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RESUMO

A divulgacdo de informag@o por parte das empresas ¢ um topico de investigacao
amplamente investigado na literatura académica. Uma das divulgacdes obrigatorias a luz
do normativo contabilistico internacional relaciona-se com o cumprimento da IAS 37,
com o objetivo de fornecer aos utilizadores da informacdo financeira a explicitagdo
necessaria para interpretarem o reconhecimento de provisdes e passivos contingentes na

contabilidade das empresas.

Este estudo investiga a influéncia das caracteristicas das 160 empresas cotadas em
Espanha no cumprimento dos requisitos de divulgacao exigidos pela IAS 37 - Provisions,
Contingent Liabilities and Contingent Assets. Foi construido um indice de divulgacao
com base na leitura dos relatérios de contas das empresas que tem em conta o score
atribuido a 8 itens relacionados com requisitos de divulgagdo exigidos pela IAS 37. A
analise de regressdo utilizada neste trabalho sugere que a dimensao da empresa, o peso
das agdes detidas pelos proprietarios, o endividamento e o montante das provisdes
apresentam uma relagdo significativamente positiva com o nivel de conformidade dos
requisitos de divulgacdo da IAS 37. Por outro lado, os resultados sugerem que as
empresas que operam no setor do real estate sio menos propensas a divulgar informagéo

relacionada com as provisdes e passivos contingentes.

Este estudo contribui para o melhor entendimento dos determinantes da
divulgacdo de informacdo relacionada com provisdes e passivos contingentes. Os
resultados tém interesse para os investidores compreenderem as motivacdes das empresas
na divulgagdo de informacdo sensivel para o mercado e de poderem tomar as suas
decisdes de investimento mais informados. Os reguladores também podem beneficiar
com os resultados deste estudo para os ajudar a ajustar a regulamentagdo necessaria para

reduzir a assimetria de informagdo entre agentes.

Palavras-chave: Divulgacdo, Provisodes, IAS 37, Determinantes



ABSTRACT

Corporate information disclosure constitutes a broad research topic investigated
in the academic literature. One of the mandatory disclosures concerning the international
accounting standards relates to the compliance of IAS 37, with the purpose of providing
users with the information required to interpret the recognition of provisions and

contingent liabilities in company accounting.

This study investigates the influence of the 160 companies’ characteristics listed
in Spain regarding the disclosure requirements requested by IAS 37 - Provisions,
Contingent Liabilities and Contingent Assets. This study develops a disclosure index
based on the reading of the companies’ accounts reports that considers the score attributed
to 8 items related to disclosure requirements required by IAS 37. The regression analysis
used in this work suggests that the size of the company, the weight of the shares held by
the owners, the indebtedness and the amount of the provisions have a significantly
positive relationship with the level of compliance with the disclosure requirements of IAS
37. On the other hand, there is evidence that firms operating in the real estate industry are

less likely to disclose information related to provisions and contingent liabilities.

This study contributes to a better understanding of the determinants of information
disclosure related to provisions and contingent liabilities. The results are interesting for
investors to understand the motivations of companies to disclose sensitive information to
the market and to be more able to make informed investments decisions. Regulators can
also benefit from the results of this study to help them to adjust the necessary regulation

to reduce the information asymmetry between agents.

Keywords: Disclosure, Provisions, [AS 37, Determinants
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1. Introdugao

A divulgacao de informacao relevante por parte das empresas constitui um amplo
campo de investigagdo no dominio da contabilidade e das finangas. Em particular,
existem varios estudos que investigam todo o contexto associado a divulgagdo obrigatoria
e voluntaria de informagdo por parte das empresas (Lopes e Reis (2019); Hummel e
Horisch (2020)). A identificacdo dos fatores explicativos dos niveis de divulgacdo

constitui um dos principais topicos neste dominio.

Diversas teorias da contabilidade, como a teoria da agéncia, da sinalizaco, dos
custos politicos ou a teoria dos stakeholders, servem de suporte a literatura que investiga
o impacto das caracteristicas das empresas nas praticas de divulgacdo de informagdo
contabilistica e do cumprimento de requisitos legais e normativos. Uma das divulgacdes
obrigatorias, a luz do normativo contabilistico internacional, relaciona-se com o
cumprimento da [AS 37 ao nivel dos requisitos de reconhecimento, mensuragdo e
divulgacdo de provisdes e passivos contingentes. Estes requisitos t€ém como objetivo
fornecer aos utilizadores da informagdo financeira os instrumentos necessarios para a
compreensao da natureza, tempestividade e quantias associadas a esta pratica

contabilistica.

Esta dissertacdo procura identificar o impacto das caracteristicas das 160 empresas
cotadas na bolsa de mercado de valores de Madrid, determinando o nivel de conformidade
com os requisitos de divulgacdo da IAS 37. O estudo ¢ centrado em Espanha, dado que ¢é
um pais que aplica o normativo IASB para as suas empresas cotadas, com a origem no
seu sistema juridico do direito romano (code-law), conhecido pela sua visdo legalista e

orientado para os stakeholders.

O nivel de conformidade com a IAS 37 ¢ avaliado através da leitura dos relatorios
e contas das empresas espanholas cotadas no ano de 2017. A semelhanga de estudos
anteriores, este trabalho constréi um indice de divulgagdo baseado no score atribuido a 8
itens relacionados com requisitos de divulgacdo exigidos pela IAS 37. As variaveis
independentes, que procuram explicar diferentes niveis de conformidade, baseiam-se nas
caracteristicas das empresas, nomeadamente a dimensdo, a estrutura acionista, o

endividamento, a rentabilidade, a classificagdo do auditor, o0 montante de provisdes e o
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valor do racio market to book, controlando os resultados pelo setor de atividade em que

as empresas operam.

A analise da regressao sugere que a dimensdo da empresa, a estrutura acionista e
o endividamento apresentam uma relacdo significativamente positiva com o nivel de
conformidade dos requisitos de divulgag@o da IAS 37. Estes resultados s@o consistentes
com estudos anteriores que investigam questdes similares em contextos diferentes e que
nos ajudam a compreender as razdes para estas relagdes entre os niveis de divulgacgdo e
as caracteristicas da empresa (Hassan et al., 2006; Alsaeed, 2006; Chen e Jaggi, 2000;
Wallace e Naser,1995). A relagdo positiva identificada para a dimensdo das empresas
pode ser compreendida pelo menor custo que estas empresas assumem na divulgacdo de
informagao, pelo continuo interesse no financiamento direto no mercado de capitais e
pelo potencial maior risco de litigancia em comparacdo com empresas de menor dimensao
(Field et al., 2005; Watson et al., 2002). A evidéncia de que as empresas com maior peso
dos proprietarios na estrutura acionista tendem a divulgar mais informag@o no ambito da
IAS 37 disputa a ideia de uma estrutura de propriedade mais alargada pode ser associada
a maiores niveis de divulgacdo (Owusu-Ansah, 1998). Este resultado sugere que existe
um maior alinhamento entre gestores e os investidores nos casos de maior concentragao
acionista. O resultado de que as empresas mais endividadas tendem a divulgar mais
informagdo, relativa a provisdes e passivos contingentes, pode ser entendida como uma
forma de reduzir os custos de agéncia associados a divida e reduzir a assimetria de

informagdo na tentativa de diminuir o custo do capital.

Para além dos resultados acima descritos, que tém suporte em estudos empiricos
anteriores, existem duas associacdes que podem ser identificadas como relativamente
inovadoras uma vez que nao foram exploradas diretamente até a data. A relagdo positiva
identificada entre o montante das provisdes e o nivel de conformidade com os requisitos
da IAS 37, sugere que as empresas que reconhecem maiores niveis de provisdes nas suas
contas estdo mais propensas a cumprir com os requisitos da IAS 37. Estes resultados
podem ser interpretados como uma propensdo por parte dos gestores de aumentarem o
nivel de clareza associado as provisdes e passivos contingentes, a medida que os
montantes aumentam ¢ assim diminuir a probabilidade de futura litigancia por parte dos
acionistas. Acresce ainda que, existe evidencia segundo Lopes e Reis (2019) de que as
empresas portuguesas, que partilham aspetos culturais com as empresas espanholas,

tendem a reagir positivamente ao reconhecimento de provisdes na contabilidade. Por
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outro lado, o controlo efetuado ao nivel do setor de atividade apresenta evidéncia de que
as empresas que operam no setor de real estate sdo menos propensas a divulgar

informacgao relacionada com as provisdes e passivos contingentes.

Este trabalho contribui para a literatura ao identificar as caracteristicas que
explicam o nivel de conformidade das empresas cotadas em Espanha para com os
requisitos de divulgacdo da IAS 37. Os resultados sdo importantes para os investidores
no mercado espanhol uma vez que os ajuda a compreender os determinantes dos niveis
de divulgagdo das empresas no ambito da IAS 37 e assim valorizarem as informacgdes
relativas a uma matéria tdo importante como as provisdes e passivos contingentes. Os
reguladores também podem retirar alguma informagdo deste estudo, nomeadamente ao
ajudar na calibragdo de alguns aspetos relativos a necessidade de analise de contetido dos
relatorios financeiros das empresas e entenderem de que forma o normativo pode ser

clarificado para potenciar maiores niveis de divulgacao por parte das empresas.

A estrutura desta dissertagdo estd dividida da seguinte forma, para além desta
introdugdo, o segundo capitulo apresenta a revisdo da literatura e formulagdo das
hipoteses de investigagdo. Em particular, é feito um enquadramento normativo da IAS 37
e discutidos alguns estudos sobre divulgagdo obrigatoria e voluntaria, os determinantes
de divulgagdo empresarial e a relagdo entre a divulgacdo empresarial e as provisdes e
passivos contingentes. Este capitulo termina com a formulacdo das hipoteses com base
na revisdo da literatura. O terceiro capitulo apresenta a metodologia, € um particular
destaque ¢ atribuido aos dados e amostra, mensuragdo da variavel dependente e variaveis
independentes. O quarto capitulo discute os resultados obtidos através da regressdo linear
enquanto que o quinto capitulo finaliza esta dissertacdo com as conclusdes, limitagdes e

oportunidades para investigacdo futura.
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2. Revisdo de literatura e hipdteses

Este capitulo antecede o trabalho empirico do estudo e discute as questdes
fundamentais para o enquadramento do tema da dissertag@o e sustenta¢do das varidveis a
serem utilizadas no trabalho empirico. Em particular, apresenta o enquadramento do
normativo associado a International Accounting Standards (IAS) 37 — Provisdes, Passivos
Contingentes e Ativos Contingentes e revé brevemente alguns estudos focados na
divulgacdo obrigatoria e voluntaria das empresas. Revé também a literatura relacionada
com os determinantes da divulgagdo nas empresas ¢ mais especificamente alguns estudos
que investigam a relagdo entre divulgacdo, provisdes e contingéncias. Este capitulo
termina com a definicdo das hipoteses de estudo baseadas nas caracteristicas das

empresas.

2.1. Enquadramento normativo

A atividade empresarial implica que as empresas estejam expostas ao risco.
Atualmente, devido a volatilidade de economias ¢ mercados, a atividade da maioria das
empresas esta ainda mais exposta a diversas fontes de riscos associados, nomeadamente
a potenciais acontecimentos futuros que podem originar uma saida de recursos

financeiros.

’

E neste contexto que se enquadram as provisdes, representando uma forma das
empresas alocarem antecipadamente, e sem contrapartida de uma despesa, um
determinado valor com vista a estarem protegidas de determinadas situacdes que
eventualmente lhe possam provocar gastos ou perdas. Assim, uma provisdo pode ser
definida como um passivo de tempestividade ou quantia incerta, que permite a empresa
constituir reservas para acontecimentos incertos, mas provaveis (IFRS Foundation,

2016).

