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Resumo

As entidades buscam formas de incentivo aos funciondrios, aos gestores ¢ aos administradores
por meio do processo de remuneragio estratégica com o intuito de reté-los em suas organizagoes.
Este estudo teve por objetivo identificar na listagem das 150 melhores empresas para se trabalhar,
segundo a Revista Vocé S/A, o cumprimento do Comité de Pronunciamentos Contibeis (CPC)
10 (R1), no item 45, que discorre sobre os procedimentos para a divulgagio das informagoes
nas demonstragdes financeiras das empresas de capital aberto optantes do plano de remuneragio
estratégica baseado em compra de aces. Referente 3s tipologias de delineamento, a pesquisa
classifica-se como indutiva, quanto 2 l6gica de pesquisa; descritiva, em relagio ao objetivo;
documental, quanto aos procedimentos; e, qualitativa, quanto 2 abordagem do problema. Os
resultados apontam que as empresas estio em concordincia com o pronunciamento técnico
CPC 10 (R1) no que diz respeito a evidenciacio das informagdes referentes a opgao de acoes.

Palavras-chave: Opgio de compra de a¢des. Employee stock option plans. CPC 10 (R1). Disclosure.

The variable remuneration based on actions payment: disclosure study of the information

required by CPC 10 (R1) applied to Brazilian companies
Abstract

In order to retain employees, managers and directors business entities seek to provide incentives to personnel
through the process of strategic compensation. This study aimed to establish the degree of fulfillment of the
Brazilian accounting pronouncement CPC 10 (R1), Item 45, which outlines the procedures for publicly
traded companies’ financial reporting on strategic compensation plans based on the purchase of shares. The
sample is made up of the firms listed as the 150 best companies to work for in Brazil, according to the
magazine Vocé S/A. The present work is classified as inductive, as per its reasoning method; descriptive, in
terms of its goal; documentary, in respects to its procedures; and qualitative, for its approach to the research
problem. The results indicate that companies in the sample comply with the CPC 10 (R1) in regards to
the disclosure of information as to employee and manager purchasing of stock option.

Keywords: Stock option. Employee stock option plans. CPC 10 (R1). Disclosure.

1 INTRODUCAO

No Brasil, o Comité de Pronunciamentos Contibeis (CPC 10) apresenta um
conjunto de normas que devem ser seguidas pelas empresas na utilizagio do pagamento
de a¢des, com o intuito de estabelecer os procedimentos para o reconhecimento e para
a divulgacio das operagdes nas demonstragdes contibeis. Estudos anteriores como o
de Marcon e Godo (2004), Nunes e Marques (2005), Galdi e Carvalho (2006), Nunes
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(2008), Pereira e Esperanga (2009) e Madrid, Ochovo e Pefialver (2010) abordaram a
utilizagio, bem como as normas que regem a opgao por agoes.

As empresas utilizaram por um longo periodo o sistema de remuneragio
fixa, ou funcional, baseado nas atividades e responsabilidades de cada fungio. No
entanto, o uso de opgdes de agdes executivas tem crescido consideravelmente
ao longo das tltimas décadas (BROCKMAN; MARTIN; PUCKETT, 2010)
e apresenta inser¢io, inclusive, nas empresas brasileiras, conforme estudos de
Perobelli (2003), Nunes e Marques (2005) e Marquart (2009). Isso porque o perfil
do mercado tem exigido mudangas por parte das organizag¢des, com maior controle
no resultado e constante avaliagio de seu desempenho. Com isso, os colaboradores
passaram a ser avaliados com base nos resultados e, consequentemente, remunerados
por um sistema estratégico, no qual se beneficiam diante do bom desempenho da
organizacio (WOOD JUNIOR; PICARELLI FILHO, 2004).

Para atrair profissionais, as organizagdes tendem a utilizar-se de remuneragio
indireta para garantir a satisfagio deles e manté-los leais (NUNES; MARQUES,
2005; GALDI; CARVALHO, 2006), bem como buscar um alinhamento das atitudes
¢ dos comportamentos dos funciondrios com os objetivos da organizagio; mas ¢é
necessario que o sistema de remuneragio esteja estruturado adequadamente (DIAS;
CUNHA; MARIO, 2009; BROCKMAN; MARTIN; PUCKETT, 2010; VICTOR;
TERRA; SCHIEHLL, 2013), caso contririo, os executivos podem apresentar
melhoras na divulgacio de informagées da empresa no exercicio em que pretendem
liquidar suas a¢des com o objetivo de obter maior remuneracio (ALIL, 2014). Outro
fator importante, que impulsionou a alavancagem da remuneragio varidvel, é que
esta proporciona um tratamento fiscal favorivel, ocasionando reducdes em seus
custos (HUDDART; LANG, 1996; STREET; CEREOLA, 2004).

As empresas estio aderindo ao plano de opg¢io de compra de acdes (stock
options), por ser um meio de incentivo com baixo custo ¢ grandes retornos. Como
resultado desse plano de remuneragio, os colaboradores passam a incluir-se como
parte da gestido da empresa, o que contribui paraa motivagio e para o evidente aumento
de produgio, o que gera maiores lucros para as organizagdes. Sua utilizagio resulta
em produgio extra, o que evidencia que os colaboradores estio se conscientizando
de que parte do resultado serd revertida em remuneragio (KRAUTER, 2006).

Para Espahbodi et al. (2002), a disseminagio da remuneragio baseada em
agdes como um plano de incentivo nio foi influenciada apenas pelo desejo das
empresas de motivar os funciondrios ¢ conservar os desembolsos de caixa, mas

também pelo fato de que nenhuma despesa precisa ser reconhecida, contudo, como
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o sistema de remuneragio se tornou popular, a classe contdbil passou a preocupar-se
com a sua evidenciac¢io de forma padronizada. Nesse sentido, no Brasil, o Comité
de Pronunciamentos Contibeis, seguindo o modelo de regulamentagio estabelecido
pelo Internacional Accounting Standards Board (IASB), constituiu o CPC 10.

Dias, Cunha ¢ Mirio (2009) realizaram uma pesquisa com o objetivo de
comparar ¢ analisar a divulgagio das informagdes referentes aos planos de incentivos
em opgdes de agdes por empresas brasileiras de capital aberto pertencente aos niveis
de governanca da BM&FBOVESPA nas demonstragdes financeiras dos exercicios de
2007 e 2008, com o intuito de verificar se a publica¢io do CPC 10 culminou em um
maior detalhamento de informagoes divulgadas em 2008 em relagio ao ano 2007. Os
resultados encontrados evidenciaram que, de forma geral, o nivel de detalhamento
das informacoes sobre planos de opgdes em agdes por parte das empresas analisadas
foi superior em 2008, apés a publicagio do CPC 10, quando comparado ao ano 2007.

Com o designio de realizar uma anilise em perfodos recentes, bem como
comparar o nivel de evidenciagio de informagio com os resultados apresentados na
pesquisa de Dias, Cunha e Mario (2009), o presente estudo buscou verificar a adogio
da remuneragio varidvel com pagamento baseado em ag¢des por empresas brasileiras
de capital aberto, observando o cumprimento dos procedimentos estabelecidos pelo
CPC 10 (R1), no periodo de 2010 a 2012, por meio da seguinte pergunta de pesquisa:
Os preceitos de divulgagio estabelecidos pelo CPC 10 (R1) sdo adotados na elaboragio
das demonstragdes contibeis das empresas brasileiras de capital aberto?

Esta pesquisa nio teve como objetivo esgotar o estudo sobre a utilizagio
do plano de remuneragio variivel com base na compra de agdes, apenas se propoe
a identificar, por meio de um arcabougo tedrico baseado na literatura correlata ¢ a
confrontagio com as informagoes divulgadas pelas empresas quanto aos requisitos

do pronunciamento CPC 10 (R1), item n. 45.

