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REsumMoO

Os objetivos tracados para esta investigacdo sdo analisar o nivel de divulgacdo de
informacdo obrigatdria e voluntaria sobre as atividades de 1&D, analisar o impacte da crise
financeira internacional nesse nivel de divulgacdo e analisar os fatores determinantes da

informacdo dessas atividades, p6s-adogdo da IAS 38.

Para o estudo empirico foi selecionada uma amostra constituida por 88 empresas das
Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo e da Industria Farmacéutica, cotadas nas
Bolsas de Valores de seis paises da Unido Europeia com um nivel elevado de atividades de
I&D (Suécia, Finlandia, Austria, Dinamarca, Alemanha e Franca), nos anos de 2005-2008
e 2012-2013.

Os resultados obtidos demonstram que as empresas da amostra, de modo geral,
divulgaram nos Relatérios e Contas a informacao requerida pela IAS 38. Relativamente a
divulgacdo voluntéria, os resultados obtidos demonstram que, o nivel de divulgacdo de
informac&o voluntaria é relativamente baixo. Verificou-se também que a crise financeira
internacional ndo afetou negativamente o nivel de divulgacdo de informacao obrigatoria e

voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Relativamente aos factores determinantes da divulgacdo de informacéo estudados,
verificou-se que as variaveis explicativas — tipo de industria, parcerias de 1&D e idade da
empresa — sdo0 estatisticamente significativas para a varidvel dependente indice de
Divulgacgdo Obrigatoria, e que as variaveis explicativas — endividamento, tipo de inddstria,
parcerias de 1&D e idade da empresa — sdo estatisticamente significativas para a variavel

dependente indice de Divulgacdo Voluntaria.

Palavras-chave: Atividades de 1&D, Divulgacdo de Informacdo Obrigatoria e VVoluntéria,

Crise Financeira Internacional, 1AS 38.

Sistema de Classificagdo do Journal of Economic Literature (JEL): M41 — Accounting;

e 032 — Management of Technological Innovation and R&D.



ABSTRACT

The aims of this research are to analyse the level of mandatory and voluntary disclosure
about R&D activities, analyse the impact that the international financial crisis had on this
disclosure and analyse the determinants of the information about these activities, after the
adoption of 1AS 38.

For the empirical study a sample of 88 Information and Communication Technology
and Pharmaceutical Industry companies was selected, which were listed on the Stock
Exchanges of six European Union countries with a high level of R&D activities (Sweden,
Finland, Austria, Denmark, Germany and France), in the years 2005-2008 and 2012-2013.

The results obtained show that the companies of the sample, in general, disclosed in
the Annual Reports the information required by IAS 38. As regards the voluntary
disclosure, the results show that the level of disclosure is relatively low. It was also found
that the international financial crisis did not negatively affect the level of disclosure of
mandatory and voluntary information about R&D activities.

With regard to the determinant factors of disclosure of information under study, the
explanatory variables of industry type, R&D partnerships and company age are statistically
significant for the Mandatory Disclosure Index dependent variable, and the explanatory
variables of leverage, industry type, R&D partnerships and company age are statistically

significant for the Voluntary Disclosure Index dependent variable.

Keywords: R&D Activities, Mandatory and Voluntary Disclosure, International Financial
Crisis, IAS 38.

Journal of Economic Literature (JEL) Classification System: M41 — Accounting; 032

— Management of Technological Innovation and R&D.
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1. INTRODUCAO




Divulgacéo de Informacdo sobre as Atividades de 1&D:
O Caso de Paises com Niveis Elevados de 1&D

1.1 Justificacdo e Relevancia do Tema

No mundo cada vez mais globalizado em que nos inserimos, caracterizado pelo aumento
das operacGes comerciais e financeiras, a crescente necessidade de capitais, a utilizacdo de
novos instrumentos financeiros por entidades que operam a uma escala global e estdo
cotadas em diversos mercados de valores, o papel da informagéo financeira alarga-se para
além das fronteiras onde aquelas se localizam e, por isso, a sua divulgacdo é cada vez mais
importante. As entidades procuram hoje, de uma forma mais evidente e global, manter-se
na vanguarda, quer no que respeita a inovacdo, qualidade e design, quer em termos de
custos dos produtos ou servigos prestados, sob pena de serem «engolidas» por outras e
perderem a competitividade perante os atuais e potenciais clientes, nacionais ou

estrangeiros.

A fim de corresponder as necessidades de uma comunidade empresarial global, que
requere transparéncia e eficiéncia dos mercados financeiros e da economia em geral, a
informacdo financeira tem de ser facilmente acessivel, de confianca e de compreensdo
simples. Dai que, ao longo dos anos, tendo em vista a obtencdo de principios comuns
internacionalmente aceites, tenha sido feito um esfor¢co para harmonizar as normas
contabilisticas, levando diversos organismos internacionais a dedicarem-se ao seu
desenvolvimento: Accounting Standards Board (ASB); International Accounting
Standards Board (IASB); Financial Accounting Standards Board (FASB); Organizagéo
para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdémico (OCDE); Comissdo Europeia;
International Organization of Securities Exchange Commissioners; International

Federation of Accountants; e United Nations Economic and Social Council.

A convergéncia normativa que 0S organismos internacionais desejam atingir, com
destaque para a agdo do IASB e da Comissdo Europeia, exige critérios de reconhecimento,
mensuracdo e divulgacdo de informacgdo financeira, consubstanciados em normas
contabilisticas internacionais uniformes, que atendam as necessidades dos seus
utilizadores, principalmente no que respeita a comparabilidade dessa informacdo. A adocao
dessas normas contabilisticas internacionais — International Accounting Standards (IAS) e
International Financial Reporting Standards (IFRS) — pode contribuir para Relatérios e

Contas (RC) de melhor qualidade (Kim e Shi, 2012), assim como promover uma maior
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consisténcia, credibilidade e relevancia da informacdo contabilistica e a globaliza¢do das
economias (Crawford, Lont e Scott, 2014). Deste modo, a adog¢do das IAS/IFRS tem vindo
a ganhar um grande impulso em todo o mundo — de acordo com um relatério da
PricewaterhouseCoopers (PwC, 2016), 89% dos paises adotaram as IAS/IFRS para
empresas cotadas em Bolsa, em 2016.

O processo de Investigacdo e Desenvolvimento (1&D) é fundamental em todos os
sectores de atividade, como sejam, por exemplo, a medicina, a biotecnologia, a engenharia
informatica ou aerondutica, ou a industria téxtil, do vestuario e cal¢ado. Sé através dele se
conseguem novos produtos ou Sservigos e se potencia a competitividade entre as entidades.
Assim, as entidades que desenvolvem atividades de 1&D aumentam a sua competitividade
através de incrementos de produtividade, qualidade e reducdo de gastos, conquistando

assim novos mercado.

Os paises mais industrializados e economicamente mais poderosos sao aqueles que
canalizam mais dinheiro para as atividades de 1&D, num valor muito superior a dos paises
menos desenvolvidos. Pode entdo dizer-se que o desenvolvimento econémico fomenta o
crescimento das atividades de 1&D e vice-versa. Cabe a indUstria a responsabilidade de
aumentar a competitividade relativa dos seus produtos através de novas tecnologias
subjacentes ao seu fabrico. Para isso € preciso investigar, testar hipéteses, para depois criar
e inovar, 0o que carece de investimento financeiro e humano, quer a investigacdo seja
realizada na prépria entidade, quer em instituicdes exteriores (por exemplo, nas
universidades). Por outro lado, a investigacdo exige uma visao estratégica de longo prazo
por parte do empresario, de modo a colocar a sua entidade numa situacdo favoravel em
termos de concorréncia, num contexto de abertura a novos espagos comerciais. Ndo sera
possivel concorrer se as entidades funcionarem sem o minimo de capitais préprios, que
devem ser recuperados no mais curto periodo de tempo. A Economia muda
constantemente, 0os mercados oscilam & minima alteracdo politica ou social, e ndo se

compadecem com visGes minimalistas.

As atividades de 1&D desenvolvidas na Uni&o Europeia (UE) passam pela adocéo de
programas-quadro plurianuais e de programas especificos, ambos com financiamento
comparticipado, verificando-se a abertura a participacdo de instituicbes cientificas e
empresariais entre 0s diversos paises que a compdem, promovendo-se assim a cooperagdo

internacional. O objetivo dessa cooperagdo internacional é o de olhar a Europa como um
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espaco geogréafico Unico: estd subjacente a politica comunitiria o aumento de
competitividade nos planos tecnolégico e industrial, perante potenciais concorrentes, como
sdo os Estados Unidos da América (EUA) e o Japdo, paises com um enorme mercado
interno, o que Ihes permite investimentos consideraveis em atividades de 1&D e que nédo

estd ao alcance de grande parte das entidades europeias.

Segundo Md Nor et al. (2010), as atividades de 1&D estdo entre 0s programas mais
importantes nas industrias de alta intensidade tecnologica. Geralmente, as atividades de
I&D exigem que uma entidade invista uma certa quantidade de capital para que ela crie
valor de negdcio a longo prazo e riqueza sustentada. Lev (1999) também argumenta que 0s
resultados da 1&D constituem os principais ativos das entidades de alta intensidade
tecnoldgica, contribuindo substancialmente para a sua produtividade e criacdo de valor, e
que os mercados financeiros integram essas contribui¢cdes no valor das a¢des da entidade.
Por sua vez, Zhao (2002) refere que a 1&D é uma atividade deliberada de investimento
econdémico, que impulsiona o crescimento, as inovacOes/invencdes e 0S avancos

tecnoldgicos das entidades.

A divulgagdo de informagdo sobre as atividades de I&D constitui uma questdo
particularmente relevante para 0s organismos internacionais de normalizacdo
contabilistica, que consideram haver um conjunto de informacdo nesta area que deve ser
divulgado pelas entidades. Do mesmo modo, autores como Aboody e Lev (2000),
Domench (1999), Domench (2001), Gomes, Serra e Ferreira (2006) e Leitdo (2006),
referem que a informacao financeira fornecida pelas entidades relativamente as atividades
de I&D é escassa, tendo uma diminuta utilidade para os investidores e contribuindo para
uma menor capacidade de as entidades enfrentarem o meio econémico. Referem ainda que
as entidades s6 tém vindo a divulgar essa informacdo devido a exigéncias legais, sendo a
maior parte dessa informacdo difundida de forma aleatdria e voluntaria, com o objetivo de

reduzir conflitos.

Segundo Zhao (2002), o normativo contabilistico, incluindo a divulgacao de I&D, €
condicionado pelo nivel de desenvolvimento econdémico, a politica social, a tradigdo
cultural e, o mais importante, o sistema juridico de cada pais. No entanto, tal como
Gerpott, Thomas e Hoffmann (2008) sugerem, a divulgacdo de informacédo voluntaria de
I&D é importante para as entidades se manterem competitivas no mercado, servindo

também para colmatar o hiato da informacdo entre os gerentes e os investidores. Assim,

4
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quer pelo reconhecimento da importancia da divulgacéo de informacao sobre as atividades
de 1&D para as empresas e para os stakeholders, quer pela necessidade de compreender
algumas diferencas significativas nas praticas dessa divulgacéo, o presente estudo analisa
empresas de seis paises da UE com elevado indice de 1&D, nos anos de 2005-2008 e 2012-
2013.

1.2 Objetivos e Perguntas de Investigacéo

As inumeras diferencas estruturais e culturais entre as normas e as praticas contabilisticas
adotadas pelos diversos organismos internacionais de normalizacdo sdo consideradas 0s
maiores entraves a harmonizagdo das regras contabilisticas e a sua aplicacdo no mundo
globalizado, assim como a busca de soluces conducentes a insercdo da contabilidade no
processo de internacionalizacdo econdémica. Ou seja, a globalizacdo dos mercados —
fendmeno provocado pela procura de capitais mais baratos em mercados estrangeiros e
pela diversificacdo das carteiras de titulos para se obterem rentabilidades mais elevadas —
impOs a necessidade de harmonizar as praticas contabilisticas internacionais, pelo que,
segundo Graham e Neu (2003), a contabilidade desempenha um papel cada vez mais

importante no processo de internacionalizacdo dos negdcios.

O processo de globalizacdo dos mercados levou a UE a decidir que é crucial
melhorar a competitividade da Europa e o desenvolvimento dos servigos financeiros e do
mercado de capitais, através da aplicacdo das IFRS na elaboracdo das Demonstrac6es
Financeiras (DF) de empresas cotadas (Jaruga et al., 2007). Devido a essa globalizacao,
alguns estudos desenvolvidos sobre a harmonizacdo contabilistica (Tas, 1988; Tay e
Parker, 1990; Inchausti e Enguidanos, 2001; Baker e Barbu, 2007; Nobes, 2006; Sinha,
Ghosh e Nandi, 2012), concluem que a harmonizacdo deve ndo sé satisfazer as
necessidades dos utilizadores e das entidades, bem como pode e deve ser entendida como
um processo essencial para melhorar a comparabilidade internacional das DF. Choi e Meek
(2011) explicam mesmo que essa comparabilidade € o Unico padrdo ou regra aplicada a

todas as situacdes (similares).
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De acordo com Wong (2004, p. 1), a globalizacdo dos mercados leva cada vez mais
paises a acolherem o investimento estrangeiro, pelo que, & medida que as empresas
expandem o0s seus negocios além-fronteiras, os sectores publico e privado percebem a
importancia de ter uma estrutura de DF suportada por normas de auditoria globalmente
aceites, nomeadamente: “maior comparabilidade das informacdes financeiras para 0s
investidores; maior disponibilidade por parte dos investidores para investir além-fronteiras;
menor custo de capital; afetacdo mais eficiente de recursos; e maior crescimento

econdomico”.

Nobes e Parker (2006) sugerem que a comparabilidade das praticas contabilisticas se
deve a um conjunto de limites ajustados ao seu grau de variacdo, tendo uma das
experiéncias mais representativas sido vivida no seio dos paises comunitarios, uma vez que
esta é parte integrante da harmonizacdo do direito das sociedades e, como tal, estd
intimamente ligada a legislacdo promulgada pela UE. Tay e Parker (1990, p. 73) referem
que se trata de “um movimento (um processo) longe da diversidade total da pratica”. Ou
seja, a harmonizacdo contabilistica € o resultado dos esforcos dos legisladores e
reguladores das normas contabilisticas para reduzir a diversidade contabilistica usada para
registar transacdes ou elaborar DF (Aisbitt, 2001). No entanto, segundo Amaral (2001, p.
54), a harmonizacdo das normas contabilisticas SO tera sucesso se as mesmas

“proporcionarem informacao credivel assente num relato financeiro transparente”.

Apesar dos obstaculos a harmonizacdo contabilistica, a 19 de julho de 2002 foi
emitido o Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho,
relativo a aplicacdo das normas internacionais de contabilidade, o qual marcou de facto o
inicio da concretizacdo da estratégia definida ao nivel da harmonizacdo contabilistica
europeia, e que impde, com caracter de obrigatoriedade, que as entidades, cujos valores
mobiliarios estejam cotados num mercado regulamentado de qualquer Estado membro,
utilizem as normas do IASB na elaboragéo das suas DF, consolidadas em ou depois de 1 de
janeiro de 2005. A publicacdo desse Regulamento corrobora o que Alves e Antunes (2010)
referem, ou seja, que entre as grandes economias, a mais significativa for¢a harmonizadora
é a UE, a qual pretende remover todas as barreiras econémicas dentro do seu territorio

através da aplicagdo de diretivas e regulamentacoes.

De acordo com Qu e Zhang (2010), a partir do dia 1 de janeiro de 2005 a esmagadora

maioria das cerca de 7.000 entidades cotadas nos paises da UE passou a adotar as IFRS.
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Mesmo as entidades ndo cotadas tém sido incentivadas a fazé-lo, pois, como refere
Guerreiro (2008), a harmonizacdo contabilistica ja ultrapassou o universo das empresas
cotadas e das multinacionais, expandindo-se para o dominio das contas individuais da
maioria das empresas. Segundo os dados publicados pela Deloitte Touche Tohmatsu
Limited (Deloitte), em 2017, existem 131 paises dos cinco continentes (Africa, América,
Asia, Europa e Oceania) que ja adotaram, obrigatdria ou voluntariamente, as normas IFRS.

Segundo estudos realizados por varios autores (Bean e Jarnagin, 2001; Stolowy e
Jeny-Cazavan, 2001; Gelb, 2002; Lev, 2002; Cazavan-Jeny e Jeanjean, 2006), existe uma
elevada diversidade no tratamento dos ativos intangiveis, quer entre os diferentes
normativos nacionais quer entre estes e o contelldo da International Accounting Standard
38 (IAS 38, 2014) — Intangible Assets. De acordo com Stolowy e Jeny-Cazavan (2001), a
falta de homogeneidade na abordagem dos intangiveis é uma evidéncia de que ndo existe
uma Estrutura Conceptual (EC) geralmente aceite. Muitos paises ndo prescrevem
internamente apenas um tratamento para cada tipo de intangivel, pelo que talvez se possa
dizer que a propria falta de homogeneidade internacional se deve a uma falta da

homogeneidade nacional.

A Figura 1.1 ilustra a relacdo entre o objetivo geral, os objetivos especificos, as

perguntas de investigacdo, a metodologia e as hipéteses de investigacao.
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Figura 1.1: Relagdo entre o objetivo geral, os objetivos especificos, as perguntas de investigacdo, a metodologia e as hipoteses de investigacéo.

Objetivo Geral

Identificar o nivel de
divulgacéo de
informacao, pos-
adocéo da IAS 38, nas
empresas dos sectores
das TIC e da IF,
cotadas na Bolsa de
Valores de seis paises
da UE com um nivel
elevado de atividades
de I&D (Suécia,
Finlandia, Austria,
Dinamarca, Alemanha
e Franca), e
compreender 0s
principais fatores que
determinam a sua
divulgacéo.

=

-

-

Objetivos Especificos

Analisar o nivel de
divulgacdo de informacéo
obrigatodria e voluntaria

sobre as atividades de 1&D.

Analisar o impacte da crise
financeira internacional no
nivel de divulgagao de
informacao obrigatoria e
voluntéria sobre as
atividades de 1&D.

Identificar os fatores
determinantes da
divulgacdo de informacéo
obrigatéria e voluntaria

sobre as atividades de 1&D.

Perguntas de Investigacéo

1.
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=

Qual é o nivel de divulgacéo de
informacao obrigatéria sobre as
atividades de 1&D?
Qual é o nivel de divulgacéo de
informagdao voluntéria sobre as
atividades de 1&D?

Qual o impacte da crise
financeira internacional no nivel
de divulgagao de informagao
obrigatodria e voluntaria sobre as
atividades de 1&D?

Quais sdo os fatores
determinantes da informagéo
divulgada sobre as atividades de
1&D?

Metodologia

Andlise de contelido
Indice de divulgacéo
Analise descritiva

Teste t para amostras
independentes.

Modelo de regresséo para
dados em painel.

-

Hipoteses de Investigacao

Hy: A crise financeira internacional influenciou o
nivel de divulgacdo obrigatéria e voluntaria
sobre as atividades de 1&D.

H,: A dimensdo da empresa influencia
positivamente o nivel de divulgac&o obrigatéria
e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Hs: O endividamento da empresa influencia o
nivel de divulgacao obrigatéria e voluntaria
sobre as atividades de 1&D.

Ha: A rentabilidade da empresa influencia o
nivel de divulgacao obrigatéria e voluntaria
sobre as atividades de 1&D.

Hs: O tipo de auditor influencia positivamente o
nivel de divulgacao obrigatéria e voluntaria
sobre as atividades de 1&D.

He: A internacionalizacéo da empresa influencia
positivamente o nivel de divulgagdo obrigatéria
e voluntéria sobre as atividades de 1&D.

H-: O tipo de industria influencia positivamente
o nivel de divulgagao obrigatoria e voluntaria
sobre as atividades de I&D.

Hs: As parcerias de 1&D influenciam
positivamente o nivel de divulgagdo obrigatéria
e voluntdria sobre as atividades de 1&D.

Ho: A idade da empresa influencia positivamente
o nivel de divulgagao obrigatoria e voluntaria
sobre as atividades de 1&D.
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Esta investigacdo tem como objetivo geral identificar o nivel de divulgacdo de
informacdo, pods-adocdo da IAS 38, nas empresas dos sectores das Tecnologias da
Informacdo e Comunicacgdo (TIC) e da Industria Farmacéutica (IF), cotadas na Bolsa de
Valores de seis paises da UE com um nivel elevado de atividades de 1&D (Suécia,
Finlandia, Austria, Dinamarca, Alemanha e Franca), e compreender os principais fatores

que determinam a sua divulgag&o.
Este objetivo geral encontra-se subdividido em trés objetivos especificos:

1. Analisar o nivel de divulgacdo de informacgdo obrigatdria e voluntéaria sobre as
atividades de 1&D;

2. Analisar o impacte da crise financeira internacional no nivel de divulgacdo de

informacao obrigatdria e voluntaria sobre as atividades de 1&D; e

3. Identificar os fatores determinantes da divulgacdo de informacdo obrigatéria e
voluntaria sobre as atividades de 1&D.

O objetivo geral da investigacao remete-nos para a seguinte pergunta: “Qual é o nivel
de divulgacdo de informacdo sobre as atividades de I&D, po6s-adocdo da IAS 38, nas
empresas cotadas das TIC e da IF, em seis paises da UE (Suécia, Finlandia, Austria,
Dinamarca, Alemanha e Franga)?”. Esta pergunta encontra-se subdividida em quatro

outras:

1. Qual é o nivel de divulgacdo de informacdo obrigatdria sobre as atividades de
1&D?

2. Qual é o nivel de divulgacdo de informacdo voluntaria sobre as atividades de
1&D?

3. Qual é o impacte da crise financeira internacional no nivel de divulgacdo de

informag&o obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D? e

4. Quais sdo os fatores determinantes da informacdo obrigatoria e voluntaria

divulgada sobre as atividades de 1&D?
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Para dar responder as duas primeiras perguntas, foram analisados os RC das
empresas, utilizando a técnica de anélise de conteldo. Neste sentido, foram construidas
duas grelhas: Grelha 1 — Informacdo obrigatéria (Apéndice 1), de acordo com o
preconizado na IAS 38; e Grelha 2 — Informacao voluntaria (Apéndice 2), de acordo com
0s RC (anos de 2005-2008 e 2012-2013), a IAS 38, pois a norma refere que as empresas
devem divulgar voluntariamente dois itens, e a literatura revista sobre a divulgagdo de
I&D. O nivel de divulgacdo de informacdo foi medido com recurso a um indice de

divulgacao.

Relativamente & terceira pergunta, foi formulada a H; e foram calculadas as medidas
de estatistica descritiva e realizado o teste t, por forma a avaliar eventuais diferencas no
nivel de divulgacdo de informacdo obrigatdria e voluntaria entre dois periodos distintos,
correspondentes ao inicio (anos de 2005-2008) e fim (anos de 2012-2013) da crise

financeira internacional.

Quanto a quarta pergunta, foi aplicado um modelo de regressao linear com dados em
painel para investigar quais os fatores determinantes que estdo associados ao indice de
divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria das atividades de 1&D. Partindo desta

pergunta, foram formuladas oito hipoteses (Hz a Ho).

1.3 Contributos

A divulgacdo de informacédo sobre as atividades de 1&D tem sido uma area estudada por
diversos autores (Leitdo, 2006; Merkley, 2014; Nekhili et al., 2016; Dyczkowska, 2017).
No entanto, tanto quanto é do nosso conhecimento, existem alguns aspectos relacionados
com a divulgacdo dessa informacéo que carecem de analise, pelo que este estudo pretende
contribuir para a compreensdo do tema do seguinte modo: (i) analise de um nimero maior
de paises com um elevado indice de I&D; (ii) analise de um periodo de tempo mais
alargado, abrangendo o inicio e o fim da crise financeira internacional; (iii) analise,

cumulativa, do nivel de divulgacdo obrigatoria e voluntaria de informacdo sobre as

10



Susana Silva | 2019

atividades de 1&D, pds-adocdo da IAS 38; e (iv) andlise dos fatores determinantes da
divulgacdo de informac&o obrigatoria e voluntéria sobre as atividades de 1&D.

Em relacdo ao primeiro contributo, a maioria dos estudos que abordam a divulgacéo
obrigatdria e voluntaria de informagdo sobre as atividades de I&D utilizam dados de
empresas cotadas na Bolsa de Valores de um sé pais — por exemplo, Australia (Percy,
2000), Canada (Entwistle, 1999; Zeghal, Mouelhi e Louati, 2007), Espanha (Domench,
2001), EUA (Jones, 2007), Franca (Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012; Nekhili et al.,
2016), Israel (Chen, Gavious e Lev, 2017), Malasia (Md Nor et al., 2010), Polénia
(Dyczkowska, 2017), Portugal (Ferreira, Isidro e Alves, 2001; Sampaio, Pimpéo e Leitdo,
2003; Leitdo, 2006), Suécia e Reino Unido (Gray e Skogsvik, 2004), entre outros. Tanto
quanto é do nosso conhecimento, existem poucos estudos que analisaram mais do que dois
paises (Arvidsson, 2003; La Rosa e Liberatore, 2014). Apesar de este estudo abarcar
empresas de seis paises com elevado indice de 1&D e permitir compreender algumas
diferencas nas praticas de divulgacdo de informacdo sobre as atividades de 1&D, os seus

resultados ndo podem ser generalizados.

Quanto ao segundo contributo, ao contrario de outros estudos que abarcam apenas
um ano (por exemplo, Entwistle, 1999; Ding e Stolowy, 2003; Jones, 2007; Leitao, 2006;
Zainol, Nair e Kasipillai, 2008), o facto do presente estudo analisar um periodo de tempo
mais alargado (seis anos) podera permitir avaliar a tendéncia de divulgacdo de informacao
sobre as atividades de 1&D ao longo do tempo, e verificar se existe, ou ndo, variagdo no
nivel de divulgacdo dessa informacdo. Alem disso, a analise de dois periodos distintos
(anos de 2005-2008 e 2012-2013), podera ajudar a compreender se a crise financeira
internacional de 2008 teve impacte no nivel de divulgacao, pois os estudos existentes sao,
essencialmente, sobre os sectores da Banca (EIl-Bannany, 2015) e dos Seguros (Malafronte,
Starita e Pereira, 2018), no ambito da Responsabilidade Social (Dias, Rodrigues e Craig,

2016) e do Capital Intelectual (Rodrigues, Tejedo-Romero e Craig, 2017).

No que diz respeito ao terceiro contributo, este estudo distingue-se dos anteriores na
medida em que se propde analisar, cumulativamente, o nivel de divulgacdo obrigatéria e
voluntaria de informacdo sobre as atividades de 1&D, p6s-adocdo da IAS 38, em paises
com niveis elevados de I&D. Apesar da IAS 38 ter sido adotada pelas empresas
obrigatoriamente em ou depois de 1 de janeiro de 2005, consideramos que € importante

fazer esse estudo para verificar se existem diferentes niveis de divulgagdo, muito embora,
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com a aplicacdo da mesma norma, seja expectavel que as empresas tenham idéntico nivel
de divulgagdo obrigatéria. Uma vez que a norma apenas refere que as empresas devem
divulgar voluntariamente dois itens, nomeadamente “descricao de qualquer ativo intangivel
inteiramente amortizado mas que ainda esteja em uso” (IAS 38, 8128a) e “breve descri¢do
de ativos intangiveis significativos controlados pela entidade mas ndo reconhecidos porque
ndo satisfazem os critérios de reconhecimento da IAS 38 ou porque foram adquiridos ou
gerados antes da versdo da norma emitida em 1998 ter entrado em vigor” (IAS 38, 8128b),
importa perceber se, além destes dois itens, as empresas divulgam voluntariamente

informacao sobre as suas atividades de 1&D.

Quando se analisa o nivel de divulgacdo de informacdo em paises com elevada
intensidade de I&D, os valores de 1&D tendem a ser significativos, reforcando a
importancia da sua divulgacdo. Ou seja, a partida, as empresas desses paises divulgam
mais informagdo e cumprem com 0s requisitos preconizados na IAS 38. Deste modo, essa
analise poderd fornecer uma avaliacdo ndo s6 sobre o cumprimento da divulgacdo de
informacdo obrigatdria, de acordo com os requisitos exigidos pela 1AS 38, mas também
sobre o nivel de divulgacdo de informacdo voluntéria sobre as atividades de 1&D, pois a

norma apenas refere dois itens relacionados com essa divulgacao.

Relativamente ao quarto contributo, o presente estudo procura preencher uma lacuna
existente na literatura, pois, apesar do tema dos fatores determinantes da divulgacdo de
informacgdo ser uma area de estudo importante entre os académicos, principalmente a
associacdo entre esses fatores e o nivel de divulgacdo voluntéria de 1&D, tanto quanto
sabemos, ndo ha atualmente nenhum estudo publicado que analise, cumulativamente, 0s
fatores determinantes da divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as
atividades de I&D. Com a adogdo das IAS/IFRS, a divulgacdo obrigatéria ganhou
importancia, além de que essa identificacdo podera ser relevante para os legisladores,
normalizadores e reguladores das normas contabilisticas. Além disso, a compreensao
desses fatores podera ajudar ao entendimento das motivagdes que influenciam as empresas
a divulgarem informacgdes sobre as atividades de 1&D, contribuindo assim para o

conhecimento das préticas de divulgacdo das empresas dos paises analisados.

No nosso entender, além dos quatro contributos referidos anteriormente, este estudo
podera ainda ajudar no desenvolvimento de normas standard, ou seja, servir de base a

criagdo de um sistema, universalmente reconhecido, para a divulgacdo de informacéo sobre
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as atividades de 1&D pelas empresas, fornecendo, deste modo, diretrizes para o trabalho
dos preparadores das DF, auditores, investidores e normalizadores. Outra mais-valia deste
estudo poderd ser o seu contributo para trabalhos futuros de investigacdo sobre a
divulgacdo obrigatoria e voluntaria de informacdo sobre as atividades de I&D,
nomeadamente aqueles que pretendam estabelecer um paralelismo com empresas de outros
paises/continentes que estejam cotadas em Bolsa, acerca do modo como o relato financeiro

é realizado ao nivel daquelas atividades.

1.4 Estrutura da Tese

Esta investigacdo estd estruturada em seis capitulos, incluindo este da Introducdo. No
segundo capitulo, intitulado Atividades de Investigacao e Desenvolvimento, procede-se ao
enquadramento tedrico do tema da investigacdo, sendo abordados o conceito de I&D, a
importancia das atividades de I1&D e da divulgacdo de informacéo sobre as mesmas e a sua
relevancia na UE. Além disso, é analisado o seu tratamento contabilistico preconizado na
IAS 38 relativamente ao seu reconhecimento, mensuracdo inicial e subsequente,

amortizagéo e divulgagéo.

No terceiro capitulo, intitulado Revisdo de Literatura, sdo abordadas as diferentes
teorias sobre a divulgacdo de informacdo. Seguidamente, sdo apresentados diversos
estudos sobre divulgacdo de informgéo, agrupados da seguinte forma: (i) estudos sobre
divulgacdo obrigatéria de informacdo; (ii) estudos sobre divulgacdo obrigatdria de
informacdo preconizada na IAS 38; (iii) estudos sobre divulgacdo obrigatéria de
informacdo sobre as atividades de I1&D; (iv) estudos sobre divulgacdo voluntaria de
informacdo das atividades de 1&D; e (v) estudos sobre o impacte da crise financeira
internacional na divulgacdo de informacdo. Posteriormente, sdo apresentados os fatores
determinantes da divulgacgdo de informacao obrigatoria e voluntaria que podem influenciar

o nivel de divulgacédo de informacao das empresas.

No quarto capitulo, intitulado Estudo Empirico, sdo formuladas as hipéteses de
investigacdo relacionadas com o segundo e o terceiro objetivos da investigagdo. Além

disso, € descrito o critério utilizado para a selecdo da amostra e é abordada a metodologia
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utilizada na investigacdo, quer relativamente a técnica de recolha de dados (anélise de
conteldo) quer ao seu tratamento quantitativo. Posteriormente, é descrita a metodologia
estatistica e econométrica utilizada, nomeadamente a transformacdo da variavel

dependente e o modelo de regressao linear multipla com dados em painel.

No quinto capitulo, intitulado Anélise e Discussdo dos Resultados, sdo apresentadas
as medidas de estatistica descritiva dos indices de divulgacdo obrigatoria e voluntaria e as
medidas relativas as variaveis explicativas. Além disso, sdo apresentados e discutidos 0s
resultados do teste t para comparacdo de médias, em amostras independentes, e 0s
resultados da estimag&o do modelo de regresséo linear com dados em painel, utilizado para
testar o impacte das variaveis explicativas nas duas variaveis dependentes — indice de
Divulgaco Obrigatdria (IDO) e indice de Divulgagdo Voluntaria (IDV).

No sexto e ultimo capitulo, intitulado Conclusdes, sdo apresentadas as principais
conclusoes, referidas algumas das limitac6es da investigacdo e sugeridas futuras linhas de
investigacdo no dominio das atividades de 1&D.
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2. ATIVIDADES DE INVESTIGACAO E DESENVOLVIMENTO
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2.1 Introducéo

Este capitulo esta estruturado em sete secgdes, incluindo esta de introducdo. Na seccao
dois é definido o conceito de 1&D e na secc¢do trés é abordada a importancia das atividades
de 1&D. Em seguida, a sec¢do quatro refere a importancia da divulgacdo de informagdo
sobre as atividades de I&D, fazendo uma abordagem aos requisitos da informacao
financeira e a sua aplicacao as atividades de 1&D. Posteriormente, na sec¢do cinco é feita
uma breve analise as atividades de 1&D na UE, nomeadamente a sua evolugéo, e na seccao

seis € analisado o tratamento contabilistico das despesas de 1&D preconizado na IAS 38.

O capitulo termina com a secgdo sete, onde ¢é apresentado um sumario do capitulo.

2.2 Conceito de 1&D

O conceito de I1&D encontra-se explicitado no Manual de Frascati ha mais de meio século,
tendo conseguido resistir ao teste do tempo, embora haja o reconhecimento de uma
mudanga cultural na definicdo de 1&D. Isso ndo implica uma mudanca na propria
definicdo, mas exige uma maior atencdo aos limites que definem o que €, e 0 que nao &,
I&D. Deste modo, o Manual de Frascati (OCDE, 2015, p. 44) apresenta a seguinte
definicéo:

Investigacdo e desenvolvimento experimental (I&D) compreendem o
trabalho criativo e sistematico desenvolvido para aumentar o
conhecimento, incluindo o conhecimento da humanidade, da cultura e
sociedade, e novas aplicagdes a partir dos conhecimentos disponiveis.

A pesquisa e 0 desenvolvimento sdo duas atividades distintas, que diferem em
objetivos, bases de conhecimento, pessoas envolvidas e estilos de gestdo (Barge-Gil e
Lopez, 2014). Para Asheim e Coenen (2005), a investigacdo tem uma natureza mais

tedrica, embora normalmente seja orientada para um objetivo pratico, e € baseada num
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conhecimento analitico, ao passo que o desenvolvimento é essencialmente aplicado e
baseado no conhecimento sintético. Segundo Allen, Lee e Tushman (1980), as tarefas de
investigacdo consistem na expansdo da tecnologia, preocupada principalmente com a
expansdo do conhecimento cientifico e a avaliagdo da sua viabilidade. Nesse sentido, a
expansdo tecnoldgica coloca énfase no processo inventivo, isto €, na expansdo de uma base
tecnoldgica. Por outro lado, as tarefas de desenvolvimento envolvem a aplicacdo da base
tecnoldgica aos requisitos operacionais com a intencao de trazer um novo (ou modificado)
produto a existéncia. Dai que, tal como Chiesa (2001) refere, a I&D é cada vez mais
realizada em diferentes departamentos, inclusive os que estdo localizados em lugares

distantes.

De acordo com a OCDE (2015), as atividades de 1&D podem dividir-se em trés

categorias:

(i) Investigacdo basica: compreende o trabalho experimental ou tedrico
empreendido para se adquirirem novos conhecimentos subjacentes a
fendmenos e factos observaveis, sem qualquer aplicacdo particular ou uso a

vista;

(i) Investigacdo aplicada: consiste na investigagdo original empreendida para
adquirir novos conhecimentos. Porém, esta pesquisa € desenvolvida com um

determinado objetivo ou situacao especifica; e

(iii) Desenvolvimento experimental: baseia-se num trabalho sistematico, utilizando
0s novos conhecimentos adquiridos nas atividades de pesquisa, com o objetivo
de produzir novos produtos, materiais, assim como instalar novos processos,

sistemas e servicos, ou entdo melhorar os ja existentes.

Viguera (2001, p. 670) define como despesas de investigacdo aquelas que estéo
relacionadas com a atividade de indagacéo original e planificada, que pretendem descobrir
novos conhecimentos e adquirir compreensdo superior nos campos cientifico e técnico.
Refere ainda o autor, que as despesas de desenvolvimento séo derivadas da aplicagdo

concreta dos resultados obtidos na investigagdo, até que se inicie a produgdo comercial.

Mais recentemente, Doloreux, Shearmur e Rodriguez (2016) reafirmam Viguera

(2001), ao definirem a 1&D como um fator fundamental que permite as diversas entidades
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gerar e agrupar informacdes, criar conhecimentos e inovar. Deste modo, importa reforgar
vinculos e parcerias entre I1&D, tanto em &reas empresariais como cientificas, de modo que
aquelas promovam projetos inovadores e de interesse para 0 consumidor, sendo
valorizados os resultados da investigacdo quando aplicados as empresas e a sociedade,

dinamizando assim a economia.

Para além das defini¢cGes anteriormente mencionadas, 0s organismos normalizadores
internacionais IASB, FASB e ASB, tém proposto diferentes conceitos de 1&D. Segundo o
IASB, na IAS 38 (2014, §8), a pesquisa ¢ “a investigacdo original e planeada levada a
efeito com a perspectiva de obter novos conhecimentos cientificos ou técnicos”, ao passo
que o desenvolvimento ¢ “a aplicagdo das descobertas derivadas da pesquisa ou de outros
conhecimentos a um plano ou concep¢do para a producdo de materiais, mecanismos,
aparelhos, produtos, processos, sistemas ou Servicos, novos ou substancialmente

melhorados, antes do inicio da produ¢ao comercial ou uso”.

Também o FASB, na Accounting Standards Codification (ASC) 730 — Research and
Development (2009), que substituiu a Statement of Financial Accounting Standards (SFAS)
2 — Accounting for Research and Development Costs (1974), no glossario (ASC 730-10-
20) define o conceito de investigacdo como “a pesquisa planeada ou investigagdo critica
com a perspetiva de descoberta de novos conhecimentos com a esperanca de que tal
conhecimento seja Gtil no desenvolvimento de novos produtos ou servi¢os, ou de novos
processos ou técnicas, ou na significativa melhoria de produtos ou processos existentes”.
Relativamente ao conceito de desenvolvimento, define-o como “a aplicagdo dos resultados
da investigacdo, ou de outros conhecimentos adquiridos para um plano ou projeto, de um
novo produto ou processo; ou para uma melhoria significativa de produtos ou processos ja
existentes. Inclui a formulagdo concetual, o desenho e ensaio de produtos alternativos, a

construcéo de prototipos e a operagdo de projetos-piloto”.

Por sua vez, o Financial Reporting Council (FRC), na Financial Reporting Standard
(FRS) 102 — The Financial Reporting Standard applicable in the UK and Republic of
Ireland (2018) —, define pesquisa como “investiga¢do original e planeada, empreendida
com a perspetiva de adquirir novos conhecimentos cientificos ou técnicos e compreensao”
(p. 310), e desenvolvimento como “a aplicagdo dos resultados da investiga¢do ou de outros

conhecimentos a um plano ou projeto, para a producdo de novos ou substancialmente
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melhorados materiais, dispositivos, produtos, processos, sistemas ou servigos, antes do

inicio da produgao ou utilizagdo comercial” (p. 293).

A nivel nacional, a Comissdo de Normalizacdo Contabilistica, na Norma
Contabilistica e de Relato Financeiro (NCRF) 6 — Activos Intangiveis, define pesquisa
como sendo “a investigagdo original e planeada levada a efeito com a perspetiva de obter
novos conhecimentos cientificos ou técnicos” e desenvolvimento como “a aplicagao das
descobertas derivadas da pesquisa ou de outros conhecimentos a um plano ou concecao
para a producdo de materiais, mecanismos, aparelhos, processos, sistemas ou Servicos,
novos ou substancialmente melhorados, antes do inicio da produgdo comercial ou uso”

(2015, §8).

Os conceitos de 1&D, apesar de diferentes, interrelacionam-se e podem ser sujeitos a
tratamentos contabilisticos diferentes, ou seja, ndo podem ser percecionados de forma
isolada, uma vez que os beneficios econdmicos para a entidade em causa SO surgirdo se 0s
conhecimentos que se obtiverem da investigacdo forem devidamente aplicados e
desenvolvidos. Assim, inerente ao conceito de desenvolvimento estd a ideia de aplicagdo
de conhecimentos, e s6 se esta Ultima for sujeita a um planeamento e controlo por parte da

entidade € que podera gerar beneficios economicos.

2.3 Importancia das Atividades de 1&D

No ambito da Estratégia da UE “Europa 20207, destinada a estimular a economia e a
reforcar a competitividade europeia, Maire Geoghegan-Quinn, antiga comisséria da UE
para a Investigacdo, Inovagéo e Ciéncia, referiu-se, entre outros aspetos, ao investimento
na investigacdo e na inovagdo como “a unica maneira inteligente e duradoura de sair da
crise e de garantir um crescimento sustentavel e socialmente equitativo” (apud Pinto, 2010,
p. 8). Carlos Moedas, atual comissario daquela pasta e responsavel pelo programa-quadro
“Horizonte 20207, sustenta que “A Inovacdo e a Investigagdo sdao a chave para o
crescimento que queremos na Europa: um crescimento sustentdvel que promova a
qualidade de vida dos Europeus”, assim como “sdo a chave para aumentarmos a

produtividade e dinamismo das nossas empresas, para competirmos pela exceléncia e ndo
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pelos baixos custos” (Newsletter QREN, 15 setembro 2014). O pacote financeiro
disponibilizado pela Comissdo Europeia destina-se a apoiar areas cientificas,
departamentos de politica publica e sectores comerciais publicos e privados para que, em
conjunto, sejam pensados e concretizados projetos de investigacdo e inovacao, promotores
de um desenvolvimento econdémico sustentavel ao nivel europeu, centrado em dados
cientificos e, por isso, eficaz, no sentido da geracdo da competitividade, da riqueza, do

alargar do conhecimento humano e da inclusé&o.

Incentivar as atividades cientificas e de 1&D constitui acdo fundamental no tecido
empresarial atual, nacional e internacional, dada a mutacdo constante associada ao
desenvolvimento da tecnologia, também esta promovida pelo avango e transformacao
cientifica, geradora de competitividade, de melhoria do desempenho das empresas, de
conhecimento, de alargamento além-fronteiras dos negdécios. O aumento de investimento
em I&D, em recursos humanos e em producdo cientifica, podera conduzir a transformacao
dos resultados que dai advierem em mudancas nos sectores comerciais, em alternativas de
gestdo e em inovacdo, promovendo a expansdo econdémica para além do mercado local e

nacional.

Segundo Vasi¢, Kecman e Mladenovi¢ (2016), as despesas de 1&D constituem uma
condicdo prévia para 0 crescimento econoémico e o desenvolvimento, bem como para a
melhoria das exportagdes e da competitividade das economias nacionais. O conhecimento
associado aquelas tem sido identificado como o principal fator de crescimento econémico

no tecido empresarial moderno, numa ldgica de globalizacdo e competitividade.

Partindo da formulacgdo de hip6teses ou da interpretacdo de conceitos, a 1&D pode ter
objetivos gerais ou especificos a alcancar. A 1&D corresponde a um conjunto de atividades
gue uma empresa desenvolve com a intencdo de fazer uma ou Vvarias descobertas, que
visam o desenvolvimento de novos produtos ou procedimentos, ou a melhoria dos produtos
e procedimentos existentes, que possam ser negociados num determinado mercado. Assim,
a I&D compreende, por um lado, a investigacdo fundamental e aplicada para adquirir
novos conhecimentos e, por outro, o desenvolvimento de novos produtos, processos e
formas de fazer (OCDE, 2015).

As atividades de 1&D conduzem a uma evolugédo técnica e cientifica, a qual estdo

associados os conceitos de invencado, inovagao e difusdo. A invencgéo, ou seja, a descoberta
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de algo, contribui para o enriquecimento e aumento dos conhecimentos, podendo conduzir
a uma mudanca tecnoldgica e/ou cientifica. Todavia, embora desempenhe este papel, pode
ndo ter utilidade pratica ou ndo contribuir para a criacdo de riqueza. As despesas de 1&D
contribuem para a criacdo de riqueza e, consequentemente, para o crescimento economico,
através do seu efeito positivo na inovacdo, que se segue a invencao, e na produtividade
(Romer, 1990). Na sequéncia do investimento de uma entidade em 1&D podem surgir
novas ideias, bens intermediarios, métodos para reduzir custos, bem como
desenvolvimento de produtos de consumo final, permitindo aquela tornar-se mais eficiente
e rentdvel. O conhecimento desenvolvido através de 1&D é ndo-rival, podendo as empresas
beneficiar do investimento em 1&D umas das outras, mesmo quando estdo em industrias ou
regides diferentes (Arrow, 1962; Aghion e Howitt, 1992), desenvolvendo e transformando
conceitos, produtos e servigos, que desempenhardo papéis importantes no quadro

econdmico de cada pais e a escala global.

A inovacdo desempenha um papel essencialmente econdémico e a sua funcao € criar
valor, gerar utilidade. Resulta ela propria da associacdo entre uma ideia tecnicamente
concretizavel e que foi inventada, com uma oportunidade ou necessidade econdémica e
social. Por este motivo, pode dizer-se que uma entidade sera o local privilegiado da
inovacdo econdmica, dado ser nela que existe a maior probabilidade de essa associacao

acontecer.

Segundo Edquist (2011), a I&D para a inovacdo é considerada o fator mais
importante para o desenvolvimento econdémico. Assim, a inovagdo no tecido empresarial
assume uma importancia primordial na competitividade global. Ndo basta a tecnologia
modernizada combinada com as capacidades dos recursos humanos que constituem uma
empresa, para que esta se torne competitiva ao nivel econémico. A par surge a inovagao
como meio que cria uma necessidade, partindo do mercado para a oferta, gerando novas

dindmicas e novos clientes, logo aumento de potencial econdémico.

De acordo com a OCDE (2015), a inovacgdo é caracterizada pela transformacdo de
uma ideia num novo produto ou na melhoria de um produto introduzido no mercado; num
novo processo ou na melhoria de um processo operacional utilizado na inddstria ou no
comeércio; ou num novo método de servigo social. Ainda segundo a mesma organizagéo, a

inovacdo envolve uma série de atividades cientificas, tecnoldgicas, organizacionais,
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financeiras e comerciais, sendo a atividade de I1&D apenas uma delas, constituindo-se hoje

em dia na causa e no efeito do progresso cientifico e técnico.

Reiljan, Paltser e Puolokainen (2016) referem que o resultado da inovacgdo e 0 Sseu
impacte no sector empresarial depende das condi¢des gerais de desenvolvimento, da
eficiéncia das medidas de politica de inovacdo do sector publico, mas também do sucesso
das atividades de 1&D na area empresarial. Para estes autores, o objetivo dos Governos €
desenvolver um sistema eficiente de inovacdo nacional, em que a politica de inovagéo
apoia as atividades de I1&D orientadas para aquela. Assim, a tarefa da politica de inovacao
é funcionar como intermediaria nas relagdes entre organizacfes envolvidas na inovagdo —
empresas, organizacdes governamentais, organizacdes ndo-governamentais, instituicoes da
comunidade cientifica, instituicdes sociais —, num sentido de complementaridade e eficacia

ao nivel de parcerias empresariais em diversos sectores de atividade economica.

Para moldar o quadro de desenvolvimento das diversas organizag6es/instituicoes, a
politica de inovacdo integra as partes orientadas para a inovacdo de varias politicas
nacionais — politica de I&D, politica de educacdo, politica do trabalho, politica orcamental
e fiscal, etc. — num todo compreensivo, abrangente e sistematico. Os Estados devem adotar
uma politica de desenvolvimento holistico para criar o0 ambiente macroeconémico (Bailey
e Lenihan, 2015). Na sequéncia desta ideia, Reiljan, Paltser e Puolokainen (2016), referem
que as atividades de 1&D do sector empresarial e o desempenho da inovagao terdo sucesso
num pais que desenvolva um sistema de apoio a politica de inovacdo, que seja global e
funcional, pois terd em conta as necessidades de suporte do tecido empresarial e de
negocios, e das opcles que existem para conceder 0 apoio necessario, num todo abrangente

e sistematico.

A invencdo e a inovacdo segue-se a difusdo, isto é, divulgacdo, propagacdo, o que
indica que é necessario generalizar a inovagdo, caso contrério perde a sua utilidade e ndo
tera grande relevancia economica e social. Fernandez, Junquera e Vazquez (1996)
consideram que uma politica de difusdo de inovacdes tecnoldgicas centrada nas empresas
ird contribuir de forma eficaz para o desenvolvimento de politicas de ciéncia centradas na
I&D. Por outro lado, a recuperagdo do atraso tecnoldgico de paises menos desenvolvidos é
mais eficaz quando, numa primeira fase, se da prioridade a adogéo e difusao de tecnologias
inovadoras, para que futuramente possa haver maior capacidade de crescimento de uma

politica de ciéncia e de 1&D.
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A investigacdo cientifica, o desenvolvimento tecnolégico e a experimentacdo técnica
conduzem a ideias novas, que sO se traduzirdo em verdadeiras inovacgles se produzirem
riqueza, se tiverem utilidade pratica e se os potenciais clientes do produto, processo ou
servico, o quiserem e estiverem dispostos a paga-lo. Dai, a importancia de os projetos
empresariais, sejam eles para criar produtos, processos ou novos Servigos, ou entdo, para
modificar outros ja existentes, terem por base atividades de 1&D, pois estas constituem um
processo que, a partir da invencao, inovacdo e difusdo, conduz a obtencdo continua,

organizada e sustentada dos progressos, cientifico e técnico.

Para que haja uma politica adequada em termos de despesas de 1&D é necessério
analisar indicadores da dinamica e qualidade dos gastos em 1&D como reveladores de
crescimento e desenvolvimento das economias nacionais. A implementacdo de politicas
publicas de inovacao, investindo em I&D, permite o emergir de projetos tecnoldgicos que
ligam os sectores da ciéncia e da educacdo a empresas e a sociedade. Tal facto ir4 canalizar
investimento, podendo promover a criacdo de riqueza e de emprego, constituindo um

garante de coesdo social e de crescimento econémico, numa perspetiva de globalizacéo.

2.4 Importancia da Divulgacao de Informacao sobre as Atividades de 1&D

A informacdo econdmico-financeira de uma entidade tem como objetivo a producdo de
DF, que facilitem aos seus diversos utilizadores a tomada de decisdes. No entanto, a
utilidade da informacéo financeira depende de quem decide e das suas caracteristicas, além
de que os utilizadores sé se servirdo dela se a compreenderem. Scott (2015) salienta que a
utilidade da informagé&o significa que, teoricamente, esta informacdo leva os investidores a
reconsiderarem as suas crengas e agdes. Por sua vez, Francis e Schipper (1999) referem
que para a informacdo de uma entidade ser util, deverd existir uma relagdo entre um ou

mais itens das DF e fatores de mercado.

Segundo Rahmani e Jabari (2015), a informacdo é considerada util se possuir
caracteristicas qualitativas, sendo muito importante a relacdo entre as caracteristicas
qualitativas da informacdo e a utilidade da mesma. Para 0s autores, as caracteristicas

qualitativas referem-se aos atributos que fazem com que as informacdes fornecidas aos

23



Divulgacéo de Informacdo sobre as Atividades de 1&D:
O Caso de Paises com Elevados Niveis de 1&D

utilizadores das DF sejam uteis e em linha com a avaliagdo da posi¢do financeira,
desempenho econdémico e flexibilidade da entidade. Portanto, o principal objetivo das
caracteristicas qualitativas das informacGes financeiras é fornecer informacdes Uteis aos
utilizadores. Algumas caracteristicas qualitativas estdo relacionadas com o conteldo da

informacdo contido nas DF, e outras com a forma como essa informacao é apresentada.

O IASB (2018, 882.5-2.38) identifica na sua EC — Conceptual Framework for
Financial Reporting — as caracteristicas qualitativas necessarias para proporcionar
informac&o financeira Gtil aos seus utilizadores para a tomada de decisfes sobre a entidade
que relata: (i) caracteristicas qualitativas fundamentais; e (ii) caracteristicas qualitativas de
reforco. As caracteristicas qualitativas fundamentais referem-se a relevancia e
representacdo fidedigna, ao passo que caracteristicas qualitativas de reforco dizem respeito
a comparabilidade, tempestividade, verificabilidade e compreensibilidade, e servem de
complemento as caracteristicas anteriores, de modo a fortalecer a utilidade da informagéo
financeira que é relevante e fielmente representada. A Figura 2.1 sintetiza as caracteristicas

qualitativas da informacéo financeira identificadas na EC do IASB (2018).

Figura 2.1: Caracteristicas qualitativas da informacéo financeira (EC, IASB, 2018).