As contingéncias sdo condi¢des ou situagdes em que o resultado podera ser favoravel
ou desfavoravel, dependendo da incerteza futura. Contabilisticamente, essa defini¢do
restringe-se a situacdes existentes a data das demonstragdes financeiras, cujo efeito
financeiro serd determinado por eventos futuros que possam ocorrer ou deixar de ocorrer.

As estimativas relativas as contingéncias sdo determinadas pelo julgamento profissional

13



do contabilista certificado e da administracdo da empresa, apoiadas em estudos e
pareceres técnicos que reflitam uma posicao isenta. As estimativas devem incluir o exame
dos eventos ocorridos apos a data do balango (acontecimentos subsequentes),

complementado pela experiéncia obtida em operagdes semelhantes.

Com a entrada do SNC em Portugal a 1 de janeiro de 2010 através do decreto-Lei
(DL) n® 158/2009 de 13-07-2009, que aprova o SNC, torna-se relevante obter um melhor
entendimento do conceito de provisdes, agora mais pormenorizado pela NCRF 21
Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes segundo Araujo 2013). A
provisdo ¢ um passivo de tempestividade ou quantia incerta e s6 deve ser reconhecida

quando cumulativamente:

1) Uma entidade tenha uma obrigacdo presente (legal ou construtiva) como resultado
de um acontecimento passado;

2) Seja provavel que um exfluxo de recursos que incorporem beneficios econémicos
sera necessario para liquidar a obrigacdo; e

3) Possa ser feita uma estimativa fidvel da quantia da obrigacao.

O normativo contabilistico da Comissdo de Normalizacdo contabilistica (2019),
distingue o conceito de provisdo e passivos contingentes através do seguinte

enquadramento:

a) Provisdes — que, desde que possa ser efetuada uma estimativa fidvel, sdo
reconhecidas como passivos porque sdo obrigacdes presentes e ¢ provavel que um
exfluxo de recursos que incorporem beneficios econdomicos sera necessario para
liquidar as obrigagdes;

b) Passivos contingentes — que ndo sdo reconhecidos como passivos porque:

1) Sdo obrigacdes possiveis, uma vez que carecem de confirmagéo sobre se a
entidade tem ou ndo uma obrigacdo presente que possa conduzir a um
exfluxo de recursos que incorporem beneficios econdmicos; ou

(i1) Sdo obrigacdes presentes que ndo satisfazem os critérios de reconhecimento
desta Norma, seja porque ndo € provavel que sera necessario um exfluxo de
recursos que incorporem beneficios econdmicos para liquidar a obrigagao,
seja porque ndo pode ser feita uma estimativa suficientemente fiavel da

quantia da obrigagao.
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Como ¢ percetivel através do enquadramento anterior, os conceitos provisdo e
contingéncia estdo estreitamente relacionados com os conceitos risco e incerteza, pois o
objetivo ¢ espelhar nas contas das empresas o risco e a incerteza através de provisdes e
contingéncias. Contudo, risco e incerteza sdo conceitos distintos tal como provisdes e
contingéncias também o sdo. O conceito de risco esta associado ao acontecimento ou ndo
de determinado evento, enquanto que o conceito de incerteza esta diretamente relacionado
com a probabilidade de ocorréncia desse evento. A incerteza esta diretamente ligada ao
“desconhecimento ou conhecimento incompleto das consequéncias de uma decisdo
econdémica” segundo Oliveira (2007). O risco deriva de um “conjunto de dificuldades ¢
perigos que envolvem a tomada de decisdo em incerteza e que sdo assumidas pelo sujeito

econdmico para conseguir um beneficio na sua atividade” (Oliveira, 2007).

O normativo internacional contribui para a clarificacdo das diferencas entre provisdes
e contingéncias ao sublinhar que, enquanto as provisdes sdo “passivos incertos quanto a
sua quantia ou vencimento” (IASB, 1998: § 10), as contingéncias sdo “uma condicao ou
situacdo, cujo desfecho final, ganho ou perda [originando os chamados ativos
contingentes ¢ passivos contingentes], s6 sera confirmado na ocorréncia, ou na ndo
ocorréncia, de um ou mais acontecimentos futuros ¢ incertos” (IASB, 1994: § 3).
Provisdes e contingéncias sdo efetivamente conceitos que estdo diretamente relacionados.
No entanto, as contingéncias podem resultar em ativos contingentes e em passivos
contingentes ao contrario das provisdes. Em resumo, a diferenga principal reside no facto
de, embora “todas as provisoes sejam contingentes” (IASB, 1998: §. 12) pelo caracter de
incerteza que possuem, nem todas as contingéncias sdo divulgadas da mesma forma das

provisdes.

Ao nivel do registo, ¢ de acordo com a IAS 37, enquanto as provisdes sdo
reconhecidas no balango, na demonstra¢do dos resultados e nas notas anexas, os passivos
contingentes e os ativos contingentes apenas podem ser divulgados nas notas ao balanco
e demonstragdo dos resultados. A contabilizagdo das provisdes ¢ uma area subjetiva. Face
a uma determinada situac@o de risco, a entidade deve decidir se constitui uma provisdo
para perdas, se divulga esse risco ou se, simplesmente, ndo faz nada. A fronteira entre as
diversas situacdes ndo sera clara. Quais sdo, entdo, os critérios a serem seguidos e que

irdo determinar o tratamento adequado? (Rodrigues, 2007)
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O tratamento contabilistico das situacdes analisadas neste trabalho estd sujeito a
potencial manipulagdo por parte dos gestores. Quando se pretende reduzir os resultados
e criar “almofadas” para exercicios futuros, constituem-se provisdes excessivas. Pelo
contrario, se os resultados ndo sdo bons, existe a tentagdo de ndo se constituirem provisdes
que sejam necessarias. A denominada contabilidade criativa tem, efetivamente, campo
fértil nesta area segundo investigacao de Rodrigues (2007). O principio da prudéncia deve
ser seguido na constituicdo de provisdes. No entanto, ndo pode ser justificagdo para a
criagdo de reservas ocultas. S3o conhecidos os casos de alguns gestores internacionais
que, ao entrarem em novas organizagdes, constituem provisdes excessivas, as quais vao
sendo libertadas (anuladas por contrapartida de resultados ou utilizadas para
compensarem gastos futuros). Sendo a remuneracdo dos gestores (incluindo boénus e
planos de compra de a¢des) indexadas aos resultados da empresa, facil ¢ concluirmos que

verdadeiras fortunas podem ser construidas a custa de alguma criatividade contabilistica.

E neste contexto que surge a IAS 37. Trata-se de uma norma que, para alguns, pode
parecer pouco prudente, mas tem como objetivo definir, de forma clara, em que situagdes
se podem constituir provisdes segundo Rodrigues (2007). A NCRF 21 emitida pela CNC
tem com base a IAS 37. Esta norma deve ser aplicada por todas as empresas na

contabilizacdo das provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes, exceto:

a) Os que resultem de contratos executorios, exceto quando o contrato seja oneroso;

b) Os cobertos por uma outra norma.

O objetivo desta Norma ¢ o de assegurar que sejam aplicados critérios de
reconhecimento ¢ bases de mensuracdo apropriados a provisdes, passivos contingentes e
ativos contingentes e que seja divulgada informagdo suficiente nas notas as
demonstracdes financeiras de modo a permitir aos utilizadores da informacgao

contabilistica compreender a sua natureza, tempestividade e quantia.

Esta Norma n@o se aplica a instrumentos financeiros (incluindo garantias) que se
encontrem dentro do dmbito da IAS 39 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e
Mensuracdo nem a contratos executorios (contratos pelos quais nenhuma parte cumpriu
qualquer das suas obrigacdes ou ambas as partes s6 tenham parcialmente cumprido as
suas obrigagdes em igual extensdo) a menos que eles sejam onerosos. Por outro lado,
quando outra Norma trata de um tipo especifico de provisdo, passivo contingente ou ativo

contingente, uma entidade aplica essa Norma em vez da IAS 37. Por exemplo, a IFRS 3
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“Concentragdes de Atividades Empresariais” enquadra o tratamento da aquisicdo de
passivos contingentes no ambito de uma concentracdo de atividades empresariais. De

forma semelhante, certos tipos de provisdes também sdo tratados nas Normas relativas a:
a) contratos de construcdo (ver a IAS 11, Contratos de Construgao);

a) impostos sobre o rendimento (ver a IAS 12, Impostos sobre o Rendimento);

b) locagdes (ver a IAS 17, Locagdes). Porém, como a IAS 17 ndo contem requisitos
especificos para tratar locacdes operacionais que se tenham tornado onerosas, esta
Norma aplica-se a tais casos;

c) beneficios de empregados (ver a IAS 19, Beneficios de Empregados); e

d) contratos de seguro (ver IFRS 4 Contratos de Seguro).
No que toca a divulgacgdo, para cada classe de provisdo, uma empresa deve divulgar:

a) a quantia escriturada no comeco e no fim do periodo;

b) as provisdes adicionais feitas no periodo, incluindo aumentos nas provisdes existentes;

c) as quantias usadas (isto €, incorridas e debitadas a provisao) durante o periodo;

d) quantias ndo usadas revertidas durante o periodo; e

e) oaumento durante o periodo na quantia descontada proveniente da passagem do tempo
e o efeito de qualquer alteracdo na taxa de desconto. Ndo ¢ exigida informagdo

comparativa.

2.2. Divulgagao obrigatoria ¢ voluntaria

As praticas de divulgacdo das empresas tém sido amplamente estudadas na
literatura académica e existem ainda varias questdes por explorar. A investigagdo esta
dividida entre as praticas de divulgagdo obrigatorias e as praticas de divulgacao voluntaria
atendendo as caracteristicas e diferencas entre estas duas formas de divulgacdo (Khlif e
Souissi, 2010). Em geral, os estudos prévios tentam compreender as atitudes das empresas
em relagdo a divulgacdo contabilistica e as razdes que estdo por tras de algumas empresas

divulgarem mais informag¢des do que outras (Chavent, 2006).

Os estudos relativos ao cumprimento da divulgacdo obrigatéria parecem ser em
menor numero do que os estudos relacionados com divulgagdo voluntaria. De facto, se a

publicacdo de certas informagdes ¢ obrigatoria, ndo parece razoavel que existam
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diferengas entre as divulgagdes nas empresas que tém os mesmos requisitos de divulgacio
contabilistica. No entanto, encontramos na literatura discrepancias nos relatorios e contas
das empresas, sobre divulgacdo obrigatoria (Ballas, 2010; Shalev, 2009; Chen e Jaggi,
2000). Acresce ainda referir que os principais estudos sobre divulgagdo obrigatdria estdo
relacionados com os requisitos de informacdo contabilistica. Ndo obstante, alguns estudos
avaliam outros tipos de informacgdes, principalmente as relacionadas com questoes
ambientais (Frost, 2007; Criado-Jiménez, 2008). Genericamente, estes trabalhos
procuraram verificar a conformidade da divulgacdo dentro das empresas com a
obrigatoriedade de divulgagdo das informacgdes contabilisticas perante os requisitos

estabelecidos na IAS.

