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Objetivo: avaliar a influéncia do uso corporativo de midias sociais, como um sinal
enviado ao mercado, sobre a relevéincia da informacéo contabil em empresas brasileiras.
Método: os dados foram coletados na base da Thomson Reuters Eikon e midias sociais,
Facebook e Twitter. A andlise ocorreu por meio de estatistica descritiva, andlise de
correlagdo e regressdo linear moltipla OLS. Além disso, utilizou-se o método MOORA
para criar um score de uso corporativo das midias sociais.

Editado por: Resultados: verificou-se que poucas empresas utilizam as midias sociais para divulgar
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informacées contabeis. No entanto, os resultados apontam que as informagdes contabeis
Paulo Roberto da Cunha

divulgadas no Facebook e Twitter s&o relevantes, o que permite inferir que as midias
sociais podem ser um canal de comunicac&o importante das empresas com o mercado.
Especificamente, em relagéo & influéncia da divulgacéo de informagées contabeis no
Facebook e no Twitter sobre a relevancia da informag&o contabil, conclui-se que as
midias sociais, quando utilizadas para fins corporativos, aumentam a relevéancia da
informacdo contabil. Adicionalmente, constatou-se que tanto as empresas mais como as
menos lucrativas, que divulgam informacées contabeis em midias sociais, apresentam
maior relevancia da informacéo contébil.

Contribuicéo: fornece contribuicé@o prética para gestores, ao constatar, por meio
de evidéncias empiricas, que essas plataformas podem trazer beneficios para as
organizagdes, como a possibilidade de aumentar a relevéncia da informacéo contébil
e criar valor. Para os investidores, contribui ao indicar que as midias sociais podem ser
fonte importante de informag&o para alimentar seus modelos de decisao.
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Introducgao

O presente estudo aborda a sinalizacdo de informacées
contdbeis por meio das midias sociais no contexto das
redes sociais, especificamente o Facebook e o Twitter, e a re-
levéincia dessas informacées para os usuérios, principalmente
investidores e analistas. Nesse sentido, diante de um ambiente
dindmico, as empresas precisam acompanhar as mudancas
e disponibilizar informagées em tempo real. A Teoria da
Sinalizacéo sugere que os gestores divulgam informacées
relevantes para atender as demandas dos investidores (Wang
& Hussainey, 2013), sendo que nessa relacdo as midias
sociais constituem-se como um meio vidvel para intermediar
tal comunicacéo.

O termo midia social tem sido aplicado a diversas fecnologias,
que compreendem um grupo de aplicativos baseados na
internet, como blogs, redes sociais e websites, que permitem
a comunicagdo entre usudrios e geram informagées (Kaplan
& Haenlein, 2010). Destaca-se que a presente pesquisa utiliza
do termo midias sociais para se referir &s redes sociais do
Facebook e Twitter. A escolha dessas redes se justifica pois, essas
midias sociais oferecem maior possibilidade de publicacéo de
diferentes formas de noticias, como imagens e textos, permitem
comentdrios, curtidas e compartilhamentos (Jung et al., 2018),
tornando-se mais adequadas para divulgacdo de informacdes
corporativas sobre dados contdbeis. Ainda, segundo Manetti
et al. (2017) e Jung et al. (2018), o Facebook e o Twitter sGo
as duas plataformas de midia social mais adotadas pelas
empresas.

As midias sociais representam ferramentas em constante
expans@o, tanto em nivel individual, quanto organizacional
(Manetti & Belluci, 2016; Agostino & Siroduva, 2017; Bartov
et al., 2017; Hales et al., 2018), visto o nimero elevado
de pessoas conectadas & internet e &s midias sociais em
todo o mundo (Strauss & Frost, 2016). Em meio & expansdo
dessas ferramentas, as organizacdes buscam reformular suas
estruturas e processos para obter vantagens competitivas com
sua utilizacdo (Kaplan & Haenlein, 2010). Neste contexto, Lee
et al. (2015) relatam que as empresas estdo comecando a
aderir as midias sociais como um canal de divulgacéo vidvel
para informacées importantes, como por exemplo, no caso
desta pesquisa, informacdes relacionadas & contabilidade.

