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RESUMO:

COSTA, Luciano Schneider. Uma verificacio da conformidade na divulgacao de
informacoes por segmento de acordo com o CPC 22. Monografia. Curso de Ciéncias
Contdbeis da Universidade Federal de Santa Catarina. Santa Catarina. p.73, 2011.

O objetivo deste trabalho € verificar o nivel de aderéncia aos requisitos do pronunciamento
técnico CPC 22 — Informacdes por segmento — Correlagdo as normas internacionais de
contabilidade — IFRS 8. Além de servir como instrumento para harmonizar regras contdbeis
brasileiras as internacionais, a aplicacdo dessa norma pelas companhias abertas evidencia
informagdes que ndo seriam possiveis apenas através das demonstracdes consolidadas. Foram
examinadas as notas explicativas e formuldrio de referéncia das 150 maiores empresas
ranqueadas pelo critério de vendas, de acordo com publicacio da revista Exame. Dentre essas,
36 empresas ofereceram condi¢des para se verificar a divulgacdo de informagdes por
segmento. Optou-se por uma pesquisa exploratéria, na qual se atribuiu nota para cada
presenca de item requerido de divulgacdo: (i) divulga — 1,0 ponto; (ii) divulga parcialmente —
0,5 ponto; (iii) ndo divulga — 0,0 ponto. Os resultados demonstraram um bom nivel de
divulgacdo, apesar de apenas 8 empresas terem divulgado todas as informagdes requeridas.
As informagdes que todas as empresas divulgaram foram tipos de produtos e servicos, receitas
e respectiva conciliagdo e informagdes sobre principal cliente. Por sua vez, as informagdes
menos divulgadas foram informacdes sobre os passivos (16) e as explicagdes sobre as bases
de mensuracdo (17). Por tratar-se de uma norma de aplicacao recente no Brasil, espera-se que
outras pesquisas sejam feitas, dada a importancia do tema em relacdo aos objetivos da
contabilidade.

Palavras-chave: Informacao por segmento. Companhias abertas. Maiores empresas.
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1 INTRODUCAO

A aprovacdo da Lei n® 11.638/2007 e da Medida Proviséria 449/08, posteriormente
convertida na Lei n° 11.941/09 alteraram dispositivos da Lei n® 6.404/76, especialmente a
introducdo dos pardgrafos 3° e 5° no artigo 177. Esse dois pardgrafos estabelecem que as
companhias abertas deverdo obedecer a normas contdbeis emitidas pela Comissao de Valores
Mobilidrios — CVM, que deverd emiti-las em consonancia com as normas internacionais de
contabilidade.

Nota-se que essas alteracdes na legislacio societdria, visando a harmonizagdo as regras
contdbeis internacionais, ocorreram em um contexto de internacionalizagdo das empresas no
cendrio econdmico mundial e também de aumento no fluxo de capitais estrangeiros que o
Brasil passou a receber (PADOVEZE; BENEDICTO; LEITE, 2012).

Para consolidar o processo de convergéncia das normas brasileiras de contabilidade as
internacionais, o6rgdos reguladores passaram a emitir, progressivamente, instrumentos
normativos com a finalidade de atender tanto as exigéncias legais, como dar sustentacdo
tedrica e técnica aos contadores na aplicacdo das novas préticas.

Atualmente cabe ao Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, 6rgdo criado pela
resolugdo n° 1.055/05 do Conselho Federal de Contabilidade — CFC, a emissdo de normas

contdbeis no Brasil, conforme o disposto no artigo 3° da referida resolugao:

Art. 3° - O Comité de Pronunciamentos Contédbeis — (CPC) tem por objetivo
o estudo, o preparo e a emissdo de Pronunciamentos Técnicos sobre
procedimentos de Contabilidade e a divulgagdo de informacdes dessa
natureza, para permitir a emissdo de normas pela entidade reguladora
brasileira, visando a centralizacdo e uniformizacdo do seu processo de
producdo, levando sempre em conta a convergéncia da Contabilidade
Brasileira aos padrdes internacionais.

Os diversos pronunciamentos técnicos, orientacdes e interpretacdes siao ainda
submetidos a aprovacdo dos demais 6rgdos reguladores que compdem o CPC, descritos no
artigo 2° da ja citada resolugao.

Dentre esses, foi selecionado como escopo para a realiza¢ao desta pesquisa o CPC 22,
aprovado pela deliberagdo CVM n° 582 de 31 de julho de 2009. Esse pronunciamento trata da

divulgacdo de informagdes segregadas por segmento pelas companhias abertas, em correlagdao
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as normas internacionais de contabilidade, no caso a norma IFRS-8, emitida pelo IASB —
International Accounting Standards Board.

Em decorréncia da atuacdo das empresas em varios ramos de negdcios e localidades
distintas, fruto de fusdes e aquisicdes estratégicas ou em funcdo de outras oportunidades de
expansdo, a transparéncia das atividades empresariais fica prejudicada, ja que as informacgdes
contdbeis sdo geralmente divulgadas de forma consolidada pela empresa controladora.
Nessas circunstancias, a divulgacdo de informacdes segmentadas assume relevancia ao
melhorar a transparéncia dos negocios, evidenciando aspectos que nao seriam possiveis
apenas através das demonstracdes consolidadas (PADOVEZE; BENEDICTO; LEITE, 2012).

Esses autores também descrevem a importancia de informacgdes por segmento:

Muitas companhias fornecem grupos de produtos e servicos ou operam em
dreas geograficas sujeitas a taxas de diferenciacdo de lucro, oportunidade de
crescimento, futuros prospectos e riscos. Informagdes sobre os diferentes
tipos de produtos e servicos da companhia e suas operacdes em dreas
geogréficas diferentes, geralmente chamadas de segmentos de informacgodes,
sdo relevantes para a previsdo de riscos e de retornos de negdcios
diversificados ou multinacionais, mas ndo podem ser determinadas a partir
de datas agregadas. Portanto, segmentos de informagdes sdo necessdrios para
que as necessidades dos usudrios de demonstracdes contdbeis sejam
atendidas. (PADOVEZE; BENEDICTO; LEITE, 2012, p.207)

Para disponibilizar aos usudrios informacgdes por segmento, o Item 1 do CPC 22
determina que “A entidade deve divulgar informagdes que permitam aos usudrios das
demonstragdes contdbeis avaliarem a natureza e os efeitos financeiros das atividades de
negdocio nos quais estd envolvida e os ambientes econdmicos em que opera”.

Peppe e Lisboa (2010, p. 117) discorrendo sobre a importancia das informacdes por
segmento asseveram que:

Com a adoc¢do de melhores préticas relativas a apresentacdo e divulgacdo de
informacdes, o mercado de capitais brasileiro tende a se beneficiar com um
incremento no volume de recursos de investimentos estrangeiros,
contribuindo para o desenvolvimento econdmico do pais, sendo este também
um dos objetivos das praticas contdbeis.

Acerca dessa provavel relagdo existente entre desenvolvimento econdmico e volume
de investimentos estrangeiros, Medeiros e Quinteiro (2008, p. 95) afirmam que ‘“Pesquisas
recentes demonstram a existéncia de relacdo entre a evidenciacdo de informagdes contibeis
(value-relevant accounting information) e efeitos econdmicos”. Assim, a divulgacdo

sistematica de informacdes por segmento pode contribuir para ratificar essa relacdo, além de
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beneficiar os usudrios da contabilidade com a disponibilizacido de informacgdes de qualidade.
Entretanto, de acordo com Boscov (2009, p.122):

O avango no nivel de divulgagado serd gradual em fun¢do da caracteristica do
mercado brasileiro de ndo divulgar certas informagdes confidenciais, e
dependerd ainda da maturidade relacionada ao processo de andlise dessas
informacdes, para ndo impedir que o excesso de dados prejudique as
decisdes econdmicas.

Assim, a divulgacdo de informagdes segmentadas pode causar apreensao em gestores
das Companhias, ji que questOes estratégicas como fatia de participacdo no mercado,
desempenho de linhas de produtos por dreas geograficas etc, também estardo disponiveis aos

concorrentes.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Sabe-se da importancia que a divulgacdo de informacdes por segmento possui.
Relaciona-se a melhoria da transparéncia dos negdcios da empresa, a forma como eles sao
gerenciados pela administracdo e a disponibilizacdo de informagdes aos usudrios da
contabilidade. Essas informacdes antes eram restritas aos nuicleos gestores das entidades, por
isso surge a duvida e gera a expectativa de conhecer em que nivel as empresas observaram os
dispositivos requeridos pelo Pronunciamento Técnico CPC 22.

Dessa forma, a pesquisa busca identificar qual o nivel de atendimento aos requisitos
estabelecidos pelo CPC 22 na divulgacao dos segmentos, obrigatdria a partir do exercicio de

2010. Diante disso a pergunta de pesquisa pode ser assim formulada:

Em que nivel as empresas aderiram aos dispositivos especificados pelo CPC 22

para a divulgacio de informacio por segmento?
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1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Verificar o nivel de aderéncia das empresas aos dispositivos elencados no CPC 22,
especificamente os que tratam do conteido minimo exigido na divulgacdo pelas companhias

abertas.

1.2.2 Objetivos Especificos

® Pesquisar documentos formais de divulgacdo de informagdes utilizados
pelas companhias abertas.

e Identificar quais informagdes por segmento foram divulgadas pelas
empresas.

e Apresentar quadros demonstrativos que contribuam para evidenciar o
nivel de aderéncia as orientacdes presentes no CPC 22.

e Apresentar quadros demonstrativos que ilustrem a freqiiéncia de

divulgacdo em notas explicativas e em formuldrio de referéncia.

1.3 JUSTIFICATIVA

A partir da vigéncia do CPC 22, a informagdo por segmento deixou de ser restrita ao
ambiente interno das companhias, normalmente reportada ao nicleo gestor das entidades. O
relatorio por segmento consiste em um instrumento de gestdo estratégica destinado a dar
sustentacdo para a tomada de decisdo sobre aloca¢do de recursos e para a avaliacdo de
desempenho pelos gestores. A partir da sua divulgacio, os demais usudrios das demonstracoes
contdbeis passam a dispor das mesmas informagdes fornecidas internamente. Desse modo,
fica favorecida a andlise econdmica e financeira da entidade pelos usudrios externos.

A divulgacdo por segmentos operacionais € exigida apenas das companhias abertas,
sendo requerida a partir do exercicio findo em 2010, conforme deliberacdo CVM n° 582 de 31

de julho de 2009. Essa divulgacdo apresenta caracteristicas e informagdes que podem
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influenciar as decisdes econdmicas dos usudrios das demonstra¢des contdbeis. Relaciona-se
com a obtencdo e aplicacdo de recursos em diferentes produtos, servicos e também em dreas
geograficas distintas, sujeitas a niveis diferenciados de rentabilidade, riscos ou controle
governamental. Assim, o patrimdnio da entidade pode ser examinado sob a influéncia desses
fatores que repercutem no resultado consolidado, mas que até entdo ndo eram divulgados aos
usudrios externos.

Por fim, a situacdo patrimonial das entidades e suas variagdes sao evidenciadas pelas
demonstracdes contdbeis, através do registro contdbil das transa¢des econdOmicas e com a
finalidade de prover informagdo aos usudrios. Segundo Iudicibus, Martins e Gelbcke, (2003,
p.50), “Essa evidenciacdo € vital para alcancar os objetivos da Contabilidade, havendo hoje
exigéncias no sentido de se detalharem mais ainda as informagdes (por segmento econdmico,
regido geografica etc.).”

Nesse sentido, desagregar informacdes por segmento justifica o objetivo da

contabilidade, oferecendo informacdo contabil de qualidade e transparente.

1.4 DELIMITACAO DA PESQUISA

A presente pesquisa se restringiu a verificar a presencga dos itens requeridos pelo CPC
22 que tratam exclusivamente das informacdes a serem divulgadas, que inicia no Item 20 e
termina no Item 34. Nao se pretendeu realizar andlise qualitativa do contetido das informacoes

por segmento divulgadas pelas Companbhias.

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO

O presente estudo estd dividido em cinco capitulos. Inicialmente sdo apresentadas as
alteracdes na legislacdo societdria que determinaram o processo de harmonizacdo das regras
contdbeis brasileiras as internacionais. Como parte desse processo, aborda-se a emissdo do
pronunciamento técnico CPC 22 e cita-se os apontamentos de alguns autores acerca da
importancia e relevancia do tema. Também fazem parte desse capitulo o problema de

pesquisa, os objetivos gerais e especificos, a justificativa e delimita¢do do trabalho.
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O segundo capitulo traz o referencial tedérico que sustentou o desenvolvimento do
trabalho. Divide-se em trés se¢des: (1) breve histérico da informagdo por segmento; (i) norma
brasileira sobre informag¢ao por segmento; (iii) outros estudos sobre informagao por segmento.

O terceiro capitulo apresenta a metodologia utilizada para execugdo da pesquisa, como
a amostra foi composta e quais documentos foram utilizados para verificacdo das informacdes
pesquisadas.

No capitulo seguinte sdo apresentados os resultados obtidos na verificacdo de quais
itens sdo divulgados pelas empresas referentes a informacdes por segmento.

Por fim, nas consideracOes finais acerca do estudo, menciona-se o nivel de
atendimento aos requisitos do CPC 22 de acordo com os levantamentos realizados no exame

das notas explicativas e do formulério de referéncia.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 BREVE HISTORICO DO RELATORIO POR SEGMENTO

Nesta secdo apresenta-se uma breve descricdo da evolucdo do relatério por segmento
no ambito internacional e também no Brasil.

As primeiras exigéncias legais surgiram em meados da década de 60, no Reino Unido.
A Bolsa de Valores de Londres estabeleceu para as empresas listadas a divulgacdo de
informacdes de dados segmentados para lucros e receitas de diferentes atividades. Nos
Estados Unidos, em 1967, o Instituto Americano de Contadores Publicos — (AICPA), através
de pronunciamento, estabeleceu que empresas com atividades diversificadas publicassem
dados segmentados de maneira voluntaria (Mourad, 2009).

No Brasil, as primeiras regulamentacdes acerca de informagdes por segmento foram
emitidas pela CVM, no caso o parecer de orientacdo 24 de 15 de janeiro de 1992 e o oficio -
circular 001/2004 da Superintendéncia de Normas Contdbeis e de Auditoria de 19 de Janeiro
de 2004.

O parecer 24/92 incentivava a divulgacdo de notas sobre resultado por linhas de
produtos ou negdcio, principalmente nas demonstragdes contdbeis consolidadas. J4 o oficio —
circular 001/2004 determinava que as informagdes por segmentos deveriam basear-se na
norma internacional IAS 14.

Em 2006 essa norma foi revisada pelo IASB que publicou a norma internacional IFRS
— 8 “Operating Segments” - baseada na norma norte-americana SFAS 131 que faz parte do
processo de colaboragdo entre o FASB e o IASB, com a finalidade de harmonizar normas
contabeis que possam ser utilizadas em ambito nacional e internacional. (Boscov, 2009).

Ainda no ambito doméstico, também foram aprovadas normas reguladoras no setor
elétrico e bancério, emitidas respectivamente pela ANEEL — Agéncia Nacional de Energia
Elétrica e pelo BACEN — Banco Central do Brasil. A Resolu¢do n° 444/01 da ANEEL
instituiu o manual de contabilidade do servigo publico de energia elétrica e reformulou o
plano de contas padriao desse setor. Essa reformulagdo estabeleceu a segregacdo das
atividades pelos segmentos de geragdo, transmissdo, distribuicdo e comercializacdo. J4 a
Circular BACEN 2990/2000 estabeleceu a divulgacdo estruturada de informagdes por

segmento através das IFTs — Informacdes Financeiras Trimestrais.
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Em 2009 o CPC emitiu o Pronunciamento Técnico CPC 22 — Informagdes por

Segmento — Correlacdo as Normas Internacionais de Contabilidade — IFRS 8, o qual foi
aprovado pela deliberagio CVM n° 582 de 31 de julho de 2009 e pela Resolu¢do CFC n°
1.176/09 (NBC TG 22 — Informacdes por Segmento) de 4 de agosto de 2009.

