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The Corporate Governance appeared as a response given to the North American
institutional investors due to the conflict between the business administrators and
their owners and institutional investors. This conflicts called Agency Theory.

With the XBRL advent (eXtensible Business Report Language), XLM derived
language (eXtensible Markup Language), the financial information disclosed by
the companies through an electronic format promises a higher facility in its
handling and compilation through its use. Being the transparence or disclosure
one of the fundaments of the Corporate Governance, will the XBRL language
contribute to the facilitation of use and handling of the available information? The
goal of this paper is to give a contribution to the study of XBRL in the light of the
Corporate Governance in order to illustrate its collaboration concerning to the
disclosure of financial information.
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XBRL E GOVERNANGA CORPORATIVA: UMA CONTRIBUIGAO
REFERENTE AO DISCLOSURE

A Governanga Corporativa surgiu como uma resposta dada aos investidores
instituicbes  norte-americanos devido ao conflto existente entre os
administradores dos negdcios e seus proprietarios e investidores institucionais,
conflito este conhecido como Teoria da Agéncia. Com o advento do XBRL
(eXtensible Business Report Language), linguagem derivada do XML (eXtensible
Markup Language), as informacgdes financeiras divulgadas através de formato
eletrbnico pelas companhias prometem maior facilidade em seu manuseio e
compilagcao através de seu uso. Sendo a transparéncia ou disclosure um dos
fundamentos da Governanga Corporativa, sera que a linguagem XBRL contribuira
para a facilitacdo no uso e manuseio das informacdes disponibilizadas? O objetivo
do presente trabalho é dar uma contribuicio ao estudo do XBRL frente as praticas
de Governanga Corporativa, a fim de ilustrar sua colaboragdo no que tange ao
disclosure das informacgdes financeiras.

Palavras-chave: Governanga Corporativa e XBRL
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1. Introducgao

A Governanga Corporativa surgiu como uma resposta dada aos investidores
instituicbes  norte-americanos devido ao conflto existente entre os
administradores dos negocios e seus proprietarios e investidores institucionais,

conflito este conhecido como Teoria da Agéncia.

Segundo SILVEIRA (2004, p. 12), a Governanga Corporativa pode ser vista como
0 conjunto de mecanismos que visam a aumentar a probabilidade de
fornecedores de recursos garantirem para si o retorno sobre seu investimento. O
risco dos recursos dos investidores ndao serem bem empregados ou serem
desviados decorre fundamentalmente da existéncia de uma situacdo de
separacao entre propriedade e controle, onde as pessoas que fornecem capital
nao participam diretamente das decisdes corporativas. Esta situagdo ocorre na
maioria das grandes corporagdes, onde os gestores, executivos profissionais em
companhias com estrutura de propriedade pulverizada ou acionistas
controladores em companhias com estrutura de propriedade concentrada, nao

carregam todo o 6nus financeiro de suas decisoes.

Devido ao desenvolvimento e ampliacdo do mercado de capitais brasileiro, € cada
vez mais comum as empresas langarem suas acdes na Bolsa de Valores de Sao

Paulo (BOVESPA) a fim de captar recursos.

A BOVESPA inseriu, em dezembro de 2000, os chamados niveis diferenciados de
Governanca Corporativa, com a finalidade de aumentar a transparéncia das
empresas e consequentemente incentivar o mercado de capitais no pais. S&o

eles: Niveis |, Il e o Novo Mercado.
O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa, IBGC (2008), define

Governanga Corporativa como um conjunto de praticas e relacionamentos entre

Acionistas/Cotistas, Conselho de Administragdo, Diretoria, Auditoria Independente
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e Conselho Fiscal com a finalidade de otimizar o desempenho da empresa e

facilitar o acesso ao capital.

O IBGC foi responsavel por langar no Brasil o “Codigo das Melhores Praticas de
Governanga Corporativa” em maio de 1999. A terceira edigdo do Codigo foi
ampliada e revisada e disponibilizada ao publico em 2004, onde consta como um

dos principais objetivos e principios basicos o item transparéncia.

