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A PRIMEIRA VISTA: comunicaciio corporativa no inicio da quarentena causada pelo
coronavirus

1. Introducio

No dia 11 de mar¢o de 2020 a Organizagdo Mundial de Satde (OMS) reconheceu e
declarou pandemia causada por um tipo até entdo desconhecido de coronavirus identificado
menos de trés meses antes como covid-19 (SARS-CoV-2) na regido de Wuhan, China.

Menos de dez dias depois, quando o Brasil registrava 904 casos e 11 o6bitos’, o
Congresso Nacional aprovou estado de calamidade publica até 31 de dezembro (Decreto
Legislativo 6/2020), ao passo que governos estaduais e municipais estabeleciam suas
quarentenas em plena “safra de balancos” (periodo em que os relatorios financeiros ou
demonstrag¢des contabeis de 2019 eram divulgados)".

Dada a profundidade com que vinha afetando os mercados globais aquela altura, a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) editou uma série de normas, dentre estas, o Oficio-
circular CVM/SNC/SEP 2 de 10/03/2020, refor¢cando a necessidade de transparéncia nas
demonstragdes contabeis em relagdo a pandemia.

Esta pesquisa tem como escopo explorar como a Contabilidade reagiu (positiva,
negativa ou neutra), processou (quantificagdao) e reportou (forma de divulgagdo) informagdes
sobre riscos e incertezas decorrentes da pandemia de coronavirus no intervalo de tempo entre
o fim de periodo ou encerramento de exercicio e antes ou durante a divulgagao de relatorios
financeiros do ano de 2019 especialmente nos relatérios da administragdo e nas notas
explicativas.

Para tanto, fizemos buscas aleatorias, simples e livres na rede mundial de
computadores pelas palavras-chave: coronavirus e covid-19 associadas a comunicados, fatos
relevantes, relatérios da administracdo e notas explicativas das demonstragdes contabeis
divulgadas no periodo selecionado.

A pesquisa se justifica por certo ineditismo na extensdo do desenrolar da pandemia de
coronavirus sobre todos extratos socioecondmicos do globo, quanto mais, num periodo critico
como no intervalo entre o fim do periodo 2019 mas antes da divulgacdo dos relativos
relatorios financeiros.

Este artigo ¢ formado por mais seis se¢des. As duas seguintes discorrem sobre as
incorporagao de riscos e incertezas as demonstragdes contabeis, inclusive quanto ao aspecto
normativo. A se¢dao subsequente resume as medidas tomadas pela CVM para lidar com os
efeitos da pandemia. A quinta secdo descreve a metodologia. A sexta se¢do analisa os
resultados da pesquisa e, finalmente, a derradeira secdo traz a discussdo final e perspectivas
para futuras pesquisas.

2. Riscos e Incertezas

Sorte ou azar? Risco, incerteza, ambiguidade e outros termos préximos como os da
pergunta costumam estar associados ao imponderavel porvir. Ruim para uns, oportunidades
para outros...

No passado, estavam mais atrelados a predestinagdo ou vontade dos deuses. Seu
estudo vem desafiando as mentes mais brilhantes e desde a Antiguidade o conhecimento
acumulado cresceu significativamente e sua mensuragdo faz parte da rotina administrativa
atual (Bernstein, 1997).

Por sua vez, os riscos e as incertezas também se multiplicaram desde entdo e se
tornaram mais complexos. No cendrio atual, fatos sdo incertos, as necessidades de tomada de



decisdes sao urgentes, os valores sdo controvertidos e ha grandes conflitos de interesses,
inclusive pela distribui¢do desigual de riscos (Jacobi ef al., 2015).

Para Beck (2010), a secular sociedade industrial foi substituida pela sociedade de
risco, na qual, o desenvolvimento técnico-cientifico ndo ¢ mais capaz de prever e controlar os
riscos que ajuda a criar, gerando graves consequéncias para o meio ambiente e para a propria
satde humana em particular.

Utilizamos, mormente em Finangas, o termo risco quando as probabilidades sao
conhecidas, isto ¢, quando mensurdvel, enquanto que o termo incerteza reservamos aos
eventos cujas probabilidades ndo sdo conhecidas, uma vez que para nem todas ameagas
potenciais aos negocios ou a vida podemos atribuir numeros ou valores tuteis (Adams, 2009).

