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RESUMO

A divulgacdo das informagdes por segmento permite as empresas evidenciarem os resulta-
dos diversificados de seus negocios. As empresas petroliferas se encaixam nesta realidade,
pois, além de terem grande importancia na geragao de riqueza, ainda atuam globalmente em
diversos ramos de atividades. Nesse contexto, este estudo teve como objetivo identificar o
nivel de evidenciacdo das informagdes por segmento das empresas, verticalmente integra-
das, do ramo de 06leo e gas nos anos de 2014 e 2015, de acordo com as normas norte-ame-
ricanas e internacionais de contabilidade. O processo metodolégico utilizado foi de analise
documental dos critérios de segmentacdo das empresas da amostra, seguido de apuracdo de
conteudo de suas demonstracdes contdbeis. Os resultados evidenciaram indice de divulga-
¢do médio de 76%. Apenas uma companhia atingiu 100% do que é exigido pelas normas. O
menor indice de divulgacéo foi de 52,94%, alcancado por duas empresas. Concluiu-se que,
apesar da obrigatoriedade, as empresas analisadas, na sua quase totalidade, ndo atenderam
aos itens de divulgacdo requeridos pelas normas, o que leva a questionar quais incentivos
norteiam a divulgacdo das empresas e, além disso, até mesmo se os itens requeridos sdo, de
fato, relevantes.

Palavras chave: Informacdo por Segmento. Nivel de Evidenciacédo. IFRS 8. SFAS 131. CPC 22.

ABSTRACT

The disclosure of segment reporting allows companies to highlight the diversified results of their
business. Oil companies fit this reality, because, besides being of great importance in the generation
of wealth, they still act globally in several branches of activities. In this context, this study aims to
identify the level of disclosure of segment reporting of vertically integrated oil and gas companies
in the years 2014 and 2015, in accordance with American and international accounting standards.
The methodological process used was documentary analysis of the segmentation criteria of the
sample companies, followed by content analysis of their accounting statements. The results show
an average disclosure index of 76%. Only one company has achieved 100% of what is required by
the standards. The lowest disclosure rate was 52.94%, achieved by two companies. It is concluded
that, in spite of the mandatory, the analyzed companies, in their almost totality, did not attend to
the disclosure items required by the standards, which leads to question the incentives that guide
the disclosure of the companies and, in addition, even if the required items are, in fact, relevant.
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1 INTRODUCAO

Com o rapido aumento da globalizagédo, avango e diversificacio do mercado de capitais, as empresas, de forma
obrigatdria ou voluntéria, aumentaram o nivel de transparéncia de suas demonstracdes contébeis a fim de suprir as ne-
cessidades informacionais do mercado atual (AILLON et al., 2013).

Nesse contexto, foram criadas normas visando a melhoria da transparéncia das demonstragoes contabeis e uma
delas diz respeito as informacées por segmentos. Trata-se de um mecanismo de divulgacdo de forma segregada dos efei-
tos financeiros de cada atividade de negécio em que as empresas estdo envolvidas (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS
CONTABEIS, 2009).

As informacoes por segmento tém papel essencial na busca pela transparéncia. Esse tipo de informagéo reflete a
segmentacdo das atividades das empresas, ou seja, como sdo estruturados internamente seus negécios (SOUZA; SARLO
NETO, 2014).

Fernandes (2009) explica que os usudrios das demonstragdes contabeis encontraram dificuldades em realizar ana-
lises e proje¢cdes quando cendrios diferentes sdo tratados de forma conjunta. Conforme Boscov (2009), tinha-se a ne-
cessidade de comunicacdo das informacgdes para os diferentes publicos em uma linguagem universal. Dessa forma, as
normas internacionais de contabilidade buscaram aperfeicoar e minimizar essas dificuldades, por meio da divulgagéo
das informacgdes detalhadas por segmento, exigindo das empresas sua apresentacdo. Tal cendrio também ¢é percebido
nas companhias que seguem as normas contdbeis norte-americanas.

De acordo com Mourad (2009), os primeiros passos para essa normatizacdo comecgaram a ser dados a partir da
década de 1960. Entretanto, a primeira norma foi emitida em 1976 pelo Financial Accounting Standards Board (FASB),
correspondendo ao Statement of Financial Accounting Standards n°. 14 — Financial reporting for segments of a business enter-
prise (SFAS 14) e tinha apenas carater de orientagdo as empresas para que publicassem, de forma voluntéria, informagdes
complementares em suas demonstragdes contabeis. Posteriormente, o FASB substitui o SFAS 14, publicando em 1997 o
Statement of Financial Accounting Standards n°. 131 — disclosures about segments of an enterprise and related (SFAS 131) e
tornando a divulgacdo por segmento obrigatoéria.

No mesmo ano de lancamento do SFAS 14, o International Accounting Standards Committee (IASC), atualmente In-
ternacional Accounting Standards Board (IASB), emitiu o International Accounting Standard n°. 14 — segment reporting (1AS
14), sendo a norma internacional sobre o tema, mas que tinha carater voluntario. Em 2007, o ja IASB emitiu o Internatio-
nal Financial Reporting Standards n°. 8 — operational segment (IFRS 8), revogando o IAS 14 e tornando a divulgagdo das
informacdes por segmento obrigatoéria.

No Brasil, a obrigatoriedade para a divulgacdo das informacdes por segmento se d& por meio do Comité de Pro-
nunciamentos Contébeis, que emitiu o Pronunciamento CPC n°. 22 — informag¢des por segmento (CPC 22) em 2009,
recepcionando o IFRS 8 no processo de convergéncia do Brasil aos padrdes internacionais de contabilidade. Com isso, a
partir de 2010, as empresas brasileiras passaram a ser obrigadas a publicar as informag¢des por segmento.

Um exemplo da importancia das informag¢des por segmento reside no entendimento do impacto da politica de
contencéo de precos de combustiveis pelo governo brasileiro sobre o resultado da empresa Petrobras. Quando se olham
simplesmente os lucros biliondrios no periodo de 2010 a 2013, nédo é possivel compreender o quanto a politica de conten-
cdo de precos imposta a empresa lhe foi maléfica. A partir das informagdes por segmento, por outro lado, fica cristalino
o quanto o resultado do segmento se deteriorou ao longo desses quatro anos, tendo, inclusive, no ano de 2012, gerado
prejuizo muito maior que o lucro da empresa, como pode ser observado no Quadro 1.