CUSTO / BENEFICIO

Caracteristicas Fundamentais

Relevancia
(\Valor preditivo e/ou valor confirmatdrio)

Materialidade

Completa

Representacdo Fidedigna
(Considera a substancia sobre a forma e
a incerteza da mensuracao)

Neutra
(Considera o exercicio da prudéncia)

Isenta de erros

Caracteristicas de Reforgo

| Comparibilidade | | Verificabilidade | | Tempestividade | | Compreensibilidade |
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A relevancia e a representacdo fidedigna sdo as caracteristicas qualitativas
fundamentais da informacdo financeira Gtil. Em relacdo a primeira caracteristica, a sua
importancia prende-se com a obrigatoriedade das DF contribuirem para as decises dos
seus utilizadores e ajudarem na avaliacdo dos acontecimentos passados, presentes ou
futuros, ou ainda confirmarem ou corrigirem as suas decisdes passadas. A informacéo
financeira é capaz de fazer diferenca nas decisdes se tiver valor preditivo (poder ser usada
para fazer previsfes sobre resultados futuros), valor confirmatorio (ser capaz de avaliar
previsdes feitas anteriormente, confirmando-as ou alterando-as) ou ambos — o valor
preditivo e o valor confirmatdrio estdo inter-relacionados (IASB, 2018, §82.7-2.10). Muito
embora ndo seja uma caracteristica qualitativa primaria que a informacdao tenha de ter para
ser atil, a materialidade € um aspecto da relevancia especifico da entidade. A informacéo é
material se a sua omissdo ou inexactiddo puder influenciar as decisdes dos utilizadores

tomadas com base nessa informagdo (IASB, 2018, §2.11).

No que diz respeito a segunda caracteristica, a representacdo fidedigna é
indispensavel a fiabilidade da informacéo financeira. A importancia da fiabilidade advém
da necessidade da informacgdo estar completa, ser isenta de distor¢cbes ou opinides e
constituir uma visao real e objetiva dos factos que pretende relevar; logo, sem DF
confiaveis, os utilizadores ndo usardo essa informacdo. Para estar fidedignamente
representada, a informacdo ndo se deve limitar a sua representacdo legal, ou seja, deve
apresentar fielmente as operagcdes e outros acontecimentos que pretende representar e se
possa razoavelmente esperar que represente, pelo que devera respeitar trés aspectos: ser
completa, neutra e isenta de erros (IASB, 2018, §§82.12-2.13). Para que haja uma
representacdo fidedigna, a informacéo nas DF deve estar completa, ou seja, conter todas as
informacgdes necessarias para os utilizadores compreenderem o fendmeno apresentado,
devendo incluir todas as descrigcdes e explicagdes. A neutralidade também é essencial a
informacdo financeira, devendo essa ser livre de preconceitos na sua selecdo ou
apresentacdo. Por ultimo, na representagdo do fendmeno, mas também na selecdo e
aplicagdo do processo escolhido para produzir essa informagéo, ndo devem existir erros ou
omissdes (IASB, 2018, §82.14-2.18).

E importante que exista um compromisso entre a relevancia e a representagio
fidedigna, uma vez que a incerteza inerente a mensuracao insere-se na representacdo
fidedigna. A incerteza da mensuragdo surge quando os itens monetarios nas DF, porque

ndo podem ser observados diretamente, tém que ser estimados. Assim, se as estimativas
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forem claras, descritas e explicadas com precisdo, 0 uso de estimativas razodveis é uma
parte essencial da preparagdo das informagdes financeiras e ndo prejudica a utilidade da
informacdo. Mesmo um alto nivel de incerteza da mensuracdo ndo impede necessariamente

gue uma estimativa possa fornecer informacdes Uteis (IASB, 2018, §2.19).

Tal como foi referido anteriormente, além das caracteristicas qualitativas
fundamentais, a EC do IASB (IASB, 2018, §2.23) também identifica caracteristicas
qualitativas de reforco, que tém por objetivo reforcar a relevancia e a representacdo
fidedigna, nomeadamente: comparabilidade, verificabilidade, tempestividade e
compreensibilidade.

A comparabilidade é importante porque a informacdo financeira relativa a uma
entidade deve ser comparavel no tempo, a fim de se identificarem tendéncias na sua
posicdo e no seu desempenho. No entanto, os destinatarios tém também de ser capazes de
comparar as DF de diferentes entidades, a fim de avaliar de forma relativa a sua posicao
financeira, o seu desempenho e as respetivas alteracbes (IASB, 2018, §82.24-2.25). De
acordo com Hla, Md Isa e Shaikh (2013), é importante que um investidor possa analisar 0s
RC das diferentes empresas do mesmo sector com plena confianga de que os resultados
anuais podem ser comparaveis, por forma a tomar decisdes de investimento. Tal como
Grigoras-Ichim e Morosan-Danila (2016) referem, os investidores s6 podem fazer
avaliacdes validas das entidades se estiverem disponiveis informacgdes comparaveis das

mesmas.

A verificabilidade ajuda a assegurar aos utilizadores que a informacéo é fidedigna e
representa com verdade (credibilidade) a realidade econémica que supostamente deve
representar. A informagé&o financeira deve ser relatada sem erros materialmente relevantes,
sem enviesamentos, e 0s métodos de reconhecimento e de mensuracdo utilizados devem
ser apropriados e ndo conter erros materiais ou enviesamentos, permitindo que diferentes
observadores conhecedores e independentes cheguem a um consenso geral, produzindo

essencialmente as mesmas conclusdes ou mensuragdes (IASB, 2018, §2.30).

A tempestividade implica ter informacao disponivel para os utilizadores a tempo de
ser capaz de influenciar as suas decisdes. Apesar de algumas informagdes continuarem a
ser oportunas apés a data de relato, pois alguns utilizadores podem precisar de identificar e

avaliar tendéncias, quanto mais antiga for a informagdo menos util € (IASB, 2018, §2.33).
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A compreensibilidade refere-se a informacdo financeira que ¢é classificada
(agrupada), caraterizada e apresentada de uma forma clara e concisa, por forma a permitir
0 esclarecimento dos utilizadores. Embora alguns fendmenos sejam inerentemente
complexos ou dificeis de compreender, excluir informacdes relevantes ndo s tornaria as
DF incompletas como potencialmente enganosas (IASB, 2018, 882.34-2.35). Segundo
Kieso, Weygandt e Warfield (2016), a compreenséo das informac6es financeiras varia
consideravelmente consoante o utilizador, isto €, 0 modo como este toma as suas decisoes,
a quantidade de informacao disponivel, a fonte das informac6es detidas, a capacidade de
processamento das informacdes financeiras, entre outras. No entanto, podemos dizer que a

compreensibilidade e a utilidade andam de méos dadas.

Por altimo, o relato de informacBes financeiras impde custos, que devem ser
justificados pelos beneficios de relatar essas informacdes, sendo fundamental que esses

beneficios excedam os custos inerentes a sua preparacdo (IASB, 2018, §2.39).

Por outro lado, segundo Cafibano (1988), a importancia da informacdo financeira
estd dependente de alguns requisitos: (i) identificabilidade; (ii) oportunidade; (iii) clareza;
(iv) relevancia; (v) razoabilidade; (vi) economicidade; (vii) imparcialidade, (viii)

objetividade; e (ix) verificabilidade. O Quadro 2.1 caracteriza estes requisitos.
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Quadro 2.1: Caracterizacdo dos requisitos da informacéao financeira.

INFORMAGAO FINANCEIRA

Requisitos Caracterizacao

Identificabilidade Deve conter a identificacdo pessoal e temporal da informagéo referente as DF.

Deve chegar em tempo Util e oportuno aos utilizadores que irdo tomar as diversas

Oportunidade decis0es, sob pena de tornar-se indtil.

Clareza Deve ser apresentada de forma clara e acessivel.

Relevancia Deve ser relevante para os objetivos dos diferentes utilizadores.

Deve seguir o principio do razodvel, pois a incerteza é uma das caracteristicas da

Razoabilidade :
economia.

Economicidade Deve corresponder & utilidade esperada.

Deve ser prestada sem distor¢es, para que ndo se aproxime mais de uns

Imparcialidade utilizadores em detrimento de outros.

Deve ser reforgada a uniformidade e compreens&o, procurando aplicar um método

Objetividade de processamento da informag&o contabilistica isento de critérios subjetivos.

Permite o cumprimento dos requisitos anteriores, fazendo o contraponto entre a

Verificabilidade objetividade e imparcialidade da informacdo e a utilidade e relevancia da mesma.

Fonte: Cafiibano (1988).

Além de caracterizar os requisitos da informacdo financeira, Cafibano (1988)

interliga-os com as atividades de 1&D (Figura 2.2).
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Figura 2.2: Requisitos da informagdo financeira e sua aplicacéo as atividades de 1&D.

Necesséria identificacdo das atividades de 1&D, ou seja, como se
processou 0 seu financiamento na entidade e se este foi alvo de
investimento publico ou privado.

Identificabilidade

Necessario que o0s resultados das atividades de 1&D sejam
conhecidos o quanto antes, de modo a que a tomada de decisdes
Oportunidade por parte dos utilizadores seja objetiva, com base em informag6es
recentes sobre o que foi desenvolvido em termos de I&D pela
entidade.

Necessario proceder a uma separagao entre os saldos referentes
as atividades de I&D e ao restante investimento tangivel e
intangivel da entidade, que podera ocorrer através das DF ou por
notas explicativas em anexo proprio; por outro lado, deve ser
dada informac&o sobre o tratamento contabilistico dos gastos das
atividades de 1&D, politica de amortizagdes, etc.

Necessario saber se uma entidade esta envolvida na concretizagao
de atividades inovadoras, pois isso torna relevante todo o tipo de
informacdo sobre as DF, podendo esta tornar-se num fator
determinante para a previsdo de vendas, beneficios e crescimento
da entidade.

Relevancia

Necessario seguir este requisito e o principio da consisténcia,
pois, s6 assim sera possivel obter uma informacdao financeira que
Razoabilidade néo detenha perdas camufladas entre os gastos das atividades de
I&D; uma vez que, tais atividades se caracterizam por uma
acentuada incerteza e aleatoriedade.

Necessario explicar a politica de inovacdo que é seguida pela
Economicidade entidade e os objetivos que foram alcancados, de modo a que
esses dados sejam rentaveis para os utilizadores.

Necessario controlar possiveis otimismos por parte da entidade,
no que respeita a atividades de 1&D, de modo a ndo limitar os
gastos capitalizados apenas aos projetos cuja probabilidade de
sucesso seja elevada e segura.

Imparcialidade

Fonte: Cafibano (1988).

O principal objetivo de todos os requisitos descritos anteriormente é permitir um
relato financeiro que seja um retrato fiel da atividade econémica de uma entidade no
contexto empresarial, pois sem uma informacdo clara sobre os diversos projetos e
atividades de I&D levados a cabo pelas entidades € dificil conhecer a sua situacao real e
objetiva, de forma a planear a melhoria e renovacéo dos seus produtos e processos.
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A divulgacdo de informacdo sobre as atividades de I1&D é extremamente importante,
pois permite avaliar a capacidade da entidade para fazer face ao desafio tecnoldgico que,
como se sabe, tem caracteristicas de mudanca. Esta informacdo tem ainda outras
potencialidades, nomeadamente permitir a comparacdo do desempenho entre diversas
entidades do mesmo sector ou inddstria, prever a criacdo de empregos decorrentes das
atividades de 1&D, conhecer o nivel de lideranca da entidade em termos tecnolégicos e a
capacidade da sua manutencao.

Comparativamente com outras atividades da empresa, as atividades de I&D
acarretam elevados riscos e aumentam a incerteza quanto a obtencdo de beneficios
econdmicos futuros. O risco inerente a inovacao faz com que a divulgacdo de informacéo
sobre as atividades de 1&D seja mais Util para os investidores, que dessa forma podem
avaliar o retorno do potencial investimento. Segundo Percy (2000), as empresas com
elevada intensidade de 1&D divulgam persistentemente informagfes assimétricas e
apresentam custos significativos de monotorizacdo dessa divulgacdo entre gestores e
investidores. De acordo com Gelb (2002) e Gu e Li (2003), as empresas com um
significativo nivel de 1&D e de gastos com publicidade e propaganda sdo mais propensas a
divulgar, de forma voluntaria e flexivel, informacGes sobre os seus projetos de 1&D, nos
RC.

Dada a importancia das atividades de 1&D para as entidades, 0s organismos de
normalizacdo contabilistica — por exemplo, o ASB, o IASB, 0 FASB e Comissdo de
Normalizacdo Contabilistica, entre outros — tém uma opinido convergente sobre a
divulgacdo de informacédo destas atividades. A maioria dos seus normativos ja considera
que tal divulgacdo deve ser o mais abrangente possivel e que ha um conjunto de
informacdo nesta area que deve ser divulgado pelas entidades. Apesar disso, segundo o
Proyecto Meritum (2002) — continuado pelo projecto E*KNOW-NET: A European
Research Arena on Intangibles (2001-2003) —, a informacdo veiculada sobre os ativos
intangiveis, quer no interior das entidades quer para o exterior, continua a ser escassa. Ou
seja, embora estes ativos desempenhem um papel determinante no valor das entidades, essa
preponderéancia néo é refletida devido ao dificil cumprimento dos restritivos e exigentes

requisitos estabelecidos pelas normas contabilisticas vigentes.

Por ultimo, apesar de terem caracteristicas proprias, 0s intangiveis ndo sdo menos

ativos do que os tangiveis. Na verdade, uma vez que grande parte é responsavel pela

30



Susana Silva | 2019

formacdo do valor da entidade, os tangiveis ganham utilidade pela sua associagdo com 0s
intangiveis. Deste modo, é necessario que o modelo contabilistico crie condigdes para
informar, de forma util, os utilizadores das DF sobre estes beneficios, para que estes

possam tomar as suas decisdes tendo, realmente, consciéncia da importancia da entidade.

2.5 Atividades de I&D na UE

Segundo Vasi¢, Kecman e Mladenovi¢ (2016), o conhecimento, no sentido mais amplo, é
reconhecido como um fator de prosperidade durante o processo de globalizacao,
conduzindo cada vez mais a concorréncia entre as entidades. Para o avanco do
conhecimento, o aumento da produtividade e a promocdo do crescimento, Wang (2010)
defende que o investimento em I&D é um elemento fundamental, pelo que se um pais
investir recursos suficientes em atividades de I1&D e empenhar-se de forma eficiente, tem
potencial para alcancar o nivel de crescimento desejado. Neste sentido, a UE teve como
objetivo estratégico para a primeira década do século XXI tornar-se na economia mais
competitiva e dindmica do mundo através de um elevado conhecimento e de um
crescimento econdmico sustentavel, criando empregos de qualidade e reforcando a coesdo

social.

Segundo Moncada-Paterno-Castello et al. (2010), os governos veem cada vez mais
as politicas de 1&D como um instrumento para alcancar objetivos mais vastos,
relacionados com o crescimento, a produtividade e a competitividade. Dai que, para
alcancar um crescimento econdémico a longo prazo, Romer (1994) defende que os
investimentos em 1&D sdo muito importantes, sendo cada vez mais necessario destinar

recursos para a 1&D.

Na sequéncia da crise econémica mundial de 2008, a UE tomou medidas para
procurar obter um crescimento sustentadvel. Segundo Ulnicane (2016), a politica de
investigacdo e inovacdo da UE centrou-se em duas questdes principais: (i) facilitar as
reformas estruturais e aumentar o nivel, a qualidade e a eficiéncia dos investimentos
publicos e privados em investigacdo, a nivel nacional; e (ii) aumentar o financiamento da

UE em investigacdo e inovacdo. A atual estratégia da UE — “Europa 2020” — esta
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direcionada para o crescimento e para a criacdo de emprego, tendo sido langada em 2010,
para um periodo de dez anos, com o objetivo de criar condi¢cBes para um crescimento
inteligente, sustentavel e inclusivo, em particular nos dominios do emprego, I&D,

alteracdes climaticas/energia, educacéo e inclusdo social e reducdo da pobreza.

A competitividade e o crescimento individual das empresas séo, em grande parte,
reconhecidos como desempenhando um papel fundamental em termos de prosperidade
econdémica da UE e, em especial, de criagdo de emprego. Em relacdo as atividades de 1&D,
a UE pretende aumentar para 3% do Produto Interno Bruto (PIB) o seu investimento nesse
dominio. Este aumento é o reconhecimento de que uma economia baseada em mais 1&D e
inovacdo tornara a UE mais competitiva e permitird criar mais emprego. No entanto, tal
como refere Schomberg (2013), € dificil calcular com exatiddo o seu impacte no aumento

de postos de trabalho.

De acordo com Voigt e Moncada-Paterno-Castello (2012, p. 96-97), existe a
conviccdo de que a maioria dos novos empregos — que sdo desesperadamente necessarios
em tempos de crise econémica e elevado desemprego em toda a Europa — deve evoluir de
empresas novas, pequenas, de crescimento rapido e inovadoras. Neste contexto, “a 1&D
(como apoio as atividades de inovacao) representa um dos fatores mais determinantes para
0 crescimento das empresas e, por conseguinte, representa um dos elementos-chave que

podem levar a UE a uma economia mais competitiva ¢ baseada no conhecimento.”

A importancia das atividades de 1&D levou a OCDE a publicar dois manuais, 0
Manual de Frascati e 0 Manual de Oslo (OCDE/Eurostat, 2005), com o objetivo de
compreender e analisar estas atividades, estabelecendo defini¢cbes que hoje sdo aceites no
mundo inteiro. Além dos dois manuais, desde 2004 que a Comissao Europeia publica
anualmente o “EU Industrial R&D Investment Scoreboard” com o objetivo de fornecer
dados econémicos e financeiros e analises dos principais investidores de 1&D da UE e do
resto do mundo, baseado em dados das entidades, extraidos diretamente dos seus

Relat6rios Anuais.

Ao nivel da UE, os 28 Estados Membros (UE-28) tém vindo a aumentar
gradualmente o seu investimento em I&D para poderem alcancar a meta definida na
estratégia “Europa 20207, ou seja, chegar aos 3% do PIB. O Grafico 2.1 apresenta a
percentagem do PIB investido em I&D pelos UE-28, entre os anos de 2005 e 2014.
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Gréfico 2.1: Percentagem do PIB investido em 1&D pelos UE-28, entre os anos de 2005 e 2014.
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Fonte: Eurostat (2016).

De acordo com o Gréafico 2.1, entre os anos de 2005 e 2007, verificou-se um
aumento de trés centésimas em investimento de 1&D (subiu de 1,74% para 1,77% do PIB).
Entre os anos de 2008 e 2014 houve um aumento de duas décimas (subiu de 1,84% para
2,04% do PIB). No entanto, no ano de 2010 verificou-se uma estagnacdo (manteve-se o0
valor de 1,93% do PIB) e no ano de 2014 houve um aumento de apenas uma centésima

relativamente ao ano anterior (subiu de 2,03% para 2,04% do PIB).

Segundo alguns autores (Silaghi et al., 2014; Karczewska, 2015; Freimane e Balina,
2016; Goger, Alatas e Peker, 2016; Gumus e Celikay, 2015), existe um impacte positivo
entre o nivel da atividade de 1&D e o crescimento econémico da UE. Assim, embora se
tenha registado algum progresso, a maioria dos UE-28 deve continuar a envidar esforcos
no sentido de apoiar as atividades de I&D, para atingir a meta definida na estratégia

“Europa 2020, mas principalmente para impulsionar a inovacgao.
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2.6 International Accounting Standards Board

2.6.1 International Accounting Standard 38

O IASB tem desempenhado um papel importante na harmonizacdo da contabilidade
internacional em certos dominios, sendo um deles o tratamento contabilistico das despesas
de 1&D, como forma de permitir comparacOes internacionais eficazes das DF. Neste
sentido, elaborou a IAS 38 (2014), que especifica o tratamento contabilistico dos ativos

intangiveis que ndo sdo tratados noutras normas.

A 1AS 38 (2014) especifica como reconhecer e mensurar todos os ativos intangiveis,
assim como os itens a divulgar, com excec¢do dos especificados nos §82-3. Quanto a
mensuracdo dos ativos intangiveis, ha que considerar varios aspetos, nomeadamente: (i) se
foram adquiridos separadamente; (ii) se foram adquiridos numa concentracdo de negdcios;
(iii) se foram desenvolvidos internamente; e (iv) se foram adquiridos através de um

subsidio do governo.

De acordo com a IAS 38 (2014, §25), quando os ativos intangiveis sdo adquiridos
separadamente, a sua mensuracdo inicial devera ser feita ao custo de aquisi¢do, o qual
compreende o preco de compra — incluindo taxas aduaneiras e impostos ndo dedutiveis —,
deduzido de eventuais descontos de quantidade, e despesas adicionais diretamente
atribuiveis a preparacdo necessaria para o tornar apto a operar no uso pretendido. Por outro
lado, na aquisicdo a crédito de um ativo intangivel adquirido separadamente, quando o
pagamento € diferido para além das condi¢Ges normais de crédito, o preco de compra sera
0 equivalente ao preco a pronto pagamento, sendo a diferenca reconhecida como gasto
financeiro, a ndo ser que seja capitalizada segundo a IAS 23 (2017) — Borrowing Costs.
Por fim, quando na aquisicdo separada de um ativo intangivel se verifica uma troca de
ativos, o preco de compra corresponde ao valor do ativo recebido, isto €, o justo valor

desse ativo — como regra geral — ou o valor escriturado do ativo entregue.

Relativamente a aquisicao dos ativos intangiveis numa concentragdo de negdécios, a
IFRS 3 (2018, §19) — Business Combinations — refere que o custo de um ativo intangivel

no momento de aquisicdo é baseado no justo valor. O justo valor mais fidvel é aquele que
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derivar dos pregos de mercado — num mercado ativo —, isto €, se existir um mercado para

esse ativo, o justo valor mais fiavel é o prego de compra.

De acordo com a IAS 38 (2014, 865), quando os ativos intangiveis sdo desenvolvidos
internamente, o seu custo consiste na soma de todas as despesas necessarias e diretamente
atribuiveis a criagdo, producdo e preparacdo do ativo intangivel, para que este seja capaz de
operar nos termos pretendidos pela gestdo. Estas despesas devem ser reconhecidas a partir

da data em que se cumprem pela primeira vez os critérios de reconhecimento.

No que diz respeito a aquisicdo de um ativo intangivel através de um subsidio do
Governo, a 1AS 38 (2014, 844) refere que a entidade pode inicialmente optar por mensurar
0 ativo intangivel e o subsidio pelo justo valor de acordo com o preconizado na IAS 20
(2009) — Accounting for Government Grants and Disclosure of Government Assistance.
Caso ndo o faca, devera valorizar inicialmente o ativo por um valor nominal, acrescido de
todas as despesas diretamente atribuiveis a preparacdo do ativo para o uso esperado (0
outro tratamento que a IAS 20 permite relativamente a aquisicdo de um ativo intangivel

através de um subsidio do Governo).

Ainda segundo a IAS 38 (2014, 869), as despesas posteriores a data de aquisi¢do de
um ativo intangivel deverdo ser tratadas como gasto no periodo em que sdo suportadas,
exceto se for provavel que tais despesas permitam gerar beneficios econémicos futuros,
para além dos inicialmente previstos, e desde que possam ser valorizadas e atribuidas ao

ativo de forma fiavel.

Quanto a mensuracdo subsequente dos ativos intangiveis, a IAS 38 (2014, 8§72)
refere que esta deve ser feita por classe de ativos, através do modelo do custo ou do
modelo de revalorizacdo, embora 0 modelo da revalorizacdo s6 possa ser aplicado se
existir um mercado ativo. O Quadro 2.2 caracteriza os modelos do custo e de
revalorizacdo, segundo a IAS 38 (2014, 8§874-75).
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Quadro 2.2: Caracteristicas dos modelos do custo e de revalorizagdo.

CARACTERISTICAS DOS MODELOS DO CUSTO E DE REVALORIZAGAO

Modelos Caracteristicas

Segundo este modelo, o valor escriturado dos ativos intangiveis, com uma vida Util
finita, € igual ao custo deduzido das amortizacbes e das perdas de imparidade
acumuladas. Quando os ativos intangiveis tém uma vida Util indefinida, o valor

Micileslt% do escritu{rado dqs mesmos ¢ igual ao cu§to deduzi_dg das pe_rdas, (_ie impayidqde acu,muladas.
Devera ser feita no final de cada periodo a revisdo da vida Gtil do ativo intangivel, para
determinar se existem eventos e circunstancias que continuem a suportar a existéncia de
uma vida atil indefinida.

Segundo este modelo, o valor escriturado dos ativos intangiveis corresponde ao justo

Modelo de valor & data da revalorizacdo, deduzido das amortizagdes e das perdas de imparidade

acumuladas. A revalorizacdo deverd ser efetuada com regularidade, para assegurar que 0
valor escriturado do ativo intangivel ndo seja materialmente diferente do que seria obtido
utilizando-se o justo valor na data do Balango.

revalorizagéo

Fonte: IAS 38 (2014).

Segundo a IAS 38 (2014, §80), na contabilizacdo da revalorizacdo, o valor bruto do
ativo é substituido pelo justo valor de um bem idéntico, mas novo, sendo as amortizacdes
acumuladas devidamente ajustadas. Caso contrario, o valor bruto do ativo é substituido
pelo seu justo valor, eliminando-se as amortiza¢Ges acumuladas. Quando da revalorizacao
se obtém um rendimento, a IAS 38 (2014, §885-87) refere que este deve, regra geral, ser
reconhecido diretamente nos Capitais Proprios sob a designacdo de Excedente de
Revalorizacdo. No entanto, este deve ser reconhecido como rendimento do periodo na
Demonstracdo dos Resultados, quando existir a reversdo de uma diminui¢cdo do valor do
mesmo ativo, previamente reconhecida como gasto do periodo. Por outro lado, quando da
revalorizagcdo se obtém um gasto, regra geral este deve ser reconhecido como gasto do
periodo na Demonstragdo dos Resultados. No entanto, este deve ser considerado como uma
diminuicdo do Excedente de Revalorizagdo, quando existir a reversdo de um excedente do
mesmo ativo previamente reconhecido. O Excedente de Revalorizagdo poderd ser
transferido diretamente para Resultados Transitados quando realizado, isto é, na medida
em que o ativo for utilizado pela entidade, objeto de amortizacao ou eliminado.

Quanto a amortizagdo, a IAS 38 (2014, §88) classifica os ativos intangiveis como

tendo uma vida util indefinida ou como tendo uma vida util finita. Tém uma vida Util
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indefinida quando nédo existe nenhum limite previsivel do periodo para o qual se espera que
0 bem gere fluxos de caixa liquidos para a entidade; e tém uma vida util finita, quando se

verifica um periodo limitado de beneficios que fluam para a entidade.

Um ativo intangivel com uma vida util finita deve ser amortizado numa base
sistematica durante a sua vida util (IAS 38, 2014, 8§97). O inicio da amortizacdo devera
corresponder a data em que o ativo intangivel esta disponivel para utilizacdo, assim como o
seu fim a data em que o mesmo é eliminado ou classificado como detido para venda. O
valor da amortizacéo corresponde ao custo do ativo intangivel ou outro valor que substitua

esse custo, deduzido do seu valor residual.

O método de amortizacdo deve refletir o padrdo através do qual os beneficios
economicos futuros, associados ao ativo, sdo consumidos pela entidade. Se aquele padrdo
ndo puder ser determinado de modo viavel, o ativo deve ser amortizado pelo método da
linha reta. O valor da amortizacdo é reconhecido como ganho ou perda, a menos que outra
norma emitida pelo IASB determine que este esteja incluido no preco do bem. O periodo
de amortizacdo e o método devem ser revistos pelo menos anualmente, adotando um

procedimento prospetivo em caso de alteracdo (IAS 38, 2014, §104).

Segundo a IAS 38 (2014, §8107-109), um ativo intangivel com uma vida util
indefinida ndo deve ser amortizado, mas a sua vida Util deve ser revista em cada periodo
para verificar se 0s eventos e as circunstancias continuam a verificar-se, apoiando uma
avaliacdo da vida util indefinida daquele bem. Se a vida util do bem ndo sofrer alteracdes,
isto é, passar de indefinida a finita, esse facto deve refletir-se na contabilidade atraves de
uma alteracdo da estimativa. A IAS 38 (2014, §111) refere ainda que o bem deve ser
avaliado de forma a serem determinadas eventuais perdas de imparidade, conforme o
estipulado na IAS 36 (2013) — Impairment of Assets.
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2.6.2 Reconhecimento e Mensuracgdo dos Ativos Intangiveis Gerados Internamente,
segundo a International Accounting Standard 38

A 1AS 38 (2014, 851) refere que, por vezes, é dificil reconhecer um ativo intangivel gerado
internamente, por dois motivos: (i) identificar quando e onde esse bem intangivel gerara
beneficios econdmicos futuros; e (ii) medir com fiabilidade o valor do bem intangivel.
Sendo assim, o IASB (IAS 38, 2014) refere que um bem intangivel desenvolvido
internamente por uma entidade s6 pode ser considerado como tal caso, durante o processo

da sua criacdo, se identifiquem claramente duas fases: (i) pesquisa; e (ii) desenvolvimento.

Relativamente ao reconhecimento inicial na fase de pesquisa, a IAS 38 (2014, §854)
especifica que os dispéndios efetuados devem ser considerados como gastos do exercicio
quando incorridos. Por outro lado, na fase de desenvolvimento, a IAS 38 (2014, 857) refere
que os dispéndios efetuados devem ser capitalizados apds a verificagdo das seguintes
condigdes: (i) praticabilidade técnica e comercial do ativo intangivel, de modo a que fique
disponivel para uso ou venda; (ii) intencdo de completar o intangivel e de o utilizar ou
vender; (iii) capacidade de utilizar ou vender o intangivel; (iv) capacidade do intangivel
para gerar beneficios econémicos futuros; (v) disponibilidade dos recursos técnicos e
financeiros necessarios para completar o projeto de desenvolvimento e para utilizar ou
vender o intangivel; e (vi) capacidade de determinar de modo fiavel o valor das despesas
atribuiveis ao intangivel, durante o seu desenvolvimento. No caso de a entidade néo
conseguir verificar estas condicdes, as despesas de desenvolvimento devem ser

reconhecidas como gasto do exercicio em que foram incorridas.

A Figura 2.3 especifica 0 reconhecimento dos ativos intangiveis gerados

internamente, de acordo com a IAS 38.
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Figura 2.3: Reconhecimento dos ativos intangiveis gerados internamente, de acordo com a IAS 38.

ATIVOS INTANGIVEIS GERADOS INTERNAMENTE

Fase de pesquisa Fase de desenvolvimento N&o esté claro

: B

——  Satisfaz os critérios de reconhecimento

Capitalizar como ativo intangivel

L
L

Reconhecer como gasto quando incorridlo ¢————

Fonte: IAS 38 (2014).

A mensuracao inicial dos ativos intangiveis deve ser feita ao custo, sendo o custo dos
ativos intangiveis gerados internamente, o somatdrio de todos os dispéndios necessarios e
diretamente atribuiveis a criacdo, producédo e preparacao do ativo intangivel, para que seja
capaz de operar nos termos pretendidos pela gestdo, suportados a partir da data em que se

cumprem pela primeira vez os critérios de reconhecimento (1AS 38, 2014, §66).

A IAS 38 (2014, §8866-67) especifica também quais as despesas a incluir e a excluir
no custo dos ativos intangiveis gerados internamente. O Quadro 2.3 descreve essas

despesas.
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Quadro 2.3: Despesas a incluir/excluir no custo dos ativos intangiveis gerados internamente.

DESPESAS A INCLUIR/EXCLUIR

Incluir/Excluir Despesas

= Despesas com materiais e servicos utilizados ou consumidos na cria¢éo do ativo;

= Gratificacdes de empregados que surgem no &mbito do desenvolvimento do ativo;

Incluir . o
= Taxas para registar um direito legal; e
= Amortizacdo de patentes e licengas utilizadas para desenvolver o ativo intangivel.
= Despesas comerciais, administrativas e outros gastos gerais, exceto os diretamente
atribuiveis a preparacédo do ativo para o uso esperado;
Excluir Ineficiéncias identificadas e perdas operacionais suportadas antes de o ativo

alcangar o desempenho planeado; e

= Despesas suportadas com a formacéo do pessoal diretamente relacionado com o
ativo intangivel.

Fonte: IAS 38 (2014, §§66-67).

De acordo com a IAS 38 (2014, §69), a despesa subsequente de um bem intangivel,
depois da sua compra ou realizacdo, deve ser reconhecida quando incorrida, a menos que
seja provavel que esta despesa permita ao bem gerar beneficios econémicos futuros e a

mesma possa ser medida e atribuida ao bem com razoabilidade.

Quanto a amortizacdo e ao método de amortizacdo, aplica-se o referido no ponto
anterior ou seja, um ativo intangivel com uma vida util finita deve ser amortizado numa
base sistematica durante a sua vida Gtil, e um ativo intangivel com uma vida util indefinida
ndo deve ser amortizado, mas a sua vida Util deve ser revista em cada periodo para
verificar se 0s eventos e as circunstancias continuam a verificar-se, apoiando uma
avaliacdo da vida util indefinida daquele bem (1AS 38, 2014, 8§97 e 88107-109).

O método de amortizacdo deve refletir o padrdo através do qual os beneficios
econdémicos futuros, associados ao ativo, sdo consumidos pela entidade. Se aquele padrao
ndo puder ser determinado de modo viavel, o ativo deve ser amortizado pelo método da
linha reta. O periodo de amortizacdo e o método devem ser revistos pelo menos
anualmente, adotando um procedimento prospetivo em caso de alteracdo (IAS 38, 2014,
§104).

40



Susana Silva | 2019

Ao nivel da divulgacdo, para cada classe de ativos intangiveis, a I1AS 38 (2014,
88118-128) refere o que deve ser divulgado, distinguindo os ativos gerados internamente

de outros ativos intangiveis.

Uma rigorosa aplicacdo desta norma evitard o uso e o abuso do tratamento de
determinadas despesas como ativos intangiveis, quando sdo gastos perfeitamente
identificados. Dai que a IAS 38 (2014, §126) refira que uma entidade deve divulgar o valor
das despesas de 1&D reconhecidas como gastos durante o periodo. Cabe assim as entidades
uma correta aplicacdo desta norma, de forma a elaborarem DF com fiabilidade, crediveis e

que permitam uma maior comparabilidade da informacéo financeira.

2.7 Sumaério

O contexto dos negdcios esta a mudar rapidamente. O aumento da concorréncia, 0 avanco
rapido da tecnologia, as inovacGes e um processo de criacdo de valor que depende
principalmente do capital intelectual levaram a mudancas significativas nas necessidades
de informagdo. As atividades de 1&D tém uma influéncia consideravel no futuro das
empresas e de toda a economia, pelo que o investimento em I&D constitui um contributo
muito importante para a inovagdo, que é vista como fundamental para sustentar a
competitividade das empresas e melhorar a sua produtividade, sendo a base do crescimento
econdmico dos paises industrializados.

Assim, de modo a contribuir para a compreensdo da relevancia da I1&D na atividade
empresarial, neste capitulo foi abordado o conceito de I&D, ndo apenas como se encontra
preconizado no Manual Frascati, mas também o proposto por alguns organismos
normalizadores e 0 exposto por alguns autores. Foi também real¢cada a importancia das
atividades de 1&D, assim como a sua importancia no contexto da UE. Posteriormente, foi
abordada a importancia da divulgacédo de informacéo sobre as atividades de 1&D, tendo-se
caracterizado os requisitos da informacdo financeira e a sua aplicagdo as atividades de
I&D. Em seguida foi analisada a IAS 38, que estabelece os procedimentos a serem
adotados no que diz respeito ao reconhecimento e mensuragédo (inicial e subsequente) dos

ativos intangiveis e a informacdo que deve ser divulgada pelas entidades nas suas notas
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explicativas. Por ultimo, foram referidos os procedimentos que as entidades devem adotar

para o reconhecimento e mensuragao (inicial e subsequente) dos ativos intangiveis gerados
internamente.
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3. REVISAO DE LITERATURA
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3.1 Introducao

Este capitulo esta estruturado em quatro seccdes, incluindo esta de introdugdo. Na seccao
dois, sdo abordadas algumas teorias relacionadas com a divulgacdo de informagcéo,

nomeadamente a Teoria da Agéncia, Teoria da Sinalizacdo e Teoria dos Stakeholders.

Na seccdo trés sdo apresentados diversos estudos sobre o cumprimento da divulgacao
obrigatdria, de acordo com as IAS/IFRS, e sobre a divulgacdo voluntaria das atividades de
I&D. Os estudos estdo agrupados do seguinte modo: (i) Estudos sobre divulgagéo
obrigatoria de informacdo; (ii) Estudos sobre divulgacdo obrigatoria de informacdo: IAS
38; (iii) Estudos sobre divulgacédo obrigatdria de informacéo sobre as atividades de I1&D; e
(iv) Estudos sobre divulgacao voluntaria de informacdo sobre as atividades de 1&D. Além
disso, sdo ainda apresentados estudos sobre o impacte da crise na divulgacdo de
informacdo e referidos os fatores determinantes que podem estar associados a praticas de

divulgacdo obrigatoria e voluntaria.

O capitulo termina com a seccdo quatro, onde € apresentado um sumario do capitulo.

3.2 Enquadramento Teorico: As Teorias e a Divulgacédo de Informacéo

As empresas divulgam informagdes obrigatdrias e voluntarias sobre a situacdo econémico-
financeira, assim como informacGes sobre as questdes estratégicas. Para fornecer aos
utilizadores essas informacdes, a divulgacdo €, em certa medida, regulada por normas,
baseadas em principios ou em regras, emitidos por organismos nacionais e internacionais
que, desse modo, determinam a forma e o contetdo dos RC. Segundo Camfferman e
Cooke (2002), frequentemente, as questbes culturais explicam a variabilidade na
abrangéncia da divulgacdo entre paises diferentes. No entanto, tal como Nair e Frank
(1980) referem, vérias organizacOes internacionais estdo a trabalhar para reduzir e, se

possivel, eliminar as diferencas nas normas contabilisticas entre paises.
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Os RC séo vistos como a principal fonte de divulgacdo de informacdes das entidades,
pois fornecem informacdes obrigatdrias e voluntérias. Para Debreceny, Gray e Mock
(2001), a eficiéncia do processo de divulgacdo depende das necessidades das diferentes
partes interessadas e dos interesses da administracdo da entidade. Segundo Radebaugh,
Gray e Black (2006), dois dos principais grupos participantes envolvidos na divulgacédo de
informacdes sdo os investidores e os analistas financeiros. Esses grupos desejam e
precisam de informacg6es para satisfazer os seus requisitos de decisdo. No entanto, 0 RC
ndo se restringe a visdo de investidores e analistas financeiros, ou seja, leva em

consideracdo as necessidades gerais das diferentes partes interessadas.

Alguns estudos realizados sobre a divulgacdo obrigatoria e voluntaria dos
intangiveis, nomeadamente as atividades de 1&D, tém utilizado bases teoricas diferentes
para explicar o efeito das variaveis especificas na divulgacdo realizada. De acordo com
Jensen (1983), as teorias sdo de grande importancia porque a contabilidade é parte
integrante da estrutura de uma entidade e, portanto, é essencial uma compreensao das suas
praticas. Como tal, este estudo incorpora as teorias utilizadas por alguns autores (Zeghal,
Mouelhi e Louati, 2007; Tsalavoutas, 2011; Merkley, 2014; Nekhili et al., 2016) para
explicar as praticas de divulgacdo obrigatéria da IAS 38 e de divulgagdo voluntaria das
atividades de 1&D nos RC, nomeadamente: (i) Teoria da Agéncia; (ii) Teoria da

Sinalizacdo; e (iii) Teoria dos Stakeholders.

3.2.1 Teoria da Agéncia

A Teoria da Agéncia, como uma teoria econémica, foi desenvolvida por Jensen e Meckling
em 1976. Na investigacdo contabilistica, esta teoria tem sido amplamente utilizada para
compreender e explicar fendmenos de divulgacdo obrigatéria e voluntaria em muitos
paises com contextos sociais, politicos e econdmicos diferentes (por exemplo, Cooke,
1989; Meek, Roberts e Gray, 1995; Tsalavoutas, 2011).

Em termos teoricos, a Teoria da Agéncia preocupa-se, principalmente, com a relacéo
Principal-Agente, ou seja, entre os principais (por exemplo, 0s acionistas) e os agentes (por

exemplo, os administradores). Uma rela¢do de agéncia é definida como: “um contrato sob
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0 qual uma ou mais pessoas (o(s) principal(is)) envolve(m) outra pessoa (0 agente) para
executar algum servico em seu nome, o que envolve a delegacdo de alguma autoridade de
decisdo ao agente” (Jensen e Meekling, 1976, p. 308). Tal como Posner (2000, p. 1) refere,
uma relacdo de agéncia, na sua versao mais simples, “¢ um relacionamento em que uma
pessoa, o “principal”, se beneficia quando outra pessoa, o “agente” realiza alguma tarefa

com cuidado ou esforgo”.

A Teoria da Agéncia esta preocupada com a resolucdo de dois problemas que surgem
nas relacdes da agéncia: em primeiro lugar, um problema de agéncia surge quando 0s
desejos do principal e do agente entram em conflito, sendo dificil ou dispendioso para o
primeiro confirmar como o segundo esta realmente a comportar-se — neste caso, 0
problema é que o principal ndo pode provar que o agente atuou de forma incorreta; em
segundo lugar, um problema de partilha de risco, que surge quando o agente e o principal
tém atitudes divergentes em relagdo ao risco — neste caso, o problema é que o principal e 0

agente podem tender a selecionar a¢des opostas quando ocorre o risco (Eisenhardt, 1989).

A Figura 3.1 ilustra a ideia principal da Teoria da Agéncia.

Figura 3.1: Teoria da Agéncia.

Contrata, Monitoriza
e Compensa

Assimetria da Adent
Informacgéo gente

Executa o Trabalho,
Fornece Tempo e Talento

Fonte: Rothaermel (2016, p. 407).
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De acordo com Ferrer e Ferrer (2011), os conflitos entre os principais e 0s agentes
surgem na sequéncia das suas atividades de interesse proprio, que comprometem o trabalho
de equipa e a concretizacdo dos objetivos. Além disso, segundo Morris (1987), devido a
esses conflitos de interesse, 0s custos das agéncias aumentam, podendo ser reduzidos se
forem divulgadas mais informacdes contabilisticas. No entanto, Jensen e Meckling (1976)
referem que o principal pode limitar ou reduzir qualquer conflito potencial com o agente,
criando incentivos adequados para este e incorrendo em custos de supervisdo destinados a
limitar a acdo oportunista daquele. Para Barako (2007), esses conflitos podem ser sanados

através de contratos formais, negociados e escritos entre ambos.

No contexto da empresa, a separacdo de propriedade e controlo da origem a
assimetrias de informaces entre os principais e 0s agentes, possuindo estes ultimos mais
ou melhor informacéo sobre o desempenho atual e futuro da empresa. Nesta relagdo de
agéncia, os principais enfrentam dilemas morais, uma vez que ndo podem avaliar e
determinar com precisdo o valor das decisdes tomadas pelos agentes. Assim, 0s agentes
tiram proveito do facto de as suas a¢cdes ndo serem observaveis para tomarem um conjunto
de decisBes para maximizar a sua propria utilidade. Nesse sentido, segundo Zeghal,
Mouelhi e Louati (2007), a Teoria da Agéncia concebe a divulgacdo voluntaria como um
mecanismo para controlar o desempenho dos agentes e reduzir a assimetria da informacao
e 0s custos de agéncia. Simultaneamente, essa teoria prevé que os custos de agéncia variam

de acordo com as diferentes caracteristicas das empresas.

A introducdo das IAS/IFRS pode ter um impacte negativo ou positivo na situacao
financeira das empresas. Assim, de acordo com a Teoria da Agéncia, nos casos em que se
verifica um impacte negativo, as empresas estdo sob maior pressao para explicar porque é
que, considerando as IAS/IFRS, a sua situacdo financeira aparenta ser pior, uma vez que o
normativo internacional tem por objetivo refletir com maior precisdo os ativos e 0s
passivos de uma empresa; a0 passo que nos casos em que se verifica um impacte positivo,
as empresas sdo pressionadas para explicar porque € que essa melhoria ndo esta
relacionada com praticas contabilisticas fraudulentas. No entanto, tal como Samaha, Khlif
e Dahawy (2016) referem, o cumprimento das IAS/IFRS pode significar que uma empresa
restringe as escolhas contabilisticas e faz mais divulgacgéo, pelo que, consequentemente, a
existéncia de custos de agéncia pode ser usada para explicar a atitude das empresas para o

cumprimento do normativo internacional.
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A 1&D pode ser analisada a partir de uma variedade de perspetivas (por exemplo, o
seu papel no crescimento futuro da empresa), incluindo a da Teoria da Agéncia. No
contexto da Teoria da Agéncia, a I&D assume um significado diferente, pois representa um
elemento discordante entre o principal e o agente. Isso ocorre porque 0s investimentos em
I&D possuem caracteristicas unicas, pois exigem longos periodos de gestacdo, periodo
durante o qual existem altos niveis de incerteza (Chan, Josef e Sougiannis, 2001; Kothari,
Laguerre e Leone, 2002) e assimetria de informag&o (Clinch, 1991; Aboody e Lev, 2000)
sobre o0s seus possiveis resultados. Ou seja, mesmo que a capacidade de inovacdo de uma
empresa possa gerar maiores resultados (Hirschey, 1985; Jose, Nichols e Stevens, 1986), as
atividades de 1&D séo inerentemente arriscadas, pois proporcionam maior variabilidade de
resultados e maior probabilidade de falha, apesar do esforgo dos agentes (Baysinger,
Kosnik e Turk, 1991).

As atividades de 1&D exigem investimentos de longo prazo em projetos, que podem
ter um impacte negativo no desempenho mais imediato da empresa (Hoskisson, Hitt e Hill,
1993). No entanto, os principais podem estar interessados em investir em I&D, tendo uma
visdo de longo prazo, enquanto os agentes podem ter aversao ao risco, ter uma perspetiva
de tempo diferente e procurar apenas resultados a curto prazo. Portanto, segundo Aboody e
Lev (2000), as atividades de I&D podem ser um dos principais responsaveis pela
assimetria da informacdo. Essa assimetria pode ser reduzida se uma empresa tiver em
consideracdo a procura dos investidores e divulgar informacgdes voluntarias que excedam

0s normativos de divulgacao obrigatéria (Tasker, 1998; Merkley, 2014).

As atividades de 1&D geralmente exigem uma gestdo com grande autonomia
(Hambrick e Finkelstein, 1987) para serem efetivas, uma vez que o0s agentes tém que fazer
escolhas estratégicas complexas. No entanto, segundo Billings, Musazi e Moore (2004), os
agentes com aversao ao risco podem utilizar o seu poder para adotar estratégias
conservadoras, evitando o desenvolvimento de atividades de I&D, o que prejudica a
producéo de inovacao das empresas. Deste modo, a assimetria de informacdo derivada da
complexidade das atividades de 1&D, combinada com a gestdo necessaria para orientar
essas atividades, pode ser usada pelo agente avesso ao risco, em detrimento dos principais,
conduzindo ao aumento dos custos de agéncia. Nesta situagdo, como forma de suportar os
custos da agéncia, os agentes podem ter incentivos para fornecer informagbes sobre as
atividades de 1&D.
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3.2.2 Teoria da Sinalizacao

A Teoria da Sinalizacdo, como uma teoria econdémica, foi originalmente desenvolvida por
Spence (1973) para explicar a assimetria da informacdo nos mercados de trabalho, mas foi
desenvolvida em vérias outras areas, incluindo a divulgacdo de informac&o voluntéria (ver
Ross, 1977). A Teoria da Sinalizacéo é til para descrever o comportamento quando duas
partes (individuos ou organizacdes) tém acesso a informacdes diferentes. Normalmente,
uma das partes, o emissor, deve escolher se e como comunicar (ou sinalizar) essas
informagdes, e a outra parte, o destinatario, deve escolher como interpretar o sinal
(Connelly et al., 2011). Tal como Omran e EIl-Galfy (2014) referem, a lacuna de
informacdo entre emissores e destinatarios cria o problema de assimetria de informacao,

gue € uma condicdo crucial da Teoria da Sinalizacgéo.

Por exemplo, no mercado de capitais, segundo Milgrom e Roberts (1992), a
assimetria de informacdo ocorre quando o emissor (agente) fornece informacdes
incompletas ao destinatario (principal). Assim, e porque esta na posse de todas as
informagdes, o emissor detém vantagem sobre o destinatario, originando um efeito de

sinalizacdo quando as empresas divulgam determinadas medidas ou informacgdes.

Segundo Watson, Shrives e Marston (2002), a assimetria de informacdo pode ser
reduzida se a parte que possui mais informagao enviar sinais as outras partes. Nesse caso,
como forma de se distinguirem das empresas com baixo desempenho (baixa qualidade),
que tendem a camuflar a sua situacdo financeira, 0s agentes das empresas com melhor
desempenho (alta qualidade) optam por politicas contabilisticas que, ao serem divulgadas,
demonstram essa qualidade superior. Este raciocinio leva Scaltrito (2016) a inferir que as
empresas de baixo desempenho estdo mais inclinadas ao siléncio, mesmo que essa
alternativa possa ndo ser a solugéo ideal. No entanto, segundo Skinner (1994), a reputacdo
das empresas pode ser afetada se estas ndo divulgarem (a diferentes interessados) as
noticias desfavoraveis num prazo razoavel. Embora as empresas conhegam a sua propria
qualidade, os estrangeiros (por exemplo, investidores, clientes) ndo, portanto, a assimetria
de informacdo estd presente. Como o0s investidores tomam decisdes com base em
informac0des fornecidas pelas empresas (Abhayawansa e Abeysekera, 2009), isso ressalta a
forma como a credibilidade da divulgacdo de informacdo é essencial para reduzir a
assimetria da informacéo (Hughes, 1986).
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A Teoria da Sinalizagdo permite a divulgacéo de sinais para 0 mercado de capitais,
visando fornecer informacdes relevantes acerca da empresa. Segundo Verrecchia (1983),
certas informacdes que as empresas fornecem aos investidores tém como objetivo atrair
investimentos e reforcar positivamente a sua reputacdo. Por sua vez, Holthausen e
Leftwich (1983) referem que algumas dessas informacdes tendem a induzir os investidores
a formularem expectativas sobre o futuro da organizacdo. Para Campbell, Shrives e
Bohmbach-Saager (2001, p. 71), a divulgacdo voluntéria é um dos meios de sinalizacao,
pelo que “as empresas que acreditam que sao “melhores” do que as outras empresas
indicam isso aos investidores para atrair investimentos € uma reputagao mais favoravel”.
As empresas podem fazer isso, naquilo que ¢ conhecido como a “selecdo adversa”,
divulgando mais informacgdes do que as obrigatorias (exigidas pelas leis e normativos

contabilisticos).

A divulgacdo voluntaria é um dos meios mais comuns utilizados pelos emissores
(agentes) para sinalizar a qualidade da empresa e a sua gestdo. As partes interessadas que
recebem esses sinais e 0s interpretam como esperado pelos emissores podem recompensa-
los com consequéncias favoraveis, como o aumento do valor de mercado da empresa ou a
reducdo do custo de capital. No entanto, segundo Boulding e Kirmani (1993), os sinais s6
sdo considerados crediveis quando o agente perde algo de valor por enviar um sinal falso.
Para Spence (1973), a sinalizacao sé é efetiva e credivel se, cada emissor de informacao,
incorrer em gastos diferenciados. Caso contrario, como, em Gltima instancia, a verdadeira
qualidade da empresa é verificavel, nenhuma divulgacdo subsequente serd considerada

credivel.

A Figura 3.2 ilustra a ideia principal da Teoria da Sinalizag&o.
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Figura 3.2: Teoria da Sinalizacdo.

Sinal
(Divulgagéo)

Assimetria da

. Destinatario
Informacéo

Interpreta o Sinal
(Consequéncias)

Fonte: Adaptado de Endenich e Trapp (2018, p. 8).

Segundo Ferrer (2016), a Teoria da Sinalizacdo €é relevante no contexto da
divulgacao financeira, pois constitui uma reacdo a assimetria de informacdo nos mercados.
Existe um diferencial entre as informagdes que as empresas possuem e 0 que é do
conhecimento dos investidores. No entanto, as assimetrias podem ser reduzidas se 0
emissor, que possui mais informac&o, fornecer sinais aos destinatarios. Segundo Samanha,
Khlif e Dahawy (2016), a aplicacdo da Teoria da Sinalizacdo a divulgacdo financeira
sugere que os emissores (agentes) podem usar as DF para sinalizar as suas expectativas e
intengBes. Assim, o cumprimento das IAS/IFRS pode indicar aos investidores que a
empresa esta disposta a divulgar mais informagdes ou a utilizar normativos contabilisticos

mais restritos.

No contexto das atividades de I&D, a Teoria da Sinalizacdo pode explicar os
incentivos do emissor (agente) para divulgar voluntariamente informacGes sobre essas
atividades (Zeghal, Mouelhi e Louati, 2007), pois o tratamento contabilistico das despesas
de 1&D emite um sinal para os investidores. Segundo Cazavan-Jeny e Jeanjean (2006), os
emissores podem sinalizar aos destinatarios do mercado o retorno esperado das suas
despesas de 1&D, capitalizando-as. Neste caso, a capitalizacdo de 1&D pode ser vista como
informagdo relevante para os investidores sobre a capacidade de criacdo de valor da
empresa. Como existem requisitos que as empresas devem verificar para reconhecer as
despesas de I&D como ativo, 0s emissores podem utilizar oportunisticamente essa opgao

contabilistica. Segundo os autores, os fatores institucionais e de governo das sociedades
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provavelmente influenciam a escolha de capitalizar as despesas de 1&D e a credibilidade

desse sinal.

De acordo com Jones (2007), os emissores de empresas com projetos de 1&D
promissores tendem a fornecer informagdes mais detalhadas sobre os mesmos, como forma
de diferenciacdo de empresas com menores expectativas de sucesso dos seus projetos de
I&D. Por outro lado, alguns autores (Entwistle, 1999; Percy, 2000; Ding, Entwistle e
Stolowy, 2004; Merkley, 2014; Nekhili et al., 2016) confirmam que o investimento em
I&D, como proxy da assimetria de informacédo, tem uma influéncia consideravel no nivel
de divulgacdo voluntéria sobre as atividades de 1&D, apresentando evidéncias de que as
empresas com nivel elevado de 1&D divulgam mais informacdo voluntaria sobre essas
atividades. Desta forma, segundo Zeghal, Mouelhi e Louati (2007), os emissores que
possuem informacdes privilegiadas sobre os beneficios econémicos futuros dos seus
projetos de 1&D, podem usar a divulgacdo voluntaria como um dispositivo para sinalizar
essas perspetivas para todos os intervenientes no mercado de capitais e, assim, reduzir a

assimetria da informacéo em relacdo ao sucesso dos seus projetos.