Apesar do aumento dos requisitos de divulgacdo obrigatoria, diversas empresas
continuam a divulgar outros tipos de informagdes além das exigidas pelos
padrdes/normas contabilisticos(as), leis ou regulamentos das bolsas de valores. As
motivagdes para este comportamento tém sido o foco de varias investigacdes de
divulgacdo voluntaria (Chalmers, 2004; Eng e Mak, 2003; Lang, 1993; Chow, 1987).
Uma das consequéncias das boas praticas de divulgagdo pode ser a redugdo do custo do
capital através da apresentacdo de melhores expectativas aos investidores (Smith, 2001).
Esta premissa ¢ corroborada por Filho ef al., (2014) ao identificar uma associagdo
negativa entre o custo do capital das empresas cotadas no Brasil com os seus niveis de
divulgag¢do voluntaria. Francis et al., (2005) concluiram, para uma amostra de 34 paises,
que as empresas em setores com maiores necessidades de financiamento externo tém
niveis de divulgag@o voluntaria mais elevados e consequente custo mais baixo de divida
e de capital proprio. Enfatizam ainda que os incentivos de divulgagdo voluntaria parecem
operar independentemente do pais, o que sugere a eficacia da divulgagcdo voluntaria em

obter acesso a financiamento externo de custo mais baixo em todo o mundo.

2.3. Determinantes da divulgacao empresarial

A relagdo entre as politicas de divulgagdo das empresas e as suas caracteristicas
tem sido exploradas na literatura ao longo dos tultimos anos (Wallace e Naser, 1995; Chen
e Jaggi, 2000; Depoers, 2000; Owusu-Ansah, 1998; Ali et al., 2004). Estes estudos
tendem a utilizar os referenciais teodricos da contabilidade, nomeadamente a teoria da

agéncia, os custos politicos, os custos dos proprietarios e o custo de capital para identificar
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fatores determinantes nas politicas de divulgacdo empresarial. Em particular, estes
trabalhos testam a significancia de algumas caracteristicas das empresas, como a
dimensdo, o nivel de endividamento, os lucros obtidos, o tipo de industria, o tipo de
auditor externo e estrutura dos ativos na explicacdo da concordancia entre a divulgagdo

obrigatdria e as normas contabilisticas.

Wallace e Naser (1995) constitui um dos primeiros estudos que exploram o
impacto das caracteristicas das empresas na divulgacdo de informagdo obrigatoria. O
estudo ¢ feito com base em 80 empresas listadas na Bolsa de Valores de Hong Kong e
utiliza um indice de divulgagdo baseado nas trés fontes regulatorias de Hong Kong. Os
resultados apontam para um nivel de conformidade entre os 55,3% e os 87,2% e que a
conformidade da divulgacao obrigatoria esta positivamente relacionada com a dimenséo
da empresa e o setor do negdcio e esta negativamente relacionada aos lucros. Retorno dos
lucros, liquidez, endividamento, propriedade externa e a existéncia de uma sede
estrangeira ndo sao variaveis explicativas significativas neste estudo. Chen e Jaggi (2000)
complementam o estudo de Wallace e Naser (1995) ao adotarem o mesmo instrumento
de medicdo ao cumprimento da divulgacdo obrigatéria em Hong Kong adicionando
caracteristicas ndo exploradas até entdo neste contexto. Os niveis de conformidade sdo
similares ao estudo de Wallace e Naser (1995), (87 empresas com niveis de conformidade
entre 52,8% ¢ 83,1%) e os resultados sugerem uma associa¢do positiva entre a propor¢ao
de diretores ndo executivos independentes em conselhos das empresas e a integridade das
divulgagdes financeiras. Acrescenta ainda que a inclusdo deste tipo de conselheiros pode
melhorar a conformidade com os requisitos de divulgacdo. Esta associag@o ¢ mais fraca
para empresas familiares quando comparadas com empresas nao familiares. Num estudo
aplicado ao contexto das empresas francesas, Depoers (2000) identifica uma relagdo
estatisticamente significativa entre a divulgacdo voluntaria e a dimensdo da empresa,

atividade estrangeira e custos dos proprietarios.

Existem também estudos sobre os determinantes de divulgagdo empresarial em
paises menos desenvolvidos. Por exemplo, Owusu-Ansah (1998) investiga o impacto de
algumas caracteristicas das empresas na divulgacao obrigatoria presente nos relatorios e
contas de 49 empresas listadas na Bolsa de Valores do Zimbabue. Os resultados
identificam um nivel médio de conformidade, de acordo com as trés fontes regulatorias
no Zimbabue, de 74,4%. Mais importante neste contexto, os resultados baseados na

analise da regressdo revelam que a dimensdo, a idade, a afiliacio de empresa
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multinacional, os lucros, a proporcdo de capital em circulagdo e as agdes detidas por
insiders das empresas estao positivamente relacionadas com a maior e melhor divulgacao
nos relatorios e contas. Além disso, a qualidade da empresa de auditoria externa, tipo de
a industria e a liquidez sdo estatisticamente insignificantes. Akhtaruddin (2005) investiga
a divulgagdo obrigatoria nos relatorios e contas anuais numa amostra de 94 empresas
listadas Bangladesh. A taxa média de conformidade destas empresas listadas na amostra
¢ de 43,5% e os resultados deste estudo indicam que a dimensdo da empresa, os lucros, a
idade e status (se a empresa ¢ classificada como moderna ou tradicional), ndo estdo
relacionados com o nivel de conformidade associado a divulgacdo obrigatéria. No
entanto, quando a dimensao ¢ medida pelas vendas, existe alguma evidéncia de relacio

com os niveis de divulgacdo obrigatoria.

Ali et al. (2004) utiliza uma amostra de grande dimensdo de empresas dos trés
principais paises do sul da Asia (india, Paquistio e Bangladesh) para testar os
determinantes do nivel de conformidade com 14 requisitos de divulgac@o contabilistica.
Os resultados indicam que os niveis de conformidade estdo positivamente relacionados
com a dimensdo da empresa, a lucratividade e status de empresa multinacional, e ndo
relacionados aos niveis de alavancagem e com a qualidade dos auditores externos. Hasan
et al. (2008) verificaram ainda que, para além da dimensdo da empresa, as qualificagdes
da equipa de contabilidade e o tipo de auditor sdo fatores explicativos na qualidade e
conformidade das divulga¢des. Em particular, os resultados sugerem que as empresas
auditadas pelas Big4 apresentam maiores niveis de conformidade com os requisitos

normativos e apresentaram uma adaptacao mais rapida as mudancas normativas.

As caracteristicas das empresas ndo sdo o unico fator que explica as préaticas de
divulgacdo obrigatoria. A teoria da contingéncia enfatiza que a cultura e o ambiente
institucional de paises em que as empresas operam, sdo fundamentais para determinar as
escolhas contabilisticas e as praticas na divulgacdo segundo Carpenter e Ferroz (2001).
Por exemplo, Hasan et al. (2008) explora a influéncia das mudangas nos regulamentos na
qualidade e conformidade dos requisitos de divulgacdo obrigatéria em 86 empresas
listadas no Bangladesh. Em particular, compara um ano menos regulamentado (1991)
com um ano mais regulamentado (1998) e conclui que a qualidade e conformidade dos
relatorios anuais melhora significativamente no ano mais regulamentado. Conclui ainda
que a dimensdo, as qualificagdes da equipa de contabilidade e o tipo de auditor sdo

relevantes no que toca a qualidade e conformidade das divulgacdes. A teoria da
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contingéncia constitui assim a raiz de alguns estudos empiricos relacionados com o
cumprimento dos requisitos de divulgacdo contabilistica entre diferentes paises ou

diferentes ambientes de empresas dentro de um mesmo pais.

2.4. Divulgagao, provisoes e contingéncias

Existem alguns trabalhos que analisam especificamente a divulgacdo empresarial
no contexto das provisdes e passivos contingentes. Recentemente, Abdo et al. (2018)
analisa o caso particular do cumprimento dos requisitos de divulgagdo contabilisticos
relativos a provisdes para a obrigacdo de desmantelar, remover e repor os ativos
explorados por empresas de petroleo e gas listadas na bolsa London Stock Exchange (LSE)
no final da sua exploracdo. Os resultados revelaram que a conformidade ¢
substancialmente alta, mas as empresas tendem a escolher uma abordagem que fornecem
apenas os requisitos minimos de divulgacdo de acordo com o referencial contabilistico
obrigatorio. A analise do contetdo dos relatorios e contas e as entrevistas sugerem que as
decisdes de divulgagdo foram orientadas por preocupacdes sobre a credibilidade das
informagdes devido a complexidades nos processos contabilisticos, requisitos das normas
internacionais de contabilidade, ndo procurarem formagdes sobre o assunto e informagdes
presentes nos referenciais contabilisticos e custos adicionais que os proprietarios irdo

suportar.

A andlise dos niveis de conformidade na divulgacdo de provisdes, ativos e
passivos contingentes de acordo com a IAS 37 ja foi também objeto de estudo em Portugal
(Lopes e Reis, 2019; Oliveira, 2007). Oliveira (2007) investiga o cumprimento da [AS 37
ao nivel dos requisitos de reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo por parte das 500
maiores empresas portuguesas apos a publicagdo da Diretriz Contabilistica 1823, que
obrigava as empresas portuguesas a aplicar a IAS 37 no tratamento contabilistico dos
passivos contingentes e ativos contingentes. Os resultados revelam que a norma ndo era
cumprida, tendo verificado que, apesar de serem reconhecidas provisdes para riscos e
encargos ¢ divulgados passivos contingentes e ativos contingentes, estes ndo tiveram em
conta os critérios de reconhecimento da IAS 37. Numa analise mais detalhada, Oliveira
(2007) verificou que o facto de as empresas ndo cumprirem a norma foi motivada pela
incompreensdo da mesma, implicando a sua ndo aplicagdo, contrariando assim a

hierarquia estabelecida na Diretriz Contabilistica 18. Verificou também que os factos
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contingentes mais divulgados estavam relacionados com as garantias pos-venda,
impostos, litigios e reclamagdes e pensdes. Mais recentemente, Lopes e Reis (2019)
investigam a forma como o mercado assimila a informacao relativa a divulgacdo de
provisdes e passivos contingentes utilizando dois paises com diferengas culturais:
Portugal e Reino Unido. Os resultados indicam que os diferentes aspetos culturais
associados a cada pais justificam padroes diferentes na assimilagdo de informacgdo
relacionada com a divulgagdo de provisdes e passivos contingentes. A informagéo
relacionada com as provisdes revelou ter uma relagdo negativa com o preco das agdes no
Reino Unido, ao contrario de Portugal onde essa relagdo ¢ positiva. Por seu lado, os
passivos contingentes ndo se revelarem determinantes na fixagdo de precos em nenhum
dos paises. No entanto, a existéncia de um comité de risco nas empresas portuguesas torna

a informacdo relativa a passivos contingentes determinante na fixagdo dos pregos.

Num estudo recente desenvolvido com base em empresas ndo financeiras cotadas
em Espanha, Amezaga-Alonsoa et al. (2020) desenvolveu um estudo Delphi com base na
analise de 22 especialistas que trabalham diretamente na preparacdo da informacao de
risco (auditores internos) e utilizadores dessa informagdo (analistas financeiros e
académicos) com o objetivo de compreender as razdes, motivacdes e beneficios esperados
na divulgacdo de informagdo sobre os riscos na atividade das empresas. Os resultados
sugerem que os entrevistados sdo unanimes em considerar que a necessidade de
constituicdo de provisdes por parte da legislacio e comissdo de mercados ¢
manifestamente insuficiente, em particular no que respeita ao risco estratégico e
operacional. Por outro lado, consideram também que a regulamentagao relacionada com
a constitui¢do de provisoes deve contribuir para a clareza e consisténcia dessa informagao
nas empresas cotadas em Espanha. Amezaga-Alonsoa et al. (2020) conclui ainda que a
procura por divulgacdo de riscos aumentard nos proximos anos e que, os beneficios da

divulgacdo compensam qualquer tipo de custo associado.

