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RESUMO

) O mercado de capitais no Brasil vem se desenvolvendo de forma acelerada desde
a criagao dos niveis diferenciados de governanga corporativa, o que afeta diretamente o
preco de suas agdes. A adogao desses niveis de governanca esta diretamente
associada com a adogdao de um maior nivel de transparéncia na divulgacdo das
demonstragdes contabeis, sendo este ultimo, conforme muitos estudos, responsavel
também pela valorizacdo das empresas, o que estd impactando no volume de
informacgodes voluntarias divulgadas pelas companhias. Assim, tomando-se como base o
planejamento estratégico como ferramenta de avaliagdo da gestdo da empresa, o estudo
realizou uma analise do volume de informagdes acerca do planejamento estratégico que
as empresas estdo divulgando nos relatérios das administragcéo, instrumento este que
serve de meio de comunicagao dos gestores com os acionistas. Foi verificado um indice
relativamente baixo de empresas que divulgam tais informacdes.
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1- INTRODUGAO

A adocdo maiores niveis de transparéncia das informacbes financeiras das
empresas de capital aberto encontra-se associada com as melhores praticas de
governanga. Tais praticas, além de contribuirem para um melhor relacionamento com os
acionistas minoritarios, também sio objeto de estudo de varios autores, como sendo
responsavel por varios beneficios, dentre eles, a valorizagdo das agoes.

Além do alto nivel de divulgagéo das informagdes contabeis exigido pela CVM, ela
também incentiva a divulgacdo de informagdes voluntarias afirmando que “os
administradores das companhias, como responsaveis pela sua divulgagdo, deverao
promover a avaliacdo continua das necessidades adicionais de informagdes ao publico,
dado seu acesso e conhecimento sobre os fatos e sua maior capacidade de avaliar a sua
relevancia”.

Baseando-se na premissa de que o planejamento estratégico é uma ferramenta
de avaliagdo do contexto da empresa, assim como de tomada de decisdes, o que
contribui significativamente para a melhoria do contetudo informativo e consequentemente
para a reducao da assimetria informacional, o presente estudo tem como objetivo a
analise das informagdes voluntarias acerca do planejamento estratégico evidenciadas
nas informagdes contabeis exigidas pela CVM ( Comissao de Valores Imobiliarios).

A pesquisa conta com dados secundarios, extraidos dos relatérios da
administracdo de todas as empresas listadas no nivel de governanga corporativa do novo
mercado. Tal analise justifica-se pelo carater subjetivo dos relatérios da administracao e
do alto grau de evidenciagao presente neste nivel de governanca.

A contribuicdo do estudo se da sob a forma de que, estd sendo observada a

presenca de informagdes gerenciais nas divulgacoes obrigatorias, informagdes estas que
sdo voluntarias e de carater extremamente qualitativo.
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2- REFERENCIAL TEORICO

2.1- Evidenciacao

A Evidenciagdo esta intimamente ligada com a compreensdo das informacdes.
Conforme o préprio significado da palavra, evidenciar € tornar evidente, ou seja, mostrar
com clareza uma determinada informacao ou situagdo. No ambito da Contabilidade nao é
diferente, a evidenciacdo das demonstragdes contabeis visa suprir os seus usuarios de
informacdes Uteis e compreensiveis.

A evidenciacdo das demonstragcdes contabeis também encontra-se em
consonancia com o principal objetivo da Contabilidade, ou seja, fornecer informagdes aos
seus usuarios. Para Hendriksen e Van Breda(1999), o principal objetivo da divulgagao
financeira, é fornecer informagdes para a tomada de decisbes, sendo que as
demonstracbes devem ser apropriadas de dados financeiros e outras informacoes
relevantes. Além disso, para Quinteiro (2004, p. 1), “a evidenciacdo de informacdes
contabeis relevantes reduz a assimetria de informagbées no mercado e,
consequentemente, o risco de os investidores cometerem erros em suas decisdes,
aumentando a atracao de capitais”.