Com o advento do XBRL (eXtensible Business Report Language), linguagem
derivada do XML (eXtensible Markup Language), as informagdes financeiras
divulgadas através de formato eletrbnico pelas companhias prometem maior

facilidade em seu manuseio e compilacéo através de seu uso.

Sendo a transparéncia ou disclosure um dos fundamentos da Governanga
Corporativa, sera que a linguagem XBRL contribuira para a facilitagdo no uso e

manuseio das informacdes disponibilizadas?

2. Objetivo

O objetivo do presente trabalho é dar uma contribuicdo ao estudo do XBRL frente
as praticas da Governanga Corporativa, a fim de ilustrar sua colaboragao no que

tange ao disclosure das informacgdes financeiras.

3. Metodologia

A metodologia empregada e utilizada para elaboragédo do artigo sera a revisao
bibliografica dos estudos, artigos e outros referentes aos temas XBRL e

Governanga Corporativa.
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4, Desenvolvimento Teorico

4.1. Governanc¢a Corporativa

Com o rapido crescimento das empresas no mundo, houve a necessidade de
segregar as atividades empresariais, separando a figura do proprietario (s)

controlador (es) e de seus administradores.

Assim, os proprietarios de empresas entregaram a terceiros fungdes que antes
somente estes executavam, caracterizados por sua relevancia no negocio e

também pela possibilidade de tomar decisdes sobre os caminhos a seguir.

Este fato gerou a chamada assimetria informacional, situagao em que os gestores
das empresas detém informacdes importantes, mas que nido sao repassadas aos
acionistas, ou seja, aqueles que aportaram capital ao negoécio e deveriam ter

acesso, a priori, a qualquer tipo de informacéao.

Outro problema é o conflto de agéncia, ocasido que dificulta o acesso as
informacgdes, devido aos diversos interesses dos agentes que atuam num mesmo

ambiente.

Este relacionamento é definido por JENSEN & MECKLING (1976, p. 308) apud
SILVEIRA (2004, p. 31):

“Contrato no qual uma ou mais pessoas — o0 principal — engajam
outra pessoa — o agente — para desempenhar alguma tarefa em
seu favor, envolvendo a delegagéo de autoridade para tomada
de deciséo pelo agente.”

Quando o principal delega a fungéo de gerir a empresa por outra pessoa (agente),
0 agente tem a obrigagao de informar o principal sobre todos os fatos e resultados
da empresa e também deve tomar decisdes que agreguem o maximo de valor ao
principal. Entretanto, na pratica, os altos executivos (agentes) tomam decisées
nao direcionadas a este foco, dando inicio ao conflito de agéncia, ocasido em que

os diversos agentes das empresas tém interesses diferenciados quanto a

4417



empresa e, os gestores tomam decisdes que nao sdo as melhores para seus

acionistas, movidos por seu gosto pessoal.

Por conseguinte, o acionista (principal) perde controle da real situagdo da
empresa, permitindo, pela falta de informacbes, que os resultados de seu
investimento sejam distribuidos de forma errénea. Essa falta de informacgdes

recebe o nome de “assimetria informacional”.

LOPES (2005, p. 124) afirma:

“Consideramos o conteudo informativo a capacidade da
contabilidade de fornecer informagbes que possuam relevancia
econbémica ao usuario. A relevancia econémica se refere a
capacidade da informacdo de alterar as crengas e percepgoes
dos observadores. Melhor dizendo, a informagéo que néo altera
a percepgcdo que o usuario tem do mundo ndo pode ser
considerada como relevante economicamente”.

Assimetria informacional € o nome dado a situagdo em que os administradores
das companhias detém informacgdes relevantes, aquelas que alteram as crengas e
percepgdes dos usudarios sobre as empresas, mas que nhao chegam ao

conhecimento de seus acionistas, os reais detentores da empresa.

Segundo MATHISEN (1999), apud YAMAMOTO (2003, p. 42):

“Governanga Corporativa é o campo na economia que investiga
como empresas podem se tornar mais eficientes por usar a
estrutura  institucional como o0s contatos, estrutura
organizacional e leis. Isso é frequientemente limitado para as
questbes dos valores dos acionistas, ou seja, € como as
empresas podem motivar ou assegurar que os administradores
podem alcancar taxas de retorno competitivas”.