2.5. Caracteristicas das empresas - desenvolvimento dos testes de hipoteses

Existem varias teorias que explicam as praticas de divulgacdo pelas empresas,
nomeadamente a teoria da agéncia, teoria de custos politicos ou teoria dos stakholders. A
literatura publicada, com base neste referencial teodrico, testa a relagdo existente entre as

praticas de divulgacdo relativa a matérias obrigatorias ou voluntarias. Esta subsecg¢éo
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discute as caracteristicas das empresas que irdo ser testadas com o objetivo de identificar
quais os determinantes na divulgacdo de provisdes e passivos contingentes no

cumprimento de divulgagdes obrigatdrias reguladas pela [AS 37.

2.5.1. Dimensao da empresa

A dimensdo da empresa ¢ uma das variaveis mais testadas empiricamente no
ambito das praticas de divulgacdo obrigatoria e voluntdria. Os estudos publicados
sugerem fortemente que existe uma relagcdo positiva entre os niveis de divulgacdo e a
dimensdo da empresa (Hasan et al., 2008; Ali et al., 2004; Depoers, 2000; Owusu-Ansah,
1998; Wallace e Naser, 1995; Lucas e Lourenco, 2014). Esta premissa pode ser entendida
pelo facto de a divulgacdo de informacao nas empresas maiores ser menos onerosa e pelo
facto das empresas maiores terem maior interesse no financiamento continuo direto no
mercado de capitais (Watson et al., 2002). Por outro lado, o risco de litigancia por falhas

de informag@o ¢ maior nas grandes empresas visivel por Field et al., (2005).

Os gestores das empresas maiores tém assim incentivos para divulgarem um nivel 6timo
de informagdo que reduza a assimetria de informacao e custos de monotoriza¢do (Khlif e
Souissi, 2010). E assim esperado que quanto maior for a empresa, maior serad a
conformidade com os requisitos de divulgacdo da IAS 37. A hipotese a testar ¢ definida

da seguinte forma:

Hipotese 1: A dimensdo da empresa esta positivamente associada com o nivel de

conformidade dos requisitos de divulgacao da IAS 37.

2.5.2. Estrutura acionista

A teoria da agéncia baseia-se na separag@o entre a propriedade e o controlo e
assume potenciais custos associados a interesses contraditorios entre gestores e
proprietarios (Jensen e Meckling, 1976). Estes conflitos de interesse tendem a aumentar
com a maior participagdo dos gestores na estrutura acionista e podem criar incentivos

para baixos niveis de divulgagao por parte dos gestores (Khlif e Souissi, 2010).
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Por outro lado, uma estrutura de propriedade mais alargada numa empresa ¢
frequentemente associada a melhores niveis de conformidade com os requisitos de
divulgacdo (Owusu-Ansah, 1998). Estudos relacionados com divulgacdo voluntaria
relatam uma associacao positiva entre o nivel de divulgagdo nas empresas e estruturas de
acionistas mais amplas, ndo controladas por familias € com uma maioria de diretores ndo
relacionados com a propriedade (Prencipe, 2004; Bujaki e McConomy, 2002; Chau e
Gray, 2002; Ho ¢ Wong, 2001). No campo dos estudos de divulgacdo obrigatdria, os
resultados sdo menos consensuais. Wallace e Naser (1995) ndo encontram suporte para
uma relacdo significativa entre estrutura de propriedade e divulgacdo enquanto Chen and
Jaggi (2000), sugerem uma associacdo positiva entre a propor¢do de ndo executivos
independentes e diretores nas empresas, especialmente para empresas nao familiares, e

os niveis de divulgagdo financeira.

Neste estudo, testamos se o peso das agdes detidas pelos proprietarios esta
positivamente associado com a divulgacdo de informacdo no ambito da I[AS 37.
Assumidos assim que, quanto maior for o peso dos proprietarios na estrutura acionista da
empresa, maior tenderd a ser o nivel de detalhe associado a divulgagdo. A hipotese a testar

¢ assim definida da seguinte forma:

Hipotese 2: O peso das acgdes detidas pelos proprietarios estd positivamente

associado com o nivel de conformidade dos requisitos de divulgacdo da IAS 37.

2.5.3. Endividamento

Com base na teoria da agéncia desenvolvida (Jensen e Meckling, 1976), alguns
autores argumentam que as empresas com maior endividamento sdo suscetiveis de
divulgar mais informagdes, a fim de reduzir a sua assimetria ¢ os custos de agéncia da
divida, entre proprietarios, gestores e credores. Os credores estdo preocupados com
potenciais transferéncias de capital de empresas para acionistas, enquanto os gestores
estdo dispostos a favorecer os interesses dos acionistas proporcionando uma desvantagem
aos credores. O custo da teoria do capital também argumenta que os gestores sdo
incentivados a divulgar mais informagdo a fim de reduzir o problema de assimetria de
informagdo e, consequentemente, diminuir o custo do capital (Diamond e Verrecchia,

1991).
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A investigacdo acerca do impacto do endividamento nos niveis de divulgacao das
empresas aponta para sentidos diversos. Alguns estudos apresentam uma relacdo positiva
entre estas duas variaveis (Alsaeced, 2006; Naser, 1998) enquanto Francis et al., (2005)
argumentam que as empresas que dependem de financiamento externo sdo mais
propensas a realizar um nivel mais alto de divulga¢do para reduzir os custos de
financiamento externo. No entanto, (Hassan et al., 2006; Eng e Mak, 2003) revelam uma
relacdo negativa entre o endividamento ¢ os indices de divulgacdo das empresas.
justificando que, para obtencdo de financiamento, altos niveis de divulgacdo de provisoes

e passivos contingentes,

A necessidade de manter os niveis de divida elevados ou obtencdo de
financiamento externo da parte da empresa, pode levar a aumento de divulgacdo sobre
provisdes e contingéncias, para diminuir o risco associado as demonstracdes financeiras
e atingir os seus objetivos (Lopes e Reis, 2019). Nao existindo consenso na literatura, este
trabalho testa se um nivel de divida mais alto, constitui um incentivo para as empresas
aumentarem os seus niveis de divulgagdo no dmbito da IAS 37. A hipdtese a testar é

definida da seguinte forma:

Hipotese 3: O endividamento da empresa esta positivamente associado com o

nivel de conformidade dos requisitos de divulgacdo da IAS 37.

2.5.4. Rentabilidade

A teoria da agéncia sugere que uma performance elevada possibilita que os
gestores sejam mais assertivos em convencer os acionistas sobre as suas capacidades de
gestdo. Ao divulgar mais informagdo, os gestores poderdo beneficiar de maiores niveis
de confianga por parte dos investidores, o que podera ser compensado através de uma
maior compensagdo (Ahmed e Courtis, 1999). Por outro lado, uma performance elevada
possibilita aos gestores e a propria empresa se distinguirem no mercado de trabalho e
mercado de capitais respetivamente. Desta forma, um maior nivel de rentabilidade
potencia maiores incentivos para que os gestores aumentem os niveis de divulgacdo
(Khlif e Souissi, 2010). No entanto, Skinner (1994) defende que os niveis de divulgagao

poderdo também aumentar num contexto de prejuizos uma vez que os gestores terdo mais
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incentivos neste caso para aumentarem a transparéncia da comunicacdo e reduzir a

probabilidade de litigancia.

Os estudos empiricos apresentam conclusdes mistas sobre esta relagdo, existindo
evidéncia sobre uma associagdo positiva entre a rentabilidade e os niveis de divulgagdo
(Aksu e Kosedag, 2006; Hassan et al., 2006; Lucas e Lourengo, 2014), outros apresentam
uma relagdo negativa entre estas variaveis (Barako et al., 2006; Xiao et al., 2004). A
disposi¢do das empresas de divulgar informagdes favoraveis ao mercado é visivel em
estudos prévios e sugere que melhores niveis de divulgagdo estdo positivamente
relacionados ao desempenho das empresas. A hipdtese a testar ¢ definida da seguinte

forma:

Hipotese 4: A rentabilidade das empresas esta positivamente associada com o

nivel de conformidade dos requisitos de divulgacdo da IAS 37.

2.55.BIG 4

O International Standards on Auditing (ISA) e a regulamentagdo relativa a
auditoria em vérios paises assumem que a preparacdo dos relatorios anuais ¢ da exclusiva
responsabilidade dos gestores. No entanto, os auditores externos assumem um papel
relevante como intermedidrios entre as empresas e os investidores e podem influenciar a
quantidade de informacao divulgada pelas empresas, em particular se forem classificadas

no grupo das Big4 devido a sua reputacdo (DeAngelo, 1981).

No entanto, os estudos realizados acerca da relacdo entre as caracteristicas das
empresas de auditoria e os niveis de divulgagdo apresentam conclusdes contraditorias.
Existem estudos (Xiao et al., 2004; Eng e Mak, 2003) que ndo encontram uma relacio
significativa entre a dimensdo da empresa de auditoria e o nivel de divulgagdo da empresa
enquanto outros estudos (Alsaeed, 2006; Naser, 1998) apontam para a significancia dessa
relacdo. Dada a capacidade da auditoria externa em atestar a fidedignidade das
informagdes contabilisticas, ¢ razoavel assumir que as auditoras Big4 podem ajudar a
explicar os niveis de divulgagdo empresarial no &mbito da IAS 37. A hipdtese a testar

neste contexto ¢ definida da seguinte forma:

Hipotese 5: A revisdo oficial de contas efetuada por uma B/G4 esta positivamente
associada com o nivel de conformidade dos requisitos de divulgacao da IAS 37.
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2.5.6. Montante das provisoes

Baseando na teoria de sinaliza¢do evocada por Holthausen e Leftwich (1983), a
quantificacdo e maior divulgagdo de informacdo financeira pode ser benéfica, uma vez
que o conhecimento prestado ao mercado reduz a assimetria de informagao. A teoria da
sinalizacdo envolve a ideia de que os proprietarios desejam fornecer informacdes

favoraveis ao mercado para aumentar o valor de suas agdes.

Khurana et al. (2001) sugeriram que a complexidade e incerteza sdo os principais
impedimentos para o relato financeiro de qualidade, principalmente devido ao julgamento
usado nas estimativas pelos gestores. Para ajudar os investidores e outros utilizadores a
entender os numeros, o IAS 37 visa garantir que sempre que uma entidade relatar uma
provisdo ou passivo contingente, informacdes suficientes sejam divulgadas nas notas para

permitir que os utilizadores entendam a natureza, o prazo e o valor do evento subjacente.

A escassa literatura anterior sugere que as provisdes e contingéncias podem ser
uns dos fatores que influenciam a divulgagdo da informacao e consequentemente o valor
da empresa, uma vez que muito julgamento ¢ utilizado pelos gestores para calcular os
valores incluidos nas demonstra¢des financeiras, que sdo entdo utilizados pelos
investidores para a tomada de decisdes economicas (Lopes e Reis, 2019; Hummel e
Horisch, 2020). A disposi¢do das empresas de divulgar informagdes favoraveis ao
mercado é manifestado em estudos prévios e sugere que melhores niveis de divulgagéo
estdo positivamente relacionados o montante de provisdes. A hipdtese a testar ¢ definida

da seguinte forma:

Hipétese 6: O montante das provisdes estd positivamente associado com o nivel

de conformidade dos requisitos de divulgacdo da IAS 37.