Quadro 1: Resultado Liquido por Segmento da Petrobras

Segmento 2010 2011 2012 2013
E&P 29.558 40.575 45.452 42.266
Abastecimento 3.796 -9,970 -22.931 -17.764
Gas e Energia 1.247 3.138 1.733 1.387

Biocombustivel -92 -157 -218 -254
Distribui¢ao 1.276 1.175 1.793 1.843
Internacional 1.398 1.967 1.436 3.775
Outros/Eliminacédo -1.302 -1.3578 -6.306 -8.246
Total 35.881 33.110 20.959 23.007

Fonte: Adaptado de Almeida, Oliveira e Losekann (2015).
Nota: Os valores estdo expressos em R$ milhoes.

Almeida, Oliveira e Losekann (2015) apontam que praticar pregos no mercado brasileiro sem paridade com a cota-
cdo internacional proporcionou a Petrobras perdas de R$ 98 bilhdes.
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Motivados pelo debate envolvendo a Petrobras, ainda presente nos dias atuais, e pela importancia das informacgoes
geradas nos resultados segmentados para os usudrios, escolheram-se as empresas do setor de 6leo e gas como objeto de
estudo, especialmente as verticalmente integradas pelo fato de atuarem em toda a cadeia produtiva do setor, conforme
esclarecem Silva, Marques e Santos (2009).

Dessa forma, tem-se um cenario em que a aplicagdo das normas sobre informag¢des por segmento torna-se rele-
vante, dada a necessidade de divulgacdo de informagdes segmentadas em funcéo de suas variedades de negécios, o que
torna interessante analisé-las quanto ao atendimento das normas contdbeis correspondentes.

Assim, este estudo tem como objetivo verificar o nivel de divulgacdo das empresas petroliferas integradas no que
tange aos requerimentos das normas contabeis (SFAS 131 e IFRS 8) de informacdes por segmento. Com isso, a pesquisa
possui a seguinte questdo: Qual o nivel de divulgacdo das informacdes por segmento das empresas petrolife-
ras integradas listadas na Bolsa de Valores de Nova Iorque?

Para atender aos objetivos, utilizou-se amostra constituida por 16 empresas petroliferas, verticalmente integradas,
de atuacdo mundial com agdes na Bolsa de Valores de Nova Iorque. A escolha de mercado americano decorre do fato de
que, no Brasil, sdo poucas as empresas de capital aberto do setor de dleo e gés, sendo a Petrobras a unica verticalmente
integrada.

Aplicou-se a metodologia da analise de conteido nas demonstra¢gdes contabeis consolidadas (Formulario 10-K,
Formulario 20-F e Formulario 40-F) dos anos de 2014 e 2015 para apurar o nivel de divulgacdo das informacdes devido
as exigéncias normativas contidas no SFAS 131 e IFRS 8. A escolha desse periodo decorre do fato de que as cotagoes
internacionais do preco do petroleo e derivados tiveram forte oscilacdo para baixo, pressionando os resultados da com-
panhia, sendo, portanto, a oportunidade para verificar o nivel de divulgacdo das empresas (SENA, 2016).

Este trabalho justifica-se pela relevancia em verificar se as empresas petroliferas estdo atendendo aos requerimen-
tos das normas contébeis sobre informagdes por segmento, para, assim, permitir que as informag¢des geradas sobre as
atividades das empresas de forma individual sejam uteis e fidedignas. Como evidenciado, tem-se uma industria cujas
atividades possuem impacto direto na economia. Atendendo aos requisitos normativos, parte-se do pressuposto de que
as informacdes divulgadas poderiam ajudar os usudrios a entender a dindmica dos resultados da empresa, em especial
as petroliferas, quando observados os seus diversos segmentos.

Além disso, a utilizacdo de uma amostra com empresas petroliferas se justifica pela grande influéncia destas com-
panhias na economia mundial, as quais influenciam fortemente a geracdo de recursos, riquezas e investimentos, dado
o petroleo ser, ainda, a principal fonte de energia utilizada no mundo, movimentando milhdes de dolares diariamente.
Conforme Ross (2015), a industria do petréleo é a maior do mundo, respondendo por 14,2% do comércio de commodities.

Tem-se, ainda, o contexto em que o IASB encontra-se em processo de revisdo do IFRS 8 decorrente das possibili-
dades de melhorias identificadas durante a andlise da pos-implementacédo da norma. Assim, os resultados deste estudo
podem oferecer evidéncias aqueles que buscam participar do processo normativo internacional no sentido de constatar
se a norma vem cumprindo o que se propunha.

Por fim, com excec¢do de Fernandes (2009), pesquisas anteriores ja estudaram o nivel de divulgacdo por parte das
empresas do setor de 6leo e gés, a exemplo de Malone, Fries e Jones (1993) e Silva, Marques e Santos (2009), mas tais
estudos ndo abordaram o atendimento as normas de informagdes por segmento como aqui proposto, o que torna este
trabalho relevante academicamente.

Este estudo estd dividido em cinco segdes. A primeira se¢édo é a introducéo, que trata da contextualizacdo do tema
e abordagem do objetivo e justificativa da pesquisa. A segunda apresenta o referencial teérico, que aborda os principais
conceitos e aspectos relacionados a divulgacdo de informacgdes sobre segmentos. Na terceira se¢do encontra-se a des-
cricdo da metodologia utilizada para a realizacdo do artigo; enquanto os resultados e discussdes, bem como as conside-
ragdes finais, sdo apresentados nas duas ultimas sec¢oes.

2 REFERENCIAL TEORICO

A seguir, apresentam-se as teorias que suportam o entendimento da problematica desenvolvida, notadamente a
teoria da divulgacdo e consideragdes sobre escolhas contébeis. Por fim, apresentam-se resultados de estudos anteriores
sob dois aspectos: estudos que trataram do atendimento aos requerimentos das normas contabeis sobre informacoes
por segmento de maneira geral, sem focar empresas petroliferas e, ainda, estudos que tiveram como amostra empresas
petroliferas e que trataram sobre aspectos de divulgacéo.

2.1 Teoria da Divulgacao

A regulacdo pode ser entendida como um conjunto de normas coercitivas relativas & determinada atividade ou
area de conhecimento e que sdo emanadas pelo Estado ou por 6rgéos ou entidades privadas com autoridade para tanto
(POHLMANN; ALVES; 2004). Na area da contabilidade, segundo Lev (1988), a regulacéo diz respeito ao conjunto de
leis, normas e principios contabeis geralmente aceitos e que tratam da oportunidade, conteudo, forma e periodicidade
do reporte das demonstragdes contabeis.

A regulacgédo contabil ganhou corpo a partir da quebra da Bolsa de Valores de Nova lorque, em 1929, quando cresce-
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ram as demandas sobre os 6rgédos reguladores, auditores e contadores para melhor qualidade das informagdes contabeis
divulgadas pelas empresas, pois, até entdo, como expdem Kothari, Ramanna e Skinner (2010), as praticas contdbeis eram
largamente determinadas pelas proprias empresas e firmas de auditorias, mas sem que houvesse uma coordenacéo for-
mal para formatacéo das préticas, dai advindo a expressdo de ‘principios contabeis geralmente aceitos’.