Isto posto, destaca-se a grande dificuldade dos proprietarios em influenciarem os
administradores de suas empresas a buscar a maximizagao do valor das agdes
das companhias, devido ao possivel detrimento de interesses (Teoria da

Agéncia).
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De acordo com BARROS (2005, p. 56):

“Assimetria de informagdes refere-se a desigualdade de acesso
de diferentes individuos a uma mesma informagé&o. Nas
organizagbes onde a propriedade e o controle sdo separados,
por exemplo, existe uma gama de investidores externos a
empresa que dispéem de informagbes limitadas sobre as reais
perspectivas da mesma e sobre as reais intengées de sua
Administragdo”.

No caso do Brasil, por apresentar estrutura concentrada de capital das empresas,
o problema de agéncia se da principalmente entre os acionistas majoritarios e

minoritarios.

Em outras palavras, os acionistas majoritarios detém o controle da empresa e
tomam decisbes sem levar em consideragao os interesses dos minoritarios, que

nao contam com respaldo legal para se defender.

Segundo o IBGC (2008), Governanga Corporativa Governanga corporativa é o
sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e monitoradas, envolvendo os
relacionamentos entre Acionistas/Cotistas, Conselho de Administragao, Diretoria,
Auditoria Independente e Conselho Fiscal. As boas praticas de governanga
corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu

acesso ao capital e contribuir para a sua perenidade.

Sao diversas as definicdes sobre a Governanga Corporativa, mas, via de regra,
Governanca Corporativa € o nome dado ao conjugado das diversas formas
disponiveis para que haja redugdo ao maximo dos conflitos de agéncia, inerentes

a situacao de segregacao entre gestao e posse da empresa.

4.2. IBGC (Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa)

O IBGC - Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa é 6érgédo criado com a
meta principal de contribuir para otimizar o conceito de Governanca Corporativa
nas empresas do pais. Sua missdo visa cooperar com o aprimoramento do

padrao de governo das empresas nacionais, para seu sucesso e perpetuacido. A
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boa Governanga Corporativa assegura aos socios equidade, transparéncia,

prestacao de contas (accountability) e responsabilidade pelos resultados.

Em seu site, O IBGC afirma que foi responsavel pela elaboracido, no Brasil, do
Cddigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa, que em sua primeira
edicdo concentrava-se principalmente no Conselho de Administracdo. As
recomendagdes contidas nesse Cddigo, langcado em maio de 1999, partiram da
reflexdo sobre a Lei das Sociedades Andnimas entdo vigente e das discussdes e
conclusdes de um representativo grupo de empresarios que estiveram reunidos,
em abril de 1997, no "Top Management Summit" na cidade de Itu, Estado de S&o

Paulo.

Também foi objeto de estudo, para a elaboragdo do Codigo, o International
Comparison of Board "Best Practices", editado em 1988 por Holly Gregory e
Elizabeth Forminard, sob a supervisdo de Ira Millstein. Trata-se de uma
comparacgao, topico por topico, de 15 principais Cdédigos de Melhores Praticas,

incluindo Cadbury, Vienot, Dey, General Motors, NACD e outros.

Desde o langamento da primeira versdo do Codigo - quando a propria expressao
Governancga corporativa era praticamente desconhecida no Brasil -, os principais
modelos e praticas de governanga corporativa passaram por intenso
questionamento e houve uma acentuada evolugcdo do ambiente institucional e

empresarial em nosso pais.
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Em abril de 2001, o Codigo de Melhores Praticas passou por uma primeira
revisdo, ja conduzida e efetivada sob os auspicios de avangos legislativos e

regulatorios que atestaram a importancia da Governanga Corporativa.

Mais recentemente, 30 de marco de 2004, foi lancada a terceira versao, revisada
e ampliada do Cddigo do IBGC. Além de captar, ordenar e consolidar as ultimas
discussdes e mudancas relacionadas a governanga corporativa, essa nova versao
do Cédigo tem como um de seus objetivos ser um documento de natureza
didatica, que se preste a esclarecer os agentes de mercado sobre as
recomendagdes e conceitos mais relevantes a governanga. Nesse sentido, a nova
versdo do codigo representa, sobretudo, um esforco de consolidagédo e
amadurecimento dos pontos-chave que poderdo auxiliar as empresas brasileiras

na competicdo por capitais.