2.5.7. Market to book value

Lopes e Reis (2019) concluem que as provisdes tém um impacto negativo no valor
de mercado das empresas do Reino Unido, ao contrario de Portugal onde essa relacdo ¢
positiva. E assim relevante assumir que o valor de mercado das empresas pode assimilar
de forma diferente as informagoes que sdo divulgadas no a&mbito da IAS 37 e que esse

mesmo valor de mercado pode ser um fator explicativo na divulgacdo das empresas. Para
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que ndo haja problemas de forte correlagdo entre esta variavel e a variavel dimensao, o
valor de mercado ¢ dividido pelo valor contabilistico da empresa (valor de mercado /
valor contabilistico). Desta forma, as empresas com maiores valores nesta variavel estdo
associadas a empresas “growth” enquanto as empresas com menores valores nesta
variavel estdo associadas a empresas “value” (Lucas e Lourengo, 2014). Essa tendéncia ¢
sustentada pela teoria da sinalizacdo que envolve a ideia de que os proprietarios desejam

fornecer informacdes favoraveis ao mercado para aumentar o valor de suas agdes.

Neste estudo, testamos se a valorizacdo da empresa no mercado de agdes esta
positivamente associada com a divulgacdo de informacdo no ambito da IAS 37.
Assumidos assim que, quanto maior for o valor das agdes da empresa sobre o valor
contabilistico, maior tendera a ser o nivel de detalhe associado a divulgagdo. A hipdtese

a testar ¢ assim definida da seguinte forma:

Hipétese 7: O MTB das empresas esta positivamente associado com o nivel de

conformidade dos requisitos de divulgacdo da IAS 37.

28



3. Metodologia

3.1. Dados e amostra

O presente estudo incide sobre as empresas espanholas cotadas nas bolsas de
valores de Madrid no ano de 2017. Foram avaliados como empresas pertencentes aos
principais mercados acionistas espanhdis (Mercado Continuo e o Novo Mercado), nos
quais se encontravam cotadas 160 empresas, a data da elaboracdo do estudo. As empresas

inseridas na populagdo sdo listadas no apéndice 1.

O estudo ¢ centrado em empresas espanholas, dado que Espanha aplica o
normativo do [ASB para as suas empresas cotadas, com as origens do seu sistema juridico
no direito romano (code-law), conhecido pela sua visdo legalista e orientado para os
stakeholders. La Porta et al. (1998) classificam os paises com base na origem de suas leis
comerciais, historicamente predeterminadas. O sistema “code-law”, conotado com os
paises continentais (Alemanha, Franca, Portugal, Espanha, Italia, entre outros), tem por
base um conjunto de regras que devem ser obrigatoriamente cumpridas, o que origina que
o legislador tenha um papel relevante. Estas regras ddo origem a um plano oficial de
contabilidade rigido e associado ao cumprimento de normas fiscais. A introdugdo na
Unido Europeia das normas do IASB e, tendo presente que este conjunto normativo ¢é
orientado para a informagdo dos investidores obedecendo a logica vigente na area da
“common-law”, significa uma alteragdo do modelo em vigor em muitos paises. E esse o

caso de Espanha.

As demonstragdes financeiras consolidadas do periodo de reporte findo em 2017
sdo extraidas de seus websites. De acordo com o IFRS, as notas as demonstragdes
financeiras ndo possuem uma ordem pré-definida. Consequentemente, utilizamos uma
pesquisa por palavra-chave para as palavras “Provisdes” ou “Passivos contingentes” para
encontrar informacao sobre as provisdes. Para garantir a abrangéncia da coleta de dados,
examinamos os titulos das Notas nos relatorios anuais para cobrir a possibilidade de um
titulo diferente para este assunto. Os dados relativos as caracteristicas da empresa sao

retirados do Refinitive Worldscope Database.

3.2. Mensuragao das variaveis
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Para testar as hipoteses do presente estudo, uma variavel dependente e algumas
variaveis independentes sdo identificadas e calculadas. A variavel dependente ¢ um
indice de divulgacdo que pontua o nivel de conformidade corporativa com os requisitos
de divulgacdo do IAS 37, Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, € as
variaveis independentes sdo potenciais determinantes do nivel de conformidade, que

retinem as caracteristicas da empresa.

3.2.1. Variavel dependente

A TAS 37 especifica as regras de relato financeiro para provisdes, passivos
contingentes e ativos contingentes. O objetivo desta norma ¢ prescrever critérios de
reconhecimento ¢ bases de mensuracdo apropriados a provisdes, passivos contingentes e
ativos contingentes e que seja divulgada informacdo suficiente nas notas as
demonstragdes financeiras de modo a permitir aos utentes compreender a sua natureza,
tempestividade e quantia. Para cada classe de provisdes a empresa deve divulgar nas notas

as demonstracdes financeiras:

a) aquantia escriturada no inicio e no fim do periodo;

b) as provisdes adicionais constituidas no periodo, incluindo aumentos nas provisdes
existentes;

c) as quantias usadas durante o periodo;

d) as quantias ndo usadas revertidas durante o periodo; e

e) o aumento durante o periodo na quantia descontada proveniente da passagem de

tempo e o efeito de qualquer alteracdo na taxa de desconto.

Para cada classe de passivo contingente a data do balango deve ser divulgada uma

breve descricdo da natureza do passivo contingente e, quando praticavel:

a) uma estimativa do seu efeito financeiro;
b) uma indicacdo das incertezas que se relacionam com a quantia ou momento de
ocorréncia de qualquer exfluxo;

c) possibilidade de qualquer reembolso.

Para medir o nivel de conformidade com os requisitos de divulgacdo de provisdes e
passivos contingentes, construimos um indice divulgacdo, com base na norma. O indice

compreende os oito itens apresentado na Tabela 1.
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Tabela I - Varidvel dependente: Indice de conformidade com os requisitos de divulgacdo da IAS 37

Itens

1. Quantia escriturada no comeco e no fim do periodo.

2. Quantia das provisdes adicionais feitas no periodo,
incluindo aumentos nas provisdes existentes.

3. Quantias usadas durante o periodo.
4, Quantias ndo usadas revertidas durante o periodo.

5. Breve descricdo de reembolsos esperados.

6. Breve descricfio da natureza do passivo contingente.

7. Breve descriciio da natureza do passivo contingente.

8. Breve descricdio da natureza do passivo contingente.

Fonte: Elaboragao propria

Descricdo

Para cada classe de provisdo, a empresa divulga a quantia escriturada no comeco e
no fim do periodo?

Para cada classe de provisdo, a empresa divulga as provisdes adicionais feitas no
periodo, mcluindo aumentos nas provisdes existentes?

Para cada classe de provisdo. a empresa divulga as quantias usadas (isto &,
mcorridas e debitadas 4 provisdo) durante o periodo?

Para cada classe de provisdo. a empresa divulga as quantias nfio usadas revertidas
durante o periodo?

A empresa divulga uma breve descricio da quantia de qualquer reembolso
esperado, declarando a quantia de qualquer activo que tenha sido reconhecido para
esse reembolso esperado?

A menos que a possibilidade de qualquer exfluxo na liquidagdo seja remota, uma
empresa divulga para cada classe de passivo contingente a data do balanco uma
breve descricdo da natureza do passivo contingente e. quando praticavel uma
estimativa do seu efeito financeiro, mensurado segundo os paragrafos 36-52 (A
quantia reconhecida como uma provisdo deve ser a melhor estimativa do digpéndio
exigido para liquidar a obrigacdo presente a data do balango...) ?

A menos que a possibilidade de qualquer exfluxo na liquidacéo seja remota, uma
empresa divulga para cada classe de passivo contingente a data do balanco uma
breve descrigiio da natureza do passivo contingente e, quando praticavel uma
indicacdo das incertezas que se relacionam com a quantia ou momento de
ocorréncia de qualquer exfluxo?

A menos que a possibilidade de qualquer exfluxo na liquidagio seja remota, a
empresa divulga para cada classe de passivo contingente a data do balanco uma
breve descricdo da natureza do passivo contingente e. quando praticavel a
possibilidade de qualquer reembolso?

Score

(0:0.5:1)
(0:0.5:1)
(0:0.5:1)

(0:0.5:1)

(0;0.5:1)

(0:0.,5:1)

(0:0.5:1)

(0:0.5:1)
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Ao examinar as notas as demonstragcdes financeiras consolidadas das empresas,
verificamos que esses itens sdo, em alguns casos, total ou parcialmente divulgados,
enquanto noutros casos os mesmos ndo sdo divulgados. Assim, foram pontuados da

seguinte forma:

- 1 se o item for totalmente divulgado;

- 0,5 se o item for parcialmente divulgado; e
- 0 se o item ndo for divulgado.

Assumimos que cada item de divulgacdo ¢ igualmente importante, portanto, a
pontuacao total € calculada como a soma nao ponderada da pontuagdo dado a cada item.
Na pontuagdo de cada item, a aplicabilidade do item a cada empresa ¢ elevada. Situagdes
ndo aplicaveis sdo raras. Por exemplo, se uma empresa divulgar que ndo existe qualquer
provisdo, ndo sdo aplicaveis a essa empresa. Assim, uma empresa ndo ¢ penalizada

quando um item nao ¢ relevante para a investigacao.
O indice de divulgacdo para cada empresa foi calculado da seguinte forma:
n
Indice = {Z di}
i=1
Onde:
indice = indice de divulgagio

di = indice do item i, que assume 1 se a informacao (item) ¢ totalmente divulgada, 0,5 se
for apenas parcialmente divulgado e 0 de outra forma. Assim, se o valor do Indice se
aproxima de 1, o nivel de conformidade de divulgacdo ¢é alto, o que significa que a
empresa fornece mais informagdes. Uma pontuacdo igual a 1 significa total conformidade

da divulgagdo com o exigido na norma IAS 37.

3.2.2. Variaveis independentes

Ao analisar os determinantes de conformidade com os requisitos de divulgagao de

provisoes e passivos contingentes nas empresas espanholas, uma série de fatores devem
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ser analisados. A Tabela 2, fornece o detalhe sobre as varidveis independentes utilizadas

na pesquisa, as respetivas abreviaturas da variavel e a mensuracdo da variavel.

Tabela 2 - Variaveis independentes

Identificacdo da Variavel Abreviatura Designacao Mensurac¢io da variavel

Dimensao da Empresa TA Total assets (LN) Logaritmo natural do montante total dos ativos da empresa

EBstrutura Acionista MI Major Shareholders Percentagem de agdes detidas pelos proprietarios conforme
relatado pelo Worldscope.

Endividamento LEV Total Debt / Total Assets ~ Divida total da empresa dividida pelo total dos ativos

Rentabilidade ROA EBITDA / Total Assets  oouliado antes de juros, impostos, - depreciagdes ¢
amortizagdes dividifo pelo total de ativos

BIG4 B4 BIG4 Assyme valor 1 se a empresa, t}ver uma das BIG4 a
certificar as contas e 0 caso contrario.

Montante das Provisdes MP Provisions (LN) Logaritmo natural do total das provisdes da empresa.

Prego das ades MTB Price / Book Value Ratio Pri:go de mercado dividida por preco contabilistico de
acodes conforme relatado pelo Worldscope.

D v DI D vl Assu@e valor 1 se a e@resa 01')ejrar no setor de fu?wdade
relacionado com energia e materiais e 0 caso contrario.

Dummy 2 D2 D 2 Assume valor 1 se a e@resa operar no setor industrial e
consumo e 0 caso contrario.
Assume valor 1 se a empresa operar no setorfinanceiro e

Dummy 3 D3 Dummy 3

mmy tecnologias de informagdo e 0 caso contrario.
D y 4 D4 D y 4 Assume valor 1 se a empresa operar no setor de real estate

e 0 caso contrario.