A exemplo de areas correlatas, de modo pragmatico a Contabilidade adota risco como
resultado da multiplicagdo de probabilidade de algum evento futuro por sua gravidade, dano,
magnitude ou severidade.

Em outras palavras, somente riscos quantificdveis costumam ser apreciados nas
demonstragdes contabeis padronizadas, enquanto que, eventos futuros ndo monetizaveis ou de
dificil quantifica¢do — cada dia mais frequentes — continuam a ser ignorados.

Quando aplicados os principios de evidenciagdo, transparéncia ou disclosure, 0s 1iscos
de varios tipos ou categorias passam a fazer parte dos relatorios corporativos, incluindo as
demonstragdes contabeis (Zonatto; Beuren, 2010), que passamos a tratar no topico seguinte.

3. Aspectos Contabeis

Suscintamente, a “Estrutura Conceitual para Relatorio Financeiro” (Norma Brasileira
de Contabilidade Técnica Geral — NBC TG Estrutura Conceitual™) traz as bases para o
desenvolvimento de normas (pronunciamentos) internacionais de contabilidade (IFRS™) que
tragam transparéncia e prestacdo de contas para atendimento ao interesse publico.

Grande parte desta comunicacdo entre empresas e partes interessadas (usuarios)
externas — formalmente, os aspectos apresentacao e divulgagao da Contabilidade — ¢ feita por
meio de relatérios financeiros que trazem um conjunto de informacdes financeiras
padronizadas para determinado exercicio ou periodo de relatdrio, normalmente um ano, ja
encerrado.

Informagdes financeiras uteis, segundo a norma, carregam caracteristicas quantitativas
e qualitativas. Dentre estas, a caracteristica da relevancia, ou seja, a capacidade de fazer
diferenca no julgamento dos usuarios, que contenham valor confirmatério e/ou valor
preditivo.

Embora retratem um desempenho passado, as demonstragdes contabeis também
incluem informagdes prospectivas referentes a eventos futuros, até porque, sob o aspecto
contabil da mensuracdo, as normas internacionais priorizam o valor atual como base de
quantificagdo monetaria.

O calculo do valor atual inclui espécies que contemplam em suas técnicas de
mensuracao, estimativas de fluxos de caixa futuros e expectativas de mercado dentre outras.

Apesar de inerente ao ambiente de negdcios, os riscos sdo preponderantemente
tratados pela Contabilidade de modo financeiro tradicional (liquidez, crédito, mercado) e
versam principalmente sobre instrumentos financeiros (em especial NBC TG 40R3
Instrumentos Financeiros: Evidenciagdo, Instrucdo CVM 475/2008 mais os artigos 183
paragrafo 1° e 184 da Lei 6.404/1976, a Lei das Sociedades Andonimas (LSA)).

Riscos contidos em receitas, despesas, ativos e passivos reconhecidos ou ndo sdo
informados noutras demonstragoes além do balanco patrimonial e da demonstragdo de
resultados e principalmente em notas explicativas (NBC TG Estrutura Conceitual, paragrafo
3.3, alinea c, itens i e ii, LSA art. 176 paragrafos 4° e 5°).



Embora obrigatorio para entidades constituidas sob a forma de sociedades andnimas
(Instrugdo CVM 480/2009, LSA art. 133 inciso I) e apresentado em conjunto com as
demonstragdes contabeis, oficialmente, o relatorio da administragao (RA) nao faz parte destas
(NBC TG 26R5 Apresentagdo das Demonstracdes Contabeis) mas costumam ser o meio para
transmitir expectativas a seus varios usuarios.

Alias, desde o fim de 2017 estd em revisdo um projeto internacional visando regular a
norma acerca do RA (Management Commentary) quanto a divulgacao de informacgdes sobre o
ambiente no qual cada entidade opera e seus riscos, com destaque para a magnitude e
probabilidade.

Muitas vezes, no entanto, o impacto nos negdcios ndo pode aguardar a elaboracdo
complexa e cuidadosa que as demonstracdes contabeis exigem e a tempestividade ¢ uma das
caracteristicas qualitativas da informagao contébil.

Em tais situagdes, sdo preparados e divulgados comunicados ao mercado e fatos
relevantes contendo informacdo necessaria para que os usuarios procedam seus julgamentos
(“dever de informar”, Instrucdo CVM 358/2002, LSA art. 157 paragrafo 4°).

