neste, o IASB
analisou as cartas de comentarios apresentadas pelos utentes das demonstra¢oes
financeiras, assim como o0s estudos académicos criados no ambito da
implementagdo da norma. Varios autores, como Crawford et al. (2012), Nichols
et al. (2012) e Souza & Neto (2014) contribuiram com estudos exploratdrios no
sentido de compreender o impacto da adogao da norma. Outros autores
realizaram andlises de compliance com impacto longitudinal, de forma a verificar
possiveis consequéncias ou modificagdes do uso da norma, apds ter sido
implementada (e.g. Lucchese et al. (2016), Souza (2016)).

Assim, este estudo pretende avaliar a conformidade das empresas
portuguesas cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa - Euronext-Lisbon, em 2009 e
2018, possibilitando a comparagado entre o primeiro ano de eficicia da normae o
ultimo ano de encerramento de contas disponivel a data da elaboragao do estudo,
tendo em vista responder as seguintes questdes de investigagao: qual a evolugio
do nivel de divulgacoes por segmentos, decorridos cerca de 10 anos desde a data de
implementacdo da norma? Subsistem, ainda, os problemas identificados no PIR (2013)?

Para o efeito sera realizado um estudo exploratorio que visa documentar o
nivel de compliance das empresas portuguesas com as divulgacOes exigidas na
IFRS 8, bem como a evolugao registada entre os anos em andlise. Primeiramente,
iremos realizar uma analise descritiva dos contetdos obtidos nos relatdrios e
contas, no que concerne ao numero de segmentos operacionais e identificagcao do
principal responsdvel pela tomada de decisdes. Seguidamente, iremos
categorizar a amostra por setor de atividade e auditora, de forma a analisar a
evolucao do nivel de compliance, segundo estas perspetivas. Por fim, iremos
analisar os resultados face aos comentérios apresentados no PIR (2013) danorma.

Face ao acima apresentado, a dissertacao encontra-se estruturada em cinco
capitulos. O capitulo 1 é esta introdugao onde ¢ feita uma breve contextualizagao
do estudo. O capitulo 2 inicia-se com o enquadramento normativo do tema,
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apresentando-se depois uma revisao a literatura relevante para o
desenvolvimento do trabalho. Desta ultima destacamos primeiramente a
literatura empirica, seguida da literatura tedrica onde se inclui uma sintese das
teorias frequentemente utilizadas para fundamentar as hipdteses de investigagcao
nesta area. No capitulo 3 expomos o proposito do estudo, a metodologia utilizada
e a amostra que irdo servir de base para responder as questoes de investigagao.
Seguidamente, no capitulo 4 sao apresentados e analisados os resultados. Por
fim, no capitulo 5 sintetizamos as principais conclusdes, indicamos as limitacoes

do estudo e sugestdes para investigagao futura.



Capitulo 2 — Revisao de Literatura

2.1 - Introdugao

Em janeiro de 2006, o International Accounting Standards Board (IASB) publicou
o primeiro Exposure Draft (ED) da proposta da International Financial Reporting
Standard (IFRS) 8, segmentos operacionais, com o propdsito de obten¢ado de cartas
de comentdrios relativamente a sua implementacdo em detrimento da
International Accounting Standard (IAS) 14 revista (1997).

A introdugao desta norma enquadra-se no processo de harmonizagao das
normas contabilisticas, sendo que o projeto da IFRS 8 emergiu da tentativa de
harmonizagao entre as IAS/IFRS do IASB e as US Generally Accepted Accounting
Principles (GAAP) do US Financial Accounting Standards Board (FASB). O ED 8
resultou da comparacao entre a IAS 14 R, Segment Reporting, com a norma dos
Estados Unidos SFAS 131, Disclosures about Segments of an Enterprise and Related
Information. A maioria dos comentdrios favoreciam a management approach da
SFAS 131, em detrimento da IAS 14 R, que se baseava no perfil de riscos e
retornos para a identificagdo de segmentos operacionais (IFRS 8, BC10). Jdanova
norma tomacomo principal critério para a identificacdo de segmentos a estrutura
organizacional da entidade. A introducao da IFRS 8 viria a substituir a IAS 14 R
e alinhar os segmentos relataveis com os requisitos da SFAS 131 (IFRS 8, BC16).
Este alinhamento encontra-se evidenciado no ED 8 e consta do comunicado
oficial apresentado entao pelo presidente do IASB:

“The proposalsin ED 8 continue our work to eliminate major differences between
IFRSs and US GAAP and to improve financial reporting. In these proposals we have
adopted the management approach to segment reporting set out in SFAS 131. We believe
that the proposals offer benefits to users of financial statementsby enabling them to see

4



an entity through the eyes of management and to entities by enabling them to provide
timely segment information at little extra cost.”

Assim, a IFRS 8 priorizou para a informagao por segmentos o reporte interno
de informacao financeira utilizada para avaliagdes de desempenho pelo principal
responsavel pela tomada de decisdes. Primeiramente, a identificacdo dos
segmentos operacionais tinha como base a origem e a natureza dos riscos e
retornos, devendo ser esses 0s fatores decisivos para categorizar os segmentos de
negdcios ou geograficos como primadrios ou secunddrios. Nao obstante, a nova
norma além de extinguir a dupla segmentacdo obrigatdria, veio liberar a
utilizacao de outros tipos de segmentagdo, como suprarreferido, desde que
utilizado pelo principal responsavel pela tomada de decisdes. Seguidamente, a
norma introduziu a possibilidade de utilizar politicas contabilisticas e de
imputagao dos itens divulgados distintas das politicas adotadas na preparagao e
apresentacdo das demonstragOes financeiras do grupo consolidado ou da
empresa. Ademais, a IAS 14R definia a forma como se devia mensurar certos
itens de divulgacdo, tais como os réditos, gastos, ativos e passivos. Por fim, a
management approach adotada na IFRS 8 teve também impacto nas divulgagoes
exigidas. Na tabela apresentada abaixo, é possivel distinguir a forma como os

itens de divulgacao sao exigidos, tanto pela IAS 14R como pela IFRS 8.



IAS14R IFRS 8

23 Resultado do segmento Sim Sim

23 Ativos totais do segmento Sim Discriciondrio
23 Passivos totais do segmento Sim Discriciondrio
23A) Réditos provenientes de clientes externos Sim Discriciondrio
23B) Réditos de transagdes com outros segmentos Sim Discricionario

operacionais da mesma entidade

23C)ED) | Réditos e gastos dejuros Encorajado Discricionario
23E) Depreciagdese amortizagdes Sim Discricionario
23F) Itens materiais de rendimentos e gastos divulgados Encorajado Discricionario

de acordo como paragrafo97 daIAS1R
23G) O interesse da entidade nos resultadosde associadas  Sim Discricionario

e de empreendimentos conjuntos, contabilizado

segundo MEP
23H) Gasto ou rendimento doimposto sobre orendimento  Sim Discricionario
23D) Itens materiais que ndo sejam dinheiro e que ndo Sim Discriciondrio

sejam depreciacdes e amortizagoes

24A) A quantia do investimento em associadas e Sim Discricionario
empreendimentos conjuntos contabilizada pelo MEP

24B) As quantias de adi¢Oes aos ativos ndao correntes, Sim Discricionario
exceto instrumentos financeiros, ativos por impostos

diferidos, ativos de beneficio definido liquidos e

direitos de contratos de seguro

27 Mensuragao dos resultados do segmento Sim Sim
Mensuragao dos ativos do segmento Sim Sim
Mensuragao dos passivos do segmento Sim Sim
Reconciliagoes Sim Sim
Adigoes de capital Encorajado Nao
Outrasmedidas deresultado Encorajado Nao
Cash flow Encorajado Nao

32 Informagdessobre produtose servigos Sim Sim

33 Informagdes sobre dreas geograficas Sim Sim

34 Informacdes sobre os principais clientes Sim Sim

Tabela 1: Itensde divulgacao exigidos pela IAS 14R e pela IFRS 8.
Fonte: Adaptado de Luccheseet al. (2016, p.101)

Note-se que a denominacao de discriciondrio na tabela acima, advém da

possibilidade de divulgar a informagdo caso a mesma seja analisada pelo
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principal responsavel pela tomada de decisdes operacionais da entidade (IFRS 8§,
85). A acrescer, para os mesmos efeitos, pode-se ainda constatar em alguns
paragrafos a obrigacdo de divulgacao “salvo se as informagOes nao se
encontrarem disponiveis e o custo da sua elaboragado for excessivo”.

A TFRS 8 entrou em vigor em 2009, com possibilidade de aplicagao antecipada,
desde que as empresas o divulgassem nos relatdrios financeiros (IFRS 8, §35).

Posteriormente a sua implementacao foi apresentada pelo IASB, em 2013, a
Post-Implementation Review (PIR) da norma. Note-se que estas revisdes apds
implementagao sao efetuadas com o objetivo de relatar problemas que exijam
uma revisao da norma, assim como advertir para problemas de implementacao
ou custos inesperados associados a mesma. De forma a completar o estudo da
norma, o PIR apresenta inicialmente um estudo historico, o qual inclui uma
sintese de expectativas, nomeadamente vantagens e desvantagens que esperava
materializar com a adogao da IFRS 8. Esta sintese clarifica as bases para
conclusoes da IFRS 8, assim como esquematiza as cartas recebidas em resposta
ao ED, num total de 182 cartas de comentarios. Para uma melhor analise da
implementagdo da norma estruturamos as diversas opinides na tabela que se
segue, sendo que a mesma sera utilizada para a andlise de resultados e

formulagao de conclusdes do presente estudo.

Vantagens

Destaca os riscos que 0s 0rgaos
de gestao julgam serem os mais
relevantes;

Utiliza  uma  management
approach que se destina a

conceder aos utentes a mesma

Desvantagens
Diminuigao da
comparabilidade entre

entidades devido a possiveis
inconsisténcias nos segmentos
relatados;

Perda possivel de dados de

visao que o Orgao de gestao tendéncia devido a
possui da entidade, reorganizagoes internas
nomeadamente para a previsao regulares;




de cashflows e resultados
futuros;

Permite obter uma
convergéncia das normas
internacionais com as US
GAAP;

Permite divulgacao em
relatdrios intercalares, uma vez
que a informagao estaria

regularmente revista e
disponivel;

Permite uma reducdao dos
custos de evidenciar

informacao desagregada, dado
que se baseia no uso de
informagao relevante para
propositos de gestao;

Algumas entidades relatam
mais segmentos;

As entidades relatam wuma
extensao superior de

Impossibilidade de andlise
geografica em consequéncia da
dispensa  como  requisito
obrigatério na IFRS §;

A IFRS 8 permite quaisquer
tipos de critérios de
mensuragao, desde que
utilizados pelos orgaos de
gestao. Introduz, assim, bases
de mensuracao diferentes das
impostas pelas IFRS, que
podem ndo ser entendidas
pelos utentes.

As reconciliagdes propostas
que impdem informagao mais
detalhada poderdao nao ser
uteis para os utentes. A
acrescer, as mesmas podem
tornar-se incompreensiveis ou
mesmo confusas.

informacao por segmento nos

relatorios intercalares.
Tabela 2: Sintese das vantagens e desvantagens da IFRS 8.
Fonte: Elaboragao propriaa partirdo PIR (2013, p. 10).

No queconcerne as cartas de comentdrios, autores como Crawford et al. (2012)
e Helliar & Power (2013) contribuiram para a sua andlise, concluindo que os
preparadores das demonstragdes financeiras acreditavam que a norma
valorizaria o uso da informagdo para os utentes. Contudo, os utentes
manifestavam reniténcia sobre a utilidade da mesma.

Apesar da dissonancia relativa a mudanga da norma em questdo, o IASB
concluiu que as vantagens prevaleciam e beneficiariam os utilizadores de forma

a minimizar as eventuais desvantagens.



Para a andlise efetiva da implementacdo da IFRS 8, o PIR evidenciou
normalidade na aplicacdo da norma para os preparadores das demonstragoes
financeiras, tendo como base as expectativas iniciais.

Por conseguinte, foram apresentados comentdrios mistos pelos investidores,
relativamente a aplicacao e utilidade da norma. Destacam a falta de credibilidade
no que concerne as inteng¢des dos gestores, assim como a falta de transparéncia.
Ressalta ainda a preocupacao relativa ao cumprimento com as divulgacoes
exigidas pela norma, nomeadamente as que nao evidenciam um dever de
cumprimento total, salientando esta situagao como problematica e complexauma
vez que este grau de flexibilidade poderia comprometer os niveis de
comparabilidade entre as entidades, salientando aimportancia das desvantagens
supramencionadas.

De modo a solucionar algumas das polémicas referidas e introduzir algumas
das sugestoes obtidas no PIR, foi langado em 2017 um segundo ED, Improvements
to IFRS 8, Operating Segments, com propostas de melhoria da norma
Similarmente, foi concedido um periodo para que fossem apresentadas cartas de
comentarios, as quais se encontram disponiveis no website do IASB.

Em 2019, foi emitido pelo IASB o Project Summary relativo ao ED langado em
2017, onde se anuncia a decisdao de nao prosseguir com as propostas de melhoria
apresentadas no PIR da norma, com o pretexto de que a sua implementagao nao
iria produzir melhorias na informagao para os investidores, suficientes para
justificar os custos que os stakeholders iriam incorrer com a revisao da norma.

Atualmente a IFRS 8 continua a ser objeto de estudos académicos, no ambito
da compreensao tanto do impacto da sua implementagao, como de potenciais
desenvolvimentos na sua aplicacao apds essa data, como se ilustra nos pontos

seguintes.



2.2 —Evidéncias empiricas

Em resultado da adogao da IFRS 8 e das preocupagdes apresentadas pelos
utilizadores e preparadores das demonstragdes financeiras, foram efetuados
diversos estudos empiricos para analisar os impactos da mudanga da norma,
designadamente ao nivel do mercado de capitais de diferentes paises. Apds uma
analise dos referidos estudos é possivel classificar os mesmos em trés areas,
segundo os objetivos da investigacao:

* O impactono numero de segmentos operacionais;

* O impactono numero de itens de divulgagao;

* O nivel de compliance relativo aos itens de divulgacao e potenciais fatores
explicativos.

Seguidamente iremos analisar os estudos mais relevantes em cada uma destas

areas.

1.2.1 - O impacto no niumero de segmentos operacionais

Os critérios para identificar segmentos operacionais, na IAS 14R, exigiam que
a classificacao fosse efetuada por segmentos de negdcio e segmentos geograficos,
estabelecendo uma hierarquia entre eles. A origem e a natureza dominantes dos
riscos e retornos de uma empresa deveriam determinar se o formato de relato
principal seria por segmentos de negdcio ou por segmentos geograficos, sendo
que eram exigidas divulgacdes mais detalhadas para o formato de relato
principal.

Para a IFRS 8, os critérios para definir os segmentos operacionais sao distintos,
uma vez que a exigéncia de dupla apresentacdo foi excluida e esta norma
possibilita a utilizacdo de outros fatores para a identificacdo de segmentos
operacionais, desde que o principal responsavel pela tomada de decisoes

operacionais se baseie nessa informagao. Assim, foram efetuados diversos
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estudos empiricos tendo em vista aferir qual o impacto que esta alteracao
suscitaria no numero de segmentos relataveis.

Como parte da exigéncia das divulgacoes da IFRS 8, encontram-se os
paragrafos 31 a 33 que estabelecem divulgacodes relativas a toda a entidade. Como
referido, a norma exige que a identificagao de segmentos operacionais seja um
reflexo de componentes da entidade que detenham um elevado grau de
relevancia para o principal responsavel pelas decisdes operacionais. Assim, os
segmentos da entidade poderao nao ser organizados em funcao das diferencas
nos produtos e servigos relacionados, ou das diferengas nas areas geograficas das
unidades operacionais. Se for o caso, a entidade deve apresentar divulgacoes
relativas a estas componentes, sempre que se verifiquem as condi¢Oes impostas
na norma. Note-se, ainda assim, a natureza discriciondria destas divulgagoes.

Mardini et al. (2012), ao analisar empresas cotadas da Jordania, verificaram
um aumento médio do ntiimero de segmentos operacionais, incluindo em
entidades que antes apresentavam apenas um tunico segmento. Nao obstante,
cerca de 61% da amostra manteve o mesmo numero de segmentos operacionais.
Por outro lado, cerca de 13 entidades, de um total de 109, comecaram a divulgar
informacgao por segmentos com a introducao da IFRS 8 e 3 empresas de servigos
deixaram de prestar essa informagao. No que respeita a informagdo por
segmentos geograficos, ela nao é obrigatoria pela IFRS 8, como referido. No
entanto, as divulgacdes relativas a toda a entidade devem incluir informagoes
por dreas geograficas, salvo se ndo se encontrarem disponiveis e o custo da sua
elaboracdo for excessivo. Neste contexto, no que concerne as divulga¢des
relativas a toda a entidade, os autores constataram um aumento médio do
numero de segmentos geograficos apresentados, sinal de uma maior
desagregacao da informagao por dreas geograficas em comparagao com o que
sucedia na IAS 14R. Destacam, ainda, que diversas entidades que nao
disponibilizavam qualquer tipo de informagao referente a regides ou paises,
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passaram a fazé-lo no primeiro ano de introducao da IFRS 8. Por sua vez, as
entidades que ja disponibilizavam segmentos geograficos, desagregaram esta
informagao, aumentando assim o numero de segmentos geograficos e tornando
a informacao mais detalhada.

Continuando o estudo de paises emergentes, Mardini et al. (2013) analisaram
os efeitos da introducao da IFRS 8 em entidades cotadas estabelecidas no Qatar.
As conclusdes foram similares a Mardini et al. (2012), tendo ocorrido um
aumento do nimero de segmentos operacionais e de itens de divulgagao. Para a
informagao geografica, os autores evidenciaram um aumento do numero de
segmentos geograficos, tendo aumentado a respetiva média na amostra.
Contudo, nao foram apresentadas altera¢des significativas face a informacgao por
segmentos geograficos no ambito da IAS 14R, sendo que na amostra apenas uma
entidade apresentou a informagao mais desenvolvida e desagregada, enquanto
uma outra agregou a informacao por segmentos geograficos anteriormente
disponibilizada. Em geral, estas evidéncias levaram os autores a concluir que
apesar da natureza discriciondria destas divulgacOes, as mesmas nao
diminuiram, contrariamente ao que seria expectavel.

Para paises economicamente desenvolvidos, autores como Crawford et al
(2012), He et al. (2012), Nichols et al. (2012), Pisano & Landriana (2012),
Weissenberger & Franzen (2012), Cereola et al. (2013), Kang & Gray (2013) e
Leung & Verriest (2015) analisaram igualmente o impacto da adogao da IFRS 8.
Todos os estudos evidenciaram um aumento médio do nimero de segmentos
operacionais, nao obstante a maioria das entidades ter mantido o mesmonumero
de segmentos operacionais apds a adogao da IFRS 8.

Para as entidades que identificavam segmentos operacionais baseados na
estrutura geografica, em detrimento dos produtos e servigos, os estudos
apresentaram-se consistentes no que concerne ao aumento médio do niumero de
segmentos operacionais divulgados. Contudo, o nimero de itens divulgado por
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segmento geografico diminuiu, devendo-se a um decréscimo significativo das
divulgacoes sobre as adi¢bes em ativos, tal como era antecipado pelos autores.
Numa perspetiva positiva, a informagao de segmentos geograficos apresentava-
se de forma mais desagregada, possibilitando a andlise dos relatos das entidades
em paises individuais onde a entidade obtém os seus réditos e detém ativos nao
correntes. Leung & Verriest (2015) foram alguns dos autores que procuraram
evidéncias empiricas quanto ao tema suprarreferido. Para tal, realizaram uma
analise descritiva dos efeitos da adocao da IFRS 8 em entidades cotadas na
Europa, utilizando na sua amostra apenas as que evidenciavam informagao por
segmentos geograficos.

Os autores constataram um aumento médio do numero de segmentos
operacionais, o que, tratando-se de segmentos geograficos, se traduz numa
informagdo mais desagregada por drea geografica. Contudo, com a
discricionariedade permitida pela norma, o nimero de itens de divulgagao
reportados por cada segmento geografico diminui significativamente. Os autores
detetaram um impacto mais significativo para entidades que nao evidenciavam
elevados itens de divulgacdo aquando da utilizacdao da IAS 14R, tendo concluido
que estas entidades nao procuravam desagregar ou aumentar o nivel de
informacao prestada aos utentes, aquando da adogao da IFRS 8.