Fonte: Elaboragio propria

3.3. Modelo

Este estudo visa

investigar o impacto das caracteristicas da empresa na

determinacdo do nivel de conformidade com os requisitos de divulgacdo da IAS 37. O
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modelo contempla ainda um controlo dos resultados em fung¢édo do setor de atividade em
que as empresas desenvolvem a sua atividade. Em primeiro lugar, apresenta-se a
estatistica descritiva para toda a amostra. Em segundo lugar, ¢ estimado o modelo de

regressao multipla através da seguinte equacao:

IDj = ao + alTAj + a2 MJj + a3 LEVj + a4 ROAj + a5 BIG4j + a6 MPj + a7 MTBj + a8 D2j + a9 D37 +
al0D4j + e 1)

Como ¢ possivel verificar, a equacdo acima definida combina as caracteristicas
das empresas com o grau de conformidade dos requisitos de divulgacdo na IAS 37, a fim
de avaliar quais as caracteristicas das empresas que apresentam significado estatistico no
nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo obrigatéria. As informacdes sobre o

respetivo indice por empresa estdo descritas no Apéndice 1.
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4. Resultados

4.1. Estatistica descritiva e correlagoes

A Tabela 3 apresenta as estatisticas descritivas para as variaveis do estudo. O nivel
de conformidade com os requisitos de divulgacdo da IAS 37 (ID) apresenta uma média
de 50% e mediana a 63%. A conformidade da empresa varia de uma pontuagdo de 0% a
100%, o que significa que existem grandes diferengas entre as empresas Espanholas para

essa variavel de divulgacdo do IAS 37.

Os resultados para as variaveis independentes sdo consistentes com a literatura. A
média do tamanho da empresa (TA) ¢ de cerca de e 13,32 com um minimo de e 7,67 ¢
maximo de 21,07. O nivel de concentragao de propriedade (MJ) apresenta média de 70%,
revelando assim que, em média, as empresas cotadas na bolsa de valores de Madrid
apresentam um elevado grau de concentracdo acionista (Borralho et al. 2020). A variavel
endividamento (PBV) representa em média 2,5 do total de ativos da empresa (com desvio
padrdo de 13,08). A variavel auditoria (BIG4) apresenta uma média de 0,78% e um desvio
padrdo de 0,42%, o que indica que maior parte das empresas analisadas sdo auditadas por
grandes empresas BIG4. Finalmente, o montante de provisdes ¢ de 7,28 com o valor
minimo de o e méximo de 19,74. O racio médio do valor de mercado dividido pelo valor
contabilistico das agdes € de 2,5, o que significa que as empresas apresentam o valor duas
vezes e meio superior ao valor contabilistico (Lopes e Reis, 2019; Bona-Sanchez et al.,
2018).
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Tabela 3 - Estatisticas descritivas

Variavel N Média  Mediana Desvio Padrdo Minimo  Maximo
ID 160 0,50 0,63 0,41 0,00 1,00
TA 160 13,33 13,17 2,76 7,67 21,07
MJ 160 0,69 0,05 6,95 0,00 87,99

LEV 160 2,57 1,19 13,08 -64,15 129,80

ROA 160 0,06 0,04 0,24 -0,39 2,62
B4 160 0,78 1,00 0,42 0,00 1,00
MP 160 7,28 8,84 5,62 0,00 19,75

MTB 160 45,90 43,99 43,21 -237,20 277,02
D1 160 0,58 1,00 0,49 0,00 1,00
D2 160 0,11 0,00 0,32 0,00 1,00
D3 160 0,06 0,00 0,24 0,00 1,00
D4 160 0,24 0,00 0,43 0,00 1,00

Fonte: Elaboragdo propria

A Tabela 4 apresenta as correlagdes entre as variaveis. O nivel de conformidade
com a IAS 37 requisitos de divulgacdo (ID) sdo positivamente correlacionados com TA,
MIJ, LEV, B4, MP, MTB, D1, D2 e D3 e correlacionado negativamente com ROA e D4.
Significa que as empresas de maior dimensao, com maior concentra¢ao de propriedade,
mais endividadas, com a revisdo legal de contas efetuada por B/G4, com montantes de
provisdes mais elevados, com maior valorizagdo no mercado e a operar nas industrias de
energia, materiais, industrial, de consumo, financeiras e tecnologias sdo mais propensas
a divulgar de acordo com requisitos obrigatérios. Em contraste, as empresas menos
rentaveis e a operar no setor do real estate sio menos propensas a cumprir os requisitos
de divulgacao obrigatorios. Adicionalmente, verifica-se que a presenca de coeficientes de
Pearson sempre inferiores a 0,67 entre as variaveis do estudo. Assim, esta analise sugere

a auséncia de problemas de multicolinariedade das variaveis analisadas (Kennedy, 1992).
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Tabela 4 - Matriz de correlacdo

Varidvel ID TA M] LEV ROA B4 MP MIB DI D2 D3 D4
ID 1,00

TA 0,62 1,00

MJ 0,11 -0,06 1,00

LEV 0,00 -0,07 -0,41 1,00

ROA 0,02 -0,03 -0,06 002 1,00

B4 0,31 049 005 001 -0,06 1,00

MP 0,63 050 006 -0,09 005 019 1,00

MTB 0,04 014 012 001 004 004 017 1,00

DI 0,09 -0,17 007 -0,06 007 -003 0,16 0,03 1,00

D2 0,09 009 -0,03 021 -005 000 015 008 -042 1,00

D3 032 050 -0,02 -004 -006 008 019 0,11 -030 -0,09 1,00

D4 2035 -0,15 -0,05 -0,06 -0,01 -001 -040 -0,16 -067 -020 -0,15 1,00

B

Fonte: Elaboragdo propria

4.2. Resultados da regressao linear

Neste estudo utilizou-se a regressdo linear multipla como técnica de anélise de
dados. Segundo Johnson e DiNardo (1997), o modelo de regressdo linear multipla é um
modelo estatistico, descritivo e inferencial, que possibilita a analise da relagdo entre uma
varidvel dependente e um conjunto de varidveis independentes, que sdo também
designadas de varidveis explicativas. De acordo com Hoffmann (2016), os principais

pressupostos subjacentes a regressao linear multipla sdo:

e Asvariaveis independentes Xt sdo nao aleatorias - para que este pressuposto seja
garantido, analisaram-se os diagramas de dispersdo de modo a perceber o
comportamento de cada uma das varidveis independentes versus a variavel
dependente.

e Distribuicdo normal das variaveis aleatorias residuais — para assegurar este
pressuposto foi realizada a analise grafica de forma a verificar a distribuigdo

normal dos residuos.
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e O erro tem de ter média zero — € analisado através da observagdo do valor esperado
médio dos residuos, e este tera de ser “0” para garantir o modelo cumpre com este
pressuposto.

2 constante e sd3o ndo correlacionados

e Os erros tém varidncia o
(homoscedasticidade) — observa-se graficamente os residuos de forma a
identificar se estes mantém uma amplitude aproximadamente constante em
relacdo ao eixo horizontal zero. Quando esta hipotese ndo se verifica, significa
que os parametros estimados do modelo s@o inoperantes.

e Independéncia das varidveis aleatorias residuais — o pressuposto indica
inexisténcia de autocorre¢do através do teste de Durbin-Watson, que quanto mais
proximo de 2 menor ¢ a probabilidade de existéncia de autocorrecao no modelo
em analise.

e Independéncia das varidveis explicativas (inexisténcia de multicolineariedade) —
sdo analisados dois indicadores: a tolerancia, que mede quanto ¢ que uma variavel
explicativa € explicada pelas outras variaveis explicativas que compdem o
modelo; e o VIF. Assim sendo, so se verifica a inexisténcia de multicolineariedade
se a tolerancia for maior que 0,1 e se o VIF for inferior a 10. Todos os resultados
subjacentes a normalidade do modelo de regressdo linear multipla estdo

cumpridos.

O resumo do modelo ¢ apresentado na Tabela 5. Os resultados permitem analisar
os coeficientes de correlagdo, que medem o grau de associagdo linear entre a variavel
dependente e as variaveis independentes (R = 0,75), a determinagdo, que corresponde a
proporgdo da variabilidade da variavel dependente e é explicada pelo conjunto das
variaveis independentes do modelo (R* = 0,56) e de determinagdo ajustado, que visa
corrigir o R?, tendo em conta a regressio incluida no modelo (R? ajustado = 0,53) e o teste
de Durbin-Watson (2,22). Os resultados subjacentes a normalidade do modelo de

regressao linear multipla estdo apresentados no Apéndice 2.
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Tabela 5- Resumo do modelo

Modelo R R-quadrado  R-quadrado ajustado Sigmudanca F  Durbin-Watson

1 0,75 0,56 0,53 0,00 2,22

Fonte: Elaboragdo propria

A Tabela 6 apresenta as estatisticas de resumo de regressdo resultantes da
estimativa OLS da Equacdo (1) do modelo. A maioria dos coeficientes das variaveis sdo

estatisticamente significativos.

Tabela 6 - Regressdo linear de caracteristicas de empresa e divulgagdo

Coeficientes
Coeficientes ndo padronizados Coeficiente padronizado Estatisticas de colinearidade
Modelo B Erro Beta t Sig Tolerancia VIF
(Constante) -0,52 0,14 -3,82 0,00
TA 0,06 0,01 0,43 497 0,00 0,40 2,51
MJ 0,01 0,00 0,16 2,55 0,01 0,78 1,29
LEV 0,00 0,00 0,13 2,09 0,04 0,75 1,33
ROA -0,03 0,09 -0,02 -0,36 0,72 0,98 1,02
1 B4 0,02 0,06 0,02 0,32 0,75 0,69 1,45
MP 0,03 0,01 0,37 5,32 0,00 0,61 1,65
MTB 0,00 0,00 -0,02 -0,40 0,69 0,93 1,08
D2 -0,07 0,08 -0,05 -0,91 0,36 0,86 1,16
D3 0,02 0,11 0,01 0,19 0,85 0,66 1,52
D4 -0,12 0,06 -0,13 -2,14 0,03 0,78 1,28

Fonte: Elaboragio propria

Relativamente ao teste da Hipotese 1, os resultados da Tabela 6 reportam que o
coeficiente estimado para a variavel dimensdo da empresa (TA) ¢ significativo e
positivamente relacionado com o nivel de conformidade com os requisitos de divulgagéo
da IAS 37 no nivel de 1%. Os resultados da regressdo sugerem assim que as empresas de
maior dimensdo possuem maiores incentivos para cumprir com a divulgagdo no ambito
da IAS 37. Esta situagdo pode ser explicada através pelo menor custo de divulgacdo por
parte das grandes empresas, pelo continuo interesse no financiamento através dos
mercados de capitais através de custos reduzidos e pelo maior risco de litigancia (Lopes
e Reis, 2019; Lucas e Lourencgo, 2014; Field et al., 2005; Watson et al., 2002; Owusu-

Ansah, 1998). Esta evidéncia € consistente com os argumentos apresentados na discussao
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das hipoteses de que as grandes empresas tém mais visibilidade, maiores custos politicos
e maior atencao dos media (Bhushan, 1989; Watts ¢ Zimmerman, 19), contribuindo assim

para aumentar o incentivo para uma maior divulgagdo da informacéo obrigatoria.