Estudos destacam que o uso corporativo das midias sociais
podem prever alteracdes nos mercados de acdes. No dmbito
nacional, Arruda et al. (2015) apontam que as midias sociais
podem afetar o nivel de assimetria informacional e Giordani
et al. (2020) revelam que o uso corporativo de midias sociais
estd relacionado com um retorno anormal das agdes, acima
da média das demais empresas do setor.

Na literatura internacional, Paniagua e Sapena (2014)
revelaram que as midias sociais interferem nos aspectos
financeiros, operacionais e de desempenho social corporativo.
Além disso, Arnaboldi et al. (2017) destacam que elas podem
melhorar o desempenho organizacional, por meio da coleta e
andlise das informacées localizadas nesses canais. Conforme
ressalta Zhang (2015), as midias sociais alcancam um publico
maior e, portanto, influenciam mais investidores e propiciam
melhores refornos aos acionistas. Assim, a partir do momento
que as organizacdes sinalizam informagdes contdbeis em
midias sociais, pode haver um impacto na qualidade da
informacéo contdbil, mais precisamente na relevancia das
informacées contdbeis destas organizaces.

Em relagdo & relevancia da informag@o contdbil no contexto
infernacional, as pesquisas a tém associado com o custo de
capital (Francis et al., 2004), informacdo contdbil (Ohlson,
1995; Francis & Schipper, 1999; Lo & Lys, 2000; Beisland,
2009) e normas contdbeis infernacionais (Barth et al., 2008;
Cormier & Magnan, 2016). No contexto nacional, foi
abordada a relacdo entre o value relevance e o processo de
convergéncia &s normas contdbeis infernacionais (Macedo
et al. 2012; Macedo et al., 2013; Goncalves et al., 2014;
Santos & Cavalcante, 2014; Santos et al., 2014); e o
conservadorismo contdbil (Silva et al., 2018). Em relacdo &
divulgag@o voluntdria, o value relevance foi analisado em
funcéo de informagdes ambientais (Hassel et al., 2005) e com
a responsabilidade social corporativa (Degenhart et al., 2017).

Diante do exposto, parte-se da premissa que informacdes de
natureza contdbil divulgadas nas midias sociais das empresas
aumentam a visibilidade dos numeros contdbeis e podem
ser percebidas pelos investidores como relevantes em seu
processo de tomada de decisdo de compra ou venda de agées
no mercado aciondrio. A partir do contexto supracitado, este
estudo propde-se a responder a seguinte questdo de pesquisa:
Qual a influéncia do uso corporativo de midias sociais sobre
a relevéncia da informacdo contébil2 O objetivo deste estudo
¢ avaliar a influéncia do uso corporativo do Facebook e do
Twitter, como um sinal enviado ao mercado, sobre a relevéncia
da informagdo contdbil em empresas brasileiras.

A investigacdo empirica sobre o uso das midias sociais e a
relacdo com os dados contdbeis se apresenta ainda incipiente
na literatura (Miller & Skinner, 2015). Visualizar os dados de
forma significativa é considerado um desafio em pesquisa de
andlise de midia social, & que o volume e a variedade de
dados dificultam a sua visualizagdo de forma eficaz (Stieglitz et
al., 2018). Conforme Miller e Skinner (2015), hd relativamente
poucos estudos desenvolvidos sobre como as empresas usam
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as redes sociais. Esses fatos instigam a realizagdo de novas
pesquisas, na busca de evidéncias que contribuam com a
literatura que investiga o uso corporativo das midias sociais.

Ainda, o estudo se justifica pela importancia em compreender
a atuagdo das empresas nos canais de midias sociais € como
a sinalizacdo de informagdes nesse ambiente influencia os
parficipantes do mercado aciondrio e afetam a empresa
(Jung et al., 2018), indicando de que forma tais sinais afetam
a relevéincia das informacées contdbeis. Conforme Teoh
(2018), os dados de pesquisas provenientes de midias sociais
sdo promissores para a pesquisa contdbil, pois, apresentam
o processamento, influéncia e credibilidade das informacées
para o mercado de capitais. Nesse sentido, o desenvolvimento
de pesquisas sobre a temdtica também contribui para o
conhecimento das empresas sobre o uso corporativo das
midias sociais e seus reflexos para os diversos stakeholders.
Adicionalmente, contribui para a literatura existente sobre value
relevance, ao abordar sobre sua relacdo com a divulgagéo de
informacées contdbeis em midias sociais.