4. Orientacoes Relativas ao Coronavirus

Acompanhando os precedentes de efeitos do coronavirus sobre a atividade econdmica
em paises previamente atingidos, a CVM editou uma série de normas a respeito, embora nem
todas de interesse contabil corporativo.

A primeira delas, Oficio-circular CVM/SNC/SEP 2 de 10/03/2020, traz os
fundamentos e exemplos que justificam sua transparéncia nas demonstragdes contabeis,
especialmente aquelas em elaboragdo do 1° trimestre do ano ou as que encerram o exercicio
noutra data que ndo 31/12, chegando a determinar que, para companhias que ja haviam
encerrado o exercicio em 31/12/2019, os impactos deveriam ser registrados como “eventos
subsequentes” nos termos da NBC TG 24R2 Evento Subsequente, sem prejuizo da devida
divulgacio de fato relevante”.

Referida norma pressupde que a pandemia de coronavirus como um dos riscos e
incertezas a que companhias estdo expostas, afetando projecdes e estimativas reguladas pela
supramencionada Instrugdo CVM 480/2009.

No dia 31 do mesmo més, foi deliberada a extensao de diversos prazos, dentre os quais
a apresentacao das demonstracdes (Deliberagdo CVM 849/2020).

Em meados de abril, diante do cenario econdmico de desassisténcia a parcelas
significativas da populacdo, quase 30 milhdes de “invisiveis”, aumento nos pedidos de auxilio
e beneficios governamentais, outros milhdes de micro e pequenas empresas langadas a propria
sorte, explosdo nas reclamagdes feitas a 6rgdos de defesa dos consumidores e leis estaduais
obrigando por exemplo redu¢do de mensalidades escolares, também foi expedida orientagdo
especifica para o risco de crédito e subsequente tratamento das provisdes para perdas dai
decorrentes pelo Oficio-circular CVM/SNC/SEP 3 de 16/04/2020.

5. Aspectos Metodologicos

A fim de alcancar os objetivos de analisar o comportamento de entidades brasileiras
quanto a percepc¢ao dos efeitos da pandemia sobre os negocios (desempenho futuro) e
subsidiariamente a capacidade de seus instrumentos de gestdo de riscos na importante tarefa
de prognosticar impactos, realizamos uma pesquisa exploratdria, empirico-analitica descritiva.

Uma vez que a escalada de propagagdo da covid-19 coincidiu com o periodo maximo
de apresentacdo de demonstracdes contdbeis, a pesquisa explora também o primeiro meio de
disclosure de informagao utilizado entre 16/3 e 23/4 pelas entidades que abordaram o assunto,
descartando prestacdo de informagdes posteriores, adicionais e retificagdes, ainda que no
mesmo periodo, quando o caso.



Em fungdo de restricdes temporais e operacionais, a exemplo de outras pesquisas
interdisciplinares em sustentabilidade (Lahsen et al., 2017), realizamos buscas aleatorias,
simples e livres na rede mundial de computadores associadas as variaveis operacionais:
comunicados, fatos relevantes, relatorios da administragdo e notas explicativas das
demonstragdes contabeis divulgadas durante o periodo selecionado contendo necessariamente
as palavras-chave: coronavirus e covid-19.

A estratégia de procedermos as pesquisas de forma mais livre em vez de diretamente
nas paginas das bolsas de valores ou da CVM foi a de capturar uma amostra menos enviesada
como seria o caso em relacdo as companhias abertas (sociedades andnimas com agdes ou
titulos listados em mercados organizados), dando oportunidade a outras entidades que,
voluntariamente ou ndo, divulgam regularmente suas demonstra¢des contabeis"".

Dentre as entidades de capital fechado da amostra, apenas duas ndo sdo constituida sob
a forma de sociedade an6nima, sendo uma sociedade por cotas de responsabilidade limitada e
outra sendo servico social autbnomo, sistema “s”.

Assim, dos resultados capturados nas buscas, foram selecionadas somente entidades
que divulgam suas demonstracdes contabeis quaisquer que sejam as expectativas, razdes ou
canais (tabela 1).