O Cadigo busca fornecer os fundamentos da efetiva aplicagdo das boas praticas

de Governancga Corporativa no Brasil.

Por fim, nenhum esfor¢co de compilacao e revisao esta completo sem passar pelo
teste principal da aplicagdo pratica. Nossa esperanca € que o Codigo sirva de
instrumento de apoio e de motivagao para a melhoria continua das praticas de
governanga corporativa no pais. Nesse sentido, também oferecemos este Codigo
a todos aqueles que, como nés, acreditam na importdncia das praticas de

governanga corporativa.
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4.3 Novo Mercado da BOVESPA

O Novo Mercado foi instituido pela Bovespa com o objetivo de fortalecer o
mercado de capitais nacional e atender aos anseios dos investidores por maior
transparéncia de informagdes com relacdo aos atos praticados pelos

controladores e administradores da companhia.

Inspirado em parte no Neuer Markt Alemao, criado em 1997, o Novo Mercado é
um segmento da Bovespa, com regras de listagem diferenciadas, destinado a
negociacao de acgdes emitidas por empresas que se comprometem,
voluntariamente, com a adogdo de praticas de Governanga Corporativa e
transparéncia adicionais e de vanguarda em relacdo ao que € exigido pela

legislagao.

Trata-se de fatores determinantes para avaliagdo do grau de protegcdo do
investidor e que por isso influenciam sua percepcéo de risco e o custo de capital
das empresas. O Novo Mercado pretende conferir maior credibilidade aos
investimentos realizados em Bolsa, pois reune agdes de companhias que, em

principio, oferecem um nivel de risco inferior ao das demais.

Ao lado das empresas listadas no Novo Mercado, as companhias poder ser
distinguidas como de Nivel | ou Nivel Il, dependendo do grau de compromisso
assumido em relagao as praticas de boa governanca. Sao os chamados “Niveis
Diferenciados de Governanga Corporativa” da Bovespa, criados com a finalidade
de incentivar e preparar gradativamente as companhias a aderirem ao Novo
Mercado, e que proporcionam maior destaque aos esforcos da empresa na
melhoria da relagdo com investidores, elevando o potencial de valorizacdo dos

seus ativos.

A entrada de uma empresa no Novo Mercado significa a adesao a um conjunto de
regras societarias mais rigidas do que as presentes na legislagdo brasileira.
Essas regras, consolidadas no Regulamento de Listagem, ampliam os direitos

dos acionistas, melhoram a qualidade das informag¢des usualmente prestadas
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pelas companhias e, ao determinar a resolugao dos conflitos por meio de uma
Camara de Arbitragem, oferecem aos investidores maior seguranga juridica
quanto a obediéncia aos compromissos firmados, com uma alternativa mais agil e

especializada.

Nao ha restricdes quanto ao porte ou setor de atuagdo da empresa.
Qualquer empresa que implemente as boas praticas de Governanga Corporativa
fixadas no Regulamento de Listagem pode ter suas ag¢des negociadas nesse

segmento.

Resumidamente, a companhia aberta participante do Novo Mercado tem
como obrigagdes:

(i) Emissdo exclusivamente de acdes ordinarias, tendo todos os
acionistas o direito de voto;

(i) Realizacdo de ofertas publicas de colocagdo de agdes por meio de
mecanismos que favorecam a dispersao do capital,

(i)  Manutengdo em circulagdo de uma parcela minima de agdes
representando 25% do capital;

(iv) Extensao para todos os acionistas das mesmas condigdes obtidas
pelos controladores quando da venda do controle da companhia;

(v) Estabelecimento de um mandato unificado de um ano para todo o

Conselho de Administracéao;

Empresas listadas na Bovespa

B Novo Mercado M Nivell = Nivel2 M Tradicionais

Grafico 1 — Distribuicdo das empresas por segmento de listagem da Bovespa em 2008
Fonte: Elaborado pelo autor
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Sendo a adesao aos niveis diferenciados facultativa, as empresas que aderem
ganham maior credibilidade perante potenciais investidores, comprometendo-se
em melhorar a qualidade e a quantidade das informagbes que seréo

disponibilizadas ao publico.