Tais informagdes podem variar de acordo com o nivel de informacéo desejada, no
entanto, a quantidade de informacéao deve ser embasada nos conceitos de evidenciacao
adequada, evidenciagao justa e evidenciagao plena (Hendriksen e Van Breda, 1999). Ja
em relacdo a qualidade das informacbes evidenciadas, esta assume um carater mais
subjetivo e, consequentemente, mais dificeis de serem avaliados.

Muito se discute sobre o nivel satisfatério de evidenciagdo das informacdes
contabeis, assim como o nivel de sofisticacdo da linguagem utilizada. Para Hendriksen e
Van Breda uma divulgacdo apropriada deve estabelecer para quem a informacdo é
dirigida, qual a finalidade e quanta informacdo € necessaria. Por exemplo, nos EUA,
assim como no Brasil, os principais usuarios das informagdes contabeis sao os
acionistas, o governo e os credores, o que faz com que, estes usuarios exercam forte
influéncia na elaboragao das informagdes divulgadas.

No Brasil, as companhias abertas seguem as normas da CVM (Comissao de
Valores Mobiliarios), onde os itens obrigatérios de evidenciacdo sido descritos na Lei
6.404/76 e representados por: Balango patrimonial, demonstracao do resultado,
demonstragdo das origens e aplicagbes dos recursos, demonstragcao das mutag¢des do
patriménio liquido, notas explicativas e relatério da administracéo.

No entanto, a divulgagdo de informagdes voluntarias tem sido frequentemente
utilizada nas empresas dos niveis mais altos de governanca.

Para Lanzana (2004), algumas empresas tém se envolvido em atitudes de
divulgacao de informagdes com vistas em buscar diferenciacdo em relagdo as demais,
particularmente para angariar maiores recursos dos investidores, de serem avaliadas de
forma mais adequada, além de manterem relacionamento interessante com o mercado. E
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baseado nessas informagdes voluntarias que a pesquisa foi realizada, com o intuito de
identificar informagdes voluntarias sobre o planejamento estratégico das empresas.

2.2- Relatério da Administracdo

O foco de andlise desta pesquisa é o relatério da administragao, visto que, de
acordo com ludicibus (2004, p. 128), “este relatério engloba normalmente informacdes de
carater nao financeiro que afetam a operacido da empresa”.

O Relatério da Administragdo deve evidenciar um conjunto de informagdes
adicionais, visando complementar as demonstracdes contabeis de uma empresa, para o
processo de tomada de decisdes. Burlin et al. (2001, p. 5) explicam que “o relatério da
administracdo por apresentar-se de modo descritivo € ndo de uma forma técnica, como
ocorre nos outros relatérios, possibilita o entendimento para um maior nimero de
usuarios, pois tem um poder maior de comunicagao”.

Por conta das caracteristicas apresentadas, o Relatorio da Administracdo “deve
ser um forte instrumento de comunicacdo entre a entidade, seus acionistas e a
comunidade na qual se insere, posto que sua adequada elaboragdo proporcionara
tomadas de decisbes de melhor qualidade” (FIPECAFI, 2000, p. 399). Este relatério é
exigido pela Lei n°® 6.404/76 e recomendado no Parecer de Orientagcdo n° 15/87 da CVM.

No Brasil, de acordo com a Lei das Sociedades por Ac¢des, Lei n°® 6.404/76, o
Relatério da Administracdo deve ser publicado juntamente com as Demonstracbes
Contabeis tradicionais do encerramento do exercicio social, e precisa conter as seguintes
informacdes:

a) aquisicao de debéntures de sua propria emissao (art. 55, § 2°);

b) politica de reinvestimento de lucros e distribuicdo de dividendos constantes de
acordo de acionistas (art. 118, § 5°);

C) negdcios sociais e principais fatos administrativos ocorridos no exercicio (art.
133, inciso I);

d) relagdo dos investimentos em sociedades coligadas e/ou controladas
evidenciando as modificagdes ocorridas durante o exercicio (art. 243).