Como contribuicdes prdticas, os resultados deste estudo
podem mostrar para as empresas que a utilizacdo de midias
sociais para aumentar a visibilidade de informacées contdbeis
pode ser importante para reducdo do seu custo de capital,
melhorar seu desempenho no mercado de acdes, entre outros
beneficios. Para os investidores, pode indicar que as midias
sociais podem ser fonte importante de informagéo para
alimentar seus modelos de decisdo, melhorando a capacidade
preditiva dos modelos, entre outros aspectos.

2 Antecedentes e Desenvolvimento
das Hipoteses

As maneiras pelas quais as informacées sobre as empresas
sGo produzidas, disseminadas e processadas sdo afetadas
por mudancas, provocadas pela inferacdo entre tecnologias
da informagdo, midias sociais e mercado de capitais (Miller &
Skinner, 2015; Bartov et al., 2017). A ascensdo da pesquisa

on-line na infernet, por meio de equipamentos tecnoldgicos,
como computadores, smartphones e mecanismos de pesquisa
em aplicativos de redes sociais, corresponde a um recurso
importante para os tipos de informacdes que os investidores
buscam ativamente. Assim, torna-se fundamental analisar as
fontes de informacdes e o seu processamento (Teoh, 2018)
para, dessa forma, compreender a disseminagéo dos dados

nesses canais e a sua relacdo com o mercado de capitais.

Os participantes do mercado tém acesso a muitas fontes de
informacéo, sendo que os relatérios contdbeis ndo séo a Unica
fonte disponivel para esses parficipantes (Barth et al., 2001).
bgicos, a divulgacdo

Infere-se que com os avancos tecno

de informacées on-line em midias sociais pode alcancar
um nUmero maior de usudrios, que podem interagir, fazer
comentdrios, compartilhar links, curtir e sucessivamente,
influenciar a deciséo de investidores, fato que afeta o valor
da empresa e a relevancia da informacdo contdbil. Assim, a
divulgag@o néo precisa ser obrigatéria para ter efeitos de value
relevance (Beisland, 2009).

As informagdes sdo entendidas como relevantes quando
afetam os precos das acées, sendo que no dmbito da eficiéncia
do mercado de capitais, as mudancas nos precos das acées
incorporam uma ampla classe de informagdes contdbeis (Ball
& Brown, 1968). A partir do estudo de Ball e Brown (1968), o
qual indicou uma relag@o entre preco e resultado contdbil, por
meio da associagdo do preco das acdes com a divulgacdo
de informacées contdbeis, estudos posteriores foram
desenvolvidos e inclufram ganhos de mercado para medir a
relevéincia da informagéo contébil (Ohlson, 1995). Assim,
diante do conjunto de informacdes contdbeis sinalizadas
pelas organizacées, o que inclui informacdes disseminadas
em midias sociais, os investidores avaliom e reagem a esses
dados, sendo que pode refletir na qualidade da informacéo
contdbil, e porfanto, na relevancia da informagao contdbil.

De acordo com a Teoria da Sinalizacéo, abordada no trabalho
seminal de Spence (1973), trés elementos sGo fundamentais
para que a sinalizagdo ocorra, o sinalizador, o sinal e o receptor.
No contexto desta pesquisa, entende-se como sinalizadores as
empresas que utilizam midias sociais para fins corporativos;
os sinais s@o as informagdes contdbeis divulgadas nas midias
sociais; e os recepfores correspondem aos demais usudrios
das midias sociais, que utilizam as informacdes divulgas pelas
empresas no processo de tomada de decisoes.

Nesse contexto, as midias sociais podem contribuir para a
sinalizagdo de informacées contdbeis ao mercado, visto que
possibilitam uma sinalizacéo repetitiva, o que aumenta a sua
visibilidade, especialmente se a empresa usa sinais diferentes
para comunicar a mesma mensagem (Balboa & Marti, 2007).
Assim, tornam-se plataformas apropriadas para a construgéo
e o gerenciamento de atfividades relacionadas &s empresas
(Kaplan & Haenlein, 2010; Kumar et al., 2016; Mumi et al.,
2019).