Tabela 1 — composi¢do da amostra

Quanto ao capital Setor
Novo Mercado (NM) 35 Alimentos ¢ bebidas 3
Nivel 2 (N2) 6 Bancos (b) 4
Nivel 1 (N1) 8 Bens de capital 2
Demais Abertas (A) 13 Comeércio varejista (c) 11
Mercado de Balcdo (MB) 1 Construgéo
Fechada (F) 6 Cosméticos e higiene
Energia
Ensino
Farmacéutico

Hospitais e clinicas
Hotéis e turismo
Lazer entretenimento (/)
Meios de pagamento
Mineragdo e metais
Petroleo e combustiveis
Quimica e petroquimica
Saneamento
Seguros
Shopping centers
Siderurgia e metalurgia
Sucroalcooleiro
TI
Téxtil e vestuario
Transporte aéreo (a)
Transporte rodovidrio ()
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Total 69
Fonte: dados da pesquisa.

As entidades que compdem a amostra foram classificadas tanto em fun¢ao do setor
econdmico preponderante quanto ao capital possuir ou ndo agdes ou titulos negociados em
bolsa de valores e em qual nivel de governanga corporativa®".

Para fins de andlise dos resultados, os setores mais relevantes em quantidade foram
destacados dos demais: bancos (b), comércio varejista (c), lazer e entretenimento (/),
transporte aéreo (a) e transporte rodoviario (r); enquanto as entidades fechadas ou listadas em

mercado de balcao organizado foram agrupadas numa tUnica categoria.



Uma vez que a frequéncia com que termos ou expressdes ocorrem num documento
(abordagem quantitativa) podem ndo dizer nada sobre sua significagdo. A analise se fez a
partir do contexto do periodo definido (May, 2004).

Na andlise de percepcdo da administracdo das entidades dos efeitos da pandemia sobre
as expectativas de desempenho futuro foi aplicada a analise qualitativa de conteudo nas
varidveis citadas segregando-as em trés possiveis efeitos: positivo, negativo ou neutro,
ambiguo ou incerto.

No levantamento do primeiro meio de disclosure de informagao tornado publico para
o periodo pesquisado, foram analisados os meios: relatério da administracdo (RA), notas
explicativas (NE) ou outros (comunicados e fatos relevantes).

6. Resultados

Esta pesquisa exploratoria revelou que no periodo entre 16/3 e 23/4, quando o Brasil ja
havia detectado 3.375 casos e 403 mortes’", foram encontradas 69 entidades que
regularmente divulgam suas demonstragdes contabeis que prestaram informagdes sobre o
impacto da pandemia em seus negdcios (expectativas de desempenho futuro) e o meio para
seu disclosure (tabela 2), ilustradas com exemplos ao longo desta se¢ao.

Tabela 2 — meio de divulgagdo e sentido do impacto para categorias selecionadas

Categoria  RA NE Outros Total + ) o Total
a 1 1 4 6 3 3 6
b 4 4 4 4
¢ 1 2 8 11 2 3 6 11
l 4 4 1 3 4
r 5 5 2 3 5
outros 4 2 33 39 1 13 25 39
Total 6 5 58 69 3 22 44 69
NM 4 4 27 35 3 9 23 35
N2 1 5 6 5 1 6
N1 8 8 3 8
A 1 12 13 4 9 13
MB/F 1 6 7 1 6 7
Total 6 5 58 69 3 22 44 69

Fonte: dados da pesquisa. Legenda: + efeito positivo, (-) efeito negativo, @ efeito neutro, ambiguo ou
incerto nos negocios. Categorias conforme Tabela 1.

Uma minoria das entidades praticou seu disclosure acerca da pandemia por meio de
RA (menos de 10%) ou NE (7%). Das primeiras, nenhuma de capital fechado e nenhum setor
preponderante. Das ultimas, com excecdo de uma, divulgaram como evento subsequente,
sendo a maioria da categoria NM.

Quase 2/3 das entidades (44), incluindo 100% dos bancos selecionados, ndo foram
capazes de explicitar com clareza, naquele momento, se a pandemia traria efeitos positivos ou
negativos para seus negocios. Destas, 29 (66%) pertencem a algum nivel diferenciado de
governanga, categorias que juntas totalizam 49 entidades (71%).



