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Resumo:

Este estudo objetiva avaliar o grau de correlagdo e evidenciacdo das informagoées contdbeis no
periodo antecessor (2006, 2007) e sucessor (2011, 2012) a adog¢do das Normas Internacionais
de Contabilidade nas empresas listadas no Indice Brasil 50 - IBrX-50 da BM&FBOVESPA. A
pesquisa classifica-se como descritiva quanto aos seus objetivos, documental quanto aos
procedimentos e com abordagem quantitativa. O estudo foi realizado com aplicagdo de um
constructo em consondncia com o CPC 26 (R1) (2011), em 41 empresas listadas no indice
IBrX-50 da BM&FBOVESPA, nos anos 2006 e 2007, caracterizado como periodo antecessor, e
2011 e 2012, periodo sucessor a adocdo das normas internacionais de contabilidade no Brasil.
Os resultados apontaram que a categoria de evidenciacdo que se apresenta com mais
frequéncia nas empresas pesquisadas, foi a Estrutura das Notas Explicativas. Em relagdo a
evolugdo do nivel de evidenciacdo das informagdes contdbeis identificou-se que houve
evolugdo nas informacoées contdbeis apresentadas pelas empresas em relacdo as categorias de
informacdo III - Fontes de incerteza na estimativa, IV - Capital e V - Instrumentos financeiros
com opgdo de venda classificados no patriménio liquido. Quanto a correlagcdo existente entre
as informacgoées contdbeis apresentadas antes e apds a adocdo das normas internacionais de
contabilidade, foi identificado que o grau de correlacdo é negativo, inversamente proporcional,
ndo apresentando significancia, em relagdo as informagbées apresentadas no periodo
antecessor e sucessor a ado¢do as normas internacionais de contabilidade.

Palavras-chave: Evidencia¢cdo. CPC 26 (R1) (2011). Qualidade da Informag¢ées Contdbeis.

Area tematica: Abordagens contempordneas de custos
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Evidenciacao das informacdes contabeis das empredasadas no
IBRX-50 — Um estudo relativo ao periodo antecessersucessor a
adocao das normas internacionais de contabilidadeorBrasil

Resumo

Este estudo objetiva avaliar o grau de correlagédenciacédo das informacdes contabeis no
periodo antecessor (2006, 2007) e sucessor (2012) 2 adocao das Normas Internacionais
de Contabilidade nas empresas listadas no indiasil&0 — IBrX-50 da BM&FBOVESPA.

A pesquisa classifica-se como descritiva quantosaos objetivos, documental quanto aos
procedimentos e com abordagem quantitativa. O edidrealizado com aplicagdo de um
constructoem consonancia com o CPC 26 (R1) (2011), em 4lewap listadas no indice
IBrX-50 da BM&FBOVESPA, nos anos 2006 e 2007, ciazado como periodo antecessor,
e 2011 e 2012, periodo sucessor a adocdo das nameasacionais de contabilidade no
Brasil. Os resultados apontaram que a categorividienciacdo que se apresenta com mais
frequéncia nas empresas pesquisadas, foi a Estrdasr Notas Explicativas. Em relacao a
evolucdo do nivel de evidenciacdo das informac@egabeis identificou-se que houve
evolucdo nas informacdes contabeis apresentadas @mipresas em relacdo as categorias de
informacéo Ill — Fontes de incerteza na estimatixq,- Capital e V — Instrumentos
financeiros com opg¢do de venda classificados nonp@tio liquido. Quanto a correlagéo
existente entre as informacdes contabeis apreseni@ates e apds a adocdo das normas
internacionais de contabilidade, foi identificadaeqo grau de correlagdo é negativo,
inversamente proporcional, ndo apresentando sgnifia, em relacdo as informacdes
apresentadas no periodo antecessor e sucessorcdoade normas internacionais de
contabilidade.

Palavras-chave Evidenciacdo. CPC 26 (R1) (2011). Qualidade flarhmacbes Contabeis.

Area Tematica: Abordagens contemporaneas de custos.

1 INTRODUCAO

O processo de desenvolvimento de capitais provenida abertura do mercado,
globalizacéo, e internacionalizagdo da economiaz ta necessidade de se criar uma
linguagem que possibilite 0 entendimento dos ratsofinanceiros e das demonstracdes
contdbeis de maneira facilitada e semelhante ergugralugar do mundo. Esta busca por
uma harmonizacao contabil internacional tem endolvhiciativas de diversos organismos
em nivel mundial, entre os quais destacaFke: International Accouting Standards Board
IASB, The International Federation of Accountants IFAC, United Nations, The
International Organization of Securities CommisstohOSCO,Organization for Economic
Cooperation and Development, European Economic Qaomityjn— EEC, The European
Union, Banking Supervision Committee, The Confdderaf Asian and Pacific Accountants
— CAPA, Associacion Interamericana de Contabilidad, Fedieratdes Experts Comtables
Européensdentre outros (NIYAMA, 2005).

Jeanjean e Stolowy (2008 apud COSTA, 2012) obsemze a utilizagdo de apenas
um conjunto de normas ira facilitar a comparacadekempenho financeiro das empresas em
diferentes paises, isto consequentemente ird aamergficacia da competicdo por fundos
internacionais, reduzindo assim o custo de cap#éaa as empresas. Esses beneficios sao
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esperados considerando que a partir da adocad-B& dumentara a transparéncia e havera
uma melhora na qualidade dos relatérios financel@ntre os indicadores desta melhora
estdo, a reducdo no gerenciamento de resultadhs;a@ nas atividades de evaséo fiscal,
maior persisténcia dos lucros, maior tempestividdde resultados, maior relevancia das
informacfes contabeis na precificacdo de acdesredacdo no nivel de conformidade
financeira e fiscal.

As normas internacionais de contabilidade buscaongarabilidade e a consisténcia
das informacdes financeiras pelo fato de seremabdaseem principios e ndo em regras, dessa
forma pode-se solucionar problemas de maneirasedifes baseados no mesmo principio,
observando qual a melhor solugédo para cada empegsmdo o uso de uma andlise critica
para refletir da melhor maneira o desempenho doaedNIYAMA, 2005).