Nichols et al. (2017) consideraram os resultados obtidos por Leung & Verriest
(2015) e realizaram um estudo em empresas cotadas em 20 Indices Europeus,
Australianos e da Nova Zelandia, tomando como foco apenas as divulgacoes
relativas a toda a entidade. Estes detetaram um aumento do nimerode entidades
que divulgam segmentos de paises especificos e segmentos mistos de regides e
paises, aspeto positivo “to the extent country specific information is more useful,
financial analysts and the IASB should welcome this result.” (Nichols et al., 2017, p.
127).
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Autores como Crawford et al. (2012), He et al. (2012), Nichols et al. (2012),
Pisano & Landriana (2012), Weissenberger & Franzen (2012), Cereolaet al. (2013)
e Kang & Gray (2013) estudaram os impactos aquando da implementacao da
IFRS 8, utilizando um enquadramento temporal reduzido. Crawford et al. (2012)
chamaram a atencgado para esta limitacao, evidenciando a necessidade de uma
analise temporal mais extensiva.

Neste contexto, Aleksanyan & Danbolt (2015) efetuaram uma andlise
longitudinal, de 2002 a 2010, sobre o impacto da adogdao da norma. Com efeito,
obtiveram resultados distintos dos restantes estudos, no que concerne ao valor
médio dos segmentos operacionais, uma vez que este diminuiu drasticamente.
Destacam, contudo, como fator explicativo do resultado dissemelhante, 0 modo
como cada autor trata as divulgagoes relativas a toda a entidade (IFRS 8, §31-34).
Aleksanyan & Danbolt (2015) afirmam queeste é um fator essencial para o estudo
da norma e que, por sua vez, nao foi explorado pelo IASB, no PIR da norma.

A este propdsito, os autores identificaram uma tendéncia face a modificagao
do normativo. As entidades que selecionavam como secunddria a tipologia de
segmentos de negocio, formaram com estes a base para as divulgacdes de
produtos e servigos nas informagoes relativas a toda a entidade. Por sua vez, as
entidades que relatavam o0s segmentos geograficos como secunddrios,
traduziram os mesmos para as divulgagdes sobre areas geograficas exigidas nas
divulgacdes relativas a toda a entidade. De forma a enquadrar este efeito na sua
andlise, os autores delinearam duas medidas alternativas para o numero de
segmentos. Na primeira medida, mais restrita, apenas os segmentos operacionais
relatados sdao contados como segmentos. Na segunda, mais ampla, além dos
segmentos operacionais relatados, as divulga¢des relativas a toda a entidade
(geograficas e produtos/servigos) também sao tratadas como segmentos. Assim,
os autores evidenciaram que, seguindo a abordagem mais abrangente, se verifica
um aumento de segmentos geograficos e uma apresentacdo mais desagregada
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destes, permitindo ao utente analisar os itens de divulgacao pelas diversas areas
geograficas consideradas pelo principal responsavel pela tomada de decisoes,
quando estes utilizavam como segmentos primadrios e como base dos segmentos
operacionais as unidades de negdcio de produtos ou servicos. Por sua vez, para
as entidades que utilizavam como base os segmentos geograficos, a tendéncia
consiste em agregar mais a informacdo, e divulgar menos dreas geograficas.
Destacam como fundamento para este padrao comportamental as exigéncias de
divulgacao da informacao contabilistica estabelecidas na norma. Com efeito, as
entidades optavam por agregar a informagao geografica se esta fosse parte dos
segmentos principais da entidade, e ndao das divulgacOes requeridas pelos
paragrafos das divulgacdes relativas a toda a entidade, pois caso contrario teriam
de divulgar mais informacao, o que poderia tornar-se prejudicial, considerando
o seu potencial uso pelos concorrentes.

Tomando por referéncia o PIR da norma, Moldovan (2014) confrontou os seus
resultados com as vantagens e desvantagens descritas no PIR (Tabela 2),
acrescentando a estas o nivel de enforcement a que as entidades estavam sujeitas.
Para efeitos de analise, o autor seguiu a metodologia de Nichols et al. (2012). Um
dos objetivos do PIR consiste em determinar se os custos associados com a
aplicagao e o enforcement originado pelas exigéncias da norma seriam razoaveis
para os preparadores e para os organismos de enforcement. Em geral, os
reguladores apresentavam apreensdo quanto a utilizagao do management
approach, enfatizando a dificuldade que gerava em regular o seu cumprimento,
dada a sua dependéncia face ao julgamento do responsavel pelas decisoes
operacionais para identificar os segmentos operacionais (IASB 2013, p.25). Em
consequéncia, e dado o grau de complexidade inerente ao julgamento, os custos
de enforcement aumentavam face a mudanga danorma. Nao obstante, o IASB (PIR
2013, p. 18) concluiu que a IFRS 8 melhorava as divulgacoes efetuadas pelas
entidades, sendo o nivel de enforcement crucial para este resultado.
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Moldovan (2014), em linha com o estudo de Aleksanyan & Danbolt (2015),
verificou que a maioria das entidades dava primazia aos segmentos de negocio,
em detrimento de segmentos geograficos ou mistos. Como primeira comparagao
as observacdes efetuadas no PIR, o autor analisou o grau de consisténcia dos
segmentos divulgados, nas diversas se¢Oes dos relatdrios apresentados pelas
entidades. Concluiu que grande parte das entidades evidenciava inconsisténcias
nos documentos apresentados e, numa pequena parte da amostra, apresentavam
mesmo uma segmentagao diferenciada da que se encontrava nas notas as
demonstragdes financeiras. Os autores observaram que entidades em paises com
elevado enforcement tinham uma menor probabilidade de apresentarem a
situagdo supramencionada. Apesar dos resultados obtidos, Moldovan (2014)
destacou esta situagdo como problematica no que concerne a sua utilidade para
a leitura dos relatdrios pelos investidores, uma vez que, dada a diferenciacao face
as demonstragdes financeiras, poderiam tornar-se pouco relevantes e dificeis de
interpretar pelos mesmos (Moldovan, 2013).

Para o nivel de enforcement, Moldovan (2014) reforca na sua conclusao que os
custos subsistiram apos a andlise de alteragao da norma. A alusao a esta tematica
estabelece uma ligagdo com o proximo tema de analise empirica, uma vez que
estes custos sao determinantes dos esfor¢os efetuados por organismos
reguladores face a imposicao de compliance com as divulgacdes exigidas pelo

normativo.

2.2.2 - Oimpacto no numero de itens de divulgacgao

Relativamente a primeira tematica, varios autores estudaram a evolucao do
namero de itens de divulgacao, aquando da transicao da IAS 14R para a IFRS §,
ou normas equivalentes em vigor nos paises em andlise.

Nichols et al. (2012) centraram o seu estudo numa amostra de entidades

incluidas no indice European Blue Chip. Os resultados apontaram para uma
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diminui¢do acentuada do niumero médio de itens divulgados, com a introdugao
da IFRS 8. Esta diminuicao deveu-se ao decréscimo dos itens de divulgacao do
passivo, aos itens referentes a investimentos em associadas e empreendimentos
conjuntos contabilizados pelo método da equivaléncia patrimonial e interesses
da entidade nos resultados desses investimentos, nas adicdes em ativos e outros
investimentos adicionais. Porém, no que concerne aos itens de informacgao sobre
resultados, os autores verificaram um impacto positivo na multiplicidade de
itens divulgados, suportando as expectativas criadas pelo IASB aquando da
implementagado da IFRS 8. Os autores destacam, ainda, a divulgacao de
informagdes voluntdrias, sendo que, na referida amostra, 28% das entidades
divulgaram itens adicionais da demonstracao dos resultados, 14% divulgaram
itens adicionais do balanco, 3% divulgaram custos de investigacao e
desenvolvimento e 9% divulgaram informacao de cash flows. Adicionalmente, os
autores analisaram a utilizacao de bases de mensuracao distintas das utilizadas
nas demonstragoes financeiras da entidade. Note-se que esta possibilidade de
aplicar diferentes bases de mensuragao representa uma das desvantagens
admitidas pelo IASB, no PIR (2013) da IFRS 8. A este propdsito, Nichols et al.
(2012) concluem que a maioria da amostra (84%) apresenta “non-IFRS measures”
para avaliar o desempenho dos segmentos. Com efeito, em 57% da amostra foi
utilizado o resultado operacional ou resultado do segmento, em 23% da amostra,
o resultado antes de juros e impostos (EBIT), em 18% da amostra, o resultado
antes de impostos (EBT), e, em 16% da amostra, o resultado antes de juros,
impostos, depreciagoes e amortizagoes (EBITDA).

Autores como Crawford et al. (2012) apresentaram conclusdes similares,
utilizando amostras de empresas incluidas nos indices FI'SE 100 e FTSE 250. No
total da amostra, os autores encontraram um decréscimo acentuado nos itens de
divulgacdo obrigatdria. Para as empresas pertencentes ao FTSE 100, os autores
verificaram uma diminuicao, de 88% para 60%, nos itens de divulgagao
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relacionados com o passivo. A acrescer, os autores apuraram um decréscimo no
numero de entidades que divulgavam os itens dos ativos totais, assim como nas
adi¢des em ativos, itens materiais que nao sejam dinheiro e que nao sejam
depreciacoes e amortizagdes, imparidades, investimentos em associadas e
empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método da equivaléncia
patrimonial e interesses da entidade nos resultados desses investimentos. Por sua
vez, os autores assinalaram um aumento dos itens de divulgacdo do rédito de
juros, gastos de juros, gasto ou rendimento de imposto sobre o rendimento e
interesses que nao controlam.

No que concerne aos critérios de mensuracao non-IFRS, as evidéncias
apresentadas pelos autores sao divergentes, sendo que Crawford et al. (2012)
afirmaram que apenas uma minoria faz meng¢ao ao seu uso, e, por sua vez,
Nichols et al (2012) e Weissenberger & Franzen (2012) verificaram o oposto.

A normadetermina ainda a necessidade de apresentar reconciliagoes de certos
elementos das demonstra¢oes financeiras. Crawford et al. (2012) concluem que
nem todas as entidades apresentam as reconciliagdes impostas pela norma, sendo
que a generalidade das entidades demonstrava preferéncia em reconciliar o
ativo, em detrimento do passivo. O ntimero de entidades que passaram a
reconciliar o total dos réditos dos segmentos relataveis com o rédito da entidade
aumentou. Porém, ocorreu uma diminuicao das reconciliagoes relativas aos
resultados dos segmentos relataveis com os resultados da entidade.

Em linha com os anteriores estudos, Lucchese et al. (2016) analisaram os efeitos
para entidades cotadas, nao financeiras, no indice Borsa Italiana. Em
conformidade com Crawford et at. (2012), He et al. (2012), Nichols et al. (2012),
Weissenberger & Franzen (2012), Aleksanyan & Danbolt (2015), os autores
detetaram que, no ano de transicao da norma, ocorreu um decréscimo médio nos
itens de divulgacao obrigatoria, valor que continuou a diminuir nos restantes
anos em analise. Para os itens de divulgacao obrigatdria, tal como Crawford et al
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(2012) e Nichols et al (2012), constataram ainda uma diminui¢ao progressiva,
nomeadamente na informacao relativa aos ativos totais, passivos dos segmentos,
nos investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados
pelo método da equivaléncia patrimonial e interesses da entidade nos resultados
desses investimentos, nas adi¢cbes em ativos e nos investimentos adicionais.
Note-se, contudo, que a desagregacao de divulgacdo de informagdes sobre ativos,
tais como a discriminagao de ativos nao correntes em intangiveis, investimentos
financeiros e goodwill, aumentou, facto que leva os autores a afirmar que “this
could beseen as the effort by part of the firms to give more information about strategic items,
with more transparency and reducing the informative gap with their stakeholders”
(Lucchese et al., 2016, p. 115). Por outro lado, tal como Crawford et al. (2012), os
autores observaram um aumento na informagao relativa a amortizagdes e
depreciagdes, réditos e gastos de juros. No que concerne a medidas de resultados,
0os autores constataram um aumento progressivo na sua utilizagdo, em
conformidade com o estudo de Nichols et al. (2012). Contudo, este acréscimo €
percentualmente pouco significativo, aquando da adocao da IFRS 8 face a
IAS 14R, sendo que o aumento da divulgacao destes itens ja se tinha feito sentir
com a aplicagao daIAS 14R.

No que concerne a divulgacao de informagdes sobre resultados, ativos e
passivos, os autores Mardini et al. (2013) averiguaram a relagdo entre o nivel de
enforcement e os itens de divulgacao exigidos pela norma.

Estes resultados sao relevantes para o presente estudo uma vez que ira ser
realizada uma andlise de compliance com os diversos itens de divulgagao,
incluindo as informagdes sobre resultados, ativos e passivos. Para itens
voluntdrios, em conformidade com Lucchese (2016), verificaram um ligeiro
aumento na sua divulgagao. Deste modo, as evidéncias apresentam coeréncia
com os resultados apresentados no PIR da norma, no que concerne a

heterogeneidade nos itens que sao efetivamente divulgados. Nao obstante,
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subsiste uma relutancia por parte dos preparadores em divulgar itens como
politicas de reconciliagbes, agregacdes e mensuragao.

Outro estudo que contribui para a literatura € o de Souza & Neto (2014). Estes
autores efetuaram o mesmo tipo de andlise descritiva para empresas cotadas no
indice BM&FBOVESPA. Nas suas conclusdes, os autores salientam a
heterogeneidade das divulgacdes efetuadas pelas entidades. Este fator, por sua
vez, dificulta a comparabilidade entre entidades. Nao obstante, os autores
verificaram um crescimentonuma base longitudinal, traduzida num aumento de
6,25% nos itens de divulgacao da informagao por segmentos. Por sua vez, o item
menos apresentado relaciona-se com os critérios de agregacao, ocorrendo apenas
em 0,37% da amostra, no periodo em analise. Para as informagodes gerais sobre as
entidades, os autores concluiram que apenas metade da amostra divulgava
informacao sobre réditos relativos aos produtos e servicos. Para informagoes
geograficas, os autores verificaram que a tendéncia das entidades seria divulgar
os réditos provenientes de clientes externos, verificando-se valores
substancialmente baixos para os ativos nado correntes, localizados em paises
estrangeiros. Para a informagdo relativa a principais clientes, ocorreu um
acréscimo ligeiro no nimero de entidades que prestam esta informacao, assim
como na informagao sobre clientes externos que representem 10% dos réditos
totais da entidade. InformacOes relativas a reexpressao sao divulgadas por
apenas 3% a 4% das entidades. Em suma, os autores concluem que, em geral, os
itens de divulgacdo nao sdao cumpridos, evidenciando um baixo nivel de
informacao por segmentos, sendo que as divulgacoes sao efetuadas de forma
pouco detalhada e demasiado abrangente. No que concerne a uma analise aos
itens de divulgacdo por setor, os autores concluiram que entidades que se
encontram na induastria do papel, industria automével e no setor de
telecomunicagdes, evidenciam uma maior média de divulgacao de itens, face as
restantes.
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Torna-se essencial o destaque da nova abordagem de gestao utilizada pela
IFRS 8, uma vez que esta confere primazia a informacao utilizada pelo principal
responsavel pela tomada de decisdes operacionais e remove, assim, varias
imposicoes que a IAS 14R estabelecia. Deste modo, verificam-se as preocupagoes
dos utentes, no que concerne a diminui¢do e consisténcia das divulgacoes
apresentadas pela entidade.

Porém, quando os paises em andlise sdo categorizados como paises
emergentes, constatam-se resultados distintos dos anteriormente referidos.
Autores como Mardini et al. (2012) salientam que a adogao da IFRS 8 manifesta
efeitos mais positivos quando estes paises sao o alvo de estudo, onde o nivel de
compliance com as exigéncias de divulgacao das normas sao historicamente
baixos. Com efeito, os autores verificaram um aumento da média dos itens de
divulgacdo, por cada segmento operacional, numa andlise realizada sobre os
itens de divulgacao de entidades cotadas na Jordania. Os resultados apontam
para um aumento médio dos itens divulgados, de 6,4 (18,6%) para 10,4 (30,6%)
itens, refletindo um aumento significativo face a norma anterior. No que
concerne ao aumento de itens divulgados, os que mais contribuiram para esse
efeito foram o rédito, ativos e passivos. A acrescer, os autores verificaram alguma
diversificagdo no tipo de informagdao divulgada face a norma anterior,
divulgando diferentes bases de mensuracao, explicando os fatores utilizados
para identificar os segmentos operacionais e quais os principais clientes. Por fim,
no que concerne a divulgagao sobre o principal responsavel pela tomada de
decisOes, os autores concluiram que mais de 60% das entidades o identificam. Os
autores realcam este fator, uma vez que esta informacao € de caracter voluntario.
Adicionalmente, Mardini et al. (2013) encontraram alguma relutancia no que
concerne a identificagdo do mesmo. Apesar do aumento da sua divulgagao, os
autores consideram que hd uma falta de especificidade daidentificagdo do cargo,
sendo que diversas entidades o definiram apenas como diretor executivo, ou
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comoo gestor da entidade, sem descrever ou detalhar qualquer informagao sobre
estes. Destacam esta situacao comoum obstaculo a utilidade da informacao, uma
vez que a IFRS 8 é definida pelo management approach, procurando possibilitar a
compreensao pelos utentes do que o gestor da entidade observa. Esta falta de
especificidade contraria o objetivo da norma, agravando ainda a situagao quando

este responsavel € representado por um conjunto de pessoas.

223 - O nivel de compliance relativo aos itens de

divulgacao e potenciais fatores explicativos

Diversos autores estudaram onivel de compliance que asentidades apresentam
face as divulgacOes, voluntdrias e obrigatdrias, exigidas pelas normas
contabilisticas (e.g., Tai et al., 1990; Owusu-Ansah, 2000, Street & Gray, 2002,
Aillén et al., 2013; Ibrahim, 2014; Lucchese, 2016; Mateescu, 2016; Souza, 2016).

A situacao alusiva a paises emergentes continua a ser objeto de estudo. Numa
andlise de compliance paraentidades cotadas no Zimbabwe, Owusu-Ansah (2000)
concluiu que apenas metade da amostra cumpria com as divulgacOes
obrigatdrias, sendo o rédito por segmentos o tnico elemento onde ocorre total
cumprimento por parte das entidades analisadas. Tai et al. (1990) analisam
entidades incluidas no indice de mercado de Hong Kong. Os autores concluiram
pela existéncia de um fraco nivel de compliance, onde se observa como o nivel
mais fraco de divulgacdo as depreciagdes e amortizagdes. Este nivel encontra-se
relacionado negativamente com a dimensao das entidades em anélise.

No que respeita a andlise de compliance, Mateescu (2016) utiliza um indice de
compliance e uma escala de Likert como base de analise das divulgagdes impostas

pela IFRS 8, em entidades romenas cotadas. Salienta-se que o pais em causa € um
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pais emergente. O autor constatou que apenas metade da amostra apresenta mais
do que um segmento operacional, pelo que contradiz os resultados obtidos em
estudos como Crawford et al. (2012), Nichols et al. (2012), Mardini et al. (2012,
2013) em que se verificou um aumento, tanto na Europa como em paises
emergentes, da informagao por segmentos operacionais. O autor justifica esta
divergéncia com a recente adogdao das normas internacionais de contabilidade
naquele pais, sendo que as exigéncias de aplicacao para as entidades cotadas
apenas se iniciaram em 2012. No que concerne aos itens de divulgagao,
Mateescu (2016) concluiu que o total da amostra divulga o valor dos ativos e
87,5% divulga o passivo. Por sua vez, os itens menos divulgados sao os réditos e
gastos de juros. A sintese de resultados obtidos pelo autor, quanto ao nivel de

compliance, podem ser analisados na seguinte tabela:

Nivel de compliance Numero deentidades Percentagem da amostra
Falta de compliance 2 13,33%

Baixonivel de compliance 5 33,34%

Nivel médio de compliance 2 13,33%

Nivel alto de compliance 6 40%

Total 15 100%

Tabela 3: Sintese dos resultados de Mateescu (2016)

Em suma, o autor observa um elevado nivel de compliance em 40% da amostra,
sinalizando a importancia que estas entidades atribuem a informagao por
segmentos. Tal como Mateescu (2016, p. 47) indica, as entidades “are being more
accountable towards all their stakeholders and this fact equals a signal to the market that
they are being more and more transparent and trustworthy”. Nao obstante, o autor
concluiu que os resultados face ao nivel de compliance sao dispersos, dada a
existéncia de 33,35% das entidades com baixo nivel de compliance, acrescendo a
estas 13,33% de entidades que nao apresentam qualquer tipo informagao relativa

aos segmentos operacionais.
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Para uma melhor compreensao destes resultados, o autor considerou
potenciais fatores determinantes do comportamento observado. Em
concordancia com Crawford et al. (2012) e Ibrahim (2014), o autor observou uma
correlagao positiva entre o nivel de compliance e a dimensao das entidades. Em
conformidade com Street & Gray (2002), verificou um aumento de compliance
relacionado com as auditoras Big5+2', deduzindo que a eficdcia da auditoria se
traduz num cumprimento mais assertivo pelas entidades. Por fim, o autor
verifica também uma relacdo positiva com a presenca de investidores
institucionais, possivelmente motivada pelo esfor¢o que as entidades evidenciam
para atrair os investidores institucionais, nomeadamente procurando
demonstrar um elevado nivel de transparéncia na divulgacdo de informagao.