2 REFERENCIAL TEORICO

A presente se¢ao apresenta-se dividida em seis subse¢des principais: sistemas
de remuneragio estratégica na qual sio apresentados conceitos sobre o tema, bem
como as classes de remuneragio que se adéquam a ele; remuneragio por resultado
varidvel, em que é apresentado o sistema de remuneragio variavel e seus objetivos;
remuneragio por opgio de agdes, na qual sio apresentados os principais conceitos

e o funcionamento desta remuneragio, que ¢ o tema central da presente pesquisa;
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recomendag¢des do CPC 10 (R1), na qual sio abordados os aspectos instituidos pelo
pronunciamento técnico no que se refere a0 pagamento por opg¢io de agdes e seu
objetivo, mensuragio ¢ a forma de evidenciagio; disclosure dos pagamentos baseados
em agoes, que trata da mensuracio e a forma de evidenciacio da remuneragio por
op¢ao de agdes, com base no CPC 01; ¢ estudos anteriores, em que sio apresentadas

as producoes cientificas, relacionadas ao assunto deste estudo.

2.1 SISTEMA DE REMUNERACAO ESTRATEGICA

Um marco para a expansio dos sistemas estratégicos de remuneragio foi
a separagio entre a propriedade e a gestdo, ou seja, os proprietirios passaram a
delegar a responsabilidade da tomada de decisdes a um agente, que pode nio ter os
mesmos objetivos que o principal, tomando, dessa forma, decisdes que podem nio
representar a opiniao do proprietdrio. Tal questio pode ser minimizada por meio de
remuneracdes estratégicas, nas quais os gerentes sio recompensados pelo resultado
gerado 2 empresa, pois os incentiva a trabalhar pelos interesses da entidade como
um todo (PEREIRA; ESPERANCA, 2009; GALDI; CARVALHO, 2006; DIAS;
CUNHA; MARIO, 2009; MARCON; GODO, 2004).

A tendéncia é a utilizagio de remuneragio estratégica por parte das empresas
com o objetivo de impulsionar os resultados de curto e longo prazo, visto que esse
tipo de remuneracio pode melhorar os retornos esperados, pois os colaboradores
produzem mais e tém maior satisfagio profissional (MARRAS, 2002).

Wood Janior et al. (2000) apresentam sete formas de remuneragio estratégica
que tém crescido no mercado: remuneragiao funcional; remuneragio por habilidade;
competéncia; saldrio indireto; remuneragio varidvel; previdéncia complementar; e as
alternativas criativas. A participagio aciondria, uma das op¢des de remuneragio varidvel, é

o foco do presente estudo, portanto, serd abordada detalhadamente nas préximas segoes.

2.2 REMUNERACAO POR RESULTADO VARIAVEL

As cempresas objetivam, comumente, transformar o esfor¢o dos
colaboradores em resultados, melhorando suas performances, sendo a remuneragio
baseada no desempenho uma das formas de fazé-lo. Para Beuren, Kaveski e Rigo

(2014, p. 9), essa pode ser uma alternativa “[...] para garantir a obtengao de vantagem
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competitiva sustentivel e alinhar os interesses de gestores ¢ investidores, colaborando
para suavizar os conflitos oferecidos em sistemas hierdrquicos de remuneragio”.
O Fluxograma 1 exemplifica a distribui¢io da remuneragio estratégica em

cinco grupos e situa a remuneragio varidvel dentre eles.

Fluxograma 1 — Visio da Remuneragio

Remuneragio

[ ]

Sistema de Remuneragio

Tradicional Sistema de Remuneragio
Estratégica

|
| | 1 [ I

Remuneragio da Remune ragio do Saldrio Remuneragio Previdéncia
Responsabilidade Know-How ou Indireto ou do Resultado Complementar
ou Remuneragio Conhecimento Beneficios (varidvel) (fixa)
Funcional (fixa) (fixa ou variivel) (fixa)
[ ’—L

Re muneragio do Remuneragio do Remuneragio Remuneragio

Potencial Talento Aciondria . Varidvel
(fixa ou variivel) (fixa) (vardvel) (varidivel)
Remuneragio por Remuneragio por Outras formas de

Competéncias - Habilidades Remuneragio Varidvel
(fixa) (fixa) (varidvel)

Fonte: Marquart (2009, p. 35).

Para Xavier (1999), a implementagio de qualquer forma de remuneragio
varidvel tem como objetivo motivar os executivos, maximizando os retornos de longo
prazo dos acionistas. Por essa razio, os colaboradores devem ser remunerados pelo valor
de suas criagdes ou realizagdes. A finalidade, em sua maioria, é estimular a obtencio de
resultados, superando as expectativas do mercado. Nio obstante, Dias, Cunha e Mirio
(2009) afirmam que o principal objetivo desse tipo de remuneragio ¢é obter a atengio
dos colaboradores; conforme os autores, as organizacoes utilizam virios métodos para
fidelizar esses profissionais. Cada uma dessas ferramentas tém um tipo de abordagem
diferente para tentar satisfazé-los e manté-los no seu quadro de funcional, podendo,
assim, usufruir de toda a sua capacidade intelectual por um periodo de tempo.

A remuneragio por resultado se baseia em resultados qualitativos ¢
quantitativos, verificando o valor de mercado e se as metas estabelecidas foram
atingidas (HIPOLITO, 2001), ou seja, o pagamento dos colaboradores ¢ vinculado
aos objetivos e metas da empresa, o que, conforme Wood Jtnior et al. (2000), ¢ a

melhor maneira de se obter bons resultados e satisfagao dos envolvidos.
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2.3 REMUNERACAO POR OPCAO DE ACOES

No comeco da década de 1990, as empresas consideraram as opgdes de acdes
parte representativa da remuneracio; passados dez anos, as op¢des de agdes constitufam
mais da metade da remuneragio total dos altos executivos das maiores empresas dos
Estados Unidos (OLIVEIRA, 2004). No Brasil, segundo Carvalho Neto (2001), foi
constatada a primeira negociagio expressiva no setor automobilistico em 1995.

A Legislacio brasileira prevé, por meio da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro
de 1976, que dispde sobre a Sociedade por Agdes, em seu art. 168, pardgrafo 3°, que

[...] a companhia, dentro do limite de capital autorizado, ¢ de
acordo com plano aprovado pela assembleia-geral, outorgue
op¢io de compra de agdes a seus administradores ou empre-
gados, ou a pessoas naturais que prestem servigos 3 companhia
ou a sociedade sob seu controle.

A Comissio de Valores Mobilidrios (CVM), por sua vez, publicou em 2007
o Oficio- Circulat/CVM/SNC/SEP n. 01/2007, “[...] no qual, entre virios outros
assuntos, discriminou suas consideracoes sobre a matéria de remuneragio por agoes”
(DIAS; CUNHA; MARIO, 2009, p- 32). No item 25.3 do referido oficio, a opg¢io
de agdes como remuneracio de empregados ¢ definida como o direito adquirido
pelo empregado para a aquisi¢io de agdes da companhia por um prego fixo e por
determinado periodo. Conforme a Comissio de Valores Mobilidrios (2007, p. 7), “[...]
a légica deste beneficio é a expectativa que o preco das a¢des subird e os empregados
poderio compri-la pelo exercicio (compra) a um prego mais baixo que foi referenciado
no momento da concessio e vendé-lo pelo preco corrente do mercado”.

A op¢io de compra de agio refere-se A concessio de um direito de compra
conferido pelas empresas aos seus empregados (KRAUTER, 2006). Inicialmente
concedido apenas a funciondarios do alto escalio, a remuneragio por opgio de agdes
passou a contemplar também “[...] gerentes ¢ outros colaboradores das empresas,
como um incentivo destinado a evitar perda de profissionais competentes”
(MARCON; GODO, 2004, p. 73).

Conforme destacam Madrid, Ochovo e Pefialver (2010), a opg¢io de
agbes surge como um inovador sistema de remuneragio varidvel de longo prazo,
que concede o direito (e nio a obrigac¢io) de compra de determinado ntimero de
agdes a um prego preestabelecido. A adogio de tal método de remuneragio teve
como consequéncia resultado positivo para as entidades. As agdes e opgdes de agdes
maximizam o bom comportamento, a motivagio, e impulsionam altos niveis de

desempenho dos funcionirios (NUNES, 2008).
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Apesar da expansdo da aplicagdo da remuneragio varidvel por opcio de
compra de agdes por empresas brasileiras, apenas em 2008 foram criadas normativas
pelo Comité de Pronunciamentos Contibeis (CPC) por meio do pronunciamento

10, o qual aborda a natureza juridica da remuneragio varidvel.