Neste sentido, Coelho e Lins (2010) destacam quiermnstracfes contabeis estao
evoluindo de acordo com a necessidade de melhdemsiacdo aos seus usuarios, sendo que
esta evolucdo nem sempre ocorreu atendendo assitecks do mercado. O cdédigo
comercial foi o primeiro instrumento legal que &gu sobre as demonstracdes contabeis, 0
primeiro grande marco regulatério foi a Lei 6.4@£0m seus diversos ajustes posteriores. O
processo de convergéncia as normas internaciorat®mtabilidade vem proporcionar novo
patamar de evolucdo das normas contabeis, com egaaebncos para a contabilidade,
usuarios e para a propria profissdo contabil.

Este cenario torna perceptivel a necessidade dgsresas apresentarem as
demonstracdes financeiras de forma clara e evidmdeusuarios deste tipo de informacéao.
Diante deste contexto elaborou-se a questdo queia@sta pesquis®ual é o grau de
correlacéo e evidenciacdo das informacdes contabeis periodo antecessor (2006, 2007)

e sucessor (2011, 2012) a adocdo das Normas Intaioaais de Contabilidade nas
empresas listadas no indice Brasil 50 — IBrX-50 dBM&FBOVESPA?

Em decorréncia do questionamento proposto, o objeteste trabalho de conclusao
de curso € avaliar o grau de correlacéo e evidgdwidas informacdes contabeis no periodo
antecessor (2006, 2007) e sucessor (2011, 2012pgéa das Normas Internacionais de
Contabilidade nas empresas do listadas no indiasilE50 — IBrX-50 da BM&FBOVESPA.
Para tanto, foram estabelecidos como objetivoscéspes: a) identificar qual a categoria de
evidenciacdo apresenta-se com mais frequéncia pelasesas pesquisadas; b) verificar a
evolucédo do nivel de evidenciacdo das informacoesabeis nas empresas pesquisadas; c)
apontar o grau de correlagdo das informacdes ogist@ntes e apds a adocdo das normas
internacionais de contabilidade.

Este estudo torna-se relevante por tratar de unma tatoal, possibilitando aos
académicos conhecer de maneira mais pratica o atebmontabil em que irdo atuar,
considerando que cada vez mais 0 mercado de toabalge profissionais capacitados que
estejam preparados para resolver as mais divatsag@es. O estudo justifica-se também por
agregar valor para a sociedade, pois cabe destpeara informagdo contabil é uma
ferramenta de gestéo essencial a disposicdo dagsdnips, ou seja, atraves das informacgdes
extraidas das demonstracdes contdbeis e/ou rektgerenciais é possivel mensurar o
desempenho da organizacédo, tracando o planejamestratégico adequado a partir destas
informacoes.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo apresenta-se uma breve revisddedatlira que servira de base para o
desenvolvimento do estudo, fundamentando uma exgd@ando tema abordado.
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2.1 CAPACIDADE INFORMACIONAL DA CONTABILIDADE

As demonstracfes contabeis devem ser elaboradaod com as normas contabeis
vigentes de maneira a auxiliar os interessadoomada de decisdo. Parargernational
Accounting Standards BoatASB, 2001, p. 49), as principais caracteristigaalitativas da
informacdo contébil sdo a compreensibilidade, eevégicia, a confiabilidade e a
comparabilidade. Segundo essa instituicdo, taactenisticas fazem a informacao contabil
atil para seus usuarios.

O Quadro 1 apresenta as caracteristicas qualdadlasdemonstracdes contabeis.

Caracteristicas qualitativas Definicao Fonte

Refere-se que a informacdo apresentada |seja
prontamente entendida pelos usuarios que possuam um
Compreensibilidade conhecimento minimo sobre a empresa, mas as
informacgBes, mais complexas ndo podem ser excluidas
em hipotese alguma.
Considera-se uma informacdo relevante quando| esta

pode influenciar as decisdes econdmicas dos usyario

ajudando a avaliar o impacto de eventos passa(i‘ﬁ)éfcibus ot al.
presentes ou futuros. (2010)
Uma informacdo é material quando sua omissédo ou
distor¢éo pode influenciar as decis6es econdmioas d
usudrios, utlizando como base as demonstrdcdes
contdbeis.

Relevancia

Materialidade

Para uma informacao ser (til ela deve ser confiével
para isto é necessario que esta informacéo estejale
erros ou vieses relevantes e representar adequattame
aquilo que se propds a representar.

Confiabilidade

Fonte: Adaptado de ludicibus et al. (2010).
Quadro 1 - Caracteristicas qualitativas das demagtsts contabeis

As caracteristicas qualitativas das informacdesatx@is, conforme Hendriksen e Van
Breda (2007) sdo propriedades da informacédo pareé-ta Util. Relatam ainda que uma
caracteristica tal como a oportunidade da informa&c@dependente do usuario, pois todos os
usuarios desejam informacgdes oportunas.

De acordo com o CPC 26 (R1) (2011), as demonstsagdatabeis sdo uma
representacdo estruturada da situacdo patrimdnehdeira e também do desempenho da
empresa, 0 objetivo das demonstracdes contabedeéooporcionar informacdes que sejam
Uteis a um grande namero de usuérios em suas gedi@ tomada de decisdes econdmicas.
As demonstracdes também buscam apresentar a meoeirgue os administradores atuaram
observando os seus deveres e responsabilidadésegioeam confiados.

Para satisfazer a esse objetivo, o CPC 26 (R1)1j26dresenta que as demonstracdes
contabeis proporcionam informacédo da entidadeGaaw seguinte:

(a) ativos;

(b) passivos;

(c) patriménio liquido;

(d) receitas e despesas, incluindo ganhos e perdas;

(e) alteragcbes no capital proprio mediante intézaabes dos proprietarios e
distribuicdes a eles; e

(f) fluxos de caixa.

Segundo o CPC 00 (R1) (2011) as demonstracdesbemslaboradas de acordo com
a Estrutura Conceitual tem o objetivo de fornen&rmacdes que sejam Uteis na tomada de
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decisbes econO6micas e avaliacbes por parte dosias@dn geral, sem ter o proposito de
atender finalidade ou necessidade especifica déetenminado grupo de usuarios.

Lemes e Carvalho (2010) observam que para quenagndtracdes contabeis atendam
seus objetivos elas devem representar fielmentéeito ede transacdes, outros eventos e
condicOes de acordo com as definicbes e critéBagcbnhecimento para os ativos, passivos,
receitas e despesas, presume-se que a aplicac#ioR#yscom as divulgages adicionais, se
necessarias, resulte na apresentacao justa dassteagbes contabeis.