A Tabela 6 reporta que o coeficiente estimado para a varidvel estrutura de
acionista (MJ) ¢é significativa e positivamente relacionada com o nivel de conformidade
com os requisitos de divulgagdo da TAS 37 no nivel de 5%. Os resultados da regressdo
sugerem que as empresas que apresentaram maior concentragdo de proprietarios possuem
maiores incentivos a cumprir com a divulgacao, de acordo com IAS 37. Os resultados sdo
consistentes com a Hipdtese 2 do estudo e confirmam que as empresas com propriedade
concentrada estdo alinhadas com os gestores e as suas demonstragdes financeiras
apresentam maior qualidade, divulgando mais informacao obrigatoria (Khlif e Souissi,
2010). A evidéncia de que as empresas com maior peso dos proprietarios na estrutura
acionista tendem a divulgar mais informag¢ao no dmbito da IAS 37 disputa a ideia de uma
estrutura de propriedade mais alargada pode ser associada a maiores niveis de divulgagao

(Owusu-Ansah, 1998).

Relativamente ao teste da Hipdtese 3, Tabela 6 reporta que o coeficiente estimado
para a variavel endividamento (LEV) ¢ significativo e positivamente relacionado com o
nivel de conformidade com os requisitos de divulgacdo da IAS 37 no nivel de 5%. Os
resultados da regressdo demonstram que as empresas que apresentaram maior nivel de
endividamento, possuem maiores incentivos para cumprir com a divulgacdo, de acordo
com IAS 37. Os resultados sugerem que as grandes empresas tém fortes estimulos para
cumprir com os requisitos de divulgagdo, para manter o acesso ao capital externo
(Alsaeed, 2006; Lucas e Lourenco, 2014). O resultado de que as empresas mais
endividadas tendem a divulgar mais informagdo relativa a provisdes e passivos
contingentes pode ser entendida como uma forma de reduzir os custos de agéncia
associados a divida e reduzir a assimetria de informac¢ao na tentativa de diminuir o custo
do capital. Assim, ¢ suportada a hipotese baseada na teoria do capital que argumenta que
os gestores sdo incentivados a divulgar mais informagdo a fim de reduzir o problema de
assimetria de informacao e, consequentemente, diminuir o custo do capital (Diamond e

Verrecchia, 1991).

No que concerne a variavel montante de provisoes (MP), a Tabela 6 reporta que o

coeficiente estimado para a mesma ¢ significativo e positivamente relacionado com o
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nivel de conformidade com os requisitos de divulgagdo da IAS 37 no nivel de 1%. Os
resultados da regressdo demonstram que as empresas que apresentaram maior nivel de
provisdes possuem maiores incentivos no cumprimento dos requisitos de divulgagdo, de
acordo com IAS 37. Os resultados sdo consistentes com os argumentos apresentados em
apoio a Hipotese 6, bem como alguma evidéncia de estudos anteriores (Lopes e Reis,
2019; Hummel e Horisch, 2020). Estes resultados podem ser interpretados como uma
maior propensdo dos gestores clarificarem a questdo de estimativas e incertezas e evitar
futura litigdncia por parte dos acionistas para niveis superiores de provisdes. Acresce
ainda que, existe evidéncia (Lopes e Reis, 2019) de que as empresas portuguesas, que
partilham aspetos culturais com as empresas espanholas, tendem a reagir positivamente

ao reconhecimento de provisdes na contabilidade.

A Tabela 6 revela ainda que variaveis auditoria (BIG 4), valor das agdes da
empresa sobre o valor contabilistico (MTB) e rentabilidade (ROA) ndo apresentam
significancia estatistica com o nivel de conformidade dos requisitos de divulgacao da IAS

37. Constata-se assim que as hipdteses 4, 5 e 7 do estudo nao foram confirmadas.

Finalmente, em relagdo as varidveis dummies de industria, os resultados revelam
que a variavel D4 tem uma relagdo negativa e significante a 5% com a divulgacao
obrigatdria de provisdes. Os resultados demonstram que as empresas do setor imobiliario
tém menores incentivos de divulgacdo de informagao obrigatéria no ambito da IAS 37
comparativamente com outros setores. O resultado de que as empresas do setor
imobilidrio tendem a divulgar menos informagdo relativa a provisdes e passivos
contingentes pode ser entendida como uma forma destas empresas evitarem a alteragdo
do seu nivel de risco uma vez que ¢ um setor muito exposto aos ciclos economicos. O
aumento do perfil de risco pode levar a revisdo dos prémios de risco e consequente
aumento do custo médio ponderado do capital, implicando uma perda de valor da empresa

e potencial impossibilidade de realiza¢ao de novos projetos.

O resumo da validag@o das hipoteses encontra-se na Tabela 7.
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Tabela 7 — Validagao das hipoteses

Hipotese

Resultado

H1

A dimensdo da empresa esta positivamente associada com
o nivel de conformidade dos requisitos de divulgacdo da

IAS 37.

Nio rejeitada

H2

O peso das acles detidas pelos proprietarios estd
positivamente associado com o nivel de conformidade dos

requisitos de divulgacao da IAS 37.

Naio rejeitada

H3

O endividamento da empresa esta positivamente associado
com o nivel de conformidade dos requisitos de divulgacao

da IAS 37.

Naio rejeitada

H4

A rentabilidade das empresas esta positivamente associada

com o nivel de conformidade dos requisitos de divulgacdo

da IAS 37.

Rejeitada

H5

A revisdo oficial de contas efetuada por uma BIG4 esta
positivamente associada com o nivel de conformidade dos

requisitos de divulgacao da [AS 37.

Rejeitada

Hé6

O montante das provisdes esta positivamente associado
com o nivel de conformidade dos requisitos de divulgacao

da IAS 37.

Naio rejeitada

H7

O MTB das empresas esta positivamente associado com o
nivel de conformidade dos requisitos de divulgacdo da IAS
37.

Rejeitada

Fonte: Elaboragdo propria
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5. Conclusdes, limitagdes e investigagdes futuras

O presente estudo analisa o impacto das caracteristicas das empresas cotadas na
bolsa de mercado de valores de Madrid em 2017 na determinacdo do nivel de
cumprimento com os requisitos de divulgag@o da IAS 37. Em particular, ¢ construido um
indice de conformidade, de acordo com os requisitos de divulga¢do exigidos pela IAS 37,
relativamente as matérias de provisdes e passivos contingentes. Este indice de
conformidade ¢ calculado através da leitura dos relatorios e contas das 160 empresas
identificadas no mercado espanhol e confrontado com um conjunto de caracteristicas que
ajudam a compreensdo dos determinantes para niveis de divulgacdo obrigatorios

relacionados com provisdes e passivos contingentes.

Utilizando um quadro que combina teorias de agéncia, teoria de sinalizagdo e de
custos politicos, foi desenvolvido um conjunto de hipoteses que relacionam as
caracteristicas das empresas com o nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo
das provisdes fornecido pelo indice de conformidade. Estas caracteristicas estdo
relacionadas com a dimensdo da empresa, a concentrag¢do da propriedade, o
endividamento, a rentabilidade, a classificacdo do auditor, o0 montante de provisdes e o
racio market-to-book value. Foram ainda utilizadas variaveis dummy para controlo dos
resultados ao nivel do setor de atividade em que as empresas operam. A analise estatistica

multivariada foi realizada com técnicas classicas de regressao.

Os resultados desta dissertacdo demonstram que as caracteristicas das empresas
sdo fundamentais para explicar o nivel de conformidade com os requisitos de divulgagao
obrigatoria no ambito da IAS 37. Em particular, os resultados sugerem que existe uma
associacgdo positiva entre a dimensdo da empresa, o peso dos principais proprietarios na
estrutura acionista, o endividamento e montante de provisdes e o nivel de conformidade
com os requisitos de divulgagdo da IAS 37. Adicionalmente, constatou-se que o setor
imobilidrio ¢ menos propenso a divulgar informacdo obrigatéria relacionada com
provisoes e passivos contingentes. Concluiu-se ainda que a rentabilidade, a classificacéo
do auditor e a valorizagdo de mercado da empresa face ao seu valor contabilistico ndo

apresentam uma relacdo significativa com o nivel de conformidade dos requisitos de

divulgagdo da IAS 37.
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Este estudo apresenta varias contribuigdes a literatura sobre o cumprimento dos
requisitos de divulgacao obrigatoria. Por um lado, este trabalho esta entre os primeiros a
examinar diretamente a importancia das caracteristicas da empresa para explicar o nivel
de conformidade corporativa com os requisitos de divulgacdo obrigatoria da IAS 37. Por
outro lado, os resultados de que o montante de provisdes tem uma relagdo positiva com o
indice de conformidade no ambito da IAS 37 e que o setor imobiliario é menos propenso
a cumprir com os requisitos de divulgacdo obrigatérios sdo resultados que acrescentam
nova evidéncia no contexto da divulgagdo obrigatoria. Os resultados deste estudo séo
importantes para os utilizadores da informacgao financeira e investidores no mercado de
capitais uma vez que ajuda a compreender o nivel de propensdo que algumas empresas
apresentam para divulgar informagdo obrigatoria. Desta forma, os utilizadores da
informacgao financeira podem ajustar os seus niveis de prudéncia na leitura da informagao
divulgada em matérias tdo sensiveis como as provisdes e 0s passivos contingentes. Os
resultados podem também beneficiar os reguladores uma vez que fornecem evidéncia
adicional de que, apesar da adocdo obrigatoria de IAS / IFRS por empresas cotadas na
Unido Europeia, as diferencas em relagdo a aplicacdo dos padrdes contabilisticos
permanecem heterogeneidade entre os paises, ameagando a transparéncia pretendida e a
precisdo das demonstragdes financeiras. Desta forma, podem ajustar a regulamentagdo
para diminuir a assimetria de informacdo no mercado e reforgar a confianca dos

investidores na leitura da informagéo divulgada pelas empresas cotadas.

Apesar das contribui¢des deste estudo, 0 mesmo apresenta algumas limitagdes que
devem ser consideradas na leitura dos resultados. Primeiro, o cumprimento da divulgagao
para empresas Espanholas cobre apenas uma populagdo limitada. Sao necessarios estudos
focados em amostras de maior dimensdo e que contemple as diferencas culturais entre
paises e empesas. E assim importante estender a amostra para outros paises. Segundo,
este estudo centra-se em uma unica norma IAS 37 e as conclusdes ndo devem ser
generalizadas para a divulgacdo obrigatéria de forma abrangente. Em pesquisas futuras,
seria interessante analisar o impacto das caracteristicas da empresa na conformidade de
divulgagdo obrigatoria em relag@o a outros requisitos IAS / IFRS, e também analisar, se

existem diferengas nos niveis de conformidade com requisitos de divulgacdo entre

empresas de diferentes paises. Finalmente, o estudo centra-se na analise do ano de 2017,
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pelo que ¢ importante ampliar o periodo de tempo da analise para que se possa efetuar

uma analise dos dados em painel.
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APENDICES
Apéndice 1 — Amostra das empresas e o indice de divulgagdo

Neste apéndice estdo presentes as empresas que concorreram para 0 universo
investigado, o indice de divulga¢do apurado e a respetiva de industria de cada empresa a

que pertencem.