Esse movimento de emissdo de normas contabeis, segundo Pohlmann e Alves (2004), reflete o desejo de seguranga
e objetividade da informacg&do produzida pela contabilidade, mas isso s6 faz sentido porque as empresas de maneira es-
pontanea ndo evidenciariam o volume adequado de informacdes contébeis.

Levitt (1998) esclarece que essa condi¢cdo de obrigatoriedade foi a corrente seguida desde que a Securities And
Exchange Commission (SEC) foi criada para permitir que determinada empresa tenha seus titulos negociados no merca-
do norte-americano, ou seja, obrigar que atenda as exigéncias de divulgacdo das informagdes contédbeis visando evitar
divulgagdes incompletas e tendenciosas. King (2006) complementa argumentando que oportunidade e exatiddo na divul-
gacdo das informagdes contabeis foram consideradas a condi¢do necessaria para o correto funcionamento do mercado
de capitais norte-americano.

Ainda nessa linha de qual seria a fun¢do da regulacéo, Stigler (1971) expde que sua funcgéo seria proteger e benefi-
ciar o mercado ou pelo menos a maior parte dele. Isto faz sentido quando se considera que boa parte da dindmica das
organizac¢des gira em torno de contratos, formais ou informais, e que a maximizagédo de sua riqueza passa pela reducdo
dos custos contratuais, grande parte via reducdo da assimetria informacional.

Murcia e Santos (2009a) observam que, ao se reduzir a assimetria informacional com a regulagéo, busca-se proteger
os investidores menores (menos informados), e o remédio mais efetivo seria remover a vantagem que os investidores
mais bem informados possuem, exigindo das empresas a divulgacdo de informacdes que aumentem o bem-estar do
mercado como um todo, argumentos estes também apresentados por Beaver (1998) e Lev (1988).

Fields, Lys e Vicent (2001) afirmam que a regulacdo da contabilidade afeta a quantidade e a qualidade das infor-
magdes divulgadas. Em outros termos, a qualidade dos numeros e das demonstragdes contabeis geradas pelo processo
contabil ird variar de acordo com os incentivos recebidos pelos agentes, pela demanda do mercado por demonstracdes
mais informativas ou pela sua regulacdo (ALMEIDA, 2010).

A regulacédo da contabilidade apresenta diversos motivos, sendo que boa parte deles se refere a reducéo da assime-
tria informacional, protecdo dos pequenos investidores (menos informados) e padroniza¢ido das informagdes (transpa-
réncia e comparabilidade) (LEV, 1988; BEAVER, 1998; CHUNG, 1999; MURCIA; SANTOS, 2009a e 2010b).

Murcia e Santos (2009b) argumentam que a fungédo da regulacdo é gerar comprometimento por parte da empresa,
uma vez que lhe obriga a divulgar informag¢des em tempos bons ou ruins, ou seja, “é uma forma de forgar a divulgagédo
de informacdes mesmo quando isso trouxesse mais maleficios do que beneficios” (MURCIA; SANTOS, 2009b, p. 7). A
conclusdo é a de que as empresas nao estariam dispostas a aumentar o nivel de divulgacdo de suas informacdes, a ndo
ser quando obrigadas.

De acordo com Chung (1999), acredita-se que os padrdes contabeis emitidos possuem a intencdo de aumentar
a qualidade das informacgdes contébeis e reduzir a assimetria informacional entre os participantes do mercado. Nesse
sentido, entre os objetivos seguidos pelos normatizadores como IASB, destacam-se os de desenvolver padrdes contabeis
de alta qualidade e de aplicabilidade mundial que permitam a transparéncia e comparabilidade das informacgées divul-
gadas nas demonstrac¢des financeiras, com vista a ajudar os participantes do mercado a tomarem decisdes econdmicas
(LEVITT, 1998; BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008).

De acordo com Levitt (1998) o sucesso do mercado de capitais depende diretamente da qualidade das informagdes
contébeis e do sistema de disclosure, 0s quais sé sdo possiveis com normas contdbeis de alta qualidade, permitindo aos
investidores confiar nas demonstra¢des contébeis.

Em que pese toda essa discussdo, ainda ndo existe consenso sobre o porqué de as praticas contabeis precisarem
ser reguladas, bem como se de fato tal regulacdo é necessaria para facilitar a alocacéo eficiente de recursos (KOTHARI;
RAMANNA; SKINNER, 2010).

Como esclarece Lev (1988), em funcdo da vasta gama de usuarios das demonstracdes contabeis e como néo se sabe
com precisdo que informacdes sdo efetivamente relevantes para esses usudrios, ndo esta claro qual critério os 6rgdos
reguladores deveriam utilizar para decidir o que deveria ou néo ser divulgado pelas empresas.

Neste contexto, tém-se as normas referentes a divulgagdo obrigatoria das informag¢des por segmento, seja o SFAS
131, no caso das normas norte-americanas ou o IFRS 8, no caso das normas internacionais. Assim, considerando-as
normas de alta qualidade, por um lado espera-se que as empresas atendam integralmente seus requisitos, mas por outro
sabe-se que, conforme Ball, Kothari e Robin (2000), a qualidade da informacé&o contabil ndo depende apenas de normas
e leis, mas grandemente dos incentivos que os gestores possuem para divulgar ou deixar de divulgar uma informacéo.

2.2 Escolhas Contabeis
De acordo com Fields, Lys e Vincent (2001), as escolhas contabeis geralmente séo relacionadas a alguns fatores re-
ferentes as imperfeicdes de mercado como: a assimetria informacional, que se encontra geralmente associada a relacdo

entre gestores e investidores; a externalidades, comumente associadas as relacdes contratuais ou ndo com terceiros; e
custos de agéncia, referentes a aspectos contratuais como remunerac¢édo de administradores. Estas proxies delimitadas
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pelos autores existem devido aos contratos incompletos entre os principais e os agentes, assim como também pela au-
séncia de um mercado perfeito (PERLINGEIRO, 2009).

Watts (1992) afirma que se referem a escolha do gestor de um método contébil em relacdo a outro, como é o caso
da escolha do tipo de deprecia¢do. Além disso, as escolhas contébeis incluem as escolhas realizadas por 6rgéos regulares
como o FASB e IASB no que tange as normas contébeis por estes emitidas.

Segundo Browen, Durcharme e Shores (1999), os estudos empiricos que investigaram a relacdo entre a tomada de
decisdo do investidor e as escolhas contdbeis dos gestores geralmente se devem aos incentivos de curto prazo. Dessa
forma, cada stakeholder possui uma diversidade de usos da informacdo contébil que podem influenciar a forma com que
as escolhas contabeis sdo feitas.