O quadro 1 sintetiza as principais normas emitidas acerca da divulgacdo de

informagdes por segmento, ordenadas cronologicamente:

Periodo Norma Emissor Assunto
Comite de N Contabeis - Rei

1971 SSAP omite de OrTJa:\Sidc?n abels - Reino Métodos para Contabilizagdo de empresas associadas.
Critério de receita de vendas de 10% do total de receitas de vendas para linha de

1976 SFAS 14 FASB - EUA L.
negocios.

1976 " Nages Unidas M_odelo de relatério po_r segmento apresentando Itens como vendas,receitas,
ativos, despesas e funcionarios.

1981 I1AS 14 IASC - Internacional Divulgagdo da receita e dos ativos utilizados, segmentos de negdcios e geograficos.

1992 Parecer 24/92 CVM Avangos na qualidade da informagdo.

1997 IAS14-R IASC - Internacional Relatério por segmentos por linhas de atividade e areas geograficas.

1997 SFAS 131 FASB - EUA Dlvu_lgafao por segmento de acordo com critérios internos de administragdo e
avaliagdo de desempenho.

2004 Oficio-Circular VM Divulgagdo por segmento de acordo com IAS 14.

001/2004 gagaoporseg '
2006 IFRS-8 IASB Revisdo da IAS 14 com base na SFAS 131.
2009 CPC22 CPC Divulgagdo por segmento em correlagdo as normas internacionais.

Quadro 1 - Cronologia das Normas sobre informagdes por segmento

Fonte: Elaborado pelo autor.

A aprovagdo do pronunciamento técnico CPC 22 faz parte do processo de

harmonizacdo das normas contédbeis brasileiras as internacionais e estabelece as diretrizes para

a elaboragdo e divulgacdo de informacdes segregadas por segmento a partir do exercicio de

2010, que serdo vistas a seguir.

2.2 PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 22 - INFORMACOES POR SEGMENTO

2.2.1 Objetivos e alcance da norma CPC 22

O principal objetivo do pronunciamento técnico CPC 22 € regulamentar a divulgacao

de informacdes por segmento, além de estabelecer a correlagdo com a norma internacional
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citada. O alcance da norma estd limitado as demonstracdes financeiras das companhias
abertas, elaboradas a partir do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010.

O CPC 22 ao enunciar o principio basico, estabelece que “A entidade deve divulgar
informacdes que permitam aos usudrios das demonstragdes contdbeis avaliarem a natureza e
os efeitos financeiros das atividades de negdcio nos quais estd envolvida e os ambientes
econdmicos em que opera.” (CPC 22, 2009, p.2). Se esse conceito for bem assimilado pelas
empresas ird favorecer a transparéncia corporativa, pois facilitard aos usudrios externos da
entidade identificar riscos e oportunidades pertinentes a cada ramo de atividade explorada.

De acordo com a CVM, “A informagdo segmentada proporciona ao usudrio
oportunidade de conhecer o desempenho de cada drea ou negbcio principal gerido pela
companhia.” (CVM Oficio — Circular 01/2004). Entendimento similar € encontrado em Peppe
e Lisboa (2010), ao relatarem que a divulgacdo de informagdes por segmento atende tanto ao
propédsito de harmonizacdo de normas brasileiras as internacionais, quanto ao aspecto de
prover o usudrio das demonstragdes contdbeis com informagdes que possam servir de lastro as
suas decisdes econdmicas. Esses mesmos autores (2010, p. 117) esclarecem que a divulgacao
de informagdes por segmento:

[...] representa também um grande avanco no que se refere a politicas de
governanga corporativa, uma vez que a administracio das companhias
deveré estar plenamente engajada na adequada avaliacdo sobre a informacao
a serem apresentadas, para que elas possam levar aos usudrios das
demonstracdes contdbeis informacdes precisas, relevantes e que sejam de
utilidade para a formacao de juizo sobre decisdes de investimento.

As entidades que estdo sujeitas a divulgarem informacdes por segmento foram

definidas através do Item 2 do CPC 22, conforme o quadro 2:

Demonstracdes contdbeis Individuais e Consolidadas

Que tenha depositado, ou esteja em vias de
depositar, suas demonstracdes contdbeis a
Comissao de Valores Mobilidrios ou a outra
organizacdo reguladora, com a finalidade de
emitir qualquer categoria de instrumento em
mercado de capitais;

Cujos instrumentos de divida ou patrimonial
sejam negociados em mercado de capitais
(bolsa de valores nacional ou estrangeira ou
mercado de balcdo, incluindo mercados locais
e regionais)

SHAVAILLNA

Quadro 2 - Entidades obrigadas a apresentagdo de informagdes por segmento
Fonte: Elaborado pelo autor com base no CPC 22, Item 2.
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Conforme o item 4 do CPC 22, néo ¢é exigido da Companhia controladora a divulgacao
de informagdes por segmento quando os dados de suas demonstragdes individuais ja

estiverem sendo divulgados de forma consolidada com os dados de suas controladas.

2.2.2 Definicao e identificacdo dos segmentos

O procedimento inicial na elaboracdo das informacdes por segmento consiste em
identificar os segmentos que serdo divulgados, tomando como base as mesmas informacdes
que sdo normalmente reportadas a administracdo da companhia. De acordo com os Itens 5-b e
22-a do CPC 22, a entidade pode definir os seus segmentos sob a 6tica de tipo de produto ou
servico ou area geografica, porém nao ha restricdes a outras formas de apresenta¢do, como
por exemplo, a combinacdo dessas duas Gticas, ambiente regulatdrio etc., desde que estejam
de acordo com a estrutura gerencial utilizada internamente. (CPC 22, 2009).

No intuito de auxiliar as empresas a identificarem seus segmentos, o Item 5 do CPC
22 enumera trés caracteristicas bdsicas que definem um segmento operacional como um
componente de entidade:

(a) que desenvolve atividades de negécio das quais pode obter receitas e
incorrer em despesas (incluindo receitas e despesas relacionadas com
transacdes com outros componentes da mesma entidade);

(b) cujos resultados operacionais sdo regularmente revistos pelo principal
gestor das operagdes da entidade para a tomada de decisdes sobre recursos a
serem alocados ao segmento e para a avaliagdo do seu desempenho; e

(c) para o qual haja informacao financeira individualizada disponivel.

Segundo Peppe e Lisboa (2010), segmentos operacionais podem ser definidos como as
atividades de negdcio que a entidade explora e que se diferenciam entre si, principalmente
pelas diferencas de riscos e oportunidades a que estdo submetidas e cujos resultados sdo
monitorados individualmente pela administragao.

Caso existam segmentos operacionais com caracteristicas semelhantes, eles podem
ser consolidados em apenas um para efeitos de divulgacdo, desde que a consolidacdo nao
comprometa o enunciado no principio basico do CPC 22 e que estejam de acordo com os

seguintes critérios:

- mesma natureza dos produtos ou servigos;

- mesma natureza dos processos de producio;

- tipo ou categoria de clientes;

- logistica de distribui¢c@o dos produtos ou de prestar os servigos;
- natureza do ambiente regulatdrio.
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Na elaboracdo do relatério, a entidade deverd descrever esses procedimentos
preliminares adotados na definicdo dos segmentos, conforme determina o item de

Informacdes Gerais do CPC 22:

(a) os fatores utilizados para identificar os segmentos divulgdveis da
entidade, incluindo a base da organizacido (por exemplo, se a administracio
optou por organizar a entidade em torno das diferencas entre produtos e
servicos, dreas geogréficas, ambiente regulatério, ou combinacio de fatores,
e se 0s segmentos operacionais foram agregados); e

(b) tipos de produtos e servigos a partir dos quais cada segmento divulgavel
obtém suas receitas.

Ainda na fase de definicao dos segmentos, as Companhias precisam observar se eles
atendem aos parametros quantitativos requeridos, que auxiliam na identificacdo dos
segmentos divulgdveis. De acordo com o item 13 do CPC 22, as empresas devem desagregar
e divulgar informagdes acerca do segmento operacional que se enquadre dentro de qualquer
um dos parametros a seguir:

(a) sua receita reconhecida, incluindo tanto as vendas para clientes externos

2

quanto as vendas ou transferéncias intersegmentos, é igual ou superior a
10% da receita combinada, interna e externa, de todos os segmentos
operacionais;
(b) o montante em termos absolutos do lucro ou prejuizo apurado € igual ou
superior a 10% do maior, em termos absolutos, dos seguintes montantes:

(1) lucro apurado combinado de todos os segmentos operacionais que
ndo apresentaram prejuizos; e

(ii) prejuizo apurado combinado de todos os segmentos operacionais
que apresentaram prejuizos;
(c) seus ativos sdo iguais ou superiores a 10% dos ativos combinados de
todos os segmentos operacionais.

Segundo o CPC 22, ndo ha impedimento em apresentar segmentos que nao se
enquadrem nos parametros acima, caso a administracdo da companhia julgue que a
informacao possa ter utilidade aos usudrios das demonstracdes contdbeis. Nesse sentido, como
resultado de entrevista com o Professor Bruno Salotti, Boscov (2009, p. 101) transcreve que
“[...] anorma deixa claro que o que vale é o principio , ou 0 que a geréncia acredita que possa
ser util. Os critérios quantitativos estao 14 para ajudar.”

Ap6s a verificagdo acima, a empresa deve ainda observar se os montantes do total de
receitas externas atribuidas aos segmentos operacionais atingem o patamar de 75% da receita
total da Companhia. Se ndo atingirem, o item 15 do CPC 22 determina que ‘“‘segmentos

operacionais adicionais devem ser identificados como segmentos divulgdveis (mesmo que
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eles ndo satisfagcam aos critérios enunciados no item 13) até que pelo menos 75% das receitas
da entidade estejam incluidas nos segmentos divulgaveis.” (CPC 22, 2009, p.5-6)

O quadro 3 ilustra os passos na identificacdo dos segmentos reportaveis:

SEGMENTO OPERACIONAL CRITERIO DIVULGA PROCEDIMENTO
Receitas Internas e Externas >=10% da Receita Total SIM -X-
Resultado por Segmento >=10% do Resultado Consolidado SIM -X-
Ativos >=10% dos ativos de todos os segmentos SIM -X-

Identificar
Receitas Externas dos Segmentos [< 75% das receitas da entidade NAO segmentos
adicionais

Quadro 3 - Pardmetros quantitativos
Fonte: Elaborado pelo autor com base no CPC 22.

Por fim, o CPC 22 estabelece que demais atividades e segmentos nao divulgaveis (que
ndo atingiram os parametros quantitativos) devem ser combinados e apresentados numa

categoria “outros segmentos” com a respectiva descricao das fontes das receitas.

2.2.3 Divulgacao das informacoes segmentadas

Definidos os segmentos que serdo divulgados, a companhia deve proceder a
evidenciagdo de ativos, receitas, despesas e passivos alocados a cada um deles. Em relacdo
aos passivos, € preciso ressaltar que cabe a Companhia decidir pela apresentacao ou nao, ja
que a divulgacdo desse item estd condicionada a efetiva utiliza¢do gerencial dessa informagao,
conforme se apreende do seguinte enunciado: “A entidade deve divulgar o valor do passivo
para cada segmento divulgavel se esse valor for apresentado regularmente ao principal gestor
das operacdes” (CPC 22, 2009, p.7).

As seguintes informacdes, dispostas no quadro 4, devem ser divulgadas caso estejam
incluidas no valor do resultado do segmento ou sejam regularmente revisadas pela

administracao da Empresa:
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Receitas provenientes de clientes externos

Receitas de transagdes com outros segmentos operacionais da mesma entidade

Receitas financeiras

Despesas financeiras

Depreciagdes e amortizacdes

Itens materiais de receita e despesa divulgados de acordo com o item 97 do Pronunciamento Técnico CPC 26

Participacdo da entidade nos lucros ou prejuizos de coligadas e de empreendimentos sob controle conjunto (joint ventures)
contabilizados de acordo com o método da equivaléncia patrimonial

Despesa ou receita com imposto de renda e contribuigdo social

Itens ndo-caixa considerados materiais, exceto depreciacdes e amortizagcdes.

Montante do investimento em coligadas e empreendimentos conjuntos (joint ventures) contabilizado pelo método da
equivaléncia patrimonial

Montante de acréscimos ao ativo ndo circulante, exceto instrumentos financeiros, imposto de renda e contribui¢éio social
diferidos ativos, ativos de beneficios pos-emprego e direitos provenientes de contratos de seguro

Quadro 4 - Informagdes sobre lucro; prejuizo; ativo e passivo
Fonte: CPC 22, Itens 23 e 24.

De acordo com o item 27 do CPC 22, as entidades devem apresentar as explicacdes
das bases de mensuragdo para as informacdes segmentadas que forem divulgadas. Quanto a
esse critério, a norma estabelece os elementos minimos que a explicagdo das mensuragdes do
resultado, dos ativos e dos passivos do segmento deve conter. Essas informagdes foram

dispostas no quadro 5:

A base de contabilizacdo para quaisquer transacdes entre os segmentos divulgdveis;

A natureza de quaisquer diferencas entre as mensuragdes do resultado dos segmentos divulgdveis e o resultado da entidade
antes do imposto de renda e da contribui¢do social e das operacdes descontinuadas (se ndo decorrerem das conciliagdes
descritas no item 28). Essas diferencas podem decorrer das politicas contdbeis e das politicas de alocagdo de custos comuns
incorridos, que sdo necessdrias para a compreensao da informac¢ao por segmentos divulgados;

A natureza de quaisquer diferencas entre as mensuragdes dos ativos dos segmentos divulgaveis e dos ativos da entidade (se
ndo decorrer das conciliagdes descritas no item 28). Essas diferencas podem incluir as decorrentes das politicas contdbeis e
das politicas de alocacdo de ativos utilizados conjuntamente, necessdrias para a compreensdo da informagdo por segmentos
divulgados;

A natureza de quaisquer diferencas entre as mensura¢des dos passivos dos segmentos divulgaveis e dos passivos da entidade
(se ndo decorrer das conciliagdes descritas no item 28). Essas diferencas podem incluir as decorrentes das politicas contdbeis
e das politicas de alocacdo de passivos utilizados conjuntamente, necessdrias para a compreensdo da informagdo por
segmentos divulgada;

A natureza de quaisquer alteracdes em periodos anteriores, nos métodos de mensuracao utilizados para determinar o lucro ou
o prejuizo do segmento divulgado e o eventual efeito dessas alteragcdes na avaliagdo do lucro ou do prejuizo do segmento;

A natureza e o efeito de quaisquer alocacdes assimétricas a segmentos divulgdveis. Por exemplo, a entidade pode alocar
despesas de depreciacdo a um segmento sem lhe alocar os correspondentes ativos deprecidveis.

