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RESUMO

O processo de tomada de decisdes deve estar amparado por informagdes contabeis
que retratam a situagao real das empresas (SCOTT, 1941; HENDRIKSEN; Van BREDA,
1999). Dessa forma, a discusséo acerca da extensdo das informagdes voluntarias, sobre-
tudo de natureza social, gera duvidas sobre o que e quanto deve ser divulgado, tendo em
vista que nao ha parametros previamente definidos (VANSTRAELEN; ZAZERSKI; ROBB,
2003). Nesse sentido, este artigo analisa quais as assimetrias existentes no social disclo-
sure das empresas latino-americanas listadas na Nyse. A metodologia da pesquisa é des-
critiva, documental e quanti-qualitativa (GIL, 1999). Foram analisadas 48 empresas de sete
paises latino-americanos. Os resultados apontam para uma assimetria significativa no nivel
de social disclosure entre as empresas analisadas, sobretudo comparando as empresas
brasileiras que obtiveram o maior nivel de evidenciacdo com os demais paises. Conclui-se
que o caminho de uma possivel harmonizacao do social disclosure entre as empresas dos
paises analisados é um grande desafio, sobretudo no sentido de buscar parametros mini-
mos que norteiem os preparadores de relatérios a produzirem informacgées que contribuam
no processo decisorio.

Palavras-chave: Evidenciacao Social; Analise Comparativa; Harmonizacéo.
ABSTRACT

The process of decision making must be supported by accounting information that
reflect the actual situation of companies (SCOTT, 1941; HENDRIKSEN, Van BREDA,
1999). Thus, the discussion about the extent of voluntary information, particularly the
social ones, raises doubts about what and how much should be disclosed since the-
re are no pre-defined parameters (VANSTRAELEN; ZAZERSKI; ROBB, 2003). In that
sense, this article examines what are the social asymmetries in the social disclosure of
Latin American companies listed on the NYSE. The research methodology is descripti-
ve, documental and quantitative and qualitative (GIL, 1999). Forty-eight companies from
seven Latin American countries were examined. The results show a significant asym-
metry in the level of social disclosure among the companies examined, especially when
comparing the Brazilian companies that had the highest level of disclosure with the other
countries. We conclude that the path of a possible harmonization of social disclosure
between companies in the countries examined is a big challenge, particularly in order
to get minimum parameters to guide report makers to produce information to assist in
decision making.

Keywords: Social Disclosure; Comparative Analysis; Harmonization.
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RESUMEN

El proceso de toma de decisiones debe estar amparado por informaciones conta-
bles que retratan la situacion real de las empresas (SCOTT, 1941; HENDRIKSEN; Van
BREDA, 1999). De esa forma, la discusién acerca de la extension de las informaciones
voluntarias, sobretodo de naturaleza social, genera dudas sobre el qué y cuanto debe
ser divulgado, teniendo en vista que no hay parametros previamente definidos (VANS-
TRAELEN; ZAZERSKI; ROBB, 2003). En ese sentido, este articulo analiza cuales las
asimetrias existentes en el social disclosure de las empresas latinoamericanas listadas
en la Nyse. La metodologia de la pesquisa es descriptiva, documental y cuantitativa-cu-
alitativa (GIL, 1999). Fueron analizadas 48 empresas de siete paises latinoamericanos.
Los resultados apuntan para una asimetria significativa en el nivel de social disclosure
entre las empresas analizadas, sobretodo comparando las empresas brasilefias que
obtuvieron el mayor nivel de evidenciacion con los demas paises. Se concluye que el
camino de una posible armonizacion del social disclosure entre las empresas de los
paises analizados es un gran desafio, sobretodo en el sentido de buscar parametros
minimos que norteen a los preparadores de informes a producir informaciones que con-
tribuyan en el proceso decisorio.

Palabras clave: Evidenciacion Social; Analisis Comparativo; Armonizacion.
INTRODUCAO

A abertura de capital das empresas em diferentes mercados trouxe uma importante
discussao no que diz respeito a quais informagdes devem ser evidenciadas, tendo em vista
os seus diferentes critérios de elaboracao, apuracéo e evidenciagao, sobretudo em obedi-
éncia as normas locais vigentes ao pais de origem da empresa.

Diante disso, a busca pela convergéncia das informag¢des contabeis as internacio-
nalmente adotadas tem sido tema de discussao por diversos tipos de organismos nacionais
(CFC, CPC) e internacionais (IASB, FASB), para que, assim, a Contabilidade passe a ter a
funcéo de atender aos multiplos usuarios da informacéo em diferentes mercados e neces-
sidades (IUDICIBUS, 2004; WEFFORT, 2005; HENDRIKSEN; Van BREDA, 1999).

Somam-se a isso empresas com a intengao de atrair novos investidores e au-
mentar o nivel de confianga para com o mercado, sobretudo aqueles mais exigentes,
as quais passaram a divulgar informagdes adicionais acerca da gestdo empresarial e
das acgdes de responsabilidade social e ambiental, indo além das informagdes obriga-
térias. Dessa maneira, surgem, por um lado, as informagdes voluntarias de natureza
financeira, bem como aquelas de natureza nao financeira e, dentro deste grupo, tem-
se o social disclosure.

REPeC - Revista de Educagéo e Pesquisa em Contabilidade, Brasilia, v. 4, n. 1, art. 3, p. 38-59, jan/abr. 2010.
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Cabe ressaltar que as informacgdes voluntarias geradas pelas empresas nao obe-
decem a parametros minimos de divulgagao, o que dificulta a sua analise, sobretudo no
momento de compreender se a agao do gestor na alocagdo dos recursos econdmico-
financeiros agregou valor a empresa, principalmente aqueles destinados fora da ativi-
dade operacional.

Dessa forma, a assimetria das informagdes geradas por diferentes praticas conta-
beis faz com que haja uma dificuldade de comparagao entre empresas de diferentes paises
e até empresas com 0 mesmo pais de origem, trazendo consigo um desafio a comunidade
académica e aos organismos responsaveis de analisarem o modo e, se necessario, a forma
que esta informacgao deve ser divulgada, para que se cumpra um dos objetivos primordiais
da Contabilidade, que € ajudar os usuarios a predizerem os fluxos de caixa futuros (HEN-
DRIKSEN; Van BREDA, 1999; GLAUTIER; UNDERDOWN, 1994).