3.2.3 Teoria dos Stakeholders

A Teoria dos Stakeholders surgiu nos anos 80 e teve o seu desenvolvimento nos anos 90,
sendo o seu principal marco tedrico atribuido ao livro de Freeman, intitulado “Strategic
Management: A Stakeholder Approach” (1984). Ao longo dos anos, a teoria tem recebido
contribuicbes de muitos economistas e socidlogos, os quais nem sempre partilham o
conceito de Stakeholders de Freeman. Apesar de existirem muitas defini¢cOes diferentes,
mas com significados semelhantes, tal como Matuleviciene e Stravinskiene (2015)
sugerem, a definicdo tradicional de stakeholder proposta por Freeman — “qualquer grupo
ou individuo que possa afetar, ou ser afetado, pela realizagdo dos objetivos da
organizac¢ao” (Freeman, 1984, p. 46) — pode ser considerada uma das melhores, pois
identifica de forma concisa e precisa as relagdes entre a organizacdo e os stakeholders,

com base na dependéncia do poder.
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Apos o livro de Freeman, a literatura sobre os stakeholders desenvolveu-se em torno
de trés aspectos distintos: (i) aspecto descritivo/empirico (Agle, Mitchell e Sonnenfeld,
1999; Jawahar e McLaughlin, 2001; Sangle e Babu, 2007; Wallis, 2006); (ii) aspecto
instrumental (Berman et al., 1999; Johnson e Greening, 1999; Jones, 1995; Mathur, Price e
Austin, 2008); e (iii) aspecto normativo (Argandofia, 1998; Freeman e Gilbert Jr., 1988;
Goodpaster, 1991; Reed, 1999). Donaldson e Preston (1995) reuniram esses trés aspectos
na sua teoria dos stakeholders. Além disso, a literatura sobre os stakeholders comecou a

abrir caminho para areas como a dinamica dos stakeholders e as teorias dos stakeholders.

A revisdo da literatura confirma que ndo existe um Unico conceito que permita a
identificacdo dos stakeholders em geral — os stakeholders variam em funcéo do tipo de
industria, organizacdo, situacdo geografica e problema especifico (Mitchell, Agle e Wood,
1997; Bailur, 2006; Gil-Lafuente e Paula, 2013). No modelo proposto por Donaldson e
Preston (1995), todos os stakeholders sdo igualmente importantes no relacionamento com a
organizacdo. Embora esse modelo (Figura 3.3) inclua todos os principais stakeholders — os
clientes, os investidores, as comunidades, 0os empregados, as associagdes comerciais, 0s
fornecedores, 0s governos e 0s grupos politicos —, existem autores que propdem muitos
outros stakeholders, que podem estar interessados na organizacao: por exemplo, os criticos
e as organizagdes ndo-governamentais (Dickinson-Delaporte, Beverland e Lindgreen,
2010; Gil-Lafuente e Paula, 2013), os media (Neville, Bell e Mengic, 2005; Fiedler e
Kirchgeorg, 2007; Dickinson-Delaporte, Beverland e Lindgreen, 2010), os acionistas e 0s
parceiros comerciais (Neville, Bell e Mengii¢, 2005; Florea e Florea, 2013), o ambiente
natural (Neville, Bell e Mengli¢, 2005; Sprinkle e Maines, 2010), os administradores e o
conselho de administracdo (Florea e Florea, 2013), e as organizacfes beneficientes e

comunitérias e as futuras geracGes (Sprinkle e Maines, 2010).

A Figura 3.3 ilustra o modelo de identificacdo dos stakeholders que tém

relacionamento com a organizacao.
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Figura 3.3: Modelo de identificacdo dos stakeholders que tém relacionamento com a organizacéo.

Investidores

Governos Grupos Politicos

Fornecedores ORGAN IZACAO Clientes

Associacles

Comerciais Comunidades

Empregados

Fonte: Donaldson e Preston (1995, p. 69).

Na Figura 3.3, a organizacgdo esta situada no centro e possui interacdes bidirecionais
com cada stakeholder, estando todos eles em paridade de forca/influéncia/interesse. Neste
modelo, todos os stakeholders tém igual poder de afetar ou ser afetado pela organizacéo.
No entanto, eles sdo diferentes e, como tal, possuem variados interesses/visoes e,
consequentemente, niveis distintos de forga/influéncia. Além disso, como ndo existe
interacdo entre os diversos stakeholders, os seus interesses, influéncia e poder de afetar
estdo limitados. Assim, as organizagOes que se esforcam para satisfazer as necessidades

dos diferentes stakeholders enfrentam um desafio complicado. Por isso, segundo Dowling
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(2001), uma forma de abordar esta questdo € agrupar os stakeholders com interesses
semelhantes, por forma a acomodar os interesses de cada grupo.

Na literatura é possivel encontrar muitas classificacfes de stakeholders, no entanto
abordaremos apenas as mais comuns. Freeman (1984) prop0s a divisdo dos skateholders
em grupos internos (clientes, empregados, fornecedores e proprietarios) e externos
(governo, concorrentes, grupos de interesses especiais, e até “terroristas”). Os stakeholders
internos estdo mais interessados nas atividades financeiras da organizacdo, sentido
preocupagdo com o lucro, a eficiéncia e o retorno financeiro. Os stakeholders externos séo
influenciados ou podem influenciar as decisbes e agOes da organizacdo, estando
interessados, por exemplo, em valor, qualidade, satisfacdo, relacionamentos de longo
prazo, acOes éticas e morais de organizacdo e apoio financeiro (Florea e Florea, 2013).
Apesar dos stakeholders internos serem vistos como a “chave”, em alguns casos, os
stakeholders externos sdo mais importantes e ndo podem, a priori, ser relegados a uma

posicao subsidiaria (Bailur, 2006).

Outra distincdo é entre skateholders priméarios e secundarios. Clarkson (1995, p. 106)
define o grupo de stakeholders primarios como “aquele sem cuja participagdo a empresa
nao conseguira sobreviver”. Se esses stakeholders primarios desistirem ou ficarem
insatisfeitos com o0 sistema, “a empresa ficara seriamente prejudicada ou incapaz de
continuar”. Segundo o autor, o apoio dos stakeholders primarios pode ser perdido se a
empresa for incapaz de criar e distribuir riqueza ou valor suficiente para satisfazé-los ou se
mais riqueza ou valor for dado a um grupo de stakeholders priméario as custas de outro
grupo, o que faria com que eles se retirassem do sistema. Por sua vez, 0s grupos de
stakeholders secundarios sdo definidos como “aqueles que influenciam ou afetam ou sdo
influenciados ou afetados pela empresa, mas ndo estdo envolvidos em transac¢des com a
empresa nem sdo essenciais para a sua sobrevivéncia” (p. 107). Segundo Freeman,
Harrison e Wicks (2007), os stakeholders secundarios podem influenciar o relacionamento
da empresa com o0s seus stakeholders primarios. Importa referir que, apesar da
classificacdo proposta por Clarkson (1995), ha divergéncias quanto a categoria a que

pertencem alguns stakeholders.

Finalmente, segundo Bailur (2006), talvez o método mais comum usado para
distinguir os stakeholders ¢ o da importancia versus influéncia, onde a importancia se

refere a um stakeholder cujos problemas, necessidades e interesses sdo prioritarios na
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intervencdo da organizacdo, e a influéncia é o qudo poderoso é o stakeholder. Segundo
Jawahar e McLaughlin (2001), a importancia dos stakeholders € relativa, pois esta muda
em funcdo da etapa do ciclo de vida em que se encontra a empresa (hascimento,
desenvolvimento, maturidade, declinio), o que faz com que uma empresa use diferentes
estratégias para lidar com distintos stakeholders. Por sua vez, a influéncia dos stakeholders
é determinada pelo seu poder e legitimidade (Eesley e Lenox, 2006; Welcomer, 2002), no
entanto, segundo Friedman e Miles (2002), depende de estruturas relacionais, formas

contratuais e apoio institucional.

Alguns autores (Freeman, 1984; Donaldson e Preston, 1995; Jones, 1995; Metcalfe,
1998; Moore, 1999) consideram que 0 objetivo das empresas é atender aos interesses de
todos os stakeholders, uma vez que ndo ha interesses mais importantes ou mais legitimos
que outros, mas Jamali (2008) refere que isso s6 acontece em teoria, pois na realidade as
empresas sO podem prestar atengdo a um numero limitado de stakeholders. Além disso,
enquanto alguns stakeholders (por exemplo, acionistas) sdo altamente influentes (Davis e
Thompson, 1994), outros (por exemplo, defensores dos consumidores) tém relativamente

pouco efeito sobre o comportamento da empresa (Vogel, 2005).

Segundo Merkley (2014), o contexto da 1&D oferece uma area de pesquisa Unica
para analisar a importancia da divulgacdo de informacdo para os stakeholders externos,
que precisam avaliar os niveis de risco e assimetria de informagdo associada a
investimentos em 1&D. De acordo com Elias, Cavana e Jackson (2002), o envolvimento
dos stakeholders nos projetos de 1&D pode abranger um vasto conjunto de interesses
econdmicos, ambientais e sociais, potencialmente conflituantes entre si. Os interesses e as
perspetivas conflituantes entre os diferentes stakeholders podem, segundo Hall e Martin
(2005), tornar alguns projetos de I&D controversos, disruptivos e radicais. No entanto, a
execucdo de tais projetos pode ser dificil, uma vez que afetam multiplos stakeholders
(Freeman, 1984), e esses stakeholders, por sua vez, tém a capacidade de influenciar o

projeto (Tipping, Zeffren e Fusfeld, 1995).

Para que uma empresa possa melhorar o desempenho e a eficacia da 1&D, por forma
a produzir valor, Tipping, Zeffren e Fusfeld (1995) referem que é essencial um
entendimento compartilhado com os stakeholders sobre o papel que a 1&D desempenha
nessa empresa, concordar com esse papel e serem parceiros no processo de 1&D. Essa

parceria pode ser diferenciada para distintos stakeholders, uma vez que eles tém diferentes
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prioridades (relacionadas com lucro, dividendos, remuneragdes, condi¢fes de trabalho,
oportunidades de formacdo e promogéo, questdes éticas e morais, entre outras) e interesses
e perspetivas no processo de inovagdo, mas requere que a 1&D comunique claramente com

os stakeholders, para que estes se envolvam verdadeiramente na 1&D.

A sobrevivéncia a longo prazo e o sucesso de uma empresa requerem 0 apoio e a
aprovacao de todos os stakeholders, pelo que a sua administracdo devera dialogar com 0s
mesmos e as suas atividades deverdo ser adequadas a obtencdo dessa aprovacao. Preston,
Donaldson e Brooks (1999) ressaltam a importancia desse didlogo, referindo que “Os
administradores devem ouvir e comunicar abertamente com os stakeholders sobre as suas
respetivas preocupacdes e contribuicdes, e sobre os riscos que eles assumem devido ao seu
envolvimento com a empresa” (p. 4). Numa perspetiva contabilistica, o principal método
de comunicacdo com os stakeholders é por meio dos RC, que incluem demonstracdes

financeiras e outras informacoes.

3.3 Estudos sobre Divulgacao de Informacéo

3.3.1 Estudos sobre Divulgacao Obrigatéria de Informacao

Atualmente é cada vez mais dificil fazer previsdes econdmicas ou tomar decisfes sem a
divulgacdo de informacdo por parte das empresas, e com utilizadores cada vez mais
exigentes é de extrema importancia o cumprimento da divulgagdo obrigatdria exigida pelas
IAS/IFRS. A literatura nacional e internacional apresenta uma série de estudos sobre o
tema da divulgacdo de informagdo, em particular do cumprimento da divulgagéo
obrigatdria preconizada pelas IAS/IFRS, os quais tém contribuido para o desenvolvimento
da contabilidade e da literatura contabilistica. Os RC anuais tém sido o ponto de partida
para a recolha de dados sobre o cumprimento da divulgacdo obrigatdria em paises
desenvolvidos ou em desenvolvimento. Os primeiros estudos mostram que 0s paises e as
empresas que adotaram voluntariamente as IAS/IFRS visavam beneficiar com essa adogéo,
tendo partido da premissa de que ela oferece beneficios que excedem o custo da
conformidade.
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O primeiro desses estudos foi realizado por Dumontier e Raffournier (1998), com
base na anélise de 30 IAS. A amostra foi constituida por 133 empresas cotadas na Swiss
Stock Exchange (Suica), em 1994. Os resultados obtidos revelaram que as empresas que
cumprem com as normas sao maiores, mais diversificadas internacionalmente, menos
intensivas em capital e com uma estrutura de propriedade mais difusa. Além disso,
concluiram que custos politicos e as pressdes dos mercados externos desempenharam um

papel importante na deciséo de aplicar voluntariamente as IAS.

Tower, Hancock e Taplin (1999) realizaram um estudo com empresas de seis paises
da regifo Asia-Pacifico (Australia, Hong Kong, Malésia, Filipinas, Singapura e Tailandia),
para analisar o grau de cumprimento de 26 IAS, tendo sido analisados 512 itens no ano de
1997. A amostra foi constituida pelas primeiras 10 empresas cotadas em cada pais, num
total de 60 empresas de diversos sectores (Recursos; Manufatura; Financas; Servicos). Os
autores consideraram que muitas IAS ndo séo aplicaveis a algumas empresas e, por esse
motivo, utilizaram dois indices. O indice 1 assume que a ndo divulgacdo por parte de uma
empresa de um item significa que esse item é ndo aplicavel. O indice 2 tem uma
interpretacdo mais rigida e assume que a ndo divulgacdo por parte de uma empresa
significa que a empresa ndo cumpre com a divulgacdo obrigatéria. Os resultados mostram
que o grau de cumprimento é superior para o indice 1 (90,68% para o indice 1 e 42,2%
para o indice 2). Relativamente aos paises analisados, a Australia possui 0 maior nivel de
cumprimento (94% para o indice 1 e 54% para o indice 2), enquanto as Filipinas tém o

menor nivel de cumprimento (88% para o indice 1 e 28% para o indice 2).

O estudo realizado por Street, Gray e Bryant (1999) teve como objetivo analisar as
politicas contabilisticas e as respetivas divulgacdes das empresas de grande dimensao de
12 paises (Canada, Finléndia, Franca, Alemanha, Hong Kong, Itélia, Japdo, Malésia,
Noruega, Suécia, Suica e Africa do Sul), que adotaram voluntariamente as IAS e afirmam
cumprir com as préaticas contabilisticas e com as divulgagdes exigidas pelas mesmas. O ano
analisado foi o de 1996 e a amostra foi constituida por 49 empresas. Para o efeito, 0s
autores analisaram os RC e consideraram a opinido dos auditores, como forma de verificar
0 grau de cumprimento das IAS. Os resultados obtidos revelaram que apenas 20 (41%) das

49 empresas analisadas estavam em plena conformidade com as 9 1AS analisadas.

A analise da IAS 9 (IASC, 1995) — Accounting for Research and Development

Activities — permitiu aos autores verificarem que 10 empresas ndo divulgaram a politica
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contabilistica de 1&D, assim como o0 montante considerado como gasto no exercicio, o que
revela algum incumprimento por parte das empresas relativamente as divulgagdes exigidas
pelo normativo. Os resultados obtidos suportam a opinido da International Federation of
Accountants, segundo a qual, os auditores geralmente afirmam que as DF estdo de acordo
com a IAS, quando, de facto, ndo o estdo. Os resultados revelam ainda que, por um lado, as
empresas estdo ansiosas pelo acréscimo de investimento que vem com a adocdo das IAS,
mas por outro, nem sempre estdo dispostas a cumprir com todos 0s requisitos e obrigacfes

necessarios.

No ano seguinte, Street e Bryant (2000) analisaram os fatores que podem estar
associados, quer ao nivel geral de divulgacdo quer ao nivel de conformidade da mesma nos
RC de 82 empresas pertencentes, ou ndo, a manufatura, que afirmaram utilizar
voluntariamente 29 IAS, em 1998. Os autores tinham como objetivo verificar se nas
empresas que afirmam cumprir com as exigéncias das IAS, o nivel de divulgacédo e o grau
de conformidade com as divulgacdes exigidas pelas IAS difere significativamente das
empresas cotadas e ndo cotadas nos EUA. Deste modo, a amostra foi dividida em: (i) 11
empresas americanas cotadas na Bolsa de Valores que afirmam cumprirem as 1AS; (ii) 30
empresas americanas que afirmam cumprirem as IAS e que enviaram relatorios
(declaracéo financeira ou outro documento formal) a Comissdo de Valores Mobiliarios; e
(iii) 41 empresas ndo americanas que estdo cotadas na Bolsa de Valores ou enviaram
relatorios (declaracdo financeira ou outro documento formal) & Comissdo de Valores
Mobiliarios, que afirmam cumprirem as IAS. Os resultados indicam que o nivel geral de
divulgacdo é maior para as 11 empresas cotadas nos EUA, porque a média do indice é
maior (81,30%) do que para as restantes 71 empresas da amostra (74,90%). Da mesma
forma, o grau de conformidade é maior para as 11 empresas cotadas e para as 30 empresas
americanas que enviaram relatérios (declaracdo financeira ou outro documento formal) a
Comissdo de Valores Mobiliarios (84,30%) do que para as restantes 41 empresas
analisadas (77,40%).

Na mesma linha de investigacdo de Street e Bryant (2000), Street e Gray (2002)
realizaram um estudo para avaliar a extensdo do nivel de cumprimento das divulgacdes
obrigatdrias exigidas pelas IAS, em empresas de diversos sectores (Manufatura 1,
Manufatura 2; Transportes e Comércio; Grossista; Servicos; Outros) que as adotaram
voluntariamente. Os autores utilizaram uma amostra maior (mais empresas e mais paises),

constituida por 279 empresas de 32 paises, para 0 ano de 1998, tendo considerado todas as
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IAS relevantes em vigor na construgdo do indice de divulgacdo. No que concerne ao nivel
geral de divulgacdo, os resultados obtidos indicam uma extensdo significativa de ndo
conformidade com as IAS, pois a média obtida no indice de divulgacéo foi de 72%. Por
outro lado, verificou-se uma conformidade maior para as empresas cotadas nos EUA, as
empresas auditadas por uma das Big 5+2 (KPMG, PwC, Coopers e Lybrand, Ernst &
Young, Arthur Andersen, mais Binder Dijker Otte e Grant Thornton), as empresas do
sector dos transportes e comércio e as empresas domiciliadas na China ou na Suica, e uma
conformidade menor para as empresas domiciliadas na Franca, na Alemanha ou em outros

paises da Europa Ocidental.

O cumprimento das divulgacdes obrigatérias também foi estudado por Glaum e
Street (2003). A amostra do estudo foi constituida por 200 empresas de varios sectores
(Biotecnologia e Tecnologia Médica; IndUstria e Servicos Industriais; Internet; Servigos de
Tecnologias da Informacdo; Software; Tecnologia; Telecomunicagdes), cotadas no Novo
Mercado (Neuer Market) da Bolsa alema de Frankfurt, criado em 1997, uma vez que as
empresas cotadas nesse mercado foram obrigadas a preparar as suas DF de acordo com as
IAS/IFRS ou com o0 US GAAP. No total das 200 empresas, metade utilizou as IAS/IFRS e
a outra metade as normas dos EUA (United States Generally Accepted Accounting
Principles — US GAAP), tendo sido analisado o ano de 2000. Os resultados obtidos
refletem uma extensdo consideravel de incumprimento, uma vez que 0s niveis de
cumprimento variaram entre 41,60% e 100%, com uma média de 83,70%. Além disso, 0
nivel de conformidade médio é significativamente menor para as empresas que aplicam as
IAS/IFRS em comparagdo com empresas que aplicam o US GAAP. Em geral, o nivel de
conformidade com as IAS/IFRS e com 0 US GAAP esta positivamente relacionado com o
facto de as empresas serem auditadas por empresas pertencentes as Big 5 (Arthur
Andersen, Deloitte & Touche, Ernst & Young, KPMG e PwC) e por empresas que estdo
cotadas na Bolsa de Valores dos EUA.

A adogdo dos normativos internacionais (IAS versus US GAAP) também foi
estudada por Tarca (2004). A autora procurou determinar em que medida as empresas
adotam voluntariamente os normativos internacionais em detrimento dos normativos
nacionais e quando os utilizam em conjunto. A amostra foi constituida por 506 empresas
de diversos sectores (Recursos ou Servicos Publicos; Construgdo ou Manufatura; Banca,

Financas ou Seguros; Comercio, Transportes, Comunicagdo ou Servi¢cos Empresariais)
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cotadas nas Bolsas de Valores do Reino Unido, Franca, Alemanha, Japdo e Austrélia. A
opcéo pelas empresas cotadas teve como objetivo garantir o uso voluntério e obrigatério
dos normativos internacionais considerados (IAS e US GAAP), tendo sido analisados os
anos de 1999 e 2000.

Os resultados do estudo realizado por Tarca (2004) evidenciaram o uso voluntario
significativo do normativo internacional nos cinco paises analisados. Segundo a autora, as
empresas que utilizam o normativo internacional provavelmente serdo maiores, terdo mais
receita no exterior e serdo cotadas em uma ou mais Bolsas de Valores estrangeiras. O US
GAAP é a escolha predominante nos mercados regulamentados dos EUA, como sejam a
New York Stock Exchange (NYSE) e o National Association of Securities Dealers
Automated Quotations (NASDAQ), mas as empresas negociadas no mercado OTC (Over-
The-Counter) normalmente selecionam as IAS, assim como muitas empresas na Alemanha
e algumas empresas no Japdo. Tal como no estudo de Street e Gray (2002), os resultados
obtidos revelam que as empresas do sector dos transportes e comércio divulgam mais
informacdo. O estudo demonstra ainda que existe um apoio consideravel as empresas e as
entidades reguladoras para que as mesmas adotem 0 normativo internacional, e que a
escolha entre as IAS e o0 US GAAP depende das caracteristicas especificas de cada

empresa, que diferem de acordo com o pais de origem das mesmas.

A fim de examinar a extensdo da divulgacdo obrigatéria, Akhtaruddin (2005)
investigou as préaticas de divulgacdo de 94 empresas dos sectores industriais tradicionais e
modernos, cotadas nas Bolsas de Valores de Daca (DSE — Dhaka Stock Exchange) e de
Chittagong (CSE — Chittagong Stock Exchange), no Bangladesh, no ano de 1999, para
observar como cumprem as regras estabelecidas pelos organismos reguladores nacionais.
No estudo foram analisados 160 itens, distribuidos pelas seguintes categorias: balanco (66
itens), demonstracdo de resultados (44 itens), politicas contabilisticas (23 itens), relatorios
dos diretores (8 itens) e informacéo geral e histérica (19 itens). Os resultados indicam que
as empresas, de modo geral, ndo responderam adequadamente aos requisitos obrigatorios
de divulgacdo das IAS, pois, em média, revelaram apenas 44% dos itens analisados.
Perante os resultados obtidos, o autor conclui que, no Bangladesh, as regulamentacfes
vigentes sdo controladores ineficazes do cumprimento da divulgagdo de informagéo pelas

empresas.
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Al-Shammari, Brown e Tarca (2008) examinaram o grau de cumprimento das
divulgacdes obrigatdrias de 14 IAS pelas empresas do Conselho de Cooperagdo do Golfo,
onde se incluem os paises do Bahrein, Omd, Kuwait, Catar, Arabia Saudita e Emirados
Arabes Unidos. A amostra foi constituida por 137 empresas de varios sectores (Banca e
Investimento; Seguros; Manufatura; Servigos), tendo sido analisados os anos de 1996-
2002. O estudo revela uma variacao significativa nos niveis de cumprimento, quer entre 0s
paises quer entre as empresas. Verificou-se um maior cumprimento no Kuwait e em Oma
do que nos outros paises, devido a monitorizacao e fiscalizacdo que se verifica naqueles
paises desde 1999. O estudo revela uma variacéo significativa nos niveis de cumprimento,
quer entre 0s paises quer entre as empresas, tendo-se verificado que, devido a
monitorizacdo e fiscalizagdo que se verifica no Kuwait e em Omd, desde 1999, os seus
niveis de cumprimento sdo superiores aos dos restantes paises. A média do nivel de
cumprimento para todas as empresas durante o periodo do estudo foi de 75%, verificando-
se um aumento no nivel de cumprimento ao longo do periodo analisado, isto €, de 68% no
ano de 1996 passou para 82% no ano de 2002. Segundo os autores, isto pode revelar que o
incumprimento é generalizado e provavelmente é mais elevado do que entre os paises

desenvolvidos.

O estudo realizado por Chatham (2008) teve como objetivo avaliar a extensdo do
cumprimento das IAS por empresas da Franca, Suécia e Suica que voluntariamente
adotaram as IAS. As DF das empresas foram analisadas pelo autor de forma a verificar se
as empresas da amostra cumprem com o preconizado em 20 IAS. O estudo fornece
também alguma informacdo sobre se o0s gestores das empresas estdo interessados em
cumprir com 0s requisitos das IAS e se estdo realmente interessados em elaborar DF
transparentes. A amostra foi constituida por 91 empresas, analisadas nos anos de 1996-
1998. Os resultados obtidos pelo autor referem um cumprimento que varia entre 70,25% a
95,31%, com uma media de 83,47%. As empresas da Suica possuem a maior percentagem
média de cumprimento das IAS (85,3%), enquanto as empresas da Suécia tém a média

mais baixa (75,8%) e as da Franca cumprem em 80,6% com as IAS.

Hodgdon et al. (2009) investigaram a extensdo do cumprimento das divulgacdes
realizadas por 101 empresas cotadas de 13 paises desenvolvidos que afirmam ter cumprido
voluntariamente com as IAS nos anos de 1999 e 2000. O indice de divulgacdo foi

construido tendo como base 209 itens selecionados a partir das 12 1AS. Alguns dos itens de
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divulgacédo considerados sdo consistentes com os analisados em estudos anteriores (Street e
Gray, 2002). Os resultados obtidos referem um cumprimento que varia entre 5% a 95%
(média de 58%) para 0 ano de 1999 e 4% a 96% (média de 64%) para o ano de 2000,
sendo consistentes com o estudo de Street e Gray (2002) que encontraram uma média de
72%. Segundo os autores, os resultados obtidos reforcam a importancia do
desenvolvimento de mecanismos institucionais, por exemplo, execucdo, auditoria ou

estruturas de governanca corporativa, para incentivar a conformidade com as IAS/IFRS.

Apos a adocdo obrigatoria das IAS/IFRS tém sido realizados diversos estudos com o
objetivo de analisar o nivel de cumprimento da sua divulgacdo. Os estudos incidem nos
paises desenvolvidos e/ou em desenvolvimento, analisando um ou Vvarios paises, um ou
varios anos, € uma ou varias normas (Al Mutawaa e Hewaidy, 2010; Al-Shammari, 2011;
Ferrer e Ferrer, 2011; Galani, Alexandridis e Stavropoulos, 2011; Tsalavoutas, 2011,
Glaum et al., 2013; Hassaan, 2013; Hla, Md Isa e Shaikh, 2013; Misirlioglu, Tucker e
Yukselttrk, 2013; Demir e Bahadir, 2014; Lopes, 2014; Ebrahim, 2014; Budaraj e Sarea,
2015; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017).

O estudo realizado por Al Mutawaa e Hewaidy (2010) teve como objetivo investigar
empiricamente a extensdo da conformidade de 48 empresas de varios sectores
(Investimento; Imobiliario; Servicos; Manufatura), cotadas na Kuwait Stock Exchange
(Kuwait), em 2006, relativamente aos requisitos de divulgacdo das IAS. Para o efeito, os
autores analisaram os RC, tendo desenvolvido um indice de divulgagéo constituido por 101
itens, construido com base na anélise dos requisitos de divulgacdo obrigatorios de 12 1AS —
como referéncia foi usada uma lista anteriormente publicada pela Deloitte e pela KPMG.
Os resultados obtidos indicam que o nivel geral de cumprimento das divulgacGes exigidas
pelas normas analisadas é de 69%, sendo as empresas de servi¢os as que mais divulgam.

Para os autores, a ndo conformidade pode ser o resultado de razdes econdmicas.

Na mesma linha de investigacdo, Al-Shammari (2011) estendeu o estudo realizado
por Al Mutawaa e Hewaidy (2010), analisando o cumprimento das divulgagdes exigidas
pelas IAS/IFRS em 168 empresas de varios sectores (Investimento; Seguros; Imobiliario;
Manufatura; Servigos; Alimentacdo), cotadas na Kuwait Stock Exchange (Kuwait), em
2008. A lista de verificacdo utilizada para analisar os RC foi construida a partir de uma
selecdo de 21 IAS/IFRS, tendo em consideracdo estudos anteriores (Glaum e Street, 2003;

Al-Shammari, Brown e Tarca, 2008). Segundo os autores, as IAS/IFRS selecionadas foram
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as mais aplicaveis as empresas do Kuwait, por serem consideradas as mais importantes e
controversas em alguns estudos anteriores (Street e Bryant, 2000; Street e Gray, 2002). A
lista de verificacdo, com 216 itens de divulgacao, foi validada através da comparacdo com
as listas de verificacdo usadas pela Ernst & Young e pela KPMG. Os resultados obtidos
referem um cumprimento de 82%, inferior aos obtidos por Tower, Hancock e Taplin
(1999) na Australia (94%) e por Glaum e Street (2003) na Alemanha (81%), embora
superior aos obtidos anteriormente por Al Mutawaa e Hewaidy (2010) no Kuwait (69%).
Assim, o autor concluiu que os incentivos para o cumprimento sdo menores no Kuwait do

que nos paises desenvolvidos.

Ferrer e Ferrer (2011) incidiram o seu estudo em 34 empresas de diversos sectores
(Telecomunicacdes; Tecnologias de Informacdo; Produtos Alimentares, Bebidas e
Tabaco), cotadas nas Philippines Stock Exchange (Filipinas), em 2008, tendo por objetivo
identificar empiricamente a extensdo das divulgacdes obrigatdrias exigidas pelas IFRS.
Para tal, analisaram 981 itens de divulgacao, que constam de uma lista emitida pela PwC.
Os resultados obtidos sugerem que as empresas cumprem com as divulgacdes obrigatdrias
exigidas pelas IAS/IFRS, pois, em média, divulgam 98,93%, o que indica um alto nivel de
cumprimento. As empresas do sector das Tecnologias de Informagdo sdo as que mais

divulgam os itens exigidos pelas IAS/IFRS (média de 99%).

Para avaliarem o nivel de divulgacdo obrigatéria, Galani, Alexandridis e
Stavropoulos (2011) incidiram o seu estudo nos RC de 43 empresas dos sectores
industriais tradicionais e modernos, cotadas na Athens Stock Exchange (Grécia), em 2009,
tendo analisado 100 itens de divulgagdo. Os resultados obtidos revelaram que, em média,
as empresas cumprem em 86% das divulgacGes obrigatérias. No entanto, os autores
consideram que ainda se devem fazer melhorias no nivel de divulgacéo obrigatoria, pois
algumas empresas da amostra ndo forneceram informacdes obrigatorias, dado o valor
minimo obtido do indice ter sido 70%. As melhorias podem ser alcancadas através da
introdugdo de politicas educacionais, por forma a aumentar a consensualizacdo das

empresas relativamente as suas responsabilidades de divulgacéo.

O estudo realizado por Glaum et al. (2013) utilizou uma amostra mais abrangente,
constituida por 357 empresas de varios sectores (Manufatura; Servigos; Servicgos
Financeiros), cotadas nas Bolsas de Valores de 17 paises europeus, em 2005, que

obrigatoriamente adotam as IAS/IFRS. Com base numa lista de 100 itens foram analisadas
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as DF consolidadas, para verificar o cumprimento das divulgacfes obrigatorias exigidas
pela IFRS 3 e pela IAS 36. Os resultados obtidos revelaram que, em média, as empresas
cumprem em 72,80% das divulgacdes obrigatdrias, sendo as empresas de servicos as que
mais divulgam, tendo os autores concluido que as empresas ndao cumprem em pleno 0s
requisitos de divulgacdo exigidos por essas duas normas e que rejeitam potencialmente
informagbes importantes dos mercados de capitais. E também referido que, se o
incumprimento for intencional, a informagdo apresentada nas DF é suscetivel de ser
tendenciosa, e que apesar da adocdo obrigatoria das normas internacionais, o relato

financeiro continua sistematicamente a ser diferente por toda a Europa.

Hassaan (2013) examinou o impacte das praticas de gestdo corporativa nos niveis de
conformidade das divulgacdes obrigatorias exigidas pelas IAS/IFRS. A amostra foi
constituida por 75 empresas cotadas na Amman Stock Exchange (Jordénia), em 2007, tendo
sido analisados 275 itens de divulgacdo, selecionados com base nas IAS/IFRS. Os
resultados obtidos evidenciam um nivel médio de cumprimento de 76%, o que, segundo o
autor, reflete a falta de requisitos de divulgacdo por parte das empresas, ja que 0S mesmos
ainda ndo fazem parte dos valores culturais da Jordania. Por outro lado, os custos de ndo
conformidade sdo inferiores aos custos de conformidade, pelo que ndo existe estimulo por
parte dos gestores para melhorar o cumprimento dos requisitos exigidos pelas normas

internacionais.

Para verificarem se a adocdo obrigatoria das IAS pelas empresas cotadas no Istanbul
Stock Exchange (Turquia), em 2005, foi bem-sucedida, Misirlioglu, Tucker e Yiikseltiirk
(2013) utilizaram uma amostra constituida por 106 empresas de varios sectores
(Metalurgico; Quimico, Petrolifero, Plastico; Eletricidade; Produtos Alimentares, Bebidas;
Holdings e Investimento; Tecnologias de Informacdo; Produtos Metalicos, Maquinaria;
Produtos Minerais Ndo Metalicos; Desporto; Téxtil, Couro; Turismo; Transportes;
Grossista e Retalhista; Madeira, Papel, Impressao), tendo analisado 138 itens relacionados
com 12 IAS/IFRS. A grande maioria dos itens de divulgacdo estudados ndo foram
adotados nem divulgados pelas empresas — cerca de 80% dos itens de divulgacao, dentro
das dez categorias de divulgacgdo estudadas, ndo foram adotados nem divulgados —, devido
a auséncia de habilidades ou recursos para lidar com o0 novo conjunto de normas
contabilisticas, a irrelevancia de uma ou varias normas para a natureza de uma empresa,

entre outros fatores.
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Na mesma linha de investigacdo, Demir e Bahadir (2014) estenderam o estudo
realizado por Misirlioglu, Tucker e Yikseltirk (2013), tendo analisado o nivel de
cumprimento das divulgacGes obrigatdrias das IAS/IFRS. Para o efeito, utilizaram uma
amostra de 168 empresas do sector da manufatura, cotadas no Istanbul Stock Exchange
(Turquia), em 2011, tendo analisado um total de 215 itens, dos quais 65 estdo relacionados
com apresentacdo geral, 51 com a demonstracdo da posi¢do financeira, 26 com a
demonstracdo dos resultados e outros itens relacionados com os mesmos, e 73 com 0S
topicos especiais. Para os autores, os resultados revelam um nivel consideravel de
incumprimento, pois os resultados obtidos variaram entre 64% e 92% (média de 79%),
sendo o nivel de cumprimento mais baixo do que o observado em alguns paises
desenvolvidos: por exemplo, na Australia a média foi de 94% (Tower, Hancock e Taplin,
1999) e na Alemanha a média foi de 81% (Glaum e Street, 2003). Comparativamente com
alguns paises em desenvolvimento, os resultados obtidos sdo distintos: por exemplo, é mais
baixo no Bangladesh, no qual a média foi de 44% (Akhtaruddin, 2005), e é mais alto no
Kuwait, com a média de 82% (Al-Shammari, 2011).

Lopes (2014) e Ebrahim (2014) analisaram o nivel de cumprimento das divulgacées
obrigatorias da IAS 12. O estudo realizado pelo primeiro autor analisou 16 itens, nos anos
de 2008 e 2012, tendo utilizado uma amostra de 40 e 47 empresas, respetivamente, de
varios sectores (Media e Publicidade; Petrdleo e Energia; Materiais de Consumo;
Tecnologias e Comunicacfes; Construcdo e Infraestruturas; Equipamentos e Industria;
Servicgos e Transportes), cotadas na Euronext Lisboa (Portugal). O nivel de cumprimento
variou entre 7% e 93% (média de 45,74%), em 2008, e entre 0% e 98% (média de
54,70%), em 2012. O segundo autor analisou 5 itens no ano de 2007, tendo utilizado uma
amostra de 118 empresas de varios sectores (Recusos Basicos; Quimico; Construgdo;
Produtos Alimentares; Salde; Industria; Petréleo e Gas; Servigos de Proximidade;
Imobiliario; Grossista; Tecnologico; Telecomunicagdes; Turismo; Servicos), cotadas na
Egyptian Stock Exchange (Egito). Segundo o autor, os resultados mostram evidéncias de
ndo conformidade devido ao facto da regulamentacdo e o desenvolvimento da profissdo
local de auditoria no Egito serem relativamente inadequados para oferecer um mecanismo

efetivo de execucédo das DF, de acordo com os requisitos das IAS/IFRS.

O estudo realizado por Budaraj e Sarea (2015) teve como objetivo analisar o nivel de

cumprimento das divulgagdes obrigatorias da IAS 18 nas empresas cotadas no Bahrain
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Bourse (Bahrein), em 2013. Para o efeito, foi utilizada uma amostra de 36 empresas de
varios sectores (Banca Comercial; Banca de Investimento; Seguros; Servigos; Hotelaria e
Turismo; Industria), tendo sido analisados 38 itens. Os resultados obtidos variam entre
13,9% e 100% (média de 63%). Segundo os autores, a grande variacdo do nivel de
cumprimento das divulgagdes obrigatorias deve-se a forma mais ou menos detalhada como

as empresas divulgam os requisitos de divulgagéo exigidos pela norma.

Para analisarem o nivel do cumprimento das divulgacdes obrigatorias exigidas pelas
IAS/IFRS, Yiadom e Atsunyo (2014) utilizaram uma amostra constituida por 31 empresas
de vérios sectores (Metalurgico/Petrolifero; Farmacéutico; Servigcos Financeiros e
Seguradores; Manufatura; Transformacdo de Papel; Agricultura e Agro-Processamento),
cotadas no Ghana Stock Exchange (Gana), em 2010. A partir de uma lista de itens
utilizados em estudos anteriores (Street, Gray e Bryant, 1999; Street e Gray, 2002) e uma
lista de verificacdo de divulgagdo e apresentacdo publicada pela Deloitte, em 2010, os
autores construiram uma lista de verificacdo para 6 IAS. Os resultados obtidos variam
entre 62,2% e 99,4% (média de 85,8%), demonstrando claramente que nenhuma empresa
atingiu uma taxa global de conformidade de 100% em todas as IAS analisadas. As
empresas que mais divulgam a informagdo exigida pelas IAS/IFRS sdo as
metaldrgicas/petroliferas (média de 94,1%), as de manufatura (média de 92,7%) e as
farmacéuticas (média de 91,3%). Apesar disso, segundo o0s autores, ndo sé as empresas de
auditoria ndo se pronunciam sobre esse incumprimento como, inclusive, todas as empresas

afirmam que as suas DF sdo preparadas de acordo com as IAS/IFRS.

Recentemente, Tsegba, Semberfan e Tyokoso (2017) realizaram um estudo que teve
como objetivo investigar o nivel do cumprimento das divulgacfes obrigatorias exigidas
pelas IAS/IFRS em Bancos e Companhias de Seguros cotados na Nigerian Stock Exchange
(Nigéria), em 2014. A amostra foi constituida por 14 Bancos e 17 Companhias de Seguros,
tendo os dados sido recolhidos com base numa lista de itens elaborada pela Ernest &
Young e pela KPMG para o sector dos Servigos Financeiros. A lista de verificagdo abrange
varios aspetos relacionados com a apresentacdo de informacfes financeiras gerais, a
demonstracdo da posicdo financeira e econdmica, a demonstracdo dos fluxos de caixa, a
demonstracdo das alteracbes do capital préprio, a aquisi¢do de subsidiarias e unidades de
negocios, as notas as DF e tdpicos especiais. Os resultados obtidos variam entre 75,7% e
93,2% (média de 85,9%), sendo o nivel de cumprimento mais elevado nos Bancos do que

nas Companhias de Seguros.
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O Quadro 3.1 sintetiza a revisdo de literatura sobre o cumprimento da divulgacéo de
informac&o obrigatdria das IAS/IFRS.
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Quadro 3.1: Revisdo de literatura sobre o cumprimento da divulgacéo de informagao obrigatéria das IAS/IFRS.

As empresas cumpridoras sdo maiores,

Dumontier e . Analise de conteido - mais diversificadas internacionalmente,
Raffournier Suica 1994 133 x Voluntéria IAS 1-2, 4-5 e 7-32 . . .
Modelo de regresséo menos intensivas em capital e com uma
(1998) - -
estrutura de propriedade mais difusa.
Street, Gray e . Anélise de contetdo - ) ) Apenas 41% das empresas estavam em
Bryant (1999) 12 Paises 1996 49 Estatistica descritiva Voluntaria 1AS238,9,16,18-19 ¢ 21-23 plena conformidade com as IAS.
Tower. Hancock Analise de contetido IAS 125 7-11 13-14. 16-25 O nivel de cumprimento do indice 1
e Ta I’in (1999) 6 Paises 1997 60 Indice de divulgagdo Voluntéria ' '27’—28 e’ 30_33‘ ' (90,68%) € superior ao do indice 2
P Modelo de regresséo (42,20%).
Anédlise de contetido O nivel cumprimento nas empresas
Stret(e;go%;yant EUA 1998 82 indice de divulgago Voluntéria IAS 1-2, 7'1:?5‘_12%'14' 16-33¢  (itadas nos EUA (81,3%) é superior ao
odelo de regressdo as restantes empresas (74,9%).
Modelo d 8 d 74,9%
Anélise de contedo
Strtzgtogz(;ray 32 Paises 1998 279 indice de divulgagéo Voluntéria IAS ;1823% 22; i’ ;26;; 19, O nivel de cumprimento foi de 72%.
Modelo de regressdo '
Anélise de contedo . . .
Glaum e Street £ . ~ ‘s O nivel de cumprimento variou de 41,6%
(2003) Alemanha 2000 200 Indice de dlvulgaggo Voluntéria IAS/IFRS versus US GAAP a 100% (média de 83,7%).
Modelo de regressao
Tarca (2004) 5 Paises 1999- 506 Analise de conteucio Voluntéria IAS/IFRS versus US GAAP Uso yoluntar_lo significativo do ngrmatlvo
2000 Modelo de regressao internacional em todos o0s paises.
Akhtaruddin - g ladesh 1999 94 Anélise de conteido  \/oJuntaria  Lista de itens (informagéo geral O nivel médio de cumprimento foi de

(2005)

indice de divulgagéo

e histérica, Balango, DR e

44%.
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Modelo de regressdo

relatorios dos diretores)

Al-Shammari, Analise de contetido O nivel médio de cumprimento foi de
Brown e Tarca 6 Paises 12%%2 137 indice de divulgagéo Voluntéria I'Aéi 12,71-02,814:{’;01%2%2'3?2”53 75%, tendo-se verificado, entre 1996 e
(2008) Modelo de regressdo ' T 2002, um aumento de 68% para 82%.
Chatham (2008) S':ngl‘f:‘e 1996- o1 Ouestiondrio Voluntéria  "AS 2 5-10,14,16-19, 21-22, O nivel de cumprimento variou de 70,25%
Suica 1998 24-25, 27 e 31-33 a 95,31% (média de 83,47%).
Anélise de contetido Em 1999, o nivel de cumprimento variou
Hod(gzdooongst al 13 paises ;%%% 101 indice de divulgagio Voluntéria IAS 12, 135166;5?’3;9’ 23,32 4o 506 a 95% (média de 58%), e em 2000,
Modelo de regressao variou de 4% a 96% (média de 64%).
Anédlise de contetido
Al Mutawaa e . f o . x P IAS 1, 10, 14, 16, 18, 21, 23- . . . 0
Hewaidy (2010) Kuwait 2006 48 Indice de dlvulgaggo Obrigatoria 24, 27-28.32 ¢ 34 O nivel de cumprimento foi de 69%
Modelo de regressdo
Al-Shammari Analise de contetido IAS 1-2, 7-8, 10, 14, 16, 18,
(2011) Kuwait 2008 168 Indice de divulgacdo Obrigatdria 21, 23-24, 27-28, 32-33, 36-37 O nivel de cumprimento foi de 82%.
Modelo de regressao e40,elFRS1,5e7
Ferrer e Ferrer Analise de conteddo O nivel médio de cumprimento foi de
Filipinas 2008 34 Indice de divulgacéo Obrigatéria Lista de itens (PwC) 0 P
(2011) x 98,93%.
Modelo de regressao
Galani - .
L Analise de contetido . - . .
Alexandridis e Grécia 2009 43 indice de divulgagéo Obrigatoria Lista de itens O nivel médio de cumprimento foi de
Stavropoulos Modelo de regresséo 86%.
(2011) g
Analise de contetido . . . .
G|a?21?1§t) al 17 Paises 2005 357 indice de divulgacio Obrigatéria IFRS 3 e IAS 36 O nivel médio %c;(;:prlmento foi de

Modelo de regressao
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Anadlise de contetdo

O nivel médio de cumprimento foi de

Hassaan (2013)  Jordania 2007 75 indice de divulgacio  Obrigatoria Lista de itens (IAS/IFRS em )
« vigor) 76%.
Modelo de regressao g
Misirhioglu, Anédlise de contetido
Tucker e . : S IAS 11-12, 17, 19, 21-24, 32, Cerca de 80% dos itens ndo foram
. " Turquia 2005 106 Entrevistas Obrigatéria .
Yukseltirk x 39,36 € 40 adotados nem divulgados.
Modelo de regressao
(2013)
. . Analise de contelido Lista de itens (apresentacéo . . . 0
Demir e Bahadir Turquia 2011 168 indice de divulgagéo Obrigatdria geral, Balango, DR e tdpicos O nivel de cumprlfngnto variou de 64% a
(2014) < L 92% (média de 79%).
Modelo de regressdo especiais)
Analise de conteudo O nivel de cumprimento variou de 25% a
Ebrahim (2014) Egito 2007 118 Indice de divulgagdo Obrigatéria IAS 12 P 93%
Modelo de regresséo >
Analise de contetdo Em 2008, o nivel de cumprimento variou
2008 e c . ~ L de 7% a 93% (média de 45,74%), e em
Lopes (2014) Portugal 2012 40-47 Indice de leUlgaquO Obrigatéria IAS 12 2012, variou de 0% a 98% (média de
Modelo de regressao
54,7%).
. Anédlise de contetido . . .
Yiadom e s . ~ L O nivel de cumprimento variou de 62,2%
Atsunyo (2014) Gana 2010 31 Indice de dIVU|gaQ£30 Obrigatdria IAS1,7,12,16,18¢ 19 299,4% (média de 85,8%).
Modelo de regressao
. Anédlise de contetido . . .
Budaraj e Sarea . P . x S O nivel de cumprimento variou de 13,9%
(2015) Bahrain 2013 36 Indice de dIVU|ga(;El0 Obrigatoria IAS 18 2 100% (média de 63%).
Modelo de regressdo
Tsegba, Analise de contetido : . . . . o
Semberfan e Nigéria 2014 31 indice de divulgacio Obrigat6ria Lista de itens (Ernest & Young O nivel de cumprlrr)e_nto variou de 75,7%
x e KPMG) a 93,2% (média de 85,9%).
Tyokoso (2017) Modelo de regressdo
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A anélise dos estudos referidos no Quadro 3.1 permite-nos concluir que os niveis de
cumprimento da divulgacéo obrigatoria das IAS/IFRS s&o substancialmente diferenciados,
variando, em média, entre 44% e 84% no periodo de adocdo voluntaria, e entre 63% e 99%
no periodo de adocdo obrigatoria. Estes resultados podem ser explicados pela construcao
de diferentes indices, nUmero e variedade de normas analisadas, mas também pelo facto de

os estudos serem conduzidos em diferentes paises, com realidades econdémicas especificas.

Conforme os estudos referidos no Quadro 3.1 demonstram, importa dar cumprimento
aos requisitos estabelecidos pelas normas internacionais vigentes, mas, acima de tudo,
melhorar o nivel de divulgacdo de informacdo. Para Ashbaugh e Pincus (2001, p. 417), as
normas internacionais sdo superiores as normas nacionais de certos paises, na medida em
que conduzem a uma “divulgacdo aumentada e/ou a um conjunto restrito de métodos de
mensuracao”. No entanto, a harmonizagao ou ajustamento das normas internas de cada pais
em relacdo a uma referéncia internacional é importante, para que a informacao econémico-
financeira possa ser comparavel. Assim, segundo Daske et al. (2008), os reguladores
esperam que o uso das IAS/IFRS melhore a comparabilidade e a transparéncia das DF,
aumente a qualidade dos relatorios financeiros e, portanto, beneficie os investidores. Por
ultimo, convém referir que podera sempre haver diferengas entre as normas contabilisticas,
desde que os efeitos dessas diferencas possam ser quantificados e divulgados nas DF,
permitindo aos utilizadores obter as informacgdes de que necessitam de forma adequada e

passivel de compreensao.

3.3.2 Estudos sobre Divulgacéo Obrigatoria de Informacéo: 1AS 38

Segundo o Proyecto Meritum (2002) — continuado pelo projeto European Research Arena
on Intangibles (E*Know-Net) —, tem-se verificado uma importancia crescente dos ativos
intangiveis no meio empresarial. No entanto, a informacdo veiculada sobre os mesmos,
quer no interior quer para o exterior das entidades, continua a ser escassa. Apesar dos
ativos intangiveis desempenharem um papel determinante no valor das entidades, essa

preponderéncia ndo é refletida nas desmonstracdes financeiras devido ao dificil

72



Susana Silva | 2019

cumprimento dos restritivos e exigentes requisitos estabelecidos pelas normas

contabilisticas vigentes.

De acordo com Lev (2003), as DF atuais fornecem pouca ou nenhuma informacéo
sobre 0s ativos intangiveis e, como resultado, as DF estdo incompletas. Isso leva a que 0s
utilizadores da informagdo ndo possuam um conhecimento preciso e completo sobre os
intangiveis adquiridos ou gerados internamente por uma empresa. Apesar disso, Dutz et al.
(2012) referem que uma descoberta comum na literatura € a grande importancia atribuida
aos intangiveis e, por isso, qualquer tentativa de ignora-los no relatorio financeiro levara a

distor¢des e medidas de desempenho incompletas.

Além dos estudos referidos no ponto anterior sobre o nivel de cumprimento da
divulgacdo obrigatdria das IAS/IFRS, outros autores (Al-Akra, Eddie e Ali, 2010;
Tsalavoutas, 2011; Abdullah e Minhat, 2013; Hla, Md Isa e Shaikh, 2013; Coste, Tudor e
Pali-Pista, 2014; Rajhi, 2014; La Rosa e Liberatore, 2014; Santos, Ponte e Mapurunga,
2014; Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Abdullah et al., 2015; Devalle, Rizzato e
Busso, 2016; Uyar, Kili¢ e Gokgen, 2016), na mesma linha de investigagéo, incidiram
também a sua analise na IAS 38.

Al-Akra, Eddie e Ali (2010) investigaram o nivel de cumprimento da divulgacéo
obrigatdria a partir de uma amostra de 80 empresas de varios sectores (Infraestruturas;
Manufatura; Servicos), cotadas na Amman Stock Exchange (Jordania), em 1996 e 2004. Os
autores utilizaram duas listas de itens elaboradas com base nas IAS/IFRS em vigor nesses
dois anos. A lista de verificacdo utilizada para o ano de 1996 teve como base a
referenciada por Epstein e Mirza (1997), que engloba a analise de 19 IAS e 301 itens.
Relativamente ao ano de 2004, a lista de verificacdo utilizada foi a disponibilizada pela
PwC, tendo sido analisadas 31 IAS/IFRS e 641 itens. Os resultados obtidos revelaram que
o0 nivel de cumprimento € significativamente mais elevado em 2004 do que em 1996, pois
0s resultados variaram entre 57,99% e 90,2% (media de 78,98%), e entre 41,44% e 65,33%
(média de 54,7%), respetivamente.

O estudo realizado por Tsalavoutas (2011) teve como objetivo analisar o nivel de
cumprimento das divulgacOes obrigatorias de 31 IAS/IFRS. Para o efeito, utilizou uma
amostra de 153 empresas cotadas na Athens Stock Exchange (Grécia), em 2005 (primeiro
ano de implementacdo obrigatoria das IAS/IFRS), pertencentes, ou ndo, & manufatura,

tendo sido analisados 481 itens. Os resultados obtidos, relativamente ao nivel de
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cumprimento de todas as normas, variam entre 62% e 97% (média de 83%), enquanto, em
relacdo a IAS 38, apds a andlise de 14 itens, os resultados variam entre 0% e 100% (média
de 89%). Para o autor, estes resultados podem ser considerados baixos para um mercado
desenvolvido, no entanto, existem varias razdes que poderdo explicar tal facto: ser o
primeiro ano de implementacdo obrigatéria das normas; os auditores ndo estarem
familiarizados com os requisitos exigidos pelo normativo internacional; e a tendéncia das

empresas gregas para nao fornecerem niveis elevados de divulgacao.