2. 4 RECOMENDACOES DO CPC 10 (R1)

O Comité de Pronunciamentos Contibeis no ano 2008 emitiu o
Pronunciamento Técnico CPC 10 — Pagamento baseado em Ac¢des, aprovado pela
CVM por intermédio da deliberagio n. 562/2008. Quando criada, a deliberagio visou
atender as alteragdes no art. 177 da Lei n. 6.404/1976, que versa sobre a permanéncia
dos registros contibeis ¢ sobre os métodos ¢ critérios que deveriam ser observados
na escrituragio das companhias que possuem opg¢des de remuneracio por agoes.

Nos anos 2009 ¢ 2010 ocorreu um processo de revisao em alguns itens
pontuais de alguns CPCs. Essas alteragdes atingiram o pronunciamento 10, aprovado
originalmente em 05 de dezembro de 2008. O texto do CPC 10, agora revisado,
portanto, CPC 10 (R1), tem como objetivo instituir as regras para a evidenciagio das

transagdes com pagamento baseado em a¢des nas demonstragdes contébetis,

[...] especificamente, exigindo-se que os efeitos das tran-
sagdes com pagamento basecado em agdes estejam refletidos
no resultado e no balango patrimonial da entidade, incluindo
despesas associadas com transagdes por meio das quais op-
¢oes de agdes sio outorgadas a empregados. (COMITE DE
PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2010, p. 3).

O foco da proposta de revisio do CPC 10 era de contemplar alteracoes
feitas pelo IASB, as orientagdes contidas no ICPC 04 ¢ ICPC 05 (IFRIC 8
e IFRIC 11) e as compatibilizagdes de texto visando nio deixar davidas sobre a
inten¢io do pronunciamento que ¢ produzir os mesmos reflexos contibeis que a
aplicacio do IFRS 2. As modificacGes propostas, porém, nio alteraram a esséncia do
pronunciamento original.

Quanto ao alcance previsto para o pronunciamento, a entidade deve aplici-lo
para contabilizar todas as transagdes cujos pagamentos sejam baseados em a¢oes. Em
relagio i visio geral do pronunciamento, segundo o Comité de Pronunciamentos
Contibeis (2010), agdes, opgdes de agdes ou outros instrumentos patrimoniais sio
outorgados aos empregados sendo parte integrante da sua remuneracio, de forma

adicional ao saldrio ou outros beneficios. Por vezes, as acdes e opgdes de agdes
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também podem ser outorgadas como parte de acordo de pagamento de bonus, em
vez de serem consideradas parte da remuneragio basica dos empregados.

A entidade deve mensurar as transagdes que envolvam pagamento baseado
em acoes liquidas pela entrega de instrumentos patrimoniais, bem como “...]
produtos ou servigos recebidos, ¢ o aumento correspondente no patriménio
liquido, de forma direta, pelo valor justo dos produtos ou servigos recebidos, a
menos que o valor justo nio possa ser estimado com confiabilidade”. (Comité de
Pronunciamentos Contibeis, 2010, p. 6). Caso isso ocorra, a entidade pode fazé-
lo de forma indireto, ou seja, tomar como base o valor justo dos instrumentos
patrimoniais concedidos. Ao se utilizar do reconhecimento indireto, a empresa
deverd mensurar o valor justo dos instrumentos patrimoniais na data de outorga
(COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2010).

O CPC 10 (R1) concentra-se, portanto, em orientagdes para a regulamentagio
do pagamento baseado na op¢io por agdes. Tal remuneragio ¢ avaliada pelo CPC (2010,
p. 7) como um “[...] incentivo para que os empregados permanegam nos quadros da
entidade ou de prémio por seus esfor¢os na melhoria do desempenho da entidade”.
Percebe-se que ao adotar este sistema a empresa procura beneficiar seus empregados,
mas também visa obter melhores resultados nos indicadores financeiros e econdmicos,
propiciando caso a caso a valorizagio de suas ag¢des, o que amplia a possibilidade das

empresas na manutengio e/ou adesio do plano de remuneracio por agoes.

2.5 DISCLOSURE DOS PAGAMENTOS BASEADOS EM
ACOES

O texto do CPC 10 (R1) traz as informagdes necessdrias referentes 2
divulgagio das informagdes sobre o pagamento baseado em agdes. Conforme o
CPC (2010, p. 19), a entidade deve “[...] divulgar informagdes que permitam aos
usudrios das demonstragoes contibeis entender a natureza ¢ a extensio dos acordos
com pagamento baseado em agdes que existiram durante o periodo”.

Como forma de padronizar a publicacio das informagdes acerca dos
pagamentos bascados em agdes, o pronunciamento dispde no item seguinte a
forma como essas informagoes devem ser divulgadas, de maneira que se cumpra o
prescrito anteriormente. Conforme o CPC (2010, p. 19-20), devem ser divulgadas

as informagdes descritas no Quadro 1:

G107 o8e/orew ‘g9/-/¢/ *d 7 *U b1 A “osd0uU() “GOVY

-
~
ol



RACE, Unoesc, v. 14, n. 2, p. 737-768, maio/ago. 2015

746

Amanda Mendieta Larini et al.

Quadro 1 - CPC 10 (R1): item divulgagio e seus subitens

Item

Subitem

a) Descrigio de cada tipo de acordo com
pagamento baseado em a¢des que vigorou em
algum momento do perfodo, incluindo, para
cada acordo, os termos ¢ as condi¢oes gerais.

1) Requisitos de aquisi¢io de direito;

2) Prazo maximo das opg¢des outorgadas;

3) Método de liquidagio (caixa ou ins-
trumentos patrimoniais).

b) A quantidade e o prego médio ponderado
de exercicio das opcoes para cada um dos
seguintes grupos.

1) Em circulagio no inicio do periodo;

2) Outorgadas durante o periodo;

3) Com direito prescrito durante o
periodo;

4) Exercidas durante o periodo;

5) Expiradas durante o periodo;

6) Em circulagio no final do periodo;

7) Exerciveis no final do periodo.

c) Para as opgoes de agdes exercidas durante o
periodo, o preco médio ponderado das aces
na data do exercicio.

1) Prego médio ponderado na data do
exercicio.

Se as opcoes forem exercidas em base regular
durante todo o periodo, a entidade pode, em
vez disso, divulgar o prego médio ponderado
das agoes durante o periodo.

2) Prego médio ponderado durante o
periodo.

d) Para as opgdes de agdes em circula¢io no
final do perfodo, a faixa de pregos de exercicio
¢ a média ponderada da vida contratual rema-
nescente. Se a faixa de precos de exercicio for
muito ampla, as op¢oes em circulagio devem
ser divididas em faixas que possuam um
significado para avaliar a quantidade ¢ o prazo
em que agdes adicionais possam ser emitidas
¢ 0 montante em caixa que possa ser recebido
por ocasido do exercicio dessas opg¢des.

Fonte: adaptado do Comité de Pronunciamentos Contibeis (2010).

A informagio divulgada pelas entidades deve permitir a seus usudrios

o entendimento de como foi mensurado o valor justo dos produtos ou servi¢os

recebidos ou outorgados durante o periodo. Se a entidade tiver mensurado o valor

justo dos produtos ou servigos recebidos indiretamente, tomando por referéncia o

valor justo dos instrumentos patrimoniais outorgados, a entidade deve divulgar no

minimo o que segue, segundo o CPC (2010):
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a)  Quando se tratar de agdes outorgadas no periodo deve ser divulgado o valor
justo médio ponderado delas na data de mensuragio, informando o
modelo de precificagio utilizado, bem como seus dados de entrada
(volatilidade esperada das agdes, dividendos esperados, taxa de juros,
entre outros). A empresa deverd informar ainda como foi determinada
a volatilidade das agdes, se foi ¢ como foi incorporada alguma
caracteristica, como, por exemplo, uma condi¢io de mercado, e, por
altimo, a op¢io outorgada para a mensuragio do valor justo.

b) Quando se tratar de instrumentos patrimoniais outorgados diferentes de agdes a
empresa deve divulgar a quantidade e o valor justo médio ponderado,
também na data da mensuracio, informando como foi mensurado o
valor justo (caso nio tenha sido o preco de mercado observivel). Caso os
dividendos esperados ou qualquer outra caracteristica dos instrumentos
patrimoniais outorgados tenham sido incorporados na mensuragio do

valor justo, a empresa deverd justificar de que forma isso ocorreu.