A questdo acerca da padronizacdo das informacgdes voluntarias, principalmente
aquelas concernentes ao social disclosure, é controversa e nao foi objeto da pesquisa rea-
lizada, mas, sim, o que se propde € uma discussao de sua possivel harmonizacao e seus
desafios, bem como o que ela poderia contribuir no sentido de estabelecer parametros
minimos que auxiliem as empresas na elaboracédo de relatérios sociais com informacdes
Uteis ao processo decisério dos usuarios externos, posigao esta corroborada por Rodriguez
e LeMaster (2007).

A discussédo de tais parametros nao tem por objetivo propor um modelo de relatério,
tampouco o “engessamento” de informagdes que as agdes voluntarias possuem na sua es-
séncia, mas, sim, a proposta de identificar o quao préximas, ou ndo, estao as informacoes
dessa natureza.

Além disso, no que concerne a padronizag¢ao dessas informacgdes, o assunto passa,
necessariamente, pela regulamentacao delas, o que incorre em custos adicionais a socie-
dade, diminuindo a chamada concorréncia pela qualidade da informagado (GONCALVES et
al., 2006; VANSTRAELEN; ZAZERSKI; ROBB, 2003; CHOI; MUELLER, 1992).

Diante disso, surge a seguinte questao: Quais as assimetrias existentes no social
disclosure das empresas latino-americanas listadas na Bolsa de Valores de Nova
lorque — Nyse?

Por se tratar de um assunto controverso — harmonizagao das informagdes volunta-
rias, principalmente as de natureza social —, delineou-se como necessidade, em um primei-
ro momento, analisar o modo como as informag¢des de um determinado grupo estao sendo
divulgadas, neste caso, as empresas latino-americanas listadas na Nyse. Assim sendo,
objetiva-se avaliar o nivel de social disclosure dessas empresas, realizado por meio do
indice de social disclosure elaborado por Gongalves (2006).

Desse modo, a avaliacdo do social disclosure esta restrita as caracteristicas do re-
ferido instrumento (maior detalhamento vide item — método de pesquisa) e, ainda, o termo
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assimetria aqui utilizado diz respeito aos aspectos de similaridades e diferencas das infor-
magodes ora analisadas.

A presente pesquisa justifica-se a medida que as empresas tém alocado de forma
crescente recursos em projetos sociais externos, fato este que € corroborado por estudos
como o de Peliano et al. (2006) e Barontini (2007). Por outro lado, a sociedade tem estado
cada vez mais sensivel as agdes empreendidas pelas organizagdes, de forma que o papel
da Contabilidade tem se tornado cada vez mais relevante ao divulgar tais agées com infor-
magodes tempestivas, confiaveis e relevantes (RAMANATHAN, 1976; GLAUTIER; UNDER-
DOWN, 1994).

Este artigo, portanto, esta estruturado em cinco sessdes. Esta primeira sessao con-
textualiza e apresenta as questdes norteadoras, a sua justificativa e os objetivos propostos.
Na segunda sessao — referencial tedrico —, discute-se o papel da contabilidade social cor-
porativa no desenvolvimento do social disclosure, bem como a abordagem da harmoniza-
cao dessas informacdes como forma de aumentar e melhorar o disclosure aos usuarios ex-
ternos. Em sua terceira sesséo, € apresentado o percurso metodolégico, com seus passos
necessarios para a realizacdo da pesquisa em si. E por fim, na quarta e na quinta sessodes,
encontram-se a analise e discussao dos resultados, bem como as conclusdes obtidas.

REFERENCIAL TEORICO

Contabilidade Social Corporativa e o Social Disclosure

A obrigacgéo de prestar contas é algo que esta além da regulamentacéo ou da padro-
nizagao da informacgao, pois ja no Direito verifica-se a necessidade que cada pessoa tem de
prestar contas ao que lhe é confiado (COVELLO, 1996; MOISSET DE ESPANES, 1998).

Corroborando essa idéia, Scott (1941, p.343) entende que “a histéria da Contabilida-
de tem sido um continuo desenvolvimento em seu corpo tedrico e técnico ”, e que a decisao
entre divulgar, ou ndo, uma informacéo esta relacionada a principios de justi¢ca, equidade e
verdade. E de se esperar, portanto, que as empresas divulguem informacdes acerca de fa-
tos que afetaram, afetam e que poderao afetar (valor preditivo da informagao) o patrimdnio
da empresa as partes interessadas, uma vez que tal atitude estaria alinhada aos principios
anteriormente mencionados.

Desse modo, verifica-se que as informagdes divulgadas de maneira ndo obrigatéria
ganham espago a medida que o investidor enxerga a empresa de forma diferenciada das
demais, ja que ele acaba recebendo um gap em sua analise a partir delas. Anderson e
Frankle (1980, p.475) entendem que “o social disclosure, de modo voluntario pode, de fato,
ser altamente associado ao retorno favoravel pela informacao™, apesar de este fato nao ser
corroborado em outras pesquisas (vide RICHARDSON; WELKER; HUTCHINSON, 1999;
RICHARDSON; WELKER, 2001).
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Além da contribuicdo na analise das decisdes tomadas, a informacéao voluntaria aca-
ba por ndo incorrer em custos como o da regulagdo (GONCALVES et al., 2006), favore-
cendo o que Vanstraelen, Zazerski e Robb (2003) comentam em um aumento da compe-
titividade pela qualidade da informacao. Essa ideia pode ser confirmada por Hendriksen e
Van Breda (1999, p.515), que entendem que “num mundo ideal, as decisdes sobre o nivel
apropriado de divulgagédo seriam baseadas no aumento de bem-estar que qualquer divul-
gacgao adicional produzisse”. Assim a elaboragdo de demonstrativos de natureza voluntaria
faz com que surjam discussdes acerca da sua real utilidade para o usuario e ainda quanto
a sua padronizacao, sobretudo, no momento de estabelecer comparacdes entre as infor-
magcdes prestadas.