2.2 EVIDENCIACAO

De acordo com a deliberacdo da CVM n°488 (2005, aprovou o0 pronunciamento
do IBRACON NPC n °© 27, o objetivo das demonstragigabeis é de fornecer informacgdes
sobre a situacdo patrimonial e financeira de unidade, que séo utilizados para a tomada de
deciséo de diversos usuérios da contabilidade.

O objetivo das demonstracdes contabeis é o de mmiopar uma clara e fidedigna
apresentacao da situacado econdmica e financegmgeesa, conforme o CPC 26 (R1) (2011)
as demonstracbes contabeis devem ser divulgadasndegas IFRS este método de
apresentacao possibilita o entendimento das infgies apresentadas pelos mais diversos
usuarios dos mais variados lugares.

Para Hendriksen e Van Breda (1999), a divulga¢&o idBormacfes contabeis é
realizada por meio das notas explicativas, das dstragdes complementares e também das
discussbes e analises realizadas pela administrRgéimveze (2009, p. 119) complementa
que “[...] basicamente, o processo de evidenciagi@onsubstancia numa peca contabil
denominada notas explicativas. Nessa peca, todoems que necessitam de informacao
adicional para sua compreenséao devem ser evidestiad

No que diz respeito ao nivel de divulgacdo Hendrike Van Breda (1999)
consideram que a quantidade de informacao que skvdivulgada depende primeiramente
do leitor que recebe a informacao, observando el mig divulgacdo disponivel em outras
fontes. Com relacdo aos padrdes de divulgacdoodestainda que deve-se observar o nivel
de bem-estar social que a divulgacéo de informagdiesonais produz.

A evidenciagdo tem o objetivo de transmitir as rimfacbes relevantes, de uma
maneira adequada auxiliando os diversos usuaricsodtabilidade na tomada de decisao.
Segundo ludicibus e Marion (2001) a evidenciacdo processo pelo qual a empresa
apresenta todas as informacdes que possibilitenalgagdo de sua situacdo patrimonial e
também das mudancas ocorridas em seu patriméregpagsam vir a oferecer interferéncias
em seu futuro, todas as informacfes que ndo estivelemonstradas de maneira clara e
objetiva nas demonstra¢des contabeis e sim apenasl@dos sintetizados devem apresentar
notas explicativas ou aparecer em quadros complanesn levando ao usuario a informacao
adequada, justa e plena.

Para Bueno (1999), disclosureno Brasil possui quatro categorias de influéncia q
sdo praticados: 0 ambiente em que a empresa esdAdm estagio de desenvolvimento
econdmico do pais, 0 mercado de capitais, infla@noido-financeiras. Bueno (1999) diz
ainda que a divulgacéo da informagdo néo precisaapenas legal ou formal, pode ser
também voluntaria e informal, que se apresente alérque lhe € requerido, o mais
importante € que as informacdes sejam as mesmastpdos, para que ninguém seja
beneficiado recebendo informacdes privilegiadas.

Segundo Hendriksen e Van Breda (1999) as empresasnée aumentam o grau de
divulgacao das informacfes apenas quando sofremmaligpo de presséo, vindo geralmente
da classe contabil ou do poder publico. Destacarsegsiintes argumentos como 0S mais
utilizados pelas empresas para ndo aumentar algravidenciacao:
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1. a divulgacéo ira favorecer os concorrentes gregindo assim o0s acionistas;

2. a divulgacéo integral das informacoes finansetl@ mais forca aos sindicatos para
negociar salarios;

3. os investidores ndo possuem conhecimento sutiécjgara compreender as politicas
contabeis o0 que acabaria confundindo-os;

4. que existem outras maneiras de demonstrar agmatdes que n&o nas
demonstracdes financeiras e com um custo mais.baixo

Segundo ludicibus et al. (2010), as demonstrag@etsloeis ndo sdo a Unica fonte de
informacdo da empresa, atos e fatos relevantes élamlevem ser informados aos
interessados, principalmente se tratando de congmabertas ou com obrigagdo ou vontade
de prestacdo de contas publica que poderado viusacaariacbes na situacdo da empresa.
Contudo as informagdes que forem relevantes e gasam vir a influenciar na situacao
econdmico-financeira da empresa devem ser divuggaddm de possibilitar um melhor
entendimento da situagdo da mesma.

Conforme destacado pelos autores acima mencionadd3gmonstracdes Contabeis
sdo uma exposicao resumida e detalhada dos prmdgias registrados pela contabilidade
em um determinado periodo. Se houver a necessildgadea explanacdo mais detalhada, esta
deve ser feita em relatérios auxiliares, como exememos as Notas Explicativas.

2.3 ESTUDOS CORRELATOS

Devido a relevancia da tematica divulgacdo e nexa$icativas, tanto para a academia
guanto para o meio empresarial, foram realizadesrslbs estudos que objetivaram aprimorar
conhecimentos e explorar com maior profundidadevigeaciagdo demonstrada pelas
empresas.

Cunha et al. (2007) buscaram analisar a evolucadofaianacao contébil concernente
aos instrumentos financeiros, derivativos em egpedivulgada nas notas explicativas no
periodo de 2002 a 2005, conforme a Instrucdo NavenaP 235/95 da CVM. As empresas
selecionadas foram as vinte maiores empresasdirasjlndo financeiras, dentre estas, cinco
estavam listadas entre as que possuiam o maiomeotle negociacbes de acbes em 2005.
Observou-se que as informacgfes pouco evoluiranemide de atenderem as determinacfes
da CVM. Conclui-se que houve evolucédo na evidedoaa informacéo contabil concernente
aos derivativos divulgada nas notas explicativapattodo analisado, apesar das deficiéncias
constatadas.