Caso os acordos para a remunera¢io baseada em agdes tenham sido
alterados durante o periodo, a entidade devera explicar os motivos, os resultados
dessas modificagdes ¢ como o valor justo foi mensurado. Se a entidade mensurar
diretamente o valor justo dos produtos ou servi¢os recebidos durante o periodo,
deveri divulgar como cle foi determinado. Se ela refutar as premissas contidas nos
itens, deverd explicar o porqué de tal refuto.

Devem ser divulgadas informagdes que permitam aos usudrios entenderem
“[...] os efeitos das transagdes com pagamento baseado em agdes sobre os resultados
do periodo da entidade e sobre sua posigio patrimonial e financeira” (COMITE
DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2010, p- 18). Para isso, o total das
despesas oriundas das transagdes da remuneragio baseada em acdes que nio se
qualificaram como ativas, mas foram reconhecidas imediatamente como despesas,
deve ser divulgado separadamente das transagdes de pagamentos baseados em agdes
liquidadas em instrumentos patrimoniais, ¢ os passivos decorrentes de tais transagdes
devem apresentar o saldo contdbil no final do periodo ¢ o “[...] valor intrinseco
total no final do periodo dos passivos para os quais os direitos da contraparte ao
recebimento em caixa ou em outros ativos tenham sido adquiridos (hadvested)”
(COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2010, p. 19).

Caso as informagdes que forem divulgadas pelas empresas nio satisfagam

os principios contidos no pronunciamento, a entidade deveri divulgar informagdes
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adicionais que possam atender as necessidades de atendimento dos itens propostos,
para o entendimento dos usudrios contibeis (DIAS; CUNHA; MARIO, 2009).

2.6 ESTUDOS CORRELATOS

A revisio da literatura foi baseada nas Scientific Electronic Library SPELL e

SCIELO, com a utilizacio das palavras-chave, op¢des de agdes e stock options e na base

internacional SCOPUS, com as palavras-chave stock options ¢ disclosure. No Quadro 2

30 expostos os artigos alinhados com o tema, que retornaram de tais pesquisas.

Quadro 2 — Estudos Correlato

Objetivos

Resultados

Verificar se hd distingio entre
as Demonstragdes Contébeis
no Mercado de Ag¢des local

¢ o Internacional, referente
as transagoes de Opgoes de
Agoes.

Observou-se que no mercado
local, hi envio das informagdes
referentes a opgdes de compra de
agdes, mas nio ha padronizagio
das informagdes bisicas, confor-
me parecer da CVM. No merca-
do Internacional hd padronizacio
no envio de informagdes para
SEC, conforme SFAS n. 123.

Analisar o arcabougo conceitu-
al do SFAS 123 revisado.

Observaram que a principal mu-
danca ocorrida entre o SAFS 123
original para o SAFS 123 revisado
é referente tanto ao reconhe-
cimento obrigatério quanto ao
impacto causado na remuneragio
em opgodes de agdes nas Demons-
tragdes Contdbeis.

Comparar a divulgagio das
informagdes referentes aos
planos de incentivos em
opgoes de agdes de empresas
brasileiras apés o CPC 10 no
ano 2008 em relagio a 2007.

Constataram que ap6s o CPC
10, o nivel de evidencia¢io de
informagdes referente aos planos
de opgoes de agdes melhorou nas
empresas analisadas.

Verificar em 102 empresas
portuguesas a remuneragiao
varidvel com compras de agdes
de empresas familiares ¢ de
capital aberto.

Concluiram que as empresas de
capital aberto tendem a remune-
rar mais os funciondrios com a
remuneragao varidvel do que as
empresas familiares.

Revista/
Base Ano Autores
Revista Con-
o Nunes ¢
tabilidade e
. Marques
Finangas
Revista Con-
tabilidade e Galdi e
Finangas Carvalho
2006
Q
a
=)
Q
w
P/cgsar Con- Dias, Cunha
tabil Miri
2009 e Mirio
Revista
Portggg €S2€ 1 Pereira e
Brasileira de Esperanca
Gestio P ¢
2009
L * | Ochovo ¢
con Penalver
2010

Observar o problema da
contabiliza¢io de Op¢des de
Agoes que ¢ regido por normas
internacionais considerando o
método de valor justo.

Observaram que as normas inter-
nacionais nio preveem a técnica
de avaliacio a ser utilizada com as
opcoes de agdes.
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Identificar a correlagio entre

Concluiu-se que grande parte

Taxation 2004

canadenses, francesas, alemas,
japonesas ¢ irlandesas.

Revista de a utilizagdo de programas de <
L Marcon e _ . das empresas com remuneragio
Administra- remuneragao por stock options . .
< Godo . varidvel apresentaram maior
¢ao 2004 ¢ o desempenho financeiro das .
desempenho econdmico.
empresas.
Revista de - Constataram que as informagoes
L Estudar a evolugio de compor- . R N
—  [Administra- . enviadas 2 CVM nio seguem o
= - tamento das companbhias, por o
= [¢io e Con- . ~ padrio exigido por ela. As empre-
A o Nunes meio das Demonstracoes Con- , .
2 | tabilidade da P N N sas também falham ao contabi-
i tibeis, em relagio A concessio | . . .
Unisinos de opedes de acdes lizar esse ativo sem considerar
2008 PS s cilculos de precificagio.
. . Observar o problema da .
Contaduriay [ Madrid, arop - Observaram que as normas inter-
. contabiliza¢io de Opgdes de ST .
Administra- | Ochovo ¢ - . nacionais nio preveem a técnica
. ~ Agoes que ¢ regido por normas . .
cién Penalver . L . de avaliacio a ser utilizada com as
internacionais considerando o _ -
2010 ) . opgoes de agoes.
método de valor justo.
Em geral, os trabalhadores sacri-
Descrever o comportamento PN
. X ficam uma parcela significativa do
Journal of de exercicio de mais de 50.000 . ..
. o . valor potencial pelo exercicio de
Accounting | Huddarte [ funciondrios de oito corpo- _ .
- N opgdes antes do vencimento. Esse
and Econo- [ Lang ragoes que detém, em longo _ .
. ~ ~ fato ¢ a relagio entre exercicio e
mics 1996 prazo, op¢des de acoes do _
prego das agdes sugerem a aver-
empregador. _ L .
s30 dos funcionirios ao risco.
O impacto do preco das agdes
estd positivamente relacionado
. - a existéncia de prejuizo fiscal
Analisar a reagio do preco das -
- . a frente, a extensio do uso de
acoes relacionadas com os pro- ~ ~ :
. . P opgoes de agdes (como refletido
Journal of Espahbodi, |nunciamentos contibeis refe- .
. . N - por seu efeito sobre o lucro
Accounting Espahbodi, |rentes a remuneragio baseada ~
~ . .. | poracio), e lucros acumulados
and Econo- | Rezace e em agdes e avaliar a relevincia N . ..
- . . . relativos a restri¢io da divida; e
mics 2002 Tehranian [ do valor do reconhecimento e . .
2 . - . _ negativamente relacionada com o
A divulgagio dessas informagoes b
o) . . ruido no desempenho do preco
O nos relatérios financeiros. ~ R
3 das agoes, fluxos de caixa livres
sobre os ativos totais ¢ tamanho
da empresa.
Os resultados indicam que o
impacto médio de reconheci-
mento de despesa com lucro por
. . _ agio diluido serd aproximada-
Analisar as divulgagoes de 8 o aproxin
Journal of ~ ~ . mente 40% ¢ serd material em
. opgdes de agdes previstas ) o .
International um nivel de 5% para a maioria
. Street e no Form 20-F pelas empre- .
Accounting, ; a das empresas. Em média, a
. Cereola sas australianas, britinicas, . .
Auditing & despesa anual reconhecida serd

de aproximadamente 15% de
patrimdnio liquido inicial. Para

a maioria das empresas, a carga
representa menos de 1% do inicio
da equivaléncia patrimonial.
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SCOPUS