De qualquer modo, a aceitagdo da elaboragao e a divulgagéo de relatérios que se
preocupam em demonstrar atividades relacionadas a responsabilidade social corporativa,
seja no ambito interno ou externo, atende ao principio do aumento de bem-estar citado por
Hendriksen e Van Breda (1999), haja vista que tais informagdes estao voltadas as agdes
promovidas pelas empresas na sociedade, evidenciando, assim, sua percepgao acerca da
responsabilidade social que possui para com ela (sociedade). Alias, o debate a respeito de
qual deve ser a responsabilidade social das empresas suscita as mais diversas opinides
e, sem duvida, acaba sendo um dos itens que necessitam de reflexdo no momento de se
estabelecerem os parametros de atuagdo empresarial na sociedade (FRIEDMAN, 1982;
CARROL, 1979; ARGENTI, 1997).

Sob esse aspecto, Ramanathan (1976) entende que a empresa deve ter, de forma
muito clara, a extensao de sua responsabilidade social para que assim se defina com maior
clareza os limites de atuacdo empresarial e assim dar maior consisténcia ao modelo de Con-
tabilidade Social Corporativa. E somente com a discusséo e a definicdo desse ponto que a
empresa podera melhor avaliar e mensurar sua atuagao na comunidade e, também, os efei-
tos ocorridos em seu desempenho empresarial. E a partir dai que o mesmo autor (RAMANA-
THAN, 1976, p.519) entende que a Contabilidade Social pode ser definida como “o propdsito
de ajudar a avaliar como uma empresa realiza seu contrato social [...] e de que forma ela
realizara seu propdsito para prover visibilidade do impacto de sua atividade na sociedade'.

Tomando-se por base tal definicdo, pode-se inferir que a Contabilidade Social possui
duas vertentes basicas: a primeira diz respeito a avaliacao das acdes realizadas na socie-
dade, definida por meio do chamado contrato social (relatérios internos). Ja a segunda diz
respeito a divulgagcao de suas agdes aos seus mais diversos usuarios (relatérios externos).

Assim sendo, a Contabilidade Social Corporativa deve ter como aspecto focal na
geragao de seus relatérios informagdes que permitam aos seus usuarios externos a di-
mensao e a forma como os recursos alocados estado sendo geridos, sob pena de reduzir o
nivel de confianga dos investidores, provocando o chamado conflito de agéncia (JENSEN;
MECKLING, 1976).
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Ramanathan (1976, p.521) ainda complementa que um dos objetivos da Contabili-
dade Social Corporativa esta em “fornecer a avaliacdo da melhor maneira, para todos os
usuarios, com informagdes relevantes dos propdsitos da empresa, politicas, programas,
desempenho e contribuigdo de seus projetos sociais”.

Ao desenvolver sua contribuicdo para a teoria da Contabilidade Social Corporativa, o
referido autor propés um conjunto de itens que devem estar alinhados com as areas da te-
oria e da pratica contabil, e ainda devem ser entendidos como o conteudo das informagdes
da Contabilidade Social Corporativa. Entre eles, Ramanathan (1976) estabelece dimen-
sdes para a elaboracéo dos relatdrios sociais, tais como: avaliagdo, mensuracao e padrao
de relatérios, que, em principio, devem servir de base para a melhoria da qualidade infor-
macional da informagé&o social, contribuindo na transparéncia das agdes organizacionais.

Contabilidade internacional e a harmonizagao das informagdes voluntarias

Atualmente, ocorre um crescente interesse de empresas captarem recursos via mer-
cado de capitais como forma de financiamento de suas atividades, fato este que tem con-
tribuido para o desenvolvimento do proprio mercado de capitais e, principalmente, para a
expansao dos negécios das organizagdes (NOBREGA et al., 2000). A titulo de ilustracao,
no ano de 2007, houve um montante registrado de transagdes na ordem de R$ 1.199,3
bilhdes, valor 100,3% superior ao ano anterior, com um aumento também expressivo de
novas empresas na Bovespa (BOVESPA, 2008).

No que diz respeito as informagdes sociais, esse desafio € maior, haja vista que ain-
da ndo ha padrdes contabeis especificos para as mesmas, tampouco linhas mestras que
possam guiar sua elaboragdo no sentido de produzir informagdes que traduzam os aspec-
tos qualitativos propostos pela Teoria da Contabilidade (GLAUTIER; UNDERDOWN, 1994;
HENDRIKSEN; Van BREDA, 1999). Essa situagdo se agrava principalmente no ambito
internacional, onde as empresas cross listed passam a fazer parte de um novo mercado
acionario, adotando praticas que, por vezes, podem distorcer inclusive a analise de um in-
vestidor externo, dificultando seu processo de tomada de decisao.

Esse é um ponto de muita relevancia sob o aspecto contabil, tratado sob a 6tica da
evidenciagao (disclosure) e harmonizacéo (convergéncia). Quanto a evidenciagdo, Scho-
roeder e Clark (1998) entendem que ela esta relacionada aos objetivos da Contabilidade
no sentido de garantir informagdes para os diversos tipos de usuarios que sdo afetados
por elas — investidores, credores, analistas financeiros, reguladores, gestores e auditores.
Assim, no que tange as informagdes voluntarias e a sua harmonizagdo e, em especial,
pertinentes a responsabilidade social, tal fato pode contribuir para um ganho informacional
ao investidor, a medida que ele podera ter informagcdes a uma mesma base, sem que a
mesma tenha que passar por uma padronizagao. Isso traz beneficios ndo somente ao in-
vestidor, mas contribui para um ambiente de maior confianga entre as partes interessadas
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(empresalinvestidor/sociedade), reduzindo os custos de agéncia, bem como os custos de
regulacao (GONCALVES et al., 2006; ANDERSON; FRANKLE, 1980; BELKAOUI; KARPIK,
1988; GRAY et al., 2001).