Lima (2010) investigou a relevancia da informacéotébil antes e depois do inicio
do processo de convergéncia para as normas IFB®asd, sobre trés perspectivas distintas.
Foram analisadas 2.277 observagdes trimestraiodhes tas empresas que propuseram a
carteira teorica do Ibovespa durante o periodosdanbs, de 1995 a 2009. A primeira, com
enfoque de curto prazo, analisa a reacdo do merdadoapitais brasileiro associada a
divulgacdo das demonstracdes contabeis em trés masnantes, durante e apds a transicao
do padrdo contabil brasileiro para o padréo hibr@® resultados nesta perspectiva indicam
que as demonstracdes contabeis possuem conteddmacional, sendo que para a amostra
de empresas que possuem 0s incentivos para sersninfoamativas ndo foram constatadas
diferencas em seu conteudo informacional antegeisi€lo inicio do processo de migracao
para o IFRS, j& para as empresas da amostra deptiiass de governanga corporativa 0s
resultados mostraram-se inconclusivos. A segundspeetiva € voltada a uma andlise de
longo prazo entre a associacdo de varidveis cdstébeariaveis de mercado, os resultados
indicam que a relevancia da informacédo contabihsueada através de modelos de preco e
retorno, aumentou apos a adocao parcial das ndFR& no Brasil. J4 a terceira perspectiva
analisou a relevancia dos niameros contabeis nodeede transicdo entre o padrao contabil
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brasileiro e as normas IFRS, que é a divulgacaoafictes de reconciliacdo do lucro e do
patriménio liquido. Neste quesito, as evidénciakicaram que os ajustes de reconciliagdo de
lucro liquido e do patriménio liquido séo relevanpara o mercado de capitais brasileiro.

Malacrida e Yamamoto (2010) analisaram a relevadam informacdes contabeis e
sua capacidade preditiva, com o objetivo de verifise as informacfes contabeis, lucro,
accruals e fluxo de caixa operacional, possuem capacidaderddizer o fluxo de caixa
operacional futuro de empresas com ac¢fes negoaadB8&FBOVESPA. A amostra para
tal estudo compreende as companhias abertas, dies bgtadas na BM&FBOVESPA, que
divulgaram a demonstracéo do fluxo de caixa, pedtodo indireto, pelo menos a partir do
ano de 2004, totalizando 68 empresas. Evidenciaueea demonstracao de fluxo de caixa
fornece informacdes relevantes adicionais aqualasefidas pelo lucro na predicdo dos
fluxos de caixa operacionais futuros das empresasildéiras, indicando que a capacidade
preditiva das informacdes contabeis em relacaduao tle caixa se restringe ao curto prazo.

Reis, Souza e Sales (2012) analisaram a estruaisraatas explicativas presentes nas
demonstracdes contabeis com vistas a verificaraseepeticdo de informacdes. Para tal, a
populacdo consiste em todas as empresas que magacies mercado acionario e estédo
listadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e Fut(Bdd&FBOVESPA) que totalizam,
conforme o site da BM&FBOVESPA, até setembro del2@67 empresas. Observou-se que
a maioria das empresas estudadas néo alterou uha feensivel suas notas explicativas
divulgadas entre os anos de 2009 e 2010, apenasures informagdes. Com isso, tém-se
fortes indicios de que grande parcela das emprestaslas nos niveis de Governanca
Corporativa da BM&FBOVESPA talvez ndo fornecam reowdormacdes relevantes para os
seus usuarios, pois nao relatam em suas notas ésdasontecimentos que afetaram e que
podem afetar a organizacéo.

Macedo, Machado e Machado (2013) realizaram undestamparando a relevancia
da informacado contébil em periodos pré e pos agiéniase do processo de convergéncia as
normas internacionais de contabilidade no Brasi¢é se deu no ano de 2008. Para tanto foi
realizada uma comparacdo do R2 das regresstesuerdpoxyde cada informacéo contabil
como variaveis independentes e o preco das acdes ariavel dependente, para o periodo
de 1997 a 2009, de empresas nao-financeiras delcaperto no Brasil. De acordo com o0s
resultados da pesquisa observou-se que ocorrerégrerdias novalue relevanceda
informacé&o contabil de LLPA (Lucro Liquido por Agade PLPA (Patrimdnio Liquido por
Acdo) nos periodos pré e pos primeira fase do psocele convergéncia as normas
internacionais de contabilidade no Brasil, com d?BLapresentando um ganho e o PLPA
uma perda de conteudo informacional.

3METODO E PROCEDIMENTOS DE PESQUISA

Observando que o trabalho se propss a identificgao de correlagéo e evidenciacdo
das informacfes contabeis no periodo antecess06 (@®007) e sucessor (2011 e 2012) a
convergéncia as normas internacionais das empiietadas no IBrxX-50, esta pesquisa
guanto ao atendimento de seus objetivos caractegizamo um estudo descritivo, quanto aos
procedimentos pesquisa documental, quanto a alerddg problema quantitativa.

Para o atendimento de seus objetivos € descritivaigude de abranger a descricéo
do nivel de evidenciagcdo das informacdes contabeigperiodo anterior e posterior a
publicacdo das normas internacionais de contad#iceas empresas pesquisadas.

A populacio para este estudo consiste nas empistatas no indice Brasil 50 —
IBrX-50 — da BM&F BOVESPA e a amostra é por tipaii@é ou intencional, nao
probabilistica no conjunto da populacdo. De acardm Oliveira (2003, p. 88), “[...] a
amostragem nao probabilistica tem como caract&igtrincipal o desconhecimento da
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probabilidade de selecdo de determinado elemenitradeo universo em estudoNeste
sentido, foram extraidas as empresas que divulgasasemonstracfes contabeis em todos 0s
anos que se propos desenvolver o estudo, contul®@a&mpresas listadas a amostra se
reduziu a 41 empresas, considerando que até dimitda coleta de dados, 9 empresas nao
divulgaram as demonstracbes em pelo menos algunamms compreendidos 2006, 2007,
2011 ou 2012. O Quadro 2 apresenta as empresamsaldas.

Empresas
E1 | Banco do Brasil S.A. E22 OGX Petroleo e Gasdpar;0es S.A.
E2 | Itat Unibanco Holging S.A. E23 All America Laihogistica S.A.
E3 | Banco Bradesco S.A. E24 BR Malls Participactés S
E4 | Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras E25 CyBrlwil Reality S.A. Empreend e Part
E5 | Banco Santander (Brasil) S.A. E26 Klabin S.A.

Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de S&o

E6 | Itausa - Investimentos Ital S.A. EZ2Paulo S.A.
E7 | Vale S.A. E28| Bradespar S.A.
E8 | Telefbnica Brasil S.A. E29 GOL Linhas Aéreazligentes S.A.
E9 | Gerdau S.A. E30| Lojas Americanas S.A.
E10 | JBS S.A. E31 | Gafisa S.A.
E11 | Cia Siderurgica Nacional E32 Brookfield Incagugbes S.A.
E12 | Companhia de Bebidas das Américas - AMBE33 | Rossi Residencial S.A.
E13 | Cia Energ Minas Gerais — CEMIG E34 MMX MineragiMetalicos S.A.
E14 | Braskem S.A. E35 Diagndsticos da América S.A.
E15 | Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. E36uz&Cruz S.A.
E16 | Oi S.A. E37 | Localiza Rent a Car S.A.
E17 | BRF - Brasil Foods S.A. E38 Natura Cosméticds S
E18 | Fibria Celulose S.A. E39 Lojas Renner S.A.
E19 | Suzano Papel e Celulose S.A. EAO0 CIA Hering
E20 | Cosan S.A. Industria e Comércio E41 CCRS.A
E21 | PDG Realty S.A. Empreend e Participacdes

Fonte: dados da pesquisa.
Quadro 2 — Amostra da pesquisa

No Quadro 2 sdo evidenciadas as empresas que comadamostra do estudo,
totalizando 41 empresas do grupo IBrX50 da BMF&BGWA, pertencentes a diferentes
niveis de governanca corporativa, setores de aiyae@jioes de localizacdo e anos no
mercado.

Para a coleta de dados foi elaborada uma pesquisaméntal, por meio de
constructg observando as demonstracdes contabeis apresepilda empresas nos anos de
2006-2007 e 2011-2012 periodo que antecedeu e ewcadconvergéncia as normas
internacionais da contabilidade. Ressalta-se que @paelecdo dos anos de estudo optou-se
por analisar os conjuntos das demonstracdes camtdizés recentes publicados no sitio da
Comissdo de Valores Mobiliarios, 2012 e 2011, dlltisnos conjuntos de demonstracdes
contabeis publicados antes de iniciar o processmueergéncia das normas internacionais de
contabilidade, 2007 e 2006. Conforme destacadoVimira (2010), o processo efetivo de
convergéncia no Brasil foi curto, levando em coeisidao que a Lei 11.638 foi publicada em
dezembro/2007 e passou a vigorar para as demadiesragmitidas em 2008, portanto, o
periodo de 2008-2009 € um periodo de transicaose@ddo analisados.

A andlise de dados teve inicio com a elaboracaoodstructo Quadro 6, sendo que a
base deste foi o CPC 26 (R1) (2011) — Apresentat@@® Demonstracdes Contabeis,
estabelecendo critérios e bases minimas parafidagép de informagdes. Este constructo
esta dividido em seis categorias, sendo elas, tisrdas Notas Explicativas, Divulgacéo das
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politicas contabeis, Fontes de incerteza na estiaatapital, Instrumentos financeiros com
opcao de venda classificados no patriménio liquedoutras divulgacoes.

ApoOs a definicdo da amostra foram baixadas do @&i€VM — Comissao de Valores
Mobilidrios (www.cvm.gov.b}, as demonstragdes contabeis dos anos 2006, 20Q17, e
2012 das quarenta e uma companhias, objeto desjaipa.

Quanto a definicdo do método de andlise dos dddioaplicado um instrumento de
coleta de dados que mede o nivel de evidenciacdanflaamacdes apresentadas, no qual
foram separadas as evidenciacdes em trés catedergsalidade de informacgdes, sendo que
a categorizacdo por meio da aplicacdo deste inetrtanquantifica a tratativa das
informagdes conforme Quadro 3:

. - N Pontuacgéo
Categorias Posicéo Significado Atribuida

Ic Informagéo Completa A informagdo prevista encontra-se presente e 5

completa nas notas explicativas.
~ A informacdo encontra-se nas  notas

Il Informacéo Incompleta L : 3
explicativas, mas encontra-se incompleta.

A Informac&o Ausente A mformagao prevista ndo se encontra nas rjotas 1
explicativas.

Fonte: adaptado de Beuren, Boff e Hein (2008).
Quadro 3 - Categorias da qualidade das informacdes

Desta forma, as informacfes apresentadas pelagsasforam categorizadas em trés
niveis quantitativos de evidenciacdo, sendo elésrnracdo Completa (IC), Informacao
Incompleta (ll) e Informacdo Ausente (IA), no gf@lam atribuidas as pontuacdes 5, 3 e 1,
respectivamente.

Para verificar a evolugdo do nivel de evidenciagds informacdes contdbeis nas
empresas pesquisadas, foi adotado o método astafissplaced Idealque classificou as
categorias emrankings de evidenciacdo das informacdes contdbeis apesentpelas
empresas no periodo antecessor e sucessor as norenagcionais de contabilidade.

Para finalizar, atendendo ao objetivo “e”, apontargrau de correlagdo das
informacfes contabeis divulgadas antes e apdés @daddas normas internacionais de
contabilidade, foi calculado o coeficiente de caggo de Kendall, com o intuito de avaliar o
relacionamento entre omankings de evidenciacdo de informacdes. Para calculo deste
coeficiente utilizou-se eoftwareSPSS 13.0.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

Apresenta-se neste capitulo a descricdo e a amfdsselados coletados na pesquisa.
Primeiramente apresenta-se as categorias de eddaoalas demonstracoes, a evolucdo do
nivel de evidenciacdo das informacdes contabessaptadas e por fim a correlacdo entre o
nivel de evidenciagcédo das informacfes contabeesd2006 e 2007) e apds (2011 e 2012) a
adocéao das normas internacionais de contabilidade.

4.1 NIVEL DE EVIDENCIACAO DAS INFORMACOES CONTABEIS

Com base nas verificacOes realizadas nas demadbetrapntabeis publicadas das
empresas em estudo, nos anos 2006, 2007, 2011 2 2piesentam-se as analises
relacionadas as evidencia¢cOes contabeis em redac@®C 26 (R1) (2011).

As informagBes coletadas estdo demonstradas nekgsab seguir, que contém a
qualidade de informacéao por item donstructo se classificando em completa, incompleta ou
ausente, com pontuacdes respectivas de 5, 3 ® Qual foi identificado os percentuais de
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evidenciacdo bem como o numero de empresas queneiadam para cada tipo de
classificagdo de qualidade da informagédo contd&oi, cada um dos periodos, no periodo
antecessor (2006 e 2007) e sucessor (2011 e 2@l2)atdo das normas internacionais de
contabilidade no Brasil.