Quadro 5 - Explicacéo das bases de Mensuragdo
Fonte: CPC 22, Item 27.
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Além das bases de mensuracdo, a Companhia deve apresentar a conciliagdo entre os
montantes divulgados nos segmentos operacionais e os valores apresentados nas

demonstracdes financeiras para os seguintes elementos:

(a) o total das receitas dos segmentos divulgdveis com as receitas da
entidade;

(b) o total dos valores de lucro ou prejuizo dos segmentos divulgdveis com o
lucro ou o prejuizo da entidade antes das despesas (receitas) de imposto de
renda e contribuic@o social e das opera¢des descontinuadas. No entanto, se a
entidade alocar a segmentos divulgdveis itens como despesa de imposto de
renda e contribui¢@o social, a entidade pode conciliar o total dos valores de
lucro ou prejuizo dos segmentos com o lucro ou o prejuizo da entidade
depois daqueles itens;

(c) o total dos ativos dos segmentos divulgaveis com os ativos da entidade;
(d) o total dos passivos dos segmentos divulgdveis com os passivos da
entidade, se os passivos dos segmentos forem divulgados de acordo com o
item 23;

(e) o total dos montantes de quaisquer outros itens materiais das informagdes
evidenciadas dos segmentos divulgdveis com os correspondentes montantes
da entidade. (CPC 22, Item 28)

A norma ainda requer que os itens de conciliagdo (ajustes e elimina¢des) materiais
sejam descritos separadamente.

Boscov (2009, p. 52) ressalta a importancia de evidenciar a conciliacdo dessas
informacdes “para evitar qualquer tentativa de gerenciamento de resultado entre os
segmentos, sejam eles produtos ou regides de atuacdo”. Segundo essa autora, as provaveis
dificuldades com as quais as empresas irdo se defrontar na implementacdo da conciliagdo
estardo relacionadas a adaptacdo dos sistemas contdbeis e ao sigilo das informagdes.

Nos casos em que a composicdo dos segmentos divulgaveis sofrer modifica¢des, em
decorréncia de mudancgas na estrutura interna da organizagdo, a companhia deve reapresentar
as informacOes de periodos anteriores para garantir a comparabilidade, exceto se as

informacdes ndo estiverem disponiveis e o custo da elaboracao for excessivo. (CPC 22, 2009,

p. 11)

2.2.4 Evidenciacao relativa ao conjunto da entidade

Conforme a 6tica utilizada pela entidade na defini¢ao dos segmentos, o CPC 22 requer
que sejam divulgadas informacgdes adicionais em relagdo a produto ou servigos e dreas

geograficas, a menos que ja estejam incluidas na divulgacdo do segmento. Por exemplo, a
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empresa que definiu os segmentos com base na diferenca entre produtos e servigos devera
disponibilizar informacdes complementares sobre drea geografica, tais como receitas e
ativos alocados a respectiva base territorial. J4 para aquelas que definiram com base em
area geogréfica, € requerido informagdes adicionais sobre as receitas atribuidas a cada
classe de produtos e servicos. Do mesmo modo, as empresas que se utilizaram de outros
critérios para definir os segmentos precisam observar estes procedimentos na divulgacao
das informagdes (CPC 22, 2009, p. 11-12).

Assim, tanto os aspectos relativos a produtos e servigos como os da drea geografica

sdo contemplados na segmentacdo, conforme explica o item 11 do CPC 22:

As atividades de negécio de algumas entidades ndo estdo organizadas em
funcdo das diferencas de produtos e servicos relacionados ou de é&reas
geograficas das operagdes. Os segmentos divulgdveis dessas entidades
podem evidenciar as receitas de ampla gama de produtos e servicos
essencialmente diferentes ou mais do que um dos seus segmentos
divulgaveis pode fornecer essencialmente os mesmos produtos € servicos.
Do mesmo modo, os segmentos divulgdveis da entidade podem manter
ativos em diferentes dreas geogréficas e evidenciar receitas provenientes de
clientes em diferentes dreas geogriaficas ou mais do que um dos seus
segmentos divulgdveis pode operar na mesma drea geogrifica. (CPC 22,
2009, p. 11).

O CPC 22, no item 32, ainda determina que os valores divulgados devem basear-se
nas informagdes utilizadas para elaborar as demonstracdes contdbeis da entidade. Se as
informacgdes ndo estiverem disponiveis € o custo para a elaboracdo for significativo, a
entidade deve divulgar esse fato. O quadro 6 ilustra as informag¢des requeridas pelo CPC 22

quanto a esse item:

AREA GEOGRAFICA

PRODUTO E SERVICO
RECEITAS DE CLIENTES

EXTERNOS ATIVO NAO CIRCULANTE

- Localizados no pais-sede
- Atribuida ao pais sede P

Receitas dos clientes externos em relagdo a cada produto e
servigo ou a cada grupo de produtos e servigos semelhantes -Atribuida aos paises onde a
entidade obtém receitas

- Localizados em todos os
paises estrangeiros onde a
entidade mantém ativos

Quadro 6 - Evidenciagéo relativa ao conjunto da entidade
Fonte: CPC 22, Item 31 a 34.
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Além das informagdes citadas, a entidade deve evidenciar o grau de dependéncia que
por ventura exista em relacdo a determinado cliente e também em que proporcao isso afeta o
segmento atingido. A norma estabeleceu como parametro para divulgacao, aqueles casos em
que um unico cliente externo possua participacao superior a 10% da receita total da entidade.
Atingida essa condi¢do, deve ser divulgado o montante das receitas atribuidas a esse cliente,
bem como a identidade do segmento afetado (CPC 22, 2009, p. 12-13).
O CPC 22 também menciona caracteristicas que podem configurar um utnico cliente e
que sejam do conhecimento da entidade divulgadora:

- Um conjunto de entidades que estd sob controle comum;
- Governo (nacional, estadual, provincial, territorial, local ou estrangeiro) e
as entidades que estdo sob controle comum desse governo. (CPC 22, 2009,
p-13).

Na préxima secdo serd feito um breve relato dos resultados apresentados em outros

estudos acerca de informacdes por segmento.

2.3 OUTROS ESTUDOS SOBRE INFORMACOES POR SEGMENTO

Nesta se¢do foram selecionados alguns estudos realizados no Brasil acerca da
divulgacdo de informagdes por segmento. O quadro 8, elaborado a partir de Mourad (2009),
contém uma relacdo de alguns estudos internacionais identificados com a evolucdo da norma
por segmento.

Boscov (2009) entrevistou preparadores e analistas de demonstracdes financeiras,
auditores e comunidade académica, para saber se de acordo com esses especialistas, a
vinculagdo da contabilidade financeira a contabilidade gerencial, por conta da aplicacao da
norma internacional IFRS-8, acrescentaria qualidade as informagdes financeiras e aumento do
nivel de disclosure. A autora destaca alguns pontos revelados pelos entrevistados, como
abaixo:

(i) A divulgacdo de informagdes por segmento proporciona um aumento de valor para

o processo de disclosure das instituicdes, mas o seu beneficio dependera da

profundidade com que a evidenciagdo for efetuada.

(i1) Para os analistas a principal vantagem do relatdrio esta na capacidade de entender

a logica e a razdo dos negdcios das empresas € como auxilio na atividade de previsao.

(iii) Os preparadores afirmam que ndo possuem problemas na preparagdo da

divulgacdo por segmento e que as informacdes divulgadas sdo as mesmas utilizadas
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pela administracdo. Também entendem que a conciliacdo entre os valores da

contabilidade financeira e a gerencial melhora a credibilidade da informacao.

Por fim, Boscov (2009) apresenta duas proposi¢des, uma referente aos aspectos
positivos e outra aos aspectos negativos da vinculagdo da contabilidade gerencial a financeira,

dispostas no quadro 7:

Aspectos positivos Aspectos negativos
- Maior nivel de disclosure; - Aumento no trabalho para elaboragio, divulgacdo e
auditoria;

- Melhoria nas decisdes econdmicas e capacidade de
projecgoes; - Confidencialidade da informacéo;

- Uniformidade de pratica com diferentes publicos;
- Dificuldade de andlise e perda de comparabilidade.

- Aumento no poder de negocia¢do da empresa

Quadro 7 - Aspectos na aplica¢do da IFRS-8
Fonte: Elaborado pelo autor com base em Boscov (2009).

Schvirck e Gasparetto (2011) analisaram a relagdo existente entre divulgacdo
voluntdria de informagcdes por segmentos e os niveis diferenciados de governanca corporativa’
antes da vigéncia do CPC 22. A pesquisa foi realizada a partir de uma amostra de 49
Companhias de capital aberto, listadas nos segmentos (niveis de governanca da
BM&FBovespa) do novo mercado, nivel 1, nivel 2 e mercado tradicional. Segundo esses
autores, os resultados demonstraram que as empresas do segmento novo mercado apresentam
um nivel mais elevado de divulgacdo em relacdo aos demais. Apesar disso, o estudo revelou
um baixo nivel de aderéncia entre o que a norma CPC 22 requer e as informacdes divulgadas.
Por fim, os autores concluiram que a divulgacdo de informacdes estd relacionada a exigéncias
legais de apresentagdo, ou, ainda, na obtencdo de beneficios econdmicos.

Cruz et al. (2011), investigaram a divulgacdo de informagdes por segmento em notas
explicativas das 106 empresas listadas no segmento novo mercado da BM&FBovespa,
referente ao exercicio de 2009. De acordo com esse estudo, a divulga¢ao de informacao sobre
principal cliente foi pouco evidenciada, ao passo que as informacdes por drea geografica e
tipos de produtos e servigcos foram mais divulgadas. Esse estudo também investigou a
divulgacdo pelas empresas dos provaveis impactos nos relatorios contdbeis frente a aplicagao

do CPC 22. Nesse quesito, a pesquisa relatou que as empresas auditadas por uma mesma

' Niveis de Governanga Corporativa: Classificacdo adotada pela BM&FBovespa de acordo com a divulgacio de
informagdes adicionais, ndo exigidas por instrumentos normativos.
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firma de auditoria apresentaram menor €nfase na divulgacdo desse fato, em comparacdo a
outras trés firmas relacionadas no estudo. Outro item apontado pela pesquisa foi que nenhuma
das empresas estudadas divulgou fluxo de caixa por segmento.

Vasconselos e Szuster (2003) estudaram o impacto da divulgacdo de informacdes por
segmento no nivel de qualidade de evidenciacdo das informagdes contdbeis. Esse estudo foi
realizado com 30 empresas brasileiras de capital aberto, entre as quais, 7 empresas incluiram
informacdes por segmento de negdcio nas demonstragdes financeiras anuais. Baseando-se na
divulgacdo dessas empresas, os autores concluiram que houve um incremento na qualidade da
informagao para o usudrio externo.

Alguns estudos internacionais envolveram investigacdes acerca da relacdo entre

divulgacdo de informagdes segmentadas versus preco das acdes e também os motivos da

apreensao das empresas em divulgar, conforme se observa no quadro 8:

AUTOR(ES) ANO PUBLICACAO INVESTIGACAO FONTE AMOSTRA RESULTADO
Prego das agdes
¢ . ¢ . As empresas que divulgaram
versus divulgagdo Empresas .
Kochanek 1974 L. _ -X- . apresentaram maior
voluntdria de inf. americanas o
estabilidade no preco das agoes
por segmento
Conclui que as informag&es do
relatério anual afetam
Qualidade das inf. L. X diretamente as variagdes dos
Kochanek 1974 Relatérios anuais -X- . X
por segmento pregos das agdes. o autor associa
essavariagdo a ignorancia do
investidor.
200 maiores
Informacdes L. . - 26 empresas (13%) forneciam
Roberts 1990 . Relatérios anuais empresas do . N
divulgadas informagdes segmentadas
mundo
- Receio emrelagdo a
Por que as .
. concorrencia
Emmanuel e empresas sdo
1992 . -X- X-
Garrod contra relatério por ) .
-Temores em evidenciar
segmento : .
determinado interesse
Receios em relagdo 32% das empresas pesquisadas
Edwards e L. L . . .
Smith 1996 ao relatério por Questionario -X- tinham receio de incorrer em
mi
segmento desvantagem competitiva
- Qualidade afetada pelo pais de
Qualidade das inf. Q o P P
) domicilio
Hermann e 1996 por segmento « Empresas sediadas
Wayne versus porte da na unido européia
v P P - Qualidade afetada pelo porte
empresa
da empresa
Prego das agGes As constatagdes ndo apontam
versus divulgagdo ara uma relagdo significativa
Nichols e Street 2004 X gac -X- -X- P ¢ g .
de inf. por entre pre¢o de mercado da agdo
segmento e divulgacdo.

Quadro 8 - Relagdo de estudos internacionais sobre informagdo por segmento.
Fonte: Elaborado pelo autor com base em Mourad (2009).
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3 METODOLOGIA

3.1 TIPO DE PESQUISA

3.1.1 Quanto aos objetivos

O presente estudo pode ser caracterizado como uma pesquisa exploratoria, ja que visa
familiarizar o pesquisador ao tema. Segundo Raupp e Beuren (2010, p. 80) “A caracterizacdo
do estudo como pesquisa exploratoria normalmente ocorre quando ha pouco conhecimento
sobre a tematica a ser abordada.”

Para Severino (2007, p. 123) “A pesquisa exploratéria busca apenas levantar
informacdes sobre um determinado objeto, delimitando assim um campo de trabalho,

mapeando as condi¢cdes de manifestacdo desse objeto.”

3.1.2 Quanto aos procedimentos

Para se atingir o objetivo geral deste trabalho, serd utilizada a pesquisa-levantamento,
que segundo Silva (2003, p. 62) “consiste na coleta de dados referentes a uma dada populacdo
com base em uma amostra selecionada, de forma clara e direta, dos quais se objetiva saber o

comportamento”.

3.1.3. Quanto a abordagem do problema

Em relacdo a abordagem do problema de pesquisa, o presente trabalho pode ser
caracterizado como um estudo quantitativo, que segundo Raupp e Beuren (2010, p. 92) “[...]
ndo € tdo profundo na busca do conhecimento da realidade dos fendmenos, uma vez que se
preocupa com o comportamento geral dos acontecimentos.”

Para Richardson (1999, p. 70 apud Raupp e Beuren, 2010, p. 92) a abordagem
quantitativa:

Caracteriza-se pelo emprego de quantificacdo tanto nas modalidades de
coleta de informagdes, quanto no tratamento delas por meio de técnicas
estatisticas, desde as mais simples como percentual, média, desvio-padrao,
as mais complexas, como coeficiente de correlagdo, andlise de regressdo etc.
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3.2 SELECAO DA AMOSTRA

3.2.1 Populacao

O universo ou populacio escolhida para a realizagdo da pesquisa foram as 150 maiores
empresas ranqueadas pelo critério de vendas, conforme a publicacdo da revista Exame “1.000
maiores ¢ melhores 2010” e que possuem DFPs publicadas e disponiveis no web site da

BM&FBovespa.

3.2.2 Amostra

Para se atingir os objetivos gerais e especificos realizou-se um levantamento de dados
a fim de verificar se as exigéncias do CPC 22 foram divulgadas pelas Companhias. Como
documento principal de pesquisa foi escolhido as notas explicativas e como documento
secundario, o formulario de referéncia’. Esse documento sé foi utilizado naqueles casos em
que determinado item ndo estivesse divulgado, ou ainda, divulgado de forma considerada
parcial ou insuficiente nas notas explicativas. O estudo foi realizado com 36 empresas,
resultantes da exclusdo de 114 da amostra inicial de 150 empresas, conforme os motivos

abaixo:

- Empresas de capital aberto que apresentaram como justificativa serem emissores

da categoria B, ndo sujeitas a divulgacao de informacdes por segmento;

- Empresas controladas, nos casos em que a controladora estava incluida na
amostra de 150 empresas.

- Empresas constituidas sob a forma de sociedade empresdria limitada, ndo
sujeitas a apresentacao de informacdes por segmento conforme o CPC 22;

- Empresas que divulgaram possuir apenas um segmento;
- Copasa que teve problemas com a divulgacao de suas DFPs;
- Whirlpool que nao divulga informacdes por segmento;

- Empresas de capital fechado, também nao sujeitas ao CPC 22.