Christie e Zimmerman (1994) evidenciam dois motivos para explicar as decisdes nas escolhas contabeis, que sdo
o oportunismo, referente ao fato de os gestores poderem escolher diferentes métodos contébeis a fim de aumentar seu
bem-estar a custa de outros stakeholders; e o segundo motivo consiste em aumentar o valor da firma.

O primeiro motivo se fundamenta na intencdo dos gestores em utilizar procedimentos contébeis que melhorem o
lucro a fim de aumentar a remuneracdo por meio de planos com base em ganhos reportados; e para reduzir a probabili-
dade de que o gestor seja dispensado por seu baixo desempenho operacional (CHRISTIE; ZIMMERMAN, 1994).

O segundo motivo, que indica a maximizagéo do valor da firma, é fundamentado em algumas hipéteses como: em-
presas que assumem o controle de outras; decisdes a serem tomadas sobre mecanismos de escolha do método contabil;
aspectos referentes a impostos; entre outros registros (CHRISTIE; ZIMMERMAN, 1994).

De acordo com Fields, Lys e Vincent (2001), a escolha contabil existe porque se torna praticamente impossivel ou
inviavel eliminar a flexibilidade no processo contébil. Torna-se dificil encontrar um padrdo contébil que possa oferecer
uma linguagem de divulgacdo que atenda as necessidades de todas as empresas em todos os segmentos e mercados.

As escolhas contébeis sdo essenciais no que tange as informagdes por segmento, pois estas informacées podem
diminuir a assimetria informacional, a0 mesmo tempo que podem servir para rela¢gdes contratuais com terceiros (clientes
ou fornecedores, por exemplo). O levantamento dos indices de divulgacdo das companhias pode servir como evidéncia
para a identificacdo das escolhas contabeis dos gestores das empresas analisadas, em relagédo ao que é divulgado nas
notas explicativas sobre as informagdes por segmento.

2.3 Pesquisas Anteriores

Com base na busca pelo tema Informagdes por Segmento, pdde-se observar que as pesquisas predecessoras ana-
lisaram a forma, a relevancia e o nivel de evidenciagdo das informacdes por segmento. A seguir, passa-se a relacionar
tais pesquisas.

No estudo de Emmanuel e Garrod (2002), foi investigado se a relevancia e a comparabilidade sdo mutuamente
exclusivas ou podem ser simultaneamente alcancadas na divulgacdo das informacées segmentadas. A pesquisa conclui
que um ou outro, ou ambos, sdo refletidos na maioria da amostra de empresas analisadas. Cerca de 20% da amostra ndo
apresentou nem relevancia e nem comparabilidade.

O estudo de Vasconselos e Szuster (2003) verificou 30 empresas listadas na B3 (antiga BM&FBovespa) e com titulos
emitidos no mercado internacional, tendo por base os dados publicados no exercicio de 2001. A pesquisa teve a finali-
dade de avaliar a qualidade da evidenciacdo voluntaria de informacgdes contdbeis por segmento no Brasil, tendo como
parametro os requerimentos da IAS 14, ou seja, no contexto de divulgacdo voluntéria.

Vasconselos e Szuster (2003) evidenciaram que 57% das empresas da amostra apresentaram informagdes por seg-
mento no relatério de administracdo e 17% em notas explicativas. De todas as companhias, apenas 26% nédo apresenta-
ram nenhum tipo de informacéo relacionada a segmentos no mercado brasileiro. Os autores ndo conseguiram confirmar
se as empresas que emitem titulos no exterior apresentam melhores informacdes no mercado nacional, ou seja, a falta
de legislacdo exigindo a publicacdo fazia com que as empresas publicassem as informacgdes no mercado externo, mas
ndo no Brasil.

A pesquisa de Kou e Hussain (2007) teve por objetivo fornecer uma andlise detalhada das caracteristicas multidi-
mensionais dos relatérios por segmento. A medicéo foi feita com base nas caracteristicas das informag¢des segmentadas
por meio do indice FTSE-100 e concluiram que os segmentos de negocios estavam sendo relatados de forma padroniza-
da e compativeis com os setores da industria e das regides geogréficas, apresentando um alto grau de comparabilidade.

Mourad (2009) demonstrou que a qualidade das informagdes passiveis de divulgacdo pelas companhias pode sofrer
influéncia direta por causa do custo da concorréncia. Por meio de questionario enviado aos profissionais com conheci-
mento em IFRS, apurou-se que as empresas possuem informacgdes privilegiadas e estratégicas que ndo querem divulgar
ao mercado. Nessa mesma linha, em entrevista realizada por Boscov (2009, p. 90) a um executivo, obtém-se a opinido de
que “[...] um problema da norma é que as empresas divulgam sé o que elas querem, selecionam as informacgées”.

No contexto da adog¢do do CPC 22 no Brasil, Boscov (2009) averiguou, ainda, que a implementacdo desta norma nao
seria facil, répida e barata, pois existiam inconsisténcias geradoras de problemas que afetariam a parametrizacdo de sistemas
contabeis, a comunicacio entre as dreas gerenciais e financeiras, apresentam resisténcias internas de implementacéo, necessi-
dade de elevado detalhamento de dados, reflexo em aumento no preco da auditoria e da publica¢do das informagdes.

Fernandes (2009) objetivou identificar diferencas nas informacgées por segmentos divulgadas pelas empresas pe-
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troliferas. Como resultado, o autor identificou aspectos somente na visdo segmentada, como o crescimento de diversos
negocios, locais onde sdo realizados, informagdes sobre as origens das receitas da empresa, e os negocios que os geram.
De modo geral, os itens divulgados atenderam as normas, pois 90% alcancaram a maior classificacdo em relacido ao ni-
vel de aderéncia. As conclusdes foram que tanto dados brutos (valores) quanto a aplicagdo em apuragéo de indicadores
foram uteis quando a intengédo é a comparagdo na industria do petréleo.

Em estudo realizado na Maldsia, Talha e Salim (2010) analisaram 374 empresas listadas na bolsa local, com o obje-
tivo de verificar fatores que influenciam a escolha de empresas por segmento de negécios ou geografico como segmento
primaério. Foram observados dados referentes ao exercicio de 2006 e constatou-se que tamanho, desempenho financeiro
e setor industrial tém significativo impacto na escolha do segmento priméario em detrimento da informacgéo geografica.

A pesquisa de Schvirck, Lunkes e Gasparetto (2013) teve como objetivo identificar como foram definidos e quantos
sdo os segmentos publicados, relacionando os resultados com as caracteristicas corporativas de 81 empresas da bolsa.
Os autores destacaram a importancia da evidenciagdo das informacdes por segmento como meio de andlise dos usudrios
das informacdes contabeis e concluiram que as grandes empresas, provavelmente por atuarem em mercados maiores,
apresentam a tendéncia de definir os segmentos com mais de um critério.