Através do Grafico 2, verificamos o crescente nimero de empresas que aderiram
ao Novo Mercado nos ultimos anos. Isso mostra a evolugdo do mercado
financeiro brasileiro e, além disso, a mudanga cultural das empresas, que através
da abertura de seu capital, j4 se inserem no Novo Mercado, ou seja, mais da
metade das empresas que atualmente compdem o rol do novo mercado aderiram
no ano de 2007
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Grafico 2 — Distribuicdo percentual das empresas por ano de adesdo ao Novo Mercado da Bovespa
Fonte: Elaborado pelo autor

Todavia, devemos mencionar que apenas 21% das empresas listadas na
Bovespa pertencem ao novo mercado, o que corresponde atualmente a 91 das

439 empresas (dados obtidos no site da Bovespa em 14 de dezembro de 2007).

De acordo com o sitio da Bovespa, “As Companhias Nivel 1 se comprometem,
principalmente, com melhorias na prestacdo de informagdes ao mercado e com a
dispersao acionaria. As Companhias Nivel 2 se comprometem a cumprir as regras
aplicaveis ao Nivel 1 e, adicionalmente, um conjunto mais amplo de praticas de

governangca relativas aos direitos societarios dos acionistas minoritarios.
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A entrada de uma companhia no Novo Mercado ocorre por meio da assinatura de
um contrato e implica a adesdo a um conjunto de regras societarias,
genericamente chamadas de "boas praticas de governanga corporativa", mais

exigentes do que as presentes na legislagdo brasileira.

Essas regras, consolidadas no Regulamento de Listagem do Novo Mercado,
ampliam os direitos dos acionistas, melhoram a qualidade das informacdes
usualmente prestadas pelas companhias, bem como a dispersao acionaria e, ao
determinar a resolucdo dos conflitos societarios por meio de uma Camara de
Arbitragem, oferecem aos investidores a seguranca de uma alternativa mais agil e

especializada.

4.4. XBRL (eXtensible Business Report Language)

Moreira (2005, p. 24) explica que o surgimento do XBRL teve inicio em abril de 1998,
quando o CPA Charles Hoffman passou a pesquisar o uso da linguagem XML para
divulgar informacgdes financeiras para divulgacao eletronica. Em julho de 1998, ele
informou ao AICPA (American Institute of Certified Public Accountants) sobre as
pesquisas que estava realizando e a entidade se interessou pela idéia, sendo que no
mesmo ano, mais precisamente no més de outubro, criou-se um projeto para
desenvolvimento de um protétipo de linguagem. O protdtipo, financiado pela “Knight
Vale and Gregory” e o AICPA, ficou pronto ja em 31 de dezembro daquele ano e
apresentado ao AICPA em 15 de janeiro de 1999. Esse projeto foi denominado
inicialmente como XFRML e no ano de 200 para XBRL.

Segundo o XBRL International (2008), o XBRL é XBRL é uma linguagem para a
comunicagao eletrénica do negécio e dos dados financeiros e negdcios utilizada

em todo o mundo.
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De acordo com Riccio et al. (2005, p.56):

‘A linguagem de marcagdo € uma metalinguagem, cujo
propdsito é determinar um método para se descreverem dados,
estabelecendo uma série de regras e procedimentos que
permitam identificar como funciona um conjunto de
informagbes, ou seja, um protocolo de normas. O termo
‘marcacdo” significa “marcas” ou “labels” que identificam onde
e como a informagédo deve aparecer. Dessa forma trata-se de
um conjunto de simbolos colocados em um texto que demarcar
e rotula as demais parte desse texto. Assim, € uma linguagem
que permite construir uma outra linguagem, e por isso torna-se
ume metalinguagem.