Radebaugh e Gray (2002) afirmam que ha uma tendéncia para que se tenha uma
harmonizacido das informacdes contabeis, que frequentemente é confundida com a sua
padronizacao. Fato € que a harmonizagao é um dos fatores que contribui para a compara-
bilidade das informagdes geradas por empresas localizadas em diferentes paises (CHOI,
MULLER, 1992). E é nesse sentido que organismos responsaveis pela qualidade da infor-
macao contabil empreendem esforgos para que se tenha, independentemente da natureza
da informacgao, a observancia aos requisitos minimos de qualidade contemplados na Teoria
da Contabilidade — materialidade, tempestividade e confiabilidade (GLAUTIER; UNDER-
DOWN, 1994; HENDRIKSEN; Van BREDA, 1999; SCHOROEDER; CLARK, 1998).

Dessa forma, a divulgacao de informacgdes relacionadas ao social disclosure, ela-
boradas com base nos aspectos qualitativos que sdo emanados pela Teoria da Contabili-
dade, cumpre um de seus objetivos no sentido de garantir informagdes diferenciadas aos
mais diversos usuarios, podendo contribuir substancialmente na promoc¢ao da transpa-
réncia das empresas.

METODO DE PESQUISA

Com a proposta de analisar os niveis de social disclosure das empresas latino-ameri-
canas listadas na Nyse, o tipo de pesquisa realizada foi a descritiva, que, segundo Richardson
et al. (1999, p.146), possui “o proposito de fazer afirmagbes para descrever aspectos de uma
populacao ou analisar a distribuicido de determinadas caracteristicas ou atributos.”

A populagao delimitou-se nas empresas latino-americanas listadas na Nyse,
compreendidas nos paises: Argentina, Brasil, Colédmbia, Chile, México, Panama e Peru,
totalizadas no universo de 84 empresas. Apos analisar os relatérios, foram desclassifi-
cadas 36 empresas por ndo atenderem ao objetivo primario da pesquisa, ou seja, nao
divulgaram informagdes sociais por meio de seus relatérios, encerrando, desse modo,
um total de 48 empresas.

Os dados foram coletados por meio do indice de social disclosure elaborado por
Gongalves (2006). O instrumento € oportuno na presente pesquisa, haja vista que procura
avaliar o nivel de social disclosure a partir de variaveis que retratam a preocupagao das
organizagdes quanto ao planejamento, a execugédo e a avaliagdo das agdes externas de
responsabilidade social, elementos aos quais permitem a comparacao entre paises. Cabe
destacar que, se por um lado o indice busca avaliar atividades inerentes ao planejamento
social, por outro se constitui de um fator limitante, por ndo abordar aspectos relacionados a
responsabilidade social interna, por exemplo.
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Ele é composto duas dimensdes (mensuragao e avaliagédo); trés subdimensdes (ma-
terialidade, confiabilidade e relevancia); e treze indicadores que permitiram o apontamento
das dezenove variaveis componentes do indice. A partir de entdo, procedeu-se a analise
comparativa, permitindo a descoberta de eventuais similaridades e diferengas nos relaté-
rios sociais que subsidiaram a analise dos dados quanto a busca de uma possivel harmo-
nizacao para esse tipo de informacgao (SARTORI, 1994; PARNABIANCO, 1994), bem como
o atual estagio de evidenciagao para os paises ora analisados.

O indice ainda possui categorias tedricas que determinam o nivel de evidenciacéo,
denominadas (1) restrita — quando a informagao requerida nao é divulgada; (2) baixa —
quando a informacéao requerida n&o é divulgada, contudo, o gestor manifestou intengao
em passar a divulgar; (3) média — quando o gestor divulga a informagao requerida, mas
nao o faz de forma completa segundo os critérios estabelecidos no instrumento de evi-
denciacéao; e (4) ampla — quando o gestor divulga a informagéo requerida de forma com-
pleta segundo os critérios estabelecidos no instrumento de evidenciacéao.

A partir da quantificagdo das dezenove variaveis, classificadas entre restrita a ampla,
tem-se a pontuacao final do indice: o minimo de 19 pontos para as empresas que obtiverem
todos os resultados restritos, e 0 maximo de 76 pontos para as empresas que obtiverem
todos os resultados amplos.

A coleta dos dados foi compreendida entre o periodo de setembro de 2007 e janeiro
de 2008, nos sites das empresas e, na eventualidade de sua nio disponibilidade, a pedido
dos pesquisadores.

Para a analise dos dados, classificaram-se os grupos (Argentina, Brasil, Colédmbia,
Chile, México, Panama e Peru), a partir do resultado obtido pelo nivel de social disclosure
com o auxilio da andlise de clusters, que objetivou agrupar individuos comuns da popula-
cao, permitindo, desse modo, a analise das empresas por nivel de evidenciagao.

Como método auxiliar, foi utilizada a Técnica De Conglomerado Hierarquico Aglomerati-
VO, que, segundo Hair Jr. et al. (2005, p. 403), “inicia com todos os objetos (respondentes) como
conglomerados separados e os combina um de cada vez até que haja apenas um conglomerado
representando todos os objetos”, sendo que os objetos sdo agrupados no centro mais proximo.

Para se proceder a formacgao dos clusters das empresas analisadas, foi elaborado
o Dendrograma, que conta com a inclusao de todas as variaveis que compdem o indice de
social disclosure (maior detalhamento das variaveis — vide anélise dos resultados). A partir
da distancia euclidiana entre as empresas, estabeleceram-se os conglomerados a serem
analisados. Cabe ressaltar que n&o existem regras para a escolha do numero adequado de
agrupamentos (clusters), de forma que quanto menor for o numero (o0 que reduz a quanti-
dade de grupos na analise) maior sera sua heterogeneidade (HAIR Jr. et al., 2009).

Apods a formagao dos clusters, realizou-se a analise de correlagdo para certificar
quanto da possibilidade de as variaveis independentes — Patriménio Liquido (PL) e Lucro
Liquido (LL) — estarem correlacionadas com a variavel dependente social disclosure.
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Pelo motivo de a amostra ser de empresas latino-americanas, com a publicagao de
seus relatérios a partir de sua moeda de origem, foi realizada a conversao dos valores en-
contrados nas variaveis independentes (PL) e (LL) para délares norte-americanos, a data
de 31/12/2006.