A Tabela 1 apresenta a evidenciacédo geral dadgsida informacao contabil pelas
empresas estudadas no periodo antecessor a adesdonadmas internacionais de
contabilidade, nos anos 2006 e 2007, correspond@mteategorias Estrutura das notas
explicativas (I), Divulgacdo das politicas cont&bg@l), Fontes de incerteza na estimativa
(1), Capital (1V), Instrumentos financeiros conpgio de venda classificados no patrimoénio
liquido (V) e Outras divulgacoes (VI).

Tabela 1 — Qualidade de informac¢do nas categooi@estructo no periodo antecessor
Categorias de evidenciagdo - 2006/2007

Qualidade

informacéao

/Categorias Ausente (1) Incompleta (3) Completa (5) Totais
do

constructo

Pontuacéo | . N° de~ % . N° de~ % . N° de~ % . N° de~ %

informacdes informacdes informacdes informacdes

I 332| 40,49 69| 841 419| 51,10 820| 100
Il 438| 59,35 114| 15,45 186| 25,20 738| 100
11 632| 96,34 24| 3,66 0| 0,00 656/ 100
[\ 795| 96,95 25| 3,05 0| 0,00 820| 100
\Y 290| 88,41 29| 8,84 9| 2,74 328| 100
VI 216| 43,90 113| 22,97 163| 33,13 492| 100

Fonte: dados da pesquisa.

Na Tabela 1 é possivel identificar a qualidadénftemacéo contabil de forma geral
em todas as categorias do constructo no periodecestsor a adocdo das normas
internacionais de contabilidade.

E possivel visualizar que na categoria | - Esteutlas notas explicativas a informacéo
completa € apresentada com maior freqiéncia nodmerdntecessor a ado¢do das normas
internacionais de contabilidade no Brasil, nos &2@36 e 2007, alcancando 51,10% do total
dos dados coletados nas empresas.

Ja as categorias Il - Divulgacdo das politicas &weis, IlI- Fontes de incerteza na
estimativa, VI — Capital, V - Instrumentos finarmosi com opcao de venda classificados no
patrimoénio liquido e VI — Outras divulgacdes, aprdam frequentemente a auséncia de
informacé&o, com respectivamente 59,35%, 96,3498596, 88,41% e 43,90% do total dos
dados coletados nas empresas listadas no IBrX$@seategorias.

A Tabela 2 apresenta a evidenciacéo geral da quagida informacéo contabil pelas
empresas estudadas no periodo sucessor a adogdarimias internacionais de contabilidade,
nos anos 2011 e 2012, correspondente as catedestastiura das notas explicativas (I),
Divulgacdo das politicas contabeis (II), Fontesmberteza na estimativa (lll), Capital (IV),
Instrumentos financeiros com opc¢do de venda cleadds no patriménio liquido (V) e
Outras divulgacgodes (VI).

Tabela 2 — Qualidade de informacgdo nas categooi@suistructo no periodo sucessor
Categorias de evidenciac¢do - 2011/2012

Qualidade
informacgéo
/Categorias

do

Ausente (1) Incompleta (3) Completa (5) Totais
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constructo
Pontuacéo | . N° de~ % . N° de~ % . N° de~ % . N° de~ %
informacdes informacdes informacdes informacdes
I 179| 21,83 32| 3,90 609| 74,27 820| 100
Il 173| 23,44 46| 6,23 519| 70,33 738| 100
11 284| 43,29 116| 17,68 256| 39,02 656/ 100
[\ 521| 63,54 80| 9,76 219| 26,71 820| 100
\ 194| 59,15 65| 19,82 69| 21,04 328| 100
VI 183| 37,20 32| 6,50 277| 56,30 492| 100

Fonte: dados da pesquisa.

Na Tabela 2 é visualizado que as categorias ryfasa das notas explicativas), |l
(Divulgacdo das politicas contabeis) e VI (Outrasilldacdes) possuem frequentemente a
informacdo completa no periodo sucessor a adoc¢d& raamas internacionais de
contabilidade no Brasil, conforme previsto no CPE (R1) (2011). Estas categorias
apresentam respectivamente 74,27%, 70,33% e 56¢83%lados coletados nas empresas.
Vale destacar que a categoria | também apresemtmvaformacdes completas com mais
frequéncia no periodo antecessor, porém, com 51d®%tal dos dados coletados naquele
periodo.

As categorias Il (Fontes de incerteza na estiragtilV (Capital) e V (Instrumentos
financeiros com opc¢do de venda classificados noinp@tio liquido) sdo apresentadas
frequentemente com auséncia de informacdes pelpesas, com 43,29%, 63,54% e 59,15%
respectivamente. Estas categorias também apreaantauséncia de informagdo com mais
frequéncia no periodo antecessor, porém, com 96,38%5% e 88, 41%.

Com os dados acima apresentados, fica evidentda@ue melhora na qualidade de
evidenciacdo das informacfes contabeis, pois, deinaageral, a categoria | aumentou em
23,17% a quantidade das informac¢des completas lagéiceao periodo anterior, as categorias
Il e VI passaram com a maioria das informacdesrdasgara completas no periodo sucessor,
e as categorias lll, IV e V apesar de apresentdregiientemente as informacgdes ausentes,
este percentual diminui respectivamente do peradecessor para o sucessor em 53,05%,
33,41% e 29,26%.

4.2 RANKINGSDE EVIDENCIACAO

Com a finalidade de atender o objetivo “c” do estagie € verificar a evolugdo do
nivel de evidenciacdo das informacdes contabeisenggesas pesquisadas foi aplicado o
método estatisticDisplaced Ideal.

Este tipo de método estatistico mede a distareciafdrmacdo em relacdo ao cenario
ideal. Na Tabela 3 sdo apresentadosamsesatingidos por cada categoria do constructo nos
quatro anos de estudo.

Tabela 3 -Scoregor categoria dgonstructo

Categoria 2006 2007 2011 2012
I 0,0420 0,0368 0,0395 0,0346
Il 0,0951 0,0966 0,0502 0,0487
Il 0,0000 0,0122 0,1445 0,1344
\% 0,0000 0,0095 0,1704 0,1724
V 0,0077 0,0307 0,0708 0,0730
\i 0,0231 0,0224 0,0188 0,0267

Fonte: dados da pesquisa.
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Verificando a Tabela 3 pode-se identificarseeresatingidos por cada categoria de
evidenciacdo e suas respectivas pontuacdes, samogganto maior ¢score maior a
pontuacdo e mais préximo do cenario ideal.