* Formulario de Referéncia: Instrumento de divulgacio de informagdes corporativas, que substituiu o Formuldrio
de Informacdes Anuais (IAN), a partir de 2010. (Instrugdo CVM n° 480/09).
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\
A tabela 1 demonstra como se chegou a composi¢ao final:

Tabela 1- Composi¢do da Amostra

POPULAGAO SELECIONADA (QTDE. DE EMPRESAS ) 150
(-) Capital aberto - categoria b 5
(-) Controladas 3
(-) Ltdas 38
(-) Segmento Unico 11
(-) Copasa 1
(-) Whirlpool [ndo divulgal 1
(-) Capital fechado 55
(=) Capital aberto (empresas estudadas) 36

Fonte: Elaborada pelo Autor

3.2.3 Coleta de dados

A coleta dos dados foi realizada principalmente através das informacdes por segmento
divulgadas nas notas explicativas. Quando a informagao pesquisada nao foi apresentada ou o
foi de forma considerada insuficiente, foi utilizado de forma subsidiaria o formulario de
referéncia, exclusivamente o item 7 - atividades do emissor € o item 9 - ativos nao circulantes
relevantes. No entanto, ndo se pretendeu verificar a presenca da divulgacdo em ambos os
documentos. O item pesquisado ao ser localizado nas notas explicativas teve a busca

dispensada no formulério de referéncia.

3.2.4 Analise dos Dados

Os dados coletados foram confrontados com as especificacdes do CPC 22 para
verificar a conformidade da divulgacdo. A tabela 2 permite visualizar a representacao

adotada:
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Tabela 2 - Legendas utilizadas na avaliacdo

DIVULGAGAO: NOTA: | iCONE
DIVULGA 1 o
DIVULGA PARCIALMENTE 0,5
NAO DIVULGA 0
NAO PESQUISADO NESTE NP
DOCUMENTO =

Fonte: Elaborado pelo autor

Optou-se pela atribui¢do de nota para os itens divulgados, esse método foi adaptado de
Ponte et al. (2010, p.9).

a) 1,0 ponto para divulgacdo em conformidade com o especificado no CPC 22,
para todo item verificado que atendeu aos requisitos;

b) 0,5 ponto para a divulgacdo parcialmente em conformidade, para todo item que
atendeu de forma insuficiente a exigéncia;

¢) 0,0 ponto para a auséncia de divulgacao.

As letras NP foram utilizadas para representar os casos em que nao se procedeu a

busca no formulario de referéncia.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

As secdes desse capitulo destinam-se a apresentar os resultados e foram divididas
obedecendo a mesma ordem com o qual foram enumeradas no CPC 22. A pesquisa dos dados
consistiu em verificar a presenca ou ndao de cada item que o CPC 22 determina a divulgacgdo.

A seguir serdo demonstrados os resultados obtidos no levantamento.

4.1 INFORMACOES GERAIS

4.1.1 Fatores utilizados para divulgar os segmentos reportaveis

O primeiro item requerido pela norma sdao os fatores que a entidade utilizou na
defini¢dao dos segmentos, se a segregacao foi por diferencas entre produtos ou servicos, ou por
area geogréfica, etc. Para verificar a presenca de divulgacdo nesse item, procedeu-se a busca
por sentencas que descrevessem esses fatores. Também foi utilizado como parametro o

exemplo fornecido pelo CPC 22 no Apéndice A — Guia de Implementacao:

Os segmentos reportdveis da Companhia Diversificada sdo unidades
estratégicas de negdécio que oferecem diferentes produtos e servicos. Eles sdo
gerenciados separadamente, pois cada negdcio exige diferentes tecnologias e
estratégias de marketing. A maioria dos negdcios foi adquirida como
unidades individuais e a administragdo existente na ocasido da aquisicao foi
mantida. (CPC 22, 2009, p.15).

Verificou-se que nesse item 24 empresas (67%) divulgaram os fatores utilizados para
identificar os segmentos, das quais 22 o fizeram em notas explicativas e 2 empresas
divulgaram no formuldrio de referéncia. Percebeu-se que em algumas empresas foram

utilizadas expressdes bastante similares, como por exemplo:

A administrag@o definiu os segmentos operacionais da Companhia, com base
nos relatérios utilizados para a tomada de decisdes estratégicas, revisados
pela Diretoria Executiva. A apresentacdo dos segmentos € consistente com
os relatérios internos fornecidos a Diretoria Executiva da Companhia,
responsdvel pela alocacdo de recursos e pela avaliacdo de desempenho dos

segmentos. (Celesc S.A, Notas Explicativas, 2010, p.56)



33

Esses casos foram considerados como sendo item ndo divulgado. Pode-se destacar a
divulgacdo realizada pela empresa Duratex no formulério de referéncia, que apresentou de

forma clara e objetiva os fatores utilizados para definir os segmentos:

A Companhia possui dois segmentos operacionais: Divisdo Deca e Divisdo
Madeira. Esta distingdo € feita em razdo da grande diferenca existente entre
processos produtivos e canais de distribui¢do. (Duratex S.A., Formulério de
Referéncia, atividades do emissor, 2010, p.2).

Selecionadas apenas as 24 empresas que divulgaram informacgdo neste item, observa-
se que 92% divulgaram em notas explicativas e 8% divulgaram no formuldrio de referéncia.
Cabe lembrar que esse documento s6 foi utilizado nas situagdes em que a informacgdo
pesquisada ndo estava presente nas notas explicativas. Assim, essa relacdo presta-se apenas
para ilustrar se as empresas divulgam todas as informacdes necessdrias em notas explicativas.
Especificamente no caso dos fatores utilizados para definir os segmentos, percebe-se que a
maioria das empresas divulgou as informagdes em notas explicativas, como se observa no

gréfico 1:

Fatores para identificar os segmentos

F.R.
8%

N.E.
92%

Gréfico 1- Divulgacdo NE versus FR — Fatores para identificar segmentos
Fonte: Elaborado pelo autor
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4.1.2 Tipos de produtos e servicos

Neste item a entidade deve divulgar os tipos de produtos ou servigos a partir dos quais
cada segmento obtém as receitas. Para verificar a presenca de divulgacdo desse item,
procurou-se pela descricdo de cada classe de produtos ou servicos relacionados a cada
segmento.

Verificou-se que nesse item todas as empresas divulgaram em notas explicativas os
produtos e/ou servicos dos quais provém as receitas de cada segmento.

A tabela 25, apresentada no Apéndice A, demonstra a avaliacdo de cada empresa

relativa ao item de informacdes gerais. A tabela 3 resume o resultado de todas as empresas:

Tabela 3 - Resumo dos levantamentos no item informagdes gerais

INFORMAGOES GERAIS

Item 22 do CPC

EMPRESAS

a) Fatores para identificar segmentos b) Tipos de produtos ou servigos
N.E. F.R. Ndo Divulgaram N.E. F.R. Ndo Divulgaram
QUANTIDADE 22 2 12 36 (] 0

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

4.2 INFORMACOES SOBRE ATIVO, LUCRO OU PREJUIZO

4.2.1 Informacoes sobre os ativos alocados aos segmentos

Neste item a entidade deve divulgar os ativos segregados entre os segmentos.
Verificou-se que 27 empresas (75%) prestaram essa informacgao, das quais 26 divulgaram em
notas explicativas e uma empresa divulgou em formulario de referéncia.

Selecionando apenas as 26 empresas que divulgaram informacao nesse item, percebe-
se que 96% das empresas apresentaram os ativos dos segmentos em notas explicativas e 4%

no formuldrio de referéncia. Essa distribuicao foi ilustrada pelo grafico 2:
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Ativos alocados aos segmentos
F.R.

4%

N.E.
96%

Grifico 2 - Divulgag@o NE versus FR — Ativos alocados aos segmentos
Fonte: Elaborado pelo autor

Algumas das empresas que ndo divulgaram esse item justificaram afirmando que essa
informagdo ndo € utilizada gerencialmente, como se percebe na citagio abaixo:

Os ativos e passivos por segmento de negécio ndo estdo sendo apresentados,
uma vez que ndo sdo objeto de andlise para tomada de decisdo estratégica
por parte da diretoria. (Souza Cruz, Notas explicativas, 2010, p. 39)

4.2.2 Informacoes sobre Lucro ou Prejuizo

Neste item a entidade deve divulgar os resultados obtidos pelos segmentos,
discriminando as respectivas receitas (inclusive as ocorridas entre os segmentos) e despesas
alocadas. Em relacdo as receitas, a totalidade das empresas divulgou em notas explicativas
essa informacdo. Quanto as despesas, verificou-se que 30 empresas (84%) divulgaram, das
quais 29 o fizeram em notas explicativas e 1 empresa divulgou em formulério de referéncia.

Selecionadas apenas as 30 empresas que divulgaram informacdo sobre as despesas
alocadas aos segmentos, observa-se a seguinte distribuicdo entre notas explicativas e

formuldrio de referéncia, ilustrada pelo gréfico 3:
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Despesas alocadas aos segmentos
F.R

3%

N.E.
97%

Gréfico 3 - Divulgac@o NE versus FR — Despesas alocadas aos segmentos
Fonte: Elaborado pelo autor

Destaca-se o fato da empresa JBS S.A., dentre as 29 que divulgaram em notas
explicativas, ter incluido apenas a depreciagdo como item de despesa alocada aos segmentos.
Entretanto, percebe-se informagdes contraditérias entre o reportado em notas explicativas
versus formulério de referéncia:

A Companhia avalia o seu desempenho por segmento, com base no lucro ou
prejuizo das operacdes antes dos tributos sobre o lucro, ndo incluindo ganhos
e perdas ndo recorrentes, depreciacio e ganhos e perda de cidmbio —
EBITDA.(Jbs S.A, Notas Explicativas, 2010, p.61)

A Companhia nio calcula o lucro ou prejuizo separadamente para cada um
dos segmentos em que atua tendo em vista que algumas contas apresentadas
nas demonstracdes de resultado, tais como, despesas e receitas financeiras e
imposto de renda e contribuicao social, sdo calculados de forma consolidada.
.(Jbs S.A, Formulario de Referéncia, 2010, p.4)

Apesar disso, o item dessa empresa foi avaliado como divulgado, j4 que a norma
prevé que as divulgacdes devem estar de acordo com os critérios gerenciais.

A tabela 26 apresentada no apéndice B demonstra a avaliagdo de cada empresa relativa
ao item de informagdes sobre Ativo, Lucro ou Prejuizo. A tabela 4 resume o resultado do

levantamento realizado nesse item:



Tabela 4 - Resumo dos levantamentos no item informagdes sobre ativo, lucro ou prejuizo
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INFORMAGOES SOBRE ATIVO, LUCRO OU PREJUIZO

Item 23
EMPRESAS
Ativo Receitas Despesas
Ndo Nao Ndo
N.E. F.R. X N.E. F.R. X N.E. F.R. .
Divulgaram Divulgaram Divulgaram
QUANTIDADE 26 1 9 36 0 0 29 1 6

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

4.2.3 Mensuracao

Os valores apresentados na divulgacdo de cada segmento devem estar de acordo com
as mesmas bases internas de mensuragdo utilizadas na composi¢cao dos relatérios destinados
aos gestores da companhia. Nesse sentido o CPC 22 determina que

O montante de cada item dos segmentos divulgados deve corresponder ao
valor reportado ao principal gestor das opera¢des para fins de tomada de
decis@o sobre a alocac@o de recursos ao segmento € de avaliacdo do seu
desempenho. (CPC 22, 2009, p. 8-9).

A norma também estabelece que ‘“a entidade deve apresentar a explicacdo das
mensuragdes do lucro ou do prejuizo, dos ativos e dos passivos do segmento para cada
segmento divulgavel.” (CPC 22, 2009, p. 9-10).

Para se verificar a presenca ou ndo desse item, procedeu-se a busca por sentengas que
o CPC 22 definiu como necessdrias na apresentagdo dos segmentos. Dessa forma, de acordo
as alineas ‘a’, ‘b’ e ‘c’ do item 27 foi elaborado o quadro 9, o qual foi utilizado para avaliar a

divulgacdo:

A base de contabilizacio para quaisquer transagdes entre os segmentos divulgaveis;

A natureza de quaisquer diferengas entre as mensuragdes do resultado dos segmentos divulgaveis e o resultado da entidade
antes do imposto de renda e da contribuigdo social e das operacdes descontinuadas (se ndo decorrerem das conciliagdes
descritas no item 28). Essas diferencas podem decorrer das politicas contdbeis e das politicas de alocagiio de custos comuns
incorridos, que sdo necessdrias para a compreensao da informac¢ao por segmentos divulgados;

A natureza de quaisquer diferencas entre as mensuragdes dos ativos dos segmentos divulgdveis e dos ativos da entidade (se
ndo decorrer das conciliagdes descritas no item 28). Essas diferencas podem incluir as decorrentes das politicas contdbeis e
das politicas de alocag@o de ativos utilizados conjuntamente, necessdrias para a compreensao da informacdo por segmentos
divulgados;

Quadro 9 — Parametros utilizados para avaliacdo da mensuragao.
Fonte: CPC 22, Item 27, alineas a;b;c.
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O exemplo fornecido pelo CPC 22 no Apéndice A — Guia de Implementacao também
foi utilizado:

As politicas contdbeis dos segmentos operacionais sdo as mesmas que
aquelas descritas no resumo das politicas contdbeis significativas, exceto que
a despesa de complementacdo de aposentadoria de cada segmento
operacional é reconhecida e medida com base nos pagamentos em dinheiro
aos planos de pensdo. A Companhia Diversificada avalia o desempenho por
segmento com base no lucro ou no prejuizo das operacdes antes dos tributos
sobre o lucro, ndo incluindo ganhos e perdas ndo recorrentes e ganhos e
perdas de cambio. A Companhia Diversificada contabiliza vendas e
transferéncias intersegmentos como se as vendas ou as transferéncias fossem
a terceiros, ou seja, pelos precos correntes de mercado. (CPC 22, 2009, p.14)

Verificou-se que nesse item 17 empresas (47%) divulgaram pelo menos as politicas
contdbeis dos segmentos. Entre essas 4 empresas (Petrobrds, Usiminas, Paranapanema e
Heringer) mencionaram as bases de mensuracdo das operacdes entre os segmentos, nesse
caso, todas relataram que as operagdes foram registradas como se fossem vendas a terceiros.
Uma udnica empresa, Duratex, relatou que ndo ocorre vendas entre os segmentos. Todas as
empresas que divulgaram, o fizeram nas notas explicativas. A tabela 27, apresentada no
apéndice C, demonstra a avaliacdo de cada empresa relativa ao item de mensuracdo. A tabela

5 resume o levantamento feito para o item Mensuragao:

Tabela 5 - Resumo dos levantamentos no item informagdes sobre bases de mensuracio

MENSURACAO
EMPRESAS Item 27
N.E. F.R. N3o Divulgaram
QUANTIDADE 17 0 19

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

4.2.4 Conciliacao

Nesse item, o CPC 22 determina que os valores dos ativos, passivos € do lucro ou
prejuizo que foram atribuidos aos segmentos devem ser ajustados e conciliados, de forma a
representar os mesmos montantes que constam nas DFPs. Quando esses ajustes e eliminagdes

forem materiais, a norma também estabelece que:
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Todos os itens de conciliacdo materiais devem ser identificados e descritos
separadamente. Por exemplo, o montante de cada ajuste significativo
necessdrio para conciliar lucros ou prejuizos do segmento divulgavel com o
lucro ou o prejuizo da entidade, decorrente de diferentes politicas contébeis,
deve ser identificado e descrito separadamente. (CPC 2, 2009, p. 10)

Assim, percebe-se que esse item comporta certo grau de subjetividade na definicao da
materialidade ou ndo das eliminag¢des. Iudicibus, Martins e Gelbcke, (2003, p.67) discorrendo
acerca da conven¢do da materialidade, asseveram “Que nao existe um sentido absoluto de
materialidade, nem € possivel fixar critérios numéricos precisos em cada caso, para
estabelecer a materialidade ou ndo de cada cifra”. Entretanto, esses mesmos autores (2003,
p.67, grifo dos autores) ponderam que:

[...] do ponto de vista do usudrio da informagdo contdbil, é material a
informacdo ou cifra que, se ndo evidenciada ou mal evidenciada, poderia
leva-lo a sério erro sobre a avaliacio do empreendimento e de suas
tendéncias.