Souza e Sarlo Neto (2014) abordaram a relevancia das informacgdes por segmento e concluiram que quanto maior a
empresa, maior o seu nivel de divulgacdo sobre segmentos, ou seja, na mesma diregdo de Schvirck, Lunkes e Gasparetto
(2013). Outro fator observado neste estudo é o grau de endividamento da empresa, o qual exerce influéncia positiva
sobre a divulgacéo, ou seja, quanto maior o grau de endividamento da empresa, maior é o nivel de divulgacdo sobre
segmentos.

Aillén et al. (2013) verificaram como sdo demonstradas nas notas explicativas de informacgdes por segmento as
informagdes gerenciais das empresas que compdem o IBrX-50. Os resultados apresentam baixo nivel de divulgacido
em sua pesquisa, de apenas 48%. Os autores também testaram se algumas varidveis explicariam o indice de divulgacédo
das empresas. Foi identificado que somente a varidvel lucro liquido foi significante, o que mostra que as empresas que
possuem lucros divulgam mais que as que possuem prejuizo. Também foi encontrado um baixo de nivel de evidenciacdo
de informacdes gerenciais, no que se refere as exigéncias das normas internacionais, o que pode ser justificado pela
discricionariedade dos gestores na divulgacao.

Schvirck (2014) avaliou, por meio de um indicador do nivel de disclosure, se as informac¢des por segmento das en-
tidades que compdem o mercado de capitais brasileiro tém impacto sobre o seu desempenho. Primeiramente o autor
afirmou que o CPC 22 ¢é eficaz no tange a melhoria da transparéncia para os usudrios das informagdes contébeis, porém
identificou que houve um reporte de demonstrativos com informacées por segmento em somente 43% das empresas
estudadas.

Schvirck (2014) também identificou algumas caracteristicas determinantes de empresas que divulgam informacdes
por segmentos com mais frequéncia, sendo elas: tamanho da empresa, setor de atuacédo e nivel de governanga corpora-
tivo na BM&FBovespa.

Ao pesquisar o nivel de evidenciagdo das informacdes por segmento nas demonstragdes contabeis e quais fatores
podem influenciar o nivel de divulgacido das empresas pertencentes & B3, Weschenfelder e Mazzioni (2014) verificaram
que, devido a definicdo dos parametros de como as informacdes a serem evidenciadas sdo definidas internamente, per-
cebe-se um baixo indice de evidenciagdo. Exceto a variavel emissdo de ADRs, as demais ndo possuem relacéo significa-
tiva com o nivel de evidenciacdo por segmentos.

O estudo de Viera e Borba (2015) apresenta que, ap6s o processo de implementacdo do IFRS 8, foi iniciada a revi-
sédo da norma pelo IASB aproximadamente dois anos apos a exigéncia de apresentacdo das demonstracdes contabeis.
Esta revisdo foi consubstanciada por meio de cartas-comentarios ao Post Implementation Review (PIR) recebidas pelo
IASB. Péde-se observar, por meio da andlise das 12 cartas-comentérios enviadas pelas empresas ao IASB que aquelas
adotaram o [FRS 8 integralmente, respeitando as exigéncias do padréo, e que algumas divulgaram informacées adicio-
nais. A metade desses respondentes, especificamente seis empresas, aponta a ndo ocorréncia de custos significativos e
ndo previstos. Ao contrario, aqueles que relataram a existéncia de custos afirmaram ser esses decorrentes do modelo
organizacional da empresa que precisou ser adaptado para divulgar informacdes segmentadas geograficamente. Sobre
as medidas ndo IFRS, a mais citada foi o Earning Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (EBITDA). As em-
presas, em sua maioria, consideram o texto normativo claro.

Importante destacar que empresas do setor de 6leo e gas ja foram objeto de estudos sobre divulgacdo. Malone,
Fries e Jones (1993) investigaram os fatores determinantes do nivel de disclosure financeiro de 125 companhias e nessa
pesquisa o indice de disclosure nédo foi construido com base nos requerimentos normativos, mas por meio de um questio-
nario com 129 itens construido pelos préprios pesquisadores. Os resultados indicaram indices de disclosure entre 20,2%
e 66,4%.

Silva, Marques e Santos (2009), por sua vez, analisaram o nivel de divulgacdo das informac¢des das perdas por
impairment das empresas petroliferas listadas na SEC, tendo por base as normas contébeis IAS 36 e SFAS 144 e as de-
monstragdes contabeis de 2005. Os resultados indicaram que as companhias ndo atenderam a todos os requerimentos
de divulgacéo.

Como se vé, na literatura ha um conjunto de pesquisas que trataram da divulga¢do das informacdes por segmento,
mas sem abordar o setor petrolifero propriamente dito, enquanto algumas outras até estudaram as empresas petroliferas,
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mas em outros contextos que nédo as informagdes por segmento. Assim, frente aos estudos anteriores, evidencia-se que
este trabalho supre uma lacuna na literatura existente por abranger um segmento econémico especifico, como é o caso
do setor petrolifero, possibilitando uma amostra de empresas de abrangéncia mundial e, além disso, conjuga os requeri-
mentos das normas sobre informagdes por segmento no contexto do USGAAP e do IFRS.

3 METODOLOGIA

Este estudo é de natureza qualitativa, compreendendo a andlise das notas explicativas das companhias seleciona-
das para, a partir delas, calcular os indices de aderéncia das divulgagdes. Caracteriza-se também como documental, pois
consiste na coleta de “materiais que ndo receberam ainda um tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados
de acordo com os objetivos da pesquisa” (GIL, 1999), que neste caso sdo as demonstra¢cdes contabeis das empresas.

Em relagdo aos dados, é realizada uma anélise de conteudo, que segundo Collis e Hussey (2005, p. 240), “é uma
maneira de converter sistematicamente texto em varidveis numéricas para analise quantitativa de dados”.

A populacgdo-alvo da pesquisa compreendeu as empresas petroliferas integradas relacionadas no The Definitive
Annual Ranking of the World’s Largest Listed Energy Firms (INFORMATION HANDLING SERVICES, 2014), tradicional
ranking do setor de energia, incluindo o segmento de 6leo e gas. A definicio da amostra compreendeu as empresas ran-
queadas pela IHS (Information Handling Services) que tivessem ag¢des listadas na bolsa de valores de Nova Iorque, visando
o0 acesso padronizado as demonstra¢des contabeis anuais. Além disso, que tais empresas apresentassem divulgacdo de
informagdes por segmento em USGAAP ou IFRS.