A origem do XBRL é o XML, que ainda segundo RICCIO et al. (2005, p.57) é
compativel com a linguagem SGML, possui facil utilizagdo, capaz de incorporar
codigos de formatagcao de varios programas de computador. Por ultimo, RICCIO
afirma que o objetivo principal do XBRL ¢é o de facilitar a divulgacdo de uma ampla
gama de conteudos -contabil-financeiros para que possam ser facilmente

compartilhados, compreendidos e manuseados pelos usuarios dessas informacoes.

O XBRL pode ser entendido como um sistema de relatério aberto que é
construido para acomodar a preparacdo e a troca eletronicas de relatorios de
negocio ao redor de todo o mundo. O responsavel pela linguagem XBRL é o
XBRL international, um consoércio criado inicialmente pelo AICPA (EUA), porém
separado atualmente, com administracao independente. O XBRL International
iniciou seus trabalhos no ano de 1999, contando com 12 organizagdes, sendo
estas entidades seus membros fundadores. No momento, a entidade conta com
mais de 450 organizagdes representando mais de 30 paises envolvidos que

contribuem para seu desenvolvimento.

Ha um ponto fundamental para que haja a compreensao do XBRL, esse

ponto € denominado de taxonomia.
Segundo Riccio et al (2005, p. 60), o termo “taxonomia”, na Biologia é a

classificacdo de um organismo em hierarquias de agrupamentos, do geral

para o particular, que reflete as reflexdes evolucionais e morfoldgicas.
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O autor explica ainda que a taxonomia do XBRL funciona como um
dicionario que fornece definicbes padrao das informacdes nos relatérios
financeiros e é construida a partir dessa estrutura e hierarquias. Contém as
descrigdes dos dados numéricos e textuais a serem reportados em cada

caso especifico e preparados de acordo com tal especificagao.

A dificuldade na construcdo da taxonomia é decorrente da complexidade
que existe quando se pensa em relatérios financeiros oriundos de
diferentes tipos de organizacdo, que devem seguir padrdes, regras e
regulamentos de diferentes paises e que contém diferentes tipos de

informacgoes.

Segue figura ilustrativa sobre estrutura da taxonomia:

Linkbase Labels: estabelece o [abel
Labels | descritivo na linguagem especifica para
cada item

Reference Linksbase: correlaciona um
elemento particular da taxonomia a uma
Referéncias [— referéncia externa, como um paragrafo
especifico de uma norma contabil

Definition Linkbase:  estabelece o
relacionamento estrutural dos objetos
padréo incluindo is-a e has-a.

Taxonomia Definicdes +—

Presentation Linkbase: define a relacdo
normal entre os elementos da taxonomia
Apresentacdo |— em uma perspectiva demonstrativa que
ndo tem correspondéncia no significado do
elemento da taxonomia.

Calculation Linkbase: define as relacdes
Calculo L matematicas entre os elementos da
taxonomia.

&— XML Schema ——— Xiink

N

Figura 1 — Fonte: Riccio et al. (2005, p. 61)
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5. Governanga Corporativa e XBRL (eXtensible Business Report

Language)

Através da revisao bibliografica apresentada verificamos que o XBRL pode
aumentar o nivel de Governanga Corporativa no que tange ao disclosure das
informacoes.

Seu impacto direto diz respeito a transparéncia e eficacia referente as entidades
que publicam suas demonstracées contabeis e financeiras nos meios eletrénicos.
Com a adogdo do XBRL, os usuarios das informacgdes, sejam eles usuarios
internos, analistas, académicos e o publico em geral poderdo caracterizar com
maior precisdo a forma com que as demonstracbes sdo elaboradas e o que

compdem cada grupo ou subgrupo contido nas informagoes.

Cabe destacar que ha grande caréncia de pesquisa na area, especialmente no
Brasil, onde as principais pesquisas realizadas sao feitas pelo TECSI-FEA-USP,

da Universidade de S&o Paulo, coordenados pelo Prof. Dr. Edson Luiz Riccio.

E importante destacar em futuros estudos a relagdo de empresas brasileiras que

publiqguem suas informacdes utilizando o XBRL e o possivel impacto destas sobre

suas agdes e / ou o publico em geral, no que diz respeito a transparéncia.
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