A Lei n° 6.385/76, permite a CVM o estabelecimento de normas sobre o Relatério
da Administragcdo. Assim, a CVM pronuncia-se através do Parecer de Orientagao n° 15,
de 28 de dezembro de 1987, recomendando a divulgagao de alguns itens neste relatorio.
A CVM entende ser necessario complementar as informagdes minimas determinadas
pela Lei n°® 6.404/76. A titulo de recomendacao e exemplo, no Parecer de Orientagdo n°
15/87, apresenta uma relagdo dos itens que também devem ser evidenciados no
Relatério da Administracao:

a) descrigdo dos negdcios, produtos e servigos - histérico das vendas fisicas dos
ultimos dois anos e vendas em moeda de poder aquisitivo da data do encerramento do
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exercicio social; € recomendavel também a descricdo e analise por segmento ou linha de
produto, quando relevantes para a sua compreensao e avaliagio;

b) comentarios sobre a conjuntura econémica geral - concorréncia nos mercados,
atos governamentais e outros fatores exdgenos relevantes sobre o desempenho da
companhia;

c) recursos humanos - numero de empregados no término dos dois ultimos
exercicios e turn over nos dois ultimos anos, segmentacdao da mao-de-obra segundo a
localizacdo geografica, nivel educacional ou produto, investimento em treinamento,
fundos de seguridade e outros planos sociais;

d) investimentos - descricdo dos principais investimentos realizados, objetivo,
montantes e origens dos recursos alocados;

e) pesquisa e desenvolvimento - descricdo sucinta dos projetos, recursos
alocados, montantes aplicados e situagéo dos projetos;

f) novos produtos e servicos - descricdo de novos produtos, servigos e
expectativas a eles relativas;

g) protecdo ao meio-ambiente - descrigcdo e objetivo dos investimentos efetuados
e montante aplicado;

h) reformulacbes administrativas - descricio das mudangas administrativas,
reorganizagdes societarias e programas de racionalizagao;

i) investimentos em controladas e coligadas - indicagdo dos investimentos
efetuados e objetivos pretendidos com as inversoes;

j) direitos dos acionistas e dados de mercado - politicas relativas a distribuicao de
direitos, desdobramentos e grupamentos; valor patrimonial por agdo, negociagao e
cotacdo das acbes em Bolsa de Valores;

k) perspectivas e planos para o exercicio em curso e os futuros - podera ser
divulgada a expectativa da administracdo quanto ao exercicio corrente, baseada em
premissas e fundamentos explicitamente colocados, sendo que esta informacéo nao se
confunde com projecdes por nao ser quantificada; e

I) em se tratando de companhias de participacdes, o relatério deve contemplar as
informagbes acima mencionadas, mesmo que de forma mais sintética, relativas as

empresas investidas.

2.3- Governanca Corporativa e o Novo Mercado

De acordo com o IBCG ( Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa),
governanga corporativa € o sistema pelo qual as sociedades s&o dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre Acionistas/Cotistas, Conselho de Administracao,
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Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As boas praticas de governanca
corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao
capital e contribuir para a sua perenidade.

A adogao de boas praticas de governanga corporativa permite que aos acionistas
a gestao estratégica de sua empresa e a efetiva monitoragdo da direcao executiva. Além
disso, uma pesquisa realizada em junho de 2.000 pela McKinsey & Co, em parceria com
o0 Banco Mundial apurou que as agdes das empresas que adotam maior transparéncia
em sua divulgacao tém suas a¢des mais valorizadas em cerca de 18 a 28%.

Partindo da premissa da valorizagdo das agdes a parir da adogdo de maior
evidenciacao das transagdes, em dezembro de 2000 a BOVESPA criou o Novo Mercado,
um segmento diferenciado de listagem destinado a negociagcao de agdes emitidas por
companhias que se comprometam, voluntariamente, com a adocido de praticas de
governanga corporativa adicionais em relagdo ao que é exigido pela Regulamentagao
brasileira.