O ranking da IHS relacionava 25 empresas verticalmente integradas, e dessas, dezesseis possuiam registro na
New York Stock Exchange (NYSE). Isso permitiu a verificagdo quanto a divulgacdo de informagdes por segmento dessas
empresas. A escolha da NYSE decorre do fato de no Brasil existir apenas uma empresa classificada como petrolifera
integrada e de haver empresas que tanto seguem o SFAS 131 quanto o IFRS 8. As empresas da amostra e seu respectivo
valor de mercado, conforme o ranking da IHS, sdo apresentadas no Quadro 2.

Quadro 2: Amostra da Pesquisa

Valor de Mercado Valor de Mercado
Empresa Empresa
(Em USS bilhoes) (Em USS bilhoes)
ExxonMobil 4421 Eni 87,6
Chevron 240,2 CNOOC 83,0
Royal Dutch Shell 233,8 Ecopetrol 78,8
PetroChina 229,4 Statoil 77,2
BP 150,7 Suncor 52,2
TOTAL 145,9 Imperial Oil 37,5
Petrobras 91,0 TransCanada 32,3
Sinopec 88,2 Sasol 31,8

Fonte: IHS (2014, p. 2).

As empresas da amostra somam valor de mercado de aproximadamente US$ 2,1 trilhdes, com média de US$ 131,4
bilhdes. Com base nesse pardmetro, seis empresas apresentam-se com valor de mercado acima da média, podendo-se,
para efeito das andlises que sdo realizadas, ser consideradas como as grandes do setor.

Os dados necessérios para a realizacdo desta pesquisa foram coletados no site da Securities and Exchange Commis-
sion (SEC), em que foram obtidas as demonstra¢des contédbeis anuais das empresas da amostra contidas nos Formularios
10-K, para empresas norte-americanas; Formularios 40-F, para as empresas canadenses; e nos Formularios 20-F, para as
empresas de outros paises que possuem ag¢des no mercado norte-americano.

A anélise se baseou na constatacdo das exigéncias minimas requeridas pelas normas SFAS 131 (USGAAP) e IFRS
8 (normas internacionais) para divulgacdo sobre segmentos de negocios nos exercicios de 2014 e 2015. Utilizou-se o
checklist elaborado por Fernandes (2009), o qual estd adaptado tanto para as empresas que utilizam o padrao USGAAP
quanto para as que utilizam o padrédo IFRS, pois o checklist possui os requisitos minimos em comum das duas normas. O
Quadro 3 contém os itens verificados.

RMC - Revista Mineira de Contabilidade, ISSN 2446-9114, Conselho Regional de Contabilidade de Minas Gerais, Belo Horizonte, v. 19, n. 1,art 1, p. 5-17, jan./fev./mar./abr. 2018 11



Priscila Pontes Nunes, Rafael de Argolo Kronemberg, Odilanei Morais dos Santos, José Augusto Veiga da Costa Marques

RMC

Quadro 3 — Parametros de Aderéncia as Normas de Informagdes por Segmento

Itens minimos de divulgacao
1 Elementos utilizados para identificar os segmentos relatados da entidade
2 Tipos de produtos e servicos a partir dos quais cada segmento relatado deriva suas receitas.
3 Informagdes sobre ativos dos segmentos
4 Informagdes sobre lucros e prejuizos dos segmentos
5 Informacdes sobre passivos dos segmentos (para empresas que adotam a norma IFRS)
6 Reconciliagdes dos itens por segmentos e os montantes totais da entidade

Principais detalhamentos requeridos

7 Receitas de clientes externos
8 As receitas de transa¢oes com outros segmentos operacionais da mesma entidade
9 Receitas financeiras
10 Despesas financeiras
11  Depreciagéo, exaustdo e amortizacdo
12 Resultado com investimentos avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial
13 Despesas ou beneficios com impostos sobre os rendimentos (imposto de renda)
14 Outro Itens Materiais de Resultado usados pelo tomador de deciséo
15 Valor do investimento em empresas contabilizado pelo método de equivaléncia patrimonial
16  Total de adi¢Ges a outros Ativos ndo Circulantes, com exce¢des normativas

Mensuracédo

17  Asbases de contabilizacdo de transagdes intersegmentos.
18  Existéncia de divergéncia na mensuragdo por segmento e societario

Outros

19 Informacées dos segmentos por drea geografica, quando ndo usada na definicdo do segmento operacional.

Fonte: Fernandes (2009, p. 53).
A analise é feita tomando-se por base o grau apurado por meio do indice de aderéncia aos parametros das normas
de divulgacdo da informacdo por segmento, que buscara refletir o nivel de evidenciacdo dos itens propostos.
O checklist de Fernandes (2009) possui 19 itens. Se a empresa divulga a informacéo solicitada, é atribuido ‘valor 1°.
Se a empresa ndo divulga determinado item, é atribuido ‘valor 0’. No caso do quesito ndo se aplicar, o item sera preenchi-
do com a sigla N/A (ndo aplicavel). O Indice de Divulgacéo (ID) é calculado dividindo-se o somatério de itens divulgados
pelo total de itens aplicaveis, conforme férmula a seguir.

> QTDE ITENS DIVULGADOS,
19-3 /A,

IDINF SEGi=

Em que:
IDieseai: indice de divulgacdo das informagdes por segmento da empresa i.

Com base no indice de divulgacdo apurado, é apresentada a situacdo de cada empresa da amostra e como a divul-
gacdo se comporta considerando os pardmetros ‘exigéncias minimas’, ‘principais detalhamentos’ e ‘mensuracdo’. Além
disso, sdo apresentados a quantidade de segmentos divulgados e o critério utilizado pela empresa para definicdo de seus
segmentos, se por negdcio ou drea geografica.

Entre as limita¢cdes metodolégicas, ressalta-se que a amostra é ndo probabilistica e por conveniéncia, considerando
apenas as empresas petroliferas integradas, sendo, portanto, os resultados restritos a elas, ou seja, ndo podem ser gene-
ralizados.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Destaca-se, primeiramente, que os resultados obtidos para os anos de 2014 e 2015 foram exatamente 0s mesmos.
Dessa forma, os resultados contidos nos quadros a seguir valem para os anos de 2014 e 2015, igualmente.