Investigar a divulgagio

O estudo fornece evidéncias de
que divulgacoes oportunistas
(noticias boas) estao positiva-

Journal of Brockman, " R _ mente relacionadas ao valor das
. voluntiria de informagdes e - - .
Corporate Martin sua relacio com o perfodo de | ©PSOCS de agdes exercidas pelos
Finance 2009 [ ePuckett exect if) de acoes I()ios CEOs CEOs. Embora a Lei Sarbanes-
X . .
< ¢ -Oxley (SOX) tenha reduzido
esse tipo de comportamento, nio
o eliminou por completo.
. . Os resultados evidenciaram
Explorar o impacto da obriga- ~
. ~ que a mudanga na regulagio da
Journal of toriedade da adogao do IFRS - S
. T contabilidade tem contribuido
Management | Melis e 2 sobre a contabilizagio de « o
- _ | para revelar o “verdadeiro” custo
& Governan- | Carta remuneragao baseada em agdes <
S _ da remuneracio baseada em
ce 2010 pelas empresas italianas, nao ~ I .
. agdes aos acionistas minoritarios
financeiras, cotadas na bolsa. . .
¢ outros investidores.
Examinar a natureza ¢ a
< . Os resultados apontam um
extensio da conformidade com .
.. . ~ aumento progressivo da confor-
os requisitos de divulgagio de . .
- ~ L. midade global dos requisitos de
. Nelson, opgoes de agdes em relatdrios . > _ -
Accounting & Gallerv e anais das empresas ausera divulgagio das opgoes de agdes de
Finance 2010 v . -mp 2001 a 2004. Fatores associados 2
Percy lianas e verificar como os T
- boa governagio interna ¢ externa
mecanismos de governanga L .
o - sdo itens que contribuem para a
corporativa influenciam no . .
. . - melhoria da conformidade.
cumprimento da divulgagio.
. . - Concluiu-se que as empresas
Journal of Investigar se a divulgacio cd pre
o - | abertas brasileiras que utilizam
Management | . voluntiria dos planos de opgio - _
Victor, Terra ~ -~ | planos de opgio de a¢bes como
& Gover- . de agdes das empresas brasilei- . ~
e Schiell P N um mecanismo de compensagao
nance ras estd associada a estrutura de . .
. de longo prazo divulgam relativa-
2013 governanga corporativa.
mente pouco sobre eles.
A divulgacio estd negativamente
associada A concentragio da pro-
. . riedade, os principais direitos de
Analisar um conjunto de p » 05 princip .
PR voto dos acionistas, a existéncia
caracteristicas de governanga .
Journal of . . . de duplo direito de voto e de
. . corporativa que influenciam s o
Applied Busi- | , .. . . N controle familiar e positivamente
Ali a qualidade da divulgagio em

ness Research
2014

um contexto de conflitos entre
principal-principal e a mi
protegio aos investidores.

com a qualidade da divulgagio e
da existéncia de opcio de agdes
para os executivos visto que esse
mecanismo desempenha um
papel chave na transparéncia
corporativa.

Fonte: os autores.

Os estudos apresentados no Quadro 2, correspondentes as bases SPELL,

SCIELO e SCOPUS, demonstram a preocupagio com a forma de contabilizagio
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da remuneragio por stock options. Os autores comentam que as empresas utilizam os
padroes exigidos pela Securities and Exchange Commission (SEC) e Comissio de Valores
Mobilidrios (CVM), ao informarem em suas Demonstra¢des Contibeis esse tipo de
remuneragio. Outra preocupagio dos estudos é quanto s normas de divulgagio de
informagdes sobre a remuneragio por stock options; hi no Financial Accouting Standards
Board (FASB) e no International Accounting Standars Board (IASB) normas a respeito da
remuneracio por opg¢des de agdes e no Brasil, antes da elaboragio do CPC 10, nio
havia regulamentagio.

A maior parte dos estudos da base de dados SCOPUS, por sua vez, analisa
o plano de compra de a¢des sob os aspectos da governanga corporativa, por meio de
fatores que podem influenciar a utilizagio ¢ a correta divulgagao desse sistema de

remuneracao.

3 METODOLOGIA

Nesta secao, sio expostos o enquadramento metodoldgico da pesquisa, os
procedimentos para revisio do referencial tedrico, além da caracterizagio da populagio

¢ a amostra ¢ os procedimentos utilizados para coleta e tratamento dos dados.

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Uma pesquisa, segundo Gil (1999 p. 1), pode ser definida: “[...] como um
procedimento racional e sistemdtico que tem como objetivo procurar respostas aos
problemas propostos”. A trajetéria metodoldgica da pesquisa ¢ deliberada com base
na problemdtica formulada (BEUREN, 2006). A caracterizacio metodolégica da
pesquisa foi enquadrada conforme quatro aspectos: natureza dos objetivos, logica de
pesquisa, abordagem do problema ¢ coleta de dados.

No que compete 3 natureza dos objetivos, a pesquisa enquadra-se como
descritiva, pois se buscou descrever aspectos e caracteristicas de determinada
populagio, sem o intuito de compreensio do porqué de tal fato, mas em que ela
consiste (BEUREN, 2003).

Quanto a légica de pesquisa, o estudo caracteriza-se como indutivo, pois,
conforme Gray (2012), ¢ por meio da coleta ¢ anilise de dados que o pesquisador
estabelece relagdes entre varidveis e teorias, além de que a partir de constatacoes por
meio da observagio ou dados se chega a preposicoes gerais (RICHARDSON, 2007).
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A abordagem do problema ¢ feita de forma qualitativa, pois visa
identificar a opc¢io de compras de acoes com sua efetiva aplicabilidade por meio do
pronunciamento técnico CPC 10 (R1), sem a utilizagio de ferramentas estatisticas
(GIL, 2002; BEUREN, 2003). Descreve a complexidade de determinado problema,
analisa a interagio de certas varidveis, compreende e classifica processos dinimicos
vividos por grupos sociais (RICHARDSON, 2007).

A tipologia de pesquisa quanto ao procedimento ¢é do tipo documental, para
Lopes (2006, p. 220), a abordagem documental “[...] é baseada em materiais que
ainda nio receberam um tratamento analitico ou que podem ser reelaborados de
acordo com os objetivos da pesquisa”. Portanto, utilizaram-se dados secundirios,
uma vez que as informagdes ji receberam algum tipo de tratamento analitico (GIL,
1999; GRAY, 2012).

3.2 POPULACAO E AMOSTRA

A populacio do estudo é formada por 150 empresas listadas nas revistas
Vocé S/A, no perfodo entre 2010 e 2012; o objetivo final da amostra é atender aos
requisitos: assiduidade; listadas na BM&FBOVESPA; aplicar em sua organizagio o
plano de remuneracio varidvel baseado em opgio de compras de agdes.

Inicialmente, as 150 empresas classificadas como “as melhores empresas
para vocé trabalhar” pela revista Vocé S/A, publicadas nos anos 2010, 2011 e 2012,
foram selecionadas. Com base nesses dados, foi inserido um filtro de assiduidade, ou
seja, restringiu-se a amostra para aquelas empresas que se mantiveram na listagem
durante os trés anos analisados.

Nessa primeira selecio, 59 empresas foram identificadas como assiduas.
Apés o primeiro resultado, novo critério seletivo foi aplicado, fazendo-se uma andlise
por intermédio da BM&FBOVESPA para identificacio das empresas de capital
aberto; por meio deste filtro foram encontradas nove empresas. Como resultado

deste filtro as seguintes empresas continuaram na amostra, conforme Quadro 3.