Segundo a BOVESPA, as normas adicionais da empresas integrantes do Novo
Mercado sao:

o Capital Social composto exclusivamente por acbes ordinarias;

) Extensdo para todos os acionistas das mesmas condi¢des obtidas
pelos controladores quando da venda do controle da companhia;

. Realizagao de uma oferta publica de aquisicdo de todas as agdes

em circulagdo, no minimo, pelo valor econémico, nas hipéteses de fechamento do
capital ou cancelamento do registro de negociacdo no Novo Mercado;

o Conselho de Administragdo com minimo de 5 (cinco) membros e
mandato unificado de até 2 (dois) anos, permitida a reeleicdo. No minimo, 20%
(vinte por cento) dos membros dever&o ser conselheiros independentes.

o Melhoria nas informacdes prestadas, adicionando as Informacobes
Trimestrais (ITRs) — documento que é enviado pelas companhias listadas a CVM
e a BOVESPA, disponibilizado ao publico e que contém demonstragdes
financeiras trimestrais — entre outras: demonstracdes financeiras consolidadas e a
demonstragao dos fluxos de caixa.

. Melhoria nas informacdes relativas a cada exercicio social,
adicionando as Demonstracdes Financeiras Padronizadas (DFPs) — documento
que é enviado pelas companhias listadas a CVM e a BOVESPA, disponibilizado
ao publico e que contém demonstragbes financeiras anuais — entre outras, a
demonstragao dos fluxos de caixa.

o Divulgacao de demonstracdes financeiras de acordo com padrdes
internacionais IFRS ou US GAAP.
o Melhoria nas informacdes prestadas, adicionando as Informacgoes

Anuais (IANs) — documento que é enviado pelas companhias listadas a CVM e a
BOVESPA, disponibilizado ao publico e que contém informagdes corporativas —
entre outras: a quantidade e caracteristicas dos valores mobiliarios de emissao da
companhia detidos pelos grupos de acionistas controladores, membros do
Conselho de Administracéo, diretores e membros do Conselho Fiscal, de forma
agregada, bem como a evolucéo dessas posicoes.

o Realizagdo de reunides publicas com analistas e investidores, ao
menos uma vez por ano.
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o Apresentacdo de um calendario anual, no qual conste a
programacdo dos principais eventos corporativos, tais como assembléias,
divulgacgao de resultados etc.

o Divulgacao de termos dos contratos firmados entre a companhia e
partes relacionadas.
o Divulgagdo, em bases mensais, das negociacbes de valores

mobiliarios e derivativos de emissdo da companhia por parte dos acionistas
controladores.

o Manutencdo em circulacdo de uma parcela minima de acoes,
representando 25% (vinte e cinco por cento) do capital social da companhia.

. Quando da realizagao de distribuicbes publicas de agbes, adogao
de mecanismos que favoregam a dispersao do capital.

o Adesdo a Camara de Arbitragem do Mercado, para resolugao de
conflitos societarios.

2.4- Planejamento Estratégico

O Planejamento estratégico foi o item analisado no presente estudo, visto que
representa uma ferramenta 0til aos acionistas como base de avaliagdo de seus
investimentos. Para Philip KOTLER (1975), “O Planejamento Estratégico € uma
metodologia gerencial que permite estabelecer a diregcao a ser seguida pela Organizacgéao,
visando maior grau de interacdo com o ambiente”. Complementando a definigcdo anterior,
(ANTHONY & GOVINDARAJAM, 2006) afirmam que “o Planejamento Estratégico é o
processo pelo qual sdo decididos os principais programas que a organizagao pretende
adotar para implementar e manter suas estratégias, bem como o volume de recursos que
serao aplicados em cada programa.”