No ano de 2013 foram publicados dois estudos sobre o nivel de cumprimento das
IAS/IFRS em empresas cotadas na Bursa Malaysia Stock Exchange (Malésia). O primeiro
estudo foi desenvolvido por Hla, Md Isa e Shaikh (2013), tendo sido analisado o nivel de
cumprimento de 14 IAS/IFRS. A amostra foi constituida por 158 empresas de Vvarios
sectores (Comeércio; Industria; Construcdo; Comércio e Servigos), cotadas na Bolsa em
2010, tendo sido analisados os anos de 2005-2009.

Relativamente a 1AS 38, foram analisados 2 itens (descri¢do de ativos intangiveis e
das atividades de 1&D). Os resultados obtidos revelaram que o nivel de cumprimento é
superior ao valor médio (65%), o que significa, segundo 0s autores, que as empresas
cumprem com as IAS/IFRS nos seus RC, facto que poderd levar os investidores
internacionais a investirem nesse mercado emergente. O segundo estudo foi realizado por
Abdullah e Minhat (2013), que analisaram o nivel de cumprimento das divulgacoes
obrigatorias de 12 IAS/IFRS. A amostra foi constituida por 225 empresas cotadas, em
2008. Foram utilizados dois indices de divulgacdo (total e parcial), compostos por 295
itens cada. A média do nivel de cumprimento das normas analisadas nos dois indices
variou entre 84% (indice parcial) e 88% (indice total). Relativamente a 1AS 38, ap6s a
analise de 14 itens, os resultados variaram entre 28,6% e 100% (média de 78,9%).

O objetivo do estudo realizado por Coste, Tudor e Pali-Pista (2014) foi analisar o
nivel de cumprimento da divulgagdo relativamente a 3 IAS (IAS 16, IAS 36 e IAS 38).
Para o efeito, recorreram a uma amostra de 30 empresas cotadas na Bucharest Stock
Exchange (Roménia) e na Budapest Stock Exchange (Hungria), ano de 2011, tendo
analisado 11 itens (5 itens da IAS 16, 3 itens da IAS 36 e 3 itens da IAS 38). Os itens
analisados foram retirados de uma lista preparada pela KPMG. Os resultados obtidos pelos

autores sugerem gue, na Roménia e na Hungria, as empresas que elaboram DF de acordo
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com as IAS/IFRS divulgam 55,55% (média das 3 normas) das informacfes exigidas pelas

normas internacionais.

A anélise do nivel de cumprimento de 10 IAS/IFRS foi o objetivo do estudo
realizado por Rajhi (2014). O autor utilizou uma amostra de 118 empresas francesas
cotadas na NYSE Euronext, anos de 2009-2010, tendo analisado 131 itens. Os resultados
obtidos sugerem que nenhuma empresa cumpriu totalmente os requisitos de divulgacao das
IAS/IFRS, embora o autor refira que existiu uma melhoria no nivel de cumprimento da
divulgacgdo obrigatdria durante o periodo analisado. No entanto, a melhoria é modesta, uma
vez que o nivel de cumprimento, em média, ndo excede os 75%. No que diz respeito a IAS
38, foram analisados 16 itens, e os resultados obtidos nos dois anos revelaram uma média
de 74,54% (em 2009 e 2010, 71,29% e 77,80%, respetivamente). Segundo o autor, o nivel
de cumprimento obtido coloca em questdo a eficacia dos mecanismos de execucdo
utilizados pelas agéncias reguladoras em Franga e a natureza da auditoria realizada as

empresas.

Tsalavoutas, André e Dionysiou (2014) também realizaram um estudo com o
objetivo de analisar o nivel de cumprimento das divulgagdes obrigatorias, nomeadamente
da IAS 36, IAS 38 e IFRS 3. Para o efeito, utilizaram uma amostra de 544 empresas de
varios sectores (Materiais Basicos; Bens de Consumo; Servicos ao Consumidor; Salde;
Industria; Petroleo e Gés; Tecnologia; Telecomunicagdes; Servicos), cotadas nas Bolsas de
Valores de 23 paises, ano de 2010, tendo analisado 110 itens (39 itens da IAS 36, 19 itens
da IAS 38 e 52 itens da IFRS 3). As empresas pertenciam a 23 paises onde as IAS/IFRS
sdo obrigatorias, mas com diferentes regimes institucionais e regulatérios, ou que indiquem
gue a convergéncia com as normas é necessaria. Os resultados obtidos revelaram que o
nivel médio de cumprimento das 3 normas esta acima dos 80%, quer individualmente (I1AS
36 — 81,29%, IAS 38 — 84,86%, e IFRS 3 — 81,02%) quer em conjunto (83%).
Relativamente a IAS 38, o nivel de cumprimento variou entre 16,70% e 100%.
Comparativamente, o0 maior nivel de cumprimento das divulgagdes obrigatérias verifica-se

na Nova Zelandia (97%) e o0 menor na Grécia (67%).

O estudo realizado por Santos, Ponte e Mapurunga (2014) teve como objetivo avaliar
0 nivel de cumprimento das divulgacdes obrigatorias de 28 IAS/IFRS. Os autores
utilizaram uma amostra de 366 empresas de varios sectores (Agro e Pesca; Alimentos e

Bebidas; Comércio; Construcdo; Eletro-Eletronico; Energia Elétrica; Maquinas Industriais;
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Mineracdo; Minerais N&o Metalicos; Papel e Celulose; Petrdleo e Gas; Quimica;
Siderurgia e Metalurgia; Software e Dados; Telecomunicacdo; Téxtil; Transporte e
Servicos; Veiculos e Pecas; Outros), cotadas no Brazilian Stock Market (Brasil), ano de
2010 — primeiro ano da adogdo obrigatoria das IAS/IFRS no pais —, tendo analisado 638
itens. Os resultados obtidos revelaram um nivel baixo de cumprimento, variando entre
16,04% (critério rigoroso e abordagem dicotomica) e 33,72% (critério tolerante e
abordagem do cumprimento parcial ndo ponderado) sendo o sector do papel e celulose o
que mais divulga. Relativamente a IAS 38, nas 321 empresas que aplicam a norma, o nivel
de cumprimento € 22,18% (média). Segundo os autores, os resultados globais obtidos
podem estar relacionados com o facto de 2010 ter sido o primeiro ano de implementacao
das normas internacionais no Brasil, sendo, por isso, um ano de aprendizagem para as

empresas.

As empresas cotadas na Bursa Malaysia Stock Exchange (Malésia) também foram
analisadas por Abdullah et al. (2015), nomeadamente o cumprimento das exigéncias de
divulgacdo de 12 IAS/IFRS. Os autores testaram duas hipoteses: (i) a primeira relaciona a
estrutura da propriedade, particularmente o controle familiar na Maléasia, e o nivel de
cumprimento dos requisitos de divulgacdo obrigatéria das IAS/IFRS; e (ii) a segunda
relaciona o nivel de cumprimento e o valor da empresa. Para o efeito, utilizaram uma
amostra de 221 empresas pertencentes, ou ndo, a manufatura, cotadas, ano de 2008, sendo
o indice de divulgacdo composto por 295 itens. Relativamente a IAS 38, foram analisados
14 itens e os resultados obtidos revelaram que o nivel de cumprimento variou entre 29% e
100% (média de 81%).

O objetivo do estudo realizado por Biatek-Jaworska e Matusiewicz (2015) foi
analisar a extensdo da divulgacdo obrigatoria e voluntaria. Para o efeito, foi utilizada uma
amostra de 36 empresas de varios sectores (Quimico; Media; Produtos Alimentares e
Bebidas; Telecomunicagfes), cotadas na Warsaw Stock Exchange (Polonia), em 2005-
2007, tendo sido analisadas 9 IAS. As autoras usaram o Polish Corporate Disclosure Index
(PCDI), que inclui os itens obrigatorios e voluntarios a divulgar pelas empresas. Os
resultados obtidos demonstraram que o nivel de cumprimento variou entre 10,93% e
47,26% (média de 27%).
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Devalle, Rizzato e Busso (2016) consideram a divulgacéo de informacdo nas DF um
tema importante para os investidores, permitindo que estes compreendam como S&o
aplicados os principios contabilisticos geralmente aceites pelas empresas. Os autores
realizaram um estudo que teve como objetivo analisar a divulgacdo obrigatoria exigida
pela IAS 36, IAS 38 e IFRS 3. Para o efeito, utilizaram uma amostra de 189 empresas
cotadas na Italian Stock Exchange (Itélia), ano de 2010, tendo analisado 141 itens (46 itens
da IAS 36, 30 itens da IAS 38 e 65 itens da IFRS 3). Os resultados obtidos revelaram que
as empresas nao cumprem com as divulgacfes obrigatorias exigidas pelas normas, mas,
por outro lado, verifica-se que existe um aumento das notas divulgadas no Anexo ao RC,
por via das exigéncias de divulgacdo impostas pelas IAS/IFRS. O nivel de cumprimento
das normas analisadas é baixo, pois a média obtida nos diferentes indices de divulgacédo
variou entre 34,96% e 74,17%.

O estudo realizado por Uyar, Kili¢ e Gokgen (2016) teve como objetivo analisar o
grau de cumprimento de 38 IAS/IFRS por parte das maiores empresas cotadas e nao
cotadas da Turquia que adotaram as normas. Para o efeito, foi utilizada uma amostra de 89
empresas de varios sectores (Servicos; Manufatura; Merchandising), ano de 2010, tendo os
dados sido recolhidos através de um questionario on-line. Os niveis de cumprimento das
IAS/IFRS variam entre 0% e 83,3%, para as empresas cotadas, e entre 4,2% e 26,8%, para
as empresas nao cotadas. Relativamente a IAS 38, os resultados obtidos revelaram que o
nivel de cumprimento foi 83,3% para as empresas cotadas, e 22,5% para as empresas nao
cotadas.

Por ultimo, o estudo realizado por Azmi e English (2016) teve como objetivo
analisar o grau de cumprimento de 8 IAS/IFRS. Para tal, utilizaram uma amostra de 18
empresas de varios sectores (Quimico; Automdvel; Aviagdo; Construcdo; Agricultura;
Equipamentos de TelecomunicacBes; OperacGes Diversas) — 9 empresas ligadas ao
governo da Malésia e outras 9 sem qualquer ligacdo, mas todas do mesmo tipo de industria
—, ano de 2011, tendo sido analisados 143 itens. Os resultados indicam que o nivel de
cumprimento medio é de 45,8%. As autoras referem que maioritariamente (53,5%), as
empresas ndo divulgam informacdo e também ndo explicam porque ndo o fazem. No
entanto, as empresas ligadas ao governo tém niveis de divulgagdo mais elevados.
Relativamente a IAS 38, ap0s a anélise de 26 itens, os resultados obtidos revelam um nivel

de cumprimento de 17,3%.
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O Quadro 3.2 sintetiza a revisdo de literatura sobre o cumprimento da divulgacéo de

informac&o obrigatoria da IAS 38, embora os estudos referidos analisem também outras
IAS/IFRS.
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Quadro 3.2: Revisdo de literatura sobre o cumprimento da divulgacéo de informag&o obrigatoria da 1AS 38.

Al-Akra, Eddiee o 19896 80 ﬁgfgff’jgzl‘\:/%rl‘;z‘g;% IAS 1- 2,5, 7-10, 12, 14, 16-28, -
Ali (2010) 2004 Modelo de regresso 31-33,36-40 e 42, e IFRS 2-5
Tsalavoutas Anélise de contetdo IAS 1-2, 7-8, 10-12, 14, 16-21, O nivel de cumprimento variou de
(2011) Grécia 2005 153 Indice de divulgacéo 23-24, 27-28, 31-33, 36-38 e 14 o 0 - 0
Modelo de regresséo 40-41, e IFRS 1-3 e 5-6 0% 2 100% (média de 89%).
Abdullah e Maldsia 2008 295 Analise de contetido IAS 1, 14, 16-17, 19, 32, 36, 38 14 O nivel de cumprimento variou de
Minhat (2013) Indice de divulgacéo e40,elIFRS2-3e5 28,6% a 100% (média de 78,9%).
Hla, Md Isa e Malasia 2005 158 ag?(':fzggi‘\’/%?ti”‘;% IAS 2, 16-19, 24, 27, 32 ¢ 37- ) B
Shaikh (2013) 2009 gaga 38, e IFRS 1-3 e 12
Modelo de regressédo
Coste, Tudor e Roménia e Analise de conteddo
Y - 2011 30 Indice de divulgacéo IAS 16, 36 e 38 3 -
Pali-Pista (2014) Hungria x
Modelo de regresséo
A média obtida no nivel de
i - . ) ) cumprimento foi de 71,29%, em
Rajhi (2014) Franca 22%(;90 118 ﬁgﬂfﬁfi:ﬂ.“i"%‘; IAS 12’3%38(; ﬁRZ; '832 33e 16 2009, e de 77,8%, em 2010, sendo a
gag ' média final dos dois anos analisados
de 74,54%.
Santos, Ponte e Anélise de contetdo IAS 2, 8, 10, 12, 16, 17-19, 23- - . .
Mapurunga Brasil 2010 366 indice de divulgacao 24, 27-28, 31-33 ¢ 36-40, ¢ - cﬁr;ni?rﬁe?]?:?gi r:j% g';/ el's‘f,z
(2014) Modelo de regressdo IFRS 1-3,5e 7-8 P ' '
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Tsalavoutas,

Analise de contetido

O nivel de cumprimento variou de

. Aqdre e 23 Paises 2010 544 Indice de dlvulgaggo IAS 36 e 38,eIFRS 3 19 16,7% a 100% (média de 84,86%),
Dionysiou (2014) Modelo de regresséo
Anélise de contetdo . . .
Abdullah et al. Malésia 2008 291 indice de divulaacio IAS 2, 14, 16-17, 19, 32, 36, 38 14 O nivel de cumprimento variou de
(2015) gaca e40,eIFRS1,3¢e5 29% a 100% (média de 81%).
Modelo de regressédo
Bialek-Jaworska e . 2005- Andlise de contetido IAS 14, 17, 19, 32 e 36-38, ¢
Matusiewicz Polénia 2007 36 Indice de divulgacéo IFRS 3 ¢ 7 - -
(2015) Modelo de regressédo
Azmi e English - - , IAS 2,12, 17-18, 21 e 37-38, € O nivel de cumprimento foi de
(2016) Malésia 2011 18 Anélise de conteudo IFRS 8 26 17,3%.
Devalle. Rizzato e Analise de contetido
' Italia 2010 189 Indice de divulgacéo IAS36€e38,elFRS 3 30 -
Busso (2016) x
Modelo de regressédo
Uvar. Kilic e Questionério IAS 1-2, 7-8, 10-12, 16-21, 23- O nivel médio de cumprimento foi de
yar, § Turquia 2010 89 24, 26-29, 31-34 e 36-41, e - 83,3% para as empresas cotadas e de

Gokeen (2016)

Modelo de regresséo

IFRS 1-9

22,5% para as empresas ndo cotadas.
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Os estudos referidos no Quadro 3.2 sdo relativamente recentes, sendo que o0s ultimos
dados remontam a 2011. A analise desses estudos permite-nos concluir que os niveis de
cumprimento da divulgacdo obrigatoria da IAS 38 séo substancialmente diferenciados,
variando, em média, entre 17% e 89%. Estes resultados podem ser explicados pela
construcdo de diferentes indices, nimero e variedade de normas analisadas, mas também
pelo facto de os estudos serem conduzidos em diferentes paises, com realidades
econdmicas especificas. Embora nenhum estudo tenha analisado apenas a IAS 38, a
variacdo nos resultados pode ser explicada pela disparidade no nimero de itens analisados
nos varios estudos (entre 2 e 30 itens). Por outro lado, como se constata no quadro 3.2, 0s
estudos que abrangem a IAS 38 néo especificam que a andlise incide sobre as atividades de
I&D, mas sim no cumprimento dos itens exigidos pela norma, no que respeita a divulgagédo

que deve ser divulgada relativamente aos ativos intangiveis.

Tal como os estudos referidos anteriormente demonstram, importa dar cumprimento
aos requisitos estabelecidos pelas normas contabilisticas vigentes, nomeadamente a IAS
38, pois a informacdo que os organismos de normalizacdo contabilistica requerem é
insuficiente e assume um caracter essencialmente financeiro. O facto de o nivel de
cumprimento ser baixo, mesmo em mercados desenvolvidos, coloca em questéo a eficécia
dos mecanismos de execucdo utilizados pelas agéncias reguladoras e a natureza da
auditoria realizada as empresas. Assim, continua a ser necessaria uma maior convergéncia
com as IAS/IFRS e que as empresas cumpram totalmente os requisitos de divulgagéo

preconizados pelo normativo internacional.

3.3.3 Estudos sobre Divulgacdo Obrigatéria de Informacdo sobre as Atividades de
1&D

Dada a importancia das atividades de 1&D para as entidades, as comissdes de normalizacdo
contabilistica — por exemplo, 0 ASB, o IASB, o FASB e a Comissdo de Normalizacdo
Contabilistica — tém uma opinido convergente sobre a divulgacdo de informacéo destas
atividades. A maioria dos seus normativos ja considera que tal divulgacdo deve ser o mais

abrangente possivel e que ha um conjunto de informacédo nesta area que deve ser divulgado
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pelas entidades. No entanto, a informacdo financeira fornecida pelas entidades
relativamente as atividades de I&D é escassa e com diminuta utilidade para os
investidores, diminuindo assim a capacidade das entidades enfrentarem o meio econémico.
Segundo varios autores (Aboody e Lev, 2000; Barth, Kasznik e McNichols, 2001; Kothari,
Laguerre e Leone, 2002; Boone e Raman, 2004), a divulgacdo de informacdo sobre as
atividades de 1&D esta associada a uma maior assimetria da informag&o, devido & natureza
Unica e arriscada dessas atividades, & utilidade limitada de informagdes obtidas junto das
entidades e a inexisténcia de mercados para este tipo de ativos intangiveis, reforcando

assim a importancia da divulgacédo de informacdo para os investidores.

Aboody e Lev (2000) desenvolveram um estudo para verificar se a divulgacdo de
informacdo financeira sobre as atividades de 1&D tem implicacdes nas decisdes dos
investidores, tendo analisado 10.013 empresas, entre 1985 e 1997, relativamente a 253.038
transacOes de compra e venda de agdes. Os autores concluiram que, nas empresas com
maior volume de atividades de 1&D, estas contribuiam para uma informacao dispar entre
gestores e investidores. Além disso, 0s gestores, que possuiam informacao privilegiada,
exploravam proveitosamente essa informacdo dispar para negociarem acdes dessas
empresas. Concluiram ainda que nem toda a informagao relacionada com estas atividades
era divulgada e que a reacdo dos investidores a divulgacdo de informac&o privilegiada era
mais forte nas empresas com maior volume de atividades de I&D do que nas restantes,
denotando a existéncia de mais informacéo dispar nas que efetuam elevados investimentos
em I&D.

Posteriormente, Barth, Kasznik e McNichols (2001) analisaram a atuacdo dos
analistas financeiros norte-americanos perante as empresas que realizam atividades de
I&D. Para o efeito, utilizaram uma amostra de 2.977 empresas e procederam a sua analise
nos anos de 1983 e 1994. Os autores concluiram que os analistas financeiros se preocupam
mais com dois tipos de empresas: (i) aquelas que realizam elevados investimentos em
atividades de 1&D; e (ii) aquelas em que esse tipo de investimento estd acima da média do
seu setor industrial. Corroborando os resultados de Aboody e Lev (2000), concluiram
tambem que, nas empresas que realizam elevados investimentos em atividades de 1&D, ha
mais informacdo dispar entre gestores e investidores, maior incerteza quanto ao valor da
empresa e subavaliagdo do preco das agOGes nos mercados de capitais, em relacdo ao seu

valor intrinseco.
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Ferreira, Isidro e Alves (2001) elaboraram um estudo com o objetivo de analisar a
divulgacdo de informacdo relacionada com o tratamento contabilistico das despesas de
I&D. A amostra foi constituida por 31 e 40 empresas portuguesas de varios sectores
(Comunicacdo;  Servicos Informaticos;  Servicos de  Construcdao/Imobiliario;
Entretenimento; Manufatura; Grossista e Retalhista; Servicos Empresariais; Transporte e
Armazenamento; Servicos), cotadas nas Bolsas de Valores de Lisboa e Porto, em 1995 e
1999, que aplicavam o Plano Oficial de Contabilidade. Os autores concluiram que poucas
empresas divulgam informacdes relacionadas com a natureza das atividades de 1&D e que,
apesar da obrigatoriedade, a informacgdo constante no Anexo ao Balanco e a Demonstracao
de Resultados é escassa, pelo que os utilizadores da informacdo financeira ndo tém dados
qualitativos sobre estas atividades. Além disso, ha uma auséncia de divulgacdo de

informacdo ndo obrigatoria associada a este tipo de atividades.

O estudo realizado por Sampaio, Pimpéo e Leitdo (2003) também analisou a préatica
contabilista de algumas empresas portuguesas, relativamente a informagdo e forma de
divulgacdo dos ativos intangiveis, reconhecidos, ou ndo, no Balanco. A amostra foi
constituida por 38 empresas cotadas na Euronext Lisboa, em 2001. As autoras concluiram
que, em relacdo as atividades de I&D, a informacdo divulgada é geralmente de natureza
financeira e estd em conformidade com o exigido pelo Plano Oficial de Contabilidade,
sendo apresentada, fundamentalmente, no Anexo ao Balangco e a Demonstracdo de
Resultados. Em regra, as empresas divulgam informacdo ndo financeira no Relatério de

Gestdo, mas apenas menos de metade o faz.

Posteriormente, Leitdo (2006) realizou um estudo para analisar a divulgacdo de
informacdo sobre as atividades de 1&D, nomeadamente que tipo de informacao € divulgada
pelas empresas portuguesas e de que forma isso é feito. A amostra foi obtida a partir de 57
empresas de varios sectores (Tecnologia e Internet; Producdo e Distribuicdo de
Eletricidade, de Gas e Vapor; Outras Atividades de Servigos Prestados a Empresas;
Industrias Alimentares e das Bebidas; Fabricas de Pasta, Papel e Cartdo; Fabricacdo de
Produtos Quimicos; Fabricacdo de Outros Produtos Minerais ndo Metalicos; Fabricagéo de
Maquinas e Aparelhos Eléctricos; Correios e Telecomunicacgdes; Construcdo; Comércio
por Grosso e Agentes do Comeércio; Alojamento e Restauragdo; Atividades Auxiliares dos
Transportes, Agentes de Viagens e Turismo) cotadas no mercado continuo da Euronext
Lisboa, incidindo o estudo na analise dos RC de 31 empresas, com evidéncia de
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investimentos em atividades de 1&D, em 2001. Os resultados obtidos pela autora
corroboram os resultados obtidos por Sampaio, Pimpéo e Leitdo (2003), ou seja, que as
empresas, relativamente as atividades de I&D, divulgam a informacdo de natureza
financeira exigida pelo Plano Oficial de Contabilidade, sendo apresentada,
fundamentalmente, no Anexo ao Balanco e a Demonstracdo de Resultados. Em regra, a
informacdo ndo financeira é divulgada no Relatério de Gestdo, mas apenas um reduzido

namero de empresas (menos de metade) o faz.

O Quadro 3.3 sintetiza a revisdo de literatura sobre a divulgacdo de informacgéo

obrigatoria sobre as atividades de 1&D.
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Quadro 3.3: Revisdo de literatura sobre a divulgacédo de informacao obrigatéria sobre as atividades de 1&D.

Aboody e Lev 1985 e 1997 10.013 Maior volume de atividades de 1&D contribui para uma

(2000)

Modelo de regressédo -

informac&o dispar entre gestores e investidores.

Barth, Kasznik e

Maior investimento em atividades de I1&D conduz a

- EUA 1983 e 1984 2.977 Modelo de regresséo - uma maior informagdao dispar entre gestores e
McNichols (2001) ’ inv%stidorzs. ’
Ferreira. Isidro e Reduzida informagao de natureza financeira sobre as
Alves ’(2001) Portugal 1995 e 1999 31/40 Anaélise de contelido - atividades de 1&D; Auséncia de divulgacéo de
informag&o néo financeira.
Sampaio. Pimpao e A informagdo divulgada sobre as atividades de 1&D é
Lgitéc; (200%) Portugal 2001 38 Anélise de contetido - essencialmente de natureza financeira; Reduzida
divulgacdo de informag&o néo financeira.
A informagdo divulgada sobre as atividades de 1&D é
Leitdo (2006) Portugal 2001 31 Anélise de conteldo 14 essencialmente de natureza financeira; Reduzida

divulgacdo de informag&o néo financeira.
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Tanto quanto é do nosso conhecimento, existem poucos estudos que analisem o nivel
de divulgacgdo obrigatdria sobre as atividades de 1&D. Os estudos referidos no Quadro 3.3
incidem apenas num pais, analisam um ou dois anos e possuem amostras diferenciadas
(amostras pequenas ou muito grandes). De acordo com os resultados obtidos nos diversos
estudos, verifica-se que a informacdo divulgada sobre as atividades de I&D ¢é a
preconizada pelos normativos em vigor e é essencialmente de natureza financeira. No
entanto, nem todas as empresas analisadas nos varios estudos divulgam a informacao
financeira exigida pelo normativo vigente, sendo, por isso, fundamental dar cumprimento
aos requisitos estabelecidos pelas normas contabilisticas em vigor, mas, acima de tudo,

melhorar o nivel de divulgacéo de informacéo sobre as atividades de I&D.

3.3.4 Estudos sobre Divulgacdo Voluntaria de Informacédo sobre as Atividades de
1&D

A divulgacdo voluntaria ocorre quando uma empresa revela mais informacdo do que
aquela que é legalmente exigida e fornece aos investidores externos uma visdo mais
informada para efeitos de investimento. Em determinadas situagdes, 0s gerentes tém
incentivos para fazerem divulgacdo voluntéria a partes externas interessadas, caso essa
informacdo aumente a capacidade dos investidores e a credibilidade da empresa. No

entanto, € importante que essa divulgacdo seja credivel e economicamente significativa.

A informacdo divulgada pelas empresas aos seus investidores externos é assimetrica,
pelo que, segundo Tasker (1998), para reduzir essa assimetria, uma empresa pode escolher
divulgar informac@es voluntarias que excedam os requisitos obrigatorios de divulgacéo.
Assim, tal como Lambert, Leuz e Verrecchia (2007) referem, os beneficios da divulgacao
voluntéria decorrem do facto de que o conhecimento de informacdes adicionais permite
aos investidores comparar o potencial da empresa divulgadora com o de outras empresas

similares, fornecendo uma base sustentada para a tomada de decisdes.

Relativamente a divulgacdo voluntaria de informacdo sobre as atividades de I&D,

mesmo quando existe informagdo codificAvel, como protétipos ou manuais de
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procedimentos, as empresas podem ndo estar dispostas a divulgarem informagdes por
receio de um ripostar competitivo (Anton e Yao, 2002; Bhattacharya e Ritter, 1983).
Todavia, segundo Levitas, McFadyen e Ahsan (2016), num esforco para
sinalizar/promover a sua qualidade, as empresas podem ser motivadas a divulgarem

informagdes sobre as suas atividades de 1&D.

O primeiro estudo realizado com o objetivo de analisar as divulgacGes relacionadas
com as atividades de 1&D foi realizado por Entwistle (1999). O autor analisou o tipo de
informacdes sobre as atividades de 1&D que as empresas tradicionais, de hardware,
software e biotecnologia divulgam e que os analistas financeiros usam para ajudar a
valorizar tais atividades. A amostra foi constituida por 113 empresas cotadas na Toronto
Stock Exchange (Canadd), distribuidas da seguinte forma: 40 empresas (ano de 1993); 70
empresas (ano de 1994); e 3 empresas (ano de 1995). Foram realizadas entrevistas com
analistas financeiros e diretores das empresas e efetuada uma andlise de contetido aos RC
das empresas, por forma a identificar os problemas relacionados com a divulgacdo das
atividades de 1&D e analisar as informacdes contidas nos RC das empresas. Foram
utilizadas 6 categorias, abrangendo informacg6es qualitativas e quantitativas, para analisar
as informacdes de I&D obtidas, quer nas entrevistas quer atraves da analise dos RC. As 6
categorias foram: inputs; outputs; gastos futuros relacionados com projetos de 1&D;
informac@es sobre o financiamento dos projetos de I1&D; informacdes contabilisticas e de
analise financeira; e estratégias relacionadas com a 1&D. Estas categorias foram divididas
em subcategorias, tendo sido analisados 19 itens.

Os resultados obtidos através da analise dos RC variam entre um minimo de 26
frases e um maximo de 171 frases (média de 89 frases), sendo as empresas de
biotecnologia as que mais divulgam informacao voluntéria sobre as atividades de 1&D. As
6 categorias alcancaram as seguintes percentagens: inputs (12,1%); outputs (74,3%); gastos
futuros relacionados com projetos de 1&D (3,7%); informac6es sobre o financiamento dos
projetos de 1&D (3,3%); informacbes contabilisticas e de analise financeira (5,1%); e
estratégias relacionadas com a 1&D (1,5%).

No ano seguinte, Percy (2000) desenvolveu um estudo que teve como objetivo
explicar o tratamento contabilistico das despesas de 1&D (capitalizagdo versus gasto do
exercicio) e a respetiva divulgacdo voluntaria de informacdo. Para o efeito, utilizou uma

amostra de 152 empresas cotadas na Australian Stock Exchange (Australia), que realizaram
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atividades de 1&D, em 1993. Os resultados obtidos mostram um ndmero consideravel de
empresas cuja atividade principal é a 1&D, embora ndo divulguem o montante de 1&D
capitalizado — apesar do normativo australiano requerer essa divulgacdo. Quanto a
divulgacdo voluntaria de informacgdo, os resultados obtidos variaram entre 0% e 100%
(média de 42,1%).

O estudo desenvolvido por Domench (2001) incidiu na politica de divulgacdo de
informacdo relacionada com as atividades de 1&D. Para tal, utilizou uma amostra de 100
empresas industriais espanholas de grande dimenséo e pertencentes a sectores propensos a
realizar atividades de 1&D, em 1999, tendo estas sido divididas em funcdo do seu nivel
tecnoldgico: baixo, médio ou alto. Na mesma linha de investigacdo de Entwistle (1999),
utilizou 5 categorias para analisar a informacdo sobre 1&D, tendo analisado um total de 13
itens: inputs (3 itens); outputs (5 itens); informac6es sobre o financiamento dos projetos de
I&D e cooperacéo (2 itens); informagdes contabilisticas (2 itens); e estratégias relacionadas
com a I&D (1 item).

Os resultados obtidos nas 5 categorias foram: inputs (12,42%); outpts (50,08%);
informacdes sobre o financiamento dos projetos de I&D e cooperagéo (20,41%);
informacBes contabilisticas (8,39%); e estratégias relacionadas com a I&D (8,70%).
Segundo Domench (2001), o resultado mais baixo na categoria das informacoes
contabilisticas revela que a maior parte das empresas divulga pouca informacéo financeira
sobre as atividades de 1&D, sendo que, em termos globais, as que mais divulgam sdo as de
alto nivel tecnologico. No entanto, devido a exigéncias legais, e com o objetivo de reduzir
conflitos, tem havido um aumento gradual dessa informacdo, a maior parte difundida de
forma aleatéria e voluntaria, permitindo uma maior liberdade e impedindo um padréo
normalizado. Isso leva a uma variacdo da informacdo entre empresas, possibilitando que

estas decidam que tipo de informacéo revelam para o exterior.

A andlise do nivel de divulgacdo de informagéo sobre ativos intangiveis nos RC de
empresas da Dinamarca, Finlandia, Noruega e Suécia, pertencentes a diversos sectores
(Biotecnologia; Equipamento Médico; Farmacéutico; Produtos Médicos), foi o objetivo do
estudo realizado por Arvidsson (2003). Para analisar o nivel de divulgacdo geral sobre
intangiveis e o nivel de divulgacgéo relacionado com 5 categorias de intangiveis, foi criado

um indice de divulgacdo com 81 itens, subdivididos da seguinte forma: Capital Humano
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(28 itens); Capital Relacional (16 itens); Capital Organizacional (11 itens); I&D (15 itens);
e Capital Ambiental (11 itens). A amostra foi constituida por 36 empresas cotadas nos

respetivos paises, em 1999, tendo sido analisados os RC.

Os resultados obtidos variam entre um minimo de 28,8% e um maximo de 87,5%
(média de 50,6%) sendo as empresas de induUstrias intensivas as que mais divulgam
informacdo de I&D. Individualmente, a categoria onde as empresas divulgam mais
informacdo é a relacionada com a I1&D, com percentagens entre 50% e 100% (média de
76,10%). As empresas da Noruega e da Finlandia sdo as que mais divulgam informac6es
sobre a 1&D, com uma média de 87,5% e 80,9%, respetivamente.

O estudo realizado por Ding e Stolowy (2003) teve como objetivo analisar a
divulgacdo de informacdo relacionada com as atividades de I&D. Foi utilizada uma
amostra constituida por 93 empresas de varios sectores (Aeronautica/Defesa; Automdvel;
Consumo; Industria; Engenharia; Software; Farmacéutico/Biotecnologia; Material
Informatico; Servicos), cotadas no SBF 250 Euronext Index, em outubro de 2001. Tal
como em estudos anteriores (Entwistle, 1999; Domench, 2001), as informacdes sobre as
atividades de 1&D foram divididas em 6 categorias, tendo sido analisados 17 itens: inputs
(2 itens); outputs (2 itens); gastos futuros relacionados com as atividades de 1&D (2 itens);
fontes de financiamento das atividades de 1&D (2 itens); informacgdes contabilisticas e
financeiras (8 itens); e estratégias das empresas relacionadas com as atividades de 1&D (1
item). A andlise de contetdo aos RC das empresas refere-se ao ano de 2000.

Os resultados obtidos mostram que, em média, as empresas divulgam 31 informac6es
sobre as suas atividades de 1&D, sendo os sectores Farmacéutico e Aeronautica/Defesa 0s
que mais divulgam. Percentualmente, os resultados obtidos nas 6 categorias foram: inputs
(21,7%); outputs (34,8%); gastos futuros relacionados com as atividades de 1&D (0,2%);
fontes de financiamento das atividades de 1&D (0,6%); informagbes contabilisticas e
financeiras (32,50%); e estratégias das empresas relacionadas com as atividades de 1&D
(10,2%). Os autores referem que a divulgagdo de informacdo ndo esta relacionada com
uma maior ou menor atividade de 1&D, mas sim com o desejo das empresas em preservar
os seus “segredos”, em detrimento de uma maior divulgagdo de informacdo aos

investidores.

Ding, Entwistle e Stolowy (2004) realizaram um estudo que teve como objetivo

comparar as praticas de divulgacdo de 1&D de empresas da Franca e do Canada. A amostra
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foi constituida por empresas de baixa e alta intensidade tecnoldgica, 76 empresas cotadas
no SBF 250 Euronext Index (Franca) e 110 empresas cotadas na Toronto Stock Exchange
(Canadd), em 1993-1995 e 2000. Os itens de divulgacdo analisados foram classificados
quanto ao tipo e quanto a localizacdo. Relativamente ao tipo, baseado no estudo de
Entwistle (1999), foram utilizadas 6 categorias: inputs; outputs; gastos futuros com
projetos de I&D; financiamento dos projetos de I&D; informacgdes contabilisticas e de
andlise financeira; e estratégias de I&D. Quanto a localizacdo, foi verificado se a

informacdo constava nas DF, no RG, ou em qualquer outra parte do RC.

Os resultados obtidos mostram praticas de divulgagdo divergentes entre empresas
dos dois paises, as quais, segundo os autores, devem-se ao mercado de capitais e as
diferencas culturais entre aqueles. As empresas canadianas divulgam, significativamente,
mais informagdes sobre as suas atividades de I1&D (91,1%) do que as empresas francesas
(35,4%), nomeadamente as empresas de alta intensidade tecnoldgica. Enquanto as
empresas canadianas estdo mais propensas a divulgar informacdo ndo financeira sobre as
suas atividades de 1&D, como forma de compensar a assimetria de informacao relacionada
com estas atividades, as empresas francesas divulgam mais informacdo financeira
relacionada com as suas atividades de 1&D. Por outro lado, as empresas canadianas séo
mais propensas a divulgar informacdes sobre os gastos futuros dos seus projetos de 1&D do

que as empresas francesas.

Gray e Skogsvik (2004) investigaram o comportamento da divulgagdo de informacéo
na Suécia e no Reino Unido, em seis empresas farmacéuticas, nos anos de 1984-1998. Os
resultados obtidos evidenciaram que as empresas dos dois paises divulgaram
consistentemente informacdo voluntaria relevante para a avaliagdo da vantagem
competitiva, em particular, em relacdo as atividades de 1&D. As divulgacdes sobre o
crescimento dos negdcios, politica de dividendos e ganhos obtidos foram mais prevalentes
entre as empresas suecas, sendo evidente uma forte preocupagdo com os investimentos do
mercado de acgdes. Por outro lado, as divulgacdes voluntarias relativas aos segmentos de
negocio foram semelhantes em ambos o0s paises, ao longo dos anos analisados, embora as
empresas demonstrem uma certa relutdncia em divulgar os resultados obtidos por

segmento geogréafico e as perspetivas futuras do negocio.
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Na mesma linha de investigacdo de Entwistle (1999), para analisar o nivel de
divulgacdo de informacéo voluntéria relacionada com as atividades de I1&D, Jones (2007)
centrou o seu estudo em trés perguntas: (i) Os administradores das empresas intensivas em
I&D divulgam informacg6es especificas sobre as suas atividades de I&D e, em caso
afirmativo, que tipo de informagédo divulgam?; (ii) Em que condig¢Ges os administradores
dessas empresas fazem divulgagdes voluntérias sobre as atividades de 1&D?; e (iii) Existe
uma relacdo entre o nivel de divulgacdo voluntaria sobre as atividades de I&D e as
previsdes dos analistas?. A amostra foi constituida por 119 empresas dos EUA, em 1998,
tendo sido efetuada uma analise de contetdo aos RC, com base em 47 itens. As empresas
pertenciam a 4 tipos de indlstrias intensivas: Quimica e Farmacéutica; Maquinaria e

Hardware; Material Elétrico e Eletronico; Instrumentos Cientificos.

Os resultados obtidos mostram que todas as empresas fornecem algum tipo de
informagdo (quantitativa e qualitativa) sobre as atividades de I&D. No caso da informagéo
quantitativa, 16% das empresas divulga no RC e 36% noutros documentos. Cerca de 24%
das empresas divulga informacdo quantitativa sobre as vendas esperadas para 0S novos
produtos, mas essas divulgaces nunca sdo feitas no RC. Por outro lado, a divulgacao
sobre investigacOes em curso, bem como descricdo de novos projetos de 1&D e o tempo
estimado para conclusdo dos mesmos, tendem a ser qualitativas, sendo fornecidas, quer no

RC quer noutros documentos.

A autora considera que, apesar da divulgacdo de informagéo sobre as atividades de
I&D ser potencialmente dispendiosa, as empresas divulgam uma grande variedade de
informacBes sobre todas as etapas das suas atividades de I&D, nomeadamente as
atividades em curso, sendo os niveis de divulgacdo mais elevados quando as empresas
enfrentam menos gastos. No entanto, as empresas raramente divulgam informac6es sobre
falhas de projetos de 1&D ou a probabilidade de sucesso dos mesmos. A autora refere
ainda a capacidade que a divulgacdo voluntaria de 1&D tem para reduzir erros nas

previsdes dos analistas.

Zeghal, Mouelhi e Louati (2007) analisaram o nivel e os fatores determinantes da
divulgacdo voluntaria das atividades de 1&D. Para tal, utilizaram uma amostra constituida
por 150 empresas tradicionais, de hardware, software, tecnologia e biotecnologia, cotadas
na Toronto Stock Exchange (Canada), anos de 2003 ou 2004, tendo efetuado uma anélise
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de contetido aos RC, com as mesmas 6 categorias e respetivos 19 itens definidos por
Entwistle (1999).

Os resultados obtidos mostram que as empresas divulgam um minimo de O frases e
um maximo de 69 frases (média de 21 frases) sobre as suas atividades de 1&D, sendo as
empresas de biotecnologia as que apresentam um nivel de divulgacdo de informagéo
voluntaria de 1&D mais elevado. As 6 categorias alcancaram as seguintes percentagens:
inputs (10,99%); outputs (53,34%); gastos futuros relacionados com projetos de 1&D
(3,46%); informacgdes sobre o financiamento dos projetos de I&D (2,31%); informagdes
contabilisticas e de analise financeira (28,92%); e estratégias relacionadas com a 1&D
(0,98%). Comparativamente ao estudo realizado por Entwistle (1999), os valores das varias
categorias sdo inferiores, com excecdo para as informacdes contabilisticas e de anélise

financeira.

O estudo realizado por Zainol, Nair e Kasipillai (2008) teve como objetivo analisar
as praticas de divulgacao de informacGes de 1&D. Foi utilizada uma amostra constituida
por 230 empresas dos sectores do Consumo e da IndUstria, cotadas na Bursa Malaysia
Stock Exchange (Malésia), em 2004. Foi utilizado o modelo Probit para avaliar
empiricamente as praticas de divulgacdo das empresas que constam nos seus RC. Os
resultados obtidos mostram que as empresas do sector do consumo sdo as que tém maior

probabilidade de divulgar informacdes sobre as suas atividades de 1&D.

Md Nor et al. (2010) também incidiram o seu estudo nas empresas cotadas na Bursa
Malaysia Stock Exchange (Malasia). Os autores analisaram a relacdo entre o governo das
sociedades e a divulgacdo de informacdes de 1&D em 187 empresas, em 2005 e 2006.
Relativamente a divulgacdo de 1&D, foram analisadas as informacdes passadas e futuras,
financeiras ou ndo financeiras, e quantitativas ou ndo quantitativas. A divulgacao de 1&D
foi medida em funcdo do ndmero de unidades de texto existentes, sendo que uma frase
pode conter mais do que uma. Os resultados obtidos mostram um nivel de divulgacao
voluntéria de 1&D reduzido (média de 29,80%).

De acordo com Nekhili, Boubaker e Lakhal (2012), enquanto decisfes estratégicas
das empresas, as divulgacgdes relacionadas com a I1&D séo direcionadas aos investidores.
No entanto, as divulgacdes voluntarias de 1&D podem acarretar custos elevados e, por

outro lado, podem beneficiar a concorréncia. Para analisarem se a divulgacdo voluntéria de
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I&D tem impacte no valor de mercado das empresas e se essa divulgacdo foi influenciada
pela sua estrutura de propriedade, os autores utilizaram uma amostra constituida por 84
empresas francesas cotadas no SBF 250 Euronext Index, em 2000-2004. Tal como em
estudos anteriores (Entwistle, 1999; Ding, Entwistle e Stolowy, 2004; Jones, 2007), as
informagdes sobre as atividades de I&D foram divididas em 5 categorias, tendo sido
analisados 32 itens: inputs (7 itens); outputs (6 itens); informagdes correntes e futuras
sobre gastos (5 itens); informacGes relacionadas com a contabilidade e or¢camentacao (8
itens); e informacdes relacionadas com a estratégia das empresas relativamente as suas
atividades de I1&D (6 itens).

Os resultados obtidos variam entre um minimo de 0% e um maximo de 62,5%
(média de 22,64%). Apo6s a analise dos resultados, os autores verificaram que as empresas
estdo mais propensas a divulgar uma maior quantidade de informacdes sobre 1&D quando
0 seu investimento em tais atividades é mais elevado, e que as divulgacfes relacionadas
com a I&D tém influéncia positiva no valor de mercado das empresas. Estes factos
levaram os autores a sugerir que os beneficios excedem os custos da divulgacédo sobre as
atividades de 1&D. Para além disso, as empresas com mais investimento familiar sdo mais

propensas a reter informacdes sobre as suas atividades de 1&D.

O estudo realizado por Ragini (2012) teve como objetivo examinar e comparar as
préticas de divulgagdo de intangiveis das 100 maiores empresas dos sectores dos Servigos
e da Manufatura de trés paises (india, EUA e Japdo), em 2001-2005. Para o efeito,
utilizaram um indice de divulgacéo constituido por 180 itens, sendo 20 relacionados com a
I&D. Os resultados obtidos revelaram que, nos trés paises analisados, o nivel geral de
divulgacdo foi melhorando ao longo dos cinco anos. As empresas japonesas foram as que
melhoraram mais o seu nivel de divulgacdo (melhoria de 59%), seguidas das empresas dos
EUA (melhoria de 42%) e da India (melhoria de 31%). Relativamente a divulgacdo de
informacdo sobre a I&D, as empresas da India foram as que mais divulgaram informacgoes

sobre a I&D, seguidas das empresas do Japéo e dos EUA.

La Rosa e Liberatore (2014) realizaram um estudo que teve como objetivo verificar
se 0 regime regulatorio (obrigatorio versus voluntério) de divulgacdo das atividades de
I&D afeta, por meio de uma assimetria de informacdo reduzida, o custo do capital das
empresas. Para o efeito, construiram um indice de divulgacgéo para investigar a extensao e a

abrangéncia das informacgdes de 1&D no RG. A amostra foi constituida por 77 empresas
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dos sectores Biofarmacéutico e Quimico, cotadas nas Bolsas de oito paises da Europa
Ocidental — separadas entre paises com regulacdo obrigatoria (Bélgica, Suécia, Alemanha e
Dinamarca) e voluntaria (Noruega, Franca, Suica e Reino Unido) —, em 2005-2009, tendo
sido analisados 58 itens. Os resultados obtidos (média de 28,5%) confirmam que o indice
de divulgacao de 1&D é significativamente influenciado pelo nivel de regulacéo, isto é, um
regime regulatorio mais forte aumenta a quantidade de informacgBes divulgadas. As
empresas do sector biofarmacéutico sdo as que mais divulgam informacéao voluntéria sobre
as atividades de 1&D.

O principal objetivo do estudo realizado por Merkley (2014) foi examinar de que
forma o desempenho dos resultados das empresas se relacionam com as suas divulgacdes
de I&D. Numa primeira fase, analisou se a quantidade das divulgacbes de 1&D varia em
funcdo dos resultados das empresas. Posteriormente, realizou uma analise de contetdo para
verificar se o detalhe das informacbes de I&D varia em funcdo do desempenho dos
resultados das empresas. Por Gltimo, observou se os analistas e investidores consideram
importantes as divulgac6es de informacGes 1&D, verificando se a quantidade das mesmas

esta relacionada com o comportamento e previsdo dos analistas.

A amostra principal incluiu 22,482 observacdes por ano, a empresas de varios
sectores (Produtos Farmacéuticos; Equipamento Médico; Servicos Empresariais;
Equipamento Eletronico; Equipamento de Medicdo e Controle; Computadores; Quimico;
Equipamento Eléctrico; Maquinaria; Automovel; Outros) com despesas de 1&D e, pelo
menos, um milhdo de dolares de ativos, anos de 1996-2007. Os dados das empresas tinham
que estar disponiveis, obrigatoriamente, nas bases de dados Compustat, CRSP e SEC
EDGAR. Apos a analise aleatoria de 150 RC, para medir o nivel de divulgacdo de 1&D, foi
desenvolvido um dicionario com palavras-chave e frases comuns a 1&D, posteriormente
comparado com a lista de itens analisados no estudo de Entwistle (1999), tendo sido

analisados 15 itens.

Os resultados obtidos mostram que os itens mais divulgados referem-se a
informacdes relacionadas com despesas anteriores de 1&D (14%), competi¢do de 1&D
(12%) e instalagdes relacionadas com a 1&D (12%), e o menos divulgado refere-se ao

mercado de I1&D (0%), sendo a média de divulgacdo de I&D de 30,87%. Tal como no
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estudo realizado por Entwistle (1999), o autor concluiu que as empresas de produtos

farmacéuticos foram as que mais divulgaram informacdes sobre as suas atividades de 1&D.

Nekhili et al. (2016) estenderam o estudo realizado por Nekhili, Boubaker e Lakhal
(2012), ou seja, investigaram se a divulgacdo voluntaria de 1&D e o governo das
sociedades tém impacte no valor de mercado das empresas. Para o efeito, utilizaram uma
amostra constituida por 98 empresas francesas cotadas no SBF 250 Euronext Index, em
2000-2004. Os autores analisaram os RC para medir o nivel de divulgacdo voluntaria de
I&D, recorrendo & mesma lista de 32 itens utilizada no estudo de Nekhili, Boubaker e
Lakhal (2012). Os resultados obtidos nos dois estudos tém valores minimos e maximos
iguais (0% e 62,5%, respetivamente), variando apenas na media (22,15%), pelo que as suas
conclusdes sdo similares. Ou seja, 0s autores concluiram que, quando o investimento em
atividades 1&D é mais elevado e € capitalizado, as empresas estdo mais propensas a
divulgar maior quantidade de informagdes sobre essas atividades, o que se reflete

positivamente no valor de mercado das empresas.

Com o objetivo de estudarem a prevaléncia da divulgacdo publica de 1&D, James e
Shaver (2016) focaram a sua analise apenas nas “boas noticias” (comunicados de imprensa
realizados pelas empresas ou por terceiros em nome das mesmas), pois consideram que, sO
em ultimo recurso, as empresas tendem a divulgar negativamente alguma informacéo sobre
0s seus projetos de 1&D. A amostra foi constituida por 322 empresas dos sectores
Farmacéutico e Equipamentos de Comunicacdo, tendo sido consideradas todas as que
realizaram investimentos em 1&D, em qualquer ponto do periodo de amostragem (anos de
1999-2004), e que tinham os RC disponiveis na base de dados Compustat. Na analise, foi
tido em consideracdo o que uma empresa divulga relativamente a sua 1&D em determinado
ano, nomeadamente: (i) esforcos de pesquisa a serem realizados com um novo projeto; e
(ii) descobertas que sdo criticas para o desenvolvimento de um novo produto. Os autores
centraram a sua analise nestes dois tipos de divulgacdes, pois consideram que, nestas fases

iniciais, os projetos de 1&D envolvem, geralmente, um risco mais elevado.

Os resultados obtidos destacam a omnipresenca de divulgagdes sobre os projetos de
I&D, sendo que, pelo menos uma vez ao longo do periodo em analise, 57,14% das
empresas divulgam alguma informacéo sobre os seus projetos de 1&D. A divulgacdo dessa
informacdo € mais elevada no sector farmacéutico (81%) do que no sector dos

equipamentos de comunicacao (31,41%).
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Dyczkowska (2017) analisou as praticas de divulgacdo voluntaria de informacéo,
relacionadas com questdes de estratégia e de 1&D. A amostra foi constituida por 69
empresas das Tecnologias de Informacdo, cotadas na Warsaw Stock Exchange (Poldnia),
em 2014. Segundo a autora, na Polonia, o sector das Tecnologias de Informacdo é um dos
mais dinamicos mercados em desenvolvimento, sendo, por isso, forcado a estar voltado
para o futuro, de modo a responder adequadamente as necessidades dos clientes. Dai que,
seja importante as empresas divulgarem nos RC as estratégias e as a¢des de 1&D que estéo,

ou véo, desenvolver. Os resultados obtidos revelaram uma média de divulgacéao de 53,3%.

Por Gltimo, o estudo realizado por Chen, Gavious e Lev (2017) teve dois objetivos:
(i) analisar o nivel de divulgacdo voluntaria de informacdo resultante das diferencas
existentes entre os normativos IFRS e US GAAP, relativamente a contabilizacdo das
despesas de I&D; e (ii) analisar a relevancia da informacdo voluntéria divulgada aos
investidores sobre a 1&D. A amostra foi constituida por 180 empresas israelitas do sector
de Alta Intensidade Tecnoldgica e Base Cientifica, cotadas na Tel Aviv Stock Exchange
(Israel), nas Bolsas de Valores dos EUA, ou em ambas, em 2007-2011. Relativamente aos
normativos, 116 empresas utilizavam as IFRS e 64 empresas 0 US GAAP, sendo que as
primeiras se dividiam entre as que capitalizam (51) e néo capitalizam (65) os gastos de
desenvolvimento. Para analisarem a informacéo sobre 1&D utilizaram 8 categorias, num
total de 32 itens: informacdes gerais sobre desenvolvimento (6 itens); natureza das
atividades de 1&D (6 itens); viabilidade da conclusdo dos projetos de 1&D (4 itens);
avaliacdo dos beneficios futuros dos projetos de I&D e informacdes sobre o mercado de
produtos (5 itens); especificacOes de produtos desenvolvidos (4 itens); uso de produtos-
alvo (1 item); projetos futuros de 1&D (5 itens); e receitas obtidas com o langcamento

recente de novos produtos no mercado (1 item).

Os resultados obtidos, relacionados com o primeiro objetivo, mostram um nivel de
divulgacdo voluntéaria de I&D de 46% (média), sendo a categoria menos divulgada a
relacionada com projetos futuros de 1&D (média de 24%), e a categoria mais divulgada a
relacionada com o uso de produtos-alvo (média de 88%). O nivel médio de divulgacéo das
empresas que capitalizam os gastos de desenvolvimento (58%) é significativamente
superior ao das que ndo capitalizam (45%) ou que utilizam o US GAAP (38%). Em relagdo
ao segundo objetivo, os autores concluem que a divulgacdo voluntéria das atividades de

I&D ¢é relevante para os investidores, e essa relevancia é significativamente maior nas
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empresas que capitalizam, comparativamente as que ndo capitalizam e as que utilizam o
US GAAP.