Quadro - 3 Empresas de capital aberto listadas na BM&FBovespa

Empresas Setor
1 Bradesco ) ) )
- Bancos e Servigos Financeiros
2 Cielo
3 Coelce Energia
4 Ecorodovias Transporte e Logistica
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5 Embraer ) )
Autoinddstria

6 Fras-Le

7 Gerdau Metaltrgica e Sidertrgica

8 Magazine Luiza Varejo

9 Whirpool (Embraco) Inddstria

Fonte: os autores.

Pode-se considerar que da amostra inicial, as empresas de capital aberto
representam apenas 6% das empresas listadas na BM&FBOVESPA. Para a conclusio da
amostra, faz-se necessario analisar individualmente, entre as empresas de capital aberto
listadas na BM&FBOVESPA, quais contemplam seus colaboradores com a remuneragio
varidvel baseada na op¢io de compras de agoes. Para isso, foram colhidas as demonstragdes
contibeis, das nove empresas e analisadas individualmente quais aplicavam o plano.
Assim, foram evidenciadas, no Quadro 4, por meio das demonstragdes contibeis, que as

seguintes empresas optam pelo plano de compra de agdes:

Quadro 4 — Empresas com plano de op¢io de compra de a¢oes

Empresas Possui Pca 2010 2011 2012
Bradesco Nio - - -
Cielo Sim v v v
Coelce Nio - - -
Ecorodovias Nio - - -
Embraer Sim v v 4
Fras-Le Nao - - -
Gerdau Sim v v v
Magazine Luiza Nio - - -
Whirpool (Embraco) Sim v v v

Fonte: os autores.

Contemplando o plano de compra de a¢des da amostra, foram encontradas
quatro empresas: Cielo, Embraer, Gerdau e Whirpool (Embraco). A partir dessa
identificacio, foi considerado que apenas 2,67% das 150 melhores empresas para
vocé trabalhar indicadas pela revista Vocé S/A, publicadas nos anos 2010, 2011 e
2012, possuem esse tipo de remuneragio varidvel.

Com a amostra definida, foram coletadas as demonstracoes financeiras

padronizadas (DFP) e as notas explicativas para identificar por meio desses
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documentos o cumprimento dos procedimentos para divulgagio das informacoes,
constantes no CPC 10 (R1).

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta se¢io, ¢ apresentada a evidenciagio dos dados, referente aos itens
de divulgacio do CPC 10 (R1), item n. 45, bem como a anilise e a verificagio do
cumprimento deles. Sequencialmente, sdo apresentadas consideragdes sobre o

resultado encontrado nesta pesquisa e em pesquisas correlatas.

4.1 EVIDENCIACAO DOS DADOS

A seguir serdo demonstrados os itens de divulgacio expostos no CPC 10
(R1), item n. 45. Tais informagdes estio subdivididas conforme Quadro 1 desta
pesquisa. Para exemplificar o que ¢ solicitado pelo CPC 10 (R1), foram extraidos
trechos das Demonstragdes Financeiras Padronizadas (DFP) das empresas com
plano de opgoes de compra de agoes, do periodo de 2010 a 2012. A escolha dos
trechos das Demonstracoes Financeiras Padronizadas (DFPs) das empresas ocorreu
pelo requisito de qualidade e detalhamento da informagio. No Quadro 5, é possivel
verificar o item a.l, referente aos que podem participar do plano de opcoes de

compra de agdes.

Quadro 5 — Requisitos de aquisi¢io da op¢io de agoes

Item Subitem

a) Descrigio de cada tipo de acordo com pagamento basecado | 1) Requisitos de aquisi¢io
em agdes que vigorou em algum momento do periodo, de direito.

incluindo, para cada acordo, os termos ¢ condigdes gerais.
Fonte: adaptado de CPC 10 (R1), item n. 45.

Tal item foi atendido pelas empresas, conforme trechos expostos

sequencialmente:

Em Assembleia Geral Extraordindria realizada em 19 de abril
de 2010, na sede da Companhia, foi aprovado o “Programa
para a outorga de op¢oes de compra de agdes”, destinado a
diretores e empregados da Companhia ou de suas controladas
e que tenham pelo menos dois anos de vinculo de trabalho.
A aquisigao do direito de exercicio das opgdes se da em trés mo-
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mentos como segue: 1) 20% apds 1° ano, 1) 30% apds o 2° ano e I11)
50% apds o 3° ano, sempre em relagdo a data da outorga de cada opgao.
(EMBRAER, 2012, grifo nosso).

O mesmo item foi relatado pela Companhia Gerdau na DFP de 2012.

A Assembleia Geral Extraordiniria da Gerdau S.A. de
30/04/2003 decidiu, com base em plano previamente aprova-
do e dentro do limite do capital autorizado, outorgar opg¢ao de
compra de a¢des preferenciais aos administradores, emprega-
dos ou pessoas naturais que prestem servigos 2 Companhia ou
as sociedades sob seu controle [...] O Plano de Opgdes prevé que
75% das opgoes outorgadas a administradores apenas serdo exerciveis se
forem atendidas as metas de desempenho estabelecidas para o periodo
pelo Comité Executivo. (GERDAU, 2012, grifo nosso).

Dessa forma, as empresas esclarecem sobre os possiveis beneficidrios do

plano de opcdes de acdes, bem como o processo de aquisicio de tal direito. No

Quadro 6 ¢ apresentado sobre a validade das op¢des de acdes.

Quadro 6 — Validade das opgoes de agdes

Item

Subitem

a) Descrigdo de cada tipo de acordo com pagamento basea-
do em ag¢bes que vigorou em algum momento do periodo,
incluindo, para cada acordo, os termos e condigdes gerais.

2) Prazo Miximo das Op-
¢oes Outorgadas.

Fonte: adaptado de CPC 10 (R1), item n. 45.

Exemplificando o requerido pelo item a. 2:

O programa de Incentivo de Longo Prazo da Companhia ga-
rante o alinhamento dos executivos com a estratégia ¢ os in-
dicadores de desempenho de longo prazo [...] A concessao é
feita anualmente, e possui um ciclo de 3 anos para ficar disponivel,
com o objetivo de retengdo dos profissionais. (WHIRLPOOL S.A.,
2011, grifo nosso).

O mesmo item foi relatado pela Companhia Cielo na DFP de 2012 da

seguinte forma:

Em 1° de junho de 2009, foi realizada a Assembleia Geral
Extraordindria que ratificou a aprovagio do plano de op¢io de
compra de agdes ordindrias de emissio da Sociedade, que tem
vigéncia de dez anos a partir da data da primeira outorga aos benefici-
drios. (CIELO, 2012, grifo nosso).
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Observa-se que o prazo méiximo das opgdes outorgadas ¢ varidvel para
cada empresa, ¢ ainda justificado por uma delas que o objetivo é a retengio do
profissional. No Quadro 7, ¢ possivel a verificagio de como ocorre a liquidagio

das opc¢oes de agoes.

Quadro 7 — Liquidagio das opgdes de agdes

Item Subitem

a) Descrigio de cada tipo de acordo com pagamento basea- | 3) Método de liquidagio

do em agdes que vigorou em algum momento do perfodo, | (caixa ou instrumentos patri-
incluindo, para cada acordo, os termos e condigdes gerais. moniais).

Fonte: adaptado de CPC 10 (R1), item n. 45.

Elucidando tal subitem:

A Companhia efetua a liquidagao deste plano de beneficio entregan-
do agoes de sua propria emissdo, que sio mantidas em tesouraria
até o efetivo exercicio das opgdes por parte dos empregados.
Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e
2010, os efeitos reconhecidos no resultado referentes aos pré-
mios em op¢des liquidadas em acoes foram de US$ 0,8 milhio
(R$ 1,3 milhio) e US$ 2,7 milhdes (R$ 4,8 milhoes), respecti-
vamente. Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de
2011 e 2010, os efeitos reconhecidos no resultado referentes
aos prémios em opgdes liquidados em dinheiro foram de US$
8,6 milhoes R$ 14,4 milhdes e US$ 9,3 milhoes (R$ 16,4 mi-
lhoes), respectivamente. (GERDAU, 2011, grifo nosso).