O TASB também apresenta de forma abrangente as caracteristicas da informacao

contabil, ilustradas no quadro 10:

compreensibilidade

Atributos da o
relevancia Informaco confiabilidade

Contabil
primaziada prudéncia
essénciasobre
aforma
representagdo
adequada

]

integridade

neutralidade

comparabilidade

Quadro 10 - Atributos da informagéo contdbil
Fonte: IASB — (Apud PADOVEZE; BENEDICTO; LEITE, 2012, p. 8)

Desse modo, a falta de justificativas para algumas das eliminagdes apresentadas foi
tratada como item ‘parcialmente divulgado’. Isso foi aplicado nos casos em que o montante
das eliminacdes foi superior a 10% do valor apresentado nas DFPs. Ressalta-se, no entanto,

que esse percentual foi arbitrado pelo pesquisador.
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Para se verificar a presenca de divulgacdo desse item, foi analisado se a soma dos
valores alocados aos segmentos, subtraido dos ajustes e eliminacOes, correspondia as
respectivas contas publicadas nas DFPs.

No caso da verifica¢do da conciliacdo das receitas, observou-se que em alguns casos o
valor da eliminagdo era muito préximo ou idéntico ao valor da eliminacdo na conta de custo.
Nessa situacdo, o valor da eliminac¢do na receita foi ‘compensado’ com o valor da eliminacdo
do custo, antes de se aplicar o critério dos 10%. Nesse quesito, verificou-se que as 36
empresas conciliaram os valores divulgados nos segmentos com os montantes divulgados nas
DFPs. Dentre essas, a da empresa Weg S.A. foi considerada como item parcialmente
divulgado por ter apresentado eliminacdo superior a 10% e a justificativa das elimina¢des ndao
ter sido demonstrada de forma clara. Abaixo segue a justificativa apresentada:

“A coluna de eliminacdes e ajustes inclui as eliminac¢des aplicdveis a Companhia no
contexto das demonstracdes financeiras consolidadas em IFRS.” (Weg S.A., Notas
explicativas, 2010, p.22).

A tabela 6 foi recortada das notas explicativas dessa empresa:

Tabela 6 - Selecdo de contetddo das notas explicativas Weg S.A

Erasl Exterior Eiminacdes e Ajustes Consolidado
Descrigdo das contas Inddstria Energia

31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009
Receita Operacional Liquida 2.616.471| 2.314.717| 1.277.789| 1.685.479| 1.425.015| 1.193.867| (927.302)| (983.443)| 4.391.973 4.210.620
Lucro Antes dos Impostos e Part ic. 691.955 508.468 359.176 651.253 42.257 36.873( (363.423)| (458.069) 729.965 738.525
Depreciagdo / Amortizagao / Exaustao 116.495 124.108 43.225 51.158 24.270 15.864 - - 183.990 191.130
Ativos identificaveis 2.514.308| 2.346.940( 1.210.811| 1.214.459| 1.171.664 806,526 (184.664)| (142.924)| 4.712.119| 4.225.001
Passivos Identificaveis 515.647 366.433 324.043 396.359 275.180 220.306( (171.627)| (139.066) 943.243 844.032

Fonte: Adaptado das Notas Explicativas (2010)

Na verificacdo da conciliagdo do lucro ou prejuizo, observou-se que 27 empresas
(75%) apresentaram a conciliacdo entre os valores divulgados nos segmentos com os

montantes divulgados nas DFPs. Dentre essas, foram consideradas como ‘divulgacao parcial’:

- 3 empresas que apresentaram eliminacdo superior a 10%, como por exemplo, a

Cosan e a Tam S.A, conforme as tabelas 7 e 8:



Tabela 7 - Selecdo de contetdo das notas explicativas Cosan S.A

41

2010
Descrigio das Contas Aiustes e
CAA e RUMO I Comsoldado
eliminaces
Lucro liguido (prejuizo) do exercicio 1.111.283 153972 11917 (223.439) 1.053.733
Fonte: Adaptado das Notas Explicativas (2010)
Tabela 8 - Selecdo de contelddo das notas explicativas Tam S.A
31 de dezembro
S Total reportado G2 24010
Descricao das Contas Aerovidrio Progr(iilnshfliesl)ldade - Segmento da Eliminagoes .
iR informago Consolidado

Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social | 1.628.271

163,531 1.791.802 (675.818,00)| 1.115.984

Fonte: Adaptado das Notas Explicativas (2010)

Entre as empresas nas quais o item de concilia¢do foi tratado como ‘nao divulgado’,

destaca-se a Weg S.A, que apesar de estruturar a conciliagdo, o valor do lucro antes dos

impostos difere daquele apresentado na DRE, conforme demonstra as tabelas 9 e 10:

Tabela 9 - Selecdo de contetido das notas explicativas Weg S.A

Descrigdo das contas Indstria Energia

Brasil

Exterior

Biminagdes e Ajustes Consolidado

31/12/2010| 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010

31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009

Lucro Antes dos Impostos e Part ic. 691.955 508.468 359.176 651.253

42.257

36.873| (363.423)| (458.069) 729.965 738.525

Fonte: Adaptado das Notas Explicativas (2010)

Tabela 10 - Selecdo de contetido DRE Weg S.A

(Reais Mil)
Cédigo - » -
Descrigao da Conta Ultimo Exercicio
da Conta
01/01/2010a 31/12/2010
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 725.752,00

Fonte: Adaptado da demonstragio do resultado do exercicio (2010)

Na verificacdo da conciliagdo dos ativos, observou-se que 23 empresas (64%)

apresentaram a conciliagdo entre os valores divulgados nos segmentos com os montantes

divulgados nas DFPs. Dentre essas, 4 empresas apresentaram eliminacdes superiores a 10%

sem descrever as justificativas, como por exemplo, a Light e a Copel. As tabelas 11 e 12

foram selecionadas das notas explicativas dessas empresas:




Tabela 11 - Sele¢@o de contetido das notas explicativas Light S.A
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Descri¢do das Contas Distribuicdo Geragdo | Comercializagdo Outros Elimina¢des 2010
Consolidado
Ativo circulante 2.200.937 166.428 61.605 114.245 (165.047) 2.378.168
Ativo ndo circulante 2.152.886 1.017 20.409 195 (218.002) 1.956.505
Investimento 16.374 149 - 3.356.792 (3.355.729) 17.586
Imobilizado 189.015 [ 1.433.849 5.039 990 - 1.628.893
Intangivel 3.478.653 131.766 - 1.319 2.034 3.613.772
Passivo circulante 1.954.713 217.644 39.398 140.045 (165.047)] 2.186.753
Passivo ndo circulante 3.640.719 647.138 7.134 1.038 (218.002)| 4.078.027
PatrimOnio liquido 2.442.433 868.427 40.521 3.332.458 (3.353.695)| 3.330.144
Fonte: Adaptado das Notas Explicativas (2010)

Tabela 12 - Selecdo de contetido das notas explicativas Copel S.A
33.2 Ativo por segmento reportdvel 31.12.2010
ATIVO GET DIS TEL GAS HOL Eliminages | Consolidado
ATIVO TOTAL 9.959.623 | 6.708.119 [ 291.909 | 263.498 | 12.984.711 [ (12.348.428)| 17.859.432
ATIVO NAO CIRCULANTE 8.046.988 | 4.744.228 | 249.112 | 198.249 | 11.875.515 | (11.412.450)| 13.701.642
Realizdvel a Longo Prazo 955.980 | 3.451.017 13.934 | 28.748 1.443.091 (1.087.477)] 4.805.293
Aplicagdes financeiras 5.306 26.280 - 1.845 - - 33.431
Clientes - 43.729 - 15.800 - (15.800) 43.729
Repasse CRC ao Governo do Estado do Parana - 1.282.377 - - - - 1.282.377
Dep6sitos judiciais 22.034 147.895 233 205 230.332 - 400.699
Contas a receber vinculadas & concessdo 785.457 | 1.637.888 - - - - 2.423.345
Adiantamento a fornecedores - - - 9.902 - - 9.902
Outros créditos 1.878 3.280 - 164 - - 5.322
Imposto de renda e contribuicio social 12.341 - - - - - 12.341
Outros tributos correntes a recuperar 13.286 64.303 7.273 - - - 84.862
Imposto de renda e contribuicio social diferidos 110.428 245.265 6.428 832 144.757 - 507.710
Créditos com controladas 5.250 - - - 1.068.002 | (1.071.677) 1.575
Investimentos 390.810 4.232 - - 10.432.424 | (10.344.016) 483.450
Imobilizado 6.441.654 - 222.291 - - - 6.663.945
Intangivel 258.544 | 1.288.979 [ 12.887 | 169.501 - 19.043 | 1.748.954

Fonte: Adaptado das Notas Explicativas

(2010)

A tabela 27, apresentada no apéndice D, demonstra a avaliagdo de cada empresa

relativa ao item de conciliacdo. A tabela 13 resume o levantamento feito para esse item:




Tabela 13 - Resumo dos levantamentos no item conciliacéio de receitas, lucro ou prejuizo e ativos
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EMPRESAS

CONCILIAGAO

Item 28

a) Receitas

b) Lucro/Prej.

c) Ativos

N.E.

F.R.

N&o Divulgaram

N.E.

F.R.

N3&o Divulgaram

N.E.

F.R.

N&o Divulgaram

QUANTIDADE

36

0

0

27

9

23

13

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

Nesse ponto da andlise dos resultados, optou-se por realizar um fechamento parcial

dos itens até aqui apresentados. A justificativa desse procedimento é que para esses itens €

possivel atribuir a necessidade de divulgacdo para todas as empresas que compuseram a

amostra. Dessa forma, serdo apresentadas tabelas para ilustrar o grau de aderéncia aos

dispositivos da norma que tratam de informagdes gerais, informagdes sobre ativos e lucro ou

prejuizo, bem como suas bases de mensuracdes e respectivas conciliagdes.

Com base na tabela 35, apresentada no Apéndice K, elaborou-se a tabela 14, que

apresenta a frequéncia absoluta e a relativa e as frequéncias absolutas e relativas acumuladas

das notas atribuidas no levantamento:




Tabela 14 - Frequéncias das notas
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NOTA QTDE DE EMPRESAS QTDE DE EMPRESAS | QTDE DE EMPRESAS | QTDE DE EMPRESAS
% ACUMULADO ACUMULADO %
3,0 1 2,8% 1 2,8%
3.5 1 2,8% 2 5,6%
4,0 0 0,0% 2 5,6%
4,5 0 0,0% 2 5,6%
5,0 5 13,9% 7 19,4%
5.5 0 0,0% 7 19,4%
6,0 8 22,2% 15 41,7%
6,5 0 0,0% 15 41,7%
7,0 3 8,3% 18 50,0%
7.5 2 5,6% 20 55,6%
8,0 7 19,4% 27 75,0%
8,5 1 2,8% 28 77,8%
9,0 8 22,2% 36 100,0%
TOTAL 36 100,0% -X- -X-

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.

Na andlise, € possivel verificar que apenas 2 empresas (5,6%) obtiveram nota abaixo

de 4,0 pontos (Nivel baixo) e que 5 empresas (13,8%) ficaram com notas entre 4,0 e 5,0

pontos (Nivel médio). Por sua vez, 11 empresas (30,6%) obtiveram nota entre 6,0 e 7,0 pontos

(Nivel alto). Também se observa que 18 empresas (50,0%) ficaram com notas entre 7,5 € 9,0

pontos (Nivel muito alto), das quais 8 empresas (22,2%) apresentaram todos os itens

requeridos pelo CPC 22. A nota média foi da ordem de 7,0 pontos (Nivel alto). Para definir os

niveis de aderéncia, as notas foram agrupadas em 5 intervalos baseados em Lickert, conforme

a tabela 15:
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Tabela 15- Intervalo das Notas

Int I
Nivel de ntervaio % de itens
divulgagao de divulgados
Notas
Muito Baixo [0,0 21,8] [0,0% a 20%]
Baixo 11,82 3,6] 120% a 40%)]
Médio 13,62 5,4] 140% a 60%)]
Alto 15,4a7,2] 160% a 80%)]
Muito Alto 17,2a9,0] 180% a 100%]

Fonte: Elaborada pelo autor

Assim, € possivel observar que 29 empresas estdo concentradas entre o intervalo alto e
muito alto, ou seja, 80,6 % da amostra. A partir desse dado e da nota média de 7,0 pontos, €
possivel inferir que o nivel de aderéncia ao CPC 22 das companhias estudadas € alto.

Também se simulou o grau de aderéncia utilizando apenas as informacdes divulgadas
em notas explicativas. Nessa andlise, verificou-se que 2 empresas (5,6%) obtiveram nota
abaixo de 4,0 pontos (Nivel baixo) e que 7 empresas (19,4%) ficaram com notas entre 4,0 e
5,0 pontos (Nivel Médio). Por sua vez, 10 empresas (27,8%) obtiveram nota entre 6,0 e 7,0
pontos (Nivel alto). Também se observou que o nimero de empresas (22,2%) com nota de 9,0
pontos ndo se alterou. A nota média nesse caso foi da ordem de 6,9 pontos (Nivel alto).
Percebe-se que 1 empresa migrou do intervalo muito alto para o intervalo alto, no entanto, a
maior concentra¢do de empresas manteve-se entre os intervalos alto e muito alto. A tabela 16

ilustra as frequéncias das notas considerando apenas as divulga¢des em notas explicativas.



Tabela 16 - Frequéncias das notas - exclusivamente NE
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NOTA QTDE DE EMPRESAS QTDE DE EMPRESAS | QTDE DE EMPRESAS | QTDE DE EMPRESAS
% ACUMULADO ACUMULADO %
3,0 1 2,8% 1 2,8%
3.5 1 2,8% 2 5,6%
4,0 1 2,8% 3 8,3%
4,5 0 0,0% 3 8,3%
5,0 6 16,7% 9 25,0%
5.5 0 0,0% 9 25,0%
6,0 6 16,7% 15 41,7%
6,5 1 2,8% 16 44,4%
7,0 3 8,3% 19 52,8%
7.5 1 2,8% 20 55,6%
8,0 7 19,4% 27 75,0%
8,5 1 2,8% 28 77,8%
9,0 8 22,2% 36 100,0%
TOTAL 36 100,0% -X- -X-

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.

Para os itens que a seguir serdo relatados, talvez ndo exista informagdo a ser

divulgada. Dessa forma, ndo € possivel atribuir a presen¢a ou ndo da divulgacdo para todas as

empresas da amostra. Por esse motivo serdao apresentados como resultados isolados do estudo.

4.3 INFORMACOES SOBRE PASSIVO

O item 23 do CPC 22 estipula que a apresentacdo dos Passivos por segmento deva ser

divulgada quando essa informacao for utilizada pelo principal gestor da entidade.

De certa forma isso confere um cardter voluntdrio para a divulgacdo desse

componente, conforme percebe-se na sentenca proferida pelo CPC: “A entidade deve divulgar

o valor do passivo para cada segmento divulgédvel se esse valor for apresentado regularmente

ao principal gestor das operacodes.” (CPC 22, 2009, p.7, grifo nosso).
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Verificou-se que 16 empresas (45%) divulgaram passivos alocados aos segmentos, das
quais 15 em notas explicativas e 1 empresa em formuldrio de referéncia.