O estudo realizado por Ibrahim (2014) sobre associagdes entre as
caracteristicas das entidades e a extensao das divulgagdes voluntarias previstas
na norma dos segmentos operacionais, além da correlacdao positiva com a
dimensao das entidades como supramencionado, evidenciou ainda que o tipo de
industria em queas entidades se inserem também apresenta uma relagao positiva
com divulgacdes voluntarias. Esta relagao sugere a existéncia de um incentivo
quanto ao aumento da quantidade de informagao por segmentos que os
responsaveis pela tomada de decisdes operacionais decidem divulgar, de forma
a tornar a mesma publica para os utentes das demonstragoes financeiras, em
certo tipo de industrias. Fatores comoa idade da entidade também apresentaram
umarelagao positiva com o aumento de divulgagdes voluntarias. Por outro lado,
o autor verificou uma relacdao negativa das divulgagdes voluntarias com a
rentabilidade, sinalizando que entidades que apresentam resultados baixos
tendem a apresentar mais divulgagdes voluntdrias em segmentos operacionais,

que entidades que apresentam resultados elevados. Por fim, e ao contrario do

1Big 5+2 é anomenclatura associada as cinco maiores empresas especializadas nas 4reas de consultoria e auditoria
anivelinternacional: Arthur Andersen (extintaem2002), BDO, Delloite & Touche, Ernst & Young, Grant Thorton,
KPMG e PricewaterhouseCoopers.
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que era antecipado pelo autor, a dispersao da estrutura acionista impacta
negativamente as divulgagdes voluntdrias, fator que indicia a existéncia de
assimetria de informacgdo, dada a separagao entre a propriedade e a gestdao nas
empresas em questao.

Outro estudo é o de Aillén et al. (2013), sendo que este realiza uma anadlise
descritiva sobre os conteudos apresentados pela norma equivalente a IFRS 8
(CPC22) nas empresas brasileiras cotadas no indice IBrX-50. Seguidamente
averigua também os fatores determinantes do nivel de compliance. Os resultados
indiciam um baixo nivel de compliance, uma vez que as entidades ndao cumprem
com as divulgacdes exigidas. Por outro lado, dositens divulgados, verifica-se um
aumento na divulgacao do principal responsavel pela tomada de decisdes e na
divulgacao do tipo de segmento operacional, sendo este na sua totalidade
segmentos de negdcio, em detrimento de segmentos geograficos. Verifica-se
idéntico aumento nas divulgacdes das bases de mensuracao e nos réditos dos
segmentos operacionais. Nao obstante, em alinhamento com o baixo nivel de
compliance apresentado pelas entidades, os itens menos divulgados pelas mesmas
foram os relativos aos principais clientes, ao resultado por segmento operacional
e ao método de agregacao utilizado. Na andlise referente aos fatores que
influenciam o nivel de divulgacao, estes detetaram uma correlagao positiva entre
o resultado liquido positivo e o nivel de compliance. Assim, entidades com
resultados negativos tendiam a ocultar informagao, o que os autores destacaram
como uma estratégia utilizada, ou como demonstragao de ineficiéncia por parte
dos gestores. Em suma, Aillon et al. (2013) indicam que o nivel de compliance das
entidades cotadas brasileiras € baixo, e que se agravou com a discricionariedade
permitida pela norma. A acrescer, o baixo nivel de compliance prejudica ainda
analises de longo prazo e decisdes de investimento nos distintos segmentos
operacionais da entidade. Por outro lado, a omissao de informacao é comparada
ainda com a possibilidade de nao evidenciar informagao que se torne prejudicial
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face a competicao no mercado. Nao obstante, os autores averiguaram ainda o
nivel de compliance por setor de atividade, o que lhes permitiu concluir que os
setores com maior média foram os setores de mineragao e minerais, siderurgia e
metalurgia. Com menor média, posicionam-se o setor de construcao, energia
elétrica, software e telecomunicagoes.

Ademais, Mardini et al. (2012) analisaram o nivel de compliance por setor, tanto
para os itens de divulgagdo, como para a identificacdo dos segmentos
operacionais. Os autores destacam que os 14 bancos incluidos na amostra
obtiveram todos um nivel de compliance maximo e identificaram os segmentos
operacionais. Contudo, cerca de 67% das empresas financeiras (financial services),
52% das empresas de servigos e 44% das empresas industriais, nao divulgavam
informagao por segmentos.

Souza (2016) efetuou uma analise longitudinal, de 2010 a2014, para entidades
cotadas no indice BM&FBOVESPA. Em consequéncia, rejeitou a hipotese relativa
a tendéncia positiva longitudinal dos itens de divulgacdo, uma vez que o
aumento destes ultimos apenas se verificou nos dois primeiros anos apos a
adogao da IFRS 8, tendo ocorrido um declinio nos anos seguintes. Nao obstante,
os resultados encontram-se em conformidade com Souza & Neto (2014). Como
incremento a analise, Souza (2016) analisou ainda os efeitos dos fatores
determinantes do nivel de divulgacdo. Em sintese, conclui que a rentabilidade,
concentragao do setor, lucro ou prejuizo, e o ano em que ocorria a divulgacao nao
tinham impacto nos niveis de divulgacdo. Note-se que o resultado contraria o
estudo de Aillén et al. (2013), no que respeita a associagdao entre o resultado
liquido e o nivel de divulgacao das entidades. Por sua vez, a dimensao da
entidade, o endividamento, o governo da sociedade e a qualidade da auditoria
apresentavam uma influéncia estatisticamente significativa e positiva nonivel de
divulgag¢des. Quanto a estrutura acionista, de salientar que os maiores niveis de
divulgacao ocorriam quando a entidade nao pertencia aos proprios gestores.
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Lucchese et al. (2016), tal como Souza (2016), efetuaram um estudo
longitudinal de 2008 a 2012. Posteriormente a andlise aos itens de divulgacao, ja
referida no capitulo 2.2.2, os autores averiguaram ainda quais os fatores
influenciadores do nivel de compliance com esses itens. Os resultados relativos ao
fator da dimensao da entidade foram inconsistentes com outros estudos (e.g.,
Street & Gray, 2002; Souza, 2016), uma vez que os autores apuraram que a
dimensao afetava negativamente as divulgagdes. Os autores também destacam o
impacto que os “custos de competitividade” tém nos lucros ou prejuizos, sendo
que com o aumento de divulgagdes, estes custos tendem a aumentar com o
aumento dos resultados positivos apresentados pelas entidades. Destaca-se a
apreensao das entidades em divulgarem informagao aquando da obtencao de
prejuizos, dados os custos que podem advir da passagem de informacao
detalhada para os concorrentes. De igual forma, o crescimento do volume de
negocios apresenta comportamento similar, indiciando que entidades que
aumentam a sua quota de mercado receiam que a divulgacao em excesso possa
tornar-se prejudicial. Outro fator que influencia o nivel de compliance é a
dispersao da estrutura acionista onde, em concordancia com Ibrahim (2014), foi
constatada uma relagdo negativa com o nivel de divulgacao. Assim, os autores
concluem que os “custos de competitividade” afetam a decisao de divulgacao

pelas entidades.
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2.3 - Enquadramento tedrico

As divulgacdes de informacao das entidades sao uma fonte primdria de
regulacao que potencializa um mercado de capitais eficiente. Através dos
requisitos das normas contabilisticas que vigoram a data, as entidades estdo
sujeitas a fornecer informacao financeira numa base anual, semestral e trimestral.
Métodos como conferéncias de imprensa e apresentagoes de analistas financeiros
possibilitam a divulgagdo de informagao por parte dos gestores, conferindo a
entidade uma vantagem competitiva e sustentdvel, e, de igual forma,
aumentando o nivel de confianca para a comunidade de investidores (Madhani,
2009).

Foram desenvolvidas diversas teorias com o objetivo de determinar quais os
motivos que determinam os diferentes niveis de divulgacdo das entidades e quais
as forgas que determinam as decisoes de divulgagao por parte dos gestores. Estas
serdo seguidamente aprofundadas e encontram-se sintetizadas na tabela 5.
Posteriormente, iremos destacar das teorias apresentadas, aquelas que com
maior frequéncia sao adotadas como lente tedrica para os estudos empiricos
relacionados com segmentos operacionais.

No que concerne aos motivos que determinam os diferentes niveis de
divulgacao das entidades, encontram-se, a teoria da agéncia, a teoria da
sinalizagdo, ateoria positiva da contabilidade e a teoria danecessidade de capital,
entre outras.

A teoria da agéncia (Jensen & Meckling, 1976) tomacomo fulcral os problemas
de assimetria de informacao e de agéncia. Este primeiro problema diz respeito a
assimetria de informagao e conflitos de interesses entre os investidores e gestores
das entidades. Enfatiza o facto de a avaliacao de investimentos poder diferir de
acordo com a informagao que se encontra disponibilizada para cada parte.

Autores como Healy & Palepu (2001) alegam que a solugao para este contflito se
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encontra numa divulgacao constante, coerente e de indole relevante para os
utentes das demonstragOes financeiras, mitigando assimetrias de informacao do
mercado de capitais. No que respeita ao problema de agéncia, ganha relevo
porque os investidores que aplicam as suas poupangas num determinado
empreendimento, tipicamente ndo pretendem desempenhar um papel ativo na
sua gestdo, sendo essa responsabilidade delegada num gestor.
Consequentemente, o gestor tem um incentivo para tomar decisdes que
expropriam os fundos dos investidores, podendo usar esses fundos para pagar
compensagoes excessivas ou tomar decisdes de investimento ou operacionais
prejudiciais aos interesses dos investidores externos.

A divulgacdo assume um papel fulcral, numa 6tica resolutiva, procurando
mitigar o problema de assimetria de informacdo, aliada ao papel de
intermedidrio financeiros, tais como analistas e auditoras. Contudo, a exigéncia
das divulgacOes estabelecidas nas normas contabilisticas ndo sao muitas vezes
respeitadas, evidenciando os problemas expostos pela teoria da agéncia.

Diversos autores apelam a esta teoria para formular as hipdteses de
investigacdo e definir variaveis explicativas para problemas de divulgagao
relacionados com a IFRS 8, como sera explicado adiante, apdés uma breve
introducao as restantes teorias.

A teoria da sinalizagdo (Spence, 1973) também se aplica a assimetria de
informacao verificada no mercado de capitais (Morris, 1987). No que concerne as
divulgacoes de informacgao financeira, a teoria aplica-se na vertente em que os
gestores tém a possibilidade de utilizar os relatorios financeiros para sinalizarem
as suas intengdes e expectativas. A teoria conclui que a assimetria de informacao
¢ reduzida pelos participantes que sinalizam ou divulgam uma maior
quantidade de informacao para o mercado.

Outra teoria que fundamenta a existéncia de conflitos de interesses, ao nivel
das divulgacdes, € a teoria positiva da contabilidade (Watts & Zimmerman, 1978;
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Leftwich et al., 1981; Watts & Zimmerman, 1986). A premissa desta teoria baseia-
se nas escolhas de praticas contabilisticas tendo em consideracao o interesse do
agente. A acrescer, Watts & Zimmerman (1986) concluiram que entidades de
maior dimensdo possuiam um incentivo superior as restantes, no que concerne a
divulgacao de informacao financeira nos relatorios anuais, procurando beneficiar
asua reputacdo e menorizar, de igual forma, a intervencao do governo e os custos
de agéncia.

Por ultimo, a teoria da necessidade de capital indica a necessidade que as
entidades possuem em adquirir capital da forma mais barata possivel. Assim,
aumentar o nivel de compliance com os normativos e com um nivel relativo de
compliance voluntario, aumentam a possibilidade de obtencdo de capital em
condi¢cOes mais favoraveis (Marston & Shrives, 1996; Craven & Marston, 1999).
Assim, a teoria da necessidade de capital é utilizada para fundamentar a
expectativa de que as empresas cotadas, em especial as que estao em processo de
emissao de titulos, tendem a cumprir e a divulgar mais do que empresas nao
cotadas (Samaha & KIlif, 2016).

Partindo das teorias que evidenciam a necessidade de divulgagao, a literatura
tem vindo a explicitar os incentivos e motivagdes que as entidades tém para
efetuar divulgacdes de indole voluntaria. Para o presente estudo, é oportuno
efetuar uma breve alusao a potenciais teorias explicativas que auxiliem na
interpretacao dos resultados obtidos.

Nas revisoes de literatura efetuadas por Healy & Palepu (2001) e Graham et
al. (2005), para além da mencdo as teorias anteriormente apresentadas, sao
identificadas seis forcas determinantes de decisdes dos gestores, no que respeita
a divulgacOes: transacdes no mercado de capitais, controlo corporativo
com petitivo, remuneragdo em agoes, litigios, custos proprietarios e sinalizagao de
talentos de gestao.

* TransagOes no mercado de capitais (Capital Market Transactions)
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Esta perspetiva assenta na premissa de que os gestores possuem um maior
conhecimento que os investidores sobre previsoes de resultados futuros (Healy
& Palepu, 1993, 1995). Esta assimetria de informagao torna-se prejudicial para os
acionistas, nomeadamente no que concerne a langamentos de ofertas publicas de
aquisicao ou ofertas de dividas (Myers & Majluf, 1984). Consequentemente,
gestores que antecipam efetuar transacdes no mercado de capitais possuem
incentivos para aumentarem as divulgacoes voluntarias de modo a reduzir este
risco de assimetria de informagao, possibilitando assim uma redugao do custo de
capital e do custo de financiamento externo. E de destacar que estudos como
Baiman & Verrecchia (1996) e Diaming & Verrecchia (1991) fundamentam com
maior rigor a relagdo entre as divulgagdes e o custo de capital.

* Controlo corporativo competitivo (Corporate Control Contest)

Esta perspetiva reflete a responsabilidade queos gestores tém para a existéncia
de resultados positivos e bom desempenho da entidade. Por sua vez, o
desempenho das entidades encontra-se refletido no mercado de capitais através
do preco das agdes. Sendo o preco das agdes crucial para os detentores de capital,
a apresentagao de maus resultados pode incorrer num aumento de risco de perda
de emprego para os gestores responsaveis. Consequentemente, este fator
incentiva os gestores a efetuarem divulgagdes voluntdrias que antecipem e
protejam a empresa de subavaliagdes ou de maus resultados, evitando dessa
forma uma queda acentuada e repentina nos pregos das agdes. Note-se que os
incentivos indicados sao considerados como uma ferramenta de controlo
corporativo. (Healy & Palepu, 2001; Graham et al., 2005). Contudo, € de referir a
existéncia de uma lacuna naliteratura empirica, que demonstre congruéncia com
a teoria apresentada (Healy & Palepu, 2001, p. 421).

* Remuneracao em agoes (Stock Compensation)

Existem diversas formas para compensar o bom desempenho dos gestores.

Um fator que incentiva a divulgagao voluntaria de informagao sao compensagoes
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com base em ag¢Oes, manifestadas através da atribuicao de opgdes ou direitos
especiais aos gestores. A atribuicao de agdes aos proprios trabalhadores das
entidades, alcangada através de um plano de compensacao baseado em agdes,
fomenta a motivagdo intrinseca a obtengao de um bom desempenho, refletida
através do preco das agdes da entidade. Para esse efeito as divulgacOes
voluntdrias funcionam como um mecanismo que permite corrigir subavalia¢Oes,
nomeadamente numa fase a priori da data de expiragao dos prémios com opgao
de compra de agdes.-Alguns estudos como Noe (1999), Aboofy & Kaznik (2000) e
Miller & Piotroski (2000) procuraram testar esta teoria.
» Despesas relativas a litigios (Litigation Cost)

Nesta perspetiva, no que concerne aos estimulos que os gestores tém em
divulgar informagao, destacam-se duas vertentes, tendo efeitos divergentes entre
si. Os autores evidenciam os processos judiciais como fator de incentivo para que
as divulga¢des ocorram em conformidade com as normas contabilisticas e em
tempo oportuno. Segundo Skinner (1994, 1997), existe uma maior tendéncia de
divulgacao aquando da existéncia de maus resultados, de modo a reduzir o risco
de litigios.

Por outro lado, a teoria realga ainda as despesas de litigios como fator que
estimula 0 ndo cumprimento de divulgacdo sobre informagdes previsionais.
Segundo Healy & Palepu (2001), estas despesas podem reduzir os incentivos a
divulgar informacdo se os gestores se sentirem desconsiderados/injusticados
pelo sistema juridico, no que concerne a intencdo na elaboragdo das previsoes
que efetuaram. Sao diversas as situagdes em que os gestores erram no calculo
previsional e, dessa forma, sdo sancionados pelas divergéncias apresentadas face
ao valor real obtido nas entidades. Varios estudos empiricos demonstram uma
reducdo das divulgacdes de previsoes, de modo a reduzir o risco de litigios.

* Sinalizagao de talentos dos gestores (Management Talent Signaling)
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Esta perspetiva assenta em incentivos relacionados com sinalizacao de
talentos. Assim, alguns gestores sao impulsionados a demonstrarem as suas
mais-valias e conhecimentos, através de divulgacdes das previsoes de resultados
das entidades em que trabalham. A expetativa € de que essas divulgacOes
incrementem o valor de mercado das entidades, uma vez que quanto mais
precisas forem as previsoes efetuadas pelos gestores, e quanto melhor for a sua
antecipagao de eventuais mudangas no ambiente econdmico da entidade, melhor
serd a percecao que os investidores tém da mesma (Trueman, 1986; Healy &
Palepu, 2001; Graham et al, 2005).

» Custos proprietérios (Proprietary Cost Theory)

Diversos estudos centrados no nivel de divulgagdes estabelecem os custos

proprietarios como teoria justificativa para a falta de divulgagao voluntaria. Esses
estudos concluem que as empresas tém um incentivo para nao divulgar
informacgoes que prejudicarao a posigao competitiva, mesmo que isso torne mais
dispendioso o0 acesso a capital adicional. Campbell et al. (2001) salientam que a
divulgacao tem dois tipos de custos. Os custos proprietarios (relacionados com a
desvantagem competitiva) e os custos nao proprietarios (e.g., custos de
recuperacao de informagao) e enquanto os ultimos podem ser triviais, os
primeiros sa0 menos propensos a isso.
Por sua vez, Healy & Palepu (2001) destacam que este fator parece ser sensivel a
natureza da concorréncia, em particular se as empresas enfrentam concorrentes
existentes, ou apenas a ameaga de entrada de novos players, e se as empresas
competem principalmente com base no pre¢o ou na capacidade a longo prazo.