Entre as limitagcbes inerentes a pesquisa, tém-se o proprio método de pesquisa (do-
cumental) que é utilizado na coleta dos dados, e a sua categorizacéo pelo indice de Social
Disclosure (ISD), que se refere a interpretagdo de cada pesquisador ao se deparar com o
fato ora analisado/pesquisado, o qual é inerente a analise de conteudo. Adicionalmente,
tem-se a questdo da quantidade de empresas argentinas (4), colombianas (1), peruanas
(2) e panamenhas (1) — que foram reduzidas haja vista os critérios estabelecidos —, esta-
rem listadas na Nyse, possuirem ac¢des de responsabilidade social e serem divulgadas nos
relatorios anual e/ou social.

Por fim, vale destacar que a analise dos dados foi realizada a partir dos relatérios
contabeis das empresas em um ano apenas (2006) (cross section), nao permitindo a
inferéncia quanto ao aspecto temporal das informacdes e, sim, somente entre as em-
presas analisadas.

ANALISE DOS RESULTADOS

O tratamento dos dados teve como ponto de partida a analise de clusters. Com
base no dendrograma, formaram-se cinco clusters agrupados, com base na distancia
euclidiana (HAIR et al., 2009).

Antes de iniciar a analise propriamente dita, foram realizados os testes Kolmo-
gorov-Smirnov, comprovando que as variaveis tém comportamento similar ao da curva
normal, assumindo, para tanto, significancia de 5% - todos os resultados sao supe-
riores a esse nivel. O teste de Shapiro-Wilk também comprova essa situagéo, que € o
teste mais indicado para a presente pesquisa (menores que 50 respondentes), segundo
Silva e Accorsi (2004).

Além dos testes anteriores, também foi realizado o teste KMO e Esferecidade de
Bartlett, que apresentaram resultados satisfatorios para a realizagdo da analise, ja que
o primeiro teve um indicador igual a 0,703 e o segundo alcangcou uma significancia igual
a 0 (zero), ou seja, valor inferior a 0,10, conforme o Quadro 1, a seguir.

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. ,703
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 231,270
DF 91
Sig. ,000

Quadro 1 — Teste KMO e Teste de Bartlett
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Uma vez que os testes mostraram-se adequados para a realizagao da analise e tra-
tamento estatistico, foram analisados os grupos formados e analisados individualmente. No
Quadro 2, apresentam-se os resultados do cluster 1.

Empresa Pais Restrito | Baixo | Médio | Amplo | Pontuacao Final
América Movil México 14 0 3 2 31
Vitro México 14 0 3 2 31
Madeco Chile 16 0 1 2 27
Enersis Chile 14 0 3 2 31
Banco de Chile Chile 14 0 3 2 31
Bladex Panama 15 0 2 2 29
Lan Chile 14 0 3 2 31

Quadro 2 — Empresas componentes do cluster 1 e seus resultados

As empresas que compdem o cluster 1, que € composto predominantemente de
empresas chilenas (4/7), tiveram resultado amplo somente em duas variaveis, que foram
resultados obtidos nos projetos sociais externos e disponibilidade das informacgées.

A primeira variavel, além de possuir uma variancia igual a 8,9%, tem sua importan-
cia, ao passo que divulga os indicadores dos resultados alcangados nos projetos sociais
externos, e estes, por sua vez, permitem a comparagao se os recursos alocados (dispo-
nibilizados pela empresa) sdo compativeis com os resultados finais de cada projeto. Ja
na variavel disponibilidade das informagdes, o resultado amplo significa que os relatorios
analisados (anual e de sustentabilidade) estavam disponiveis na internet.

Além disso, verifica-se, a partir desses resultados, que, apesar da preocupacio das
empresas em divulgarem os resultados obtidos nos projetos sociais externos (resultado
amplo), elas ndo divulgaram os valores alocados nos projetos, o que dificulta a analise
quanto ao estabelecimento de relagbes entre o quanto foi destinado aos projetos sociais e
os resultados obtidos.

Essa dificuldade acaba se ampliando as demais variaveis, como, por exemplo, no
caso do custo de alocacao dos recursos materiais e recursos humanos destinados em cada
projeto social, no qual também nao s&o informados seus valores, econémicos ou financei-
ros, que as empresas destinaram. Ha na realidade um prejuizo na analise por essa omissao
de informagdes, uma vez que nao é possivel inferir o impacto que tais recursos geraram no
resultado do exercicio.

A seguir, 0 Quadro 3 evidencia as empresas componentes do cluster 2, bem como
seus resultados obtidos individualmente.
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Empresa Pais Restrito | Baixo | Médio | Amplo | Pontuacgao Final
Vivo Brasil 13 0 4 2 33
Gas del Sur Argentina 16 0 1 2 27
Banco Francés Argentina 16 0 1 2 27
Telefénica Arg. Argentina 17 0 0 2 25
Endenor Argentina 16 0 0 3 28
Credicorp Peru 14 0 3 2 29
Telmex México 15 0 2 2 29
Ambev Brasil 14 0 3 2 31
Buena Ventura Peru 14 0 3 2 31
Bancolombia Coldmbia 16 0 2 1 26
Coca-Cola Femsa México 16 1 1 1 25

Quadro 3 — Empresas componentes do cluster 2 e seus resultados

O cluster 2 ja possui uma quantidade maior de empresas do que o cluster 1, e ve-
rifica-se a presenca de duas empresas brasileiras, Vivo e a Ambev, sendo as empresas
que possuem o maior indice de social disclosure entre todas do grupo, juntamente com a
empresa peruana Buena Ventura.

No caso da empresa brasileira Vivo, foi a que mais se destacou com um total
de 4 resultados médios, sobressaindo-se a informacao acerca da participacdo dos co-
laboradores em projetos sociais externos (variancia igual a 10,994), mas, néo, o seu
custo. Esse é um resultado recorrente na analise dessas informagdes (GONCALVES,
2006), pois ha uma preocupagao, de um modo geral, de as empresas evidenciarem que
apoiam e promovem agdes com a participacao de seus colaboradores, entretanto, ndo
divulgam o seu custo.