A categoria | daconstructo relacionada a estrutura das notas explicativiaigve o
segundo maioscorenos anos 2006 e 2007, e caiu para quinto em 2@DIL 2, pois outras
categorias que eram pouco evidenciadas nos ano8 202007 passaram a ser mais
evidenciadas nos anos 2011 e 2012. Confirmandoaqc&tegoria | ndo obteve o mesmo
percentual de evolugédo das informacdes contabeiekpio as demais categorias, levando
em consideracdo que esta ja era bem evidenciadaemodo anterior. Isso € ressaltado
observando as Tabelas 19 e 20, no qual houve uolacée na média da categoria | em
26,17%, passando de 3,21 para 4,05.

A categoria Il, relacionada divulgacéo das pol#ticantibeis, alcancou nos anos 2007
e 2006 os maiorescores 0,0966 e 0,0951, em 2011 e 2012, caiu para dajuaiorscore,
0,0502 e 0,0487. Isso reflete na maior homogeneidadnformacdes, e também ressalta que
as outras categorias de evidenciacdo obtiveram uwaornevolucdo das informacgbes
apresentadas. A categoria Il, de acordo com asldald® e 20, obteve crescimento de
69,83%.

A categoria lll, que divulga informacdes relacidas as fontes de incerteza na
estimativa atingiu nos anos 2006, 2007, 2011 e ,204%pectivamente, 0 mengcore
juntamente com a categoria IV, 0 segundo me&gore, 0 segundo maigcoree segundo
maiorscore Nesta categoria de informacéo é possivel evidencie quanto mais proximo da
atualidade, existe a tendéncia de ser atingido owior freqiéncia o cenério ideal, esta
categoria obteve crescimento significativo em @ago periodo antecessor a ado¢ao das
normas internacionais de contabilidade no Brasil.

Em relacdo a categoria IV, que divulga informacoeferentes ao capital, foram
alcancados nos os 2006, o mesoore0,0000, 2007, o também mersmore0,0095 ,2011 o
maior score 0,1704, e 2012 também o mameore novamente, con®,1704. Desta forma,
quanto a esta categoria também é possivel afiroargganto mais proximo da atualidade,
mais préxima a informagéo esta do cenario ideastdNeategoria fica evidente sua evolugéo
no decorrer dos anos, passando do pemre para o melhor, entre 0 periodo antecessor e
sucessor a ado¢ao das normas internacionais dabda#de, certificando que, passou-se a
publicar informacOes relacionadas a informacfes quegmitam aos usuarios das
demonstracdes contabeis avaliar seus objetivollicasl e processos de gestao de capital com
mais freqiéncia.Na categoria V, no qual sdo diddgainformacdes relacionados aos
instrumentos financeiros com op¢do de venda cleadds no patrimonio liquido, foram
alcancados oscoresnos anos de 2006, 2007, 2011 e 2012, respectivap®0077, 0,0307,
0,0708, 0,0730. Esta categoria de evidenciacadowelmm 2006 o quarta posicdo em relagcéo
as demais categorias, passou para terceira em 2007,e 2012. Com isso, pode-se afirmar
gue houve evolucdo mais significativa nesta categan relagéo a outras, confirmando que
quanto mais recente a informacéo mais completaestarna, mais proxima do cenario ideal
ela esté.

Quanto a categoria VI, que trata das outras dagigs das demonstracées contabeis,
foram alcangados ascoresnos anos de 2006, 2007, 2011 e 2012, respectivem@or31,
0,0224, 0,0188, 0,0267. Esta categoria ocupaveceiit@ colocacdo em relacdo as demais no
ano 2006, passou para quarta em 2007, para sexDEme 2012, deixando claro que as
informacfes apresentadas nesta categoria ndo acbampen a evolucdo das informacdes
apresentadas pelas demais, no qual, isso podefserado analisando as Tabelas 19 e 20, no
qual obteve um crescimento em sua meédia de 21,%8%uanto as outras categorias
obtiveram um percentual superior a este.
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Para avaliar qual a categoria que houve a melhotupgdo e consequentemente 0s
resultados mais proximos do cenario atual, foi@iadla a Tabela 4 que demonstnaoking
de pontuacdo das categorias no periodo antec&gig ¢ 2007) e sucessor (2011 e 2012) a
adocéao das normas internacionais de contabilidadgrasil.

Tabela 4 -Rankingde evidenciacdo das categorias de informacaolmbnta

Categoria 2006/2007 2011/2012
Pontuacéo Classificacéo Pontuacéo Classificacao

I 60 20 40 50

Il 70 1° 30 6°
11 30 40 70 1°
v 30 5° 70 20

\Y 30 6° 70 3°
VI 50 3° 50 40

Fonte: dados da pesquisa.

Observando a Tabela 4 é possivel verificar querfatiibuidas pontuacdes para cada
uma das categorias dmnstructono periodo antecessor e sucessor a adocado dassnorma
internacionais de contabilidade no Brasil, estalmgldo desta forma ummanking de
evidenciacdo em cada um dos periodos. Para atalpantuacéo, foram observadososres
obtidos noDisplaced ldeal,sendo que, quanto maior store melhor, mais préximo do
cenario ideal, ou seja, maior a pontuacdo. O nwioreem uma determinada categoria nos
guatro anos (2006, 2007, 2011 e 2012) recebeu Ayoo segundo maior 30 pontos, o
terceiro maior 20 pontos, e o quarto maior 10 pankpos terem sido estabelecidas, foram
somadas as pontuacdes de cada uma das categasieeno® 2006 e 2007, formando a
pontuacdo acumulada no periodo antecessor, e 202012, formando a pontuacao
acumulada no periodo sucessor a adocdo das nomegsacionais de contabilidade no
Brasil.

Em andlise da Tabela 4 é possivel identificar quéassificagdo das categorias nos
anos 2006/2007 ficou conforme segue: categorid®), Categoria | (2°), categoria VI (3°),
categoria Il (4°), categoria IV (5°), e categovig6°). As categorias que tiveram a menor
pontuacdo, 30 pontos, foram classificadas de acootio a sua ordem, Ill, IV e V. Ja a
categoria com maior pontuacgéao, foi a categorieolin 70 pontos.