Num questiondrio efetuado por Graham (2005) a 401 executivos financeiros,
cerca de trés quintos das respostas concordavam que os custos proprietarios
apresentavam uma barreira a divulgagao voluntdria de informagao, dada a
associagdo efetuada entre estes custos e a cedéncia de informacao privada das
entidades. Para a IFRS 8, diversos estudos empiricos detetaram uma redugao de
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itens de divulgacdo ou agregacao de segmentos com maus resultados, de forma
a camulflar estes ultimos. Conclui-se assim pela existéncia de diversos fatores que
impactam o nivel de divulgacao das entidades, sendo possivel detetar custos e
beneficios associados as mesmas. A tabela 4 apresenta um resumo das principais

teorias utilizadas nesta area de investigagao, bem como dos fatores que podem

atuar como incentivo para a divulgacao de informacao por parte dos gestores.

Tabela 4: Sintese das teorias que evidenciam a necessidade e incentivos de divulgacao

Algumas teorias
que evidenciam a
necessidade de
divulgacao de
informacao

Fatores que
constituem
(des)incentivos a
divulgacao de
informacgao

Teoria da Agéncia

Assimetria de informacdo e conflitos de interesse entre investidores e gestores, podem ser solucionados ou
mitigados através de divulgagdo de informacao.

Teoria da Sinalizacao

A utilidade dos relatérios financeiros para os gestores sinalizarem as suas inteng¢des e praticas e, dessa
forma, reduzirem a assimetria de informagao.

Teoria Positiva da Contabilidade

A escolha de praticas contabilisticas e de divulgacdo em favor do interesse do agente, sendo a divulgacio
encarada como um meio de beneficiar asuareputacdo e, por outro lado, minimizar a intervencdo do governo
e os custos de agéncia.

Teoria da Necessidade de Capital

O cumprimento dos regulamentos e a divulgacdo de informacdo, enaradas como forma (oportunista) para
reduzir custos de obtencdo de capital.

Transagdes no Mercado de Capitais

Gestores que antecipam efetuar transagdes no mercado de capitais possuem incentivos para aumentarem as
divulgacdes voluntdrias de modo a reduzir assimetria de informacgdo, possibilitando dessa forma uma

reducdo do custo de capital e do custo de financiamento externo.

Controlo Corporativo Competitivo

O desempenho das entidades toma-se como parte daresponsabilidade dos gestores. Assim, a apresentagdo de
maus resultados pode ser fator de risco de perda de emprego, pelo que se torna um incentivo para a
divulgacdo de informagdo que antecipe e proteja a entidade de subavaliagbes ou maus resultados.

Remuneracdes em Agdes

A remuneragdo com base em agdes incentiva a que os gestores dém primazia ao resultado da entidade e ao
preco das agdes. Dessa forma, a divulgagdo de informagdo financeira adequada pode ser encarada como um
meio de alcangar os resultados desejados.

Despesas Relativas a Litigios

Os processos judiciais sdo um incentivo a que as divulga¢des ocorram de forma condizente e em tempo
oportuno. Por outro lado, despesas com litigios sdo um fator desencorajador da divulgacdo de informacéo

excessiva. Tome-se como _exemplo_a divulgacdo_de informacédo previsional que eleva o risco do litigio.

Custos Proprietarios

A divulgacdo de informagdo em excesso ou demasiado pormenorizada, é encarada como uma ameaga a
posicdo competitiva da entidade relativaffente aos concorrentes existentes ou a ameaca de novos players.




Uma vez que as teorias proporcionam fundamentos para a existéncia de
divulgacdes, voluntarias e obrigatorias, por parte das entidades, servem também
como lentes tedricas para estudos que incidem sobre o nivel de divulgacdo por
segmentos no ambito da IFRS 8. Dentro destas, predomina a teoria da agéncia e
a teoria dos custos proprietarios (Samaha & Kilif, 2016).

Para a teoria da agéncia, toma-se como exemplo o estudo realizado por
Ibrahim (2014), onde este procurou validar a existéncia de custos de agéncia
através do relacionamento do nivel de divulgacdo voluntaria com a dispersao da
estrutura acionista das entidades na Nigéria. Segundo Prencipe (2004), entidades
que detém um capital disperso, possuem um amplo numero de acionistas que se
envolvem apenas de forma indireta no processo de gestdo da entidade e,
consequentemente, os custos de agéncia ascendem devido a assimetria de
informacao entre o gestor e o investidor. Ibrahim (2014) investiga se a divulgacao
de informagao exigida pela IFRS 8 mitiga os problemas relacionados com a teoria
da agéncia, tendo em consideragao os critérios do management approach. Contudo,
o autor nado encontrou relacao entre o nivel de divulgacao e a dispersao da
estrutura acionista. O estudo possibilitou outras conclusoes relacionadas com as
teorias em questao, tais como a existéncia de relacao positiva entre a dimensao
da entidade e o nivel de divulgacao, confirmandonao so6 ateoria da agéncia, mas
também a teoria da sinalizacdo. Na mesma linha, Mateescu (2016) também
conclui a favor da relagdo entre a dimensao da entidade e o nivel de divulgacao
voluntdria. Por sua vez, autores como Berger & Hann (2007), Hope & Thomas
(2008) e Bens et al. (2011) encontraram evidéncia de que as entidades tendem a
agregar segmentos operacionais que nao detém caracteristicas economicamente
similares entre si, com o intuito de camulflar o resultado do segmento de forma a
evitar custos de agéncia ou proprietarios. Um outro estudo realizado por Hayes
& Lundholm (1996) indica que os custos proprietarios induzem as entidades a
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disponibilizar e divulgar informagao desagregada apenas quando os segmentos
tém um caracter de similaridade entre si. Em linha com estes resultados, Aboud
et. al (2018) numa analise as principais empresas europeias cotadas (285
empresas de 18 paises) constataram que os gestores agem de acordos com os seus
proprios interesses e, consequentemente, detém incentivos que se traduzem
numa menor qualidade, no que concerne a divulgacao por segmentos, de forma
a evitar queos destinatdrios consigam acompanhar de forma clara o desempenho
dos segmentos, ou para conseguir encobrir ineficiéncias de desempenho.

No que concerne a teoria dos custos proprietarios, estudos empiricos como
Aillon et al. (2013), Aleksanyan & Danbolt (2015), Lucchese et al. (2016) e Souza
(2016), evidenciam os incentivos que as entidades possuem em reter informacao
por segmentos que as poderia prejudicar face a competitividade no mercado.
Aboud & Roberts (2018) salientam que entidades com despesas relacionadas com
custos proprietdrios tém uma maior probabilidade de apresentar divulgacoes
sobre segmentos operacionais com menor qualidade, ou mesmo agregar a
informacao disponibilizada.

No que concerne a divulgagdo de informagao voluntdria de segmentos
operacionais, Verriest (2014) concluiu que a concentragdao de entidades no
mercado esta positivamente relacionada com o nimero de segmentos relataveis,
permitindo inferir que quanto maior a competi¢cao, maior o agravamento dos
custos proprietarios de divulgar informacdo por segmentos detalhada,
provocando um comportamento das mesmas contrdrio ao expectavel com a
implementagao da IFRS 8. Deste modo, tendo em consideragao os custos
proprietarios, as entidades podem agregar e limitar a informagao por segmentos
prestada.

Segundo Aleksanyan & Danbolt (2015), de forma a reduzir o risco de
divulgacdo de informacado proprietdria que a IFRS 8 comporta com os diversos
itens de divulgacao que exige, as entidades optam por apresentar os segmentos
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geograficos de forma mais abrangente e global. Os autores evidenciam um
impacto mais acentuado para entidades que optam por utilizar uma estrutura de
segmentacdo geografica, face a uma estrutura que denota os segmentos
operacionais como os negocios da entidade.

Por fim, Lucchese et al. (2016), em conformidade com Prencipe (2004),
confirmaram que o crescimento do volume de negocios apresenta uma relagdo
negativa com o nivel de divulgacdo, concluindo dessa forma que as entidades
que aumentam a quota de mercado receiam que a divulgagao excessiva se torne
prejudicial e se torne numa desvantagem competitiva. Assim, estes resultados
indiciam que os custos proprietdrios sao um fator dissuasor para o nivel de
divulgacao por segmento relatdvel. Por sua vez, Prencipe (2004) analisou o
impacto que diferentes fatores possuem no nivel de divulgacdo de segmentos
relataveis das entidades italianas. Desta forma, o autor estudou trés
determinantes relativos ao nivel de divulgacao voluntdria: a correspondéncia
entre os segmentos operacionais e os subgrupos das entidades identificaveis
(demonstrando conformidade entre os segmentos operacionais e a organiza¢ao
interna das entidades), o tempoem que as entidades se encontram nos indices do
mercado financeiro e a taxa de crescimento. Todos os determinantes sao
considerados proxies para os custos proprietarios que derivam da divulgagao de
informagao por segmento. Os resultados para os dois primeiros determinantes
apontam para relagdes positivas com o nivel de divulga¢ao, confirmando o

preconizado pela teoria dos custos proprietarios.
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Capitulo 3 - Metodologia

Como em todos os trabalhos de investigacdo, € necessario numa fase
introdutdria a componente empirica do tema, expor os propdsitos do estudo e a
metodologia utilizada para responder as questdes de investigagao.

Assim, este capitulo comega por sintetizar os objetivos do estudo e apresentar
as questoes de investigagao, seguindo-se a definicao da amostra e a descricao dos

procedimentos usados na recolha e no tratamento de dados.

3.1 — Objetivos

O objetivo deste estudo € a realizagaio de uma andlise de compliance as
empresas cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa, Euronext Lisbon, noque concerne
as divulgacoes exigidas pela IFRS 8. A introdugao da IFRS 8, em 2009, gerou
opiniGes controversas quanto a utilidade da informagao proporcionada aos
utilizadores das demonstragoes financeiras e quanto a flexibilidade permitida na
sua aplicacao, devido a introducao de uma management approach baseada na
perspetiva do principal responsavel pela tomada de decisdes, tal como
suprarreferido no Capitulo 2. Nesse sentido, de forma a contribuir para o estudo
desta tematica, iremos analisar qual o nivel de compliance em 2018. Para o efeito,
iremos utilizar o primeiro ano de adocao da IFRS 8 como base comparativa, de
forma a analisar qual a evolugao do comportamento das entidades cotadas na
Euronext Lisbon quanto ao nivel das divulgagtes, apos terem decorrido cerca de
10 anos desde a data de implementagdo da norma. Esta comparagao afigura-se
relevante, uma vez que os resultados obtidos permitirdo também aferir se
subsistem as desvantagens identificadas no PIR (2013) que espelha a opiniao de
preparadores e utilizadores das demonstragdes financeiras.

38



Adicionalmente, iremos complementar o estudo com uma andlise qualitativa-
quantitativa as vantagens e desvantagens apresentadas no PIR (2013) da IFRS §,
nomeadamente quanto ao numero segmentos operacionais, aos itens de
divulgacao e a disponibilidade de informacao por area geografica.

Em sintese, o estudo pretende responder as seguintes questdes de
investigagao: qual a evolugdo do nivel de divulgacoes por segmentos, decorridos cerca de
10 anos desde a data de implementagio da norma? Subsistem, ainda, os problemas
identificados no PIR (2013)?

Nos subcapitulos seguintes encontra-se descrita a metodologia adotada para

alcancgar tais objetivos.

3.2 - Amostra

No que concerne a amostra, ela compreende as empresas cotadas na Euronext
Lisbon, em 2009 e 2018. Para a realizacao da analise, iremos ter em consideragao
os relatdrios e contas das empresas para os exercicios em causa, mais
especificamente 38 para o ano de 2009 e 40 para 2018, conforme evidenciado no
anexo 2. Os relatdrios e contas foram obtidos através do website da Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), onde constam os documentos de
prestacao de contas das empresas em questado.

A tabela 5 apresenta a distribuicao da amostra por setores de atividade,

utilizando para esse efeito o Industry Classification Benchmark (ICB). 2

20 ICB é um sistema de classificagdo de atividades industriais, concebido pela Dow Jones e pelo grupo Financial
Times Stock Exchange (FISE), reconhecido e utilizado anivel internacional pelas Bolsas de Mercado de Valores.
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2009 2018

Codigo Classificagdo - Industria ICB Numerode empresas  Percentagem | Nimero de empresas Percentagem
1 Petrdleo e gas 1 3% 1 3%
1000 Materiais basicos 4 11% 4 10%
2000 Industria 8 21% 10 25%
3000 Bens de consumo 2 5% 2 5%
4000 Cuidados de saude 0 0% 0 0%
5000 Servigos ao consumidor 12 32% 12 30%
6000 Telecomunicagdes 2 5% 2 5%
7000 Servigos de utilidade publica 3 8% 3 8%
8000 Financeiro 2 5% 2 5%
9000 Tecnologia 4 11% 4 10%
Total de empresas 38 100% 40 100%

Tabela 5: Amostra por setor deatividade para 2009 e2018

Como é possivel verificar, os setores predominantes para os dois periodos em
analise sao o de servigos ao consumidor, representando 32% e 30% da amostra,
em 2009 e 2018, respetivamente, e o de industria, representando 21% e 25% da

amostra.

3.3 — Procedimentos de recolhae analise de dados

O presente estudo classifica-se como exploratorio, uma vez que visa
analisar os relatorios e contas das empresas para posterior classificacao e
obtencao de dados tendo em vista a analise do nivel de compliance.

Assim, utilizando uma abordagem qualitativa, foram recolhidas as
informagdes prestadas no relato por segmentos, no ambito das notas anexas as
demonstragdes financeiras anuais. Posteriormente, adotando uma abordagem
mais quantitativa, escrutindmos os elementos de divulgagao que encontramos
nas notas as contas, elaborando uma checklist com 42 itens de divulgacao
definidos com base nas exigéncias de divulgacao da IFRS 8, como é possivel
verificar no anexo 3.

Para esse efeito, foram avaliados para cada empresa o cumprimento, ou

ndo cumprimento, de cada item de divulgacdo constante da referida lista. Neste
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ambito, para além das categorias “divulga” e “ndo divulga”, foi ainda admitida
a opgao de “nao aplicavel”, uma vez que para certos itens apenas € exigida a
divulgacao em condicOes particulares. Tome-se como exemplo as “Divulgacdes
relativas a toda a entidade”, que apenas € imposta caso a informagao nao se
encontre ja integrada nas informagdes por segmento relatavel exigidas pela
norma.

Para a construgao do indice de divulgacdo foi aplicado o método dicotémico
nao ponderado (Cooke, 1989, 1992), assumindo uma relagao de igualdade entre
os diferentes itens. A alternativa passaria por umaabordagem ponderada, onde
poderiam ser atribuidos pesos especificos diferentes a cada um dos itens de
divulgacao (Tsalavoutas et. al, 2010). A metodologia escolhida assenta no
pressuposto de que cada item de divulgagao tem igual importancia para os
destinatdrios da informagcao financeira. Por outro lado, mesmo admitindo que
algumas divulgagOes possam ser mais importantes do que outras atribuir
diferentes pesos a varios itens introduzia mais subjetividade na analise e poderia
levar a um enviesamento maior do que o resultado da abordagem nao ponderada
(Cooke, 1989, 1992).

Assim, o indice de divulgacao para cada entidade é calculado como o
quociente entre o total de itens divulgados e o nimero maximo de itens
aplicaveis a entidade:

T "o di
cisj = L - Zizadl
M Y di

Sendo a varidvel CISj (Compliance da Informagao por Segmentos) o nivel
total de compliance paraa empresa j, estando compreendida entre0< Cj<1.Téo
numerode itens divulgados (dI) pela empresaje M representa o nimeromaximo
de itens de divulgacdo aplicaveis a mesma empresa j (Tsalavoutas et. al, 2010).
Para cada item de divulgacdo, foi atribuido o valor de um (1), para o

cumprimento, e de zero (0) para o ndo cumprimento. Desta forma, é obtido, em
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cada periodo, o nivel de compliance (CISj) para cada uma das empresas da
amostra.

Da nota referente ao relato por segmentos foram ainda recolhidas outras
informacdes de interesse, como o numero de segmentos operacionais, a
identificagdo do principal responsavel pela tomada de decisdes operacionais e
quais as medidas de resultado divulgadas no ambito do paragrafo 23 da IFRS 8§,
onde se estabelece a necessidade de divulgar “uma medida dos resultados de
cada segmento relatavel”.

Adicionalmente, recolhemos ainda o nome das auditoras responsaveis
pelos relatérios de auditoria e certificagdo legal de contas, com o propdsito de

cruzar essa informacao com o nivel de compliance de cada uma das empresas.

Capitulo 4 - Estudo Empirico

No presente capitulo iremos realizar, numa primeira fase, uma analise
descritiva dos contetdos obtidos nos relatorios e contas das empresas cotadas,
para os exercicios de 2009 e 2018, conforme os objetivos do estudo.
Seguidamente, iremos analisar a evolugao do nivel de compliance das entidades
cotadas, entrando em consideragao com o setor de atividade e o tipo de auditora
de cada uma das empresas da amostra. Finalmente, serao analisados os

resultados face as questdes levantadas pelo PIR (2013).
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4.1 — Analise descritiva dos resultados

Um dos diversos beneficios que se esperavam materializar com a
implementagao da IFRS 8, em substitui¢cao da IAS 14R, seria a diversificagao da
informacao divulgada e o aumento do ntimero de segmentos operacionais (PIR,
2013), dado que as empresas passariam a revelar aos utilizadores das
demonstragdes financeiras toda a atividade daentidade, com a visdao quea gestao
teria sobre esta. Diversos autores, entre quais se destacam Crawford et al. (2012),
He et al. (2012), Mardini et al. (2012), Nichols et al. (2012), Pisano & Landriana
(2012), Weissenberger & Franzen (2012), Cereola et al. (2013), Kang & Gray
(2013), Mardini et al. (2013), Moldovan (2014), Leung & Verriest (2015) e
Mateescu (2016) concentraram os seus estudos empiricos nesta transi¢ao, sendo
que apenas alguns (e.g., Aleksanyan & Danbolt, 2015; Lucchese, 2016; e Souza,
2016) abordaram o efeito longitudinal nos segmentos operacionais relatados
pelas entidades.

Nesta linha, primeiramente verificdmos qual a evolu¢do do numero de
segmentos operacionais relatados pelas entidades em 2018, face ao niimero de
segmentos apresentado em 2009. Para efeitos de comparabilidade, considerdmos
apenas as entidades que permaneceram cotadas na Euronext Lisbon, nos dois
periodos em andlise. Assim, para a amostra de 2018 nao consideramos as

empresas CTT — Correios de Portugal e Teixeira Duarte®.

3 As empresas CTT — Correios de Portugal e Teixeira Duarte apenas entraram na bolsa em 2013 e 2010,
respetivamente.
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2009 2018

N2 Segmentos Numero de empresas Percentagem | Numerode empresas Percentagem
0 1 3% 2 5%
1 4 11% 5 13%
2 5 13% 7 18%
3 6 16% 13 34%
4 12 32% 5 13%
5 3 8% 3 8%
6 3 8% 1 3%
7 3 8% 1 3%
8 0 0% 0 0%
9 0 0% 0 0%
10 0 0% 0 0%
11 0 0% 0 0%
12 1 3% 1 3%
Total de empresas
comparaveis 38 100% 38 100%

Tabela 6: Numero de segmentos por entidade em 20092018

Em geral, os resultados estao em linha com os de Aleksanyan & Danbolt
(2015), umavez que 43% (16) das empresas diminuiram o nimero de segmentos
operacionais relatados. Ademais, cerca de 38% (14) manteve o0 mesmo nuimero
de segmentos operacionais.

Salientamos que, para as entidades que divulgam informacao por segmentos,
se verifica uma diminuicdo média do ntimero de segmentos operacionais
divulgados. Como é possivel observar na figura 1 abaixo, o niumero médio de
segmentos operacionais diminuiu de 4, em 2009, para 3 segmentos operacionais,
em 2018. Verifica-se, ainda, um aumento do numero de empresas que nao
disponibiliza qualquer tipo de informacao por segmentos, passando de uma para
duas, de 2009 para2018.

A empresa que apresenta o maior numero de segmentos operacionais, em
ambos os periodos, é a Toyota Caetano, com 12 segmentos operacionais. De
salientar que esta empresa utiliza uma divulgacdo em matriz, permitindo ao
leitor apreciar a informagao por segmentos, quer na 6tica de produto e negdcio,
quer por area geografica, sendo esta a forma mais completa de divulgagao, visto
que, toda a informacao que a norma exige ou permite divulgar vem disposta

simultaneamente naquelas duas o6ticas.
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Em termos setoriais, destaca-se o setor financeiro como o que apresenta o
maior numero meédio de segmentos operacionais, muito embora tenha
apresentado uma diminuicao de 7 para 6 segmentos, de 2009 para 2018,
respetivamente. Com efeito, verificou-se uma diminui¢ao média em todos os
setores de atividade, a excecao dos bens de consumo onde ocorreu um aumento
de 5 para 6 segmentos, entre 2009 e 2018. Contudo, este tltimo aumento apenas

envolve uma empresa pertencente na categoria.