Trata-se de um instrumento de gestdo que possibilita a projecdo de um conjunto
de agbes focada em um determinado resultado. Isto significa que o planejamento
estratégico permite a formulagdo de para a sele¢do de programas de agdo e para sua
execucgao, levando em conta as condi¢des internas e externas a empresa e sua evolugao
esperada.

Embora haja controvérsias entre os autores sobre a definicdo do planejamento
estratégico, visto que este € um processo que encontra-se em constante evolugao, é
possivel perceber unanimidade em relacdo as etapas que o compdem (ROSSETTI,
SELIC & CORAL). A primeira fase reside no Diagndéstico do Posicionamento Estratégico
da Empresa em relagao ao Mercado, sempre do ponto de vista competitivo, buscando-se
identificar as tendéncias internas e externas. E uma andlise do momento e das
perspectivas a que a Empresa esta sujeita, se continuar nos atuais padrées de gestado
empresarial.

A segunda fase reside na Analise e identificagcdo do que se deve fazer para
aumentar sua capacidade competitva. E a fase de Planejamento Estratégico
propriamente dita, na qual as abordagens internas e externas sdo exaustivamente
analisadas, para a definicdo do que precisa ser mudado, quais metas precisam ser
atingidas, objetivos e planos de agao, bem como quem vai executar o qué.

A terceira fase é da Implementacao, e trata-se de uma fase geralmente cheia de
turbuléncias porque sdo inevitaveis as "Resisténcias as Mudancas", tanto por parte de
algumas pessoas isoladamente, como de grupos que se unem por ndo se adequarem ao
processo de descontinuidade da fase anterior para a nova fase do planejamento
estratégico. Como ultima fase, observa-se o controle dos resultados, o qual busca a
verificagao dos resultados obtidos em contraste com os resultados esperados.
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2.5- Importincia do Planejamento Estratéqgico

O Brasil, assim como os outros paises, encontra-se em constante progresso
tecnoldgico, fazendo com que as inovacbes tecnolégicas se tornem rotineiras nas
empresas de grande porte. A busca pela diferenciagao tornou-se presente na maioria das
organizagdes, principalmente, quando se refere as companhias de capital aberto, que
além da competitividade, também tem a crescente preocupacédo com a busca por novos
investidores.

Apesar de positivas, essas mudangas acarretam para as empresas uma busca
crescente pelo progresso e desenvolvimento de suas ferramentas de gestdo. E nesse
sentido que entende-se a importancia do planejamento estratégico. Para Santos (1992), a
evidéncia dessas mutacdes em que encontra-se a sociedade , faz com que as industrias
se posicionem de forma cada vez mais eficiente, para fazer valer sua experiéncia
administrativa quanto a capacidade de se antecipar aos fatos futuros. O mesmo autor
ainda ressalta que a énfase do planejamento estratégico esta no futuro e ndo no presente
e a distancia de observacao é de acordo com a velocidade das mudancas ocorridas no
presente.

Isto significa que, a constante evolugdo vivida pela sociedade afeta
significativamente o comportamento das empresas, principalmente em se tratando do
planejamento estratégico utilizado pelas mesmas. Assim é possivel a compreenséo da
importancia do planejamento estratégico, visto que, tal ferramenta é de extrema valia no
direcionamento da empresa e na previsdo e precaucao de eventos futuros que possam
acarretar graves consequéncias. Cabe ressaltar também a importancia dessa visdo do
planejamento estratégico por parte dos acionistas minoritarios, que tém acesso, em sua
maioria, as informacgdes financeiras das companhias.

2.6- Estratéqgias

Para Anthony e Govindarajam, a formulagido de estratégias é primordial na
consecugao do planejamento estratégico, visto que a formulagdo de estratégias é o
processo pelo qual se decide desenvolver uma estratégia e o planejamento € o processo
no qual se coloca em pratica a implementacédo dessa estratégia.