Portanto, para a empresa, as agdes permanecem em tesouraria, tal pratica
foi executada no periodo de 2010 a 2012. No Quadro 8 sio elencados os possiveis
grupos de a¢des que devem ser apresentados pela companhia além do prego médio

ponderado de tais grupos de op¢io de agdes.

Quadro 8 — Grupos de opgdes de agdes

Item Subitem

1) em circula¢io no inicio do periodo;

2) outorgadas durante o periodo;

b) A quantidade ¢ o preco médio pon- 3) com direito prescrito durante o periodo;

derado de exercicio das opgdes para cada | 4) exercidas durante o periodo;

um dos seguintes grupos: 5) expiradas durante o periodo;

6) em circulagao no final do periodo;
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Relato da Companhia Embraer sobre o item supracitado:

Em 30 de abril de 2010, foram outorgadas opgdes de compra
de 6.510.000 agdes, as quais foi atribuido um preco de exer-
cicio de R$ 10,19 por agio. O valor justo, atribuido a essas
opgoes foi determinado com base no modelo de precificagio
Black & Scholes, onde o valor de cada op¢io foi calculado em
R$ 1,77 para o lote com inicio de direito de exercicio ao final
do primeiro ano, R$ 2,74 para lote com inicio de direito de
exercicio ao final do segundo ano e R$ 3,44 para o lote com
inicio de direito de exercicio ao final do terceiro ano [...] Vale
destacar que o tempo a decorrer até o exercicio foi mensurado
conforme decisio da administragio e considera o final do pe-
riodo de caréncia como base para o cilculo, ou seja, as opgoes
foram calculadas com os prazos de exercicio determinados de
um ano, dois anos e trés anos. Essa premissa foi adotada, pois
a administracio entende que o exercicio da opgio ocorrerd ao
final de cada perfodo de caréncia devido 2 alta liquidez ao alto
ganho previsto para cada agio. (EMBRAER, 2010).

Quadro 9 — A¢oes Embraer em 2010

2010

Acoes (milhares)

Prego médio (R$)

Em aberto no inicio do exercicio -

Outorgas 6.51

10.19

Posi¢io ao fim do exercicio 6.51

10.19

Fonte: Embraer (2010).

O mesmo item também foi relatado na DFP da Companhia Cielo, de 2012.

Tabela 1 — Detalhamento das opcoes de agdes Cielo em 2012 (continua)
Prego de Valor justo
exercicio das opgoes

Datade  Outorga- Cancela- Bonifica-

outorga  das das Exercidas ¢io Saldo
Julho de

2009 1.042.320  -90.596  -948.230 68.717 72.211
Setem-

bro de

2009 220.480 -55.335  -142.482 40.505 63.168

(R$ p/agio) (R$ p/agio)

23,69 10,43

35,32 13,75
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(conclusio)
Prego de Valor justo
exercicio das opcoes
Datade  Outorga- Cancela- Bonifica-
outorga  das das Exercidas Gio Saldo (R$ p/ agio) (R$ p/ acio)
Julho de
2010 1.073.680 -279.307 -532.777 163.314 424.910 33,33 13,38
Julho de
2011 1.315.854 164970  -7.132 262.413 1.406.165 26,05 12,48
Fevereiro
de 2012 96.850 - - 19.369 116.219 - 52,28
Julho de
2012 987.487 -7.703 -6.838 - 972.946 44,48 18,34
Total 4.736.671 597911 -1.637.459  554.318 3.055.619

Fonte: Cielo (2012).

O item supracitado demonstra a transparéncia da informagio para os
usudrios interessados, com maior detalhamento de todas as opcdes de agdes ji
emitidas pela companbhia.

O Quadro 10 detalha a forma como devem ser evidenciados os precos das

agoes exercidas.

Quadro 10 — Preco das acoes

Item Subitem

¢) Para as opgdes de agoes exercidas durante o periodo, o prego | 1) prego médio
médio ponderado das agdes na data do exercicio. ponderado na data do
Se as opcdes forem exercidas em base regular durante todo o exercicio;

periodo, a entidade pode, em vez disso, divulgar o pre¢o médio
ponderado das a¢oes durante o perfodo.

2) prego médio
ponderado durante o
periodo.

Fonte: adaptado de CPC 10 (R1), item n. 45.

Os pregos médios ponderados das agdes foram divulgados em uma tabela
resumo pela empresa Whirlpool S.A. na DFP de 2012

A tabela a seguir apresenta a movimentagio das op¢des de a¢des durante o
exercicio de 2012 e 2011:
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Tabela 2 — Movimentagio das op¢oes de acoes Whirpool em 2011 ¢ 2012

Nuiimero de op¢des ~ Média ponderada do prego de

(em milhares) exercicio (US$)
Opgodes em aberto em 10/01/2011 261 61,97
Outorgadas 64 85,45
Exercidas -17 41,54
Perda do direito ou prescritas -20 75,07
Opgodes em aberto em 31/12/2011 288 67,51
Opgoes exerciveis em 31/12/2011 192 68,92
Numero de op¢des  Média ponderada do prego de
(em milhares) exercicio (US$)
Opgdes em aberto em 31/12/2011 288 67,51
Outorgadas 85 71,34
Exercidas -59 52,3
Perda do direito ou prescritas =71 67,5
Opc¢oes em aberto em 31/12/2012 243 72,54
Opcoes exerciveis em 31/12/2012 163 70,96

Fonte: Whirlpool S.A. (2012).

Nota: O valor intrinseco das op¢des de agoes em 2012 e 2011 foram US$ 2 milhoes e US$1
milhio, respectivamente. Nio houve beneficio fiscal decorrente destas transagdes. O valor
recebido das opgoes de agdes exercidas em 2012 ¢ 2011 foram de US$ 3 milhdes e US$ 1
milhio, respectivamente. A média ponderada remanescente da cldusula contratual das opcoes
de acdes em 31 de dezembro de 2012 é de 5,9 anos (5,8 anos em 31 de dezembro de 2011).

O mesmo item também foi relatado na DFP da Companhia Gerdau em
2012.

Tabela 3 — Resumo da movimentagio do plano de incentivo de longo prazo

Quantidade
de acoes
Anoda  Pre¢ode Prazode Prego Saldo Outorga-  Expiradas  Exercidas  Saldo
outorga exercicio Caréncia Médiode  Inicial em das final em
-R$ mercado  31/12/2011 31/12/2012
acumula-
do (1)
2004 6,78 5 anos 17,85 878.364 - - -74.846 803.518
2005 10,58 3 anos 17,85 375.028 - - 18.123 356.905
2005 10,58 5 anos 17,85 842.098 - - 70.728 771.370
2006 12,86 5 anos 17,85 1.521.126 - - 87.186 1.433.940
2007 17,50 5 anos 17,85 1.247.129 - - 48.565 1.198.564
2008 26,19 5 anos 17,85 1.052.812 - 43.134 - 1.009.678
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2009 14,91 5 anos 17,85 2.101.178 - 48.559 -62.592 1.990.027
2010 29,12 5 anos 17,85 1.572.819 - 69.075 -3.646 1.500.098
2011 22,61 5 anos 17,85 1.397.410 168.687 -8.621 1.220.102
2012 14,42 5 anos 17,85 - 2.277.080  109.699 10.203 2.157.178

10.987.964  2.277.080 -439.154  -384.510 12.441.380

(1) cotagio média acumulada da agio no periodo

Quantidade
de acoes
Anoda  Pre¢ode Prazode Preco Saldo Outorga-  Expiradas  Exercidas  Saldo
outorga exercicio Caréncia Médiode  Inicial em das final em
-R$ mercado  31/12/2011 31/12/2011
acumula-
do (1)
2004 6,78 5 anos 16,92 988.582 - -
2005 10,58 3 anos 16,92 388.468 - -
2005 10,58 5 anos 16,92 932.681 - -
2006 12,86 5 anos 16,92 1.624.621 - -
2007 17,50 5 anos 16,92 1.280.299 - -25.028
2008 26,19 5 anos 16,92 1.083.020 - -30.208
2009 14,91 5 anos 16,92 2.169.970 - 58.728
2010 29,12 5 anos 16,92 1.607.567 - -32.467
2011 22,61 5 anos 16,92 - 1.444.131  -39.984

10.075.208  1.444.131 -186.415

(1) cotagio média acumulada da agio no periodo

Fonte: Gerdau (2012).