7
6
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2
1
0

Média do nimero de
segmentos

Servigo Servico
Petréle Mafﬂerla Industri Bens de sao Tele.co S fie Finance Tecnolo Média
. is consum munica utilidad . .
oeGas ., . a Consum ~ iro gia Total
basicos o : coes e
idor s
publica
H2009 4 3 4 5 3 4 5 7 4 4
H 2018 3 3 3 6 3 2 3 6 3 3

Figura 1:Média dontimero de segmentos por setor de atividade em 2009 2018

No que concerne ao tipo de segmentagao (estrutura organizativa) utilizada
pelas empresas, verifica-se uma predominancia das empresas que efetuam a
segmentacao das atividades por produtos e servicos, em detrimento da
apresentacao em matriz ou por zonas geograficas, como se pode ver pela figura

seguinte (figura 2).
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Figura 2: Distribui¢gdo média da amostra por tipos de segmentacao em 2009 e 2018

De salientar a este propdsito que a literatura aponta indicios da Proprietary Cost
Theoryno que concernea escolha da estrutura organizativa (Berger & Hann, 2007;
Moldovan, 2014; Aleksanyan & Danbolt, 2015), uma vez que evidencia
predisposicao para as entidades apenas apresentarem a informagao por
segmentos em produtos e servigos. Esta, na otica dos preparadores das
demonstragdes financeiras, é considerada a menos prejudicial face a uma
divulgacado igualmente detalhada das dreas geograficas onde as entidades obtém
os seus réditos e gastos, sendo que a informagao estaria disponivel para todos os
utentes das demonstragdes financeiras, inclusive para empresas competidoras.

No que concerne a divulgacdao do principal responsavel pela tomada de
decisOes, a mesma € de caracter voluntario, dado que a norma apenas destaca
quem pode ser considerado para a designada fung¢ao, umavez que depende deste
a composi¢ao dos segmentos operacionais divulgados pela entidade (IFRS 8, §7-
10). Contudo, nao estipula a obrigatoriedade de divulgacao de quem exerce o
referido papel. Nao obstante, tal como evidenciado no estudo de Nichols et al.
(2013), uma grande parte das entidades identifica quem considera como o
principal responsavel pela tomada de decisdes. Na amostra em apreco, ocorreu

um aumento significativo das empresas que divulgam esta informacao, sendo
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que em 2009 cerca de 68% (26) das empresas nada indicava relativamente a quem
tinha o papel de principal responsavel pela tomada de decisdes, valor que
decresce para 50% (19) em 2018. Adicionalmente, constata-se como
predominante a identificacaio da Comissao Executiva e do Conselho de
Administragdo como principais avaliadores de desempenho dos segmentos

operacionais da entidade, conforme evidenciado pela figura 3.

Nao divulgam informacdo a luz da IFRS 8 r

Nao divulgam o principal responsavel pela

Divulgam a Comissdo Executiva
Divulgamo CEO

Divulgam o Conselho de Administragao

0 5 10 15 20 25 30

Numero de empresas

®2018 ®2009

Figura 3:Identificacdo do principal responsavel pela tomada de decisdesem 2009 e 2018

Um dos objetivos da introducgao da IFRS 8 diz respeito a alteracao da forma
com os segmentos sao identificados, passando de um critério baseado nos perfis
de risco e retorno de cada segmento (IAS 14R, §26) para a introdugao da dtica da
gestao na identificacdo de segmentos (IFRS 8, §5). Apesar de os resultados
apontarem para melhorias na divulgacao das bases para a segmentagao, o nivel
de divulgacao continua a ser baixo, facto que merece ser salientado devido a
importancia desta tematica. Uma vez que pretende dar a “ver pelos olhos da
gestao”, os utentes tém de compreender qual o objetivo que esta tem, se
estratégico ou operacional, aquando da estruturacdo da entidade em segmentos

operacionais.
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4.2 — Analise aonivel de compliance

Apds uma andlise exploratdria dos resultados obtidos, iremos proceder a
andlise do nivel de compliance. De forma a nao enviesar os resultados, para a
andlise média iremos apenas ter em consideracao as empresas que mencionam a
existéncia de informagao por segmentos para os periodos analisados.

Face a diversidade de empresas que compdem a amostra, optamos por
analisar o nivel de compliance por setor de atividade e, posteriormente, por
auditora, com vista a observar tendéncias de evolugao.

Optamos por abordar os itens de divulgacao de duas formas distintas:
primeiramente iremos utilizar uma abordagem geral que permitird aferir o nivel
de compliance total. Seguidamente, iremos analisar o nivel de compliance por
paragrafos da norma, permitindo observar o cumprimento com os itens de
divulgacdo em questao. Desta forma, iremos analisar as informagdes sobre
resultados, ativos e passivos (IFRS 8, §23-24), autilizacao de bases de mensuragao
diferentes (IFRS 8, §25-27), reconcilia¢des (IFRS 8, §28) e divulgacdes relativas a
todas as entidades (IFRS 8, §31-34).

4.2.1 — Analise de compliance por setor

Seguindo Lainez et al. (1999), Mutawaa (2010) e Mateescu (2016), elaboramos
uma escala, categorizando o nivel de compliance em quatro niveis diferentes,
desdobradas em escalas de 10% de forma a alocar e analisar, dentro da

categorizagao, quais apresentam os valores mais elevados e mais baixos:
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Escala Nivel de Compliance apresentado pelas empresas

[100%;90%] Alto nivel de compliance com a IFRS 8
190%;80%]

180%;70%)] Médio-Alto nivel de compliance com a IFRS 8
170%;60%] Médio nivel de compliance com a IFRS 8
160%;50%) Médio-Baixo nivel de compliance com a IFRS 8
150%;40%] Baixo nivel de compliance com a IFRS 8
140%;0] Falta de compliance com a IFRS 8

Tabela 7: Categorizagao donivel de compliance

Das 37 empresas analisadas em 20094, a média do nivel de compliance da
amostra total é de 58%, o que se traduz num médio-baixo nivel de compliance.
Conforme ilustra a tabela 9, o setor que mais se evidencia pela positiva sao os
servicos de utilidade publica, com uma média de 84% (nivel médio-alto).
Seguem-se as telecomunicacbes e materiais basicos, com 69% e 64%,
respetivamente. Nos restantes setores de atividade, o nivel de compliance é ainda

inferior, posicionando-se todos eles num nivel médio-baixo.

Setor Escala de Compliance Média

[100%;90%] ]90%;80%] 180%;70%] 170%;60%] 160%;50%] ]50%;40%] 140%;0] | Compliance
Bens de consumo - - - - 1 1 - 53%
Financeiro - - 1 - - 1 - 59%
Industria - - 1 2 1 2 2 51%
Materiais basicos - 1 1 1 - - 1 64%
Petrdleo e gas - - - - 1 - - 58%
Servigos ao consumidor - 2 1 2 3 1 3 54%
Servigos de utilidade publica - 2 1 - - - - 84%
Tecnologia - - 1 1 - - 2 51%
Telecomunicagées - - 1 1 - - - 69%
Total de empresas 0 5 7 7 6 5 7 37
Percentagem de empresas 0% 14% 19% 19% 16% 14% 19% 100%

Tabela 8: Distribui¢ao donivel de compliance por setor em 2009

Existem algumas consideracoes relevantes a salientar. Primeiramente,
destacamos que jano ano de adogao da IFRS 8, as empresas cotadas na Euronext
Lisbon apresentaram um baixo nivel de compliance com os itens de divulgacdo
estabelecidos na norma. Ademais, os resultados descritos, assim como o impacto
temporal que sera seguidamente apresentado, estdao em linha com as evidéncias

apresentadas na literatura (e.g., Lucchese et al.,, 2016; Souza, 2016). E notdria a

* A empresa Imobilidria Construtora Grao-Para ndo relatou, no seuRelatério e Contas de 2009, qualquer tipo de
informag&o por segmentos no ambito daIFRS 8.
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forma como mesmo dentro do mesmo setor de atividade, o nivel de compliance
difere, o que pode ser fruto das especificidades de cada empresa e da forma como
gerem 0s seus negocios.

Para o exercicio de 2018, também consideramosna andlise apenas as entidades
que relataram informacgao por segmentos®. A média do nivel de compliance foi de
57%, valor representa um leve decréscimo face a 2009. Os setores de atividade
que contribuiram para que os resultados nao fossem ainda mais baixos foram os
servigos telecomunica¢des, com um nivel médio de compliance de 88%, e os
servigos de utilidade publica e os materiais basicos, ambos com 74%. Por sua vez,
uma entidade no setor de telecomunicagdes carece no relatério e contas de 2018

de informacgao por segmentos, contrariamente aos resultados evidenciados em

2009.

Setor Escala de Compliance Média

[100%;90%] ]90%;80%] 180%;70%] 170%;60%] 160%;50%] 150%;40%] 140%;0] Compliance
Bens de consumo - - 1 - 1 - - 60%
Financeiro - - - 1 - - 1 48%
Industria - - 1 4 - - 4 48%
Materiais basicos 1 - 1 2 - - - 74%
Petréleo e Gas - - 1 - - - 63%
Servigos ao Consumidor - 2 2 2 2 1 3 53%
Servigos de utilidade publica - - 2 1 - - - 74%
Tecnologia - - 1 - 1 1 1 52%
Telecomunicagbes - 1 - - - - - 88%
Total 1 3 8 11 4 2 9 38
Total % 3% 8% 21% 29% 11% 5% 24% 100%

Tabela 9: Nivel de compliance por setor em 2018

Salientamos ainda que, em 2009, os setores que apresentaram o nivel médio
de divulgagdo mais baixo foram os de tecnologia e industria, ambos com 51%,
sendo que, em 2018, o nivel médio mais baixo foi de 48%, exibido pelos setores
financeiro e industria.

Destacamos que a reducao de compliance com os itens de divulgagao por parte

das empresas, estd em consonancia com as evidéncias empiricas apresentadas na

5As empresas Pharol e Imobiliaria Construtora Grao-Para ndo evidenciaram, nos seus relatdriose contas de 2018,
qualquer tipo de informag&o por segmentos no ambito daIFRS 8.
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revisdo da literatura e com as preocupagoes apresentadas no PIR (2013, p.21) da
IFRS 8, onde os utentes das demonstragoes financeiras manifestam preocupagoes
no que concerne a diminui¢ao da divulgacao de certos itens, tais como passivos
e aquisi¢ao de ativos nao correntes, por parte das empresas.

Em linha com a redugao do nivel de compliance nos periodos em analise, no
que concerne aos itens de divulgacao sobre resultados, ativos e passivos, os
mesmos também sofreram um decréscimo, como se pode observar na figura 4.
Assim, os resultados encontram-se em linha com a literatura apresentada, sendo
que se verificou uma diminui¢ao média do nivel de compliance, de 75% para 72%,
0 que em ambos os casos configura um médio nivel de compliance, aluz da escala

adotada.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

§23 - Medida de resultado
§23 - Medida de ativo total
§23 - Medida de passivo
§23a)

§23Db)

§23¢)

§23d)

§23e)

§23)

§23g)

§23h)

§231)

§24a)

§24Db)

H2018 ®2009

Figura 4:Nivelde compliance por item de divulgacao - IFRS 8 §23-§24em 2009 e 2018
Legenda: Descricao conforme IFRS 8 dos paragrafos acimaapresentados:

§23 —a)Réditos provenientes de clientes externos;

§23 —b) Réditos de transa¢des com outros segmentos operacionais da mesma entidade;

§23 —c)Réditodejuros;

§23 —d) Gastos dejuros;

§23 —e) Depreciagoes e amortizagoes;

§23 —f)Itens materiais de rendimentos e gastos divulgados de acordo com o paragrafo 97 da IAS
1(...) comorevistaem 2007;

§23 - g) O interesse da entidade nos resultados de associadas e de empreendimentos conjuntos,
contabilizado segundo o método da equivaléncia patrimonial;

§23 —h) Gasto ou rendimento do imposto sobre o rendimento;

§23 —i) Itens materiais quendo sejam dinheiroe que nao sejam depreciagdes e amortizagdes;
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§24 — a) Quantia do investimentoem associadas e empreendimentos conjuntos contabilizado pelo
método da equivaléncia patrimonial;
§24 -b) As quantiasde adigdesem ativos ndo correntes(...).

Em geral, nas empresas da amostra, verifica-se um cumprimento total com a
apresentacdo de pelo menos umamedida de resultado. E necessario salientar que
nafigura em andlise, esta é a inica medida de carater obrigatorio, sendo que para
todas as outras medidas apenas € requerida divulgagao caso sejam apresentadas
ou analisadas pelo principal responsavel pela tomada de decisdes. Assim,
verifica-se um nivel de compliance total quanto ao item de divulgacao obrigatdria
incluido nos referidos paragrafos. Supletivamente, recolhemos dos relatos por
segmentos apresentados nas notas anexas, todas as medidas de resultado
relatadas. Tal como Nichols et al. (2012), verifica-se que predomina, nos dois
periodos em analise, o resultado operacional com uma frequéncia de 40% no total
de medidas divulgadas em 2009, e 25% em 2018. Seguem-se, como medidas mais
divulgadas, o resultado liquido (18% em 2009 e 20% em 2018) e o EBITDA (14%
em 2009 e 20% em 2018).

Para os itens de divulgacao voluntdria, verifica-se que em ambos os periodos,
os itens menos divulgados sdao o interesse da entidade nos resultados de
associadas e de empreendimentos conjuntos, contabilizado pelo método da
equivaléncia patrimonial, com um nivel de compliance em ambos os periodos de
33% e o gasto ou rendimento do imposto sobre o periodo, com 68% em 2009 e
56% em 2018. Ademais, e em linha com o PIR (2013) e autores como Crawford et
al. (2012), Heet al. (2012), Nichols et al (2012), Weissenberger & Franzen (2012) e
Lucchese et al. (2016), os itens que sofreram o maior decréscimo foram a
divulgacao da medida do passivo total, gasto ou rendimento do imposto sobre o
rendimento e das quantias de adi¢Oes aos ativos nao correntes. Por outro lado, a
divulgacao de itens materiais que nao sejam dinheiro e que nao sejam

epreciacOes e amortizacoes aumentou cerca de o, onde predomina o
d t t de 18% d d
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aumento de divulgagdes referentes a provisdes por segmentos operacionais. No
que concerne as medidas de rédito provenientes de clientes externos e réditos de
transacGes com outros segmentos operacionais da entidade, torna-se relevante
salientar que parte das entidades, nos dois periodos em andlise, apenas
divulgavam o rédito total por segmento operacional e, em 2018, algumas
entidades chegaram mesmo a substituir a divulgacao do rédito pelos proveitos
operacionais. Esta tematica alerta para a Agency Cost Theory, uma vez que reflete
o uso de agregacao de informacao, ao abrigo da discricionariedade concedida
pela norma, para evitar a divulgagao de informacdo em negdcios que apresentem

resultados desfavoraveis.

Tecnologia - | N
Financeiro | I
Servigosde utilidade pablica _ _ _
Telecomunicagdes | I S
Servigosao Consumidor _ _- -

Bens de consumo |
inddstria | .

Materiais basicos | IR

Petréleo e Gas | NN I M
0% 100%

B §23 - Medida de resultado ®§23 - Medida de ativo total ® §23 - Medida de passivo

m§23a) m§23 D) W §23 ()

m§23 d) m§23¢) §23 f)

m§23g) m§23 h) W §23 i)
§24 a) §24 b)

Figura 5:Itensde divulgacao por setor em 2009

Legenda: Descricao conforme IFRS 8 dos paragrafos acimaapresentados.

§23 —a)Réditos provenientes de clientes externos;

§23 —b) Réditos de transacdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade;
§23 —c)Réditodejuros;

§23 - d) Gastos dejuros;

§23 —e) Depreciagoes e amortizagoes;



§23 —f) Itens materiais de rendimentos e gastos divulgados de acordo com o paragrafo 97 da IAS
1(...) comorevistaem 2007;

§23 —g) O interesse da entidade nos resultados de associadas e de empreendimentos conjuntos,
contabilizado segundo o método da equivaléncia patrimonial;

§23 —h) Gasto ourendimento doimposto sobre o rendimento;

§23 —i) Itens materiais quendo sejam dinheiroe que nao sejam depreciagdes e amortizagdes;
§24 —a)Quantiado investimentoem associadas e empreendimentos conjuntos contabilizado pelo
método da equivaléncia patrimonial;

§24 -b) As quantiasdeadigdesem ativos ndo correntes(...).

No que concerne ao nivel de compliance por setor de atividade, em 2009
verifica-se que foi a industria a que apresentou o menor nivel de cumprimento
com os itens de divulgacao, conforme evidenciado na figura 5. Esta apresenta um
nivel compliance médio de 66%, onde, por um lado, apresenta um cumprimento
total com medidas de resultado, ativo e passivo, contudo nao cumpre com a
divulgacao de itens como o gasto ou rendimento de imposto sobre o rendimento
do periodo e rédito e gastos de juros. A falta de divulgacdo deste ultimo pode
derivar da dificuldade de praticas de imputagdo de juros a um segmento
operacional, uma vez que tipicamente, no setor industria, os empréstimos sao
contraidos pelo grupo, para serem aplicados em diversos segmentos.
Novamente, destacamos a possibilidade de as entidades nao pretenderem
divulgar a informacao dos juros efetivamente imputados a cada segmento,
dando a conhecer, desta forma, quais os negocios da entidade que carecem de
um maior financiamento. Assim, sendo esta uma informagao sensivel, optam
pela nao divulgacdo, seja por motivos de agéncia, seja por questdes relativas a
custos proprietdrios.

Por sua vez, ainda em 2009, os servi¢os de utilidade ptiblica constituem o setor
com maior nivel de compliance, com uma média de 98%. Todavia, sofreu uma
acentuada reducao, passando para 80%, em 2018. Por outro lado, o setor de
telecomunicagdes evidenciou melhorias face a 2009 (aumento de 11%), sendo que
o mesmo se deve essencialmente ao efeito da falta de divulgacao pela Pharol,
facto que levou esta empresa a ser excluida da amostra em 2018.
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Figura 6:Itensde divulgacio por setor em 2018

Legenda: Descrigao conforme IFRS 8 dos paragrafos acima apresentados.

§23 —a)Réditos provenientes de clientes externos;

§23 —b)Réditos de transagdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade;

§23 —c)Réditodejuros;

§23 — d) Gastos dejuros;

§23 —e) Depreciagoes e amortizagoes;

§23 —f) Itens materiais de rendimentos e gastos divulgados de acordo com o paragrafo 97 da IAS
1(...) comorevistaem 2007;

§23 —g) O interesse da entidade nos resultados de associadas e de empreendimentos conjuntos,
contabilizado segundo o método da equivaléncia patrimonial;

§23 —h)Gasto ourendimento do imposto sobre o rendimento;

§23 —i)Itens materiais quenao sejam dinheiroe quenao sejam depreciagdes e amortizagdes;
§24 —a)Quantia do investimentoem associadas e empreendimentos conjuntos contabilizado pelo
meétodo da equivaléncia patrimonial;

§24-b) As quantiasde adigdesem ativos ndo correntes(...).

Esta reducdo deve-se, essencialmente, a diminui¢ao de divulgacao do rédito e
gasto de juros e dos gastos ou rendimentos do imposto sobre o rendimento. As
empresas financeiras e de petroleo e gas, reduziram o nivel médio de compliance,

em cerca de 29% (ficando com uma média 50% e 57% cada, respetivamente), o
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que se deve, essencialmente, a diminuicdo de informagdes sobre rédito, pelos
motivos supramencionados, do interesse da entidade nos resultados de
associadas e de empreendimentos conjuntos, contabilizado segundo o método da
equivaléncia patrimonial e do gasto ou rendimento do imposto sobre o
rendimento. Contudo, é necessdrio referir que o aumento dos itens de divulgacao
do setor de telecomunicacdes e de materiais basicos se deve a itens como o
interesse da entidade nos resultados de associadas e de empreendimentos
conjuntos, contabilizado pelo método da equivaléncia patrimonial, da
divulgacao do gasto ou rendimento do imposto sobre o rendimento e a quantia
de investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos, contabilizados
pelo método de equivaléncia patrimonial.