As tecnologias proporcionam novos canais de comunicacéo,
que possibilitam que os sinais sejam transmitidos de diferentes
formas (textos, videos, imagens, links) e a troca de informacées
enfre a empresa e os usudrios, por meio de publicacées e
comentdrios (Teoh, 2018). Essas ferramentas integram novas
ideias e informacdes de vdrias fontes internas e externas (Lee et
al., 2012; Piller et al., 2012) e podem ser utilizadas como uma
estratégia de comunicacéo (Mumi et al., 2019), o que inclui a
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divulgacao de informagées contdbeis (Manetti & Belluci, 2016).
Jung et al. (2018) relatam que uma empresa pode obter
beneficios com o uso das midias sociais, pois, esses canais
possibilitam  divulgar informacées diretamente aos seus
seguidores
disseminacéo da informagdo, enviar mensagens repetidas

sem infermedidrios, controlar o tempo de
relacionadas a mesma informacdo e saber o nimero exato
de seguidores. Conforme Blankespoor et al. (2013), essas
caracteristicas sugerem que as midias sociais podem ser
utilizadas pelas empresas para sinalizar, como forma de
expandir a divulgacdo e preencher a falta de informacées
dos investidores, visto que as midias tradicionais atingem um
pUblico menor.

Conforme evidenciado no estudo de Jung et al. (2018), a
tendéncia das empresas em aderir ds midias sociais para se
comunicar com os investidores fem potencial para se fornar
parte integrante das politicas de divulgacdo corporativa. As
empresas usam esses canais para divulgar uma variedade
de informacdes, que inclui noticias de ganhos, mudancas de
diretoria e executivos, novos contratos e dividendos (Jung et al.,
2018). Referente aos usudrios das midias sociais, esses sdo,
simultaneamente, consumidores e produtores de informacées,
o que favorece a difusGo da comunicacdo (Agostino &
Sidorova, 2017).

Pesquisas anteriores sobre o uso corporativo de midias sociais
relacionaram a adogéo da ferramenta a uma ou duas funcées
de gerenciamento especificas (Cao et al., 2018), principalmente
relacionadas ao marketing, como vendas e satfisfacio do
cliente (Rapp et al., 2013; Pham & Johnson, 2017). Segundo
Chanda e Zaorski (2013), o uso corporativo bem-sucedido
das midias sociais pode ajudar as organizacées a fortalecer
relacionamentos com partes interessadas, internas e externas,
de uma maneira que beneficiard os resultados financeiros da
organizagdo.

Chahine e Malhotra (2018) destacam que os efeitos da
divulgagdo de informagbées em canais de midias sociais
dependem da escolha do nivel de interacdo desejado e das
caracteristicas da organizacdo, fatos que refletem nas decisées
dos investidores e na reacdo do mercado. Portanto, tratando-
se dos mercados financeiros, esses fatos seriam refletidos no
preco dos ativos negociados (Chahine & Malhotra, 2018).

Conforme Teoh (2018), as empresas que despendem pouca
atencdo as midias sociais sGo negligenciadas pelos investidores.
Blankespoor et al. (2018) concluem que quando empresas
comegam a publicar andncios de resultados em midias sociais,
o seu volume de negécios e a sua liquidez melhoram. Assim,
no ambiente corporativo, as midias sociais se fornaram uma
alta prioridade, visto que a maioria das empresas negociadas

estd ativamente presente em algum tipo de plataforma social
(Paniagua & Sapena, 2014).

Blankespoor et al. (2013) analisaram as empresas que
inicialmente adotaram as midias sociais e evidenciaram que
aquelas de menor visibilidade, que utilizavam as midias sociais
para divulgar suas noficias, podiam reduzir a assimetria de
informacées e aumentar a liquidez de suas acées. De acordo
com Zhang (2015), as empresas ativas na adocdo de novos
canais de comunicac@o atingem um pUblico maior e possuem
maiores impactos no mercado, quando comparadas com
empresas menos ativas.