Figura 1 — exemplo de comunicado (excerto) sem estimativa de impacto

Ihe COVID-19 has brought great challenges and uncertainties in the world. Since the beginning of the pandemic, our actions

have taken into consideration the guidslines of the Ministr i. The Crisis Committee was installed, which is formed

by the CEOQ and all tf ce-presidents and by the CRO [(Chief R ifficer), which meets daily and reports periodically to th

m

Board of Directors the ass nent on the evolution of the COVID-19 and their reflectio n, In agdition, w

on the operatic

m

have 3 Risk Commission, which plays an Important role in verifying the various points and scope of these measures in the

Organization. The Business Continuity Plan ("8CP") was engaged and since the second half of March 2 we intensifled the

internal/external

Fonte: dados da pesquisa. Report on Economic and Financial Analysis 1st Q 2020 Banco Bradesco S.A.

ions, in @ consistent and timely manner, with the objective of min mizing the impacts invoived

Uma unica entidade da amostra projetou e divulgou o tamanho de possiveis impactos
em suas demonstracdes contdbeis decorrentes de desvalorizagao cambial que acompanharam
o aumento de incertezas econdmicas associadas a pandemia.

Figura 2 — nota explicativa sobre covid-19 com estimativa de impactos

Eventos subsequentes: a. A JBS afirma gue vem monitorando os desdobramentos do surto coronavirus pelo mundo, com o objetivo de preservar a seguranca
de seus colaboradores e mapear os reflexcs da pandemia em seus negécios. Neste sentido, a 185 constituiu um comité global de crise para tratar dos impactos
da pandemia da Corona Virus Disease 2019 (Covid-19) em suas operagdes, composto pelo Sr. Gilberto Tomazoni (CEC Global), Guilherme Cavalcanti
{CFD Global), André Nogueira (CEQ Estados Unidos), Wesley Mendonga Batista Filho {CEQ América do Sul), Brent Eastwood (CEO Australia), Eduardo Moronha
{Recursos Humanos Global}, e Cameron Bruett (Relagbes Institucionais). Determinadas medidas e protocolos preventivos e reativos foram adotados pela 185 em
seus escritérios corporativos e unidades produtivas a fim de proteger a satide e o bem-estar de todps os stakeholders. Recentemente, a JBS tomou a decisdo
de implementar féras coletivas com duragao de 20 dias em dinco das £3 unidades produtivas de bovinos no Brasil. Essa medida estd alinhada a piora dos cendrios
doméstico e global, tendo em vista a potencial queda da demanda no segmento de food service. assim como limitagdes logisticas em diversas partes do mundao.
Mos Mercados Internadionais, & JBS continua operando normalmente neste momento, com pleno funcionamento de seus complexos industriais. Dadas as
caracteristicas da nossa operacao e footprint fabril, temos flexibilidade para redirecionar parcela dos produtos que anteriormente atendiam o setor de
food service (restaurantes, hotéis, etc) para o varejo, bem como notamos aumento nas vendas online, ambos canzis de compra em crescente utilizacio pelos
consumidores em quarentena. Olhando para frente, interrupcdes na cadeia de suprimentos, assim como escassez de mao-de-obra poedem, potenciaimente,
impactar as unidades produtivas, gerando redugso no processamento de protefnas, bem como impactande o preco dos animais vivos. A 1BS retera que, atraves
de seu diversificado footprint fabril, manterd seus esforgos para o stendimento continuo da demanda por alimentos no mundo. Neste momento, nao ha como
precisar os impactos 8 médio e longo prazo no cendrio econdmico & nas operacies da Companhia_ b, Até a data da aprovacao destas demonstracGes contébeis,
o délar sofreu uma valorizacdo em relacdo ao real brasileiro de aproximadamente 26% com base nas taxas de fechamenio em 31 de dezembro de 2019 5e essa
flutuacdo cambial tivesse ccorrido em 31 de dezembro de 2019, o impacto nas demonstracdes consolidadas seria um aumento de aproximadamente R$25 bithaes
no total de ativas, e um efeito de perda de variagSo cambial de RS5,5 bilhdes no resultado {conforme nota explicativa 31 ftem a.2.1.1. o efeito de uma variagio
do cAmbin em 25% seria uma perda cambial de R$ 5,3 bilhdes.

Fonte: dados da pesquisa. Demonstra¢des Financeiras 2019 JBS S.A.

Principalmente quando o meio utilizado foram comunicados ou fatos relevantes (84%
da amostra), ndo se observou um minimo de individualizagao. Havia tantas repeticdes que
pareciam ter sido redigidas pelas mesmas relacdes com investidores, quando, por exemplo,
relatam medidas para preservar saude de seus colaboradores.