Nome da Empresa ])I’ilziifgeag;o %:ifir;fio Tipo de Industria
ABENGOA 0,88 1 Energia e Materiais
ACCIONA 0,81 1 Energia e Materiais
ACERINOX R’ 0,50 1 Energia e Materiais
ACS ACTIV. CONSTR.Y SERV. 0,38 1 Energia e Materiais
ADL BIONATUR SOLUTIONS 0,00 1 Energia e Materiais
ADOLFO DOMINGUEZ 0,75 1 Energia e Materiais
ADVEO GROUP INTERNACIONA 1,00 1 Energia e Materiais
AEDAS HOMES 0,00 1 Energia e Materiais
AENA SME 1,00 1 Energia e Materiais
AGILE CONTENT 0,00 3 iztﬁffz ;’rf;cf;ro ¢ Tecnologias
ALANTRA PARTNERS 0,63 4 Real Estate
ALTIA CONSULTORES 0,00 1 Energia e Materiais
AMADEUS IT GROUP 0,88 1 Energia e Materiais
AMPER 0,38 2 Setor Industrial e Consumo
ANTEVENIO 1,00 1 Energia e Materiais
?gglﬁlilsoi%}é\iécolgs 1,00 1 Energia e Materiais
ASTURIAS RETAIL 0,00 4 Real Estate
ATRESMEDIA CORP 0,63 1 Energia e Materiais
ATY. SPAIN RLST. SOCIMI 0,00 4 Real Estate
AUDAX RENOVABLES 0,63 2 Setor Industrial e Consumo
AXIARE PATRIMONIO SOCIMI 1,00 4 Real Estate

REIT
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AYCO GRUPO INMOBILIARIO
AZKOYEN

BANCO DE SABADELL
BANCO SANTANDER
BANKIA

BANKINTER 'R’

BARON DE LEY
BBV.ARGENTARIA
BIOSEARCH

BODEGAS BILBAINAS

BODEGAS RIOJANAS

BOLSAS Y MERCADOS
ESPANOLES

BORGES AGRICULTURE
(AGROFRUSE)

CAIXABANK

CARTERA INDUSTRIAL REA
CELLNEX TELECOM
CEMENTOS MOLINS
CEVASA

CIE AUTOMOTIVE

CLEVER GLOBAL

CONST Y AUXILIAR DE FERR
CORPORACION FINCA.ALBA

DEOLEO

DISTRIBUIDORA INTNAC.DE
ALIMENTACION

DURO FELGUERA
EBRO FOODS
ECCOWOOD INVEST

EDREAMS ODIGEO

0,00
0,88
1,00
1,00
1,00
1,00
0,00
1,00
0,63
0,63
0,00
0,63
0,50
1,00
0,00
1,00
0,63
0,88
0,00
0,00
1,00
0,38
1,00
0,63
1,00
0,63
0,00

1,00

Energia e Materiais

Energia e Materiais

Setor Financeiro e Tecnologias
da Informacéo
Setor Financeiro e Tecnologias
da Informacéo
Setor Financeiro e Tecnologias
da Informacao
Setor Financeiro e Tecnologias
da Informacao

Energia e Materiais

Setor Financeiro e Tecnologias
da Informagao

Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Real Estate

Energia e Materiais

Setor Financeiro e Tecnologias
da Informagao

Real Estate

Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Real Estate
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Real Estate
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais

Energia e Materiais
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ELECNOR

ENAGAS

ENCE ENERGIA Y CELULOSA
ENDESA

ERCROS

EUROESPES

EURONA WIRELESS TELECOM
EUSKALTEL

FAES FARMA

FERROVIAL

FIDERE PATRIMONI
FIN.INMUEBLES CISNEROS
FLUIDRA

FOMENTO CONSTR.Y CNTR.

GENERAL DE ALQUILER DE
MAQUINARIA

GENERAL DE GALERIAS
COMERCIALES ORS

GESTAMP AUTOMOCION
GIGAS HOSTING

GLOBAL DOMINION ACCESS
GMP PROPERTY

GO MADRID BENZ

GORE SPAIN HLDG
GPO.EMPRESARIAL SAN JOSE
GREENALIA

GRENERGY RENOVABLES
GRIFOLS ORD CL A

GRINO ECOLOGIC

GRUPO CATALANA OCCIDENTE

0,00
0,63
0,75
1,00
0,88
0,00
0,00
0,63
1,00
0,50
0,63
0,00
0,50
1,00
0,13
0,00
0,56
0,00
0,25
0,38
0,00
0,00
0,81
0,75
0,00
0,63
0,63

1,00

Energia e Materiais

Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais

Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Energia e Materiais

Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais

Real Estate

Real Estate

Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Energia e Materiais

Real Estate

Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais

Real Estate

Real Estate

Energia e Materiais
Energia e Materiais

Setor Industrial e Consumo
Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais

Energia e Materiais

Setor Financeiro e Tecnologias
da Informagao
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GRUPO EZENTIS

GRUPO ORTIZ PROPERTIES

HADLEY INVESTMENT

HEREF HABANERAS

HISPANIA ACT INM

HOME MEAL

IBERDROLA

IBERPAPEL GESTION

IMAGINARIUM

INDITEX

INDRA SISTEMAS

INMOBILIARIA COLONIAL

INMOFAM 99 SOCIM

INTL.CONS.AIRL.GP.

INVER DOALCA

ISC FRESH WATER

LAR ESPANA RLST.SOCIMI

LBOS.FARMACEUTICOS ROVI

LIBERBANK

LIBERTAS 7

LINGOTES ESPECIALES

LLEIDANETWORKS

LOGISTA HOLD

MAPFRE

MASMOVIL IBERCOM

MEDCOMTECH SA

MEDIASET ESPANA
COMUNICACION

MELIA HOTELS INTL.

1,00
0,00
0,00
0,00
0,38
0,00
1,00
1,00
0,00
1,00
0,75
0,50
0,00
0,88
0,00
0,00
0,00
0,75
1,00
0,00
0,63
0,00
0,00
1,00
0,75
0,00
0,63

1,00

Energia e Materiais

Real Estate

Real Estate

Real Estate

Real Estate

Energia e Materiais

Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais

Real Estate

Real Estate

Setor Industrial e Consumo
Real Estate

Real Estate

Real Estate

Energia e Materiais

Setor Financeiro e Tecnologias
da Informagao

Real Estate
Energia e Materiais
Setor Industrial e Consumo

Energia e Materiais

Setor Financeiro e Tecnologias
da Informacéo

Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Energia e Materiais

Energia e Materiais
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MERCAL IN SOCIMI
MERLIN PROPERTIES REIT
METROVACESA

MINERSA

MIQUEL Y COSTAS
MONTEBALITO

NATRA

NATURGY ENERGY
NATURHOUSE HEALTH
NBI BEARINGS

NEINOR HOMES

NETEX KNOWLEDGE FACTORY

NH HOTEL GR

NUEVA EXPRESION TEXTIL
NUMULAE SERVICIO
OBRASCON HUARTE LAIN
OLIMPO REAL ESTA
ORYZON GENOMICS
PANGAEA ONCOLOGY
PESCANOVA

PHARMA MAR

PRIM

PROMOTORA DE INFIC. 'A'
(GRUPO PRISA)

PROSEGUR CASH
PROSEGUR CIA.SECURIDAD
QUABIT INMOBILIARIA
REALIA BUSINESS

RED ELECTRICA

0,00
0,63
1,00
0,63
0,88
0,63
0,75
0,75
0,00
0,00
0,75
0,00
0,75
1,00
0,00
1,00
1,00
0,00
0,00
0,63
0,63
0,38
0,75
1,00
0,75
0,75
0,75

1,00

Real Estate

Real Estate

Real Estate
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Setor Industrial e Consumo
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Real Estate
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Real Estate
Energia e Materiais
Real Estate
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Energia e Materiais
Real Estate

Setor Industrial € Consumo
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RENTA CORPN.REAL ESTATE 0,00 1 Energia e Materiais

REPSOL YPF 1,00 1 Energia e Materiais

RREF I AL BRECK 0,00 4 Real Estate

SACYR 0,75 1 Energia e Materiais
SERRANO 61 DESARROLLO 0,00 4 Real Estate

E%\IIE]IE\;I{EGI\IYS S S BN AL DS 1,00 1 Energia e Materiais
SNIACE 0,63 1 Energia e Materiais
i%’SELﬁENERGIA ELERIC 0,63 1 Energia e Materiais
TALGO 0,63 1 Energia e Materiais
TECNICAS REUNIDAS 0,88 1 Energia e Materiais
TECNOQUARK TRUST 0,00 1 Energia e Materiais
TELEFONICA 1,00 2 Setor Industrial e Consumo
TEMPORE PROPERTIES 0,00 4 Real Estate

TESTA RESIDENCIAL 0,00 4 Real Estate

THINK SMART 0,00 1 Energia e Materiais

TIER1 TECHNOLOGY 0,00 1 Energia e Materiais

TR HOTEL 1,00 1 Energia e Materiais
TRAJANO IBER SOC 0,38 4 Real Estate

TUBOS REUNIDOS 0,00 1 Energia e Materiais
UNICAJA BANCO 1,00 3 (Slztf;f(ljirr;a;c;(iro e Tecnologias
UNION CATALANA DVL. 0,00 4 Real Estate

URBAS GUADAHERMOSA 0,75 1 Energia e Materiais

URO PROP HOLD 0,00 4 Real Estate

VERTICE TRSTA.GRADOS 0,00 1 Energia e Materiais
VISCOFAN 0,75 1 Energia e Materiais
VITRUVIO 0,00 4 Real Estate
VOZTELECOM OIGAA 0,00 2 Setor Industrial ¢ Consumo
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Apéndice 2 — Amostra das empresas e o indice de divulgagio

Neste apéndice estdo apresentados os resultados subjacentes a normalidade do

modelo de regressao linear multipla:

e Independéncia das variaveis aleatdrias residuais:

Modelo R R-quadrado  R-quadrado ajustado Sigmudanca F  Durbin-Watson
1 0,75 0,56 0,53 0,00 2,22
ANOVA
Modelo Soma dos Quadrados df Quadrado Médio Z Sig.
Regressao 14,95 10,00 1,50 19,17 0,00
1 Residuo 11,62 149,00 0,08
Total 26,57 159,00
e M¢édia de residuos igual a zero:
Estatisticas de residuos
Minimo Maximo Media Desvio Padrao N
Valor previsto -0,05 1,18 0,50 0,31 160
Residuo -0,79 0,72 0,00 0,27 160
Erro Valor previsto -1,80 2,20 0,00 1,00 160
Erro Residuo -2,85 2,59 0,00 0,97 160
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Frequéncia

40

Distribui¢ao normal das variaveis aleatorias residuais:

Histograma

Variavel Dependente: indice divulgagio

Média = 217E-15
Desvio do Desv. = 0,968
N =160

Regressao Residuos padronizados

Grafico P-P Normal de Regressao Residuos padronizados

Prob. cumulativa esperada

Variavel Dependente: indice divulgagao
0

00 02 04 06 08 10

Prob. cumulativa observada
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e Auséncia de Autocorrelagdo (VIF inferior a 10):

Coeficientes
Coeficientes ndo padronizados Coeficiente padronizado Estatisticas de colinearidade
Modelo B Erro Beta t Sig Tolerancia VIF
(Constante) -0,52 0,14 -3,82 0,00
TA 0,06 0,01 0,43 4,97 0,00 0,40 2,51
MJ 0,01 0,00 0,16 2,55 0,01 0,78 1,29
LEV 0,00 0,00 0,13 2,09 0,04 0,75 1,33
ROA -0,03 0,09 -0,02 -0,36 0,72 0,98 1,02
1 B4 0,02 0,06 0,02 0,32 0,75 0,69 1,45
MP 0,03 0,01 0,37 5,32 0,00 0,61 1,65
MTB 0,00 0,00 -0,02 -0,40 0,69 0,93 1,08
D2 -0,07 0,08 -0,05 0,91 0,36 0,86 1,16
D3 0,02 0,11 0,01 0,19 0,85 0,66 1,52
D4 -0,12 0,06 -0,13 -2,14 0,03 0,78 1,28

e Homocedasticidade:

A homocedasticidade ocorre quando os residuos s@o distribuidos aleatoriamente em torno

da linha residual. Isso ¢ reconhecido pela distribuigao aleatoria de pontos.

Grafico de disperséo

Variavel Dependente: indice divulgagio
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