Selecionadas apenas as 16 empresas que divulgaram informagao neste item, observa-
se a seguinte distribui¢do entre notas explicativas e formuldrio de referéncia, ilustrada pelo

gréfico 4:

rr. Informagoes sobre Passivo
6%

N.E.
94%

Gréfico 4 - Divulgag@o NE versus FR — Informacdes sobre passivo
Fonte: Elaborada pelo autor

Entre as empresas que foram consideradas como item ‘ndo divulgado’, destaca-se a
Paranapanema e a Cosan, que apresentaram os passivos liquidos dos ativos (exclusive

imobilizado e intangivel), conforme se percebe nas tabelas 17 e 18:

Tabela 17 - Sele¢do de contetido das notas explicativas Paranapanema S.A

2010
Descrigao das Contas Aiush
Cobre Fertilizantes . Jl.ls es~e Consolidado
eliminacdes

Imobilizado 1.006.322 43.462 - 1.049.784
Intangivel 7.366 77 - 7.443
E'mprestl‘lpos e ﬁnancmmentosj liquido de (619.785) (16.555) i (636.340)
disponibilidades e valores equivalentes
Outros ativos e passivos, liquidos 1.362.480 (11.968) - 1.350.512
Ativo total (liquido de passivos) alocado por 1756383 15016 i 1.771.399
segmento

Fonte: Adaptado das Notas Explicativas (2010)



Tabela 18 - Sele¢d@o de contetido das notas explicativas Cosan S.A.
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2010
Descri¢ao das Contas ;
CAA ccL RUMO Ajustes e Consolidado
eliminagdes

Imobilizado 4.795.522 1.016.263 302.745 - 6.114.531
Intangivel 1.763.297 1.255.034 363.135 - 3.381.466
Empréstimos e financiamentos, liquido de disponibilidades e valores

equivalentes (4.345.015) (444.964) (107.199) 44.014 (4.853.164)
Outros ativos e passivos, liquidos 4.055.283 100.095 (92.672) (2.723.363) 1.339.344
Ativo total (liquido de passivos) alocado por segmento 6.269.088 1.926.428 466.010 (2.679.348) 5.982.177
Ativo total 14.492.261 3.690.368 806.394 (3.054.072) 15.934.952

Fonte: Adaptado das Notas Explicativas (2010)

A tabela 29, apresentada no apéndice E, demonstra a avaliacdo de cada empresa

relativa ao item divulgagao dos passivos por segmento. A tabela 19 resume o resultado obtido:

Tabela 19 - Resumo dos levantamentos no item informagdes sobre passivo

PASSIVO
EMPRESAS Item23
N.E. F.R. N3o Divulgaram
QUANTIDADE 15 1 20

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

4.4 INFORMACOES RELATIVAS AO CONJUNTO DA ENTIDADE

4.4.1 Informacoes sobre receitas de produtos e servicos

Para se verificar a presenca ou ndo de divulgacdo desse item, foram excluidas as

empresas que definiram os segmentos reportdveis com base em diferencas de produtos e

servigos, ja que essa informacao estd integrada na divulgagdo relativa ao item 4.1.2. Conforme

o item 31 do CPC 22, para essas empresas nao ¢ exigida mais nenhuma informacao adicional.

As atividades de negécio de algumas entidades nio estdo organizadas em
funcdo das diferencas de produtos e servicos relacionados ou de dreas
geogrificas das operagdes. Os segmentos divulgdveis dessas entidades podem
evidenciar as receitas de ampla gama de produtos e servicos essencialmente
diferentes ou mais do que um dos seus segmentos divulgdveis pode fornecer
essencialmente os mesmos produtos e servicos. (CPC 22, 2009, p.11)



49

Dessa forma, restaram 8 empresas que definiram os segmentos sob as seguintes Gticas:

- Area geografica:

e AmBeyv;

e BRF;

e Natura.
- Combinacgao:

e Brasken (produtos, logistica de distribui¢c@o, controlada no pais e controlada no
exterior);

e Pao de Acucar (varejo, atacarejo, eletrodomésticos e comércio eletronico);

e Embraer (aviagdo comercial, executiva e de seguranca e servigos);

¢ Lojas Americanas (produtos financeiros, comércio fisico e eletronico);

e  Weg (produtos, servicos e exterior);

Das empresas acima listadas, apenas uma (12%) nao detalhou receita por produtos
dentro do segmento. A empresa WEG foi considerada como divulgacdo parcial por ter
definido as operacdes no exterior como um segmento € ndo ter apresentado as receitas por

produto a ele alocadas. O quadro 11 apresenta a composicao dos segmentos dessa empresa:

Industria: motores monofasicos e trifasicos, equipamentos eletroeletronicos
industriais, tais como motores elétricos industriais de baixa e média tensao, tintas e

Energia: geradores para usinas hidrdulicas, térmicas e edlicas, transformadores,
subestacdes, painéis de controle e servigos de automacao de energia.

Exterior: € composto pelas operacdes realizadas através das controladas localizadas
em diversos paises.

Quadro 11 - Segmentos da empresa Weg S.A
Fonte: Notas Explicativas (2010)
A tabela 30, apresentada no apéndice F, demonstra a avaliacdo de cada empresa
relativa ao item informacao sobre produto e servigo. A tabela 20 resume o resultado obtido

nesse item:
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Tabela 20 - Resumo dos levantamentos no item informagdes sobre produto e servigo

PRODUTO E SERVICO
EMPRESAS Iltem 32
N.E. F.R. N3o Divulgaram
QUANTIDADE 7 0 1

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

4.4.2 Informacoes sobre area geografica

Neste item, € requerido que as companhias divulguem informacdes sobre receitas e
ativos de forma segregada. No caso das receitas, a entidade deve separar as obtidas no pais-
sede daquelas oriundas do mercado externo. Ja os valores dos ativos devem ser separados de
acordo com a localizag¢do geografica dos mesmos, se no pais ou no exterior. Para analisar esse
item, procedeu-se a exclusdo das empresas nas quais ndo foi possivel identificar a existéncia
de receitas oriundas de exportacdo e de ativos relevantes no exterior. Algumas empresas
divulgaram que a atuacdo da companhia se restringe ao mercado interno, as quais também
foram excluidas. E vélido ressaltar que o CPC faculta a divulgacio desse item para os casos
em que exista informag¢do disponivel ou que a sua elaboragdo nio represente custo expressivo.

(CPC 22, 2009, p. 12)

4.4.2.1 Receitas por area geografica

Para verificar esse item foram excluidas 12 empresas de acordo com os critérios
citados. Dentre essas, ressalta-se as informacgdes relatadas pela empresa TAM que divulgou
no Item 7.6 do formuldrio de referéncia, a inexisténcia de receitas provenientes de outros
paises, no entanto, no item 7.1 desse documento, declara controle aciondrio de empresa

sediada no exterior, conforme pode ser verificado nos quadros 12 e 13:
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A Companhia é controladora integral da TAM Linhas Aéreas S.A. (“TLA”), empresa que
opera principalmente com linhas regulares de transporte aéreo de passageiros e cargas no pais
e no exterior e possui 94,98% da Transportes Aéreos del Mercosur S.A. (“TAM Airlines”™),
empresa de voo regular sediada em Assuncdo, no Paraguai, que opera naquele pais, além de
Argentina, Brasil, Chile, Uruguai e Bolivia.

Quadro 12 - Sele¢do de Contetido do Formulario de Referéncia Tam S.A. (Item 7.1)
Fonte: Formulario de Referéncia (2010)

Receitas relevantes provenientes do exterior: Nao existem receitas relevantes na Companhia

provenientes de outros paises que ndo o Brasil

Quadro 13 - Sele¢do de Contetido do Formulario de Referéncia Tam S.A. (Item 7.6)
Fonte: Formulario de Referéncia (2010)

Das 24 empresas que restaram para serem analisadas, todas divulgaram o montante de
receitas segregadas entre pais-sede e paises estrangeiros. Em 15 empresas (62%), foi
verificada a presenca da informagdo em notas explicativas e as 9 restantes (38%) em
formulario de referéncia.

A tabela 31, apresentada no apéndice G, demonstra a avaliagdo de cada empresa
relativa ao item informacdes sobre receitas por drea geografica. A tabela 21 resume o

resultado obtido nesse item:

Tabela 21 - Resumo dos levantamentos no item informagdes sobre receitas por drea geogréfica

AREA GEOGRAFICA

EMPRESAS

ali] - Receitas atribuidas ao pais-sede alii] - Receitas atribuidas aos paises estrangeiros

N.E.

F.R.

N&o Divulgaram

N.E.

F.R.

N&o Divulgaram

QUANTIDADE

15

9

0

15

9

0

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

4.4.2.2 Ativos por area geografica

Da mesma forma que no item anterior, primeiramente foi investigado quais as
empresas que ndo apresentavam qualquer indicio de possuir ativos situados no exterior.
Identificou-se 18 empresas que apresentaram essa condicdo, as quais foram excluidas da
andlise. Nas 18 empresas restantes, foi verificado quais as que segregaram os ativos situados
no Brasil e nos paises estrangeiros. Dentre essas que restaram, 5 empresas (28%) divulgaram

os ativos localizados no Brasil, das quais 4 o fizeram em notas explicativas e 1 em
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formuldrio de referéncia. Em relacdo aos ativos localizados no exterior, 7 empresas (34%)
divulgaram, das quais 6 em notas explicativas e 1 no formulario de referéncia.

A tabela 32, apresentada no apéndice H, demonstra a avaliacio de cada empresa
relativa ao item informagdes sobre ativos por drea geografica. A tabela 22 resume o resultado

obtido nesse item:

Tabela 22 - Resumo dos levantamentos no item informagdes sobre ativos por drea geografica

AREA GEOGRAFICA
ITEM 33
EMPRESAS
b[i] - Ativos localizados no pais-sede blii] - Ativos localizados em paises estrangeiros
N.E. F.R. N&o Divulgaram N.E. F.R. N&o Divulgaram
QUANTIDADE a 1 13 5 1 12

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

Selecionadas apenas as 5 empresas que divulgaram ativos no pais-sede, observa-se a

seguinte distribuicdo entre notas explicativas e formuldrio de referéncia, ilustrada pelo grafico
5:

Ativos localizados no pais-sede

F.R.
20%

Grafico 5 - Divulgagdo NE versus FR — Ativos localizados no pais-sede
Fonte: Elaborado pelo autor

O gréfico 6 demonstra a mesma relacao para o item de ativos localizados no exterior:
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Ativos localizados nos paises estrangeiros

F.R.
17%

Gréfico 6 - Divulgagdo NE versus FR — Ativos localizados nos paises estrangeiros
Fonte: Elaborado pelo autor

4.4.3 Informacoes sobre o principal cliente

Nesse item, as companhias devem fornecer informagdo acerca dos clientes que tenham
participacdo expressiva nas receitas totais, conforme o parametro definido pelo CPC.

Verificou-se que todas as empresas estudadas divulgaram informagdo sobre principal
cliente, inclusive aquelas que relataram ndo possuirem na data do balango nenhum cliente
responsdvel por mais que 10% da receita bruta. Esse foi o item em que mais de 65% das
empresas divulgaram através do formulario de referéncia. Dentre as 36 empresas da amostra,
apenas 5 relataram a existéncia de principal cliente, das quais 3 divulgaram em notas
explicativas e 2 no formuldrio de referéncia.

Dentre as empresas que divulgaram ndo possuir principal cliente, destaca-se a falta de
clareza na descricdo realizada pela Embraer, que relatou nas notas explicativas que o
Ministério da Defesa € o principal cliente do segmento de Defesa e Segurancga.

As atividades voltadas ao mercado de defesa e seguranga envolvem,
principalmente a pesquisa, o desenvolvimento, a produgdo, a modificacdo e
o suporte para aeronaves de defesa e seguranca, assim como produtos e
sistemas relacionados. O principal cliente da Companhia é o Ministério da
Defesa do Brasil e em particular, o Comando da Aerondutica. (Embraer S.A,
Notas explicativas, p. 85, 2010).

Ao se verificar a relacdo da receita desse segmento com a receita total da Companhia,

percebe-se uma participagao superior a 12%, conforme ilustrado na tabela 23:
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Tabela 23 - Sele¢do de contetido das notas explicativas Embraer S.A

Descricao das Aviagdo Defesae Aviagdo Servigos N&do
. . . Outros Total
Contas Comercial | Seguranga | Executiva |Aeronduticos Segmentado
Receita liquida 5.058.760 1.177.765 | 1.983.378 991.156 | 169.566 - 9.380.625

Fonte: Notas Explicativas (2010)

No entanto, a informacdo disponivel no formuldrio de referéncia menciona a
inexisténcia de principal cliente, “A Embraer ndo possui em carteira clientes com pedidos
firmes que representam mais de 10% da receita liquida anual.” (Embraer S.A, Formulario de
referéncia, Item 7.4, 2010).

A tabela 33, apresentada no apéndice I, demonstra a avaliagdo de cada empresa
relativa ao item informacdes sobre principal cliente. A tabela 24 descreve as empresas que

relataram possuir principal cliente:

Tabela 24 — Empresas que divulgaram possuir principal cliente

PRINCIPAIS CLIENTES
EMPRESAS Item 34

N.E. F.R.

1 Petrobras -4 of

2 Souza Cruz -4 of
3 CosanCl of NP
4 Klabin . NP
5 Fibria g NP

QUANTIDADE 3 2
QUANTIDADE % 60% 40%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos levantamentos realizados

O gréfico 7 demonstra que dois tercos das empresas que divulgaram esse item, o

fizeram em formulario de referéncia:
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Informacgao sobre principal cliente

N.E.
33%
F.R.
67%

Gréfico 7 - Divulgagdo NE versus FR — Informagdo sobre principal cliente
Fonte: Elaborado pelo autor

De forma geral, observou-se que os itens mais divulgados pelas empresas estudadas
foram tipos de produtos e servigos (100%), receitas e conciliagdo de receitas (100%),
segregacdo de receitas por pais de origem (100%) e ainda informacdes sobre principal
cliente(100%). Por sua vez, as informacdes menos divulgadas foram a segregacdo dos ativos
por area geografica (28%), informagdes sobre os passivos (45%) e as explicacdes sobre as

bases de mensuragdo (47%). O gréfico 8 ilustra os resultados obtidos:

Gréfico 8 — Frequéncia de divulgacdo dos itens requeridos pelo CPC 22.
Fonte: Elaborado pelo autor
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5 CONSIDERA COES FINAIS

A partir do exercicio findo em 2010, as empresas que negociam valores mobilidrios,
em bolsas nacionais ou estrangeiras, precisam divulgar informag¢des contdbeis segregadas por
segmento. Essa divulgacdo deve obedecer a critérios minimos de conteido e estar de acordo
com o que € reportado a administracdo da empresa. Apesar de jd existirem orientacdes da
CVM incentivando a divulgagao, € a partir da aprovacdo do pronunciamento técnico CPC 22
que ela passa a ser obrigatdria. Essa norma introduz na contabilidade brasileira os conceitos
presentes na norma internacional IFRS — 8 e faz parte do processo de harmonizacao as regras
contdbeis internacionais.

Assim, o objetivo deste estudo foi verificar o grau de aderéncia das companhias
abertas em relagao ao Pronunciamento Técnico CPC 22, referencial tedrico desta pesquisa.
Além de servir como instrumento para harmonizar regras contdbeis brasileiras as
internacionais, a aplicacdo dessa norma pelas companhias abertas evidencia informagdes que
ndo seriam possiveis apenas através das demonstragdes consolidadas. Para atingir o objetivo
proposto, foram examinadas as notas explicativas e o formuldrio de referéncia das
companhias a fim de se verificar a presenca de divulgacdo dos itens requeridos pelo CPC.