Nos anos 2011/2012 a classificacao entre as gasdaou Il (1°), IV (2°), V (39),

VI (4°), 1 (5°) e Il (6°). Nestes anos foi possiidgntificar uma inversao de informacdes, no
qual as trés categorias que possuiam a menor gaotues anos anteriores, I, IV e V,

atingiram a maior pontuagcdo nos anos atuais, ddmaods significativa melhora na

evidenciacdo das informacdes contabeis.

As categorias que obtiveram os melhores indicesrdscimento da evidenciagédo
contabil sdo as categorias Il - Fontes de incartezestimativa, que passou da quarta posicao
no periodo anterior a adogdo das normas internaisiate contabilidade no Brasil e passou
para primeiro no periodo sucessor, a categoria@épital, que passou da quinta posicéo para
a segunda no periodo sucessor, e a categoria Wtrunmentos financeiros com opc¢ao de
venda classificados no patriménio liquido, que paska sexta para a terceira posicao.

J& as categorias | — Estrutura das notas expistil — Divulgacdo das politicas
contabeis e VI — Outras divulgacdes ndo acompamharanesmo indice de evolucdo da
evidenciacdo do periodo antecessor para o sucessogual todas tiverem declineo em
relacdo a posicao anterior.
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4.3 CORRELACAO DAS INFORMACOES CONTABEIS

Com o objetivo de correlacionar a classificacdos daformacdes contabeis
apresentadas pelas empresas em cada uma das iaategoevidenciagdo, entre os periodos
em estudo, 2006/2007 e 2011/2012, e também atrgijetivo “e” do estudo, apontar o grau
de correlacdo apresentado pelas empresas estudadapresentacdo das demonstracoes
contabeis antes e apés a adocdo das normas inbeiiacde contabilidade, foi elaborada a
Tabela 5 no qual apresenta a correlacdo apresesméi@aos periodos, bem como o indice de
significancia.

Tabela 5 — Correlagao entre os periodos
Correlag8es entre os rankings
Correlacao -0,600
Sig 0,091

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme Tabela 5, a correlacdo calculada é limegativa, -0,600, inversamente
proporcional com indice de significancia 0,091, cdraixa correlacdo, levando em
consideracao o teste Qui-Quadrado, com 95% dearwafie um grau de liberdade, para 41
observacbes realizadas, ou seja, 0 nimero de asppeEsquisadas. Com isso, pode-se
afirmar que os anos deste estudo, periodo anted@88® e 2007) e periodo sucessor (2011 e
2012) a aderéncia as normas internacionais delubdéae pelas empresas no Brasil, quando
ocorre melhora em um ano de estudo, mais difecengno anterior a informacéao fica.

Quanto ao grau de significancia entre os anoscdtiulado o indice 0,091, isto
demonstra que existe uma correlacdo baixa entse e ndo ha dependéncia de um com o
outro. A correlacdo negativa e nao significativandastra que as informag0es apresentadas
pelas empresas nos dois periodos sao distintasioaiandas situacdes, afirmando que houve
mudanca das informagfes contabeis evidenciadassagascdo das normas internacionais de
contabilidade no Brasil.

5 CONCLUSOES

O estudo teve como objetivo avaliar o grau de Ggé® e evidenciacdo das
informacgBes contabeis no periodo antecessor (Z) e sucessor (2011, 2012) a adogao
das Normas Internacionais de Contabilidade nasesaprdo listadas no indice Brasil 50 —
IBrX-50 da BM&FBOVESPA.

A pesquisa caracteriza-se como descritiva quaofo seus objetivos, documental
quanto aos procedimentos e quantitativa quantooédagem. A populacdo da pesquisa é
composta por todas as 50 empresas listadas noeitBiX-50 da BM&FBOVESPA. A
amostra utilizada € composta por 41 empresas. @ssdaram coletados nas demonstracdes
contabeis anuais de cada entidade, referente a®scue antecederam a convergéncia as
normas internacionais de contabilidade 2006 e 2003 anos que sucederam este periodo de
convergéncia 2011 e 2012 e, posteriormente anabsamn base em um constructo elaborado
em consonancia com o CPC 26 (R1) (2011).

Quanto ao primeiro objetivo especifico, que temmadoco identificar qual a categoria
de evidenciagao se apresenta com mais frequéngiampresas pesquisadas, foi verificado
que a categoria | — Estrutura das Notas Explicatisaapresentada por mais vezes em todas
as empresas, nos quatro anos de estudo como img@omeompleta, totalizando 1028
apontamentos. Na sequéncia tem-se a categoriBiMulgacdo das politicas contabeis como
a segunda informacdo mais completa apresentadas,/86 apontamentos. Posteriormente
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evidenciou-se a categoria VI — Outras divulgacd®s d40 apontamentos, a categoria Il -
Fontes de incerteza na estimativa com 256 apontas)ea categoria IV — Capital com 219
apontamentos e por fim a categoria V - Instrumeritagnceiros com opcao de venda
classificados no patriménio liquido com 78 apontatoe de informacao completa.

Em relacdo ao segundo objetivo especifico, verifiaaevolucdo do nivel de
evidenciagdo das informac6es contabeis nas empesgsaisadas foi possivel identificar que
houve evolucdo nas informacOes contabeis apresentpdlas empresas em relacdo as
categorias de informacdo lll — Fontes de incerteaaestimativa, IV - Capital e V —
Instrumentos financeiros com opcao de venda cieadds no patriménio liquido. O item VI
— Outras divulgacbes manteve-se estavel alcan@anu@sma pontuacdo do ano anterior, e 0s
itens | — Estrutura das notas explicativas e livlgacdo das politicas contabeis, atingiram
pontuagao inferior aos anos antecessores a ader&as normas internacionais de
contabilidade. Apesar de dois itens terem alcangadtuacao inferior ao periodo antecessor,
€ possivel afirmar que houve evolugdo no nivelndermacéo contabil apresentado pelas
empresas pesquisadas.

No terceiro objetivo especifico, apontar o grau aberelacdo apresentado pelas
empresas estudadas na apresentacdo das demosstagi@eis antes e apos a adogao das
normas internacionais de contabilidade, foi ide#@do que o grau de correlacdo é negativo,
inversamente proporcional, ndo apresentando gnifia, demonstrando que houve
mudanca em relacdo as informacdes apresentadasrind@antecessor e sucessor a adogao
as normas internacionais de contabilidade.
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