Analisamos, ainda, o nivel de compliance com os itens de reconciliacao e
também com os itens de mensuragdo. De realcar que estes ultimos evidenciam o
objetivo primordial da alteracdo do normativo. Enquanto aIAS 14R indicava que
“a informagdo por segmentos deve ser preparada em conformidade com as
politicas contabilisticas adotadas para na preparagdo e apresentagdao das
demonstragdes financeiras do grupo consolidado ou da empresa” (IAS 14R, §44),
colocando apenas como segunda opgao a utilizacao de bases diferentes, desde
que devidamente descritas e utilizadas pelo conselho de direcdao e diretor
executivo principal para finalidade de imputacao de recursos ao segmento e
propria avaliagdo de desempenho (IAS 14R, §47). Por sua vez, a IFRS 8 veio
incentivar a utilizagdo de bases de mensuragao diferentes, devendo a empresa
divulgar e descrever as bases de contabilizagao entre segmentos e de outros itens
em divulgacdo. Todavia, apenas foram encontradas evidéncias da politica de
contabilizacao de transagdes entre segmentos operacionais. O nivel de compliance
diminuiu de 67% em 2009, para 64% em 2018. Foi reduzido o nivel de
cumprimento das entidades no que respeita a outros itens de mensuragao, sendo
que nada mencionam quanto a outras diferengas. Isto sugere que poucas
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entidades tiraram partido da oportunidade oferecida pela IFRS 8 e mantiveram,
no relato por segmentos, as politicas contabilisticas adotadas nas demonstragoes
financeiras da entidade.

No que concerne a divulgagoes relativas a toda a entidade (IFRS 8, §31-§34),
verifica-se que em ambos 0s anos de andlise, o nivel de compliance é baixo, com o
nivel médio de 21% em 2009 e 37% em 2018. Adicionalmente, enfatizamos que a
IFRS 8 exige estas divulgacoes mesmo para aquelas que apenas apresentam um
segmento operacional. Em 2009, das 4 entidades que relatam apenas um
segmento, apenas uma cumpriu com os requisitos da norma, tendo relatado o
rédito do pais da constituicao e do mercado externo, de forma global, nao
evidenciando informacao desagregada sobre os mesmos. Um dos problemas
evidenciados pelo PIR (2013) da IFRS 8, diz respeito as preocupagdes dos
investidores quanto a perda de informacao por segmentos, sendo que a nova
norma apenas exige um minimo de informagao e a sua apresentagdao de forma
agregada, tornando-se voluntdria a apresentacdo de subtotais de paises, uma vez
que anorma apenas exige a divulgagao destes tltimos se os valores apresentados

forem relevantes para o principal responsavel pela tomada de decisoes.

Apresenta subtotais de informagdes
geograficas sobre grupos de paises

Ativo ndo corrente atribuido globalmente
a paises

Ativo ndo correntea tribuido ao pais de
constituicao

Apresenta a base de atribui¢do dos
réditos dos paises

Réditos atribuid os globalmente a paises

[l

Réditos atribuid os ao pais de constituicdo

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

®2018 ®2009

Figura 7: Nivel de compliance com itens de divulgacao relativos a toda a entidade, em 2009 e 2018
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Como ilustra a figura 7, a forma como as entidades divulgam a informagao é
inconsistente o que dificulta a sua comparabilidade. Apenas 27% das entidades,
em 2009, e 41%, em 2018, apresentam subtotais de informacao por area
geografica, sendo que a maior parte delas nao desagrega a informagao. Algumas
entidades agregam o pais da constituicdo com outros paises, como por exemplo,
evidenciando a informagao por “Peninsula Ibérica” e “Outros paises”.

Numa otica mais positiva, em 2018 verificou-se na amostra um aumento
médio de segmentos geograficos, face a 2009, o que parece evidenciar que a
informacao por segmentos tem vindo a melhorar na medida em que a evolucao
foi no sentido de uma maior desagregacao, desde o ano de adog¢ao da norma. Os
resultados encontram-se em linha com os estudos apresentados na revisao da
literatura, tais como Crawford et al. (2012), He et al. (2012), Nichols et al. (2012),
Weissenberger & Franzen (2012), Aillén et al. (2013), Cereola et al. (2013) e
Nichols et al. (2017). Ademais, € baixo o nimero de entidades que evidenciam a
base de atribuicao dos réditos dos paises, contando com 7 entidades, em 2009, e
8, em 2018, sendo que indicam a base de imputagdo, em que ocorre conforme a
sede onde se localiza o cliente.

Das entidades que apresentaram um aumento de compliance, verificAmos que
0s setores que mais contribuiram foram o de petroleo e gas, servigos de utilidade
publica e telecomunicagdes, todos com um aumento médio de 38%,
nomeadamente com a divulgagdo de ativos nao correntes atribuidos ao pais de
constituicdo, e aos paises onde a entidade detém ativos. O setor de bens de
consumo, € o que evidencia o maior nivel médio, com 63%.

No que concerne a informacao sobre os principais clientes de cada empresa,
tal como no estudo realizado por Souza e Neto (2014), verifica-se um nivel de
compliance baixo, inferior a 10% em ambos os periodos (2% em 2009 e 7% em

2018).
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4.2.2 — Analise de compliance por auditora

Para o presente estudo é relevante realizar ainda uma andlise ao nivel de
compliance por auditor. Pretende-se, dessa forma, averiguar se existe alguma
disparidade relacionada com a dimensao e profissionalismo associado a cada
auditora, nomeadamente, verificar se existe uma relacao direta do nivel de
compliance com o facto de a entidade ser auditada por uma big4¢. Nas empresas
em andlise, verifica-se uma predominancia destas auditoras, nos dois periodos
em andlise, com 31 (82%) empresas, em 2009, e 33 (83%), em 2018, a serem
auditadas por Big4. De referir que, atendendo a distancia entre os periodos em
analise seria expectavel que as entidades nao mantivessem as mesmas auditoras,
facto que se confirma uma vez que em apenas duas empresas da amostra
permanece a empresa de auditora de 2009. A distribuicaio do numero de
empresas por auditora encontra-se explicitada na figura 8. Enquanto em 2009 é a

Deloitte que apresenta o maior nimero de empresas (16), em 2018 prevalece a

PwC (13).

Big 4 é anomenclaturaassociada as quatro maiores empresas especializadas nas areas de consultoria e auditoria
a nivelinternacional: Deloitte, Ernst & Young, KPMG e PricewaterhouseCoopers.
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Figura 8: Distribui¢do das empresas da amostra por auditora, em 2009e2018

No que diz respeito ao nivel de compliance médio verifica-se que as auditoras
com maior percentagem de cumprimento com os itens de divulgacdao da IFRS 8
nao sao Big 4, mas sim outras auditoras. Destacam-se, em 2009, a Patricio,
Moreira, Valente & Associados, SROC (73%) e a Oliveira, Reis & Associados,
SROC (69%) e, em 2018, a Moore Stephens & Associados, SROC (79%) e a

Oliveira, Reis & Associados, SROC (72%), como disposto na figura 9.

90%
80%
70%
60%
50%
40% ® 2009
30% m 2018
20%
10%
0%
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Figura 9:Nivelmédio de compliance por auditora, em 2009e2018
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Contudo, em ambosos periodos em analise, cada uma destas auditoras apenas
prestou servicos para uma entidade da amostra, o que pode enviesar as
conclusodes obtidas quanto ao nivel médio de compliance.

Relativamente aos itens de divulgagcdao sobre resultados, ativos e passivos
(IFRS 8, §23-24), destacados na figura 10, constatam-se resultados positivos entre

as Big 4.

EY

Oliveira, Reis & Associados, SROC

Auren Auditores & Associados, SROC

BDO

Lampreia & Vigoso, SROC

PwC

Patricio, Moreira, Valente & Associados, SROC

KPMG

i
i

Deloitte

0% 100%

m§23 W§23 W§23 M§23a)M§23b)M§23c) M§23 d)
W§23¢) M§23f) M§23 g) M§23 h) M §23 i) M §24 a) M §24 b)

Figura 10: Nivel de compliance dos itens de divulgagao por auditora em 2009

Legenda: Descricao conforme IFRS 8 dos paragrafosacimaapresentados.

§23 —a)Réditos provenientes de clientes externos;

§23 —b) Réditos de transacdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade;

§23 —c)Réditodejuros;

§23 —d) Gastos dejuros;

§23 —e) Depreciagoes e amortizagoes;

§23 —f) Itens materiais de rendimentos e gastos divulgados de acordo com o paragrafo 97 da IAS
1(...) comorevistaem 2007;

§23 - g) O interesse da entidade nos resultados de associadas e de empreendimentos conjuntos,
contabilizado segundo o método da equivaléncia patrimonial;

§23 —h) Gasto ou rendimento do imposto sobre o rendimento;

§23 —i) Itens materiais que ndo sejam dinheiroe que nao sejam depreciagdes e amortizagdes;
§24 — a) Quantia do investimentoem associadas e em preendimentos conjuntos contabilizado pelo
método da equivaléncia patrimonial;

§24-b) As quantiasde adigdesem ativos ndo correntes(...).
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Primeiramente, salienta-se a KPMG, com um nivel médio de compliance de
95%, onde essencialmente estdo em falta as divulgagdes relacionadas com a
quantia de investimentos em associadas e empreendimentos contabilizados pelo
método da equivaléncia patrimonial e as quantias de adi¢des em ativos nao
correntes. Seguidamente, destaca-se a Oliveira, Reis & Associados, SROC (86%).
Contudo, alertamos novamente para o efeito que o nimero de empresas por
auditor pode ter sobre os resultados do estudo. Em terceiro surge a PwC, com
77% e em quarto lugar a BDO com 75%, registando um médio-elevado nivel de
compliance. Entre os itens mais divulgados, encontram-se as medidas de
resultados, ativos, passivos e quantias de adigdes em ativos nao correntes.

Nao obstante, é necessario aludir ao facto de que certas auditoras possuem
uma carteira de clientes diversificada. Por sua vez, estes clientes encontram-se
inseridos em diversos setores de atividade, o que podera impactar de forma
significativa o nivel médio de compliance apresentado, desde logo porque aforma
como o principal responsavel pela tomada de decisdes aborda os itens de
divulgacdo podera ser diferente, consoante a area de atividade. Tome-se como
exemplo a existéncia de atividade bancdria no setor financeiro, onde nao
consideramos como aplicavel os itens relacionados com o rédito.

Em 2018, as auditoras que apresentam o maior nivel de compliance sao a
Oliveira, Reis & Associados, SROC (93%), seguida da Delloite (79%) e da KPMG

(76%), conforme evidenciado na figura seguinte.
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Figura 11: Nivel de compliance dos itens de divulgacao por auditora em 2018

Legenda: Descricao conforme IFRS 8 dos paragrafosacimaapresentados.

§23 —a)Réditos provenientes de clientes externos;

§23 —b) Réditos de transacdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade;

§23 —c)Réditodejuros;

§23 —d) Gastos dejuros;

§23 —e) Depreciagoes e amortizagoes;

§23 —f) Itens materiais de rendimentos e gastos divulgados de acordo com o paragrafo 97 da IAS
1(...) comorevistaem 2007;

§23 —g) O interesse da entidade nos resultados de associadas e de empreendimentos conjuntos,
contabilizado segundo o método da equivaléncia patrimonial;

§23 —h) Gasto ou rendimento do imposto sobre o rendimento;

§23 —i) Itens materiais quendo sejam dinheiroe que nao sejam depreciagdes e amortizagdes;
§24 — a) Quantia do investimentoem associadas e empreendimentos conjuntos contabilizado pelo
método da equivaléncia patrimonial;

§24 -b) As quantiasde adigdesem ativos ndo correntes(...).

Em ambos os periodos, verifica-se um médio-elevado nivel de compliance com
os itens referenciados, o que se encontra em linha com os estudos apresentados
na revisao de literatura. Tal como Murcia (2009) concluiu, as auditoras que
possuem um maior grau de experiéncia, como as big4, podem estimular as

empresas a fornecer maiores niveis de divulgacao e, por outro lado, minimizar
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nasua carteira de clientes empresas de menor dimensao que, em geral, tém maior
dificuldade em cumprir com as indicagdes do normativo.

A acrescer, o nivel médio de compliance entre as Big4 apresenta-se menos
disperso em 2018. No que concerne as divulga¢des relativas a toda a entidade,
enquanto em 2009 o nivel de compliance atinge os maiores valores entre as Big 4,
com a PwC (48%) e a Ernst & Young (44%), ja em 2018 os valores maximos sao
atingidos por outras auditoras, nomeadamente a Oliveira, Reis & Associados,

SROC e a Moore Stephens & Associados, SROC, ambas com 63%.

4.2.3 — Analise dos resultados face ao PIR (2013)

Seguidamente iremos confrontar alguns dos resultados obtidos neste estudo
com comentdrios do IASB e respostas das cartas obtidas pelo PIR (2013) da
IFRS 8. Para o efeito, a tabela 10 sintetiza as questdes-chave levantadas pelos
diversos stakeholders no ambito do PIR (2013) e os comentdrios que decorrem das

evidéncias obtidas neste estudo.

Questoes levantadas no PIR (2013)

Comentarios

Os utentes revelaram preocupacdes quanto a

comparabilidade dos segmentos transversais,

mesmo pertencentes ao mesmo setor de atividade;

Da andlise realizada foi possivelconstatar que nao
existe uniformidade no modo como as entidades
abordam as divulgagdes. Tome-se como exemplo a
utilizacdo de medidas non-IFRS diferentes entre
entidades, a falta de cumprimento comos diversos
itens previstos na IFRS 8 e a forma como definem e

agregam os segmentos operacionais;

Diversos  preparadores das demonstracdes

financeiras expressaram a dificuldade sentida
quanto a identificacido de quem iriam apontar
como “principal responsavel pela tomada de

decisoes”;

Nos resultados obtidos verificdmos um ligeiro

aumento no numero de entidades que o

identificam. Contudo, os valores continuam a
apresentar-se como baixos, o que sugere que as
dificuldades

continuam a fazer-se sentir pelos

preparadores das demonstragcdes financeiras,

quanto a falta de clarificagao e entendimento sobre
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quem podem definir para o cargo/fungcdo em
questdo. Por outro lado, pode também decorrerdo
facto de nao estarem disponiveis para divulgar tal

informagdo, especialmente a concorrentes;

No que concerne aos segmentos operacionais, os
investidores manifestaram que estes deveriam ser
ainda menos agregados, de forma a aumentar o

nimero de segmentos por entidade;

Em geral, verificamos uma diminuigcdo média de 4
para 3 segmentos operacionais. O setor que
apresenta os melhores resultados € o financeiro, o
que parece estar emlinha como risco e cuidado nas

divulgagdes  efetuadas pelas  instituicdes

financeiras, em geral, e pelo setor bancario, em

particular, especialmente apds os sucessivos

escandalos financeiros que envolveram o setor.

Salientamos que, para os preparadores das

demonstragdes financeiras, a agregacao dos
segmentos é consistente com a teoria da agénciae

dos custos proprietarios;

Quanto a introducdo de medidas non-IFRS, os

utentes afirmam que estas sdo uteis na

comunicacio de informagio sobre riscos

operacionais e desempenho. Contudo, afirmam
também que as medidas sao, por vezes, confusas
e que resultar em

podem reconciliacdes

complexas.

Verificamos a utilizagdo de diversos subtotais ndo
definidos pelas IFRS, como o EBITDA e EBIT, o que
alinha os resultados comas preocupacdes de perda
de comparabilidade sobre o desempenho das
entidades, com efeito mesmo naquelas que

pertencem ao mesmo setor;

Investidores evidenciaram preocupacdo quanto a
diminuicdo de certositens de divulgacao. Estudos
académicos comprovaram a diminuicio de itens

tais como capital investido e passivos totais;

Os itens em que constatdmos maior diminui¢ao
foram os do rédito e gastos de juros e dos gastos ou
rendimentos do imposto sobre o rendimento.
Porém, esta redugao ndo parece ser contraria a
estratégia do IASB, uma vez que um dos objetivos
principais da norma seria ter apenas em
consideracdo indicadores utilizados pelo principal
responsavel e combater o excesso de divulgagao
desnecessaria. Na andlise realizada foram ainda
detetados efeitos relacionados com a Proprietary

Cost Theory;

Os investidores aferiram a necessidade de uma
analise por segmentos geograficos mais completa,

uma vez que a maioria dos preparadores utilizava

Evidencidamos um baixo nivel de compliance nesta
matéria, passando de 27%, em 2009, para 30%, em

2018. Sugerimos que apesar do aumento, o facto de
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uma segmentacido operacional por unidade de
negocio. Assim, na divulgacdo de informagao
relativa a toda a entidade, as exigéncias de
sdo  consideradas

informacao geografica

reduzidas e pouco uteis.

a norma nio evidenciar nem delimitar de que
forma as entidades devem identificar os seus
segmentos geogrificos, aumenta o nivel de
discricionariedade e leva a que as entidades nao
divulguem uma informacdo mais completa e
desagregada. Ademais, dificulta a
comparabilidade entre os resultados apresentados

pelas entidades.

Tabela 10: Confronto entre questdes levantadas no PIR (2013) e resultados obtidos no presente estudo
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Capitulo 5 — Conclusao

A qualidade e extensao das divulgagdes fornecidas pelas entidades nos
relatérios e contas é essencial para a forma como os stakeholders conseguem
avaliar o desempenho e utilizar essa mesma informacao para tomada de decisao.
Neste ambito, a IFRS 8 tencionava aprimorar o relato por segmentos, de forma a
permitir que os destinatdrios acedessem a essa informagao na mesma 6tica que o
orgao de gestao adota, nomeadamente para a previsao de cash flows e resultados
futuros. Contudo, foram obtidos alguns comentarios desfavoraveis a proposito
da IFRS8, nomeadamente no que concerne a introducao de maior
discricionariedade nainformacao por segmentos.

Neste contexto, o presente estudo surgiu com intuito de aferir da pertinéncia
desses comentdrios, espelhando os mesmos numa analise ao nivel de compliance
com os itens de divulgacdo, obrigatorios e voluntdrios, nas empresas cotadas na
Bolsa de Valores de Lisboa — Euronext Lisbon. Tendo em consideracao que os
estudos prévios sobre esta tematica tinham o seu focono ano de adogao da norma
e alguns numa base longitudinal nao muito distante dessa data, consideramos
que o valor acrescentado do presente estudo advém de estender a andlise a um
periodo mais recente, investigando dessa forma qual o sentido da evolugao desde
entao. Para o efeito, utilizdmos como referéncia o primeiro ano de adogao da
norma, podendo dessa forma concluir, primeiramente, quanto ao nivel de
compliance inicial na amostra e, por fim, qual o comportamento das entidades
apds um prazo mais alargado de implementacdao da norma. Adicionalmente,
foram confrontados alguns dos resultados obtidos no presente estudo com os

comentdrios do IASB e respostas das cartas obtidas pelo PIR (2013) daIFRS 8.
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A andlise da divulgagdo por segmentos operacionais permite depreender que
nao existe uniformidade no modo como cada entidade aborda as exigéncias
estabelecidas pela norma. Conforme o PIR (2013), “many respondents expressed
concern that segments are not comparable across entities, even within the same
industry”. As conclusOes que se encontram adiante explicitadas espelham esse
resultado.

Verificamos alguma imprecisao naidentificacdo do principal responsavel pela
tomada de decisdes. Conforme o PIR (2013), os comentdrios aludiam a
complexidade inerente a identificacdo de quem iriam assumir esse cargo/fungao,
nomeadamente que nivel de avaliacio de desempenho deveriam tomar por
referéncia para identificar os segmentos operacionais. Através dos resultados
obtidos, verifica-se uma melhoria na identificagdo do principal responsavel pela
tomada de decisdes, contudo a maioria das entidades continua a nao divulgar
esta informagao, o que sugere que pode existir alguma imprecisao sobre quem
podem definir como o principal responsavel pela tomada de decisdes, mas
também pode decorrer do facto de nao estarem disponiveis para divulgar tal
informagao, especialmente a concorrentes.