Ainda em relagédo a este grupo, vale destacar que todas as empresas argentinas,
peruanas e colombianas encontram-se neste

neste cluster, com um ISD médio igual a 27,57, contando, basicamente, com duas
variaveis amplas somente. A titulo de comparagao, as empresas brasileiras componentes
deste estudo obtiveram um ISD médio igual a 42,32 pontos.

Nota-se, desde ja, que ha diversos pontos a serem melhorados em termos de social
disclosure para as empresas argentinas, peruanas e colombianas, haja vista que, das 19
variaveis analisadas e de uma pontuagdo maxima igual a 76, tiveram em média somente
duas variaveis amplas e pontuagdo média igual a 27,57.

A seguir, 0 Quadro 4 evidencia as empresas componentes do cluster 3, bem como
seus resultados obtidos individualmente.
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Empresa Pais Restrito | Baixo | Médio | Amplo | Pontuacgao Final
Aracruz Brasil 9 0 7 3 42
Cemex México 10 0 6 3 40
Cervecerias Chile 12 0 4 3 36
D&S Chile 12 0 4 3 36
Sgm Chile 14 0 2 3 32
Endesa Chile 10 0 3 6 43
Santander-CH Chile 11 0 5 3 38
Gerdau Brasil 9 0 4 6 45
Tim Brasil 1" 0 3 5 40
Televisa México 15 0 1 3 30
Coca-Cola Femsa México 16 1 1 1 25

Quadro 4 — Empresas componentes do cluster 3 e seus resultados

Neste cluster, destacam-se as empresas chilenas, que, de um total de 9 empresas
analisadas, 5 delas evidenciam em torno de 3 variaveis amplas, despontando a Endesa,
com 6 variaveis amplas e uma pontuagao igual a 43, ficando abaixo somente da empresa
brasileira Gerdau.

Nota-se, dessa maneira, que as informagdes sociais divulgadas pelas empresas chi-
lenas possuem um forte desvio, sendo que um grupo de 9 empresas, 4 estdo com uma
pontuagdo abaixo de 32 (27 a 31) e em outro grupo tém-se outras 4 empresas com uma
pontuacao entre 32 e 38 pontos e uma delas com um total de 43 pontos.

Esse comportamento difere das empresas argentinas, peruanas e colombianas, que par-
ticiparam de um mesmo grupo, com um indice de evidenciagdo social com uma predominancia
de resultados restrito, isto €, a informagéo avaliada n&o fora divulgada. Cabe ressalvar para esta
andlise a limitacdo das conclusdes em face da quantidade de empresas analisadas, haja vista
que a Argentina conta com quatro, o Peru com duas e a Coldbmbia com apenas uma empresa.

No caso das empresas brasileiras, somente a Gerdau elaborou de modo analitico a
Demonstragéo de Valor Agregado, obtendo o resultado amplo para esta variavel, sendo que
as demais empresas foram classificadas como restrita por ndo divulgarem esta demonstra-
¢ao. Esta variavel destaca-se, no caso, para as empresas brasileiras, haja vista que, a partir
de 2008, as sociedades anénimas de capital aberto deverao divulgar tal demonstragao, em
respeito a Lei 11.638/07 (observadas suas excegdes).

Além dos itens ja comentados, a melhoria da informagao neste grupo torna-se mais
evidente, como, por exemplo, na variavel recursos materiais, que teve a tendéncia média
em todas as empresas componentes do cluster 3, exceto na empresa Televisa (México),
gue obteve o resultado restrito. Isso evidencia que as empresas divulgam os recursos con-
sumidos fora da atividade operacional, entretanto, ainda persistem em n&o declarar em
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termos quantitativos os valores destes recursos. Outro ponto a destacar foi a evidenciagao
com resultado amplo pela Aracruz (Brasil) acerca dos pontos falhos e as ag¢des corretivas
dos projetos sociais, pois, de modo geral, as empresas tendem a evidenciar somente os
resultados positivos alcangados.

Fato que comprova a afirmacgao anterior € o resultado obtido pelas empresas na va-
riavel resultados obtidos nos projetos sociais externos, uma vez que todas foram avaliadas
de forma ampla, isto €, ha um destaque por parte destas em evidenciar somente os pontos
positivos dos projetos sociais.

O quadro 5, por sua vez, evidencia as empresas componentes do cluster 4, bem
como seus resultados obtidos individualmente.

Empresa Pais Restrito | Baixo | Médio | Amplo | Pontuacgao Final
Bradesco Brasil 7 2 1 9 50
Copel Brasil 8 0 3 8 49
Itad Brasil 8 1 3 7 47
Petrobras Brasil 6 0 2 11 56
Gol Brasil 7 0 3 9 52
Votorantim Brasil 8 0 4 7 48
Brasil Telecom Brasil 9 0 4 6 45
Embraer Brasil 10 0 3 6 43

Quadro 5 — Empresas componentes do cluster 4 e seus resultados

Verifica-se que todas as empresas deste grupo séo brasileiras, com destaque a Pe-
trobras, que obteve melhor desempenho (56 pontos), ou seja, 70% do total maximo de
pontos, corroborando pesquisa anterior (GONCALVES, 2006). Além disso, em todas as
empresas deste grupo, as variaveis resultados obtidos nos projetos sociais externos, itemi-
zagao dos indicadores sociais externos propostos pelo balango social e a demonstracéo de
valor agregado tiveram o resultado amplo.

Percebe-se que apenas as empresas brasileiras estdo evidenciando em seus relato-
rios o balango social. Embora a elaboragéo e a divulgagéo do balango social em todos os pa-
ises da América Latina ndo sejam obrigatérias, tal relatorio ndo deixa de ter importancia, uma
vez que ratifica informagdes acerca dos projetos sociais. Alids, essa € uma das dificuldades
encontradas quando se trabalha com informagdes nao obrigatoérias, reforgando a necessida-
de e a importancia da harmonizagao das informagdes (NI'YAMA, 2005; WEFFORT, 2005).