O processo de formulagdo de estratégias € quando a administracdo define os
objetivos da empresa e as estratégias para que esses objetivos sejam atingidos. Uma
das diferencas deste processo com o processo do planejamento estratégico, segundo
Anthony e Govindarajam, € a presencga da criatividade. Isso ocorre devido a abrangéncia
do planejamento estratégico, que tende a ser institucionalizado, enquanto a formulagao
de estratégias pode mudar de acordo com estudos e pesquisas realizados.
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3- METODOLOGIA

A etapa preliminar foi caracterizada pela realizagdo uma revisdo bibliografica
sobre o assunto a fim de propiciar uma melhor analise do problema em questdo e a
elaboracido de uma pesquisa com resultados relevantes. Essa revisao foi feita através de
livros de autores conceituados, artigos de revistas de contabilidade, trabalhos e teses
encontrados via internet, para um melhor entendimento dos aspectos tedricos da
pesquisa.

A etapa seguinte é a analise dos relatorios da administragdo. A técnica de
pesquisa utilizada foi a analise de conteudo, que, segundo Vergara citando Bardin (1997,
p.42), € um conjunto de técnicas de andlise das comunicagbes visando obter, por
procedimentos sistematicos e objetivos de descricdo do conteudo das mensagens,
indicadores (quantitativos ou n&o) que permitam a inferéncia de conhecimentos relativos
as condigdes de producao/recepcéao (variaveis inferidas) destas mensagens.

O relatério da administracédo analisado foi o do ano de 2006 de todas as empresas
que integram o Novo Mercado, totalizando 82 empresas. Tal opgao foi baseada no
conteudo subjetivo e estratégico destes relatorios, que, teoricamente, séo utilizados como
meio de comunicagao entre o conselho de administragao e os acionistas.

4- ANALISE DOS RESULTADOS

Apods a analise, as empresas foram divididas em trés grupos, de acordo com o
grau de evidenciacdo das informagbes sobre o planejamento estratégico. O primeiro
grupo, que recebeu a pontuagdo mais baixa, é representado pelas empresas que nao
evidenciam informagbes sobre seu planejamento estratégico. Ja o segundo grupo, que
recebeu a pontuacao 2 (dois), é representado pelas empresas que evidenciam em suas
informacgdes obrigatérias apenas o tipo de estratégia adotada pela empresa.

O terceiro e ultimo grupo, com a pontuacdo mais alta (trés), € composto pelas
empresas que evidenciam informagdes amplas sobre seu planejamento estratégico. Tais
empresas apresentam um alto grau de evidenciagdo do seu planejamento estratégico,
bem como o desdobramento do mesmo em objetivos. Isto significa que as empresas
também divulgaram as agdes cabiveis coerentes com os planos a longo prazo.

O alto grau de evidenciagao das empresas do Grupo 3 pode ser exemplificado a

partir de trechos extraidos de relatérios da administragdo, conforme segue:

Exemplo1:

“‘Em 2007 continuaremos executando nossa estratégia de

crescimento e desenvolvimento de longo prazo. Especificamente:

I. No mercado interno:
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o Consolidar nossa posi¢cao de fornecedor de solugdes
de equipamento eletro-eletrénicos industriais e de desenvolvedor
de sistemas especificos para a area de Energia, com pacotes de
alto valor agregado.

Il. No mercado externo:

o Aumentar a participagdo em equipamentos eletro-
eletronicos industriais em todos os mercados mundiais

o Incrementar as exportacbes de equipamentos de
Energia e Automacéo.”

Exemplo 2:

“A estratégia da B2W é melhorar sua posicdo competitiva
no mercado de varejo brasileiro. A seguir, apresentamos os
principais elementos desta estratégia:

o Crescimento de vendas e geracdo de caixa
operacional através da melhoria continua na nossa operagao

o Capturar sinergias operacionais e vantagens
competitivas  provenientes da integracdo dos canais
Americanas.com, Shoptime e Submarino

o Aumentar o volume de negdocios de nossas
subsidiarias (Submarino Viagens, Submarino Finance e
Ingresso.com)

o Buscar a atualizacdo tecnoldgica e logistica, bem
como capacitar nossos associados, de forma a suportar os
desafios que se apresentam na trajetéria de crescimento da
companhia

o Aumentar nossa base de clientes ativos

o Aumentar a frequéncia de compras

o Prospectar viabilidade de oportunidades de
desenvolvimento de negdécios no mercado internacional”