Deigual forma, em linha com o PIR (2013), “investors would like less aggregation
and would like the number of reported segments to increase”. Relativamente ao
numero de segmentos operacionais relatados, verificou-se uma diminuicao
média geral na amostra, o que, na oOtica dos utilizadores das demonstragoes
financeiras, é desfavoravel e contrdria ao que visam obter. Na dtica dos
preparadores das demonstragOes financeiras, estes resultados sugerem uma
agregacao da informagao por segmentos, visando incorrer em menores custos
proprietarios ou de agéncia, nomeadamente nos setores altamente competitivos.
O setor que apresenta o maior nimero de segmentos, nos dois periodos em
andlise, € o setor financeiro, o que parece estar em linha com o risco e cuidado
nas divulgagoes efetuadas pelas instituigdes financeiras, em geral, e pelo setor
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bancdrio, em particular, especialmente apds os sucessivos escandalos financeiros
que envolveram o setor.

No que concerne a medidas de mensuragao (IFRS 8, §27), os comentarios nao
se apresentavam favoraveis quanto as alteragcOes nesta matéria, sendo que o IASB
comentou também no PIR (2013) que “non-IFRS measures are rarely used except for
proportional consolidation and in cases of disagreement with IFRS. By contrast, the use
of subtotals not defined by IFRS, such as EBITDA, is common in performance reporting
ad prevents comparison across entities”. Com efeito, na amostra verificamos a
utilizagdo de diferentes medidas de resultados, o que estd em linha com as
preocupagdes de perda de comparabilidade na avaliagio do desempenho dos
segmentos, entre entidades diferentes, independentemente de pertencerem, ou
nado, a0 mesmo setor.

A acrescer, e também em linha com os resultados do PIR (2013), materializou-
se a preocupacgao dos investidores relativamente a diminuicao de certos itens de
divulgacao, que se tornaram discriciondrios, nomeadamente a divulgacdo do
passivo total por segmento e da quantia de adicdes em ativo nado corrente.
Salientamos que o IASB desvalorizou esta tematica, indicando que um dos
objetivos principais da IFRS 8 seria ter apenas em consideracdo o que seria
utilizado pelo principal responsavel e combater o excesso de divulgacao
desnecessaria. Contudo, de salientar que o nivel médio de compliance, para os
itens de divulgacao em causa, nao apresenta 0 mesmo comportamento em todos
os setores, sendo que os servigos de utilidade publica evidenciam um nivel de
compliance médio-elevado, em ambos os periodos em andlise. Ja o setor financeiro
apresentou a maior queda do nivel de compliance com os estes itens de
divulgacao, devido, essencialmente, a instituicdo financeira que se encontra na
amostra. Apds anadlise aos relatorios e contas em causa, verificAmos uma maior
discricionariedade nos itens divulgados por esta ultima, o que sugere uma
tentativa de agregacao de informacao traduzida numamenor transparéncia por
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segmento relatdvel. Novamente, podemos encontrar justificagao na Proprietary
Cost Theory, designadamente por se ter agravado, ao longo dos anos, a
competitividade no setor.

No que concerne a eliminacdo de segmentos secunddrios (previstos na
IAS 14R) e a introdugao de divulgagdes relativas a toda a entidade (IFRS 8, §31-
§34), o PIR (2013) indicou que a maioria dos investidores desejavam ver uma
andlise por segmentos geograficos completa e que consideram que os
preparadores das demonstragdes financeiras subutilizam e tornam
incompardveis estas divulgacdes entre empresas. De facto, evidenciamos um
baixo nivel de compliance nas divulgacdes relativas a toda a entidade, nos dois
periodos em andlise (ndo obstante o aumento de 27%, em 2009, para 30%, em
2018), o que confirma a existéncia de lacunas na informacao apresentada. Os
setores que contribuiram para o aumento supramencionado foram os setores do
petroleo e gas e servicos de utilidade ptuiblica. Sugerimos que apesar do aumento,
o facto de a normanao detalhar a forma como as entidades devem identificar os
seus segmentos geograficos, impondo apenas limites minimos, fomentou o nivel
de discricionariedade, levando a que as entidades nao divulguem uma
informagao mais completa e desagregada.

Por fim, é necessario salientar a forma como as entidades escolhem os itens de
divulgacao para cada segmento operacional. Como supramencionado, e de
acordo com a tabela 1, a introducdo da otica de gestdo nas divulgagdes veio
transfigurar algumas das divulgacOes anteriormente obrigatdrias (IAS 14R) em
voluntdrias. Nessa otica, e de acordo com os resultados obtidos, pode tomar-se
como positivo o facto de as entidades divulgarem itens de indole voluntaria.
Contudo, os itens de indole obrigatdria nao foram totalmente respeitados, o que
remete para a possibilidade da teoria da sinalizagdo, no que concernea utilizagao
de relatérios financeiros, ou, de acordo com a IFRS 8, com a utilizacao dos itens
de divulgacao voluntdrios, para sinalizarem ou manipularem expectativas.
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Tome-se como exemplo o nivel de compliance dos itens de divulgacdo sobre
resultados, ativos e passivos (75% em 2009 e 72% em 2018), em que a tnica
medida de caracter obrigatdrio totalmente utilizada foi a medida de resultado,
sendo que os restantes 13 itens sao de caracter voluntario. Ademais, esta situagao
acentua-se nos itens de divulgacdo relativa a toda a entidade, onde o nivel de
compliance é baixo nos dois periodos em analise (21% em 2009 e 37% em 2018).
Como indicado nos paragrafos 32 a 34 da IFRS 8, estes itens aplicam-se a todas
as entidades, nao sendo necessdria a sua utilizagdo apenas quando estdo
integradas na informagao por segmento relatavel exigida pela norma, ou quando
nao se encontram disponiveis, ou o seu custo de elaboragao é excessivo, devendo
tal facto ser divulgado. Nao obstante, verificdimos que o nivel de conformidade
com estes itens é baixo, uma vez que grande parte das entidades ndo divulgam
nem justificam a causa da nao divulgagao. Assim, salientamos a possibilidade da
utilizacdo dos itens de indole voluntdria para sinalizarem de forma proveitosa a
informacao que € transmitida aos utilizadores das demonstragdes financeiras,
enquanto omitem informagoes obrigatdrias. A acrescer, a nao divulgacdao pode
encontrar-se de igual forma em linha com a Proprietary Cost Theory, uma vez que,
em consonancia a literatura apresentada no Capitulo 2, pode encontrar-se
justificacao nos custos associados a competitividade, fomentando desta forma a
necessidade de omissao.

A andlise de compliance por auditora indica resultados diferentes para os anos
em andlise. Tomando por referéncia o nivel de compliance com as informacgoes
sobre resultados, ativos e passivos, prevalece a KPMG, seguida da Oliveira, Reis
& Associados, SROC, em 2009, sendo que trocam de posicao em 2018,
permanecem, contudo, no topo. Adicionalmente, a dispersao do nivel de médio
de compliance entre as Big4 apresentou-se menos disperso em 2018, face a2009.

Finalmente, é necessario destacar algumas limitacdes inerentes ao estudo
realizado. Primeiramente, apenas consideramos comoitens de divulgagao os que
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se encontram explicitados na IFRS 8, pelo que ndao tomamos em consideragao
outros itens de divulgagdo, de carater voluntdrio, que os principais responsaveis
pela tomada de decisdes tenham eventualmente evidenciado na nota do anexo.
No ambito da comparabilidade entre empresas e evolu¢ao dos seus padroes de
divulgacao, de realcar que os periodos em andlise sdao bastante afastados no
tempo, pelo quenao possibilitam umaanalise detalhada da trajetdria de evolucao
da aplicacao da norma. A acrescer, a interpretacao dos relatorios e contas das
entidades envolve sempre julgamento e apreciacao subjetiva da informacao
disponibilizada.

Para pesquisas futuras, sugerimos complementar a andlise descritiva e
exploratéria com uma abordagem estatistica e econométrica, nos moldes
apresentados na revisao de literatura, permitindo dessa forma avaliar quais os

fatores determinantes do nivel de compliance das entidades.
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Anexo 1: Resumo de estudos empiricos sobre o tema
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Autores (Ano)

Tai et al.

(1990)

Owusu-
Ansah

(2000)

Street &
Gray
(2002)

Ali, Ahmed

& Henry
(2004)

Pais/Regido

Hong
Kong

Zimbabw
e

Nivel
mundial

India,

Paquistio e

Bangladesh

Amostra

76
entidades

cotadas

49
entidades

cotadas

279
entidades

cotadas

566
entidades

cotadas

Objetivo

Andlise de compliance
relativa a 10 itens de

divulgagao obrigatdria

Andlise de compliance
relativa a  divulgacdes

obrigatorias

Andlise de compliance

face as IAS

Andlise de compliance
em 131 itens de divulgagao

(14 normas)

CONCLUSOES

ITENS DE DIVULGACAO

ITENS DE DIVULGACAO
OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

OUTRAS

83

- O grau de non-compliance é de 22%, delineado por
49% em itens de divulgacdo sobre depreciacdes e
amortizagdes, e 4% sobre itens adicionais;

- Relacao negativa de compliance com dimensao.

- O grau de complianceé de 52,6%.

- O valormaximo obtido de compliance comos itens de
divulgacdo foi de 100% da amostra, sendo relativo ao
reconhecimento do rédito;

- Ovalor minimo foi de 0% em diversos itens;

- Baixo grau de compliancecomos itens de divulgacao.

- Correlagao positiva como indice de mercado, o tipo
de auditora (Big 5+2), utilizagdo exclusiva das IAS e, pais
de domicilio, na China e Suiga;

- Correlagdo negativa em paises domiciliados em
Franca, Alemanha e emregides da Europa Ocidental.

- Baixo grau de compliancecomos itens de divulgagao.

- Baixo nivel de divulgacdes nos custos de
empréstimos e locagdes, variando este tltimo entre 44,2 %-

52,7 %;



al.

Autores (Ano)

Crawford et

(2012)

Pais/Regido

Europa

Amostra

99
entidades
cotadas no
indice FTSE
100 e 51
entidades
cotadas no
indice FTSE
250

Objetivo CONCLUSOES

Andlise descritiva dos | ITENS DE DIVULGACAO

efeitos da adogdo da IFRS 8

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

84

- Maiores niveis de compliance relacionado com itens
de depreciagdo, inventarios e ativos fixos tangiveis.

- Maiores niveis de compliance estao positivamente
relacionados com a dimensdo da entidade e resultados

liquidos.

- Ntmero de itens de divulgacdo obrigatdria diminui
de 7.02 para 6.43;

- 69% das entidades divulgam quem ¢é o principal
responsavel pela tomada de decisdes.

- Aumento médio do numero de segmentos
operacionais relatados de 3.30 para 3.56;

- Contudo, a maioria das entidades (59 entidades na
FTSE 100 e 34 na FTSE 250) relataram o mesmo numero
de segmentos operacionais (apenas 27 entidades na FTSE

100 e 8 aumentaram este ntimero).



Autores (Ano) Pais/Regido Amostra Objetivo CONCLUSOES

INFORMACAO POR ZONA - Aumento significativo da média de segmentos
GEOGRAFICA geograficos, de 3.91 para 4.39 para FTSE 100, e 3.24 para
3.51 para FTSE 250;
- Os itens de divulgacdo para cada area geografica
reduziram significativamente, refletindo a perda da
informacado de investimento em ativos;

- Concluiram quanto ao aumento de 4reas geograficas

divulgadas.

OUTRAS - Diminuigao no nimero de entidades que divulgam o
passivo (88% para 60%), o ativo (88% para 83%) e itens
materiais que nao sejam dinheiro (71% para 61%) e
investimentos em associadas e empreendimentos
conjuntos contabilizados pelo método da equivaléncia
patrimonial (40% para 35%) e interesses da entidade nos
resultados desses investimentos (52% para 48%) e o

capital investido (88% para 83%);
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Autores (Ano)

He et al.
(2012)

Pais/Regido

Australia

Amostra Objetivo

173
entidades
cotadas

ASX200

Efeitos da adogdo da

IFRS 8 na exatiddo

no | previsoes

analistas

efetuadas

das

por

CONCLUSOES

ITENS DE DIVULGACAO

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

86

- Aumento do rédito de juros (14% para 18%), gastos
de juros (12% para 16% ) e imposto sobre o rendimento
(2% para 9%), interesses minoritarios (2% para 8%)

- Apenas cercade 8% e 2% divulgam medidas non-
IERS.

- Aumento do nimero de entidades que reconciliamo
total dos réditos dos segmentos relataveis (35% pata 40%
na FTSE 100 e 16% para 20% na FTSE 250);

- Diminuicdo das reconciliagdes relativas a resultado s
de 55% para 53% na FTSE 100 e 63% para 61% na FTSE
250;

- Cercade 75-60% reconciliam o ativo e cerca de 58-
61% reconciliam passivo.

- Ntmero de itens de divulgagdo diminui;

- O ntmero médio de segmentos operacionais
aumenta de 2.6 para 3.1;
- As entidades que apresentam apenas um segmento

operacional diminuem de 52 entidades para 37;



al.

Autores (Ano)

Mardini et

Pais/Regido

Jordania

Amostra Objetivo CONCLUSOES

INFORMACAO POR ZONA

GEOGRAFICA

OUTRAS

Andlise descritiva dos | ITENS DE DIVULGACAO

efeitos da adocao da IFRS 8

87

- Cerca de 45% das entidades relataram o mesmo
nimero de segmentos operacionais.

- O numero de segmentos geograficos, em média;
aumenta de 2.2 para 2.4;

- Contudo, cerca de 60% das entidades relataram o
mesmo numero de segmentos geograficos;

-Ontmero de itens de divulgagao diminui de 3.1 para
2.5 e a informagdo apresenta-se mais desagregada.

- Diminui¢ao no nimero de entidades que divulgam o
capital investido por segmento geografico, nos paragrafos
relativos as “Divulgacdes relativas a toda a entidade”;

- Existe maior eficacia na previsao dos analistas;

- Néo identificaram correlagao da eficacia comfatores
especificos da IFRS 8, pelo que concluem que ocorreu um

melhoramento devido a norma como um todo.

- Aumento médio dos itens de divulgacdo de 6.4 para
10.4;



Autores (Ano)

(2012)

Pais/Regido

Amostra

109
entidades

cotadas

Objetivo CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

OUTRAS

88

- Cerca de 60% das entidades divulgam quem é o

principal responsavel pela tomada de decisdes,
predominando o CEO, equipa de gestdo, e porfim o CFO.

- Aumento do numero médio de segmentos
operacionais;

- Cerca de 61% das entidades relataram o mesmo
ntmero de segmentos operacionais;

- Aumento do nimero de entidades que apresentam
multiplos segmentos operacionais.

- O numero de segmentos geografico aumentou em
média de 1.5 para 1.8;

- De 70 entidades, 24 aumentaram o nuimero de
segmentos geograficos, 6 diminuiram e 40 mantiveram o
numero;

- O ntimero de itens de divulgagao aumentou, com o
ativo em (37%-80%) e réditos (70%-93%) e a informagdo
apresenta-se mais desagregada e detalhada.

- Aumento significativo no niimero de entidades que

divulgam ativos e réditos.

- Ntmero de itens de divulgagdo obrigatdria diminui;



Autores (Ano) Pais/Regido

Nichols et 17 paises
al. da Europa

(2012)

Amostra Objetivo

335 Analise  descritiva
entidades | dosefeitos da adogdoda
cotadas no  IFRS8
indice
European

Blue Chip

CONCLUSOES

ITENS DE DIVULGACAO

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

OUTRAS

89

- Percentagem significativa de entidades divulga itens
de carater voluntario;

- Cerca de 36% das entidades divulgam quem é o
principal responsavelpela tomada de decisdes.

- Aumento médio do ntmero de segmentos
operacionais de 3.84 para 4.19;

- Contudo, cerca de 62% das entidades relataram o
mesmo numero de segmentos operacionais, e 11%
diminui este tltimo;

- Predomina o numero entidades que apresentam
segmentos por unidades de negdcio (67%).

- Cercade 77% divulga informagdo geografica;

- O ntmero de segmentos por zona geografica
aumentou de 4.68 para 5.35;

- O nimero de itens de divulgacdo diminui e a
informagdo apresenta-se mais desagregada em 17-10%.

- A quase totalidade das entidades reconcilia os

ganhos dos segmentos comos da entidade;



Autores (Ano) Pais/Regido

Pisano & Italia
Landriana

(2012)

Weissenberg Alemanh
er & Franzen a

(2012)

Amostra

122
entidades

cotadas

190
entidades

cotadas

Objetivo

Efeitos da adogdo da
IFRS 8 e Proprietary Cost

Theory

Efeitos da adogdo da
IFRS 8 na assimetria de

informagao

CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

ITENS DE DIVULGACAO

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

90

- As medidas non-IFRS mais utilizadas sao o resultado
operacional, EBIT, EBT e EBITDA, por ordem de
relevancia;

- Aumento de divulga¢des voluntirias como medidas
de resultado adicionais (28%) e de balango (14%);

- Diminuigao no nimero de entidades que divulgam o
passivo  (87-71%), investimentos em associadas e
empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método
da equivaléncia patrimonial e interesses da entidade nos
resultados desses investimentos (41-30%) e capital
investido (81-73%).

- Aumento médio do nimero médio de segmentos
operacionais de 3.71 para 3.85;

- Contudo, cercade 75% (91) das entidades relataram
0 mesmo numero de segmentos operacionais;

- Cerca de 15% aumentaram o niimero de segmentos
operacionais.

- Numero de itens de divulgagao diminui;

- O nimero de segmentos geograficos, em média;

aumenta de 4.4 para 4.7;



Autores (Ano)

Aillon et al.

(2013)

Pais/Regido

Brasil

Amostra

48
entidades
cotadas 1o
indice IBrX-

50

Objetivo CONCLUSOES

OUTRAS

Anélise de complianceda = ITENS DE DIVULGACAO
IFRS 8, em 2010

Andlise dos fatores que
influenciam o grau de

compliance

91

-Onumero de itens de divulgagao diminui de 4.5 para
3.4;

- Aumenta de 18% para 34% o nimero de entidades
que desagrega ainformagao geografica prestada.

- Para as medidas de resultado non-IFRS mais
utilizadas, verifica-se o uso do EBIT (89%), EBITDA (34 %),
EBT (16%);

— Diminui¢do no niimero de entidades que divulgam
o capital investido por segmento geografico, nos
pardgrafos relativos as “Divulgacdes relativas a toda a
entidade”;

- A média dos itens divulgados pela amostra foi de 9,1
de 19 itens;

- Baixo nivel de compliance nos itens de divulgacao,
sendo que de 912 itens de divulgacdo, divulgaram 437;

- Relagao positiva entre o resultado liquido e o grau de
compliance.

- Cerca de 83% das entidades divulgaram o principal

responsavel pelas decisdes operacionais, o tipo de

segmento operacional e base comparativa;



Autores (Ano)

Pais/Regido

Amostra

Objetivo

CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

OUTRAS

92

- Cerca de 21% das entidades ndo divulgam

informagao por segmentos;

- A maioria das entidades baseia os seus segmentos em
atividades de negdcio (66%), sendo que apenas 26%
divulga segmentos geograficos;

- Relutancia em divulgar informagao geografica.

- Cercade 75% divulgou os réditos dos segmentos;

- Cerca de 8%-13% divulgou informacao sobre os
principais clientes, EBITDA por segmento operacional e

método de agregagao.



Autores (Ano)

Cereola et
al.

(2013)

Kang &
Gray
(2013)

Pais/Regiao Amostra
22 paises 353
Europeus, entidades

Australia e cotadas

Nova
Zelancia
Australia As 200
primeiras
entidades

cotadas 1o

ASX200

Objetivo

Efeitos da adogdo da
IFRS 8 no detalhe das
divulgacdes sobre areas

geograficas

Analise descritiva dos

efeitos da adogao da IFRS 8

CONCLUSOES

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

ITENS DE DIVULGACAO

93

- O nimero de segmentos geograficos, em média;
aumenta de 4.93 para 5.42;

- Aumento de 48 (13%) para 84 entidades (24%) que
apresentam  segmentos geograficos desagregados,
apresentados ao nivel de paises;

- Aumento de 95 (27%) para 117 entidades (33%) que
combinam segmentos geograficos agregados ao nivel
continental com segmentos geograficos de regides
especificas;

- No geral, a informagdo divulgada ao nivel de
segmentos geograficos apresenta-se mais desagregada e
detalhada.