O Quadro 4 evidencia o atendimento aos itens requeridos pelas normas, com detalhamento de cada empresa.
Observa-se que todas as empresas divulgaram os itens: 1- Elementos utilizados para identificar os segmentos rela-
tados da entidade; 2 — Tipos de produtos e servicos a partir dos quais cada segmento relatado deriva suas receitas;
4 — Informacdes sobre lucros e prejuizos dos segmentos; 8 — As receitas de transa¢des com outros segmentos opera-
cionais da mesma entidade; e 19 — Informacdes dos segmentos por area geografica, quando ndo usada na defini¢cdo
do segmento operacional.
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Quadro 4: Indice de Divulgacdo dos anos de 2014 e 2015

Itens ‘ BP ‘ Chevron CNOOC ‘ E:::le' ‘ Eni ‘ Exxon ‘ Img(ia;'i 2 ‘ Petrobras
1 1 1 1 1 1 1 1 1
2 1 1 1 1 1 1 1 1
8 1 1 1 0 1 1 1 1
4 1 1 1 1 1 1 1 1
B 0 N/A 1 0 1 N/A N/A 0
6 1 1 1 1 1 1 1 1
7 1 1 1 0 1 1 0 1
8 1 1 1 1 1 1 1 1
9 1 1 1 1 1 1 1 1
10 1 1 1 1 1 1 1 1
11 1 1 1 1 1 1 1 0
12 0 0 0 0 1 1 0 0
13 1 1 1 1 1 1 1 0
14 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
15 0 0 0 0 1 1 0 0
16 1 0 0 0 1 0 0 1
17 1 1 1 1 1 1 1 1
18 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
19 1 1 1 1 1 1 1 1
Total 14 13 14 11 17 15 12 12
ID 82% 81% 82% 65% 100% 94% 75% 71%
Itens Petrochina Shell ‘ Sasol Sinopec Statoil ‘ Suncor ‘ Total ‘ Trans'
Canada
1 1 1 1 1 1 1 1 1
2 1 1 1 1 1 1 1 1
8 1 1 1 1 1 1 1 1
4 1 1 1 1 1 1 1 1
5 1 0 0 0 0 N/A 0 N/A
6 1 0 0 0 1 1 1 1
7 1 1 1 1 1 1 1 1
8 1 1 1 1 1 1 1 1
9 1 0 0 1 1 1 1 1
10 1 0 0 1 1 1 1 1
11 1 1 1 1 1 1 1 1
12 0 0 0 0 0 0 0 0
13 1 1 1 1 1 1 1 1
14 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
15 0 0 0 0 0 0 0 0
16 1 0 0 0 0
17 1 0 0 0 0 0 0 0
18 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
19 1 1 1 1 1 1 1 1
Total 15 9 9 11 13 13 13 12
ID 88% 53% 53% 65% 76% 81% 76% 75%

Fonte: Elaboragdo Propria
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Apenas as empresas Eni e Exxon divulgaram os itens 12 — Resultado com investimentos avaliados pelo método
de equivaléncia patrimonial e 15 — Valor do investimento em empresas contabilizado pelo método de equivaléncia
patrimonial. Os itens relacionados ao Método de Equivaléncia Patrimonial (MEP) ndo sdo divulgados pelas outras em-
presas e isso esta de acordo com o estudo de Nichols, Street e Cereola (2012) que identificaram decréscimo no nivel de
divulgacdo desses itens nas empresas da Europa relacionadas ao IFRS 8.

O item 16 — Total de adi¢des a outros Ativos ndo Circulantes foi divulgado por sete das dezesseis empresas ana-
lisadas, sendo elas Eni, BP, Petrochina, Petrobras, Statoil, Suncor e Total. J& o item 17 — As bases de contabilizacdo de
transagdes intersegmentos foram divulgadas por nove empresas: BP, Chevron, CNOOC, Ecopetrol, Eni, Exxon, Imperial
Qil, Petrobras e Petrochina.

O item 14 — Outro Itens Materiais de Resultado, usados pelo tomador de decisdo e o item 18 — Existéncia de diver-
géncia na mensuragio por segmento e societario ndo foram encontrados em nenhum dos relatérios analisados. Para evi-
tar classificar erroneamente estes dois itens como nédo divulgados para todas as empresas, optou-se por trata-los como
Nao Aplicaveis (N/A). Em relacdo ao item 14 pode ser que nenhuma empresa realmente tenha outros itens materiais
usados para tomar decisdes, porém ha uma possibilidade de que as empresas ndo estejam divulgando estas informagdes
por se tratar-se de informacgdes estratégicas. Sobre o item 18, é mais aceitavel a ndo divergéncia de mensuragdo por
segmento e societdrio, pois isso pode gerar maiores custos as empresas.

No Quadro 5, séo apresentadas a média do indice de divulgacdo das empresas da amostra, a média do indice de
divulgagdo das grandes empresas, e as médias considerando os parametros de divulgacéo.

Quadro 5 — Médias do Indice de Divulgacio para os anos de 2014 e 2015

Empresas Média ID Parametro Média ID
Amostra 76% Requisitos Minimos 88%
Grandes Empresas 79% Detalhamento 69%
Demais Empresas 74% Mensuracgao 56%

Fonte: Elaboracédo Prépria

O indice médio de divulgacdo da amostra foi de 76%, mostrando que, apesar da divulgacdo obrigatéria, as normas
ainda ndo sdo totalmente seguidas. As grandes empresas divulgaram em média 79% das informag¢des por segmento,
enquanto as demais possuiram nivel médio de evidenciacdo de 74%. Este resultado corrobora o estudo de Souza e Sarlo
Neto (2014), que concluiram que quanto maior a empresa, maior o seu nivel de divulgacéo, apesar de a diferenca das
grandes para as demais ser de apenas 5 pontos percentuais.

Quanto ao pardmetro, pode-se observar que os requisitos minimos foram os que atingiram o maior nivel de divul-
gacdo, com 88%, enquanto o detalhamento apresentou 69% e a mensuracéo, o indice mais baixo, com 56%. Esse baixo
indice de divulgacdo corrobora o estudo de Weschenfelder e Mazzioni (2014), em que os indices de evidenciag¢do sdo
baixos, pois a defini¢do dos parametros de como as informagdes sao divulgadas é feita de maneira subjetiva.

O Quadro 6 apresenta o indice de divulgagdo por empresa, a quantidade de segmentos informados e se a divulga-
cdo é realizada por &rea de negdcio ou por area geogréafica.

Quadro 6: Indice de Divulgacio, Quantidade e Tipo de Segmento dos anos 2014 e 2015

Empresa ID %::l:\:::?)e Tipo de Segmento
Eni 100,00% 6 Atividades
Exxon 93,75% 4 Atividades
Petrochina 88,24% 5 Atividades
BP 82,35% 3 Geografica
CNOOC 82,35% 3 Atividades
Chevron 81,25% 3 Atividades
Suncor 81,25% 3 Atividades
Total 76,47% 6 Geogréfica
Statoil 76,47% 4 Atividades
Imperial Oil 75,00% 3 Atividades
TransCanada 75,00% 4 Atividades
Petrobras 70,59% 5 Atividades
Ecopetrol 64,71% 5 Atividades
Sinopec 64,71% 5 Atividades
Shell 52,94% 9 Geogréfica
Sasol 52,94% 5 Atividades

Fonte: Elaboracdo Prépria.
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E possivel observar que o nivel de evidenciacio das empresas verticalmente integradas do ramo de petréleo e gas, no
que diz respeito as informagdes por segmento, estd acima de 50%. Porém, esse indice ndo deve ser encarado como alto, pois
como o foco do estudo é a divulgacdo obrigatoria, todas as empresas deveriam apresentar indice de divulgagédo de 100%.