A partir dos exemplos anteriores é possivel visualizar melhor a evidenciagdo do

planejamento estratégico das empresas, visto que o desdobramento do planejamento
estratégico em objetivos é facilmente identificado, além da descrigdo clara das metas
para o exercicio posterior.

O agrupamento das empresas, de acordo com o nivel de evidenciacdo das

informacgdes sobre p planejamento estratégico pode ser visto no quadro a seguir:
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QUADRO 1 — AGRUPAMENTO DAS EMPRESAS CONFORME O NIiVEL DE

EVIDENCIACAO

0

1

2

Bco Brasil

Bco Nossa Caixa

Brascan Residential

Properties

Com.

Cia Providéncia Ind. E

Company

Const Tenda
Cremer

Cyrella Brazil Realty
Embraer

EZ Tec Empreend. e

particip.

Fertilizantes Heringer
LPS Brasil

Minerva

MMX Mineradora

MRV Engenharia e

Particip.

Odontoprev

PDG Realty
Positivo Informatica
Redecard

Sao Martinho

Springs Global

Partcip.

Acucar Guarani

Agra
Imobiliarios

Empreend.

American Banknote
Brasil Agro

Brasil brokers
Brasil Ecodiesel

BR
partcipacdes

Malls

Camargo Corréa

Cia Brasileira
Desenv.

Cia Concessoes
Rodoviarias

Cia Hering

Cia Saneamento SP
Cia Saneamento MG
Cosan

Csu

Drogasil

EDP Energias

Even Const. e
Incorp.

Grendene

GVT

Helbor

B2W Cia do Varejo
CR2

Cyrella Comercial
Datasul
Diagnosticos
Eternit

Gafisa

Iguatemi
Industrias Romi
JBS

Klabin

Light

Lupatech

M. Dias

Marisa

Medial

Natura

Obrascon
Perdigao

Renar

Sao Carlos Emp. e
Partcip.

Tecnisa

Weg
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TOTVS
TPI

Trisul

Inpar

JHSF

Localiza

Log in Logistica
Intermodal

Lojas Renner
Mafrig

Metalfrio

Porto Seguro
Profarma
Rodobens

Rossi Residencial

Tegma Gestao

Logistica

Tracbel Energia

Evidenciacao de Informacoes sobre

28%

30%

Estratégias

42%

@ Empresas que
evidenciaram
apenas a
estratégia

m Empresas que nao
mecionam nada
relacionado a
estratégia

O Empresas que
evidencial as
estratéegias e seus
desdobramentos

O quadro exposto resume os resultados desta pesquisa. Conforme os resultados
apurados, a maioria das empresas, ou seja, 42% estdo evidenciando apenas o tipo de
estratégia utilizada, e 30%, sequer mencionam a estratégia adotada.
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5- CONCLUSAO

Apesar do alto indice de empresas que nao evidenciam informagdes sobre o
planejamento estratégico das mesmas, o resultado pode ser considerado positivo, no
sentido de que tais informagdes ndo sao informagdes obrigatdrias exigidas pela CVM.

Embora tais informagdes contribuam significativamente para a expectativa dos
investidores, os custos relativos a complexidade do método e as incertezas quanto a
divulgacao de informacdes extremamente gerenciais representam fatores contrarios a
esta divulgacéo, visto que o acesso as mesmas ¢ livre tanto aos investidores, quanto aos
concorrentes.

Recomenda-se como parte de continuagdo deste estudo, a evidenciagdo de

outras informagdes gerenciais voluntarias, ressaltando-se ainda a importancia dessas
informacoes para o investidor na tomada de decisbes.
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