O Quadro 3.4 sintetiza a revisao de literatura sobre a divulgacdo de informacéo

voluntaria sobre as atividades de 1&D.
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Quadro 3.4: Revisdo de literatura sobre a divulgacédo de informacdo voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Autor(es) Pais(es) Ano(s) Amostra Metodologia Itens Resultados Obtidos
Entrevistas A categoria mais divulgada foi Outputs (74,3%) e a menos
Entwistle (1999) Canada 1993-1995 113 Analise de contetido 19 divulgada foi Informac@es sobre Estratégias de 1&D
Modelo de regressao (1,5%).
Analise de contetido
Percy (2000) Australia 1993 152 Indice de divulgagdo - Entre 0% e 100% (média de 42,1%).
Modelo de regressao
Analise de contelido A categoria mais divulgada foi Outputs (50,08%) e a
Domench (2001) Espanha 1999 100 indice de divulgagio 13 menos divulgada foi Informag6es Contabilisticas (8,39%).
Dinamarca, Analise de contetido
Arvidsson (2003) Finlandia, Noruega e 1999 36 Indice de divulgacdo 15 Entre 50% e 100% (média de 76,1%).
Suécia Modelo de regressao
Dina e Stolo Anélise de contetido A categoria mais divulgada foi Outputs (34,8%) e a menos
g Wy Franca 2000 93 Indice de divulgacdo 17 divulgada foi Gastos Futuros com as Atividades de I1&D
(2003) ¢
Modelo de regressao (0,2%).
- , . 0 .
Ding, Entwistle e » 1993-1995 e Aggllsz d(ej_cor;teut!o _ _f_No_Canada (91,1@) ?s emp[esaz divulgam
Stolowy (2004) Franca e Canada 2000 186 Indice de divu gage~10 - significativamente mais informagdes do que na Francga
Modelo de regressao (35,4%).
Grav e Skoasvik Na Suécia as empresas divulgam mais informagao sobre o
y(2004)g Suécia e Reino Unido  1984-1998 6 Analise de contetido 15 crescimento dos negaécios, politica de dividendos e ganhos
obtidos.
Analise de contetido A divulgacdo quantitativa é feita por 16% das empresas
Jones (2007) EUA 1998 119 Indice de divulgacdo 47 nos RC, enquanto 36% divulga noutros documentos, sendo

Modelo de regressao

que todas elas fornecem algum tipo de informagé&o.
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Zeghal, Mouelhi e

Analise de contetido

Louati (2007) Canada 2003-2004 150 Indice de dIVU|ga(;§10 19 Entre 0 e 69 frases (média de 21 frases).
Modelo de regressdo
Zainol, Nair e Maldsia 2004 230 Analise de contetido B A probabilidade de divulgacdo de informacdes no sector
Kasipillai (2008) Modelo de regresséo do Consumo é maior do que no sector da Industria.
Md Nor et al Analise de conteido
(2010) ' Malasia 2005-2006 187 Unidades de texto - Nivel de divulgagdo reduzido (29,80%).
Modelo de regressao
Nekhili, Boubaker e Analise de conteudo
' Franca 2000-2004 84 Indice de divulgacdo 32 Entre 0% e 62,50% (média de 22,64%).
Lakhal (2012) <
Modelo de regressao
137-148- Analise de contetido As empresas da India sdo as que divulgam mais
Ragini (2012) Japéo, EUA e India 2001-2005 162-177- Indice de divulgacdo 20 informacdes sobre 1&D, seguidas das empresas do Japdo e
192 Modelo de regressdo dos EUA.
La Rosa e 8 Paises (Europa Anélise de contetdo
. . P 2005-2009 77 Indice de divulgagdo 58 Média de divulgacéo de 28,5%.
Liberatore (2014) Ocidental) <
Modelo de regressao
Bases de Dados Anédlise de contetido . - ) .
Merkley (2014)  (Compustat, CRSPe  1996-2007 150 indice de divulgacio 15 (()12‘;? g‘:‘r;gr']‘gs"gﬁf’lﬁ e{ﬂgg?ﬁjﬁ;ﬁgf&fﬁg%g‘?
SEC EDGAR) Modelo de regressao 0 9 o)
Nekhili et al Analise de contetido
(2016) ' Franca 2000-2004 98 Indice de divulgacdo 32 Entre 0% e 62,50% (média de 22,15%).
Modelo de regressdo
A Industria Farmacéutica (81%) tem um nivel de
James e Shaver Base de dados 1999-2004 399 Analise de contetido 3 divulgacdo superior a Indistria de Equipamento de

(2016)

(Compustat)

Modelo de regressao

Comunicacdo (31,41%), sendo que a maioria das empresas
divulga pelo menos uma vez (57,14%).
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Chen, Gavious e

Analise de contetido

Média de divulgacao de 46%. A categoria mais divulgada

o . ~ foi a relacionada com o uso de produtos-alvo (média de
Lev (2017) Israel 2007-2011 180 mﬁg%g'r\;UIrgeasggg 32 88%) e a menos divulgada foi a relacionada com projetos
9 futuros de 1&D (24%).
Analise de contetido
Dyczkowska (2017) Polonia 2014 69 Indice de divulgagdo - Média de divulgacdo de 53,3%.

Modelo de regressao
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Os estudos referidos no Quadro 3.4 abrangem um periodo de dezoito anos (entre
1999 e 2017). A andlise desses estudos permite-nos concluir que as empresas divulgam
pouca informacéo voluntaria sobre as suas atividades de 1&D, pois a média de divulgacao
nunca é superior a 30%, com excecdo dos estudos de Percy (2000), Arvidsson (2003),
Chen, Gavious e Lev (2017) e Dyczkowska (2017), cujas médias se situam em 42%, 76%,
46% e 53,3%, respetivamente. Em alguns estudos (Entwistle, 1999; Domench, 2001; Ding
e Stolowy, 2003) a categoria mais divulgada foi os outputs, com valores médios entre 35%
e 74%. A variacdo nos resultados podera ser explicada pela grande disparidade no nimero
de itens analisados (entre 13 e 58 itens), mas também pelo facto de os estudos serem
conduzidos em diferentes paises, com realidades econémicas especificas.

3.3.5 Crise Financeira Internacional e Divulgacéo de Informacéo

A crise financeira internacional que, segundo Shala et al. (2013), eclodiu em 2008, embora
0S seus primeiros sinais remontem a agosto de 2007, tornou-se um catalisador para a
revisao do Governo das Sociedades em paises de todo o mundo. Para restaurar um clima
confidvel entre os varios operadores dos mercados financeiros, mas também para tentar
considerar as necessidades de informacdo dos vérios utilizadores, os organismos de
regulacdo e normalizacdo implementaram diversas medidas com o objetivo de melhorar a

transparéncia da informacéo divulgada.

O efeito da crise financeira internacional na divulgacdo de informacéo ja foi alvo de
diversos estudos, por exemplo nos sectores da Banca (El-Bannany, 2015) e dos Seguros
(Malafronte, Starita e Pereira, 2018), e no ambito da Responsabilidade Social (Mia e Al-
Mamun, 2011; Rodolfo, 2012; Ortiz e Inchausti, 2013; Dias, Rodrigues e Craig, 2016) e do
Capital Intelectual (Manolopoulou e Tzelepis, 2014; Rodrigues, Tejedo-Romero e Craig,
2017).

Relativamente ao sector da Banca, o estudo realizado por El-Bannany (2015)
investigou o nivel de divulgagdo do risco de crédito de 15 bancos dos Emirados Arabes

Unidos e os fatores determinantes que influenciaram essa divulgacéo, nos anos de 2006-
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2009. Os resultados obtidos mostram que a crise financeira internacional, a concentragao
acionista (estrangeira), a idade do banco, o investimento em Sistemas e Tecnologias de
Informacdo e as variaveis de rentabilidade do banco tém um impacte positivo e

estatisticamente significativo no nivel de divulgacédo do risco de crédito.

Quanto ao sector dos Seguros, o estudo realizado por Malafronte, Starita e Pereira
(2018) teve como principal objetivo investigar as praticas de divulgacédo sobre o risco, em
2005-2010. O estudo centrou-se na legibilidade dos RC, na quantidade de informacdes de
risco divulgadas nos RC e nos seus fatores determinantes. A amostra foi constituida por 47
empresas de seguros da Europa, incluidas no STOXX Europe Total Market Index (TMI).
Primeiramente, os autores mediram o nivel de legibilidade dos RC e construiram um indice
de divulgacdo, com base nas informacdes de risco fornecidas pelas empresas. Em seguida,
analisaram os fatores determinates que influenciaram o nivel de divulgacéo de informacdes

de risco e o impacte da crise financeira nessas divulgagoes.

Os resultados obtidos mostram que os RC sdo dificeis de ler; no entanto, ndo esta
documentado qualquer esforco das seguradoras para melhorar a compreensibilidade desses
relatérios. Além disso, revelam que a dimensdo das seguradoras, a rentabilidade, 0 peso
das reservas no passivo total, o tipo de atividade da seguradora, a relacdo entre capital
préprio e valor de mercado, e o pais de origem, afetam significativamente a quantidade de
informacdo divulgada. Embora o nivel de divulgacdo de informacg6es de risco no sector dos
Seguros tenha aumentado ao longo do tempo, principalmente entre 2008 e 2010 (anos
afetados pela crise financeira internacional), ndo existe uma relacdo significativa entre a
qualidade e a quantidade da informacéo divulgada. Segundo os autores, esse aumento teve

por objetivo manter a confianga do mercado.

Ao nivel da Responsabilidade Social, o estudo realizado por Mia e Al- Mamun
(2011) teve como principal objetivo investigar o nivel de divulgacdo de informacdo, antes
(ano de 2006) e durante (ano de 2008) a crise financeira internacional. Além disso, o
estudo analisa também os fatores determinantes do nivel de divulga¢do, assim como a
associacdo entre a mudanca na rentabilidade, endividamento e dimenséo, e a mudanca na
divulgacdo. A amostra foi constituida por 48 empresas dos sectores da Industria e dos

Servicos, cotadas na Australian Stock Exchange (Australia), em 2006-2008.
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Os resultados obtidos revelam que o nivel de divulgagdo de informacéo sobre
Responsabilidade Social teve um aumento insignificante durante a crise, estando associado
significativamente a dimensdo da empresa. Por sua vez, a mudanca na rentabilidade e na
dimensdo da empresa ndo tém influéncia significativa na mudanca da divulgacdo de
informagdo sobre Responsabilidade Social, mas a mudanca no endividamento tem uma

relacdo estatisticamente significativa.

Na mesma linha de investigacédo, o estudo realizado por Rodolfo (2012) teve como
objetivo analisar o impacte da crise financeira internacional nas praticas de divulgacéo de
informacdo sobre Responsabilidade Social. A amostra foi constituida por empresas
incluidas na “Lista do Relatorio GRI [Global Reporting Initiative] 1999-2011”, mais
especificamente, 2790 empresas que publicaram relatérios de Responsabilidade Social
durante os anos de 2007-2011. Os resultados obtidos mostram que a crise financeira
internacional foi um factor importante na diminuicdo, transparéncia e qualidade dos

relatorios de Responsabilidade Social durante os anos de 2007, 2008 e 2011.

Por sua vez, Ortiz e Inchausti (2013) analisaram se a crise financeira internacional
afetou o nivel e a qualidade da informacdo de sustentabilidade na Europa, utilizando o
modelo proposto pela Global Reporting Initiative. A amostra foi constituida por 3.353

organizag6es (com e sem fins lucrativos) de 21 paises, nos anos de 2007-2011.

Os resultados obtidos mostram que os relatorios elaborados de acordo com o modelo
proposto pela Global Reporting Initiative tiveram um crescimento importante (superior a
30% ao ano), sendo estatisticamente significativo mesmo nos anos de crise. Quanto a
qualidade desses relatérios, ndo houve diferengas significativas, o que sugere, segundo 0s
autores, que em termos de Responsabilidade Social a crise ndo teve um impacte negativo

no desempenho das organizagdes europeias.

Relativamente ao estudo realizado por Dias, Rodrigues e Craig (2016), o seu objetivo
foi analisar as praticas de divulgacdo de informacgdo de Responsabilidade Social em dois
periodos distintos, antes (anos de 2005-2008) e durante (anos de 2008-2011) a crise
financeira internacional. A amostra foi constituida por 36 empresas cotadas na Euronext
Lisboa (Portugal), em 2005, 2008 e 2011.

Os resultados obtidos mostram que antes da crise financeira internacional as

empresas aumentaram significativamente as suas praticas de divulgagédo, e que durante a
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crise houve uma ligeira diminuigdo da divulgacdo de informacdo de Responsabilidade
Social. Segundo os autores, tal facto ndo € surpreendente, pois, em 2005, o nivel de

divulgacdo era muito baixo.

No que diz respeito ao Capital Intelectual, existem alguns estudos (Manolopoulou e
Tzelepis, 2014; Rodrigues, Tejedo-Romero e Craig, 2017) que analisam o impacte da crise
financeira internacional nas praticas de divulgacdo de informacdo. Por exemplo, o estudo
realizado por Manolopoulou e Tzelepis (2014) teve como objetivo analisar a extensao, o
foco e os fatores determinantes da divulgacdo de informacgéo sobre o Capital Intelectual,
assim como o impacte da crise nessa divulgacdo. A amostra foi constituida por 51
empresas de varios sectores (Farmacéutico; Software / Servicos Informaticos / Tecnologia;
Banca; Produtos Alimentares e Bebidas; Imobiliario), cotadas na Athens Stock Exchange
(Grécia), anos de 2008-2010. Os resultados mostram que, durante o periodo da crise, a
divulgacdo de informacéo sobre Capital Intelectual diminuiu significativamente, sendo o
Capital Relacional a categoria mais divulgada. Além disso, existe uma associacao
estatisticamente significativa entre a dimensdo da empresa, o tipo de industria e o tipo de

relatdrio, e o nivel de divulgacdo dessa informacao.

Na mesma linha de investigacdo, Rodrigues, Tejedo-Romero e Craig (2017),
analisaram o impacte da crise financeira internacional nas praticas de divulgacdo de
informacdo sobre o Capital Intelectual. A amostra foi constituida por 15 empresas de
varios sectores (Materiais Basicos; Servicos ao Consumidor; Financeiro; Industrial;
Petroleo e Energia; Telecomunicagdes; Servicos), cotadas no PSI-20 (Portuguese Stock
Index) durante cinco anos (2007-2011).

Os resultados obtidos mostram que o periodo da crise financeira internacional nao
influenciou o nivel de divulgacdo de informacdo sobre o Capital Intelectual. Segundo os
autores, mesmo num periodo de crise financeira, as empresas reconhecem a importancia de
manter os niveis de divulgacdo dessa informagdo para manterem a sua reputacdo e

vantagem competitiva.

Por ultimo, a revisdo de literatura sobre a analise do impacte da crise financeira
internacional na divulgacdo de informacéo apresenta resultados mistos, ou seja, ha estudos
(Rodolfo, 2012; Ortiz e Inchausti, 2013; Manolopoulou e Tzelepis, 2014; El-Bannany,

2015) que mostram que a crise teve impacte e outros estudos (Mia e Al- Mamun, 2011;
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Dias, Rodrigues e Craig, 2016; Rodrigues, Tejedo-Romero e Craig, 2017; Malafronte,
Starita e Pereira, 2018) em que a mesma ndo teve qualquer impacte na divulgacdo de

informacao.

3.3.6 Fatores Determinantes da Divulgagdo Obrigatéria e Voluntéria

Nos Ultimos anos, a questdo do cumprimento da divulgacdo exigida pelas IAS/IFRS tem
sido abordada por muitos investigadores. Por exemplo, o nivel de cumprimento dessa
divulgacdo, bem como a associacdo entre o nivel de divulgacdo e os seus fatores
determinantes, tém sido largamente analisados (Al Mutawaa e Hewaidy, 2010; Ferrer e
Ferrer, 2011; Glaum et al., 2013; Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Budaraj e Sarea,
2015; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017).

Relativamente a divulgacdo voluntaria, desde o trabalho realizado por Cerf (1961), o
tema dos fatores determinantes dessa divulgacdo tornou-se também uma area de
investigagdo muito explorada, levando & produgdo de uma extensa literatura sobre a
associacao entre o nivel de divulgacdo voluntéria e os varios fatores determinantes (Cooke,
1992; Entwistle, 1999; Beretta e Bozzolan, 2004; Ding, Entwistle e Stolowy, 2004; Zeghal,
Mouelhi e Louati, 2007; Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012; Merkley, 2014; Nekhili et al.,
2016; Chen, Gavious e Lev, 2017).

Além da analise do nivel de cumprimento da divulgacao obrigatéria das IAS/IFRS e
do nivel de divulgacdo voluntaria das atividades de I&D, alguns estudos referidos na
revisdo de literatura também analisaram os fatores determinantes da divulgacao obrigatéria
e voluntaria. De forma geral, podemos dividir esses fatores em cinco grupos: (i)
Carateristicas da Empresa; (ii) Mercado; (iii) Desempenho; (iv) Carateristicas do Conselho

de Administracdo; e (v) Concentragdo Acionista.

O Quadro 3.5 sintetiza os fatores determinantes da divulgacdo obrigatoria e

voluntéria, distribuidos pelos cinco grupos referidos anteriormente.
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Quadro 3.5: Fatores determinantes da divulgagao obrigatéria e voluntaria.

FATORES DETERMINANTES

= Dimensdo da
empresa

= Endividamento
= Tipo de auditor

= Especializagio
do auditor

= |dade da
empresa

= Pais de origem

= Estutura dos
ativos

= Complexidade
do negdcio

= Tipo de
industria

Estado da
cotacéo

Idade da cotacéo

Crescimento da
empresa

Atividade no
exterior

= Rentabilidade
= Liquidez

= Dimenséo do
Conselho de
Administracio

Composigdo do
Conselho de
Administracdo

Compensacédo
dos membros do
Conselho de
Administracéo

Tipo de
lideranca

Comissao de
Auditoria

Independéncia
da comissdo de
auditoria

= Participacdo dos
administradores
no capital

Participacéo do
Governo no
capital

Participacéo dos
investidores
qualificados
estrangeiros no
capital

Participacdo de
membros
familiares no
capital
Participacao
institucional no
capital

Fonte: Adaptado de Habbash, Hussainey e Awad (2016).

A revisdo de literatura encontra-se sintetizada no Quadro 3.6, sobre os fatores

determinantes da divulgacdo de informacdo obrigatéria, e no Quadro 3.7, sobre a

divulgacdo de informacdo voluntéria sobre as atividades de 1&D.
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Quadro 3.6: Revisdo de literatura sobre os fatores determinantes da divulgacéo de informagao obrigatoria.

Autor(es) Pais(es) Ano(s)  Amostra Fatores Determinantes Testados Fatores Determinantes com Significado
Dumontier e ’Estado dg (_:otagap (Bolsa§ de Yal_ores e~strange|ras); . Estado de cotacdo (Bolsas de Valores estrangeira);
. . Nivel de atividade internacional; Dimensdo da empresa; . N o =
Raffournier Suica 1994 133 C 50 acionista: P 50 de ativos fixos: Dimenséo da empresa; Nivel de atividade
(1998) oncentragao acionista; Proporcéo de ativos fixos; internacional
Endividamento; Rentabilidade; Tipo de auditor (Big 6).
Tower, Hancock e Pais, Dimensao da empresa; Endividamento; Pais; Namero de dias que a empresa leva para emitir
. 6 paises 1997 60 Rentabilidade; Tipo de industria; Nimero de dias que a ' a P P
Taplin (1999) -, o RC.
empresa leva para emitir o RC.
Dimensédo da empresa; Estado de cotacdo; Rentabilidade; .. N .
Street e Bryant Estados Tipo de indistria; Referéncia por parte do auditor sobre a Estado de_ c_ota(,:ao, Refere.nma por pgrte do auditor
- 1998 82 Y ) A : sobre a utilizagdo das IAS; Referéncia por parte do
(2000) Unidos utilizagdo das 1AS; Referéncia por parte do auditor sobre . A
N . . - auditor sobre a utilizagdo das ISA.
a utilizaco das ISA; Tipo de normativo utilizado.
Estado de cotacdo; Tipo de industria; Tipo de auditor
(B'.g 5+2); Pais; _Renta_b_llldad_e; Dlnlengao da empresa; Estado de cotacdo; Tipo de industria; Referéncia por
Street e Gray . Tipo de normativo utilizado; Referéncia por parte do . e R
32 Paises 1998 279 : S . P parte do auditor sobre a utilizagdo das IAS; Tipo de
(2002) auditor sobre a utilizacdo das 1AS; Referéncia por parte . - R .
. et . auditor (Big 5+2); Pais; Rentabilidade.
do auditor sobre a utilizacdo das ISA;
Multinacionalidade; Dimensao do mercado de acg¢des.
Glaum e Street Estado de cotacdo; Tipo de auditor (Big 5); Referéncia Estado de cotacdo; Tipo de auditor (Big 5); e
(2003) Alemanha 2000 200 por parte do auditor sobre a utilizagdo das ISA ou US Referéncia por parte do auditor sobre a utilizacdo das
GAAS. ISA ou US GAAS.
Tarca (2004) 5 Paises 1999- 506 Vendas no exterior; Estado de cotacdo; Dimensdo da Vendas no exterior; Estado de cotacdo; Dimensdo
2000 empresa; Endividamento; Pais; Tipo de inddstria. daempresa; Pais; Tipo de indUstria.
Akhtaruddin Bangladesh 1999 94 Dimenséo da empresa; Idade da empresa; Tipo de Rentabilidade.

(2005)

indUstria; Rentabilidade.
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Al-Shammari,
Brown e Tarca
(2008)

6 Paises

1996-
2002

137

Pais; Dimensdo da empresa; Endividamento;
Rentabilidade; Liquidez; Tipo de industria;
Internacionalizacdo; Idade da empresa; Tipo de auditor
(Big 4/5); Concentracdo acionista.

Pais; Dimensao da empresa; Endividamento;
Internacionalizagéo; Tipo de IndUstria.

Chatham (2008)

Franca,
Suécia e
Suica

1996-
1998

91

Dimensao da empresa; Pais; Referéncia por parte do
auditor da utilizacdo ou ndo das IAS; Variacao
percentual anual por acdo; Numero de analistas que
seguem a empresa; Negociagdo de acgdes.

Dimensédo da empresa; Pais; Referéncia por parte do
auditor da utilizacdo ou ndo das IAS; NUmero de
analistas que seguem a empresa.

Hodgdon et al.
(2009)

13 Paises

1999-
2000

101

Tipo de auditor (Big 4/5);Referéncia por parte do auditor
sobre a utilizacdo das ISA; Dimenséo da empresa;
Estado de cotacdo; Rentabilidade; Endividamento; Grau
de diversificagéo internacional.

Tipo de auditor (Big 4/5); Dimensao da empresa;
Rentabilidade.

Al-Akra, Eddie e
Ali (2010)

Jordania

1996 e
2004

Endividamento; Liquidez; Rentabilidade; Dimensdo da
empresa; Dimenséo do conselho de administracgdo;
Percentagem de acOes detidas pelo Estado; Percentagem
de acOes detidas por acionistas privados; Percentagem de
acOes detidas por acionistas institucionais; Percentagem
de acOes detidas por acionistas estrangeiros; Tipo de
auditor (Big 4); Tipo de indUstria; Estado de cotacéo;
Idade da empresa; Comité de auditoria; Percentagem de
administradores ndo executivos.

Dimenséo da empresa; Endividamento; Tipo de
auditor (Big 4); Comité de auditoria; Dimensdo do
conselho de administracéo; Liquidez.

Al Mutawaa e
Hewaidy (2010)

Kuwait

2006

48

Dimensédo da empresa; Rentabilidade; Endividamento;
Liquidez; Tipo de indistria; Tipo de auditor; ldade da
empresa.

Dimensdo da empresa; Tipo de indistria.

Al-Shammari
(2011)

Kuwait

2008

168

Dimenséo da empresa; Endividamento; Liquidez;
Rentabilidade; Concentracdo acionista; Idade da
empresa; Tipo de auditor (Big 4); Internacionalizago;
Tipo de indistria.

Dimenséo da empresa; Liquidez; Idade da empresa;
Internacionalizacdo; Tipo de auditor (Big 4); Tipo de
industria; Endividamento.
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Ferrer e Ferrer

(2011) Filipinas 2008 34 Rentabilidade (varios racios). Sem significado.
Galani,
Alexandridis e Grécia 2009 43 Dimenséo da empresa; Idadg dq empresa; Rentabilidade; Dimensio da empresa.
Stavropoulos Tipo de industria.
(2011)
Dimenséo da empresa; Endividamento; Alteracdo da x - -
L P ) L Alteracdo da estrutura acionista, Variacdo do
Tsalavoutas Grécia 2005 153 estrutura accionista; Rentabilidade; Variacio do resultado liquido do exercicio; Tipo de industria;
(2011) resultado liquido do exercicio; Liquidez; Tipo de qTi o de auditor (éi a) '
indUstria; Tipo de auditor (Big 4). P 94).
Concentracédo de Atividades Empresariais; Goodwill;
Elaboracéo das demostrac@es financeiras de acordo com . . . .
as IAS/IFRS antes de 2005; Comité de auditoria; Tipo de GQOdW'“.’ Tipo de_ audlt_or (Big 4); P,er_cent.agem .d?
- . ) s ~ ] acoOes detidas por investidores estratégicos; Comité
auditor (Big 4); Cotado nos EUA; Dimenséo da empresa; N x <
P S ~ de auditoria; Elaboragéo das demostragdes
Glaum et al. Pais; Tipo de industria; Execugdo das normas . -
p . L . ~ o financeiras de acordo com as IAS/IFRS antes de
(2013) 17 Paises 2005 357 internacionais; Emissdo de a¢des ou obrigacdes; T MRS ~
~ . . ) 2005; Tipo de industria; Execugdo das normas
Percentagem de acGes detidas por investidores . T - .
L i ~ - - internacionais; Dimensdo do mercado de a¢0es;
estratégicos (familias, fundacgdes e investidores Emissio de acies ou obricacaes: Conservadorismo
institucionais; Distancia entre 0 US GAAP e as IFRS; ¢ gagoes, '
Dimensao do mercado de a¢des; Conservadorismo.
Independéncia do conselho de administracéo; Tipo de
lideranga; Dimenséo do conselho de administracéo;
Percentagem de acOes detidas pelo Estado; Percentagem
Hassaan (2013) Jordania 2007 75 de acdes detidas pelos administradores; Percentagem de Dimenséo da empresa; Percentagem de a¢des em

acles em circulacdo; Percentagem de a¢des detidas por
acionistas privados; Dimensdo da empresa;
Rentabilidade; Liquidez; Endividamento; Tipo de
industria; Tipo de auditor (Big 4).

circulacdo; Tipo de auditor (Big 4).
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Hla, Md Isa e

2005-

Adocéo prévia das IAS/IFRS; Governo das sociedades;
Tipo de auditor (Big 4); Transparéncia e praticas de

Adocdo prévia das IAS/IFRS; Transparéncia e

Shaikh (2013) Malasia 2009 158 divulgacdo; Competicdo da empresa; Acionistas praticas de divulgacdo; Governo das sociedades.
estrangeiros.
Misirlioslu Endividamento; Tipo de indUstria; Tipo de auditor (Big
g, . 4); Dimensdo da empresa; Concentracdo acionista Tipo de auditor (Big 4); Dimensdo da empresa;
Tucker e Turquia 2005 106 SN DA , ~ . 2 .
, - (estrangeira); Racio do nimero de a¢des negociadas Concentracéo acionista (estrangeira).
Yikseltlrk (2013) ; ~
sobre o numero total de a¢des de cada empresa.
Coste, Tudor e Roménia e Rentabilidade; Tipo de auditor (Big 4); Dimensdo da Rentabilidade; Tipo de auditor (Big 4); Dimensao da
S - 2011 30
Pali-Pista (2014) Hungria empresa. empresa.
Demir e Bahadir . Tipo de auditor (Big 4); Endividamento; Rentabilidade; . . Lo .
(2014) Turquia 2011 168 Dimenséio da empresa; Idade da empresa. Tipo de auditor (Big 4); Endividamento.
Ebrahim (2014) Egipto 2007 118 Dimensdo da empresa; Tipo de auditor; Rentabilidade. Tipo de auditor.
40 (2008) Dimensédo da empresa; Rentabilidade (ROA e ROE); Tipo de auditor; Rentabilidade (ROE);
Lopes (2014) Portuaal 2008 e o Sector de atividade; Tipo de auditor (Big 4); Endividamento; Sector de atividade; Tipo de auditor
P g 2012 Endividamento; EBITDA,; Evolugdo do negocio; (Big 4); Evolugdo do Resultado Liquido do
47 (2012) « o < e
Evolucdo do Resultado Liquido do Exercicio. Exercicio.
Endividamento; Dimensdo da empresa; Rentabilidade;
Santos, Ponte e Estado de cotacdo (empresa cotada huma Bolsa de
Mapurunga Brasil 2010 366 - G ) P X . Dimenséo da empresa; Tipo de auditor (Big 4.)
Valores internacional); Tipo de auditor (Big 4); Tipo de
(2014) PR :
inddstria; Governo das sociedades.
Variaveis culturais e legais; Imparidade; Ativos
Tsalavoutas, intangiveis; Estado de cotacdo; Concentracao de Variaveis culturais e leqais: Imparidade: Ativos
André e 23 Paises 2010 544 atividades empresariais; Dimensdo da empresa; gais, 'mp '

Dionysiou (2014)

Rentabilidade; Endividamento; Liquidez; Tipo de
auditor.

intangiveis; Estado de cotacdo; Tipo de auditor.
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Dimenséo da empresa; Rentabilidade (ROA e ROE);

Yiadome 31 - . o S Rentabilidade (ROA e ROE); Tipo de auditor (Big 4);
Atsunyo (2014) Gana 2010 Tipo de au<_j|tor .(B|g~4?, Tlp_o ge indstria; Tipo de inddstria.
Internacionalizagdo; Endividamento.
Abdéjzlz)afsft al. Malésia 2008 221 Controlo familiar; Valor da empresa. Controlo familiar.
Blalek'Ja.WOrSka € - 2005- Rentabilidade; Endividamento; Dimensdo da empresa; Rentabilidade; Dimensdo da empresa; Tipo de
Matusiewicz Polénia 2007 36 C ~ ionista: Tino de audi Big 4 di Biq 4
(2015) oncentracéo acionista; Tipo de auditor (Big 4). auditor (Big 4).
Budaraj e Sarea Bahrain 2013 36 Dimenséo da empresa; Tipo de auditor (Big 4); Dimenséo da empresa; Tipo de auditor (Big 4);
(2015) Endividamento; Rentabilidade; Idade da empresa. Endividamento.
Azmi e English Malésia 2011 18 Concentracdo acionista; 'I_'lpo de industria; Tipo de Tipo de industria.
(2016) auditor.
Dimensao da empresa; Peso e imparidade dos ativos
. intangiveis; Rentabilidade; Tipo de indUstria; Tipo de - . .
Devalle, Rizzato e Italia 2010 189 auditor (Big 4); Racio entre os gastos financeiros e as Racio entre 0s gastgs f_mancelros € as vendas
Busso (2016) SR - . liquidas.
vendas liquidas; Racio entre os gastos financeiros e 0
passivo financeiro.
Uvar. Kilic e Dimensdo da empresa; Endividamento; Estado de Dimensdo da empresa;
Gt‘)yk e’n (20g16) Turquia 2010 89 cotacdo; Rentabilidade; Acionistas estrangeiros; Estado de cotacdo; Acionistas estrangeiros;
¢ Compreenséo/aplicacao do contetdo das IAS/IFRS. Compreensdo/aplicacéo do conteddo das IAS/IFRS.
Tsegba, - Dimenséo da empresa; Rentabilidade; Endividamento; -
Semberfan e Nigéria 2014 31 i ! ! Rentabilidade.

Tyokoso (2017)

Tipo de auditor (Big 4); Internacionalizago.
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Quadro 3.7: Revisdo de literatura sobre os fatores determinantes da divulgacédo de informacao voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Fatores Determinantes com Significado

Autor(es) Pais(es) Ano(s)  Amostra Fatores Determinantes Testados
Dimensédo da empresa; . - S

Entwistle (1999) Canada 11%%% 113 Investimento em 1&D; Tipo de indUstria; Estado de Investimento em I&Déc;l;;pgode indstria; Estado de
cotacdo; Politica contabilistica; Estrutura de capital. a0
Investimento em I&D; Acordos de financiamento de . ) . .

- 1&D; Percentagem de subsidiarias ndo detidas a 100%; Investlmento em |&D; Acord_os_ ,d? flnqnuamento de
Percy (2000) Australia 1993 152 - < i - A 1&D; Percentagem de subsidiarias ndo detidas a
Dimenséo da empresa; Endividamento; Emissao de 100%: Situacio fiscal
acOes; Rentabilidade; Quota de mercado; Situag&o fiscal. ” ¢ '
Dinamarca,
Arvidsson (2003) Finlandia, 1999 36 Dimensdo da empresa; End|v~|damento; Pais; Estado de Dimensédo da empresa; Estado de cotacdo.
Noruega e cotagao.
Suécia
. Investimento em |&D; Sector de atividade; Estado de - . .~ N
Ding e Stolowy Franca 2000 93 cotacdo; Politica contabilistica de 1&D; Dimenséo da Sector de atividade; Estado de cotagdo; Dimensao da
(2003) empresa.
empresa.
. . 1993-
Ding, Entwistle e Franga,e 1995 e 186 Investimento em I&D. Investimento em I&D.
Stolowy (2004) Canadé 2000
Assimetria da informagéo; Dimensao da empresa;
Investimento em 1&D; Necessidade de financiamento .
Jones (2007) EUA 1998 119 externo de 1&D: Estrutura do capital: Valor de mercado: Estrutura do capital; Valor de mercado.

Opinido dos analistas.
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Zeghal, Mouelhi e
Louati (2007)

Canada

2003-
2004

150

Dimensdo da empresa; Endividamento; Estado de
cotacdo; Investimento em I&D; Politica contabilistica de
I&D; Acordos de 1&D; Independéncia do Conselho de
Administracéo; Tipo de indUstria; Separagéo entre o
Presidente do Conselho de Administracdo e o Chief
Executive Officer (CEQ).

Dimensédo da empresa; Investimento em I&D;
Acordos de 1&D; Separacao entre o Presidente do
Conselho de Administracéo e o CEO.

Md Nor et al.
(2010)

Maléasia

2005-
2006

187

Percentagem de diretores independentes no Conselho de
Administracdo; Dimensdo da empresa; Acionistas
institucionais; Controlo familiar; Percentagem de ac6es
detidas pelos administradores; Percentagem de agdes
detidas pelo estado; Percentagem de ac6es detidas por
acionistas estrangeiros; Endividamento; Tipo de auditor
(Big 4); Rentabilidade; Réacio entre o investimento em
I&D e o total do ativo; R&cio entre ativo corrente e
passivo corrente; Tipo de lideranca.

Percentagem de ac6es detidas pelo estado;
Percentagem de diretores independentes no Conselho
de Administracéo; Tipo de auditor (Big 4).

Nekhili, Boubaker
e Lakhal (2012)

Franca

2000-
2004

84

Estrutura acionista; Acionistas institucionais;
Percentagem de acOes detidas pelos diretores;
Percentagem de acOes detidas pelos administradores;
Controlo familiar; Investimento em 1&D; Capitalizacdo
de 1&D; Evolugdo das vendas; Endividamento;
Rentabilidade; Dimenséo da empresa.

Controlo familiar; Acionistas institucionais
Franceses; Acionistas institucionais estrangeiros
Investimento em 1&D; Capitalizacdo de 1&D;
Evolugdo das vendas; Rentabilidade; Dimensdo da
empresa.

Ragini (2012)

Japdo, EUA
e India

2001-
2005

300

Vendas; Valor de mercado; Total do ativo; Dimensdo da
empresa; Rentabilidade; Endividamento; Tipo de
inddstria.

Total do ativo; Rentabilidade; Valor de mercado;
Tipo de inddstria.

La Rosa e
Liberatore (2014)

8 Paises da
Europa
Ocidental

2005-
2009

Regime de regulamentacéo;

Dimensdo da empresa; Investimento em 1&D;
Endividamento; Tipo de industria; Retorno sobre o
patrimonio liquido; Valor de mercado; Qualidade do
sistema legal.

Regime de regulamentac&o.
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Empresas
disponiveis Desempenho; Dimenséo da empresa; ldade da empresa; D ho: Di 50 d . .
nas bases de Investimento em 1&D; Endividamento; Acionistas esempenno, DIMeNsao da empresa, nvestimento
1996- L oo ’ . em 1&D; Endividamento; Opinido dos analistas;
Merkley (2014) dados 150 institucionais; Opinido dos analistas; Valor de mercado; L ~
2007 ; L o i N Emissdo de acgdes.
Compustat, Numero de previsdes dos administradores; Concentracao
CRSP e SEC acionista; Emissdo de acdes.
EDGAR
Dimenséo do Conselho de Administracéo;
Independéncia do Conselho de Administracéo; A - x o
N - oo . Independéncia da comisséo de auditoria;
Independéncia da comissao de auditoria; Investimento Compensacio do Chief Executive Officer (CEO):
Nekhili et al. Franca 2000- 98 em I&D; Politica contabilistica de I1&D; Tipo de auditor Investi[:nentg em 1&D: Politica contabilistica de I&’D
(2016) ¢ 2004 (Big 5/4); Endividamento; Rentabilidade; Dimensdo da T
e A A (capitalizagdo).
empresa; Tipo de industria; Concentragdo acionista;
Compensagéo do Chief Executive Officer (CEO);
Lideranca do CEO.
Empresas Necessidade de financiamento de 1&D;
James e Shaver disponiveis 1999- Racio entre o Passivo e o Capital Proprio; Necessidade de financiamento de 1&D; Investimento
na base de 322 Valor de Mercado; Investimento em 1&D; Vendas; Fluxo  em I&D; Fluxo de caixa; R&cio entre o Passivo e 0
(2016) 2004 S e . . o
dados de caixa; Taxa de autocitacdo; Aplicacdo de patentes; Capital Proprio.
Compustat Informag&o de 1&D ndo divulgada na imprensa.
Politica contabilistica; Prote¢do das inovagdes Politica contabilistica; Protecéo das inovacfes
Chen, Gavious e Isracl 2007- 180 provenientes da 1&D; Evolucéo do produto; Evolucéo provenientes da 1&D; Evolucdo do produto;
Lev (2017) 2011 das vendas; Financiamento externo; Tipo de indUstria; Financiamento externo; Tipo de indUstria; Apoio de
Apoio de capitalistas de risco. capitalistas de risco.
Idade da empresa; Dimensdo da empresa, Concentracéo
Dyczkowska Polénia 2014 69 acionista; Dimensdo do conselho de administragéo; Idade da empresa; Dimensdo da empresa; Perspetivas
(2017) Rentabilidade; Endividamento; Perspetivas de de crescimento.

crescimento.
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A anélise dos Quadros 3.6 e 3.7 permite-nos constatar que o nivel de divulgacdo
obrigatdria e voluntaria pode ser influenciado por diversos fatores determinantes. Os
resultados obtidos nos varios estudos analisados sao mistos, uma vez que existem alguns
fatores determinantes que influenciam significativamente os dois tipos de divulgacdo e
outros fatores determinantes que sdo estatisticamente insignificantes. No entanto, a

significancia de um determinado determinante pode variar de estudo para estudo.

3.4 Sumaério

Neste capitulo foi realizada uma revisdo de literatura sobre o nivel de cumprimento da
divulgacdo de informacéo, analisando estudos sobre a adogdo voluntaria ou obrigatdria das
IAS/IFRS. Devido a importancia que a IAS 38 tem na presente investigacdo, foram
também analisados estudos que incidiram, especificamente, no nivel de divulgagdo de
informacdo obrigatdria, tendo em consideracao os itens de divulgacéo exigidos pela norma.
Constatou-se que nenhum deles aborda, unica e exclusivamente, a IAS 38 e a divulgacéo

de informacéo obrigatdria sobre as atividades de 1&D.

A revisao de literatura sobre a IAS 38 permitiu também verificar que a maioria dos
estudos analisados abrange apenas um pais € um ano. Quanto ao nimero de paises, as
excecOes sdo os estudos de Coste, Tudor e Pali-Pista (2014) e Tsalavoutas, André e
Dionysiou (2014), que investigam dois e vinte e trés paises, respetivamente, e em relacéo
aos anos, as excecdes sdo os estudos de Al-Akra, Eddie e Ali (2010) e Rajhi (2014), que
abrangem dois anos, e Hla, Md Isa e Shaikh (2013) e Biatek-Jaworska e Matusiewicz
(2015), que abarcam cinco e trés anos, respetivamente. Além disso, esses estudos diferem
nas amostras e itens analisados, tendo os resultados obtidos variado, em média, entre
17,3% e 89%.

Seguidamente, foram analisados alguns estudos relacionados com a divulgacdo de
informacdo voluntaria sobre as atividades de 1&D, o que nos permitiu concluir que as
empresas divulgam pouca informagdo voluntaria sobre as mesmas. Tal como em relacéo a

IAS 38, também a maioria destes estudos abrange apenas um pais, embora abarque mais do
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que um ano. Foram ainda analisados estudos sobre o impacte da crise financeira
internacional na divulgagdo de informagdo, tendo-se verificado que os resultados sé&o

mistos, ou seja, a divulgacdo de informacéo pode ser influenciada ou nédo pela crise.

Por ultimo, foram apresentados os fatores determinantes que podem estar associados

as praticas de divulgacdo obrigatoria e voluntaria, tendo-se verificado que os resultados s&o
mistos.
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4. ESTUDO EMPIRICO
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4.1 Introducédo

Este capitulo estd estruturado em cinco secgdes, incluindo esta de introducdo. A seccao
dois estd relacionada com o segundo e terceiro objetivos da investigacdo, sendo
explicitadas as nove hipéteses definidas, uma para o segundo e oito para o terceiro. Para o
segundo objetivo foi formulada a primeira hipotese (H;), por forma a avaliar eventuais
diferencas no nivel de divulgacdo de informacdo obrigatéria e voluntaria sobre as
atividades de 1&D entre dois periodos distintos, correspondentes ao inicio (anos de 2005-
2008) e fim (anos de 2012-2013) da crise financeira internacional. Por sua vez, para o
terceiro objetivo foram formuladas oito hipoteses (H, a Hy), por forma a relacionar o nivel
de divulgacdo obrigatéria e voluntéria sobre as atividades de 1&D (varidvel dependente)
com determinadas variaveis explicativas (dimensdo da empresa, endividamento,
rentabilidade, tipo de auditor, internacionalizacdo, tipo de inddstria, parcerias de 1&D e

idade da empresa).

Na terceira seccdo sao descritos os critérios adotados para a selecdo das empresas
que constituem a amostra, composta por um total de 88 empresas das TIC e da IF, cotadas
nas Bolsas de Valores de seis paises da UE, no periodo p6s-adocdo da IAS 38 (anos de
2005-2008 e 2012-2013): Suécia, Finlandia, Austria, Dinamarca, Alemanha e Franca;

referenciados como os que tém maior volume de despesas em 1&D.

A quarta seccdo aborda a metodologia utilizada na investigacdo, quer relativamente a
técnica de recolha de dados (analise de conteldo) quer ao seu tratamento quantitativo.
Além disso, tendo em consideracdo as carateristicas da amostra e o teste as hipoteses
formuladas, é descrita sucintamente a metodologia estatistica e econométrica utilizada,
nomeadamente a transformacdo da variavel dependente e o modelo de regressao linear

maultipla com dados em painel.

O capitulo termina com a secgéo cinco, onde é apresentado um sumario do capitulo.
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4.2 Formulacdo das Hipdteses de Investigacéo

4.2.1 Hipdtese Relacionada com o Segundo Objetivo da Investigagédo

O segundo objetivo desta investigacdo é analisar o impacte da crise financeira
internacional no nivel de divulgacdo de informacdo obrigatdria e voluntéaria sobre as
atividades de 1&D.

Os estudos que relacionam a crise financeira internacional com as préaticas de
divulgacdo séo, essencialmente, sobre os sectores da Banca (Barth e Landsman, 2010; EI-
Bannany, 2015) e dos Seguros (Horing e Grindl, 2011; Malafronte, Starita e Pereira,
2018), e no ambito da Responsabilidade Social Empresarial (Rowe, 2010; Mia e Al-
Mamun, 2011; Rodolfo, 2012; Ortiz e Inchausti, 2013; Pinto, de Villiers e Samkin, 2014;
Dias, Rodrigues e Craig, 2016) e do Capital Intelectual (Manolopoulou e Tzelepis, 2014;
Rodrigues, Tejedo-Romero e Craig, 2017). Assim, tanto quanto é do nosso conhecimento,
este € o primeiro estudo que analisa uma possivel influéncia da crise financeira
internacional no nivel de divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntéaria sobre as
atividades de 1&D em empresas dos sectores de alta intensidade tecnoldgica, abrangendo,
para isso, dois periodos distintos, correspondentes ao inicio (anos de 2005-2008) e fim

(2012-2013) da crise financeira internacional.

Para averiguar se ha alguma associacdo entre a crise financeira internacional e as
praticas de divulgacdo de informacédo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D,

preenchendo assim uma lacuna na literatura existente, foi formulada a primeira hipotese:

Hipotese 1 (Hy): A crise financeira internacional influenciou o nivel de divulgacéo

obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.
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4.2.2 Hipdteses Relacionadas com o Terceiro Objetivo da Investigacao

O terceiro objetivo desta investigagdo € identificar os fatores determinantes da divulgagéo
de informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D. Para tal, foi formulado
um conjunto de hipdteses de investigacdo que relacionam o nivel de divulgacdo sobre as
atividades de 1&D (variavel dependente) com determinadas varidveis explicativas que
caracterizam as empresas da amostra, tendo sido analisadas oito varidveis que a seguir se

caracterizam.

Dimenséo da Empresa

As empresas de grande dimensdo, como sejam as cotadas em Bolsa, sdo geralmente objeto
de maior interesse publico e envolvem varias partes interessadas. Em contrapartida, estdo
mais expostas ao escrutinio publico e, como tal, tendem a sofrer maior pressdo para a
divulgacdo de informacdes adicionais, o que também lhes permite reduzir os custos do
capital (Botosan, 1997; Lang e Lundholm, 2000). Isso leva a que, tal como Watts e
Zimmerman (1990) referem, os administradores das grandes empresas procurem evitar
essa pressdo divulgando mais informacdes. Segundo Garcia-meca et al. (2005), essas
empresas estdo sujeitas a uma maior visibilidade e, consequentemente estdo mais expostas
a ataques politicos, sob a forma de presséo de exercicio de responsabilidade social, maior
regulacao, controlo de precos ou taxas de imposto mais elevadas, pelo que séo incentivadas

a divulgar informacdo para amenizar os custos politicos de que sdo alvo.

Segundo varios autores (Cooke, 1989; Inchausti, 1997; Adams, 2002; Jones e
Higgins, 2006; Oliveira, Rodrigues e Craig, 2006; Biatek-Jaworska e Matusiewicz, 2015),
as empresas de grande dimensdo, comparativamente com as de pequena dimensao, estdo
mais organizadas, possuem sistemas de informagdo sofisticados e mais recursos internos e,
por isso, conseguem gerar informacGes mais detalhadas a custos mais reduzidos, pois

geralmente preparam esses relatorios para consumo interno. Além disso, essas empresas
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podem envolver um maior nimero de pessoas na recolha e organizacdo da informagéo e
estdo menos vulneraveis as ameacas da competitividade. Também é expectével que as
empresas de grande dimensdo divulguem mais informacdo e de melhor qualidade pois,
segundo Hossain (2008), os administradores de grandes empresas tendem a acreditar mais

nos beneficios dessa divulgacdo do que os administradores das pequenas empresas.

E comum argumentar que, COMO as empresas maiores atuam para proteger a sua
reputacao e evitar a intervencdo governamental (Watts e Zimmerman, 1978; Holthausen e
Leftwich, 1983), elas sdo mais propensas a cumprir 0s normativos contabilisticos. Por
outro lado, as empresas maiores tendem a ser mais internacionais, ou seja, a ter mais
investidores estrangeiros, vendas no exterior ou a estarem cotadas em Bolsas de Valores

internacionais (Al-Shammari, Brown e Tarca, 2008).

As Bolsas de Valores necessitam de informacGes detalhadas sobre a situacéo
financeira e economica dos grupos empresariais (Ahmed e Nicholls, 1994; Naser, Al-
Khatib e Karbhari, 2002). Por conseguinte, as grandes empresas cotadas fornecem mais
informacdes sobre investimentos que as empresas de menor dimensdo, a fim de reduzir a
assimetria de informacéo entre investidores e administradores (Lang e Lundholm, 1993;
Arvidsson, 2003; Garcia-meca et al., 2005).

A dimensdo da empresa é um determinante importante do cumprimento das
IAS/IFRS. Ha vaérias razbes e argumentos para explicar por que as grandes empresas
devem cumprir as IAS/IFRS. Por exemplo, Budaraj e Sarea (2015) referem que as
empresas de grande dimensdo tém um nivel de cumprimento com as IAS/IFRS mais
elevado do que as empresas de pequena dimensao devido ao risco de reputacdo e a sua
necessidade de atrair investimentos viaveis. Por sua vez, Guerreiro, Rodrigues e Craig
(2008) referem que as grandes empresas tém de reduzir os custos politicos aumentando a
credibilidade das DF através do cumprimento das IAS/IFRS. Outra explicacdo plausivel é
que as empresas maiores podem ser mais antigas e, consequentemente, ter sistemas de
relatorios mais instituidos, o que torna o cumprimento das IAS/IFRS menos oneroso (Al-
Shammari, Brown e Tarca, 2008). Além disso, as grandes empresas podem suportar 0s
custos de adogédo das IAS/IFRS mais facilmente e podem destinar mais recursos do que as

empresas de dimensdes menores.

A dimensdo da empresa ¢ um fator importante e regularmente relacionado com a

extensdo do nivel de divulgacdo obrigatdria, pelo que essa associacdo tem sido analisada
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em diversos estudos, embora com resultados distintos. Assim, nuns casos foi encontrada
uma associagao positiva e estatisticamente significativa entre o cumprimento do IAS/IFRS
e a dimensdo da empresa (Akhtaruddin, 2005; Al-Shammari, 2011; Galani, Alexandridis e
Stavropoulos, 2011; Bova e Pereira, 2012; Hassaan, 2013; Misirhioglu, Tucker e
Yukselttrk, 2013; Coste, Tudor e Pali-Pista, 2014; Santos, Ponte e Mapurunga, 2014;
Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Abdullah et al., 2015; Biatek-Jaworska e
Matusiewicz, 2015; Budaraj e Sarea, 2015; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Tsegba,
Semberfan e Tyokoso, 2017), ao passo que noutros casos ndo foi encontrada qualquer
associacdo (Dumontier e Raffournier, 1998; Tower, Hancock e Taplin, 1999; Street e
Bryant, 2000; Street e Gray, 2002; Glaum e Street, 2003; Demir e Bahadir, 2014). No que
concerne a IAS 38, nuns casos foi encontrada uma associacdo positiva e estatisticamente
significativa entre o cumprimento da norma e a dimenséo da empresa (Misirlioglu, Tucker
e Yukseltirk, 2013; Coste, Tudor e Pali-Pista, 2014; Santos, Ponte e Mapurunga, 2014;
Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Abdullah et al., 2015; Biatek-Jaworska e
Matusiewicz, 2015; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Uyar, Kili¢ e Gokgen, 2016), ao passo

gue noutros casos nao foi encontrada qualquer associacdo (Tsalavoutas, 2011).

Relativamente ao nivel de divulgacdo voluntaria, os diversos estudos realizados
também obtiveram resultados diferenciados. De acordo com Kang e Gray (2011), a
dimensdo da empresa é, talvez, a caracteristica especifica mais consistente que foi
encontrada para ser associada ao nivel de divulgacdo voluntaria. No entanto, embora
alguns autores tenham encontrado uma relacdo positiva e estatisticamente significativa
entre o nivel de divulgacdo voluntéria de I1&D e a dimensdo da empresa (Arvidsson, 2003;
Jones, 2007; Zeghal, Mouelhi e Louati, 2007; Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012; Merkley,
2014), outros autores encontraram uma relacdo negativa entre o nivel de divulgacdo
voluntaria de 1&D e a dimensdo da empresa (Md Nor et al., 2010; Nekhili et al., 2016), e
outros ndo encontraram qualquer relacao (Entwistle, 1999; Percy, 2000).

A dimensdo da empresa é normalmente medida em termos do total do ativo, volume
de negocios, valor de mercado, se esta ou ndo cotada em Bolsa e numero de empregados.
A semelhanca de alguns estudos (Al Mutawaa e Hewaidy, 2010; Ragini, 2012; Abdullah et
al., 2015; Biatek-Jaworska e Matusiewicz, 2015), no presente estudo considerdmos o
logaritmo do volume de negécios. Tendo em conta a dimensdo da empresa, a segunda

hipdtese de investigacdo é formulada da seguinte forma:
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Hipdtese 2 (Hy): A dimensdo da empresa influencia positivamente o nivel de

divulgacdo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de |1&D.

Endividamento

Consoante o nivel de endividamento, as empresas tém mais ou menos responsabilidades
para com os credores, que nao se resumem ao pagamento do valor em divida. De acordo
com Uyar e Kili¢ (2012), uma vez que o financiamento tem associado um risco maior ou
menor consoante a informacdo veiculada entre acionistas e credores, é usual os credores
exigirem a divulgagdo de informacdo diversificada como forma de avaliarem o risco
subjacente a transferéncia de riqueza entre credores e acionistas. Pelo que, as empresas
com maior nivel de endividamento tém de divulgar mais informacGes para satisfazer as
necessidades de informacdo dos credores. Ou seja, Se em muitos casos as empresas com
um nivel elevado de endividamento sdo pressionadas pelos credores para aumentar a
divulgacgdo e o controlo (Lanzana, Silveira e Fam4, 2006; Palmer, 2008), noutros casos, 0s
acordos privados com credores suavizam essa pressdo de divulgacdo, embora a divulgacao
possa aumentar novamente quando esses acordos terminam ou sdo violados (Gallery,

Cooper e Sweeting, 2008).