Em alguns casos, foram necessarias rechecagens para nos certificarmos que se se
tratavam de entidades distintas, tamanha o grau de semelhanga detectado.

Por outro lado, quase 1/3 das entidades, exceto bancos, assumiram que o cenario
tornara-se negativo com os efeitos da pandemia. Nem mesmo entre o setor de transporte aéreo
(a) ou lazer (/) esta expectativa foi unanime ou sequer majoritaria.

Figura 3 — exemplo de nota explicativa com viés de impacto negativo
27. EVENTO SUBSEQUENTE

Em 10 de marco de 2020, 8 Comissao de Valores Mobilhidnos emitiu o Oflcic-Circular CVYMPSNCISEPIn®
022020 onentando as Companhias e ssus Audiores Independentés a considerarem cuidadosamente os
impactos do COVID-19 em seus negdcios & 0s NsCos € INcertezas aos quals as companhias estio expostas,
em especial como eventos subsequentes para as companhias que encerram o exercicio em 31 de dezembra
de 2019. Meste sentido, 8 Companhia esclarece gue, no momento presente. hé grande incertera sobre os
efeitos do COVID-19 na economia local e global, inclusive em relagéo so tempo necessano para conter o
avanco do virus. Por iss0, ainda ndo & possivel passar uma expressio exata dos eventuals impactos pars a
continuidade dos negdcios efou para as estimativas contdbeis. Mo entanto, &8 Administragio da Companiia
nao exciui 8 possibifidade de gue em um cenano de avanco do virus, especialmente no Brasil, poderdo ser
verificados efeitos sdwersos nos negdcios & seguird atents e diligente a toda e gualguer informagao ou
evento relacionado a0 COVID-19, de forma a deixar seus acionistas e o mercado em geral informados acerca
de mudangas de avalmacio ou outros fatores gue tragam efentos relevantes para os negdcios.

Fonte: dados da pesquisa. Demonstragdes Financeiras 2019 Concessionaria do Aeroporto Internacional de
Guarulhos S.A.




Projetaram impacto positivo apenas 3 entidades (4%), todas do mais alto grau de
governanga existente (NM) e nenhuma por meio de RA ou NE, sendo 2 do setor de comércio
varejista (c¢) e 1 de cosméticos e higiene.

Figura 4 — exemplo de fato relevante com viés de impacto positivo
Fortalecimento da operacdo de e-commerce: para atender toda a demanda de maneira adequada, algumas

medidas foram adotadas e outras estdo em andamento, como (i) contratagdo de +1.000 colaboradores
temporarios; (i) ampliacdo do ndmero de lojas que operam no modelo Express que passou de 125 lojas em
dezembro para 228 lojas; (iii) inauguragdo de duas novas e-stores em 5ao Paulo e Rio de Janeiro; (iv) integragio
da operacdo de lames Delivery nos sites e apps do Pdo de Agucar e Extra; (v) priorizagdo de entrega para o

publico com mais de 60 anos de idade; (vi) novo canal de televendas;
Fonte: dados da pesquisa. Fato relevante 22/04/2020 Cia. Brasileira de Distribuicao.

7. Discussido

O escopo desta pesquisa foi explorar como a Contabilidade reagiu, processou e
reportou informacdes sobre a pandemia de coronavirus.

Quis o destino que as restrigdes de saude publica, em especial, a decretacdo de
quarentena pelas autoridades municipais e estaduais coincidisse com o periodo conhecido
como “safra de balancos” do exercicio findo em 31/12/2019.

Cuidou-se de uma oportunidade Unica para a comunicacdo corporativa € para a
Contabilidade, por meio das demonstragcdes obrigatorias de exercer na plenitude o carater
preditivo da informacéao contabil.

Para tanto, estabelecemos como objetivos: 1) analisar o comportamento de entidades
brasileiras quanto a percep¢ao dos efeitos da pandemia sobre os negocios e paralelamente ii)
identificar qual o primeiro meio utilizado para o disclosure.

Ainda que possamos admitir que ndo tenha havido tempo habil para todas as entidades
se preparem para a divulgacdo, o tamanho da amostra tende a ser considerado pequeno
qualquer que seja o parametro a utilizar como universo.

Tampouco ¢ provavel que significativa propor¢do de entidades ja tivesse feito esta
divulgacao antes do periodo de recorte da pesquisa.