A importancia do balango social, de modo geral, se da em virtude de conter infor-
magdes sumarizadas, o que facilita o entendimento para o usuario, como, por exemplo, os
valores alocados em projetos sociais por area de concentragao, além de identificar itens,
como a pratica ao voluntariado e o valor agregado a sociedade.
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De modo geral, um dos problemas encontrados na evidenciagdo das informacgdes
voluntarias diz respeito aquelas que fazem mencao a predigdes futuras, como o fluxo de
caixa, que sera alocado nos projetos sociais externos, bem como seu impacto no resultado
do proximo exercicio. Vale destacar que esse tipo de informacéo pode diminuir o nivel de
incerteza do investidor, aumentado a sua confiabilidade, haja vista que a empresa torna de
maneira mais clara sua politica de gastos em relagéo as suas agdes sociais.

Um dos destaques negativos neste cluster € da empresa Brasil Telecom, que n&o
divulga o montante de recursos destinados aos projetos sociais externos, variavel de muita
importancia ndo somente pela variancia de 28,752%, mas, sobretudo, pelo fato de que é de
se esperar das empresas que alocam recursos em projetos sociais a0 menos a evidencia-
¢ao do montante aplicado em tais projetos. Nas demais empresas deste cluster, os resulta-
dos tiveram uma classificagdo entre média-ampla.

A variavel frequéncia de divulgagéo, que verifica se a empresa possui uma politica
definida para a divulgacéo dos projetos sociais, teve a classificagdo média-ampla, com
excegao da empresa Embraer, que nao divulga ou ndo possui uma politica definida, sendo
classificada como restrita. Esta variavel € importante, ao passo que evidencia 0 momento
em que as informagdes serdo divulgadas, bem como sua periodicidade.

Por fim, o Quadro 6 evidencia as empresas componentes do cluster 5, bem como
seus resultados obtidos individualmente.

Empresa Pais Restrito | Baixo | Médio | Amplo | Pontuacgao Final
Tele Leste Brasil 10 0 4 5 42
CSN Brasil 11 0 3 5 40
Perdigéo Brasil 10 1 4 4 40
Unibanco Brasil 1" 0 3 5 40
CBD Brasil 11 0 2 6 41
Ultrapar Brasil 10 0 4 5 42
Braskem Brasil 10 0 4 5 42
CPFL Brasil 9 0 5 5 44
CVRD Brasil 11 0 5 3 38
Sadia Brasil 12 1 2 4 36
Cemig Brasil 10 1 4 4 40
Tam Brasil 14 0 2 3 32

Quadro 6 — Empresas componentes do cluster 5 e seus resultados
Neste cluster, todas as empresas sao brasileiras, com destaque para a CPFL, cuja

pontuagao obtida foi igual a 44. O cluster 5 retrata um agrupamento de empresas brasileiras
que tiveram uma evidenciagdo um pouco menor do que as que compdem o cluster 4.
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As principais variaveis nao evidenciadas por este grupo sdo: impacto nos resultados
futuros; proje¢éo do fluxo de caixa futuro na alocagdo em projetos sociais; impacto gerado
no resultado do exercicio seguinte; reserva para contingéncia para eventos incertos; es-
tratégia adotada de acordo com o cenario econémico; demonstragdo de pontos a serem
melhorados; e planos contingenciais em virtude de fatores internos ou externos.

Nota-se que a variavel resultados obtidos nos projetos sociais externos teve a ten-
déncia ampla, exceto na TAM, que foi classificada como restrita. No caso da variavel propo-
sicdo (metas) para os projetos sociais em andamento, somente a empresa Cemig obteve
resultado médio; ja as demais foram classificadas como restrita.

No que diz respeito a avaliagdo das metas propostas pelas empresas, na analise
do investidor tem especial importancia a medida que o mesmo podera confrontar o que foi
proposto para o exercicio e identificar se a empresa obteve éxito em suas proposi¢des. Isso
serve, sobretudo, como um indicador de sucesso no desenvolvimento dos projetos sociais,
na aplicacdo dos recursos, bem como demonstra até que ponto a empresa tem dominio
dessas atividades que nao estio relacionadas a sua operacéo.

Um destaque positivo na analise foram as empresas Tele Leste e CSN, que obtive-
ram o resultado médio e amplo, respectivamente, para a variavel descri¢do de projetos futu-
ros, sendo que as outras empresas foram classificadas como restrito. Esta variavel informa
aos investidores e a sociedade quais as agdes sociais que a empresa pretende apoiar nos
periodos subsequentes. No caso do resultado amplo (CSN), além da informacéo acerca de
quais projetos devera apoiar, evidencia também o valor que pretendera alocar.

A fim de obter uma melhor visualizagdo do desempenho final das empresas compo-
nentes em cada cluster, foi elaborada a média da pontuacao obtida pelos grupos, eviden-
ciada no Quadro 7.

Grupo Pontuacao Média
Grupo 1 30,14
Grupo 2 28,27
Grupo 3 38,20
Grupo 4 48,75
Grupo 5 39,75

Quadro 7 — Pontuagcao média dos clusters

Percebe-se que as empresas componentes do cluster 4 e 5 sdo aquelas que obtive-
ram o melhor desempenho, grupos estes que sao formados somente por empresas brasilei-
ras. Além disso, somente o cluster 4 obteve um coeficiente de correlagao significativo, entre
o nivel de social disclosure com o patrimdnio e lucro liquido das empresas analisadas, cor-
respondendo a 0,707422715 e 0,724065766, respectivamente. Verifica-se que neste grupo
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recai o maior patriménio liquido médio de todos os demais grupos — equivalente a 10 milhdes
de ddlares. Esse resultado vai ao encontro de pesquisas anteriores, que constatam que o ta-
manho € um determinante para o aumento da divulgagao, inclusive de natureza social (GRAY
et al., 2001; SMITH; ADHIKARI; TONDKAR, 2005; REVERTE, 2008), porém, contrariando
resultados de estudo realizado por Cunha e Ribeiro (2006) em empresas brasileiras.

Todos os demais grupos tiveram um patriménio liquido médio abaixo dos 4 milhdes de
ddlares, com um coeficiente de correlagao proximo a zero, demonstrando que o fator patrimonio
liquido da empresa n&o guarda qualquer correlagdo com a variavel nivel de social disclosure.