De acordo com Al-Shammari, Brown e Tarca (2008), as empresas com niveis
elevados de endividamento, por definicdo, possuem menor patrimonio e estdo sujeitas ao
risco patrimonial; portanto, a procura de informacdes pelos acionistas aumenta a medida
que eles precisam avaliar se a empresa podera cumprir as suas obrigacfes de divida
financeira e o risco de fluxos de caixa futuros associados ao seu investimento. Além disso,
segundo Lopes (2004), os administradores tendencialmente assumem mais riscos do que 0s
desejaveis, o que leva os credores a imporem restricbes ao funcionamento da empresa.
Deste modo, as empresas com endividamento elevado tendem a divulgar mais e variadas
informagOes para alcangarem o0s seguintes objetivos: (i) satisfazer as pretensdes dos

credores; e (ii) afastar as suspeitas sobre a transferéncia de riqueza para 0s acionistas.
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Um nivel de endividamento elevado pode dificultar a atracdo de fundos adicionais de
credores ou potenciais investidores. Deste modo, segundo Al-Shammari (2011), muitas
empresas reduzem o conflito entre o acionista e o detentor da divida, fornecendo relatorios
financeiros de alta qualidade e cumprindo com os requisitos da divulgacdo obrigatdria
exigidos pelas IAS/IFRS.

O endividamento é um fator determinante e regularmente relacionado com a
extensdo do nivel de divulgacao obrigatdria, pelo que essa associacdo tem sido analisada
em diversos estudos, embora com resultados distintos. Assim, nuns casos foi encontrada
uma associacao positiva e estatisticamente significativa entre o cumprimento das IAS/IFRS
e 0 endividamento (Devalle, Rizzato e Busso, 2016), ao passo que noutros casos foi
encontrada uma associacdo negativa (Demir e Bahadir, 2014; Budaraj e Sarea, 2015), e
noutros casos ndo foi encontrada qualquer relacdo (Al Mutawaa e Hewaidy, 2010;
Tsalavoutas, 2011; Misirlioglu, Tucker e Yiikseltiirk, 2013; Hassaan, 2013; Uyar, Kili¢ e
Gokeen, 2016; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017). Relativamente a IAS 38, diversos
autores (Devalle, Rizzato e Busso, 2016) encontraram uma associacdo positiva entre o
nivel de cumprimento da norma e o endividamento, a0 passo que outros autores

(Tsalavoutas, 2011; Uyar, Kili¢ e Gokgen, 2016) ndo encontraram qualquer associagéo.

Relativamente ao nivel de divulgacdo voluntaria, a evidéncia empirica sobre o efeito
do endividamento da empresa também é distinta. Ou seja, ao passo que alguns autores
(Merkley, 2014) encontraram uma relagdo positiva e estatisticamente significativa entre o
nivel de divulgacdo voluntaria de I&D e o endividamento, outros autores (Percy, 2000;
Arvidsson, 2003; Ding e Stolowy, 2003; Zeghal, Mouelhi e Louati, 2007; Md Nor et al.,
2010; Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012; Nekhili et al., 2016) ndo encontraram qualquer
relacao.

O endividamento da empresa é normalmente medido através dos racios
(Passivo/Ativo ou Passivo/Capital Proprio). A semelhanca de alguns estudos (Tsalavoutas,
2011; La Rosa e Liberatore, 2014; Santos, Ponte e Mapurunga, 2014; Abdullah et al.,
2015; Biatek-Jaworska e Matusiewicz, 2015; Uyar, Kili¢ e Gokgen, 2016; Dyczkowska,
2017), no presente estudo consideramos o racio do Passivo/Ativo. Tendo em consideracdo
o0 endividamento da empresa, a terceira hipotese de investigacdo é formulada da seguinte

forma:;
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Hipdtese 3 (H3): O endividamento da empresa influencia o nivel de divulgacdo

obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Rentabilidade

A rentabilidade é uma varidvel importante para medir o desempenho empresarial e tem
influéncia sobre o nivel de divulgagdo de informacdo nos RC das empresas. Segundo
alguns autores (Lev e Penman, 1990; Meek, Roberts e Gray, 1995; Ahmed e Courtis,
1999), as empresas que tém um melhor desempenho tendem a divulgar mais informacoes,
como forma de comunicarem a sua qualidade aos investidores e distinguirem-se
positivamente das outras empresas. As empresas com pior desempenho podem divulgar
menos informagbes para ocultarem esse facto dos acionistas, sendo essas informacoes
refletidas no valor de mercado das empresas. Outros autores (Lang e Lundholm, 1993,;
Nekhili et al., 2016) referem que as empresas altamente rentaveis podem ter incentivos

para prosseguirem com uma politica ativa de comunicacgdo da sua qualidade.

De acordo com varios autores (Singhvi e Desai, 1971; Wallace e Naser, 1995;
Wallace, Naser e Mora, 1994; Inchausti, 1997), as empresas com alta rentabilidade séo, de
facto, mais propensas a fornecer informaces positivas e abrangentes ao mercado do que as
empresas com baixa lucratividade. Assim, 0s gerentes sdo motivados a revelar a
rentabilidade da empresa, 0 que permite ndo sO justificar as suas posicdes e 0 sucesso
perante 0s atuais e 0s potenciais investidores, mas também melhorar a avaliacdo da
empresa no mercado, a confianca dos acionistas na administracéo e a reputacdo e posi¢édo
dos gerentes dentro da empresa, muitas vezes refletida na sua remuneragdo (Raffournier,
1995; Verrecchia, 2001; Dye, 2001; Demir e Bahadir, 2014).

Relativamente a informac&o relacionada com as atividades de I&D, Lim, Matolcsy e
Chow (2007) referem que a rentabilidade tem significancia estatistica apenas para a
divulgacdo de informagdes historicas, e ndo a tem no caso das informagGes estratégicas

relacionadas com essas atividades.
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A rentabilidade é um fator significativo e regularmente relacionado com a extensao
do nivel de divulgacdo obrigatoria, pelo que essa associacdo tem sido analisada em
diversos estudos, embora com resultados distintos. Assim, nuns casos foi encontrada uma
associacdo positiva e estatisticamente significativa entre o cumprimento das IAS/IFRS e a
rentabilidade (Coste, Tudor e Pali-Pista, 2014; Lopes, 2014; Tsegba, Semberfan e
Tyokoso, 2017), ao passo que noutros casos ndo foi encontrada qualquer associagao
(Dumontier e Raffournier, 1998; Street e Bryant, 2000; Street e Gray, 2002; Glaum e
Street, 2003; Akhtaruddin, 2005; Al Mutawaa e Hewaidy, 2010; Ferrer e Ferrer, 2011,
Galani, Alexandridis e Stavropoulos, 2011; Tsalavoutas, 2011; Hassaan, 2013; Demir e
Bahadir, 2014; Budaraj e Sarea, 2015; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Uyar, Kili¢ e
Gokgen, 2016). Relativamente a 1AS 38, diversos autores (Coste, Tudor e Pali-Pista, 2014)
encontraram uma associacdo positiva entre o nivel de cumprimento da norma e a
rentabilidade, ao passo que outros autores (Tsalavoutas, 2011; Devalle, Rizzato e Busso,

2016; Uyar, Kili¢ e Gokgen, 2016) ndo encontraram qualquer associagéo.

Relativamente ao nivel de divulgacdo voluntaria de 1&D, os diversos estudos
realizados também obtiveram resultados diferenciados. Ou seja, ao passo que alguns
autores (Merkley, 2014; Nekhili et al., 2016) encontraram uma relagdo positiva e
estatisticamente significativa entre o nivel de divulgagdo voluntiria de I&D e a
rentabilidade, outros autores (Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012) encontraram uma relagao

negativa, e outros autores (Md Nor et al., 2010) ndo encontraram qualquer relacéo.

A rentabilidade da empresa é normalmente medida pelos seguintes indicadores:
Rentabilidade dos Capitais Préprios (ROE — Return On Equity); Rentabilidade das Vendas
(ROS — Return On Sales); e Rentabilidade do Ativo (ROA — Return On Asset). A
semelhanca de alguns estudos (Ferrer e Ferrer, 2011; Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012;
Merkley, 2014; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Nekhili et al., 2016; Dyczkowska, 2017),
no presente estudo considerdmos o ROA. Tendo em consideracdo a rentabilidade da

empresa, a quarta hipotese de investigacao e formulada da seguinte forma:

Hipotese 4 (Hy): A rentabilidade da empresa influencia o nivel de divulgagéo
obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.
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Tipo de Auditor

A qualidade da informacéo divulgada nos RC das empresas é muitas vezes influenciada
pelo auditor externo, ou seja, quanto mais reputado for o auditor maior serd o nivel de
informacdo. As empresas de auditoria com maior reputacdo preocupam-se com a avaliacdo
feita pelos mercados, quer em relacdo a qualidade dos servicos prestados quer das
possiveis consequéncias resultantes das auditorias as empresas que ndo divulgam toda a
informacdo recomendada (Chalmers e Godfrey, 2004), pelo que exigem que as empresas
cumpram as melhores préticas de aplicacdo das normas contabilisticas (Watts e
Zimmerman, 1983; Dumontier e Raffournier, 1998). Por isso, Jones e Higgins (2006)
referem que muitas empresas confiam plenamente nas indicacbes dadas pelos seus
auditores relativamente as praticas contabilisticas preconizadas pelas IAS/IFRS. Se essa
auditoria for realizada por alguma empresa do grupo “Big Four” — KPMG, PwC, Deloitte e
Ernst & Young —, Hla, Md Isa e Shaikh (2013) e Street e Gray (2002) referem que as
empresas estdo mais suscetiveis de elaborar RC em conformidade com os requisitos das
IAS/IFRS.

De acordo com alguns autores (Ahmad, Hassan e Mohammad, 2003), as empresas de
auditoria do grupo “Big Four” tendem a ndo se associarem a clientes com um nivel baixo
de divulgacdo de informacdo. Além disso, segundo Lemos, Rodrigues e Ariza (2009),
espera-se que a maior experiéncia dessas empresas de auditoria possa aumentar o nivel de
exigéncia relativamente a informacao divulgada pelos seus clientes. Prevé-se, portanto, que
haja uma relacdo positiva entre a dimenséo e reputacdo do auditor e o nivel de divulgacédo
de informacdo sobre as atividades de 1&D, ou seja, que essa divulgagdo sera maior nas
empresas cujo auditor externo pertence as “Big Four” pois, segundo Aboody e Lev (2000),
essas empresas de auditoria possuem mais ferramentas para avaliar a viabilidade dos gastos

das atividades de 1&D e detém os conhecimentos para o fazer.

Biatek-Jaworska e Matusiewicz (2015) referem que, se o relatorio anual elaborado
pelas empresas ndo cumprir as praticas contabilisticas preconizadas pelas IAS/IFRS, as
empresas de auditoria ndo poderdo emitir um parecer positivo sobre 0 mesmo, 0 que

podera ser usado como um indicador da qualidade dos dados do relatério, criando assim a

127



Divulgacéo de Informacdo sobre as Atividades de 1&D:
O Caso de Paises com Niveis Elevados de I&D

confianca dos investidores. Segundo Wallace, Naser e Mora (1994), o conteldo dos
relatérios anuais é ndo sé auditado, mas também influenciado pelos auditores. Se estes
forem externos e de elevada reputacdo podem ser um indicador de auditorias de elevada
qualidade e credibilidade. Assim, quanto maiores forem a dimensdo e a reputacdo do
auditor, mais informacdo serd divulgada pelas empresas (Bushman, Piotroski e Smith,
2004; Barako, Hancock e 1zan, 2006; Palmer, 2008).

O tipo de auditor é um fator importante e regularmente relacionado com a extenséo
do nivel de divulgacdo obrigatoria, pelo que essa associacdo tem sido analisada em
diversos estudos, embora com resultados distintos. Assim, nuns casos foi encontrada uma
correlacdo positiva e estatisticamente significativa entre o cumprimento das IAS/IFRS e o
tipo de auditor (Street e Gray, 2002; Glaum e Street, 2003; Glaum et al., 2013; Hassaan,
2013; Misirlioglu, Tucker e Yikseltirk, 2013; Coste, Tudor e Pali-Pista, 2014; Lopes,
2014; Santos, Ponte e Mapurunga, 2014; Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Budaraj e
Sarea, 2015; Devalle, Rizzato e Busso, 2016), ao passo que noutros casos ndo foi
encontrada qualquer associacdo (Al Mutawaa e Hewaidy, 2010; Hla, Md Isa e Shaikh,
2013; Bialek-Jaworska e Matusiewicz, 2015; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017).
Relativamente a IAS 38, diversos autores (Tsalavoutas, 2011; Coste, Tudor e Pali-Pista,
2014; Demir e Bahadir, 2014; Santos, Ponte e Mapurunga, 2014; Tsalavoutas, André e
Dionysiou, 2014; Devalle, Rizzato e Busso, 2016) encontraram uma associacao positiva
entre o nivel de cumprimento da norma e o tipo de auditor, ao passo que outros autores

(Hla, Md Isa e Shaikh, 2013) ndo encontraram qualquer relagdo.

Relativamente ao nivel de divulgacdo voluntaria, os diversos estudos realizados
também obtiveram resultados diferentes. A evidéncia empirica sobre o efeito do tipo de
auditor da empresa no nivel de divulgacéo voluntaria de 1&D ¢ distinta. Ou seja, ao passo
que alguns autores (Md Nor et al., 2010; Nekhili et al., 2016) encontraram uma relagéo
positiva e estatisticamente significativa entre o nivel de divulgacéo voluntéria de I&D e o
tipo de auditor, outros autores (Zainol, Nair e Kasipillai, 2008) ndo encontraram qualquer
relacao.

Tendo em consideracdo o tipo de auditor da empresa, a quinta hipOtese de

investigacdo é formulada da seguinte forma:
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Hipdtese 5 (Hs): O tipo de auditor influencia positivamente o nivel de divulgacdo

obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Internacionalizacéo

As empresas cotadas em mais do que uma Bolsa ou nos mercados mais prestigiados sofrem
maior pressdo para divulgar informagdes, uma vez que o numero dos seus acionistas é
maior e 0s RC s&o a sua principal fonte de informagdo. Por exemplo, Morris e Tronnes
(2018) consideram que s6 as empresas cotadas na NYSE podem ser consideradas

“internacionais”, por se tratar da mais importante Bolsa de Valores do mundo.

Nota-se que as empresas que tém titulos e valores mobiliarios negociados em
mercados de valores internacionais sofrem maior pressdo do mercado para divulgar
informac@es, quando comparadas com as empresas cotadas apenas nas Bolsas de Valores
dos seus respetivos paises (Meek, Roberts e Gray, 1995). Segundo Archambault e
Archambault (2003), a politica de divulgacdo de uma empresa tende a ser influenciada pelo
mercado de capitais onde os seus titulos sdo negociados. Além disso, Cooke (1989) refere
que, no caso das empresas que operam em diversas areas geograficas, a complexidade das

suas operac@es torna necessario controlar uma maior quantidade de informacdes.

Tal como Kang e Gray (2011) e Oliveira, Rodrigues e Craig (2006) referem, as
empresas cotadas em Bolsas de Valores estrangeiras normalmente divulgam mais
informacdo voluntaria sobre os seus ativos intangiveis do que as empresas que ndo estao
cotadas nessas Bolsas. Ou seja, a cotacdo das empresas em mercados estrangeiros, muitas
vezes, por varias razfes, tem impacte positivo sobre a divulgacdo de informacdo das
empresas cotadas. Em primeiro lugar, o nivel elevado de divulgagdo pode ser atribuido as
diferencas de regulamentacdo entre paises. Em segundo lugar, segundo Core (1997), as
empresas divulgam mais informacdo para evitarem 0s custos associados a um potencial
aumento de litigios, muitas vezes devido a uma dimensdo transfronteirica, em particular
nos EUA.
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De acordo com Malone, Fries e Jones (1993), as empresas com atividades
internacionais sdo mais propensas ao controlo das varias autoridades reguladoras e a ter
diversos investidores, fornecedores e clientes. Consequentemente, essas empresas tendem a
divulgar informacg6es mais detalhadas e a fazé-lo de uma forma mais compreensivel. Dai
que, tal como referem diversos autores (Malone, Fries e Jones, 1993; Street e Bryant, 2000;
Street e Gray, 2001; Glaum e Street, 2003), as empresas cotadas em mais do que uma
Bolsa de Valores tém niveis mais elevados de conformidade com as IAS/IFRS.

A internacionalizacdo é um fator importante e regularmente relacionado com a
extensdo do nivel de divulgacdo obrigatéria, pelo que essa associacdo tem sido analisada
em diversos estudos, embora com resultados distintos. Assim, nuns casos foi encontrada
uma correlacdo positiva e estatisticamente significativa entre o cumprimento das IAS/IFRS
e a internacionalizagdo (Dumontier e Raffournier, 1998; Street e Bryant, 2000; Glaum e
Street, 2003; Al-Shammari, 2011; Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Uyar, Kili¢ e
Gokeen, 2016), ao passo que noutros casos ndo foi encontrada qualquer relacdo (Tsegba,
Semberfan e Tyokoso, 2017). Relativamente a IAS 38, diversos autores (Tsalavoutas,
André e Dionysiou, 2014; Uyar, Kilic e Gokgen, 2016) encontraram uma correlacéo

positiva entre o nivel de cumprimento da norma e a internacionalizacéo.

Relativamente ao nivel de divulgacdo voluntaria, os diversos estudos realizados
também obtiveram resultados diferenciados. A evidéncia empirica sobre o efeito da
internacionalizacéo no nivel de divulgacdo voluntéria de 1&D ¢é distinta. Ou seja, ao passo
que alguns autores (Entwistle, 1999; Ding e Stolowy, 2003) encontraram uma relagédo
positiva e estatisticamente significativa entre o nivel de divulgacdo voluntaria de I&D e a
internacionalizacdo, outros autores (Arvidsson, 2003; Zeghal, Mouelhi e Louati, 2007) ndo

encontraram qualquer relagéo.

A internacionalizacdo da empresa é normalmente medida pelos seguintes
indicadores: vendas no exterior, subsidiarias estrangeiras, acionistas estrangeiros, listagem
de uma empresa na Bolsa de Valores do pais de origem, mas também de um ou varios
paises estrangeiros ou divida externa. A semelhanca de alguns estudos (Entwistle, 1999;
Arvidsson, 2003; Zeghal, Mouelhi e Louati, 2007; Al-Shammari, 2011; Tsalavoutas,
André e Dionysiou, 2014; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017), no presente estudo

considerdamos a listagem de uma empresa na Bolsa de Valores do pais de origem, mas
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também de um ou Varios paises estrangeiros. Tendo em consideracdo a internacionalizacéo

da empresa, a sexta hipdtese de investigacdo é formulada da seguinte forma:

Hipdtese 6 (Hg): A internacionalizacdo da empresa influencia positivamente o nivel

de divulgacédo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Tipo de Industria

O tipo de industria é um fator que pode ser importante no estudo da divulgacdo de
informacdes sobre as atividades de 1&D, uma vez que as empresas do mesmo tipo estdo
sujeitas a um ambiente idéntico e, portanto, as mesmas pressdes para divulgarem

informacoes.

A relacdo entre o tipo de indastria e o nivel de divulgacdo de informacdo das
empresas tem sido alvo de investigagdo por parte de diversos autores (Wallace, Naser e
Mora, 1994; Owusu-Ansah, 1998; Watson, Shrives e Marston, 2002; Domench, 2003;
Oliveira, Rodrigues e Craig, 2006; Barako, 2007; Jaafar e McLeay, 2007; Zeghal, Mouelhi
e Louati, 2007; Glaum et al., 2013; Santos, Ponte e Mapurunga, 2014; Nekhili et al., 2016;
Chen, Gavious e Lev, 2017). Alguns desses estudos (Watson, Shrives e Marston, 2002;
Domench, 2003; Jaafar e McLeay, 2007) revelaram que a escolha das politicas
contabilisticas tem em consideracdo o tipo de industria, ou seja, que este € um fator

explicativo com relevancia estatistica, em particular no sector da inddstria.

Para Owusu-Ansah (1998), as praticas de divulgagdo obrigatéria das empresas
variam, provavelmente, consoante o sector de atividade. Ou seja, 0 autor sugere que a
natureza ou a importancia de um determinado sector de atividade para os investidores ou o
proprio pais podem explicar as diferencas esperadas nos niveis de divulgacéo obrigatoria.
Por exemplo, certos sectores de atividade sdo altamente regulamentados devido ao seu
contributo para o PIB do pais, podendo assim afetar as praticas de divulgacdo de
informacdo das empresas. Por sua vez, Oliveira, Rodrigues e Craig (2006) e Wallace,

Naser e Mora (1994) referem que ha fatores — competitividade e sucesso no mercado,
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politicas e decisGes contabilisticas, tipo de informacdo privada e ameaca da entrada de
novas empresas no mercado — que podem incentivar as empresas do mesmo sector de
atividade a divulgar mais ou menos informacdo do que as empresas de outros tipos de

sectores.

De acordo com Devalle, Rizzato e Busso (2016), alguns estudos mostram que é do
interesse das empresas pertencentes ao mesmo sector de atividade ter o mesmo nivel de
divulgacdo, de modo a evitar pressdes concorrenciais. Além disso, certos sectores podem
sofrer maior pressdo dos organismos governamentais para divulgarem mais informagéo.
Por sua vez, Lev (1999) refere que os investidores véem a 1&D como uma fonte de criagéo
de valor, mas que para poderem avaliar o valor das empresas, principalmente as que
pertencem aos sectores altamente tecnoldgicos, necessitam de informacBes precisas,

levando a um maior nivel de divulgacdo de informacéo por parte dessas empresas.

De acordo com Entwistle (1999), a divulgacdo dessa informacdo varia consoante o
tipo de industria e o valor de gastos em 1&D. Comparativamente, as empresas dos sectores
tradicionais divulgam menos informacdo sobre as atividades de 1&D do que as empresas
que operam em sectores inovadores — como € o caso das TIC e da IF. Além disso, segundo
Cooke (1989), € possivel que a divulgacdo voluntaria num determinado sector da economia
possa ser maior do que noutro sector. Deste modo, tendo em consideracdo o tipo de
indUstria, pode-se esperar encontrar diferengas no nivel de divulgacdo de informacdo por
duas razdes principais: (i) o receio das empresas de que as informacdes divulgadas nos RC
possam ajudar a concorréncia, principalmente nos sectores mais competitivos (Stanga,
1976); e (ii) manter a comparabilidade dentro do mesmo tipo de inddstria pode ser uma

forca motivadora para os administradores das empresas (Archibald, 1967).

Em linha com a ideia defendida por Archibald (1967), segundo o qual as politicas e
técnicas contabilisticas podem variar de acordo com o tipo de industria, Owusu-Ansah
(1998) especula que as praticas de divulgacdo obrigatdria também podem divergir
consoante o tipo de industria. Essa divergéncia podera ter diversas causas: certos tipos de
industria sdo altamente regulamentados e, como tal, sujeitos a controlos mais rigorosos;
alguns tipos de industria tém dificuldade em divulgar informagdo devido a natureza das
suas atividades; e o tipo de determinada linha de produtos ou a diversidade de produtos das

empresas numa economia.
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O tipo de industria é um fator importante e regularmente relacionado com a extensao
do nivel de divulgacdo obrigatoria, pelo que essa associacdo tem sido analisada em
diversos estudos, embora com resultados distintos. Assim, nuns casos foi encontrada uma
correlacdo positiva e estatisticamente significativa entre o cumprimento das IAS/IFRS e o
tipo de industria (Akhtaruddin, 2005; Street e Gray, 2002; Al Mutawaa e Hewaidy, 2010;
Lopes, 2014), ao passo que noutros casos ndo foi encontrada qualquer associagao (Street e
Bryant, 2000; Glaum e Street, 2003; Galani, Alexandridis e Stavropoulos, 2011; Hassaan,
2013; Misirlioglu, Tucker e Yiikseltiirk, 2013; Abdullah et al., 2015). Relativamente a IAS
38, diversos autores (Tsalavoutas, 2011; Devalle, Rizzato e Busso, 2016) encontraram uma
correlacdo negativa entre o nivel de cumprimento da norma e o tipo de industria, ao passo

que outros autores (Abdullah et al., 2015) ndo encontraram qualquer associacao.

Relativamente a divulgacdo voluntéria de I1&D, alguns autores (Entwistle 1999; Ding
e Stolowy, 2003; Zeghal, Mouelhi e Louati, 2007; Zainol, Nair e Kasipillai, 2008)
encontraram uma relacdo positiva e estatisticamente significativa entre o nivel de

divulgacdo voluntaria de 1&D e o tipo de inddstria.

Tendo em consideracdo o tipo de indlstria, a sétima hipotese de investigacdo é

formulada da seguinte forma:

Hipdtese 7 (H7): O tipo de industria influencia positivamente o nivel de divulgacdo

obrigatdria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

Parcerias de 1&D

O elevado ritmo a que se processam 0s avangos tecnoldgicos e a evidéncia de que o
trabalho cooperativo em 1&D € mais eficaz do que os esforgos isolados tém feito aumentar
0 numero de parcerias de 1&D. De acordo com Levitas, McFadyen e Mustaba (2016), as
empresas mais capazes para gerir as assimetrias de conhecimento associadas as parcerias
de I1&D estdo em melhor posicdo para conseguir a necessaria participagdo dos investidores

externos. No entanto, segundo Rothaermel (2001), os investidores externos geralmente
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veem as aliangas de I&D como arriscadas, devido as incertezas e as assimetrias de
conhecimento inerentes ao processo de 1&D.

A relacdo entre as parcerias de I&D e a extensdo da divulgacdo de informacéo das
empresas tem sido alvo de investigacdo. Zeghal, Mouelhi e Louati (2007) referem que as
empresas que tém parcerias com universidades ou com outras empresas relacionadas com
0s projetos de 1&D tendem a divulgar mais informacdo. Ou seja, 0s autores encontraram
uma relacdo positiva e estatisticamente significativa entre o nivel de divulgacdo voluntaria
de I&D e as parcerias de 1&D.

Tendo em consideracdo as parcerias de 1&D das empresas, a oitava hipotese de

investigacdo é formulada da seguinte forma:

Hipotese 8 (Hg): As parcerias de I&D influenciam positivamente o nivel de

divulgacdo obrigatoria e voluntéria sobre as atividades de 1&D.

Idade da Empresa

A idade da empresa ja foi utilizada em alguns estudos (Glaum e Street, 2003; Akhtaruddin,
2005; Al Mutawaa e Hewaidy, 2010; Kang e Gray, 2011; Demir e Bahadir, 2014; Merkley,
2014) que examinaram o nivel de divulgacdo de informacdo obrigatéria e voluntaria, com
0 argumento de que as empresas mais antigas divulgam mais informacdes. Além disso,
segundo Alsaeed (2006), a idade da empresa também contribui para o enriquecimento da
literatura sobre divulgacdo de informacdo e para a compreensdo da variagdo da mesma

entre as empresas.

Relativamente a divulgacdo de informacéo obrigatoria, Demir e Bahadir (2014) e Al
Mutawaa e Hewaidy (2010) consideram que a idade da empresa é um aspeto importante,
pois as mais antigas sdo mais propensas a constituicdo de uma equipa profissional, bem
organizada, capaz de lidar com os aspetos técnicos das suas DF e, desse modo, divulgar

mais informacgdo. Portanto, tal como Al-Shammari (2011) defende, as empresas mais
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antigas estdo mais habilitadas a satisfazer as exigéncias de divulgacdo detalhada das IFRS
do que as empresas mais jovens, com sistemas de contabilidade menos estabelecidos e
menos abrangentes. Para Akhtaruddin (2005), as empresas mais antigas, ao tentarem
melhorar a sua reputacdo e imagem no mercado, estdo mais propensas a cumprir com as
exigéncias de divulgacdo das IFRS. Por sua vez, Owusu-Ansah (1998) defende que as
empresas mais recentes nao sdo suscetiveis de divulgar informagdes pormenorizadas sobre
a sua posicdo economico-financeira pois, se forem divulgadas informac@es confidenciais

aos seus concorrentes diretos, isso pode revelar-se prejudicial.

Quanto a divulgacdo de informacdo voluntaria, Courtis (2004) refere que uma
empresa mais antiga possui, necessariamente, mais habitos de divulgacdo de informacéo
adquiridos através do desenvolvimento de um sistema de informacdo e estratégias de
comunicacgdo sofisticados, além de contratacdo de pessoal especializado para a elaboragdo
dos RC, permitindo publicar relatorios claros, compreensiveis e mais detalhados do que as
empresas mais jovens. Além disso, segundo Jouirou e Chenguel (2014), as empresas mais
antigas, por estarem ha mais tempo no mercado e na sua area de negdcio, adquiriram uma
vantagem competitiva, inclusive a nivel informativo, que as leva a ndo temerem uma

reacdo dos seus concorrentes a sua divulgacao de informacéo.

De acordo com Kang e Gray (2011), uma razdo que suporta a sua relacdo com a
idade da empresa é baseada na premissa de que as empresas mais antigas estdo mais
propensas a criar ativos intangiveis como parte das suas atividades operacionais, uma vez
gue conseguiram ter mais tempo para estabelecer redes de clientes e fornecedores, assim
como aliancas entre universidades e centros de investigacdo, beneficiando dessas inter-
relagdes e contribuindo para um avango das comunidades onde se inserem. Como tal, essas
empresas envolvem-se em praticas de divulgacdo voluntaria para informar os investidores

interessados nos seus ativos intangiveis.

Apesar da idade da empresa ser considerada um aspeto importante no nivel de
divulgacdo de informagéo obrigatoria e voluntaria, a literatura mostra resultados mistos.
Por exemplo, no que diz respeito a informacgdo obrigatoria, diversos autores (Glaum e
Street, 2003; Akhtaruddin, 2005; Al-Shammari, Brown e Tarca, 2008; Al Mutawaa e
Hewaidy, 2010; Galani, Alexandridis e Stavropoulos, 2011; Demir e Bahadir, 2014;
Budaraj e Sarea, 2015) referem que nédo existe associacdo entre a idade da empresa e 0

cumprimento da divulgacgdo, enquanto outros (Owusu-Ansah, 1998; Al-Shammari, 2011)

135



Divulgacéo de Informacdo sobre as Atividades de 1&D:
O Caso de Paises com Niveis Elevados de I&D

referem uma associacdo positiva entre ambos. Em relagdo a informacdo voluntaria, alguns
autores (Kang e Gray, 2011; Merkley, 2014) referem que existe uma relacdo positiva entre

a idade da empresa e o nivel de divulgacao, embora ndo seja estatisticamente significativa.

A idade da empresa € normalmente medida em termos do nimero de anos passados
desde a sua fundacdo ou desde a sua cotacdo em Bolsa. No presente estudo consideramos o

numero de anos decorridos desde a fundacdo da empresa.

Tendo em consideragdo a idade da empresa, a décima primeira hipétese de
investigacgdo é formulada da seguinte forma:

Hipdtese 9 (Hg): A idade da empresa influencia positivamente o nivel de

divulgacao obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

4.3 Amostra

Para concretizar os trés objetivos especificos da investigagdo, nomeadamente analisar o
nivel de divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D,
analisar o impacte da crise financeira internacional nesse nivel de divulgacéo e analisar 0s
fatores determinantes da informacdo dessas atividades, pds-adocdo da IAS 38, foi
selecionada uma amostra constituida pelas empresas das TIC e da IF cotadas nas Bolsas de
Valores de seis paises da UE, nos anos de 2005-2008 e 2012-2013. Os seis paises
selecionados (Suécia, Finlandia, Austria, Dinamarca, Alemanha e Franca) ja integravam a
UE antes do seu grande alargamento aos paises do centro e leste europeu, em 1 de maio de
2004, e estiveram na génese da criacdo da Unido Econdémica e Monetaria (UEM), que
culminou na entrada em circulagdo das moedas e notas em euros, em 1 de janeiro de 2002
— Ja existia como moeda escritural desde 1 de janeiro de 1999. Dois paises ainda nao
possuem o euro como moeda oficial: Dinamarca (coroa dinamarquesa) e Suécia (coroa

sueca).
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Segundo um relatério do Eurostat (2009) — Science, technology and innovation in
Europe, o ultimo disponivel & data da recolha de dados, os seis paises referidos séo os que
tém maior volume de despesas em 1&D (despesas de 1&D superiores a 2% do PIB),
nomeadamente: Suécia (SE) — 3,63%; Finlandia (FI) — 3,47%; Austria (AT) — 2,56%;
Dinamarca (DK) — 2,54%; Alemanha (DE) — 2,53%; e Franca (FR) — 2,08%.

O Grafico 4.1 apresenta a intensidade de 1&D (despesas de 1&D em % do PIB) em
todos os sectores de atividade, nos 27 paises da UE e em paises selecionados, com

referéncia ao ano de 2007.

Gréfico 4.1: Intensidade de 1&D (despesas de I&D em % do PIB) em todos 0s sectores, nos 27 paises da

UE e paises selecionados, em 2007.
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Fonte: Eurostat (2009, p. 21).

A opcdo pelas empresas das TIC e da IF deve-se a um reconhecimento de que sao
dois exemplos tipicos de sectores altamente inovadores, onde predomina a investigacdo
intensiva, cuja divulgacdo de informagdo sobre ativos intangiveis poderd ser bastante
relevante, ja que a investigagdo desempenha um papel central na estratégia de
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desenvolvimento dessas empresas (SubbaNarasimha, Ahmad e Mallya, 2003; Boekestein,
2006).

Atualmente, as empresas enfrentam um ambiente complexo e altamente dinamico,
pelo que se tem observado uma rapida e constante expansdo das TIC para dar respostas
inovadoras e céleres aos constantes e exigentes desafios colocados pelos mercados
mundiais. Na sociedade cada vez mais tecnologica e globalizada em que vivemos, o
processo de expansdo exige um desenvolvimento intensivo da investigacdo, que permita
pensar, por exemplo, nas tecnologias basicas para as futuras geracGes de produtos. Por
iss0, séo particularmente fortes as despesas em I&D, em servicos de software, uma vez que

€ uma area que se tem expandido rapidamente.

Num estudo sobre a relevancia da informagdo em empresas de software, Chiang e
Mensah (2004) referem que as despesas de 1&D séo um fator critico para o sucesso desse
sector. Assim, é frequente associar-se um maior nivel de intangiveis (identificados ou nédo
contabilisticamente) as empresas tecnoldgicas de informatica e comunicacbes, que
justifiguem a maior diferenca na relacdo entre o seu valor de mercado e o respetivo capital
préprio. Além disso, segundo Singh (2016), as TIC ajudam os gestores a obter informacdes
de mercado sobre 0s seus concorrentes, consumidores, reguladores e parceiros. Ou seja, as
TIC ajudam a disseminar informacdes dentro e fora das empresas, contribuindo para uma

melhoria da qualidade e uma rotacdo mais rapida dos produtos.

O sector das TIC é dos mais intensivos em investigacdo na economia da UE. Um
estudo realizado pela UE sobre o investimento das TIC em I1&D, entre 2002 e 2007 (Turlea
et al., 2010), demonstra que este sector tem a maior taxa de investimento privado na
Europa — em 2007, o investimento nas TIC representava 4,8% do PIB do espago
comunitario, com 25% do total dos investimentos e 32% dos investigadores que
trabalhavam no sector privado. O ultimo estudo realizado pela UE sobre o investimento
das TIC em I&D, entre 2006 e 2015 (Mas et al., 2018), volta a referir que o sector das TIC
é um dos sectores mais intensivos em 1&D na economia da UE, sendo este um dos
principais contribuintes para que a mesma atinga 3% do PIB investido em I&D até ao ano
de 2020.

Na IF também existe um grande investimento em I&D, ja que a descoberta de um

novo medicamento tem um custo extremamente elevado. Segundo Galan (2016), a IF ndo
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seria capaz de evoluir sem investimentos macicos em 1&D, que é a base do progresso da
empresa. Por outro lado, quanto mais investem em 1&D, as empresas tendem a expandir a
sua atividade no estrangeiro, a fim de promover as vantagens comparativas obtidas pela
atividade de investigacdo. Assim, o sucesso da IF depende da atividade de I&D, cujos
objetivos sdo incentivar a criatividade e a inovacdo para o desenvolvimento de novos

medicamentos ou outros produtos farmacéuticos.

De acordo com DiMasi, Grabowski e Vernon (2004), a criacdo de um novo
medicamento tem subjacente o desenvolvimento intenso de processos de investigacdo (leva
em meédia dez anos), desde a fase de investigacdo até a sua comercializacdo, e tem um
custo médio de um bilido de dolares. Segundo Bhattacharya et al. (2005), pelo facto de o
desenvolvimento de um medicamento ser fruto de um processo intensivo de investigacéo,
as empresas farmacéuticas reinvestem em 1&D uma percentagem maior dos seus lucros do
que qualquer outra industria. Devido a utilizagdo das novas técnicas de desenvolvimento
de medicamentos, Orsenigo, Pammolli e Riccaboni (2001) referem que se tem assistido a

um grande aumento da informacéo gerada no processo de 1&D na IF.

De acordo com um relatério publicado pelo PwC Health Research Institute,
intitulado “Pharma 2020: The vision — Which path will you take?” (PwC, 2007), sobre o
futuro da IF, a expansdo do mercado farmacéutico global serd uma realidade na proxima
década, podendo atingir um valor de 800 mil milhdes de doélares em 2020. Esta expansdo
resulta sobretudo da necessidade sentida de recorrer-se cada vez mais a prevencao da
doenca e de manter um nivel de bem-estar satisfatorio, para fazer face ao aumento da
populacdo mundial, a crescente propor¢do de idosos, a maior esperanca de vida e ao maior

poder de compra.

A Comissdo Europeia também tem vindo a publicar relatérios anuais sobre o
investimento em I&D a nivel mundial. Segundo o relatorio de 2017, intitulado “The 2017
EU Industrial R&D Investment Scoreboard” (European Commission, 2017), as 2500
empresas que mais investiram em I&D a nivel mundial, em 2016/2017, continuaram a
aumentar 0s seus investimentos, o que sugere a importancia dos mesmos num contexto de
concorréncia e incerteza econdmica. Esse investimento cresceu significativamente pelo
sexto ano consecutivo (5,8% em relacdo ao ano anterior), tendo-se cifrado em 741,6 mil
milhGes de euros. Ao nivel da UE, o sector Farmacéutico foi o terceiro que mais investiu

em 1&D, representando 13,7% do montante total investido pela totalidade das empresas.
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As empresas de maior sucesso na IF sdo as que inovam e fazem 1&D em tempo util e
de forma eficaz. Nesse sector, a maior parte dos lucros e do valor das empresas depende da
atividade de 1&D (Achilladelis e Antonakis, 2001; Quéré, 2003; Schmid e Smith, 2005).
De acordo com Quéré (2003), comparativamente a outros sectores de atividade, a IF tem
mais de 200 anos de experiéncia em I&D — é a que estd mais proxima da investigacao

fundamental — e um numero elevado de invengdes e patentes.

Por sua vez, a opcdo por empresas cotadas baseia-se em sete razdes: (i) o facto de
essas empresas estarem obrigadas a aplicacdo da IAS 38, desde o dia 1 de janeiro de 2005;
(ii) a facilidade de aceder aos RC dessas empresas, pois a sua publicacdo é de carater
obrigatdrio; (iii) o facto de os RC serem considerados 0s instrumentos mais comuns para
investigar a divulgacdo de informacdo sobre intangiveis entre empresas de diferentes
paises (Botosan, 1997; Gelb, 2002; Guthrie, Petty e Ricceri, 2006; Abeysekera, 2007); (iv)
o nivel de divulgagdo nos RC estd positivamente correlacionado com a extensdo da
divulgacdo fornecida atraves de outros tipos de comunicacdo (Lang e Lundholm, 1993;
Gelb, 2002); (v) a existéncia de uma maior supervisdo das empresas cotadas, exercida
pelas entidades reguladoras dos respetivos paises; (vi) o facto de se tratar de empresas de
grande dimensdo pois, segundo alguns autores (Guerreiro, 2006; Zeghal, Mouelhi e Louati,
2007), as empresas de maior dimensdo tendem a divulgar mais informacgéo, uma vez que,
contrariamente as empresas de pequena dimensao, a sua competitividade € menos afetada
por essa informacdo; e (vii) o RC é considerado o documento produzido regularmente e

distribuido amplamente que mais influencia os investidores (Chander e Mehra, 2010).

Assim, pelos motivos anteriormente referidos, a amostra € constituida por empresas
das TIC e da IF cotadas nas Bolsas de Valores de seis paises da UE (Suécia, Finlandia,
Austria, Dinamarca, Alemanha e Franca). O Quadro 4.1 identifica a Bolsa de Valores e a

Entidade Reguladora de cada pais da amostra.
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Quadro 4.1: Bolsa de Valores e Entidade Reguladora de cada pais da amostra.

PAISES DA AMOSTRA

Pais/Localizacéo

Suécia
(Estocolmo)

Bolsa de Valores

Stockholm Stock Exchange
http://www.nasdagomxnordic.com

Entidade Reguladora

Finansinspektionen
http://www.fi.se

Finlandia Helsinki Stock Exchange Financial Supervision Authority
(Helsinquia) http://www.nasdagomxnordic.com http://www.finanssivalvonta.fi
Austria Vienna Stock Exchange Financial Marl et Authority
(Viena) http://www.wienerborse.at http://www.fma.gv.at
Dinamarca Copenhagen Stock Exchange Finansiilsynet
(Copenhaga) http://www.nasdagomxnordic.com http://www.ftnet.dk
Alemanha Frankfurt Stock Exchange Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(Frankfurt) http://www.frankfurt.de http://www.bafin.de
Franca Euronext Paris Autorité des marchés financiers
(Paris) http://www.euronext.com http://www.amf-france.org

Fonte: Elaboracdo propria.

Para analisar o nivel de informacéo divulgada sobre as atividades de 1&D, bem como

os fatores determinantes da informacg&o dessas atividades, pos-adocéo da IAS 38, recorreu-

se a base de dados “Worldscope Database”, procedendo-se a identificacdo das empresas

cotadas na Bolsa de Valores de cada um dos seis paises referidos anteriormente, nos anos
de 2005-2008 e 2012-2013.

O Quadro 4.2 apresenta uma sintese do processo de selecdo que conduziu a obtencao

da amostra final de 88 empresas.
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Quadro 4.2: Selecdo da amostra.

SELEGCAO DA AMOSTRA

Empresas Suécia Finlandia Austria Dinamarca Alemanha Franca

Empresas cotadas na Bolsa de
Valores do respetivo pais na
totalidade dos anos analisados 869 247 212
(2005-2008 e 2012-2013)

587 1.713 1.826

Razo6es da Excluséo

Empresas de outros sectores de

atividade -760 -225 -206 -563 -1616 -1698

Empresas ndo cotadas na totalidade
dos anos analisados (2005-2008 e -45 -9 -1 -13 -32 -61
2012-2013)

Empresas sem atividades de 1&D
ou sem atividade na totalidade dos
anos analisados (2005-2008 e 2012-
2013)

Inexisténcia de RC para a totalidade
dos anos analisados (2005-2008 e 0 -2 -2 0 -16 -46
2012-2013)

Inexisténcia de RC em Inglés para a
totalidade dos anos analisados -40 -1 -2 -1 -18 0
(2005-2008 e 2012-2013)

22 10 1 10 30 15

is (O
Total da Amostra por Pais (%) (25%) (11,4%) (1,1%) (11,4%) (34,1%) (17%)

Total da Amostra 88 Empresas

Fonte: Elaboragdo propria.

Tal como o Quadro 4.2 indica, em cada ano, no conjunto dos seis paises, foram
identificadas 5454 empresas. Numa primeira fase foram excluidas 5068 empresas, pois ndo
pertenciam aos dois sectores de atividade selecionados. As 386 empresas remanescentes
foram excluidas: 161 empresas ndo cotadas na totalidade dos seis anos analisados; 1
empresa sem atividade durante o ano de 2005; 8 empresas sem atividades de 1&D na
totalidade dos seis anos analisados; 66 empresas sem RC na totalidade dos seis anos
analisados; e 62 empresas sem RC em Inglés. A exclusdo das empresas que ndo possuiam
0s RC para a totalidade dos seis anos analisados e os RC em Inglés no seu sitio da internet
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foi efetuada porque, ap6s o0 contacto com as mesmas, por correio eletrénico, foi possivel
confirmar a total impossibilidade de obter esses RC. Como tal, a amostra final é constituida
por 88 empresas, analisadas nos anos de 2005-2008 e 2012-2013.

O Quadro 4.3 apresenta a selecdo da amostra por pais e tipo de industria.

Quadro 4.3: Sele¢do da amostra por pais e tipo de inddstria.

SELEGCAO DA AMOSTRA

Pais TIC (%) IF (%) Total (%)

Suécia 14 (15,9%) 8 (9,1%) 22 (25%)
Finlandia 9 (10,2%) 1 (1,1%) 10 (11,3%)
Austria - - 1 (1,1%) 1 (1,1%)
Dinamarca 3 (3,4%) 7 (7,9%) 10 (11,3%)
Alemanha 19 (21,6%) 11 (12,5%) 30 (34,1%)
Franca 9 (10,2%) 6 (6,8%) 15 (17%)
Total da Amostra 54 (61,4%) 34 (38,6%) 88 (100%)

Tal como o Quadro 4.3 indica, a amostra € composta por 61,4% de empresas das TIC

e 38,6% de empresas da IF.
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4.4 Metodologia

4.4.1 Método de Recolha de Dados

Para concretizar o primeiro objetivo especifico desta investigacdo, ou seja, analisar o nivel
de divulgacdo de informacdo obrigatdria e voluntaria sobre as atividades de 1&D, foi
utilizada a técnica da analise de conteudo. Segundo Lock e Seele (2015), a técnica da
andlise de contetdo é muito utilizada na investigacdo em contabilidade, podendo ser
aplicada a todos os tipos de divulgacao financeira. Silverman (2013) também refere que a
analise de conteudo pode ser aplicada aos estudos financeiros, onde os documentos de
divulgacdo oficial sdo analisados de acordo com o0s objetivos da investigagdo e as
atividades das empresas que produzem esses documentos.

Nesta investigacdo foi adotada uma analise de conteddo quantitativa, embora,
segundo Lock e Seele (2015), a estrita separacdo feita por muitos investigadores entre
andlises quantitativas e qualitativas de conteldo seja controversa. As duas metodologias
tém vantagens e desvantagens, pelo que a opcdo pela analise de estudo quantitativa teve
em consideracdo, fundamentalmente, os objetivos da investigacdo, o material disponivel
(RC das empresas) e os tipos de compara¢do necessarios (comparacao entre as empresas
das TIC e da IF e entre paises). Além disso, foram ponderados outros fatores como sejam:
permitir analisar grandes amostras, medir e testar estatisticamente varidveis diferentes
(Lock e Seele, 2015); possibilitar a triangulacdo (Harris, 2001) — tal como Denzin (1989)
propde relativamente a triangulacdo de dados, a investigacdo considerou tempos (anos de
2005-2008 e 2012-2013), espacos (paises) e individuos (empresas das TIC e da IF)

diferentes —; e enfatizar a replicabilidade e a quantificacdo (Riffe, Lacy e Fico, 2005).

A analise de conteudo é uma técnica muito utilizada em estudos sobre ativos
intangiveis e sobre divulgacdo de informacdo (Ding e Stolowy, 2003; Guthrie et al., 2004;
Vergauwen e Alem, 2005; Abeysekera, 2006; Oliveira, Rodrigues e Craig, 2006; Beattie e
Thomson, 2007; Tsalavoutas, 2011; Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012; Merkley, 2014;
Abdullah et al., 2015; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Chen, Gavious e Lev, 2017), uma
vez que fornece credibilidade e inferéncia para a sua analise num determinado contexto

(Krippendorff, 1980, apud. Beretta e Bozzolan, 2008). No entanto, segundo Owusu-Ansah
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(1998), uma das principais dificuldades com que se deparam os estudos sobre a divulgacdo
de informacdo das empresas & determinar as possiveis informagBes — itens — que €
expectavel encontrar nas DF. Muitas vezes ndo existe consenso na determinacdo desses

itens, pois isso depende geralmente do foco da investigacdo (Wallace e Naser, 1995).

Para a analise descritiva da informacdo divulgada pelas empresas das TIC e da IF
sobre as atividades de 1&D, foi utilizada a técnica de analise de contelido, recorrendo a

codificacdo da informacéo recolhida, através da determinacdo de varios itens.

As fontes a partir das quais foram recolhidos os dados para a construgdo dos itens sao
a IAS 38, no caso da informacdo obrigatodria, e a IAS 38, os RC (anos de 2005-2008 e
2012-2013) e a literatura revista sobre a divulgacdo de 1&D, no caso da informagao
voluntaria. Relativamente a informacéo obrigatdria, os 11 itens selecionados foram todos
extraidos da IAS 38 (Quadro 4.4), ao passo que para a informacdo voluntaria, os 27 itens

foram apurados tendo por base a IAS 38, os RC e a literatura revista (Quadro 4.5).
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Quadro 4.4: Lista de itens sobre a informacéo obrigatdria.

LISTA DE ITENS

Informacéo Obrigatoria

1. Se as vidas Uteis sao indefinidas ou finitas e, se forem finitas, as vidas Uteis ou taxas de amortiza¢do
usadas (8118a);

2. Métodos de amortizagdo usados para ativos intangiveis com vidas Uteis finitas (§118b);

3. Quantia bruta escriturada e amortizagdes acumuladas, incluindo perdas de imparidade acumuladas, no
inicio e no fim do periodo (8118c);

4. Elementos da demonstracdo de resultados em que a amortizacdo de ativos intangiveis esta incluida
(8118d);

5. Reconciliagdo da quantia escriturada no inicio e no fim do periodo mostrando: (i) adi¢des, indicando
separadamente as adi¢Bes provenientes de desenvolvimento interno, as adquiridas separadamente e as
adquiridas através de concentragdes de atividades empresariais; (ii) ativos classificados como detidos
para venda ou incluidos num grupo para alienacao classificado como detido para venda de acordo com
a IFRS 5 e outras alienacfes; (iii) aumentos ou diminuicBes durante o periodo resultantes de
revalorizacBes e de perdas por imparidade reconhecidas ou revertidas em outro rendimento integral de
acordo com a IAS 36 (se existirem); (iv) perdas por imparidade reconhecidas nos lucros ou prejuizos
durante o periodo de acordo com a IAS 36 (se houver); (v) perdas por imparidade revertidas nos lucros
ou prejuizos durante o periodo de acordo com a IAS 36 (se houver); (vi) qualquer amortizacdo
reconhecida durante o periodo; (vii) diferencas cambiais liquidas resultantes da transposi¢do das
demonstracdes financeiras para a moeda de apresentacdo, e da transposicdo de uma unidade
operacional estrangeira para a moeda de apresentacdo da entidade; e (viii) outras alteragdes na quantia
escriturada durante o periodo (8118e);

6. Informacdo sobre ativos intangiveis com imparidade de acordo com a IAS 36 adicionalmente a
informac&o exigida pelo §118e)iii)v) (8120);

7. A IAS 8 exige de uma entidade a divulgacdo da natureza e da quantia de uma alteragdo numa
estimativa contabilistica que tenha um efeito material no periodo corrente ou que se espere que venha
a ter um efeito material nos periodos posteriores (§121);

8. Para um ativo intangivel avaliado como tendo uma vida util indefinida, a quantia escriturada desse
ativo e as razdes que apoiam a avaliacdo de uma vida Util indefinida (8122a);

9. Uma descric¢do, a quantia escriturada e o periodo de amortizagéo restante de qualquer ativo intangivel
individual que seja material para as DF da entidade (§122b);

10. Divulgacéo de ativos intangiveis contabilizados por quantias revalorizadas (8124); e

11. A gquantia agregada do dispéndio de pesquisa e desenvolvimento reconhecido como um gasto durante
o periodo (8126).

Fonte: 1AS 38 (2014).
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Quadro 4.5: Lista de itens sobre a informacéo voluntéria.

LISTA DE ITENS

10.

11

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

Informacgédo Voluntéria

Descricéo do produto que esta a ser investigado ou desenvolvido;

Pessoas ou partes envolvidas no processo de 1&D;

Infraestruturas ao nivel de 1&D;

Resultados atuais do produto ou a ele associados;

Resultados potenciais/previstos;

Fontes de financiamento do(s) projetos de I1&D;

Datas previstas;

Perspetivas futuras no &mbito do(s) projeto(s) de I&D;

Valor investido nos projetos de 1&D;

Valor dos gastos com o pessoal afeto aos projetos de 1&D;

Numero/% de pessoal envolvido nos projetos de 1&D;

indice/% de absentismo do pessoal envolvido nos projetos de 1&D;

Volume de vendas dos produtos desenvolvidos e/ou volume de vendas total;
Récio entre volume de negocios e os gastos de 1&D;

Récio entre os gastos operacionais e os gastos com I&D;

Areas de foco para o desenvolvimento de produtos;

Beneficios do pessoal afeto aos projetos de 1&D;

Incentivos/Beneficios fiscais a 1&D;

Descricdo do valor das despesas de I&D por natureza de custo;

Royalties sobre vendas de produtos derivados da I&D;

Divulgacéo de riscos associados aos projetos de I1&D / produtos desenvolvidos;
Racio entre as despesas de 1&D e 0s ativos fixos tangiveis;

Residuos gerados no processo de fabricacdo de 1&D;

Taxa de recuperacao/reducéo de residuos em locais de fabricacdo de 1&D;
Consumos de &gua, eletricidade, gas e 6leo durante o processo de fabricacdo de 1&D;

Descricdo de qualquer ativo intangivel inteiramente amortizado mas que ainda esteja em uso (IAS 38,
§128a); e

Breve descricdo de ativos intangiveis significativos controlados pela entidade mas ndo reconhecidos
porque ndo satisfazem os critérios de reconhecimento da IAS 38 ou porque foram adquiridos ou
gerados antes da versdo da norma emitida em 1998 ter entrado em vigor (IAS 38, §128b).