Dessa forma, observou-se que pouco mais de 20% das empresas estudadas divulgaram
todos os itens necessdrios. Destacou-se o fato de que entre essas, 7 empresas divulgaram as
informacdes em notas explicativas. Apesar de a nota média verificada, atribuida de acordo
com a metodologia empregada, ter ficado em um patamar elevado, € necessario ressaltar a
pequena divulgacdo do item Bases de Mensuracdo, sobre o qual 47% das empresas
divulgaram. Outro ponto que chamou a atencao pela baixa frequéncia de divulgacgdo foi o item
de passivo alocado aos segmentos, o que talvez possa ser atribuido ao fato da apresentacdo
estar condicionada a utilizagdo gerencial dessa informagcdo. Também € passivel de destaque
o item sobre principal cliente, que foi divulgada por 67% das empresas no formuldrio de
referéncia. De forma geral, pode-se verificar que as empresas estudadas apresentaram um
nivel alto de divulgacdo. Entretanto, pelo fato da amostra ter sido composta com as maiores
empresas, esse resultado nao pode ser estendido as demais companhias abertas.

Na execucdo dessa pesquisa deparou-se com a reduzida literatura sobre o tema.
Certamente esse fato foi motivado por se tratar de uma norma de aplicagdo recente no Brasil.
Além disso, algumas fontes consultadas apresentaram descri¢des bastante similares as

encontradas no pronunciamento técnico, sem grandes contribuicdes adicionais. O pouco
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conhecimento sobre o assunto pesquisado, também pode ser considerado como fator obstativo
ao desenvolvimento do trabalho.

Para futuros trabalhos de pesquisa sobre informacdes por segmentos, pode-se
investigar a relacao entre divulgacao em formuldrio de referéncia versus notas explicativas, ja
que este documento € mais propagado que o primeiro, como canal formal de divulgacdo de
informacdes contdbeis. Também podem ser explorados estudos que adotem outros critérios de
selecdo da amostra, como por exemplo, empresas de menor porte, niveis diferenciados de

governancga corporativa, classificacao setorial, etc.
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APENDICE A
Tabela 25 - Informagdes gerais
INFORMACOES GERAIS
Item 22 do CPC
EMPRESAS
a) Fatores para identificar segmentos| b) Tipos de produtos ou servigos

N.E F.R. N.E F.R

1 Petrobras -4 ® of NP
2 Vale o NP o NP
3 Ambev o NP o NP
4 Braskem -4 X o NP
5 TelemarS.A o NP o NP
6 Pdo de Agticar o NP o NP
7 Usiminas 4 NP o NP
8 Brasil Telecom of NP o NP
9 Csn o ® of NP
10 Souza Cruz o NP 4 NP
11 Jbs Brasil o NP o NP
12 Brf o NP o NP
13 Cosan Cl o ® of NP
14 Tam x X o NP
15 Embratel o NP o NP
16 Sabesp 4 NP o NP
17 Light Sesa of NP o NP
18 Embraer o NP of NP
19 Copel Dis o NP o NP
20 Natura o NP o NP
21 Lojas Americanas of NP o NP
22 Celesc Distribuigdo o b4 o NP
23 Comgas x® H o NP
24 Magazine Luiza o NP o NP
25 Suzano of NP o NP
26 Klabin -4 ® of NP
27 Paranapanema o NP o NP
28 Amil x X d NP
29 Weg Equipamentos -4 4 o NP
30 Marfrig g NP of NP
31 Fibria ® ® o NP
32 Heringer 4 NP o NP
33 Hypermarcas -4 4 o NP
34 Duratex i o o NP
35 Frigorifico Minerva )4 b4 o NP
36 Renner b4 o o NP

QUANTIDADE 22 2 36 0

QUANTIDADE % 61% 6% 100% 0%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.



APENDICE B

Tabela 26 - Informacde sobre ativo, lucro ou prejuizo

INFORMAGOES SOBRE ATIVO, LUCRO OU PREJUIZO
EMPRESAS Iltem 23
Ativo Receitas Despesas

N.E. F.R. N.E. F.R. N.E. F.R.

1 Petrobras o NP o NP o NP
2 vale o NP v NP hd np
3 Ambev of NP of NP o NP
4 Braskem b 4 X of NP o NP
5 TelemarS.A o NP o NP o NP
6 Piode Aglicar o NP of NP o NP
7 Usiminas o NP o NP o NP
8 Brasil Telecom s NP s NP s NP
9 Csn b4 b4 o NP o NP
10 Souza Cruz b4 b4 o NP of NP
11 Jbs Brasil o NP o NP o b3
12 Brf b4 b4 of NP b4 b4
13 CosanCl of NP of NP o NP
14 Tam o NP o NP o NP
15 Embratel o NP of NP of NP
16 Sabesp o NP o NP o NP
17 Light Sesa o NP o NP o NP
18 Embraer of NP o NP « NP
19 Copel Dis of NP o NP o NP
20 Natura o NP of NP of NP
21 Lojas Americanas o NP o NP o NP
22 Celesc Distribuigio of NP o NP o NP
23 Comgés b4 X o NP b4 ®
24 Magazine Luiza o NP o NP of NP
25 Suzano o NP of NP b4 ®
26 Klabin o NP of NP of NP
27 Paranapanema o NP of NP o NP
28 Amil of NP of NP b4 ®
29 Weg Equipamentos o NP of NP b4 ®
30 Marfrig b 4 o o NP " v
31 Fibria ® ® o NP o NP
32 Heringer o NP of NP of NP
28 Hypermarcas s NP o NP b4 ®
34 Duratex b4 ® o NP o NP
35 Frigorifico Minerva ® b4 of NP o NP
36 Renner b 4 b4 of NP of NP

QUANTIDADE 26 1 36 0 29 1
QUANTIDADE % 72% 3% 100% 0% 81% 3%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.



APENDICE C

Tabela 27 - Informacdes sobre mensuragao

MENSURAGAO
EMPRESAS Item 27
N.E. F.R.
1 Petrobras o NP
2 Vale o NP
3 Ambev o NP
4 Braskem o NP
5 TelemarS.A o NP
6 P3ode Aglicar o NP
7 Usiminas o NP
8 Brasil Telecom o NP
9 Csn o NP
10 Souza Cruz b 4 X
11 Jbs Brasil o NP
12 Brf b4 X
13 Cosan Cl o NP
14 Tam b4 ®
15 Embratel b4 X
16 Sabesp b4 ®
17 Light Sesa b4 ®
18 Embraer b4 ®
19 Copel Dis o NP
20 Natura o NP
21 Lojas Americanas o NP
22 Celesc Distribuigdo b4 ®
23 Comgas b4 ®
24 Magazine Luiza b4 x®
25 Suzano b4 X
26 Klabin b4 x®
27 Paranapanema « NP
28 Amil b4 X
29 Weg Equipamentos b4 ®
30 Marfrig b4 ®
31 Fibria b4 X
32 Heringer o NP
33 Hypermarcas b4 ®
34 Duratex o NP
35 Frigorifico Minerva ® ®
36 Renner b4 X
QUANTIDADE 17 0
QUANTIDADE % 47% 0%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.




APENDICE D

Tabela 28 - Conciliagdo de receitas, lucro ou prejuizo e ativos

65

CONCILIACAO
Iltem 28
EMPRESAS
a) Receitas b) Lucro/Prej. c) Ativos
N.E. F.R. N.E. F.R. N.E. F.R.
1 Petrobras « NP 4 NP o NP
2 Vale o« NP o NP o NP
3 Ambev « NP Ll NP o NP
4 Braskem o NP o NP b3 3
5 TelemarS.A v 4 NP o NP 4 NP
6 Piode Aglicar 4 NP * ® o NP
7 Usiminas o NP s NP o NP
8 Brasil Telecom o NP o NP L NP
9 Csn « NP o NP *® ®
10 Souza Cruz v 4 NP o NP *® ®
11 Jbs Brasil o NP ® X o NP
12 Brf 4 NP o NP ® ®
13 Cosan(l o NP 1 ® 1 ®
14 Tam « NP 1 X i ®
15 Embratel o NP o NP « NP
16 Sabesp o NP o NP o NP
17 Light Sesa o NP s b4 | b4
18 Embraer « NP o NP o NP
19 Copel Dis o NP o b4 I x
20 Natura v 4 NP o NP 4 NP
21 Lojas Americanas o NP o NP o NP
22 Celesc Distribuicdo v 4 NP o NP *® ®
23 Comgas o NP ® b4 X ®
24 Magazine Luiza o NP o X o NP
25 Suzano of NP X ® o NP
26 Klabin « NP o NP o NP
27 Paranapanema v 4 NP o *® 4 NP
28 Amil o NP ® ® e NP
29 Weg Equipamentos ! NP ® b4 X X
30 Marfrig « NP ® X ® b
31 Fibria « NP o NP *® ®
32 Heringer Y4 NP ® NP ® NP
33 Hypermarcas o NP ® NP o NP
34 Duratex o NP o NP b4 b4
35 Frigorifico Minerva v 4 NP o NP *® ®
36 Renner L4 NP o NP b3 ®
QUANTIDADE 36 0 27 0 23 0
QUANTIDADE % 100% 0% 75% 0% 64% 0%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.
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Tabela 29 - Informagdes sobre passivo
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PASSIVO
EMPRESAS ltem23
N.E. F.R.
1 Petrobras b4 b4
2 Vale b4 b4
3 Ambev of NP
4 Braskem b4 b4
5 TelemarS.A of NP
6 P3ode Aglcar of NP
7 Usiminas o NP
8 Brasil Telecom o NP
9 Csn b4 b4
10 Souza Cruz b4 b4
11 1bs Brasil b4 b4
12 Brf b4 x®
13 Cosan(l b4 b4
14 Tam b4 b4
15 Embratel o NP
16 Sabesp b4 b4
17 Light Sesa o NP
18 Embraer b4 x®
19 Copel Dis of NP
20 Natura o NP
21 Lojas Americanas o NP
22 Celesc Distribuigdo of NP
23 Comgas b4 b4
24 Magazine Luiza of NP
25 Suzano b4 ®
26 Klabin of NP
27 Paranapanema b4 ®
28 Amil of NP
29 Weg Equipamentos o NP
30 Marfrig b4 o
31 Fibria b4 ®
32 Heringer b4 b4
33 Hypermarcas b4 b4
34 Duratex b4 b4
35 Frigorifico Minerva b4 b4
36 Renner b4 b4
QUANTIDADE 15 1
QUANTIDADE % 42% 3%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.




APENDICE F

Tabela 30 - Informagdes sobre produto e servigo
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PRODUTO E SERVICO
EMPRESAS Item 32

N.E. F.R.
1 Ambev o NP
2 Braskem of NP
3 Paode Agticar of NP
4 Brf Fa NP
5 Embraer o NP
6 Natura f NP

7 | Lojas Americanas ® X

Weg
¥ Equipamentos NE
QUANTIDADE 7 0

QUANTIDADE % 88% 0%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.
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Tabela 31 - Informagdes sobre receitas por drea geografica
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AREA GEOGRAFICA
ITEM 33
EMPRESAS
a[i] - Receitas atribuidas ao pais-sede a[ii] - Receitas atribuidas aos paises estrangeiros
N.E. F.R N.E. F.R
1 Petrobras b4 o« ® o
2 Vale o NP 4 NP
3 Ambev x o b4 o
4 Braskem o NP o NP
5 TelemarS.A « NP < NP
6 Usiminas of NP < NP
7 Brasil Telecom v NP v NP
8 Csn o NP o NP
9 Souza Cruz o NP o NP
10 Jbs Brasil b4 o« X «
11 Brf of NP o« NP
12 CosanCl o NP o NP
13 Embratel b4 o b4 4
14 Sabesp ® s b4 «
15 Embraer o NP 4 NP
{6 Natura v NP v NP
17 Suzano o NP o NP
18 Klabin v NP v NP
19 Paranapanema ! o i of
20 WegEquipamentos ® o b4 o
21 Marfrig o NP o NP
22 Fibria Y4 NP o NP
23 Duratex b4 o b4 o
24 Frigorifico Minerva b4 o b4 4
QUANTIDADE 15 9 15 9
QUANTIDADE % 62% 38% 62% 38%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.
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Tabela 32 - Informagdes sobre ativos por drea geografica
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AREA GEOGRAFICA
ITEM 33
EMPRESAS
b[i] - Ativos localizados no pais-sede bl[ii] - Ativos localizados em paises estrangeiros
N.E. F.R N.E. F.R.
1 Petrobras x X b4 b4
2 Vale ® o ® of
3 Ambev ® X b4 b4
4 Braskem ® b4 ® ®x
5 TelemarS.A « NP < NP
6 Brasil Telecom o NP o NP
7 Csn x X b4 b4
8 Souza Cruz ® b4 ® ®x
9 Jbs Brasil ® b4 o NP
10 Brf X X X X
11 Tam x X b4 b4
12 Embraer o NP o NP
13 Natura o NP o NP
14 Klabin b4 X b4 b4
15 Weg Equipamentos b4 b4 b4 b4
16 Marfrig X X b3 ®
17 Duratex b4 b4 b4 b4
18 Frigorifico Minerva b4 X b4 b4
QUANTIDADE 4 1 5 1
QUANTIDADE % 22% 6% 28% 6%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.
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Tabela 33 - Informagdes sobre principal cliente
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PRINCIPAIS CLIENTES
EMPRESAS Iltem 34
N.E. F.R.
1 Petrobras x 4
2 Vale ® v
3 Ambev ® Vg
4 Braskem x 4
5 TelemarS.A ® v
6 P3o de Aglicar *® Vg
7 Usiminas 4 NP
8 Brasil Telecom ® v
9 Csn b3 4
10 Souza Cruz x 4
11 Jbs Brasil 4 NP
12 Brf 4 NP
13 CosanCl 4 NP
14 Tam X L4
15 Embratel ® Vg
16 Sabesp X 4
17 Light Sesa ® 4
18 Embraer ® Vg
19 Copel Dis 4 NP
20 Natura 4 NP
21 Lojas Americanas ® Vg
22 Celesc Distribuigdo ® o«
23 Comgas v NP
24 Magazine Luiza o« NP
25 Suzano x 4
26 Klabin 4 NP
27 Paranapanema x® s
28 Amil x 4
29 Weg Equipamentos b4 4
30 Marfrig b3 4
31 Fibria 4 NP
32 Heringer 4 NP
33 Hypermarcas b4 o«
34 Duratex b4 4
35 Frigorifico Minerva 4 NP
36 Renner ® Vg
QUANTIDADE 12 24
QUANTIDADE % 33% 67%