O item ¢, Quadro 8, também detalha o preco das agdes para permitir

transparéncia e conhecimento do cilculo efetivo utilizado na pondera¢io das acoes.

4.2 CONSIDERACOES

Com base nas informagdes coletadas, podemos observar a importincia
da aplicacio ¢ a constante atualizacio das organizacdes em relagio A remuneragio
varidvel. Na amostra final, delas de capital aberto listadas na BM&FBOVESPA, foi
possivel identificar que 44,44% das empresas aplicam a remuneragio varidvel com
base na op¢io de compras de acdes.

Portanto, quase metade das organizagoes identificadas neste estudo tem
aplicado o plano de remuneragio varidvel baseado na compra de agdes. Um fator

que pode ter contribuido ¢é a assiduidade; por se tratar de um plano de longo prazo,
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as empresas acabam por ser fiéis a sua manutengio e aprimoramento. Os resultados
apresentados remetem 2 preocupag¢io que as organizacoes estio demonstrando com
os individuos que trabalham em prol da organizagio. Hipdlito (2001) corrobora
com essa 1deia, esclarecendo que as necessidades antes atendidas pela remuneragio
tradicional, nos dias de hoje, estio sendo alteradas.

O estudo similar realizado por Dias, Cunha e Miério (2009) subdividiu em
oito os itens necessarios para a evidenciagio da opgao de compra por agdes, conforme
os requisitos determinados pelo CPC 10 e no Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP n.
01/2007. Apés analisadas as demonstragdes financeiras ¢ as notas explicativas das 12
empresas dos setores de bens industriais, construcio e transporte, consumo ciclico,
consumo nio ciclico, materiais basicos, tecnologia da informacio, financeiro e outros,
eles concluiram que apds o surgimento do CPC 10 o disclosure passou a ser superior.

Os autores demonstraram que em 2007 apenas 32,29% das informagdes
foram evidenciadas, enquanto em 2008 esse niimero subiu para 44,79%; o nico item
que nio apresentou melhora foi a descrigio de eventuais negociagdes envolvendo
agdes em tesouraria para efetuar o resgate das opgdes.

A presente pesquisa, realizada apds a aprovagiao do CPC 10 (R1), bem como o
estudo de Dias, Cunha e Mirio (2009), teve como objetivo verificar a evidenciagio de
informacoes referentes 3 remuneragio por opgio de compra de agdes. Os resultados
corroboram, em partes, com o estudo dos referidos autores. No entanto, a presente
pesquisa identificou uma preocupagio de atendimento as normas por parte das
empresas estudadas. Os resultados de ambos os estudos, no entanto, demonstram que
a evidenciagio se tornou maior a partir do Pronunciamento Técnico de 10.

Com base nas anilises realizadas neste estudo, constatou-se que:

a) o entendimento do pronunciamento técnico CPC 10 (R1) possibilitou
a identificacio de secus objetivos ¢ dos itens necessirios para seu
atendimento, tornando-se mais acessivel 3 busca por respostas e
anilises;

b) foiconstatado, por meio das demonstracoes contibeis, que as solicitagdes
do pronunciamento técnico CPC 10 (R1), quanto aos procedimentos
para divulgagao das informagdes, foram atendidas no periodo de 2010 a
2012, pela amostra estudada;

c) observa-se que, quanto aos itens requeridos pelo CPC 10 (R1), item n.
45, o método de liquidagio das op¢oes de a¢des é um subitem que nio

estd plenamente claro nas notas explicativas das empresas ¢ que deve ser
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melhor explorado por clas, pois se trata de uma informagio relevante
que contribui para a totalidade da transparéncia das informagdes
requeridas. Nesse caso, cabe um destaque para a Companhia Gerdau
que melhor evidenciou tal requisito;

d) o modelo utilizado em 2012 para precificagio das a¢des na mensuragio
do valor justo para o plano de remuneragio varidvel com a compra de
opgdes de agoes ¢ o Black-Scholes. Para os anos anteriores, nas empresas
que nio utilizaram tal método, hi uma explicagio do cilculo empregado;

e) a utilizacio da remuneragio variivel baseada na compra de agdes,
é pioneira, entre as quatro empresas analisadas pela Companhia
Gerdau S.A. que incorporou tal pritica em 2004, ou scja, antes da
regulamentagio estabelecida pelo CPC 10 (R1);

f) ainda que nio haja um crescimento sequencial no periodo analisado
quanto 3 quantidade emitida de agdes, observa-se que as empresas

apresentam uma valoragio das agdes quando comparado 2010 a 2012.

Ainda que o cumprimento da evidenciagio das informagdes seja atendido,
¢ necessiria a constante verificacio das demonstracdes contibeis ¢ também a
atualizagio dos procedimentos para que as transagdes com remuneragio baseada
em compra de agdes sejam transparentes aos colaboradores e aos usudrios das

informagdes.

5 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

A presente pesquisa teve como objetivo identificar quais empresas, entre
as 150 melhores para se trabalhar, conforme a revista Vocé S.A., ofereciam a opgao
de compra de acbes como remuneragio varidvel a seus funciondrios, bem como
se clas atendiam ao exigido pelo item n. 45 do CPC 10 (R1). Para isso, foram
selecionadas as empresas listadas na BM&FBOVESPA, totalizando nove empresas.
Posteriormente analisadas suas demonstragdes financeiras, bem como as notas
explicativas para identificar quais optavam pelo plano de remuneracio por opgio de
agOes; apenas quatro empresas contemplam tal sistema no perfodo de 2010 a 2012:
Cielo, Embraer, Gerdau e Embraco.

Quanto ao efetivo cumprimento do Pronunciamento Técnico, portanto,

foi possivel inferir, por meio da devida andlise das demonstra¢des contibeis e notas
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explicativas, que as organizagdes analisadas cumpriram parcialmente os requisitos
abordados no item n. 45 do CPC 10 (R1), corroborando com o estudo desenvolvido
anteriormente por Dias, Cunha e Mirio (2009), no qual os autores demonstraram
que o nivel de evidenciacio sobre planos de opgdes em acdes foi superior apds a
divulgacio do CPC 10.

Destaca-se que as empresas apresentam informagdes além das requisitadas
pelo CPC 10 (R1), evidenciando que, além do cumprimento da regulamentagio
sobre tal premissa, h necessidade e interesse de informagio transparente perante
os usudrios interessados. Ressalta-se que o item que dispde sobre o método de
liquidagio da op¢io de a¢oes pode ser melhor evidenciado para que nio haja ddvidas
quanto a esse preceito.

O disclosure das empresas quanto 3 remuneragio por compra de agdes
demonstra que o processo tem sido executado de forma objetiva em notas explicativas
e em consonincia com as regras estabelecidas pelo CPC, o que pode proporcionar
confiabilidade para os funciondrios que possuem tal remuneragio varidvel. Com a
realiza¢io desta pesquisa, foi possivel, também, encontrar lacunas que sio sugeridas
como agenda para estudos posteriores: motivos pelos quais as empresas adotam este
sistema de remuneragio variivel; e relagio entre o nivel de disclosure das opgoes de agdes
¢ a governanga corporativa (MELIS; CARTA, 2010; NELSON; GALLERY; PERCY,
2010; VICTOR; TERRA; SCHIEHLL, 2013; ALI, 2014) nas empresas brasileiras.

Ressalta-se, ainda, que outros critérios considerados importantes por
tuncionarios podem ser adicionados na andlise do nivel de evidenciagio sobre
a op¢ao de agdes por parte das empresas, ji que o presente estudo se limitou is
varidveis estabelecidas pelo item n. 45 do CPC 10 (R1).
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