A pesquisa foi limitada por restrigdes operacionais e, portanto, os resultados obtidos
estao circunscritos ao tamanho da amostra e periodo de pesquisa, as seis primeiras semanas de
quarentena coincidindo com o pico e um pouco além da divulgacdo de resultados do ano
anterior (demonstragdes contabeis).

As varidveis operacionais utilizadas para a andlise qualitativa de conteudo foram: o
relatério da administracdo, as notas explicativas, os comunicados e os fatos relevantes.

De modo destoante do noticiario econdmico, apenas cerca de 1/3 das entidades da
amostra reportaram uma rea¢ao negativa a pandemia. A maioria reagiu de forma considerada
neutra, incerta, ambigua, nem positiva ou negativa. Uma reagdo positiva foi projetada por
somente 3 entidades, todas do novo mercado (NM), duas do comércio varejista € uma de
cosméticos e higiene.

O fato de serem entidades de grande porte ndo nos parece ser uma razdo capaz de
atenuar uma rea¢ao negativa aos efeitos da pandemia.

Uma explicagdo mais plausivel pode ser a de meramente cumprir ou minimamente
atender as exigéncias normativas e/ou expectativas das partes interessadas (stakeholders), sem
substancia maior a relatar.

Este comportamento observado por quase 2/3 da amostra — reacdo neutra — enseja
futuras pesquisas.

O segundo aspecto explorado na pesquisa, como os efeitos foram processados, isto &,
se foram quantificados, trouxe apenas um resultado afirmativo em nota explicativa de evento



subsequente (figura 2), o que pode ndo ser estatisticamente significativo, quanto mais se o
universo for ampliado para incluir entidades que nada reportaram a respeito.

Futuras pesquisas podem se dedicar a investigar a (ndo) quantificacdo de eventos ou
de riscos ndo habituais (liquidez, crédito, mercado).

Somente 11 em 69 entidades fizeram uso do relatoério da administragdo ou das notas
explicativas para divulgagdo de informagdes acerca de evento subsequente relevante como
determinam as normas aplicaveis tratadas na se¢ao 3.

E possivel que algumas entidades da amostra ja tivessem divulgado suas
demonstragdes contabeis antes do reforgo feito pela CVM sumarizado na secdo 4 (¢ nem
todas estdo sob sua fiscalizagao).

Feitas as consideracdes acima, ndo deixa de ser no minimo inquietante ou
cientificamente curiosa a desconsidera¢do do relato dos efeitos porvir da pandemia numa
oportunidade objetivamente prevista pelas normas de dever de informar, o que refor¢a a gama
de estudos que poderdo ser desenvolvidos a partir dos resultados desta pesquisa exploratoria.
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' Ministério da Saude, https://covid.saude.gov.br/.

" Uma vez que quase a totalidade das empresas brasileiras encerra o exercicio anual junto com o ano civil em 31
de dezembro, o pico se da entre a segunda quinzena de marco e fim de abril. Sua elaboracéo e divulgagdo estdo
previstos em varios diplomas legais: Codigo Civil (artigo 1.078 paragrafo 1°), Lei 6.404/1976 (artigos 132, 133),
Deliberagao Jucesp 2/2015. Excepcionalmente neste ano, a MP 931/2020 concedeu sete meses para sociedades
andnimas que encerrem o exercicio entre 31/12/2019 e 31/03/2020 (cinco meses, se companhia aberta,
Deliberagdo CVM 849/2020).

" As NBCs sio de responsabilidade do Conselho Federal de Contabilidade (CFC) e estio em consonancia com
normas internacionais (IFRS).

" Abreviagdo de International Financial Reporting Standards.

" Todo e qualquer evento econdmico ou de repercussdo econdmica que afeta a companhia, inclusive projegoes.

"' Além das cias. abertas, outras entidades podem estar obrigadas a divulgar por for¢a de regulagdes setoriais.

"' Entidades sem agdes ou titulos negociados em bolsas foram classificadas como fechadas (F) enquanto que
aquelas com circulagdo/negociacdo restritas foram classificadas como mercado de balcdo (MB). As empresas
que seguem regras diferenciadas de governanga corporativa seguiram os critérios da B3 (bolsa de valores) do
mais basico pro mais alto: nivel 1 (N1), nivel 2 (N2), novo mercado (NM), ao passo que as que ndo se
enquadram restaram como demais abertas (A).

Y Ministério da Satde, https://covid.saude.gov.br/.
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