Fonte: Elaboragdo prépria.
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Apos a determinacdo e quantificagdo dos itens foi utilizado um indice para medir o
nivel de divulgacdo obrigatodria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

4.4.2 Indices

Nos diversos estudos realizados para medir o nivel de divulgacdo, alguns autores optam
por um indice ponderado (McNally, Eng e Hasseldine, 1982; Firth, 1984; Botosan, 1997,
Ho e Wong, 2001; Jones, 2007; Hla, Md Isa e Shaikh, 2013); outros utilizam um indice
ndo ponderado (Cooke, 1989; Archambault e Archambault, 2003; Glaum e Street, 2003;
Hossain, 2008; Tsalavoutas, 2011; Demir e Bahadir, 2014; Rajhi, 2014; Abdullah et al.,
2015), havendo também aqueles que combinam os dois métodos (Chow e Wong-Boren,
1987; Prencipe, 2004; Devalle, Rizzato e Busso 2016). Ao passo que o indice de
divulgacdo ponderada atribui um peso a cada item para considerar as variagbes na
importancia de cada tipo de informacdo (por exemplo, Botosan, 1997; Jones, 2007), o
indice ndo ponderado atribui a cada item a mesma pontuacao (por exemplo, Cooke, 1989;
Raffournier, 1995; Oliveira, Rodrigues e Craig, 2006).

Nesta investigacdo foi adotado um indice ndo ponderado, embora Chow e Wong-
Boren (1987) refiram que ndo existe uma diferenca significativa entre os indices de
divulgacdo ponderados e ndo ponderados. Os dois métodos tém vantagens e desvantagens,
pelo que a opc¢do pelo indice ndo ponderado teve em consideracdo, ndo apenas o facto de
ser 0 mais utilizado nos estudos sobre o nivel de divulgacdo de informacdo — Courtis
(1996) conclui, inclusive, que o indice ndo ponderado tornou-se a norma neste tipo de
estudos —, mas, fundamentalmente, porque a investigacdo ndo se centra num publico-alvo,
ou seja, ndo atribui particular importancia a um grupo especifico de utilizadores dos RC.
Além disso, tal como Ahmed e Courtis (1999) referem, evita possiveis questdes de

subjetividade, que podem surgir quando é utilizado o método ponderado.

De seguida foram analisados os 88 RC recolhidos para cada um dos seis anos
analisados (2005-2008 e 2012-2013), num total de 528 RC, para verificar se havia

referéncias a cada um dos itens definidos. Sempre que foi encontrada pelo menos uma
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referéncia a um item foi atribuido o valor 1 (um); sem referéncia, foi atribuido o valor 0
(zero). Portanto, foram considerados dois valores, 0 e 1, ou seja, cada item foi registado
apenas uma vez, independentemente do nimero de vezes que foi divulgado pela mesma
empresa — tal como o método utilizado por Bozzolan, Favotto e Ricceri (2003). O indice de
divulgacdo foi calculado a partir do numero de itens divulgados no relatério divididos pelo

ndmero total de itens considerados.

O célculo do indice de Divulgagio (ID) pode ser sintetizado na seguinte formula:
n
ID:[Zdi]/n (1)
i=1

Onde:
— di =1, se o item for divulgado;
— di =0, se o item ndo for divulgado;

— n =ndmero total de itens.

A Figura 4.1 sumariza a abordagem metodoldgica utilizada neste estudo.
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Figura 4.1: Abordagem metodologica utilizada.

Metodologia

Divulgacdo Obrigatoria e Voluntaria
das Atividades de 1&D

'

Relatdrios e Contas

|

Analise de Contelido

'

Codificagdo Manual

|

Construco dos indices de Divulgacio

|

Caracteristicas dos Indices

l

Binarios Nao Ponderados

Para a concretizacdo do primeiro objetivo especifico foi feito o calculo do ID, por
forma a determinar o nivel de divulgacdo de informacédo obrigatoria e voluntaria sobre as
atividades de 1&D. Quanto a concretizacdo do segundo objetivo especifico, no sentido de
avaliar eventuais diferencas no nivel de divulgacdo de informacéo obrigatdria e voluntaria
entre os dois periodos analisados, correspondentes ao inicio (anos de 2005-2008) e fim
(anos de 2012-2013) da crise financeira internacional, foram calculadas as medidas de
estatistica descritiva e realizado o teste t para a comparagdo das meédias em cada um dos

periodos (H,).
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4.4.3 Fatores Determinantes da Divulgacdo de Informacédo sobre as Atividades de
1&D

O terceiro objetivo especifico da investigacdo € identificar os fatores determinantes da
divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de I&D. Para
concretizar esse objetivo, utilizou-se 0 modelo de regressdo linear multipla com dados em
painel, para relacionar as duas variaveis dependentes (IDO e IDV) com as variaveis
explicativas. De acordo com as hipoteses estabelecidas (Hz a Ho), as variaveis explicativas
incluidas no modelo foram: Dimensdo da empresa; Endividamento; Rentabilidade; Tipo de
auditor; Internacionalizacdo; Tipo de indUstria; Parcerias de I1&D; e Idade da empresa.

O Quadro 4.6 apresenta, para cada variavel explicativa, a abreviatura, a definicdo, a

medida, a fonte dos dados e o sinal esperado.
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Quadro 4.6: Abreviatura, definicdo, medida, fonte de dados e sinal esperado das variaveis independentes.

Variaveis Independentes

. L Medida Fonte de Sinal
Abreviatura Definicao Dados Esperado
DIM Dimenséo da Volume de negdcios (§ub_met|do a WD* +

Empresa uma transformagéo logaritmica)
END Endividamento Passivo Total/AtivoTotal *100 WD ?
REN Rentabilidade Resultado Liquido/Ativo Total *100 WD e RC** ?

Varidvel binéaria, dicotomica ou
dummy, que assume o valor O se a
TAUD Tipo de Auditor empresa ndo for auditada porumadas WD e RC +
“Big Four” e o valor 1 se a empresa
for auditada por uma das “Big Four”

Varidvel binaria, dicotomica ou
dummy, que assume o valor O se a
empresa estiver cotada apenas num
mercado de valores e o valor 1 se a
empresa estiver cotada em mais do
gue um mercado de valores

INT Internacionalizacéo WD +

Varidvel binéaria, dicotomica ou
dummy, que assume o valor O se a
empresa ndo pertencer a IF e o valor
1 se a empresa pertencer a IF

TIND Tipo de IndUstria WD +

Varidvel bindria, dicotomica ou
dummy, que assume o valor 0 se a
PI&D Parcerias de I&QD  empresa ndo tiver parcerias de I&D e RC +
o valor 1 se a empresa tiver parcerias
de I&D

NUmero de anos desde a fundagdo da

IDADE Idade da Empresa
empresa

WD e RC +

Legenda:
*Worldscope Database (WD)

**Relatorio e Contas (RC)

Fonte: Elaboragdo prépria.

A dimensdo da empresa foi medida pelo logaritmo do volume de negdcios, enquanto
o endividamento foi medido através do Passivo Total/Ativo Total e a rentabilidade foi

medida através rentabilidade do ativo (Resultado Liquido/Ativo Total). O Quadro 4.7
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apresenta alguns autores que nos seus estudos empiricos utilizaram as mesmas medidas

COMO proxies para essas variaveis.

Quadro 4.7: Alguns estudos empiricos que utilizaram as mesmas medidas (proxies).

Variaveis

Autores dgiénrﬁgiéega Endividamento  Rentabilidade Esiie”rf;'do
(Volume de  (Passivo Total /  (Rentabilidade
Negécios) Ativo Total) do Ativo)
Dumontier e Raffournier (1998) X X X +
Tower, Hancock e Taplin (1999) X +
Akhtaruddin (2005) X +
Al Mutawaa e Hewaidy (2010) X X +
Al-Shammari (2011) X +
Ferrer e Ferrer (2011) X +
Tsalavoutas (2011) X +
Nekhili, Boubaker e Lakhal (2012) X +
Hassaan (2013) X +
Demir e Bahadir (2014) X +
Lopes (2014) X X —e+/-
Merkley (2014) X +
La Rosa e Liberatore (2014) X +
Santos, Ponte e Mapurunga (2014) X +
Abdullah et al. (2015) X X +
Biatek-Jaworska e Matusiewicz (2015) X X +
Devalle, Rizzato e Busso (2016) X +
Uyar, Kili¢ e Gokgen (2016) X X +
Nekhili et al. (2016) X +

Fonte: Elaboracéo propria.
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As trés proxies referidas no Quadro 4.7 sdo, frequentemente, utilizadas em estudos
sobre divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria, com o objetivo de verificar de

que forma é que as mesmas influenciam a variavel dependente.

4.43.1 Transformacdo da Variavel Dependente

O modelo de regressao, admitindo uma relacéo linear entre uma variavel dependente e uma
ou mais variaveis explicativas (também designadas por variaveis independentes), constitui
a metodologia mais comum em estudos na area de contabilidade e finangas. A estimacédo
destes modelos assenta normalmente na aplicagdo do Método dos Minimos Quadrados
Ordinarios (MMQO, ou OLS, do inglés Ordinary Least Squares) — segundo Koutsoyiannis
(1977), é a técnica mais utilizada nos estudos sobre divulgacdo de informacgdo — em que a
variavel dependente ¢ aleatéria, continua e de natureza quantitativa, isto €, tem dominio no

conjunto dos nimeros reais.

Contudo, nem sempre a variavel dependente em andlise € de natureza continua e
quantitativa. Por exemplo, se quisermos estimar os fatores associados ao cumprimento, ou
ndo, de uma norma contabilistica, estamos perante uma variavel qualitativa e de escolha
binaria — Gujarati (2003) refere que, quando a variavel dependente é binaria, a analise deve
assentar em modelos probabilisticos (por exemplo, o modelo logit). Mesmo quando as
categorias da varidvel dependente representam diferentes niveis como, por exemplo, a
classificacdo das empresas em micro, pequenas, médias e grandes, a variavel mantém-se
discreta e de natureza qualitativa. Na nossa investigacdo, a variavel dependente é uma

proporcéo, pois os valores que pode assumir variam entre O e 1.

Uma vez que os indices de divulgacdo sdo proporches, se 0S tomassemos
diretamentepara variavel dependente de um modelo de regressdo linear podiamos incorrer

na violacdo de dois dos pressupostos que lhe estdo subjacentes, nomeadamente a
normalidade, y|Xx N N(f (x), 02), e a homocedasticidade, Var(s) = o7, em que f(x) = xp.

Segundo Papke e Wooldridge (1996), as desvantagens de modelos lineares quando a
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variavel dependente é uma propor¢édo sdo analogas as do modelo probabilistico linear para
dados binarios.

A violacdo dos pressupostos referidos anteriormente — quando a variavel dependente
é uma proporcdo — leva a que o modelo de regressao linear raramente forneca a melhor
descricdo de y. Primeiro, as propor¢es ndo sdao normalmente distribuidas porque s&o
limitadas, enquanto o dominio da distribuicdo normal — ou seja, o intervalo de valores para
o0 qual a sua densidade esta definida — ¢ ilimitado. Em segundo lugar, como as proporc¢des
sO sdo observadas ao longo de um intervalo fechado, o efeito de qualquer variavel
explicativa ndo pode ser constante em todo o intervalo de X (a menos que a variagéo de X;
seja muito limitada). Para ultrapassar este problema podem ser incluidas funcbes néo-
lineares de x no modelo linear, mas ndo ha garantia de que os valores estimados de y
estejam dentro do intervalo da unidade. Finalmente, a varidncia condicional ndo é
constante e deve ser uma funcdo da média (a variancia aproxima-se de zero a medida que a

média se aproxima de um ponto de fronteira).

Para lidar com a heterocedasticidade de dados proporcionais, varios estudos aplicam
0 método dos Minimos Quadrados Generalizados (MQG) ou GLS (do inglés Generalised
Least Squares) para estimar os pardmetros do modelo de regressdo linear. Apesar da
aplicacdo do método MQG, a pratica mais frequente para superar as desvantagens do
modelo de regressédo linear, quando a variavel dependente é uma proporcao, e para aplicar
o MMQO, ¢ transformar a variavel dependente e, em seguida, ajustar uma funcdo de
resposta linear através do principio dos minimos quadrados ordinarios. A transformacao

logistica é o procedimento mais usual para lidar como proporcdes:

Zijt :In(l i J=Xitﬁ+5it, 2)

—VYit

levando ao modelo de regressdo linear da relacdo log-odds ratio (LOR), onde z; é a

transformacéo logit de variavel dependente fracionada y e assume-se que &; e zj; S0 ambas
normalmente distribuidas: & N N (O, 02) eziNN (xi,B, 52). Por exemplo, Al-Shammari,

Brown e Tarca (2008), Tsalavoutas (2011) e Abdullah et al. (2015) analisaram o nivel de

cumprimento da divulgacédo obrigatoria exigida pelas IAS/IFRS em 6 paises membros do
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Conselho de Cooperacgdo do Golfo, na Grécia e na Mal@sia, respetivamente, assim como 0s

fatores determinantes (variaveis independentes) que influenciaram esse cumprimento. Em

ambos os estudos, os autores transformaram a variavel dependente (indice de divulgacéo)

recorrendo ao log-odds ratio.

Neste trabalho de investigacdo foi desenvolvido um modelo de regresséo linear

multipla, em conformidade com as hipoteses formuladas, considerando como variavel

dependente a transformacéo logistica do ID e como variaveis independentes as definidas

anteriormente. O modelo expressa-se da seguinte forma:

IDit = ap + By DIM;, + B, END i+ B3 REN; + 3, TAUD;; +

3
+ B5 INT; + B TIND;; + B; PI&D;; + B¢ IDADE;; + &; . ®)

Onde:

DIM = Dimensao da empresa, medida pelo do volume de negdcios (submetido a
uma transformacéo logaritmica).

END = Endividamento, medido por Passivo Total/Ativo Total*100.

REN = Rentabilidade, medida por Resultado Liquido/Ativo Total *100.

TAUD = Tipo de auditor, variavel dicotdbmica ou dummy que assume o valor 0 se
a empresa ndo for auditada por uma das “Big Four” e o valor 1 se a empresa for
auditada por uma das “Big Four™.

INT = Internacionalizacdo, variavel dicotomica ou dummy que assume o valor 0
se a empresa estiver cotada apenas numa Bolsa de Valores e o valor 1 se a
empresa estiver cotada em mais do que uma Bolsa.

TIND = Tipo de industria, varidvel dicotomica ou dummy que assume o valor 0 se
a empresa nao pertencer a Industria Farmacéutica e o valor 1 se a empresa
pertencer a Industria Farmacéutica.

PI&D = variavel dicotdmica ou dummy que assume o valor 0 se a empresa ndo
tiver parcerias de 1&D e o valor 1 se a empresa tiver parcerias de 1&D.

IDADE = Numero de anos desde a fundacéo da empresa.
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4.4.3.2 Modelo de Regressao Linear com Dados em Painel

Para testar as hipoteses formuladas anteriormente e tendo em conta as caracteristicas da
amostra recolhida, recorremos a metodologia dos dados em painel. Segundo Hsiao (2003,
p. 1) um conjunto de dados em painel “¢ aquele que segue uma determinada amostra de
individuos ao longo do tempo, e fornece, assim, multiplas observacbes sobre cada
individuo na amostra”. Por sua vez, Gujarati e Porter (2011, p. 587) referem que nos
modelos de regressao com dados em painel “a mesma unidade seccional [...] ¢
acompanhada ao longo do tempo. Em sintese, os dados em painel tém uma dimenséo
espacial e outra temporal”. No caso desta investigagdo, um painel de uma dada variavel X é
uma amostra (conjunto de observacgdes) na qual as n empresas foram observadas ao longo
de T periodos de tempo, fornecendo assim maior quantidade de informacdo, maior
variabilidade dos dados, menor colinearidade entre as variaveis explicativas, maior nimero

de graus de liberdade e maior eficiéncia na estimacao dos parametros.

De acordo com Hsiao (2003), os modelos para dados em painel oferecem uma série
de vantagens em relacdo aos modelos para dados seccionais ou para dados de séries
cronoldgicas, como sejam, por exemplo, controlar a heterogeneidade presente nos
individuos — neste caso, os modelos de dados em painel controlam as diferencas existentes
entre 0s varios paises da amostra, as quais ndo sdo possiveis de serem mensuradas, mas
podem afetar a variavel que se pretende explicar — e os efeitos das variaveis nao
observadas. No entanto, segundo o mesmo autor, uma limitacdo desta metodologia esta
relacionada com o facto de as variaveis serem analisadas ao longo do tempo, 0 que exige

um grande numero de observacdes e dificulta a sua implementacéo.

Para concluir qual das metodologias a utilizar, com base nos efeitos detetados no
painel de dados (regressdo pooled, efeitos fixos ou efeitos aleatérios), recorremos aos
testes habituais F, de Breusch-Pagan e de Hausman. Os resultados obtidos permitiram

concluir pela existéncia de efeitos aleatorios.
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4.5 Sumaério

Neste capitulo foram discutidas as hipdteses relacionadas com o segundo e o terceiro
objetivos da investigacdo, utilizadas para testar o impacte da crise financeira internacional
no nivel de divulgagdo obrigatdria e voluntéaria dessas atividades e para testar os fatores
determinantes do nivel de divulgacdo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D,
repetivamente. Posteriormente, foi identificada a amostra final, constituida por um total de
88 empresas, e a metodologia adotada, nomeadamente quanto a técnica de recolha de
dados (anélise de contetdo), ao tipo de indice de divulgacdo (indice ndo ponderado) e
modelo de regressao (regressdo com dados em painel) utilizados. O indice ndo ponderado
foi utilizado para medir o nivel de divulgacdo sobre as atividades de 1&D e o modelo de
regressao linear com dados em painel foi aplicado para testar os fatores determinantes do

nivel de divulgacao obrigatdria e voluntaria sobre as atividades de 1&D.

158



Susana Silva | 2019

5. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
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5.1 Introducéo

Neste capitulo é feita a analise e discussdo dos resultados do estudo, estando o mesmo
estruturado em cinco seccdes, incluindo esta de introducdo. Na seccdo dois sdo
apresentadas as medidas de estatistica descritiva (por ano, por ano e pais, e por ano e tipo
de inddstria) dos indices de divulgacdo obrigatoria e voluntaria, que pretendem dar
resposta as duas primeiras perguntas de investigacao, relacionadas com o primeiro objetivo
especifico, e as medidas relativas as variaveis independentes (DIM, END, REN, IDADE,
TAUD, INT, TIND e PI&D). Em seguida, sdo apresentados os resultados do teste t para
comparacao de médias quando as amostras sao independentes, realizado para dar resposta
a terceira pergunta de investigacdo, relacionada com o segundo objetivo especifico e com a
formulacdo da Hj;. Na seccdo trés sdo referidos os testes de identificacdo aplicados a
modelos para dados em painel e analisados os resultados obtidos. Na seccdo quatro
apresentam-se os resultados obtidos do modelo de regressdo linear com dados em painel,
utilizado para testar o impacte das varidveis explicativas nas duas variaveis dependentes
(IDO e IDV) e testar as tltimas oito hipdteses de investigacdo (H, a Hy), formuladas para
dar resposta a quarta pergunta de investigacdo, relacionada com o terceiro objetivo

especifico.

O capitulo termina com a seccdo cinco, onde é apresentada uma sintese dos

principais resultados obtidos.

5.2 Medidas de Estatistica Descritiva

5.2.1 indice de Divulgacdo Obrigatoria

O Quadro 5.1 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes a variavel
dependente IDO, por cada um dos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013).

160



Susana Silva | 2019

Quadro 5.1: Medidas de estatistica descritiva referentes ao IDO, por ano.

ANos Minimo Maximo Média Mediana Desvio
Padréo

2005 0,000 1,000 0,970 1,000 0,172
2006 88 0,000 1,000 0,990 1,000 0,090
2007 88 0,000 1,000 0,990 1,000 0,090
2008 88 0,000 1,000 0,990 1,000 0,090
2012 88 0,000 1,000 0,990 1,000 0,090
2013 88 0,000 1,000 0,990 1,000 0,090

A analise do Quadro 5.1 permite-nos concluir que, relativamente ao ano 2005, em
média, as empresas divulgam 97% dos itens obrigatorios analisados (onze itens), sobre as
atividades de 1&D, em conformidade com o exigido pela IAS 38. Nos restantes anos, a
média aumentou para 99%, o que demonstra que as empresas foram consistentes nos seis
anos analisados e que foram capazes de divulgar quase na totalidade os itens exigidos pela
IAS 38, quando desenvolvem atividades de I&D. Estes resultados sdo mais elevados
quando comparados com os estudos realizados por varios autores (Street e Gray, 2002;
Glaum e Street, 2003; Akhtaruddin, 2005; Chatham, 2008; Al Mutawaa e Hewaidy, 2010;
Hassaan, 2013; Demir e Bahadir, 2014; Yiadom e Atsunyo, 2014; Budaraj e Sarea, 2015;
Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017) sobre o indice de divulgacdo das IAS/IFRS, mas séo
consistentes com os obtidos por Ferrer e Ferrer (2011), que obtiveram um resultado de
98,93%.

Relativamente aos estudos que, além do nivel de divulgacdo das IAS/IFRS,
analisaram especificamente o nivel de cumprimento da IAS 38 (Tsalavoutas, 2011;
Abdullah e Minhat, 2013; Rajhi, 2014; Santos, Ponte e Mapurunga, 2014; Tsalavoutas,
André e Dionysiou, 2014; Abdullah et al., 2015; Azmi e English, 2016; Uyar, Kili¢ e
Gokgen, 2016), os resultados obtidos também sdo superiores. No entanto, importa referir
que a diferenca de resultados pode estar relacionada com o nimero e especificidade dos
itens analisados (relacionados apenas com a I&D), assim como com as realidades e

contextos econdmicos dos paises analisados neste estudo.
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O Quadro 5.2 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes a variavel
dependente IDO, por ano e pais, nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013).

Quadro 5.2: Medidas de estatistica descritiva referentes ao IDO, por ano e pais.

Padrao

Suécia 0,000 1,000 0,950 1,000 0,213
Finlandia 1,000 1,000 0,980 1,000 0,053
005 g8 Austria 1,000 1,000 1,000 1,000 -
Dinamarca 0,000 1,000 0,900 1,000 0,316
Alemanha 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Franga 0,000 1,000 0,950 1,000 0,207
Suécia 1,000 1,000 0,990 1,000 0,036
Finlandia 1,000 1,000 0,980 1,000 0,053
2005 gg Austia 1,000 1,000 1,000 1,000 -
Dinamarca 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Alemanha 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Franga 0,000 1,000 0,940 1,000 0,207
Suécia 1,000 1,000 0,990 1,000 0,036
Finlandia 1,000 1,000 0,980 1,000 0,053
007 gg Austria 1,000 1,000 1,000 1,000 -
Dinamarca 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Alemanha 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Franga 0,000 1,000 0,940 1,000 0,207
Suécia 1,000 1,000 0,990 1,000 0,036
Finlandia 1,000 1,000 0,980 1,000 0,053
08 gg Austria 1,000 1,000 1,000 1,000 -
Dinamarca 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Alemanha 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Franga 0,000 1,000 0,940 1,000 0,207
Suécia 1,000 1,000 0,990 1,000 0,036
Finlandia 1,000 1,000 0,980 1,000 0,053
o012 gg Austria 1,000 1,000 1,000 1,000 -
Dinamarca 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Alemanha 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Franca 0,000 1,000 0,940 1,000 0,207
Suécia 1,000 1,000 0,990 1,000 0,036
Finlandia 1,000 1,000 0,980 1,000 0,053
Austria 1,000 1,000 1,000 1,000 -
2013 88 pinamarca 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Alemanha 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Franca 0,000 1,000 0,940 1,000 0,207
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A analise do Quadro 5.2 permite-nos concluir que, nos seis anos analisados, a média
do IDO dos seis paises varia entre 90% e 100%. No ano de 2005, em média, 0s paises
divulgam entre 90% (Dinamarca) e 100% (Austria e Alemanha) dos itens obrigatorios
sobre as atividades de 1&D, em conformidade com o exigido pela IAS 38. Relativamente
ao ano de 2006, em média, os paises divulgam entre 94% (Franca) e 100% (Austria,
Dinamarca e Alemanha). A partir desse ano, a Dinamarca passou a divulgar a totalidade
dos itens exigidos pela IAS 38, o que comprova os resultados apresentados no estudo
realizado por Tsalavoutas, André e Dionysiou (2014), onde a Dinamarca também ¢é referida
como o pais que mais divulga os itens exigidos pela IAS 38. Nos restantes anos analisados
(2007, 2008, 2012 e 2013), relativamente ao ano de 2006, ndo se verifica qualquer

alteracdo no IDO dos seis paises.

O Quadro 5.3 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes a variavel
dependente IDO, por ano e tipo de inddstria, nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-
2013).
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Quadro 5.3: Medidas de estatistica descritiva referentes ao IDO, por ano e tipo de indUstria.

ANos TIND Minimo Maximo Média Mediana Desvio
Padrao

0,000 1,000 0,950 1,000 0,217

2005 88
IF 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
TIC 0,000 1,000 0,980 1,000 0,114

2006 88
IF 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
TIC 0,000 1,000 0,980 1,000 0,114

2007 88
IF 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
TIC 0,000 1,000 0,980 1,000 0,114

2008 88
IF 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
TIC 0,000 1,000 0,980 1,000 0,114

2012 88
IF 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
TIC 0,000 1,000 0,980 1,000 0,114

2013 88
IF 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000

A andlise do Quadro 5.3 permite-nos concluir que, relativamente as atividades de
I&D, em média, as empresas da IF sdo as que mais cumprem com a informac&o obrigatoria
exigida pela 1AS 38, divulgando 100% dos itens analisados. Comparativamente, embora
ndo haja uma grande diferenca no nivel de divulgacdo, em média, as empresas das TIC
divulgam menos, com um resultado de 95% no ano 2005 e 98% nos restantes anos (2006,
2007, 2008, 2012 e 2013). Estes resultados sdo consistentes com 0s mesmos obtidos por
Yiadom e Atsunyo (2014), que verificaram que a IF é das que mais cumpre com as
divulgacdes obrigatorias exigidas pelas IAS/IFRS.
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5.2.2 indice de Divulgacdo Voluntaria

O Quadro 5.4 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes a variavel
dependente IDV, por cada um dos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013).

Quadro 5.4: Medidas de estatistica descritiva referentes ao IDV, por ano.

l
Padrao

2005 0,111 0,741 0,432 0.444 0,128
2006 88 0,148 0,741 0,450 0.444 0,118
2007 88 0,148 0,741 0,453 0.463 0,119
2008 88 0,148 0,741 0,455 0.463 0,126
2012 88 0,148 0,777 0,474 0,481 0,119
2013 88 0,148 0,777 0,474 0,481 0,120

A anélise do Quadro 5.4 permite-nos concluir que o nivel de divulgacdo de
informacdo voluntaria sobre as atividades de I&D é relativamente baixo nos seis anos
analisados. No ano de 2005 a média é de 43% e nos anos de 2006-2008 ¢é de 45%, havendo
uma ligeira subida nos anos de 2012-2013 (média de 47%). Ou seja, nos anos de 2005-
2008 a média é, aproximadamente, de 45%, e nos anos de 2012-2013 é de 47%. Estes
resultados permitem-nos concluir que, nos seis anos analisados, o IDV aumentou
ligeiramente, embora com variagcdes ndo muito substanciais. No ano de 2005 os valores do
IDV variam entre 11% e 74%, enquanto nos anos de 2006-2008 e 2012-2013 variam entre
15% e 74% e entre 15% e 78%, respetivamente.

Relativamente a alguns estudos realizados por outros autores sobre o nivel de
divulgagdo voluntaria de 1&D, os resultados sdo mistos. Assim, os resultados obtidos nesta
investigacdo sdo aproximados aos de alguns estudos (Percy, 2000; Chen, Gavious e Lev,
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2017) e divergentes de outros estudos, sendo mais baixos (Arvidsson, 2003; Ding,
Entwistle e Stolowy, 2004; Dyczkowska, 2017) ou mais elevados (Md Nor et al., 2010;
Nekhili, Boubaker e Lakhal, 2012; La Rosa e Liberatore, 2014; Nekhili et al., 2016).

O Quadro 5.5 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes a variavel

dependente IDV, por ano e pais, nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013).
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Quadro 5.5: Medidas de estatistica descritiva referentes ao IDV, por ano e pais.

Anos | N Pais Minimo Maximo Média Mediana Desvlo
Padrao

Suécia 0,222 0,556 0,402 0,426 0,094
Finlandia 0,296 0,556 0,415 0,389 0,090
2005 88 Austria 0,519 0,519 0,519 0,519 -
Dinamarca 0,222 0,667 0,474 0,500 0,151
Alemanha 0,148 0,704 0,416 0,426 0,124
Franca 0,111 0,741 0,486 0,556 0,174
Suécia 0,222 0,556 0,416 0,407 0,096
Finlandia 0,296 0,519 0,396 0,407 0,072
2006 88 Austria 0,519 0,519 0,519 0,519 -
Dinamarca 0,370 0,667 0,522 0,500 0,099
Alemanha 0,148 0,704 0,438 0,426 0,117
Franca 0,222 0,741 0,509 0,556 0,152
Suécia 0,222 0,556 0,418 0,407 0,098
Finlandia 0,296 0,556 0,415 0,407 0,085
2007 88 Austria 0,519 0,519 0,519 0,519 -
Dinamarca 0,407 0,704 0,526 0,519 0,100
Alemanha 0,148 0,704 0,442 0,444 0,113
Franca 0,222 0,741 0,501 0,556 0,162
Suécia 0,222 0,667 0,418 0,407 0,111
Finlandia 0,296 0,667 0,426 0,389 0,112
2008 88 Austria 0,593 0,593 0,593 0,593 -
Dinamarca 0,407 0,704 0,522 0,519 0,090
Alemanha 0,148 0,704 0,437 0,444 0,122
Franca 0,222 0,741 0,509 0,556 0,159
Suécia 0,259 0,556 0,443 0,444 0,089
Finlandia 0,296 0,519 0,407 0,407 0,065
2012 88 Austria 0,593 0,593 0,593 0,593 -
Dinamarca 0,407 0,741 0,556 0,537 0,110
Alemanha 0,148 0,667 0,457 0,463 0,108
Franca 0,259 0,778 0,538 0,593 0,158
Suécia 0,259 0,556 0,439 0,426 0,088
Finlandia 0,333 0,519 0,407 0,389 0,058
Austria 0,593 0,593 0,593 0,593 -
2013 88 Dinamarca 0,407 0,741 0,544 0,519 0,102
Alemanha 0,148 0,667 0,457 0,481 0,119
Franca 0,259 0,778 0,552 0,593 0,153

A anélise do Quadro 5.5 permite-nos concluir que, nos seis anos analisados, a média
do IDV dos seis paises varia entre 40% e 59%. No ano de 2005, em média, 0s paises
divulgam entre 40% (Suécia) e 52% (Austria), variando o IDV entre 11% (Franca) e 74%
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(Franca). Relativamente ao ano de 2006, em média, os paises divulgam entre 40%
(Finlandia) e 52% (Dinamarca). Quanto ao ano de 2007, em média, 0s paises divulgam
entre 42% (Suécia e Finlandia) e 53% (Dinamarca). No que diz respeito ao ano de 2008,
em média, os paises divulgam entre 42% (Suécia) e 59% (Austria). Nos anos de 20086,
2007 e 2008 o IDV teve sempre a mesma variagdo, ou seja, entre 15% (Alemanha) e 74%
(Franca). Nos anos de 2012 e 2013, em média, os paises divulgam entre 41% (Finlandia) e
59% (Austria), variando o IDV entre 15% (Alemanha) e 78% (Franga). Em suma, nos seis
anos analisados, os paises que mais divulgam voluntariamente informacdo sobre as
atividades de 1&D sdo a Austria (anos de 2005, 2008, 2012 e 2013) e a Dinamarca (anos de
2006 e 2007), e os que menos divulgam sdo a Finlandia (anos de 2006, 2007, 2012 e 2013)
e a Suécia (anos de 2005 e 2008).

Estes resultados ndo s&o consistentes com os obtidos por outros autores (Arvidsson,
2003; La Rosa e Liberatore, 2014), os quais também divergem entre si. Assim, no estudo
realizado por Arvidsson (2003), a Finlandia é um dos paises que mais divulga e a
Dinamarca um dos que menos divulga, ao passo que no estudo realizado por La Rosa e
Liberatore (2014), a Suécia € um dos paises que mais divulga e a Dinamarca e Franca sao
dos que menos divulgam. Nos dois estudos, a Dinamarca € um dos paises que menos
divulga.

O Quadro 5.6 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes a variavel
dependente IDV, por ano e tipo de inddstria, nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-
2013).
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Quadro 5.6: Medidas de estatistica descritiva referentes ao IDV, por ano e tipo de indUstria.

Anos TIND Minimo Maximo Média Mediana Desvio
Padréo

0,111 0,630 0,383 0,370 0,118

2005 88
IF 0,259 0,741 0,510 0,519 0,105
TIC 0,148 0,630 0,397 0,370 0,103

2006 88
IF 0,370 0,741 0,535 0,519 0,088
TIC 0,148 0,630 0,400 0,389 0,105

2007 88
IF 0,407 0,741 0,538 0,519 0,086
TIC 0,148 0,630 0,396 0,370 0,110

2008 88
IF 0,407 0,741 0,548 0,556 0,088
TIC 0,148 0,667 0,421 0,407 0,101

2012 88
IF 0,407 0,778 0,559 0,556 0,094
TIC 0,148 0,667 0,422 0,407 0,106

2013 88
IF 0,407 0,778 0,558 0,556 0,092

A andlise do Quadro 5.6 permite-nos concluir que o nivel de divulgacdo de
informacdo voluntaria sobre as atividades de 1&D, por ano e tipo de inddstria, € mais
elevado nas empresas da IF do que nas empresas das TIC. Estes resultados sdo consistentes
com 0s obtidos por alguns autores (Entwistle, 1999; Ding e Stolowy, 2003; La Rosa e
Liberatore, 2014; Merkley, 2014), que verificaram que empresas da IF sdo as que mais

divulgam informacdes voluntérias sobre as atividades de 1&D.

Nas empresas das IF, no ano 2005, a média do IDV € de 51%, variando entre 26% e
74%. Nos anos de 2006 e 2007, a média € de 54%, variando entre 37% e 74% e entre 41%
e 74%, respetivamente. No ano de 2008, a média é de 55%, variando entre 41% e 74%.
Nos anos de 2012 e 2013, a média é de 56%, variando entre 41% e 79%. Nas empresas das
TIC, no ano de 2005, a média do IDV é de 38%, variando entre 11% e 63%. Nos anos de
2006, 2007 e 2008, a média é de 40%, variando entre 15% e 63% nos trés anos. Nos anos
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de 2012 e 2013, a média é de 42%, variando entre 15% e 67%. Em todos os anos
analisados, as médias do IDV nas empresas das TIC séo inferiores as das empresas da IF.
No entanto, embora ndo tenha um crescimento muito pronunciado, o IDV de ambas as
industrias vai aumentando.

Relativamente ao estudo realizado por Dyczkowska (2017), as médias do IDV das
empresas das TIC obtidas nos diversos anos analisados sdo mais baixas. No entanto,
comparativamente a outros tipos de inddstria, tal como alguns autores (Arvidsson, 2003;
Ding, Entwistle e Stolowy, 2004) referem, as indUstrias mais intensivas, como séo as TIC e
a IF, divulgam mais informacdes voluntérias de 1&D.

O Quadro 5.7 apresenta Informacéo voluntaria divulgada por empresa/itens.
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Quadro 5.7: Informacéo voluntaria divulgada por empresa/itens.

lItens

2005 2006 2007 2008 2012 2013

Descricdo do produto que esta a ser investigado ou desenvolvido 0,989 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Pessoas ou partes envolvidas no processo de 1&D 0,898 0,932 0,943 0,932 0,932 0,943
Infraestruturas ao nivel de 1&D 0,659 0,671 0,705 0,716 0,739 0,727
Resultados atuais do produto ou a ele associados 0,886 0,921 0,921 0,909 0,955 0,932
Resultados potenciais/previstos 0,705 0,739 0,773 0,739 0,796 0,796
Fontes de financiamento do(s) projetos de I1&D 0,534 0,602 0,602 0,580 0,625 0,648
Datas previstas 0,625 0,693 0,705 0,625 0,761 0,682
Perspetivas futuras no &mbito do(s) projeto(s) de 1&D 0,898 0,932 0,909 0,921 0,932 0,943
Valor investido nos projetos de I&D 0,841 0,909 0,898 0,898 0,909 0,921
Valor dos gastos com o pessoal afeto aos projetos de 1&D 0,193 0,205 0,193 0,205 0,239 0,227
NUmero/% de pessoal envolvido nos projetos de I&D 0,602 0,602 0,636 0,648 0,682 0,682
indice/% de absentismo do pessoal envolvido nos projetos de I1&D 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011
Volume de vendas dos produtos desenvolvidos e/ou volume de vendas total 0,693 0,636 0,648 0,648 0,761 0,761
Récio entre volume de negécios e os gastos de 1&D 0,409 0,466 0,466 0,432 0,489 0,477
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Racio entre os gastos operacionais e os gastos com |&D 0,102 0,114 0,102 0,102 0,102 0,114
Avreas de foco para o desenvolvimento de produtos 0,966 0,989 0,989 0,989 0,989 0,989
Beneficios do pessoal afeto aos projetos de 1&D 0,080 0,114 0,114 0,236 0,148 0,136
Incentivos/Beneficios fiscais & 1&D 0,159 0,171 0,182 0,205 0,205 0,205
Descricdo do valor das despesas de 1&D por natureza de custo 0,148 0,136 0,136 0,136 0,148 0,148
Royalties sobre vendas de produtos derivados da 1&D 0,341 0,318 0,341 0,341 0,443 0,375
Divulgacéo de riscos associados aos projetos de 1&D / produtos desenvolvidos 0,580 0,602 0,625 0,659 0,580 0,682
Racio entre as despesas de 1&D e os ativos fixos tangiveis 0,011 0,011 0,011 0,011 0,011 0,023
Residuos gerados no processo de fabricagcdo de 1&D 0,159 0,216 0,182 0,216 0,193 0,205
Taxa de recuperacdo/reducao de residuos em locais de fabricacdo de 1&D 0,125 0,114 0,114 0,148 0,125 0,125
Consumos de agua, eletricidade, gas e 6leo durante o processo de fabricacdo de 1&D 0,091 0,091 0,080 0,068 0,080 0,068
Descricdo de qualquer ativo intangivel inteiramente amortizado mas que ainda esteja em uso 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Breve descricdo de ativos intangiveis significativos controlados pela entidade mas ndo reconhecidos

porque nao satisfazem os critérios de reconhecimento da IAS 38 ou porque foram adquiridos ou gerados 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

antes da versdo da norma emitida em 1998 ter entrado em vigor
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A analise do Quadro 5.7 permite-nos concluir que existem itens que sdo muito
divulgados (acima de 80%) e outros que sdo pouco divulgados (abaixo de 20%). Assim,
relativamente ao ano de 2005, os itens de informacdo voluntaria sobre 1&D mais
divulgados sao: (i) “Descri¢ao do produto que estd a ser investigado ou desenvolvido”
(98,9%); (ii) “Areas de foco para o desenvolvimento de produtos” (96,6%); (iii) “Pessoas
ou partes envolvidas no processo de 1&D” (89,8%); (iv) “Perspetivas futuras no ambito
do(s) projeto(s) de 1&D” (89,8%); (v) “Resultados atuais do produto ou a ele associados”
(88,6%); e (vi) “Valor investido nos projetos de 1&D” (84,1%). Por sua vez, os itens
menos divulgados sdo: (i) “Valor dos gastos com o pessoal afeto aos projetos de 1&D”
(19,3%); (i) “Incentivos/Beneficios fiscais a I&D” (15,9%); (iii) “Residuos gerados no
processo de fabricagdo de 1&D” (15,9%); (iv) “Descricdo do valor das despesas de 1&D
por natureza de custo” (14,8); (v) “Taxa de recuperacao/reducao de residuos em locais de
fabricagdo de I&D” (12,5%); (vi) “indice/% de absentismo do pessoal envolvido nos
projetos de I&D” (11%); (vii) “Récio entre as despesas de 1&D e os ativos fixos tangiveis”
(11%); (viii) “Racio entre gastos operacionais e gastos com I&D” (10,2%); (ix)
“Consumos de agua, eletricidade, gas e 6leo durante o processo de fabrica¢do de 1&D”
(9,1%); e (x) “Beneficios do pessoal afeto aos projectos de I&D” (8%).

Relativamente ao ano de 2006, os itens “Descricdo do produto que esta a ser
investigado ou desenvolvido” e “Areas de foco para o desenvolvimento de produtos”
continuam a ser os mais divulgados pelas empresas, verificando-se um aumento na
percentagem de divulgacdo (100% e 98,9%, respetivamente), que se manteve nos restantes
anos analisados. Os outros itens mais divulgados também tiveram um aumento de
divulgacdo. Por sua vez, os itens menos divulgados continuam a ser 0s mesmos itens
identificados no ano de 2005. Contudo, verifica-se que os itens “Consumos de &gua,
eletricidade, gas e oleo durante o processo de fabricagio de I&D”, “indice/% de
absentismo do pessoal envolvido nos projetos de 1&D” e “Récio entre as despesas de 1&D
e os ativos fixos tangiveis” continuam com a mesma percentagem de divulgagdo. Nos
demais itens menos divulgados, verifica-se um aumento da percentagem de divulgacéo,
com excecdo do item “Taxa de recuperagdo/reducdo de residuos em locais de fabricagdo de
1&D” (11,4%).

Nos anos de 2007 e 2008, os itens mais € menos divulgados continuam a ser 0s
mesmos. Quanto aos anos de 2012-2013, verifica-se que, embora alguns itens tenham

mantido a sua percentagem de divulgacao, a maior parte teve um aumento em 2012, o qual
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se manteve em 2013. Ha ainda a salientar o facto de dois itens preconizados na IAS 38 —
“Descricao de qualquer ativo intangivel inteiramente amortizado mas que ainda esteja em
uso” (8128a) e “Breve descricdo de ativos intangiveis significativos controlados pela
entidade mas ndo reconhecidos porque ndo satisfazem os critérios de reconhecimento da
IAS 38 ou porque foram adquiridos ou gerados antes da versao da norma emitida em 1998
ter entrado em vigor” (8128b) — nunca terem sido divulgados, ao longo dos seis anos
analisados (2005-2008 e 2012-2013). Em suma, na generalidade, os resultados
apresentados no Quadro 5.5 sdo consistentes com o0s obtidos em alguns estudos (Entwistle,
1999; Domench, 2001; Ding e Stolowy, 2003).

O grafico 5.1 reflete os seis itens de 1&D mais divulgados voluntariamente pelas

empresas, nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013).

Gréfico 5.1: Os seis itens de 1&D mais divulgados voluntariamente pelas empresas.
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A andlise do Grafico 5.1 permite-nos concluir que, nos seis anos analisados
(2005-2008 e 2012-2013), o item “Descricdo do produto que estd a ser investigado ou
desenvolvido” ¢ o mais divulgado pelas empresas. O item “Areas de foco para o

desenvolvimento de produtos” ¢ o segundo mais divulgado, ao passo que os itens “Pessoas
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ou partes envolvidas no processo de 1&D” e “Perspetivas futuras no ambito do(s) projetos
de I&D” sdo, simultaneamente, os terceiros mais divulgados, com exce¢do dos anos de
2007 e 2008, onde o primeiro destes dois itens apresenta percentagens mais elevadas. A
excecdo verifica-se no ano 2012, onde o item “Resultados atuais do produto ou a cle
associados” foi o terceiro mais divulgado. Por sua vez, o item “Valor investido nos

projetos de I&D” ¢é o que apresenta percentagens mais baixas nos seis anos analisados.

5.2.3 Variaveis Independentes

O Quadro 5.8 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes as variaveis
independentes (DIM, END, REN e IDADE), nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-
2013).

Quadro 5.8: Medidas de estatistica descritiva referentes as varidveis independentes (DIM, END, REN e

IDADE).
DIM* 27,99427 34935009 68391,24 64990.73 8,855157
DIM** 3,332 17,369 11,133 11,082 2,181
END 0,005 3312 0,401 0.371 0,259
REN -1,669 0,905 0,000 0.053 0,229
IDADE 1 186 26,97 20 25,50

DIM* é o volume de negdcios; DIM** é o volume de negdcios submetido a uma transformacéao logaritmica;
END é o passivo total a dividir pelo ativo total de cada empresa; REN € o retorno do ativo e foi calculado a
partir da divisdo do resultado liquido sobre o ativo total de cada empresa; IDADE representa 0 nimero de
anos da empresa, desde a sua fundagao.
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A anélise do Quadro 5.8 permite-nos verificar que a variavel DIM* tem alguma
variacdo, entre 27,99427 e 34935009 (média de 68391,24), tal como a varidvel DIM**,
que varia entre 3,332 e 17,369 (média de 11,133). A varidvel END, com uma variacdo
entre 0,005 e 3,312 (média de 0,401), indica que algumas empresas estdo pouco
endividadas e outras muito endividadas. A variavel REN, com uma variagédo entre -1,669 e
0,905 (média de 0,000), revela que as empresas da amostra tém uma baixa rentabilidade. A
variavel IDADE apresenta uma grande variagdo, entre 1 e 186 anos de idade (média de 27

anos de idade).

O Quadro 5.9 apresenta as medidas de estatistica descritiva referentes as variaveis
independentes (TAUD, INT, TIND e PI&D), nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-
2013).

Quadro 5.9: Medidas de estatistica descritiva referentes as varidveis independentes (TAUD, INT, TIND e

PI&D).
0 109 20,6
TAUD
1 419 79,4
0 384 72,7
INT
1 144 27,3
0 324 61,4
TIND
1 204 38,6
0 37 7,0
PI&D
1 491 93,0

TAUD é uma varidvel dummy que assume o valor 0 se a empresa ndo for auditada por uma das Big Four e o
valor 1 se a empresa for auditada por uma das Big Four; INT € uma variavel dummy que assume o valor 0 se
a empresa estiver cotada apenas numa Bolsa de Valores e o valor 1 se a empresa estiver cotada em mais do
gue uma Bolsa; TIND é uma variavel dummy que assume o valor 0 se a empresa ndo pertencer a Industria
Farmacéutica e o valor 1 se a empresa pertencer a IndUstria Farmacéutica; PI&D é uma varidvel dummy que
assume o valor 0 se a empresa ndo tiver parcerias de 1&D e o valor 1 se a empresa tiver parcerias de 1&D.
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A analise do Quadro 5.9 permite-nos verificar que a maioria (79,4%) das empresas é
auditada por uma empresa pertencente as “Big Four” (TAUD) e apenas 27,3% das
empresas da amostra estdo cotadas em mais do que uma Bolsa de Valores (INT). A maioria
(61,4%) das empresas pertence as TIC (TIND) e 93% das empresas da amostra possuem
parcerias de I1&D (PI&D).

5.2.4 Teste t para Comparacao de Médias em Amostras Independentes

Neste estudo foi realizado o teste t para amostras independentes para verificar a existéncia,
ou ndo, de uma diferenca estatisticamente significativa entre a média dos dois periodos
analisados (anos de 2005-2008 e 2012-2013), por forma a averiguar se a crise financeira
internacional influenciou o nivel de divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria

sobre as atividades de 1&D.

O Quadro 5.10 apresenta os resultados do teste de Levene para a igualdade das

variancias e do teste t para a igualdade das médias.
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Quadro 5.10: Teste t para amostras independentes.

Teste t para a lgualdade das Médias

Teste de Levene

para a lgualdade 95% do intervalo
das Variancias de confianga para a
diferenca

Graus de Diferenca Erro . )
f Valor-p t Liberdade Valor-p nas mé d;;as Padrio Inferior  Superior

Variancias iguais 0,621 0,431 —0,400 526 0,690 -0,00803 0,02009 —0,04749 0,03144
assumidas

IDO
Variancias iguais ~0,401 353,155 0,689 —0,00803  0,02002 —0,04741 0.03136
ndo assumidas
Variancias iguais 0,391 0,532 —2.389 526 0,017 —0,02680 0,01122  —0,04885 —0,00476
assumidas

IDV
Variancias iguais —2.413 359,877 0,016 —0,02680  0,01111 —0,04865 —0,00496

ndo assumidas

IDO é o nivel de divulgagéo obrigatéria sobre as atividades de I&D; IDV € o nivel de divulgacéo voluntéria sobre as atividades de I&D.
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Relativamente ao teste de Levene para a igualdade das variancias, como os valores-p
obtidos para o IDO (valor-p=0,431) e para o IDV (valor-p=0,532) séo superiores ao nivel
de significancia considerado por defeito (valor-p>0,05), o pressuposto de igualdade de
variancias ndo foi violado, pelo que a hipotese nula néo foi rejeitada. Assim, conclui-se
que ndo ha evidéncia estatistica com base nas amostras consideradas para admitir que as
variancias sdo diferentes nos dois periodos analisados (anos de 2005-2008 e 2012-2013),

tanto em relacdo ao IDO como ao IDV.

Quanto ao teste t para a igualdade das meédias, os resultados obtidos para o IDO e
para o IDV sdo divergentes. Ao passo que o resultado do IDO (valor-p=0,690) nédo é
estatisticamente significativo (valor-p>0,05), ou seja, a hipotese nula nédo foi rejeitada, o
resultado obtido para o IDV (valor-p=0,017) é estatisticamente significativo (valor-
p<0,05), podendo concluir-se pela rejeicdo da hipdtese nula apontando para uma diferenca
estatisticamente significativa nas médias. O valor negativo do teste t relativamente ao IDO
(t=-0,400) e ao IDV (t=-2,389) indica que em ambos a média de divulgacdo no segundo
periodo (anos de 2012-2013) é maior que a do primeiro periodo (anos de 2005-2008), mas
apenas no IDV a diferenca é estatisticamente significativa.

Os resultados obtidos indicam que a crise financeira internacional ndo afetou
negativamente o nivel de divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as
atividades de 1&D. Ou seja, a variacdo dos indices (IDO e IDV) ndo foi influenciada
negativamente, pois 0s seus valores registaram aumentos entre os dois periodos analisados,
correspondentes ao inicio (anos de 2005-2008) e fim (anos de 2012-2013) da crise
financeira internacional, apesar da diferenca nas médias sO ser estatisticamente
significativa no caso do IDV, pelo que a H; foi confirmada. Isto sugere que, mesmo em
tempos de crise, e porque reconhecem a importancia da divulgacdo de informacdes
obrigatdrias e voluntarias sobre as atividades de 1&D, as empresas mantém essa pratica,
permitindo, deste modo, manter uma imagem positiva em termos de inovacao, legitimar as
suas atividades perante os consumidores e ganhar a confianca e manter um relacionamento

estavel com os stakeholders.
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5.2.5 Correlacdes

A andlise correlacional entre as varidveis ndo binarias do modelo foi efetuada através do
coeficiente de correlacdo de Pearson, tendo sido obtidos os resultados expressos nos
Quadros 5.11 e 5.12.

Quadro 5.11: Calculo do coeficiente de correlagdo de Pearson entre as varidveis do modelo.

I I T I
IDO

1,000
DIM -0,021 1,000
END 0,009 0,010 1,000
REN 0,218** 0,110* 0,004 1,000
IDADE -0,019 0,222** 0,107* 0,257**

IDO ¢ o nivel de divulgagdo obrigatoria sobre as atividades de 1&D; DIM é o volume de negdcios submetido
a uma transformacao logaritmica; END é o passivo total a dividir pelo ativo total de cada empresa; REN € o
retorno do ativo e foi calculado a partir da divisdo do resultado liquido sobre o ativo total de cada empresa;
IDADE representa o nimero de anos da empresa, desde a sua fundagéo.

** *indica correlagdo estatisticamente significativa a 1% e 5%, respetivamente.
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Quadro 5.12: Calculo do coeficiente de correlagdo de Pearson entre as variaveis do modelo.

I I T I
IDV

1,000
DIM 0,232** 1,000
END -0,123** 0,010 1,000
REN -0,091* 0,110* 0,004 1,000
IDADE 0,271** 0,222** 0,107* 0,257**

IDV é o nivel de divulgagdo voluntéria sobre as atividades de 1&D; DIM é o volume de negécios submetido
a uma transformacéo logaritmica; END é o passivo total a dividir pelo ativo total de cada empresa; REN é o
retorno do ativo e foi calculado a partir da divisdo do resultado liquido sobre o ativo total de cada empresa;
IDADE representa 0 nimero de anos da empresa, desde a sua fundacéo.

** *indica correlacdo estatisticamente significativa a 1% e 5%, respetivamente.

O Quadro 5.11 apresenta as estimativas para o coeficiente de correlacdo de Pearson
entre 0 IDO e as varidveis explicativas ndo binarias, bem como as correlagGes destas
variaveis entre si. A estimativa para o coeficiente de correlagdo entre o IDO e a REN ¢
positivo e estatisticamente significativo para um nivel de significancia de 1%, o que
demonstra (tendo em conta o sinal positivo) que tendencialmente a niveis mais elevados de
divulgacdo de informacdo obrigatoria sobre as atividades de 1&D correspondem niveis
mais elevados de rentabilidade das empresas. Por outro lado, as estimativas para os demais
coeficientes de correlacdo entre as outras varidaveis e o IDO ndo sdo estatisticamente

significativas.

O Quadro 5.12 apresenta a estimativas para o coeficiente de correlagcdo entre o IDV e
as suas variaveis explicativas, bem como as estimativas para as correlages das diferentes
variaveis entre si. A estimativa para a correlacdo entre o IDV e a DIM € positiva e
estatisticamente significativa para um nivel de significancia de 1%, ou seja, niveis mais
elevados de divulgacdo de informacdo voluntaria sobre as atividades de I&D
correspondem (tendencialmente) a empresas de maior dimenséo. A correlacdo entre o IDV
e 0 END é negativa e estatisticamente significativa para um nivel de significancia de 1%, o

que sugere que as empresas mais endividadas tendem a divulgar menos informacoes
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voluntérias sobre as suas atividades de 1&D. A correlagdo entre 0 IDV e a REN é negativa
e estatisticamente significativa para um nivel de significancia de 5%, o que sugere que as
empresas com menor rentabilidade sdo aquelas onde tendencialmente se observam niveis
mais elevados de divulgacdo de informacdo voluntaria sobre as atividades de 1&D. Por
ultimo, a correlacdo entre o IDV e a IDADE ¢ positiva e estatisticamente significativa para
um nivel de significancia de 1%, o que significa que tendencialmente as empresas com
mais anos de atividade divulgam mais informac&o voluntaria sobre as suas atividades de
I&D.