- Cercade 82.01% das entidades divulgam quem é o
principal responsdvel pela tomada de decisdes,
predominando equipa de gestao (31.22%), seguido de
CEO (26.46%) e do Conselho de Administracdo (16.93%).

- Empresas inseridas no setor financeiro apresentaram
menor probabilidade de divulgar o principal responsavel
pela tomada de decisdes, sendo que cercade 34% nao

divulgaram essa informacgao;



al.

Autores (Ano)

Mardini et

(2013)

Pais/Regido

Qatari

Amostra

41
entidades

cotadas

Objetivo CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

ITENS DE DIVULGACAO
Andlise descritiva dos

efeitos da adogao da IFRS 8

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

94

- Contudo, entidades inseridas no setor de energia e
industrial divulgam, na sua maioria, quem é o principal
responsavel pela tomada de decisdes.

- Ntmero de itens de divulgagao aumenta em cercade
45% da amostra;

- Predomina na amostra a utilizagdo de segmentos
operacionais de negécio (78.84%), em detrimento de
segmentos geograficos ouem matriz;

- Aumento médio do ntmero de segmentos
operacionais, de 3.19 para 3.69;

- Contudo, cerca de 45% das entidades relataram o
mesmo numero de segmentos operacionais.

- Numero de itens de divulgagao aumenta;

- Aumenta o nimero de entidades que divulga quem
€ o principal responsavel pela tomada de decisoes,
representado por mais de 60% da amostra, onde os nomes
mencionados que predominam sdo o diretor executivo e a
equipa de gestdo.
do numero médio de

- Aumento segmentos

operacionais de 3.2 para 4.2;



Autores (Ano)

Kabir
Ibrahim
2014)

Moldovan
(2014)

Pais/Regido Amostra Objetivo
Nigéria 76 Andlise das praticas de
entidades divulgacdo voluntaria face
cotadas as caracteristicas das
entidades
Europa 400 Andlise descritiva dos

entidades do | efeitos da adogdo da IFRS 8

CONCLUSOES

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

ITENS DE DIVULGACAO

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

95

- Aumenta de 29 para 31 o nimero de entidades que

passou a apresentar informagdo por segmentos,
representados pelos setores de industria e servigos.
Salientase que apenas 31 entidades da amostra
apresentaram informagdo por segmentos.

- O nimero médio de segmentos geograficos aumenta

de 2.0 para 2.2.

- Dimens@o, setorde atividade e idade positivamente
relacionados como grau de compliance;

- Rentabilidade e dispersdo da estrutura acionista
negativamente relacionados como grau de compliance.

- Assimetria de informagdo ¢é apresentada como fator
explicativo da relagdo negativa entre as divulgacdes
voluntarias e a dispersao da estrutura acionista.

-O nivelmédio de compliancecomitens de divulgacao

voluntarios é de 43%.

- Elevada variacdo em cada item de divulgagdo dos

§23-24, estando correlacionada como grau de enforcement;



Autores (Ano)

Souzae
Neto

(2014)

Pais/Regido

Brasil

Amostra Objetivo
STOXX 600
Europe
272 Analise descritiva dos
entidades efeitos da adogao da IFRS 8§,

cotadas no em2010e2011
indice

BM&FBOVE

SPA

CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

96

- Cerca de 95% das entidades divulgam itens de
caracter voluntario, representando em média 5 itens por
entidade, de cardcter mais significativo quando as
entidades se encontram em paises de baixo enforcement.

- O nimero maximo de segmentos operacionais
relatado foi de 12 segmentos;

- Predomina na amostra a utilizacdo de segmentos
operacionais de negodcio (72%), em detrimento de
segmentos geograficos ouemmatriz.

- Cerca de 78% continuam a reportar segmentos
secundarios, em linha coma IAS 14R;

- Cerca de 40.8% das entidades divulgam os
segmentos operacionais de forma inconsistente nos
documentos apresentados.

- Aumento médio, de 8,76 para 9,64, de itens de
divulgagao, no total de 40 itens, o que representa um baixo
nivel de compliance.

- Cercade 23,16% das entidades ndo mencionam nem

divulgam informagdo por segmentos;



Autores (Ano)

Aleksanyan
& Danbolt

Pais/Regido

Estados

Unidos

Amostra

Objetivo

Andlise longitudinal e

descritiva dos efeitos da

CONCLUSOES

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

97

- Predomindncia das entidades que divulgam 1
segmento operacional, com cerca de 21% em 2010 e 23%
em 2011 da amostra;

- Aumento de 6,26% nas entidades que passaram a
divulgar informagdo por segmentos, em 2011 face a 2010.

- O ntmero de itens mais divulgado é referente a
réditos provenientes de clientes externos;

- Menos de 10% das entidades divulgam informagao
relativa a ativos provenientes de clientes externos;

- 50% das entidades divulgam os réditos referentes a
produtos e servigos;

- Apenas 0,37% do total da amostra divulga critérios
de agregacdo, emambos os anos;

- Acréscimo, de 19,49% para 22% das informagdes
relativas aos principais clientes;

- Acréscimo, de 6,62% para 8,09%, das entidades que
divulgam ter um cliente externo que represente 10%, ou
mais, dos réditos.

- Numero de itens de divulgagao obrigatéria aumenta.



Autores (Ano)

(2015)
Abordagem

abrangente

Aleksanyan
& Danbolt
(2015)

Pais/Regido

Estados
Unidos

Amostra

127
entidades

cotadas

127
entidades

cotadas

Objetivo CONCLUSOES
ado¢ao da IFRS 8,
considerando a Proprietary
SEGMENTOS
Cost Theory
OPERACIONAIS

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

OUTRAS

Andlise longitudinal e
descritiva dos efeitos da | ITENS DE DIVULGACAO

adoc¢ao da IFRS 8,

98

- Diminui¢do do numero médio de segmentos
operacionais de 7.2 para 4, com decréscimo mais
acentuado quando os segmentos operacionais sao
geograficos, refletindo uma redugao de 3.7 para 1.1;

- Aumento do nimero de segmentos operacionais por
entidade.

- A informacdo apresenta-se mais desagregada, com
segmentos formados por paises especificos, quando os
segmentos operacionais sao unidades de negécio;

- Ontmero de itens de divulgagdo aumenta.

- Aumenta os itens divulgados dos ativos dos
segmentos;

- Aumento da divulgagao de informagao sobre vendas

dos segmentos operacionais.

- Numero de itens de divulgagao obrigatéria aumenta.



Autores (Ano)

Abordagem

restrita

Leung &
Verriest

(2015)

Pais/Regido

Europa

Amostra Objetivo

737
entidades
cotadas

18 paises

considerando a Proprietary

Cost Theory

Analise descritiva dos
efeitos da adogao da IFRS 8
em para uma amostra de

entidades que optem por

CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

INFORMACAO POR ZONA
GEOGRAFICA

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

99

- Diminui¢do do nimero médio de segmentos
operacionais de 7.2 para 4, com decréscimo mais
acentuado quando os segmentos operacionais sao
geograficos, refletindo uma redugao de 3.7 para 1.1;

- Diminui¢do do niimero de segmentos operacionais
por entidade.

- A informagdo apresenta-se mais agregada, com
menos segmentos formados por paises especificos;

- Ontmero de itens de divulgagado diminui.

- Diminuicdo dos itens divulgados dos ativos dos
segmentos;
- Diminui¢do da divulgagdo de informagdo sobre

vendas dos segmentos operacionais.

- Numero de itens de divulgacao diminui
significativamente;
- A informagao divulgada apresenta-se de forma mais

desagregada.



al.

Autores (Ano)

Lucchese et

(2016)

Pais/Regido

Italia

Amostra

128
entidades

cotadas

Objetivo

segmentos  operacionais

geografico0073

Andlise longitudinal de
compliance da IFRS 8

Andlise dos fatores que
influenciam o

grau de

compliance

CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

100

- O nimero médio de segmentos operacionais
geograficos aumenta de 4.75 para 5.13;

- O nimero de entidades que apresentam apenas um
segmento operacional ndo altera, face a alteragcdo da

norma.

- Dispersao e exatiddo da previsdo dos analistas,
liquidez de mercado e custo de capital proprio sao fatores
que ndo sao fortemente afetados pela adogao da IFRS 8.

- Diminui o niimero de entidades (de 243 para 206) que
divulgam o resultado liquido do segmento;

- Ntmero itens de divulgacdo obrigatoria diminui de
6,41 para 6,26.

- Aumento nos itens de carater voluntirio nos
primeiros anos, de 12,96 para 13,45, no ano de transagao
da norma. Posteriormente, verificaram um aumento para
13,63, que decresce em 2011 para 13,43 e em 2012 para
13,29.

- Cercade 86% das entidades manteve o numero de

segmentos operacionais e apenas cercade 9% aumentou;



Autores (Ano)

Mateescu

(2016)

Pais/Regido

Roménia

Amostra

15
entidades

cotadas

Objetivo

Analise de compliance da
IFRS 8, através de uma

checklist e escala Likert

CONCLUSOES

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

101

- Aumento médio do nimero de segmentos
operacionais de 3,5 para 3,7 (2008-2009), valor que se
manteve em 2009-2011, e diminuiu para 3,6 em2011-2012.
Os autores referiu que, no geral, o aumento médio de
segmentos operacionais foi pouco significativo.

- Diminui¢do da informagdo relativa a ativos e
passivos totais dos segmentos;

- Diminui¢do progressivanas divulgagdes dos ativos
totais, passivos dos segmentos, nos investimentos em
associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados
pelo método da equivaléncia patrimonial e interesses da
entidade nos resultados desses investimentos, do capital
investido e dos investimentos adicionais;

- Aumento na informagdo relativa a amortizagdes e
depreciagdes, réditos e gastos de juros;

- O nimero de entidades que relatam EBIT e Margem
Bruta aumenta.

- Ototal das entidades divulgam o valordos ativos;

- Cerca de 87,5% da amostra divulga e descreve o

passivo;



Autores (Ano)

Souza

(2016)

Pais/Regiao Amostra Objetivo
Andlise dos fatores que
influenciam o grau de
compliance
Brasil BM&FBO Andlise longitudinal de
VESPA compliance da IFRS 8

Andlise dos fatores que

influenciam a divulgagao

CONCLUSOES

SEGMENTOS
OPERACIONAIS

OUTRAS

ITENS DE DIVULGACAO

OUTRAS
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- Cerca de 50% da amostra divulga os réditos e
despesas de juros.

- Apenas 53,33% das entidades apresentam mais que
um segmento operacional;

- Nimero de segmentos médio é de 2,87, atingindo

como maximo 5 segmentos operacionais.

- 40% das entidades apresentam um elevado grau de
compliance, e 33,34% um baixo grau de compliance;

- Relagdo positiva entre a dimensao das entidades, a
dimensdo das auditoras e a existéncia de investidores
institucionais, como grau de compliance.

- Aumento médio, de 8,76 para 9,64, em 2010 e 2011,
valor que diminui progressivamente para 9,06 em 2014.

- Rentabilidade, concentracdo do setor, lucro ou
prejuizo, ano de divulgagao, ndo influenciam os niveis de
divulgagao;

- Dimensao , endividamento, estrutura acionista e

dimensdo das auditoras influenciam positivamente o

nivel de divulgagao.



Anexo2: Amostradasempresasem 2009e 2018

Amostra: Empresas (2018)

Altri

BCP - Banco Comercial Portugués
Sport Lisboa e Benfica Futebol
Cofina

Compta - Equip. e Servigos Informatica
Corticeira Amorim

CTT

EDP Renovaveis

EDP Energias de Portugal
Estoril-Sol

Futebol Clube do Porto

GALP Energia

Glintt - Global Intelligent Technologies
Ibersol

Imobilidria Construtora Grao-Para
Impresa

Inapa

Jerénimo Martins

Lisgrafica

Martifer

Media Capital

Mota-Engil

NOS

Novabase

Soc. Com. Orey Antunes

Pharol

Ramada

Reditus

REN

SAG Gest - Solugdes Automdvel Globais
Semapa

Sonae Capital

Sonae Industria

Sonaecom

Sonae

Sporting Clube de Portugal
Teixeira Duarte

The Navigator Company

Toyota Caetano

VAA - Vista Alegre Atlantis

Setores de Atividade (2018)
Industria

Financeiro

Servigos ao Consumidor
Servigos ao Consumidor
Tecnologia

Bens de consumo
Industria

Servigos de utilidade publica
Servigos de utilidade publica
Servigos ao Consumidor
Servigos ao Consumidor
Petréleo e Gas
Tecnologia

Servigos ao Consumidor
Industria

Servigos ao Consumidor
Materiais basicos
Servigos ao Consumidor
Industria

Industria

Servigos ao Consumidor
Industria

Servigos ao Consumidor
Tecnologia

Industria
TelecomunicagGes
Materiais basicos
Tecnologia

Servigos de utilidade publica
Servigos ao Consumidor
Materiais basicos
Financeiro

Industria
TelecomunicagGes
Servigos ao Consumidor
Servigos ao Consumidor
Industria

Materiais basicos
Industria

Bens de consumo
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Auditora (2018)

EY

Deloitte

PwC

EY

J. Camilo & Associados, SROC
EY

KPMG

PwC

PwC

Deloitte

EY

PwC

Oliveira, Reis & Associados, SROC
KPMG

JM Ribeiro da Cunha & Associados, SROC

Deloitte

Deloitte

EY

PwC

PwC

Deloitte

PwC

EY

KPMG

Auren Auditores & Associados, SROC
BDO

EY

Auren Auditores & Associados, SROC
EY

PwC

KPMG

PwC

Deloitte

PwC

PwC

PwC

Moore Stephens & Associados, SROC
KPMG

PwC

Deloitte



Amostra: Empresas (2009)

Altri

BCP - Banco Comercial Portugués
Sport Lisboa e Benfica Futebol
Cofina

Compta - Equip. e Servigos Informatica
Corticeira Amorim

EDP Renovaveis

EDP Energias de Portugal
Estoril-Sol

Futebol Clube do Porto

GALP Energia

Glintt - Global Intelligent Technologies
Ibersol

Imobilidria Construtora Grdo-Para
Impresa

Inapa

Jerénimo Martins

Lisgrafica

Martifer

Media Capital

Mota-Engil

NOS

Novabase

Soc. Com. Orey Antunes

Pharol

Ramada

Reditus

REN

SAG Gest - Solugdes Automovel Globais
Semapa

Sonae Capital

Sonae Industria

Sonaecom

Sonae

Sporting Clube de Portugal

The Navigator Company

Toyota Caetano

VAA - Vista Alegre Atlantis

Setores de Atividade (2009)
Industria

Financeiro

Servigos ao Consumidor
Servigos ao Consumidor
Tecnologia

Bens de consumo

Servigos de utilidade publica
Servigos de utilidade publica
Servigos ao Consumidor
Servigos ao Consumidor
Petréleo e Gas

Tecnologia

Servigos ao Consumidor
Industria

Servigos ao Consumidor
Materiais bésicos

Servigos ao Consumidor
Industria

Industria

Servigos ao Consumidor
Industria

Servigos ao Consumidor
Tecnologia

Industria

Telecomunicagbes
Materiais basicos
Tecnologia

Servigos de utilidade publica
Servigos ao Consumidor
Materiais basicos
Financeiro

Industria

Telecomunicagbes

Servigos ao Consumidor
Servigos ao Consumidor
Materiais basicos

Industria

Bens de consumo
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Auditora (2009)
Deloitte

KPMG

KPMG

Deloitte

Patricio, Moreira, Valente & Associados, SROC

PwC
KPMG
KPMG
Lampreia & Vigoso, SROC
Deloitte
Deloitte
BDO
PwC
Auren Auditores & Associados, SROC
Deloitte
PwC
PwC
Deloitte
Deloitte
Deloitte
Deloitte
Oliveira, Reis & Associados, SROC
PwC

EY
Deloitte
Deloitte
BDO
Deloitte
EY

PwC
Deloitte
PwC
Deloitte
Deloitte
BDO
PwC
Deloitte
EY



Anexo 3: Lista de itens de divulgacaoda IFRS 8

Itens de Divulgagao

NC

N/A

Existéncia de informag¢do por segmentos

Informagdes gerais (§22)

Fatores para identificar segmentos relataveis;

Estrutura organizativa;

Existéncia de segmentos agregados;

Descrigdes dos segmentos agregados;

Indicadores econdmicos utilizados para descrigdo;

Tipos de produtos e servigos onde segmentos adquirem rédito;

Informages sobre resultados, ativos e passivos de cada segmento
(§23-24)

Medida de resultado;

Medida de ativo total;

Medida de passivo;

Réditos provenientes de clientes externos;

Réditos de transagdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade;

Rédito de juros;

Gastos de juros;

DepreciagGes e amortizagles;

Itens materiais de rendimentos e gastos divulgados de acordo com o §97 da IAS 1;

O interesse da entidade nos resultados de associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados
segundo o MEP;

Gasto ou rendimento do imposto sobre rendimento;

Itens materiais que ndo sejam dinheiro nem depreciagbes e amortizagdes;

Quantia de investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo MEP;

Quantias de adi¢des de ativos ndo correntes;

Mensuracdo (§25-27)

Explicagdo para base de contabilizagdo de quaisquer transagBes entre segmentos relataveis;

Explicagdo para a natureza de quaisquer diferengas entre as mensuragdes dos resultados (lucro ou
prejuizo) do segmento relatavel e dos resultados da entidade antes do gasto ou rendimento do imposto
sobre rendimento e unidades operacionais descontinuadas;

Explicagdo para a natureza de quaisquer diferengas entre as mensuragdes dos ativos dos segmentos
relataveis e dos ativos da entidade;

Explicagdo para a diferenga entre as mensuragdes dos passivos dos segmentos relataveis e dos passivos
da entidade;

Explicagdo para a natureza de quaisquer alterages ocorridos em periodos anteriores, nos métodos de
mensuragdo utilizados para determinar os resultados do segmento relatado e o eventual efeito dessas
alteragGes na mensuragdo dos resultados do segmento;

Explicagdo para a natureza e o efeito de quaisquer imputagGes assimétricas a segmentos relataveis;

Reconciliagdes (§28)

Reconciliagdo do total dos réditos dos segmentos com o rédito da entidade;

Reconciliagdo do total das mensuragdes dos resultados dos segmentos relatdveis com o resultado da
entidade antes do gasto de imposto e unidades descontinuadas, ou com o resultado final;

Reconciliagdo do total dos ativos dos segmentos relataveis com os ativos da entidade;

Reconciliagdo do total dos passivos dos segmentos relataveis com os ativos da entidade;

Reconciliagdo do total das quantias dos segmentos respeitantes a outros itens materiais das informagdes
divulgadas com as correspondentes quantias da entidade;

Identificagdo e descrigdo dos itens de reconciliagdo materiais, separadamente;

Reexpressdo de informagdo relatada anteriormente (§29-30)
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Itens de Divulgagdo

NC

N/A

Reexpressdes de periodos anteriores

Divulgagoes relativas a toda a entidade

Informagdes sobre produtos e servigos (§32)

Réditos provenientes de clientes externos em relagdo a cada produto e servigo ou grupo de produtos e
Servigos;

Informagdes sobre areas geograficas (§33)

Réditos provenientes de clientes externos atribuidos ao pais de constituicdo;

Réditos provenientes de clientes externos atribuidos globalmente a todos os paises estrangeiros onde a
entidade obtém réditos;

Apresenta a base de atribuicdo dos réditos provenientes de clientes externos dos paises;

Ativos ndo correntes provenientes de clientes externos atribuidos ao pais de constituicdo;

Ativos ndo correntes provenientes de clientes externos atribuidos globalmente a todos os paises
estrangeiros onde a entidade detém ativos;

Apresenta subtotais de informagbes geograficas sobre grupos de paises;

Informagdes sobre os principais clientes (§34)

Grau de dependéncia dos principais clientes;
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