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.
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Tabela 34 - Empresas que compuseram a populagdo
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VENDAS
Ranking Tipo Empresa Setor CoAntr(,)IAe (em USS
Acionario i

milhdes)
1 CA Petrdleo Brasileiro S.A. - Petrobras Petrobras Energia Brasileiro 126.339,80
2 cT Petrobras Distribuidora S.A. Br Distribuidora Atacado Brasileiro 47.760,40
3 CA Vale S/A Vale Mineragdo Brasileiro 32.660,30
4 CF Ipiranga Produtos de Petréleo S/A Ipiranga Produtos Atacado Brasileiro 23.023,80
5 LTDA Volkswagen do Brasil Ind.Veiculos Automotores Ltda Volkswagen Autoindustria Alemdo 18.535,00
6 CF Fiat Automdveis S/A Fiat Autoindustria Italiano 17.749,20
7 CA Companhia de Bebidas das Américas Ambev Bens de Consumo Belga 16.640,40
8 LTDA Shell Brasil Ltda Shell Atacado Anglo-Holandés 16.338,10
9 SGU Vivo S.A Vivo Telecomunicagdes Espanhol 14.195,80
10 CA Braskem S.A Braskem Quimica e Petroquimica [Brasileiro 13.070,00
11 CF Telecomunicagdes de Sdo Paulo S.A. - Telesp Telefénica Telecomunicagdes Espanhol 12.957,20
12 LTDA General Motors do Brasil Ltda. General Motors Autoindustria Americano 12.411,80
13 SGU Tim Celular S.A. Tim Celular Telecomunicagdes Italiano 11.864,10
14 CA Telemar Norte Leste S/A Telemar Telecomunicagdes Brasileiro 11.772,30
15 CA Companhia Brasileira de Distribui¢do P3o de Agucar Varejo Franco-Brasileiro 10.786,00
16 CF Arcelor Mittal Brasil S/A Arcelor Mittal Brasil Siderurgia e Metalurgia _|Anglo-Indiano 10.684,20
17 CF Bunge Alimentos S.A. Bunge Alimentos Bens de Consumo Holandés 9.639,70
18 LTDA Wal-Mart Brasil Ltda Walmart Varejo Americano 9.636,40
19 CA Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S/A - Usiminas Usiminas Siderurgia e Metalurgia _[Brasileiro 9.579,00
20 CF Cargill Agricola S.A. Cargill Bens de Consumo Americano 9.375,70
21 LTDA Mercedes-Benz do Brasil Ltda Mercedes-Benz Autoindustria Alemdo 9.360,40
22 LTDA Ford Motor Company Brasil Ltda Ford AutoindUstria Americano 9.245,30
23 CA Brasil Telecom S/A Brasil Telecom Telecomunicagdes Brasileiro 9.228,00
24 SGU Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo S.A.|Aes Eletropaulo Energia Amer./Brasileiro 9.083,30
25 LTDA Carrefour Comércio e Industria Ltda. Carrefour Varejo Francés 8.857,10
26 CF Claro S/A Claro Telecomunicagdes Mexicano 8.605,60
27 CF Alberto Pasqualini - Refap S/A Refap Quimica e Petroquimica [Brasileiro 8.546,40
28 CA Companhia Siderdrgica Nacional Csn Siderurgia e Metalurgia [Brasileiro 8.223,40
29 CA Souza Cruz S.A e Sociedades Controladas Souza Cruz Bens de Consumo Inglés 8.155,50
30 CA Jbs S/A Jbs Brasil Bens de Consumo Brasileiro 7.975,50
31 CF Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos - Ect E.C.T. Servigos Brasileiro 7.832,20
32 CA Brf - Brasil Foods S/A Brf Bens de Consumo Brasileiro 7.736,60
33 CF Sadia S.A. Sadia Bens de Consumo Brasileiro 7.733,70
34 LTDA Atacaddo Distribuicdo Comércio e IndUstria Ltda Atacaddo Varejo Francés 7.447,10
35 CA Cosan Combustiveis e Lubrificantes S/A. Cosan Cl Atacado Brasileiro 7.421,80
36 CA Tam - Linhas Aéreas S.A Tam Transporte Brasileiro 7.142,90
37 CA CATEG B |Cemig Distribuicdo S.A. Cemig Distribuicdo Energia Brasileiro 6.836,80
38 LTDA Toyota do Brasil Ltda Toyota Autoindustria Japonés 6.332,90
39 CA Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. Embratel Telecomunicagdes Mexicano 6.236,20
40 CA Cia. Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo-Sabesp [Sabesp Servigos Brasileiro 6.041,20
41 CF Gerdau Agos Longos S.A. Gerdau Acgos Longos Siderurgia e Metalurgia _[Brasileiro 6.014,50
42 CA Light Servicos de Eletricidade S.A. Light Sesa Energia Brasileiro 5.770,40
43 LTDA Man Latin America IndUstria e Comércio de Veiculos Ltda|Volkswagen Caminh&es e Onibus |Autoindustria Alemdo 5.567,60
44 CF Ambev Brasil Bebidas S.A Ambev Bebidas Bens de Consumo Belga 5.545,20
45 LTDA Unilever Brasil Ltda Unilever Bens de Consumo Anglo-Holandés 5.531,40
46 LTDA Adm do Brasil Ltda Adm Produgdo Agropecudria [Americano 5.483,00
47 LTDA Moto Honda da Amazénia Ltda. Moto Honda AutoindUstria Japonés 5.433,10
48 CF Tnl Pcs S.A. Qi - Tnl Pcs Telecomunicagdes Brasileiro 5.399,70
49 LTDA Samsung Eletrdnica da Amazonia Ltda Samsung Eletroeletrénico Coreano 5.351,70
50 LTDA Honda Automdveis do Brasil Ltda Honda Automdveis Autoindustria Japonés 5.275,90
51 CF Renault do Brasil S.A. Renault Autoindustria Francés 5.128,90
52 CA Embraer - Empresa Brasileira de Aerondutica S.A Embraer Autoindustria Brasileiro 5.066,40
53 CA Copel Distribui¢do S.A. Copel Dis Energia Brasileiro 5.065,40
54 CA CATEG B |Companhia Paulista de Forga e Luz - Cpfl Cpfl - Paulista Energia Brasileiro 5.009,60
55 CF Nova Casa Bahia S/A. Nova Casa Bahia Varejo Franco-Brasileiro 4.846,30
56 CF Globo Comunicagdo e Participages S.A. Globo Comunicagdes Brasileiro 4.814,30
57 ND Whirlpool S.A Whirlpool Eletroeletronico Americano 4.606,60
58 LTDA Peugeot Citroén do Brasil Automdveis Ltda Peugeot Citroén Autoindustria Francés 4.600,10
59 CF Coop de Prod de Cana-Agticar, Aguicar e Alcool Est Sp Copersucar-Cooperativa Energia Brasileiro 4.557,70
60 CF Vrg Linhas Aéreas S/A Gol Transporte Brasileiro 4.508,70
61 CF Alesat Combustiveis S.A Ale Atacado Brasileiro 4.394,70
62 CF Furnas Centrais Elétricas S.A. Eletrobras Furnas Energia Brasileiro 4.298,60
63 CA Natura Cosméticos S.A. Natura Bens de Consumo Brasileiro 4.004,30
64 CA Lojas Americanas S.A. Lojas Americanas Varejo Brasileiro 3.978,10
65 LTDA Nestlé Brasil Ltda Nestlé Bens de Consumo Suico 3.963,90
66 CF Samarco Mineragdo S.A. Samarco Mineracdo Brasilo-Austral. 3.900,90
67 LTDA Nextel Telecomunicagdes Ltda Nextel Telecomunicagdes Americano 3.862,50
68 SGU Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia Coelba Energia Brasileiro 3.851,90
69 CF Basf S.A. Basf Quimica e Petroquimica [Alemao 3.836,50
70 CF Construtora Norberto Odebrecht S.A. Construtora Odebrecht Industria da Construgdo |Brasileiro 3.773,00
71 CA Celesc Distribuigdo S/A Celesc Distribuigdo Energia Brasileiro 3.734,30
72 CF Companhia Hidro Elétrica do Sdo Franscisco - Chesf Chesf Energia Brasileiro 3.717,50
73 CF Makro Atacadista S.A. Makro Atacado Holandés 3.623,50
74 CF Louis Dreyfus Commodities Brasil S/A Louis Dreyfus Produgdo Agropecuaria _|Francés 3.518,30
75 CF Itaipu Binacional Itaipu Binacional Energia Brasileiro 3.450,60
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76 LTDA Cnh Latin América Ltda Case New Holland Autoindustria Italiano 3.440,00
77 cT Globex Utilidades S.A. e Controladas Ponto Frio Varejo Franco-Brasileiro 3.264,50
78 CF Construgdes e Comércio Camargo Corréa S.A. Camargo Corréa Industria da Construgdo |Brasileiro 3.246,10
79 cT B2 W- Companhia Global do Varejo B2 W Varejo Brasileiro 3.230,20
80 CF Gerdau Agominas S.A. Gerdau Agominas Siderurgia e Metalurgia |Brasileiro 3.178,70
81 CA Companhia de Gas de Sdo Paulo- Comgds Comgas Energia Inglés 3.149,00
82 LTDA Robert Bosch Ltda. Robert Bosch Autoindustria Alemédo 3.099,00
83 LTDA Kraft Foods Brasil Ltda Kraft Foods Bens de Consumo Americano 3.087,80
84 CA Magazine Luiza S.A. Magazine Luiza Varejo Brasileiro 3.084,50
85 CF Petrobras Transporte Sa. Transpetro Transporte Brasileiro 3.082,10
86 SGU Elektro Eletricidade e Servigos S.A Elektro Energia Americano 3.046,10
87 CA Suzano Papel e Celulose S.A. Suzano Papel e Celulose Brasileiro 2.990,20
88 SGU Ampla Energia e Servigos S.A Ampla Energia Italiano 2.931,10
89 LTDA Hewlett-Packard Brasil Ltda Hp Industria Digital Americano 2.881,50
90 CF Coamo Agroindustrial Cooperativa Coamo Produgdo Agropecudria__[Brasileiro 2.829,90
91 CF Electrolux do Brasil S.A. Electrolux Eletroeletrénico Sueco 2.807,20
92 CA Klabin S.A. Klabin Papel e Celulose Brasileiro 2.792,60
93 CF Construtora Andrade Gutierrez S.A. Andrade Gutierrez Industria da Construgdo |Brasileiro 2.768,30
94 CF Cemig - Geragdo e Transmissdo S/A Cemig Gt Energia Brasileiro 2.733,00
95 LTDA Distribuidora Farmacéutica Panarello Ltda Panarello Atacado Alemdo 2.728,00
96 LTDA Ibm Brasil Industria de Maquinas e Servigos Ltda. Ibm Industria Digital Americano 2.715,20
97 SGU Cielo S/A e Controladas Cielo Servigos Brasileiro 2.702,60
98 CF Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A. Eletronorte Eletronorte Energia Brasileiro 2.655,00
99 CF Arthur Lundgren Tecidos S.A. - Casas Pernambucanas Casas Pernambucanas Varejo Brasileiro 2.632,40
100 SGU Companhia Energética de Pernambuco - Celpe Celpe Energia Brasileiro 2.618,10
101 CA Paranapanema S.A. Paranapanema Siderurgia e Metalurgia [Brasileiro 2.609,20
102 CA Amil Assisténcia Médica Internacional S/A Amil Servigos Brasileiro 2.602,40
103 CA Weg Equipamentos Elétricos S/A Weg Equipamentos Bens de Capital Brasileiro 2.599,20
104 CF Gerdau Comercial de Agos S.A. Gerdau Comercial de Agos Siderurgia e Metalurgia |Brasileiro 2.586,90
105 CA Marfrig Alimentos S/A Marfrig Produgdo Agropecudria |Brasileiro 2.576,50
106 CF Bayer S/A Bayer Quimica e Petroquimica |Alemdo 2.575,30
107 CA Fibria Celulose S/A Fibria Papel e Celulose Brasileiro 2.572,70
108 LTDA Volvo do Brasil Veiculos Ltda. Volvo do Brasil Autoindustria Sueco 2.530,90
109 LTDA Pepsi Co do Brasil Ltda Pepsico do Brasil Bens de Consumo Americano 2.457,50
110 CF Copersucar S/A Copersucar Energia Brasileiro 2.416,30
111 SGU Companhia Energética do Ceard Coelce Energia Italiano 2.414,20
112 CF Construtora Queiroz Galvdo S.A. Queiroz Galvdo Industria da Construcdo |Brasileiro 2.412,60
113 LTDA Global Village Telecom Ltda Gvt Telecomunicagdes Francés 2.408,40
114 CF Sendas Distribuidora S.A. Sendas Distribuidora Varejo Franco-Brasileiro 2.310,60
115 CA CATEG B |Companhia Piratininga de Forga e Luz Cpfl - Piratininga Energia Brasileiro 2.297,00
116 CF Spal Industria Brasileira de Bebidas S.A. Spal Bens de Consumo Mexicano 2.286,60
117 CA CATEG B |Bandeirante Energia S.A Bandeirante Energia Portugués 2.285,20
118 CF Celg Distribuicdo S/A Celg Energia Brasileiro 2.218,80
119 CA Fertilizantes Heringer S.A. Heringer Quimica e Petroquimica [Brasileiro 2.213,90
120 CA Hypermarcas S/A Hypermarcas Bens de Consumo Brasileiro 2.200,90
121 LTDA Lg Eletrocnics da Amazonia Ltda Lg-Am Eletroeletrénico Coreano 2.197,10
122 CF Liquigas Distribuidora S.A. Liquigas Energia Brasileiro 2.194,00
123 CF Arcelor Mittal Inox Brasil S/A Arcelor Mittal Inox Siderurgia e Metalurgia [Anglo-Indiano 2.189,30
124 COPASA |Cia. de Saneamento de Minas Gerais Copasa Servigos Brasileiro 2.165,10
125 LTDA Laboratdrios Pfizer Ltda Pfizer Farmacéutico Americano 2.160,70
126 CF Du Pont do Brasil S.A. Du Pont Quimica e Petroquimica [Americano 2.156,90
127 SGU Tractebel Energia S.A. Tractebel Energia Energia Franco-Belga 2.153,10
128 LTDA Syngenta Protegdo de Cultivos Ltda Syngenta Quimica e Petroquimica |Suico 2.145,50
129 CF Companhia Estadual de Aguas e Esgotos Cedae Servigos Brasileiro 2.141,30
130 LTDA Siemens Ltda. Siemens Eletroeletronico Alemdo 2.124,60
131 CF Martins Comércio e Servigos de Distribui¢do S.A. Grupo Martins Atacado Brasileiro 2.109,10
132 CA Duratex S.A Duratex Industria da Construgdo |Brasileiro 2.107,20
133 CF Bunge Fertilizantes S.A. e Controladas Bunge Fertilizantes Quimica e Petroquimica_[Holandés 2.094,60
134 CA Minerva S/A Frigorifico Minerva Bens de Consumo Brasileiro 2.075,10
135 CF Seara Alimentos S/A Seara Bens de Consumo Brasileiro 2.070,80
136 LTDA Nokia do Brasil Tecnologia Ltda Nokia Eletroeletrénico Finlandés 2.069,20
137 LTDA Shv Gas Brasil Ltda. Supergasbras Energia Holandés 2.067,60
138 LTDA Amaggi Exportacdo e Importacdo Ltda Amaggi Atacado Brasileiro 2.064,80
139 CA Lojas Renner S.A. Renner Varejo Pulverizado 2.052,00
140 SGU Cesp - Companhia Energética de Sdo Paulo Cesp Energia Brasileiro 2.048,80
141 LTDA Brazil Trading Ltda Brazil Trading Atacado Brasileiro 2.047,50
142 LTDA Pirelli Pneus Ltda Pirelli Pneus Autoindustria Italiano 2.003,10
143 LTDA Construtora Oas Ltda. Construtora Oas Industria da Construgdo |Brasileiro 2.001,50
144 LTDA Procter & Gamble Industrial e Comercial Ltda Procter & Gamble Industrial Bens de Consumo Americano 2.000,00
145 CA CATEG B |Rio Grande Energia S.A Rge Energia Brasileiro 1.982,60
146 CF Companhia Brasileira de Aluminio Cha Siderurgia e Metalurgia [Brasileiro 1.960,60
147 CF Lojas Riachuelo S.A.E Controlada Lojas Riachuelo Varejo Brasileiro 1.959,70
148 CF Primo Schincariol Industria de Cervejas e Refrigerantes S{Schincariol-Sp Bens de Consumo Brasileiro 1.956,50
149 CF Novartis Biocéncias S/A Novartis Farmacéutico Suico 1.949,70
150 CF Cooperativa Central Oeste Catarinense Aurora Alimentos Bens de Consumo Brasileiro 1.937,80

Fonte: Adaptada da Revista Exame Maiores e Melhores 2010.
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Tabela 35- Resultado dos levantamentos
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Fonte: Elaborada pelo autor com base nos levantamentos.