Uma possivel explicagédo para o significativo coeficiente de correlagédo entre patriménio
liquido e social disclosure € que tais empresas estdo mais expostas ao mercado, em face do ta-
manho e da importancia que elas possuem, fazendo com que evidenciem maiores e melhores
informagdes acerca de suas atividades. Neste grupo, por exemplo, encontra-se a Petrobras.

Adicionalmente, esse coeficiente de correlagao passa a ser significativo no grupo que pos-
sui em média 48 pontos, que equivale a evidenciagao total de 12 variaveis analisadas (63%).

Por exemplo, o cluster 3, com média 38,20 pontos, no qual 60% das empresas chi-
lenas fazem parte dele, obteve um coeficiente de correlagédo proximo a zero (-0,023968309
—em relagéo ao lucro liquido; e -0,015407722 — em relagao ao patriménio liquido), demons-
trando que a evidenciacao dessas informacdes sao absolutamente indiferentes ao seu re-
sultado, bem como em relagdo ao patriménio liquido.

As empresas mexicanas, por sua vez, estdo compreendidas entre os clusters 1,2 e 3, 0
gue demonstra um problema no que diz respeito a um nivel minimo de evidenciagao por parte de-
las, ja que foram os clusters de menor evidenciagao social, além de demonstrar que ndo ha qual-
quer tendéncia entre essas empresas em divulgarem um nivel minimo de informagdes sociais.

No caso das empresas argentinas, peruanas e colombianas, todas fazem parte do grupo 2,
0 qual obteve a menor média dos grupos analisados. Neste momento, deve ser novamente ressal-
tada a quantidade das empresas analisadas, muito embora fagam parte do universo proposto.

Corroborando os resultados anteriores e com o objetivo de obter uma classificagao a
partir do nivel de social disclosure, o Quadro 8 demonstra a média de cada pais a partir do
resultado individual das empresas.

Grupo Pontuacao Média
Brasil 42,32
Chile 34,25
México 31
Peru 30
Panama 29
Argentina 26,75
Colémbia 26

Quadro 8 — Pontuagéo média dos paises
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Verifica-se que as empresas brasileiras possuem uma pontuacdo média maior
(42,32), e consequentemente, melhor nivel de evidenciagcdo das informagdes sociais. As
empresas argentinas e colombianas obtiveram menor desempenho, o que confirma a ana-
lise de cluster, pois se encontram no grupo 2 com um baixo nivel de divulgagéo das infor-
magodes sociais relativo aos projetos sociais externos.

O fato é que, apesar de as empresas analisadas possuirem agdes negociadas na
NYSE, cujo mercado acionario € mais exigente em termos de informagdes, ha uma dife-
renga muito elevada no que diz respeito as informagdes sociais, ao comparar os grupos
formados, bem como as empresas por pais de origem.

Sob este aspecto, a harmonizagdo das informagbes sociais ganha importancia a
medida que buscaria minimizar essas diferencas entre os paises, com vistas a aumentar
o nivel de social disclosure, o que contribuiria para a redugao de incerteza entre investido-
res externos e empresas. Todavia, é visivel o longo caminho a ser percorrido para que tais
informagdes revistam-se das caracteristicas qualitativas necessarias (vide GRAY; KOUHY;
LAVERS, 1995; EPSTEIN; FREEDMAN; 1994).

CONSIDERAGOES FINAIS

A partir da amostra selecionada e com base no indice de social disclosure, verificou-
se que as empresas brasileiras obtiveram a melhor classificagao tanto na analise de cluster
quanto na média final entre os paises. As empresas chilenas tiveram o segundo melhor
desempenho, haja vista que atingiram uma pontuagdo média de (34,25) e as empresas me-
xicanas obtiveram (31) pontos, porém com uma alta dispersao de informacgdes entre elas.

As empresas argentinas, peruanas e colombianas tiveram o mais baixo nivel de evi-
denciagao das informacgdes solicitadas para esta analise, fato este que contribui para a menor
pontuagao média (28,27) dos clusters, mostrando, apesar de uma baixa qualidade nas infor-
macoes, certa homogeneidade entre as empresas.

Ao contrario, as empresas chilenas, apesar de obterem, em média, um maior nivel de
social disclosure, comparativamente, possuem um grupo mais heterogéneo, com empresas
que variam de um indice de 27 a 48 pontos.

Adicionalmente, constatou-se que o cluster 4, formado unicamente por empresas bra-
sileiras, foi o grupo com melhor qualidade na informagao social, possuindo uma boa correla-
¢ao com a rentabilidade (lucro liquido) e patrimdnio liquido.

No que diz respeito a assimetria do social disclosure, constatou-se que ha uma dife-
renga significativa entre as informagdes divulgadas pelas empresas nos paises componentes
da amostra, com uma amplitude que varia de 25 (empresa argentina) a 56 pontos (empresa
brasileira). No caso da empresa argentina, isso significa a divulgagdo de uma variavel ampla
e uma variavel média, e todas as demais 17 variaveis como restrita, somente.
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Entre os fatores de possivel explicacdo para a diferenga entre as empresas com um
maior ou menor nivel de social disclosure, pode estar relacionado ao tamanho (PL médio
igual a 10 milhdes de ddlares), cujo coeficiente de correlagdo mostrou-se significativo somen-
te para o cluster 4 — igual a 0,707422715.

Os resultados da pesquisa, por fim, contribuem tanto para investidores (mercado
acionario) quanto para a sociedade, a medida que revelam as diferencas e as simi-
laridades (assimetrias) nas informagdes divulgadas pelas empresas no que tange ao
social disclosure, e a necessidade de se possuirem parametros minimos quanto a esta
informacéo (harmonizacéao).
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" The history of accounting has been one of continuous development of both theory and technique.

i Voluntary social disclosure may, in fact, be highly associated with favorable earnings information.

i The purpose of social accounting is to help evaluate how well a firm is fulfilling its social contract. It would accomplish this purpose by
providing visibility to the impact of a firm’s activity upon society.

v An objetive of corporate social accounting is to make available in an optimal manner, to all social constituents, relevant information on
a firm’s goals, policies, programs, performance and contributions to social goals.
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