5.3 Testes de Avalia¢éo ao Modelo para Dados em Painel

Neste estudo foram realizados os trés testes habituais para avaliar qual dos efeitos esta
presente nos dados em painel analisados. Foi a partir da avaliagdo desses testes — teste F
(Pooled versus Efeitos Fixos), teste de Breusch-Pagan (Pooled versus Efeitos Aleatorios) e
teste Hausman (Efeitos Aleatdrios versus Efeitos Fixos) — que se decidiu qual o modelo
mais adequado para estimar a relagdo entre a variavel dependente e as variaveis

explicativas no painel de dados por nés considerado.

O Quadro 5.13 apresenta os resultados dos testes F, de Breusch-Pagan e de

Hausman.

Quadro 5.13: Resultados dos testes F, de Breusch-Pagan e de Hausman.

Teste F 24,78 0,000 Efeitos Fixos
Teste de Breusch-Pagan 649,95 0,000 Efeitos Aleatorios
Teste de Hausman 11,52 0,0736 Efeitos Aleatérios
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O teste F foi realizado para testar a regressdo pooled contra a regressao de efeitos
fixos. Considerando o valor do teste F (24,78) e a significancia respetiva (0,000), rejeitou-
se a hipotese nula, pois os dados amostrais evidenciam a presenca de efeitos fixos.
Seguidamente, realizou-se o teste de Breusch-Pagan para testar a regressdo pooled contra a
regressdo efeitos aleatérios. Tendo em consideracdo o valor do teste de Breusch-Pagan
(649,95) e a probabilidade associada (0,000), rejeitou-se a hipotese nula, uma vez que 0s
dados amostrais evidenciam a presenca de efeitos aleatérios. Por ultimo, foi realizado o
teste de Hausman para testar a regressdo de efeitos aleatdrios contra a regressdo de efeitos
fixos. Atendendo ao valor do teste de Hausman (11,52) e & probabilidade associada
(0,0736), ndo foi rejeitada a hipdtese nula, podendo concluir-se que os dados amostrais
evidenciam a presenca de efeitos aleatdrios. Os resultados da estimacgdo que apresentamos

a seguir dizem respeito aos efeitos aleatorios.

5.4 Resultados do Modelo de Regressédo Linear com Dados em Painel

A estimacdo do modelo de regressdo para dados em painel teve por objetivo validar
algumas das hipoteses do presente estudo.

O Quadro 5.14 apresenta os resultados referentes ao IDO.
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Quadro 5.14: Resultados do IDO — Dados em painel.

Coeficientes Nao
Estandardizados

Variaveis Sinal Esperado Significancia
“ Erro Padréo
Constante -0,261 0,308 0,396
DIM + 0,016 0,022 0,71 0,477
END ? -0,029 0,060 -0,48 0,628
REN ? -0,000 0,000 —0,85 0,394
TAUD + -0,105 0,144 -0,73 0,466
INT + —-0,224 0,259 —-0,87 0,386
TIND + 1,044 0,237 4,39 0,000*
PI&D + 0,374 0,109 3,41 0,001*
IDADE + 0,005 0,003 1,84 0,066***
N 88
N.° Observagdes 528
R® 0,1780
Teste de Wald-Wolfowitz / 36,04
Significancia (0,000)

DIM é o volume de negdcios submetido a uma transformacdo logaritmica; END é o passivo total a dividir
pelo ativo total de cada empresa; REN € o retorno do ativo e foi calculado a partir da divisdo do resultado
liquido sobre o ativo total de cada empresa; TAUD € uma varidvel dummy que assume o valor 0 se a empresa
ndo for auditada por uma das Big Four e o valor 1 se a empresa for auditada por uma das Big Four; INT é
uma variavel dummy que assume o valor O se a empresa estiver cotada apenas numa Bolsa de Valores e 0
valor 1 se a empresa estiver cotada em mais do que uma Bolsa; TIND é uma varidvel dummy que assume o
valor 0 se a empresa ndo pertencer & IndUstria Farmacéutica e o valor 1 se a empresa pertencer & Industria
Farmacéutica; PI&D é uma varidvel dummy que assume o valor O se a empresa nao tiver parcerias de 1&D e
o0 valor 1 se a empresa tiver parcerias de 1&D; IDADE representa 0 nimero de anos da empresa, desde a sua
fundacéo.

* ** g *** jndica que a estimativa do coeficiente é estatisticamente significativa para um nivel de
significancia de 1%, 5% e 10%, respetivamente.
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No Quadro 5.14, o valor do R? (17,8%) representa a percentagem da variacdo total do
logaritmo do odds-ratio do IDO, que é explicada pela variagdo das variaveis independentes
na amostra considerada. Embora esse valor demonstre que o logaritmo do odds-ratio do
IDO podera ser explicado pela variacdo de outras varidveis, através do teste de Wald-
Wolfowitz, cujo valor obtido é estatisticamente significativo (0,000) — para um nivel de
significancia de 0,05 (considerado por defeito) —, conclui-se que o modelo é globalmente
valido. Quer isto dizer que, para algum dos coeficientes, existe pelo menos uma estimativa

que é estatisticamente significativa.

Atendendo aos testes de significancia individuais, os resultados obtidos indicam que
as estimativas para os coeficientes das variaveis explicativas TIND, PI&D e IDADE sao
estatisticamente significativas, o que significa que as variaveis tém um impacte
significativo no nivel de divulgacdo de informacéo obrigatoria sobre as atividades de 1&D.
As estimativas para as restantes variaveis independentes (DIM, END, REN, TAUD e INT)

ndo sdo estatisticamente significativas.

As estimativas para os coeficientes das variaveis explicativas TIND e PI&D séo
positivas e estatisticamente significativas, para um nivel de significancia de 1%. A
estimativa para o coeficiente da variavel explicativa IDADE é positiva e estatisticamente
significativa, para um nivel de significancia de 10%. Em relacdo a variavel explicativa
TIND, o sinal positivo e o valor (4,39) sugerem que, em média, o valor do logaritmo do
odds-ratio € maior nas empresas da industria farmacéutica, o que significa que neste sector
as empresas tém maior apeténcia para a divulgacdo de informacdo obrigatoria sobre as
atividades de 1&D. A estimativa para o coeficiente desta variavel é estatisticamente
significativa (probabilidade associada de 0,000) e apresenta 0 mesmo sinal considerado na
hipotese Hg, suportando a referida hipotese. Isto significa que, comparativamente as
empresas das TIC, as empresas da IF sdo mais propensas a divulgar informacdes
obrigatdrias sobre as atividades de 1&D, o que é consistente com os resultados obtidos por
alguns autores (Street e Gray, 2002; Tarca, 2004; Al-Shammari, Brown e Tarca, 2008; Al
Mutawaa e Hewaidy, 2010; Al-Shammari, 2011; Tsalavoutas, 2011; Glaum et al., 2013;
Lopes, 2014; Yiadom e Atsunyo, 2014; Azmi e English, 2016).

O sinal positivo (3,41) da estimativa para o coeficiente da variavel explicativa PI&D
significa que, em média, as empresas que tém parcerias de I&D sdo mais propensas a

divulgacdo de informagédo obrigatoria sobre as atividades de 1&D, sendo estatisticamente
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significativa (significancia de 0,001), e apresentando o mesmo sinal definido na Hg,
suportando a referida hip6tese. Tanto quanto € do nosso conhecimento, ndo existem
estudos que tenham analisado a influéncia das parcerias de 1&D no nivel de divulgacédo de

informacao obrigatdria sobre as atividades de 1&D.

Relativamente a varidvel explicativa IDADE, o sinal positivo da estimativa para o
coeficiente respetivo (1,84) indica que tem uma influéncia significativa na divulgacdo de
informacao obrigatdria das atividades de 1&D, sendo estatisticamente significativa para um
nivel de significancia de 10% (probabilidade associada de 0,066) e apresentando o mesmo
sinal definido na hipétese Hy, suportando a referida hipétese. Isto significa que as empresas
mais antigas tendem a divulgar mais informacéo obrigatdria sobre as atividades de 1&D, o

que € consistente com os resultados obtidos por Al-Shammari (2011).

A relacdo entre a idade da empresa e o nivel de divulgacdo de informacéo obrigatoria
é suportada pela Teoria da Sinalizacdo. Segundo Owusu-Ansah (1998), as empresas mais
antigas, ou seja, mais consolidadas no mercado, tendem a divulgar muito mais informacdes
nos RC do que as empresas mais jovens. Uma razéo pode estar relacionada com o facto das
empresas mais antigas poderem naturalmente ser motivadas a divulgar tais informagdes,
pois a sua apresentacdo pode nao prejudicar a sua posi¢do competitiva, ao contrario do que
aconteceria com as empresas mais novas, caso divulgassem informacdes sobre certos itens,
como por exemplo os gastos com projetos de 1&D. Outras razGes podem ser 0s custos
dessa divulgagéo, que podem ser demasiado dispendiosos para as empresas mais novas, ao
contrario das empresas mais antigas, que tém maior probabilidade de implementar praticas
de relato financeiro ao longo do tempo, tornando a divulgacdo completa de informacao

menos dispendiosa para as mesmas.

Os coeficientes estimados para as restantes variaveis explicativas (DIM, END, REN,
TAUD e INT) revelaram-se estatisticamente ndo significativas, ndo suportando as
hipoteses H, a Hg. Através da analise dos resultados obtidos e na amostra de empresas
considerada, verifica-se que, em meédia, a dimensdo da empresa ndo exerce uma influéncia
estatisticamente significativa no nivel de divulgagdo de informacéo obrigatoria sobre as
atividades de 1&D, o que significa que a varidvel DIM ndo é estatisticamente relevante
para explicar as variagfes no IDO, ndo suportando a hipotese H,. Esta ndo significancia

estatistica da associagcdo é consistente com os resultados obtidos por alguns autores
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(Tower, Hancock e Taplin, 1999; Street e Bryant, 2000; Street e Gray, 2002; Akhtaruddin,
2005; Tsalavoutas, 2011; Glaum et al., 2013; Demir e Bahadir, 2014; Tsalavoutas, André e
Dionysiou, 2014; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017).

As empresas com maior endividamento estdo mais pressionadas por parte dos
acionistas, no sentido de divulgarem mais informacoes; logo, espera-se que estas empresas
divulguem a informacéo exigida pelas IAS/IFRS. No entanto, os resultados obtidos nao
suportam a Hg, isto €, o endividamento das empresas ndo influéncia significativamente o
nivel de divulgacdo obrigatoria sobre as atividades de 1&D, tendo em conta a amostra
considerada. Esta associacdo sem significancia estatistica é consistente com os resultados
obtidos por alguns autores (Dumontier e Raffournier, 1998; Tower, Hancock e Taplin,
1999; Tarca, 2004; Hodgdon et al., 2009; Al Mutawaa e Hewaidy, 2010; Tsalavoutas,
2011; Hassaan, 2013; Misirlioglu, Tucker e Yiikseltiirk, 2013; Santos, Ponte e Mapurunga,
2014; Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Yiadom e Atsunyo, 2014; Biatek-Jaworska e
Matusiewicz, 2015; Uyar, Kili¢ e Gokgen, 2016; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017).

Os resultados obtidos na amostra considerada também nédo suportaram a Hy, isto €, a
rentabilidade das empresas ndo ¢ um factor significativo para explicar as variacOes
existentes no nivel de divulgacdo obrigatoria sobre as atividades de 1&D. Esta nao
associacdo, que resulta da falta de significancia estatistica, é consistente com os resultados
obtidos por alguns autores (Dumontier e Raffournier, 1998; Tower, Hancock e Taplin,
1999; Street e Bryant, 2000; Al-Shammari, Brown e Tarca, 2008; Al-Akra, Eddie e Ali,
2010; Ferrer e Ferrer, 2011; Tsalavoutas, 2011; Hassaan, 2013; Demir e Bahadir, 2014;
Santos, Ponte e Mapurunga, 2014; Tsalavoutas, André e Dionysiou, 2014; Budaraj e Sarea,
2015; Devalle, Rizzato e Busso, 2016; Uyar, Kili¢ e Gokgen, 2016).

De acordo com os resultados obtidos, a diferenca no nivel de divulgacéo obrigatéria
sobre as atividades de 1&D néo € estatisticamente significativa entre as empresas auditadas
e as ndo auditadas por uma das Big Four, pelo que a Hs ndo é suportada. A insignificancia
estatistica desta associacdo é consistente com os resultados obtidos por alguns autores
(Dumontier e Raffournier, 1998; Al-Shammari, Brown e Tarca, 2008; Al Mutawaa e
Hewaidy, 2010; Hla, Md Isa e Shaikh, 2013; Azmi e English, 2016; Devalle, Rizzato e
Busso, 2016; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017).

Por ultimo, verificou-se que a internacionaliza¢do ndo é um factor diferenciador com

significancia estatistica no nivel de divulgacéo obrigatoria sobre as atividades de 1&D, pelo
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que a Hg ndo é suportada. Esta ndo associagdo é consistente com os resultados obtidos por
alguns autores (Hodgdon et al., 2009; Al-Akra, Eddie e Ali, 2010; Santos, Ponte e
Mapurunga, 2014; Yiadom e Atsunyo, 2014; Tsegba, Semberfan e Tyokoso, 2017).

O Quadro 5.15 apresenta os resultados referente ao IDV.
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Quadro 5.15: Resultados do IDV — Dados em painel.

Coeficientes Nao
Estandardizados

Variaveis Sinal Esperado Significancia
“ Erro Padréo
Constante -0,743 0,146 0,000
DIM + 0,012 0,012 0,98 0,326
END ? —-0,128 0,040 -3,17 0,002*
REN ? —0,000 0,000 -1,20 0,228
TAUD + -0,020 0,065 -0,31 0,758
INT + -0,101 0,072 -1,39 0,164
TIND + 0,440 0,066 6,59 0,000*
PI&D + 0,249 0,068 3,66 0,000*
IDADE + 0,003 0,001 2,86 0,004*
N 88
N.° Observagdes 528
R® 0,4332
100,56

Teste de Wald-Wolfowitz /
Significancia (0,000)

DIM ¢é o volume de negdcios submetido a uma transformagdo logaritmica; END é o passivo total a dividir
pelo ativo total de cada empresa; REN € o retorno do ativo e foi calculado a partir da divisdo do resultado
liquido sobre o ativo total de cada empresa; TAUD € uma varidavel dummy que assume o valor 0 se a empresa
ndo for auditada por uma das Big Four e o valor 1 se a empresa for auditada por uma das Big Four; INT é
uma variavel dummy que assume o valor 0 se a empresa estiver cotada apenas numa Bolsa de Valores e o
valor 1 se a empresa estiver cotada em mais do que uma Bolsa; TIND é uma varidvel dummy que assume o
valor 0 se a empresa ndo pertencer & IndUstria Farmacéutica e o valor 1 se a empresa pertencer & Industria
Farmacéutica; PI&D é uma varidvel dummy que assume o valor O se a empresa ndo tiver parcerias de 1&D e
o0 valor 1 se a empresa tiver parcerias de 1&D; IDADE representa o nimero de anos da empresa, desde a sua
fundacéo.

* ** g *** jndica que a estimativa do coeficiente é estatisticamente significativa para um nivel de
significancia de 1%, 5% e 10%, respetivamente.

No Quadro 5.15, o valor do R? (43,32%) é estatisticamente significativo tendo em
conta o valor do teste de Wald-Wolfowitz (a probabilidade associada ao valor do teste é
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praticamente igual a zero) — para um nivel de significancia de 0,05 (considerado por
defeito) —, conclui-se que o modelo € globalmente valido. Quer isto dizer que, para algum

dos coeficientes, existe pelo menos uma estimativa que € estatisticamente significativa.

Atendendo aos testes de significancia individuais, os resultados obtidos indicam que
as estimativas para os coeficientes das variaveis explicativas END, TIND, PI&D e IDADE
sdo estatisticamente significativas, o que significa que as variaveis tém um impacte
significativo no nivel de divulgacdo de informacao voluntaria sobre as atividades de 1&D.
As estimativas para as restantes variaveis independentes (DIM, REN, TAUD e INT) nédo

séo estatisticamente significativas.

A estimativa para o coeficiente da variavel explicativa END € negativa e
estatisticamente significativa, para um nivel de significancia de 1%. As estimativas para 0s
coeficientes das variaveis explicativas TIND, P&D e IDADE sdo positivas e
estatisticamente significativas, para um nivel de significancia de 1%. Em relacdo a variavel
explicativa END, o sinal negativo e o valor (-3,17) sugerem gque, em média, quanto maior é
o endividamento das empresas, menor € o valor do logaritmo do odds-ratio, ou seja, as
empresas mais endividadas tendem a divulgar menos informacdo voluntaria sobre as
atividades de 1&D. A estimativa para o coeficiente desta variavel é estatisticamente
significativa (probabilidade associada de 0,002), suportando deste modo a hipdtese Hs. Isto
significa que as empresas com menor endividamento tendem a divulgar mais informagdes
voluntarias sobre as atividades de I&D, o que é consistente com os resultados obtidos por
La Rosa e Liberatore (2014). A Teoria da Sinalizacdo baseia-se no pressuposto de que
empresas menos endividadas sdo motivadas a dar sinais ao mercado sobre a sua estrutura
financeira e, por isso, é expectavel que divulguem mais informacéo voluntariamente. Além
disso, Oliveira, Rodrigues e Craig (2006) referem que, segundo a Teoria da Sinalizag&o,
essas empresas tém incentivos para divulgarem mais informacdes voluntariamente, por

forma a evidenciarem a sua vantagem competitiva.

Em relacdo a variavel explicativa TIND, o sinal positivo e o valor da estimativa
(6,59) sugerem que, em média, o valor do logaritmo do odds-ratio € maior nas empresas da
industria farmacéutica, o que significa que neste sector as empresas tém maior apeténcia
para a divulgagéo de informacdo voluntaria sobre as atividades de I&D. A estimativa para
o coeficiente desta variavel é estatisticamente significativa (probabilidade associada de
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0,000) e apresenta 0 mesmo sinal considerado na hipotese H;, suportando a referida
hipotese. Isto significa que, comparativamente as empresas das TIC, as empresas da IF séo
mais propensas a divulgar informacg6es voluntarias sobre as atividades de I1&D, o que é
consistente com os resultados obtidos por alguns autores (Entwistle, 1999; Ding e Stolowy,
2003; Ragini, 2012; Chen, Gavious e Lev, 2017). Segundo Gu e Li (2003), nos sectores de
atividade em que o ciclo de desenvolvimento de um produto é longo, como acontece nas
empresas de biotecnologia e farmacéuticas, as receitas sdo adiadas, aumentando assim a
necessidade destas recorrerem a financiamento externo; dai os beneficios da divulgacéo de

informac&o voluntaria sobre as atividades de I&D.

O tipo de industria como fator determinante da divulgacdo de informacédo voluntaria
confirma os pressupostos tedricos feitos pela Teoria dos Stakeholders e pela Teoria da
Sinalizacdo. A Teoria dos Stakeholders sugere que todos os stakeholders devem ter
tratamento igual e obter o maximo de informagGes que precisem, por forma a aumentar a
confianca entre a empresa e 0s seus stakeholders. No entanto, segundo Debreceny, Gray e
Mock (2001), a eficiéncia do processo de divulgacdo depende das necessidades dos

stakeholders e dos interesses da administracdo da empresa.

A Teoria da Sinalizacdo estipula que os sinais enviados pela divulgacdo de
informacdo voluntaria aumentam a qualidade da empresa. De acordo com Verrecchia
(1990), essa divulgacdo evita que os utilizadores externos facam uma interpretacdo errada
da qualidade da empresa. Nas empresas intensivas em conhecimento é fundamental
divulgar informacdes detalhadas sobre os projetos de 1&D, para satisfazer as necessidades
de informacdo dos stakeholders e sinalizar o seu valor para 0 mercado. Essas informacdes
sdo particularmente relevantes para os investidores, pois, muitas vezes, tém que tomar
decisbes de investimento baseadas em informagdes divulgadas pelas empresas sobre os

beneficios econdmicos futuros dos seus projetos de 1&D.

O sinal positivo (3,66) da estimativa para o coeficiente da variavel explicativa P1&D
significa que, em média, as empresas que tém parcerias de I&D sdo mais propensas a
divulgacdo de informagdo voluntaria sobre as atividades de 1&D, sendo estatisticamente
significativa (significancia de 0,000), e apresentando o mesmo sinal definido na Hg,
suportando a referida hipotese. Esta associacdo é consistente com os resultados obtidos por
Zeghal, Mouelhi e Louati (2007).
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Relativamente a varidvel explicativa IDADE, o sinal positivo da estimativa para o
coeficiente respetivo (2,86) indica que a variavel tende a influenciar positivamente a
divulgacdo de informacdo voluntaria sobre as atividades de I&D, sendo estatisticamente
significativa para um nivel de significancia de 1% (probabilidade associada de 0,004) e
apresentando o mesmo sinal definido na hipotese Hg, suportando a referida hipotese. Isto
significa que as empresas mais antigas tendem a divulgar mais informacéo voluntéria sobre
as atividades de I&D, o que € consistente com os resultados obtidos por Merkley (2014) e
Dyczkowska (2017).

A idade como factor determinante da divulgacdo de informacéo voluntéria pode ser
explicada pela Teoria dos Stakeholders. De acordo com Roberts (1992), as empresas mais
antigas, além de um historial mais longo, tém reputacdo de fornecerem aos stakeholders
prova da sua responsabilidade social, esperando estes que a empresa continue a divulgar
informacdo voluntaria. No entanto, se houver mudancas drasticas na estratégia de
divulgacdo de informacdo, elas podem causar tensGes entre a empresa e 0S Seus

stakeholders.

Os coeficientes estimados para as restantes varidveis explicativas (DIM, REN,
TAUD e INT) revelaram-se estatisticamente ndo significativos, ndo suportando as
hipdteses H,, Hy, Hs e Hg. Através da andlise dos resultados obtidos e na amostra de
empresas considerada, verifica-se a auséncia de significncia estatistica na influéncia da
variavel DIM sobre a divulgacdo de informagdo voluntéria sobre as atividades de 1&D, o
que significa que a varidvel DIM ndo é estatisticamente relevante para explicar as
variagdes no IDV, ndo suportando a hipGtese H,. E expectavel que as empresas de grande
dimensdo divulguem mais e melhor informacdo, pois, segundo Hossain (2008), os
administradores dessas empresas tendem a acreditar mais nos beneficios dessa divulgacao
do que os administradores das empresas de pequena dimensdo. No entanto, esta nédo
associacao (sem significancia estatistica) é consistente com os resultados obtidos por
alguns autores (Entwistle, 1999; Percy, 2000; Jones, 2007; Md Nor et al., 2010; La Rosa e
Liberatore, 2014; Nekhili et al., 2016).

Os resultados obtidos na amostra considerada também nado suportaram a hipdtese Hy,
isto é, a rentabilidade das empresas ndo é um factor com significancia estatistica para

explicar as variagOes existentes no nivel de divulgagéo voluntaria sobre as atividades de
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I&D. Esta ndo associacdo € consistente com os resultados obtidos por alguns autores
(Percy, 2000; Md Nor et al., 2010; Nekhili et al., 2016; Dyczkowska, 2017).

De acordo com os resultados obtidos, a diferenca no nivel de divulgacdo voluntaria
sobre as atividades de 1&D ndo é estatisticamente significativa entre as empresas auditadas
e as ndo auditadas por uma das Big Four, pelo que a Hs ndo é suportada. Esta ndo

associacdo € consistente com os resultados obtidos por Nekhili et al. (2016).

Por ultimo, verificou-se que a internacionalizacdo ndo € um factor diferenciador com
significancia estatistica no nivel de divulgacéo voluntaria sobre as atividades de 1&D, pelo
que a Hg também ndo € suportada. Esta ndo associacdo é consistente com os resultados
obtidos por Zeghal, Mouelhi e Louati (2007).

Os Quadros 5.16 e 5.17 apresentam o resumo dos resultados do IDO e do IDV.
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Quadro 5.16: Resumo dos resultados do IDO.

Variaveis Resultados Resultados

Independentes il Esperados Obtidos L (LEEEE
DIM H, + Sem significado N&o confirmada
. Né&o confirmada
?
END Hs ' Sem significado (sem expectativa definida)
. Né&o confirmada
?
REN Ha ' Sem significado (sem expectativa definida)
TAUD Hs + Sem significado N&o confirmada
INT Hg + Sem significado Né&o confirmada
TIND H, + + Confirmada
PI&D Hs + + Confirmada
IDADE Hy + + Confirmada

DIM ¢é o volume de negdcios submetido a uma transformacéo logaritmica; END é o passivo total a dividir
pelo ativo total de cada empresa; REN é o retorno do ativo e foi calculado a partir da divisdo do resultado
liquido sobre o ativo total de cada empresa; TAUD é uma variavel dummy que assume o valor 0 se a empresa
ndo for auditada por uma das Big Four e o valor 1 se a empresa for auditada por uma das Big Four; INT é
uma variavel dummy que assume o valor 0 se a empresa estiver cotada apenas numa Bolsa de Valores e 0
valor 1 se a empresa estiver cotada em mais do que uma Bolsa; TIND é uma variavel dummy que assume o
valor 0 se a empresa ndo pertencer a Industria Farmacéutica e o valor 1 se a empresa pertencer a Industria
Farmacéutica; PI&D é uma varidvel dummy que assume o valor 0 se a empresa ndo tiver parcerias de 1&D e
o valor 1 se a empresa tiver parcerias de 1&D; IDADE representa o nimero de anos da empresa, desde a sua
fundacéo.
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Quadro 5.17: Resumo dos resultados do IDV.

Variaveis Hipoteses Resultados Resul_tados Interpretacio
Independentes Esperados Obtidos
DIM H, + Sem significado Nao confirmada
=D Hs ? - (sem excgzaggtfail:ir?/zddaefinida)
REN Ha ? Sem significado (sem ':f[?ez(t);];i/r;n ;gﬁnida)
TAUD Hs + Sem significado Nao confirmada
INT Hg + Sem significado Né&o confirmada
TIND H, + + Confirmada
PI&D Hs + + Confirmada
IDADE Hg + + Confirmada

DIM ¢é o volume de negdcios submetido a uma transformagdo logaritmica; END é o passivo total a dividir
pelo ativo total de cada empresa; REN é o retorno do ativo e foi calculado a partir da divisdo do resultado
liquido sobre o ativo total de cada empresa; TAUD é uma varidvel dummy que assume o valor 0 se a empresa
ndo for auditada por uma das Big Four e o valor 1 se a empresa for auditada por uma das Big Four; INT é
uma variavel dummy que assume o valor 0 se a empresa estiver cotada apenas numa Bolsa de Valores e o
valor 1 se a empresa estiver cotada em mais do que uma Bolsa; TIND é uma variavel dummy que assume o
valor 0 se a empresa ndo pertencer & IndUstria Farmacéutica e o valor 1 se a empresa pertencer a Industria
Farmacéutica; PI&D é uma varidvel dummy que assume o valor 0 se a empresa ndo tiver parcerias de 1&D e
o valor 1 se a empresa tiver parcerias de 1&D; IDADE representa 0 nimero de anos da empresa, desde a sua
fundacéo.

A analise comparativa dos resultados obtidos no IDO e no IDV demonstra que
apenas as estimativas para as variaveis explicativas TIND, PI&D e IDADE séo
estatisticamente significativas para os dois indices. Com excecdo do END, estatisticamente
significativa para o IDV, as estimativas para os coeficientes das restantes varidveis
explicativas (DIM, REN, TAUD e INT) néo sdo estatisticamente significativas para os dois
indices. Deste modo, relativamente ao IDO, foram confirmadas as hipoteses H; a Ho, €

relativamente ao IDV, confirmadas as hipdteses Hs e Hy a Ho.
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5.5 Sumario

Neste capitulo foram analisados e discutidos os resultados da investigacdo, 0s quais
revelam que as empresas foram consistentes nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-
2013), tendo sido capazes de divulgar quase na totalidade os itens de divulgacéo
obrigatdria exigidos pela IAS 38. Relativamente & divulgacdo voluntéria, os resultados
mostram que o nivel de divulgacdo de informacdo é relativamente baixo nos seis anos
analisados. Os resultados revelam ainda que, quer na divulgacdo de informacéo obrigatoria
quer na voluntéaria, as empresas da IF sdo mais propensas a divulgar informacdes sobre as
atividades de 1&D. Os resultados também revelam que a crise financeira internacional ndo
teve influéncia no nivel de divulgacdo de informacdo obrigatéria e voluntaria sobre as
atividades de 1&D.

Os resultados obtidos apos a estimacdo do modelo de regresséo para dados em painel
mostram que as estimativas para os coeficientes das variaveis explicativas TIND, PI&D e
IDADE sdo estatisticamente significativas, o que significa que estas varidveis tém um
impacte significativo no nivel de divulgacdo de informacdo obrigatdria sobre as atividades
de I&D. As estimativas para os coeficientes das variaveis explicativas END, TIND, PI&D
e IDADE sdo estatisticamente significativas, o que significa que estas variaveis tém um

impacte significativo no nivel de divulgacdo de informacéo voluntaria.
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6. CONCLUSAO
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6.1 Introducédo

Esta sec¢do aborda varios aspetos da investigagdo, nomeadamente o epitome, as limitacdes
e a investigacdo futura. No que diz respeito ao epitome, com base no estudo empirico e nos
resultados obtidos, sdo apresentadas as conclusdes da investigacdo. Apesar de ndo poderem
ser generalizadas, as conclusdes permitem compreender qual o nivel, o impacte da crise e
os principais fatores que determinam a divulgacdo de informac&o obrigatoria e voluntaria

sobre as atividades de 1&D.

Quanto as limitagdes, sdo abordados alguns problemas relacionados com a amostra e
0 instrumento de recolha de dados, como forma de elucidar/ajudar outros investigadores

que pretendam desenvolver estudos nesta area.

Por ultimo, relativamente a investigacdo futura, é realcada a necessidade de
aprofundar a investigacdo de outros aspetos relacionados com as atividades de I&D, na
perspetiva de chegar a uma compreensdo mais profunda da problematica que envolve a

divulgacdo de informagé&o sobre as atividades de I1&D.

6.2 Epitome

No sentido de harmonizar o tratamento contabilistico e a divulgacdo dos intangiveis, 0
IASB elaborou a IAS 38, que especifica o tratamento contabilistico dos ativos intangiveis
que ndo sdo tratados noutras normas. Na UE, a adocdo da IAS 38, em ou depois de 1 de
janeiro de 2005, representou um ponto de viragem na harmonizacdo contabilistica das
entidades cotadas em Bolsa, nomeadamente em matéria de intangiveis. Portanto, em
termos de divulgacdo de informacdo obrigatdria, sera expectavel que todas as entidades a
partir dessa data cumpram com 0s requisitos preconizados na norma, a qual, por sua vez,

refere apenas dois itens que devem ser divulgados voluntariamente.
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O objetivo geral tracado para esta investigacdo é a identificacdo do nivel de
divulgacdo de informacdo, pos-adocdo da IAS 38, nas empresas dos sectores das TIC e da
IF, cotadas na Bolsa de Valores de seis paises da UE com um nivel elevado de atividades
de 1&D (Suécia, Finlandia, Austria, Dinamarca, Alemanha e Franca), e compreender 0s
principais fatores que determinam a sua divulgacdo. Este objetivo geral encontra-se
subdividido em trés objetivos especificos: (i) Analisar o nivel de informac&o obrigatéria e
voluntéria divulgada sobre as atividades de 1&D; (ii) Analisar o impacte da crise financeira
internacional no nivel da divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as
atividades de 1&D; e (iii) Identificar os fatores determinantes da divulgacdo de informacéo
obrigatdria e voluntéria sobre as atividades de 1&D.

Embora ndo exista uma teoria universal que permita avaliar todas as opcOes
contabilisticas e as decisGes de divulgacdo de informacdo, algumas perspetivas teoricas,
como sejam a teoria da agéncia, da sinalizagdo e dos stakeholders, demonstram a
tendéncia, ou ndo, para a divulgacdo de informacéo por parte das empresas. As mesmas
relevam também que podera existir o incentivo a divulgacdo voluntaria de informacdo.
Assim, as empresas podem divulgar de forma voluntaria informacdo, sem que essa
divulgacdo seja, necessariamente, imposta por alguma regulamentacdo. Tal facto radica em
motivacdes inerentes as empresas, ao trabalho por elas desenvolvido e ao que pretendem

alcancar, constituindo isso, o essencial para o relato financeiro.

A divulgagdo de informagéo sobre as atividades de I&D tem sido alvo de grande
interesse por parte de investigadores e organismos de normalizacdo contabilistica, pois
essas informacdes permitem, por exemplo, a avaliacdo da entidade, a no¢cdo de como esta
consegue fazer face ao desafio dos avancos tecnoldgicos, que estdo em constante mutacgéo,
a compreensao da sua capacidade de lideranca e de manutencdo da mesma.

O facto de muitos intangiveis ndo serem reconhecidos no Balanco, faz com que as
empresas de alta intensidade tecnologica, tal como as dos sectores das TIC e da IF, onde os
intangiveis desempenham um papel significativo, tenham muito mais dificuldade em atrair
investimento, quer de investidores quer de institui¢cOes financeiras. Como tal, a divulgagéo
de informacédo sobre as atividades de 1&D é importante para ajudar a reduzir as incertezas

dos investidores e, a0 mesmo tempo, facilitar o acesso a diversas fontes de financiamento.

O estudo foi estruturado tendo em consideragéo a concretizacdo do objetivo geral e

dos trés objetivos especificos. Assim, para a concretizacdo do primeiro objetivo especifico
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foi realizada uma analise de contetdo aos RC de 88 empresas, cotadas na Bolsa de Valores
de seis paises da UE, nos anos de 2005-2008 e 2012-2013, por forma a recolher a
informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de I&D divulgada por cada
empresa. O nivel de divulgacdo de informacéo foi mensurado com recurso a um indice de

divulgacao.

Para a concretizacdo do segundo objetivo especifico foi formulada uma hipotese de
investigacdo (H,), a qual pretendia analisar se a crise financeira internacional teve impacte
no nivel de divulgacdo de informacéo obrigatoria e voluntéria sobre as atividades de 1&D.
Para avaliar eventuais diferencas existentes entre os dois periodos analisados,
correspondentes ao inicio (anos de 2005-2008) e fim (anos de 2012-2013) da crise
financeira internacional, foram calculadas as medidas de estatistica descritiva e realizado o

teste t para a comparacdo das médias em cada um dos periodos.

Para a concretizacdo do terceiro objetivo especifico foram formuladas oito hipdteses
de investigacdo (H. a Hg), por forma a relacionar o nivel de divulgacdo de informacéo
obrigatéria e voluntaria sobre as atividades de 1&D (variavel dependente) com
determinadas variaveis explicativas que caracterizam as empresas da amostra. Para testar a
importancia das variaveis explicativas foi estimado um modelo de regressdo linear com

dados em painel, tendo em conta a especificidade dos dados amostrais considerados.

Os resultados deste estudo permitem-nos compreender algumas diferengas nas
praticas de divulgacdo de informacdo sobre as atividades de I&D. Relativamente ao
primeiro objetivo especifico, particularmente a analise do nivel de divulgacdo de
informacdo obrigatéria sobre as atividades de I&D, por ano, os resultados obtidos
demonstram que, em 2005, as empresas divulgaram, em média, 97% dos itens obrigatorios
analisados, tendo essa média aumentado para 99% nos restantes anos. Nos seis anos
analisados (2005-2008 e 2012-2013) as empresas que desenvolveram atividades de 1&D
revelaram-se consistentes, pois foram capazes de divulgar quase na totalidade, os itens

exigidos pela 1AS 38.

A andlise do nivel de divulgagdo de informacdo obrigatoria sobre as atividades de
I&D, por ano e pais, demonstra que, em 2005, em meédia, os paises divulgam entre 90% e
100% dos itens exigidos pela IAS 38. No ano de 2006 verifica-se um ligeiro aumento, pois,

em média, os paises divulgam entre 94% e 100%. Nos restantes anos analisados (2007,
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2008, 2012 e 2013) a média de divulgacdo de cada pais foi igual ao ano de 2006, ou seja,
variou entre 94% e 100%.

No que diz respeito a analise do nivel de divulgacéo de informacéo obrigatdria sobre
as atividades de 1&D, por ano e tipo de industria, os resultados obtidos demonstram que,
nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013), em média, as empresas da IF divulgam

mais itens exigidos pela IAS 38 do que as empresas das TIC.

Ainda em relacdo ao primeiro objetivo especifico, particularmente a analise do nivel
de divulgacdo de informac&o voluntaria sobre as atividades de 1&D, por ano, os resultados
demonstram que, nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013), o nivel €
relativamente baixo. Ou seja, nos anos de 2005-2008 a média de divulgacdo &,
aproximadamente, de 45%, e nos anos de 2012-2013, a média é de 47%. Por isso, podemos
concluir que as empresas da amostra divulgam pouca informacéo voluntaria sobre as suas
atividades de 1&D, apesar de serem empresas para as (quais estas atividades sdo

particularmente relevantes.

A andlise do nivel de divulgacdo de informacdo voluntaria sobre as atividades de
I&D, por ano e pais, demonstra que, em 2005 e 2006, em média, os paises divulgam entre
40% e 52%. No ano de 2007 verifica-se um ligeiro aumento, pois, em média, 0s paises
divulgam entre 42% e 53%. No ano de 2008, em média, os paises divulgam entre 42% e

59%, e em 2012 e 2013, em média, 0s paises divulgam entre 41% e 59%.

No que diz respeito a analise do nivel de divulgacdo de informacdo voluntaria sobre
as atividades de 1&D, por ano e tipo de industria, os resultados obtidos demonstram que,
nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013), em média, as empresas da IF divulgam
mais informacdo voluntaria do que as empresas das TIC. Embora ndo tenha um
crescimento muito pronunciado, nos seis anos analisados, o nivel de divulgacdo de ambas

as industrias vai aumentando.

Relativamente a analise do nivel de divulgacdo de informagdo voluntaria sobre as
atividades de 1&D, por empresa/itens, os resultados demonstram que, nos seis anos
analisados (2005-2008 e 2012-2013), o item mais divulgado pelas empresas é “Descrigdo
do produto que esta a ser investigado ou desenvolvido” e o menos divulgado ¢ “Valor

investido nos projetos de [&D”.
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Quanto ao segundo objetivo especifico, os resultados do teste t para comparagdo de
médias em amostras independentes revelam que a crise financeira internacional ndo afetou
negativamente o nivel de divulgacdo de informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as
atividades de 1&D. Ou seja, a variacdo dos indices (IDO e IDV) ndo foi influenciada
negativamente, pois 0s seus valores registaram aumentos entre os dois periodos analisados,
correspondentes ao inicio (anos de 2005-2008) e fim (anos de 2012-2013) da crise
financeira internacional, apesar da diferenca nas médias s6 ser estatisticamente

significativa no caso do IDV.

Em relacdo ao terceiro objetivo especifico, através da estimacdo do modelo de
regressdo para dados em painel, consideraram-se duas regressdes para validar algumas das
hipdteses de investigacdo formuladas (H, a Hg), tendo como variavel dependente o
logaritmo do odds-ratio do IDO e do IDV.

Os resultados obtidos demonstram que as estimativas para os coeficientes das
variaveis explicativas (TIND, PI1&D e IDADE) sdo estatisticamente significativas, ou seja,
em média, as varidveis tém um impacte significativo no nivel de divulgacdo de informacao
obrigatdria sobre as atividades de 1&D. As estimativas para os coeficientes das restantes
varidveis (DIM, END, REN, TAUD e INT) ndo se revelaram estatisticamente
significativas. Deste modo, podemos concluir que, nos seis anos analisados (2005-2008 e
2012-2013), o tipo de inddstria, as parcerias de 1&D e a idade da empresa influenciam o
nivel de divulgacdo obrigatéria das atividades de I&D, e que, a dimensdo da empresa, 0
endividamento, a rentabilidade, o tipo de auditor e a internacionaliza¢do nédo influenciam o
nivel de divulgacdo obrigatoria das atividades de 1&D. Como fatores determinantes do
nivel de divulgacdo de informacdo obrigatdria sobre as atividades de 1&D, as hipoteses Hy

a Hy foram suportadas e as hip6teses H, a Hg ndo foram suportadas.

Relativamente as estimativas para os coeficientes das variaveis explicativas (END,
TIND, PI&D e IDADE), os resultados obtidos permitem concluir que estas sdo
estatisticamente significativas, ou seja, ttm um impacte significativo no nivel de
divulgacdo de informacdo voluntéria sobre as atividades de 1&D. As estimativas para as
restantes variaveis (DIM, REN, TAUD e INT) ndo sdo estatisticamente significativas.
Deste modo, podemos concluir que, nos seis anos analisados (2005-2008 e 2012-2013), o

endividamento, o tipo de industria, as parcerias de 1&D e a idade da empresa influenciam o
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nivel de divulgacdo de informagdo voluntéria sobre as atividades de 1&D, e que, a
dimensdo da empresa, a rentabilidade, o tipo de auditor e a internacionalizagdo nao
influenciam o nivel de divulgacdo voluntaria sobre as atividades de I&D. Como fatores
determinantes do nivel de divulgacao de informacéo voluntaria sobre as atividades de 1&D,
as hipdteses H; e H; a Hy foram suportadas e as hipdteses H, e Hy a Hg ndo foram

suportadas.

Em termos gerais, os resultados deste estudo permitem uma melhor compreenséo da
informacg&o obrigatéria e voluntéria sobre as atividades de 1&D, divulgada nos RC pelas
empresas das TIC e da IF de seis paises da UE (Suécia, Finlandia, Austria, Dinamarca,
Alemanha e Franca), assim como o impacte da crise financeira internacional na divulgacéo
dessa informacdo e os fatores determinantes que a influenciam. Além disso, remetem para
um tema atual — o da divulgacgdo de informacdo sobre as atividades de 1&D — e inesgotavel
na sua dindmica de intervencdo, que devera ser alvo de continuidade de estudos,

investigacao e reflexao.

6.3 LimitagOes

O presente estudo apresenta algumas limitacbes que devem ser reconhecidas,
nomeadamente problemas relacionados com a amostra e o instrumento de recolha de

dados.

Quanto a amostra do estudo, existem, fundamentalmente, duas limitacGes: (i) a
dimensao; e (ii) a especificidade. A primeira limitagdo tem a ver com a dificuldade em
obter uma amostra mais ampla, pois foram excluidas todas as empresas que nao
desenvolviam atividades de 1&D, ndo tinham o RC disponivel (ou este ndo estava em
Inglés) ou ndo estavam cotadas em Bolsa durante todo o periodo analisado. A segunda
limitacdo esta relacionada com a especificidade da amostra, uma vez que esta é constituida
apenas por empresas de dois sectores de actividade. Embora as TIC e a IF fornecam um
cenario ideal para estudar a divulgacdo de informacdo sobre as atividades de 1&D, pois
pertencem a sectores de alta intensidade tecnoldgica, os resultados obtidos ndo podem ser

generalizados a outros sectores de atividade.
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No que diz respeito ao instrumento de recolha de dados, a analise de contetdo é uma
técnica adequada para a recolha de dados a partir dos RC, mas a subjetividade na

interpretacdo dos dados é a sua principal limitagéo.

Outra limitacdo deste estudo é o facto de a informacgdo analisada ser proveniente
apenas dos RC, na medida em que as empresas também divulgam informacGes de 1&D
através de outros canais que ndo foram analisados, como sejam, por exemplo, a internet, 0s

jornais e as revistas.

Por ultimo, este estudo verificou apenas a presencga ou a auséncia de um determinado
item, ou seja, ndo foi tido em consideracdo o numero de vezes que 0 mesmo era divulgado

nem a forma (qualitativa ou quantitativa) da sua divulgacéo.

6.4 Investigacdo Futura

Terminado este trabalho de investigacdo, concluimos que novos horizontes se abrem para a
investigagdo futura sobre as atividades de I&D. Futuramente, 0 mesmo estudo podera ser
estendido, por exemplo, a outros paises da UE, a outros sectores de atividade e/ou a outros
periodos de analise, para verificar se os resultados obtidos, relativamente a divulgacao de
informacdo obrigatoria e voluntaria sobre as atividades de 1&D, sdo idénticos aos obtidos

nesta investigacao.

Outra possivel linha da investigacdo diz respeito aos fatores determinantes da
divulgacdo de informagéo sobre as atividades de 1&D. Assim, o estudo de outros fatores
determinantes, por exemplo, relacionados com o governo das sociedades, podera fornecer
dados que permitam chegar a uma compreensdao mais ampla e profunda da problematica
que envolve a divulgacdo de informacg&o sobre essas atividades. Em suma, é necessario um
trabalho adicional nesta area para se compreender/avaliar melhor a informacao relacionada

com a I&D que é relatada discricionariamente pelas empresas nos RC.
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Apéndice A: Informacdo obrigatoria sobre as despesas de I&D divulgada nos RC, nos anos de 2005, 2006, 2007, 2008, 2012 e 2013.

Nome:
Cadigo:

Informacgéo Obrigatoria

D ND NA D ND NA D ND NA D ND NA D ND NA D ND NA

1.  Seas vidas Uteis sdo indefinidas ou finitas e, se forem finitas, as vidas Uteis ou taxas de
amortizacdo usadas (8118a).

2.  Meétodos de amortizagdo usados para ativos intangiveis com vidas Uteis finitas (§118b).

3. Quantia bruta escriturada e amortizagdes acumuladas, incluindo perdas de imparidade
acumuladas, no inicio e no fim do periodo (§118c).

4.  Elementos da demonstracdo de resultados em que a amortizagdo de ativos intangiveis
esta incluida (§118d).

5. Reconciliagdo da quantia escriturada no comego e fim do periodo que evidencie os itens
do §118e.

6. Informagao sobre ativos intangiveis com imparidade de acordo com a IAS 36
adicionalmente a informacéo exigida pelo §118e)iii)v) (8120).

7.  AIAS 8 exige de uma entidade a divulgagdo da natureza e da quantia de uma alteragdo
numa estimativa contabilistica que tenha um efeito material no periodo corrente ou que
se espere que venha a ter um efeito material nos periodos posteriores (§121).

8.  Paraum ativo intangivel avaliado como tendo uma vida (til indefinida, a quantia
escriturada desse ativo e as razdes que apoiam a avaliagdo de uma vida Util indefinida
(8122a).

9.  Uma descrigdo, a quantia escriturada e o periodo de amortizacéo restante de qualquer
ativo intangivel individual que seja material para as DF da entidade (§122b).

10. Divulgagdo de ativos intangiveis contabilizados por quantias revalorizadas (§124).

11. A quantia agregada do dispéndio de pesquisa e desenvolvimento reconhecido como um

gasto durante o periodo (§126).

Legenda: D - Divulga; ND - N&o Divulga; NA - Ndo Aplicavel.
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Apéndice B: Informacdo voluntéaria sobre as despesas de 1&D divulgada nos RC, nos anos de 2005, 2006, 2007, 2008, 2012 e 2013.

Nome:
Cadigo:

Informacgédo Voluntaria

1.  Descricdo do produto que esta a ser investigado ou desenvolvido.
2. Pessoas ou partes envolvidas no processo de 1&D.

3. Infraestruturas ao nivel de I&D.

4.  Resultados atuais do produto ou a ele associados.

5.  Resultados potenciais/previstos.

6.  Fontes de financiamento do(s) projetos de 1&D.

7.  Datas previstas.

8.  Perspetivas futuras no &mbito do(s) projeto(s) de 1&D.

9.  Valor investido nos projetos de 1&D.

10. Valor dos gastos com o pessoal afeto aos projetos de 1&D.

11. Numero/% de pessoal envolvido nos projetos de 1&D.

12. Indice/% de absentismo do pessoal envolvido nos projetos de I&D.
13.  Volume de vendas dos produtos desenvolvidos e/ou volume de vendas total.
14. Ra4cio entre volume de negdcios e os gastos de 1&D.

15. RA4cio entre 0s gastos operacionais e 0s gastos de 1&D.

16. Areas de foco para o desenvolvimento de produtos.

17. Beneficios do pessoal afeto aos projetos de I1&D.

18. Incentivos/Beneficios fiscais a 1&D.

19. Descricéo do valor das despesas de 1&D por natureza de custo.
20. Royalties sobre vendas de produtos derivados da 1&D.

21. Divulgacéo de riscos associados aos projetos de 1&D.

22. Récio entre as despesas de 1&D e os ativos fixos tangiveis.

237



Divulgacédo de Informacéo sobre as Atividades de I1&D:
O Caso de Paises com Elevados Niveis de 1&D

23. Residuos gerados no processo de fabricagdo de 1&D.

24. Taxa de recuperagdo/reducéo de residuos em locais de fabricacéo de 1&D.

25. Consumos de agua, eletricidade, gas e dleo durante o processo de fabricacdo de 1&D.

26. Descricdo de qualquer ativo intangivel inteiramente amortizado mas que ainda esteja em uso (IAS 38, §128a).
27. Breve descricdo de ativos intangiveis significativos controlados pela entidade mas ndo reconhecidos porque

ndo satisfazem os critérios de reconhecimento da IAS 38 ou porque foram adquiridos ou gerados antes da
versdo da norma emitida em 1998 ter entrado em vigor (I1AS 38, §128b).

Legenda: D - Divulga; ND - N&o Divulga; NA - Ndo Aplicavel.
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Apéndice C: Identificacdo das empresas, por pais e tipo de indistria.

Acando AB
Aspiro AB
Biogaia AB
Bioinvent International AB
Contextvision AB
European Institute of Science AB
Glycorex Transplantation AB

Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo

Tecnologias da Informacdo e Comunicacéo

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Farmacéutica

Tecnologias da Informacdo e Comunicacéo

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Farmacéutica

lar Systems Group AB Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Industrial and Financial Systems AB Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Know It AB Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Meda AB Suécia IndUstria Farmacéutica
Medivir AB IndUstria Farmacéutica
Net Insight AB Tecnologias da Informacdo e Comunicacéo
Orc Group AB Tecnologias da Informacdo e Comunicacgéo
Orexo AB IndUstria Farmacéutica
Ortivus AB Tecnologias da Informacdo e Comunicacgdo
Partnertech AB Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Prevas AB Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Pricer AB Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Raysearch Laboratories Publ AB Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Sectra AB Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Swedish Orphan Biovitrum AB IndUstria Farmacéutica
Orion OYJ IndUstria Farmacéutica
Affecto OYJ Tecnologias da Informacdo e Comunicagdo
Basware OYJ Tecnologias da Informagdo e Comunicacdo
Comptel OYJ Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Digia OYJ o Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
F-Secure OYJ Finlandia Tecnologias da Informagio e Comunicagao
Solteq OYJ Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
SSH Communications Security OYJ Tecnologias da Informagdo e Comunicacdo
Tecnotree OYJ Tecnologias da Informacdo e Comunicacgdo
Tieto OYJ Tecnologias da Informacdo e Comunicagdo
Sanochemia Pharmazeutika AG Austria IndUstria Farmacéutica
Affitech A/S IndUstria Farmacéutica
Bavarian Nordic A/S IndUstria Farmacéutica
Genmab A/S IndUstria Farmacéutica
H. Lundbeck A/S IndUstria Farmacéutica
Novo Nordisk A/S ] Indistria Farmacéutica
Topotarget A/S Dinamarca Industria Farmacéutica
Lifecycle Pharma A/S Industria Farmacéutica
Bang & Olufsen A/S Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Columbus A/S Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Simcorp A/S Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Stada Arzneimittel AG IndUstria Farmacéutica
Alemanha

Altana AG

IndUstria Farmacéutica
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Medigene AG

Merck KGaA

Morphosys AG

Paion AG

Pulsion Medical Systems AG

Schwarz Pharma AG

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Farmacéutica

4SC AG IndUstria Farmacéutica
Loewe AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Atoss Software AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Basler AG Tecnologias da Informagdo e Comunicacdo
Beta Systems Software AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Cenit Systemhaus AG Tecnologias da Informacdo e Comunicacgdo
Cor & FJA AG Tecnologias da Informacdo e Comunicacgéo
Curasan AG Industria Farmacéutica
Girindus AG Alemanha IndUstria Farmacéutica
Hoeft & Wessel AG Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Intershop Communications AG Tecnologias da Informacdo e Comunicacéo
Isra Vision AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Jetter AG Tecnologias da Informagdo e Comunicacéo
Living-E AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagédo
Nemetschek AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
OHB Technology AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagdo
Psi AG Tecnologias da Informagdo e Comunicagédo
Sap AG Tecnologias da Informagdo e Comunicacao
Softing AG Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
SQS Software Quality Systems AG Tecnologias da Informacdo e Comunicacgéo
Teles AG Informationstechnologien Tecnologias da Informacdo e Comunicacéo
USU Software AG Tecnologias da Informacdo e Comunicacao
Stallergenes SA IndUstria Farmacéutica
Bioalliance Pharma SA IndUstria Farmacéutica
Boiron SA IndUstria Farmacéutica
Flamel Technologies SA IndUstria Farmacéutica
Ipsen SA IndUstria Farmacéutica
Sanofi SA IndUstria Farmacéutica
Avanguest Software SA Tecnologias da Informacdo e Comunicagdo
Business & Decision SA Franca Tecnologias da Informacéo e Comunicagéo
Dassault Systemes SA Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
IGE+XAO SA Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Lectra SA Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Linedata Services SA Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Memscap SA Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo
Systar SA Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo

Ubisoft Entertainment SA

Tecnologias da Informagdo e Comunicacéo
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