Na sequéncia do maior para o menor, a Eni foi a unica empresa que divulgou 100% dos itens obrigatérios. Em
seguida vem a Exxon (93,75%), a Petrochina (88,24%), BP (82,35%), CNOOC (82,35%), a Chevron (81,25%) e a Suncor
(81,25%) na faixa dos 80%. Estas sdo as sete empresas com o maior indice de divulgagdo. No final da lista, com os me-
nores indices, aparecem a Ecopetrol e a Sinopec, ambas com 64,71%, e depois a Shell e Sasol com 52,94%, ou seja, com
divulgacdo de um pouco mais da metade exigida pelas normas.

O entendimento sobre a apuragdo de indices de divulgacdo abaixo de 100% passa por dois aspectos principais.
Primeiro, conforme Healy e Palepu (2001), que a regulacéo, ao estabelecer quesitos obrigatérios a serem seguidos pelas
empresas, tende a reduzir a lacuna informacional entre as pessoas com e sem informacdo por meio da criagédo de re-
querimentos de disclosure, o que levaria ao entendimento de que os indices de divulgacdo deveriam atingir os mais altos
patamares, sendo os 100%. No entanto, sob um segundo aspecto, é sabido que os gestores possuem incentivos préprios,
diversos dos proprietarios e demais usuérios das informagdes, e que os levam as escolhas contébeis sobre o que divulgar
e como divulgar, mesmo em um ambiente regulado (DYE, 1986).

Foi feito o levantamento da quantidade de segmentos divulgados para verificar, qualitativamente, possiveis associa-
¢des com o indice de evidenciacdo. O Quadro 6 evidencia certa dispersdo da quantidade de segmentos ao comparar com
o ID. Verifica-se que a Shell, apesar de ser a empresa que apresenta a maior quantidade de segmentos (nove), foi a que
registrou menor indice de divulgacéo. Por outro lado, entre as empresas com maiores IDs, a Eni possui seis segmentos,
enquanto a Exxon e Petrochina dispdem de quatro e cinco segmentos, respectivamente.

Outra andlise realizada foi verificar se a empresa divulga por area de negdcio ou por area geogréfica. Foi identifi-
cado que das dezesseis companhias analisadas apenas trés divulgam por area geogréfica (BP, Shell e Total) e a maioria,
por area de negdcio. Esse resultado também estd de acordo com o estudo de Nichols, Street e Cereola (2012), o qual
identifica que a maioria das empresas europeias divulga por segmento de negdcio em vez de regido geografica, e ndo fa-
zem a reconciliacdo das informacgdes por segmento com as demonstragdes consolidadas conforme exigido pelo IFRS 8.

5 CONCLUSAO

A presente pesquisa teve como objetivo verificar o nivel de divulgacdo das empresas de 6leo e gas, verticalmente
integradas, em relacdo as normas contabeis de informagdes por segmento (SFAS 131 e IFRS 8).

Os resultados mostraram que, apesar da obrigatoriedade e da forte recomendacéo por parte dos 6rgdos norma-
tivos, apenas uma, das dezesseis empresas analisadas, apresentou indice de divulgagdo de 100%. A média geral foi de
76%, evidenciando que as empresas ndo estdo aderentes aos requerimentos das normas.

Algumas empresas apresentaram baixo indice de divulgacdo, como a Sasol e Shell. Nao é possivel inferir sobre os
incentivos existentes para esse baixo nivel de divulgacdo ou se existe falta de interesse dessas empresas em repassar a
informacéo de forma mais consistente, ficando como sugestdo de estudos futuros essa vertente de pesquisa.

Qualitativamente, parece que os indices de divulgacdo ndo sdo influenciados pelas quantidades e tipos de seg-
mentos, ou seja, existem indicios de que, independentemente de a empresa divulgar muitos ou poucos segmentos, ndo
hé relacdo com o seu nivel de evidenciagédo, assim como por atividade ou area geografica. A comprovacéo, contudo, s6
poderia vir mediante testes estatisticos robustos, o que néo foi realizado neste trabalho em funcéo da reduzida amostra
para esse tipo de teste.

Ao analisar o nivel de divulgacdo das empresas de petréleo e gés listadas na NYSE, verticalmente integradas,
quanto as normas [FRS 8 e SFAS 131 de informagdes por segmento, pdde-se inferir que ainda sdo necessarios estudos
para suportar o entendimento do processo da regulacéo contabil frente aquilo que as empresas vém divulgado. Estudos
sobre indice de divulgacdo das empresas séo pertinentes ndo sé para verificar se estdo divulgando ou néo as informacgoes
requeridas, mas também para chamar a atencdo sobre como os processos atuais estdo acontecendo. Nesse particular,
estudos anteriores mostraram, como se vé no presente trabalho, que o atendimento aos requerimentos normativos é
baixo, ndo atingindo os 100% esperados. Esses achados podem indicar que, na pratica, o que os 6rgdos reguladores como
FASB e IASB idealizaram como informagdes requeridas pelos usudrios ndo é exatamente o almejado, uma vez que niao
sdo claras as demandas pelas informacdes, nesse particular, as informagdes por segmento, por parte dos usuarios. Pelo
contrario, hd indicios de excesso de informacéo divulgada, como aponta Cazzari (2013).

Este estudo entra em discordincia com o de Fernandes (2009), que demonstrou que os itens divulgados pelas
empresas petroliferas verticalmente integradas estavam aderentes as normas, e que 90% deles alcancaram a melhor
classificagdo na escala de atendimento proposta. Uma possivel explicacédo reside no fato do periodo escolhido. Diferen-
temente do periodo coberto por Fernandes (2009), os anos de 2014 e 2015 foram dificeis para as empresas petroliferas
dada a queda nas cotac¢des dos precos do petroleo e derivados. Em cendrio de baixa rentabilidade, os gestores podem
escolher divulgar menos informacdes para encobrir as razdes dos prejuizos ou quedas dos lucros (SINGHVI; DESAI,
1971; LANG; LUNDHOLM, 1993).

As principais limitacdes deste estudo foram a coleta de dados e a metodologia andlise de conteudo, dada a subje-
tividade dos pesquisadores no momento da apuracdo. Como sugestdes de pesquisas futuras, além da citada, propde-se
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verificar os fatores que podem influenciar no indice de divulgacéo e promover a comparacdo dos indices de divulgacido
de empresas de mercados diferentes.
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