Manetti e Belluci (2016) exploraram o vinculo enire a
contabilidade e as midias sociais. Os autores observaram se as
organizacdes usavam as midias sociais para interagir com as
partes interessadas, especificamente, analisaram a divulgacéo
de relatérios de sustentabilidade no Twitter, Facebook e
YouTube. Os resultados indicaram que um pequeno nimero
de organizacées utilizava as midias sociais para divulgar
esses relatérios. Dessa forma, os autores concluiram que
inferagir com as partes interessadas, recuperar suas opinides
e coletar dados ainda néo era uma prética comum entre as
organizacdes que publicavam relatérios de sustentabilidade.

Brown et al. (2015) evidenciaram que investidores locais
tinham mais acesso sobre as empresas em suas localidades
e usavam midias sociais em dispositivos méveis para coletar e
divulgar suas informagées, o que, consequentemente, afetava
as atividades de negociag@o dessas organizacdes. Em geral, os
autores destacaram que o uso crescente da tecnologia mével
influenciava a aquisicio e comercializagdo de informagoes
locais.

Diante do contexto supracitado, a literatura sobre o uso
corporativo das midias sociais relacionada & contabilidade
apresenta evidéncias de que esses canais, quando utilizados
pelas empresas, influenciam no desempenho e aumentam
a visibilidade organizacional (Brown et al., 2015; Manetti &
Belluci, 2016). A partir dessas constatacoes, infere-se que, da
mesma forma, o uso das midias sociais pelas empresas para
divulgar informagées contdbeis pode influenciar na relevéincia
dessas informagoes.

Em sintese, a teoria de sinalizacdo é uma lente tedrica que
pode revelar como o uso corporativo de midias sociais para
divulgacéo de informagées contdbeis contribui para explicar o
retorno das agdes e o Market-to-book das empresas. Ainda, a
repeticdo de sinais e envios de sinais em diferentes canais torna
a sinalizacdo mais eficiente (Balboa & Marti, 2007), de modo
a afetar a tomada de decisdo dos investidores (Connelly et al.,
2011). Dessa forma, a sinalizagéo de informacées em midias
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sociais pode impactar a qualidade da informacéo contdbil,
mais precisamente, aumentando a sua relevéncia. Assim,
apresenta-se a hipétese desta pesquisa:

H,: Ha uma relaggo positiva entre o uso corporativo de midias
sociais e a relevancia da informacdo contébil em empresas
brasileiras.

3. Procedimentos Metodolégicos

A populagdo deste estudo compreende as empresas
listadas na [B]® (Brasil, Bolsa e Balcdo). A amostra, por sua
vez, foi delineada com base nas empresas que possuiam
informacdes para todas as varidveis do modelo de relevéincia
da informagéo contdbil, conforme apresentado na Tabela 4,
sendo que os dados econdmico-financeiros foram extraidos
da base de dados Thomson Reuters Eikon®. Além disso,
foram retiradas da amostra as empresas do setor financeiro,
pelo fato de possuirem caracteristicas especificas do setor e
normas contdbeis diferenciadas. Ainda, efetuou-se a excluséo
outliers, correspondentes, neste estudo, ds observagdes acima
de trés desvios padrdo, com o intuito de mitigar possiveis
distorcées na andlise dos resultados. Com isso, 16 observacoes
foram excluidas. Assim, ao final deste processo, a amostra
correspondeu 225 empresas e 1.109 observacées.

O periodo da pesquisa corresponde aos anos de 2013 a 2017.
Justifica-se tal perfodo pois, conforme Jung et al. (2018), o uso
corporativo das midias sociais cresceu consideravelmente em
um periodo relativamente curto, de menos de 5% das empresas
em 2008, para mais de 50% das empresas em 2013. Dessa
forma, o periodo de andlise tem inicio em 2013, por considerar
a adesdo de um maior nUmero de empresas a esses canais.

Posteriormente, verificou-se as empresas da amostra que
possuiam as redes sociais Facebook e Twitter no periodo
analisado, bem como, se as empresas que possuiam essas
redes sociais divulgavam informacées contébeis em suas
pdginas. A Tabela 1 apresenta a amostra total da pesquisa e o
nUmero de empresas que usam as midias sociais, bem como
divulgam informagées nesses canais.

Tabela 1: Modelo estrutural

ltens Populagdo  Amostra %
Empresas 496 225 45%
Empresas com Facebook 166 122 73%
Empresas com Twitter 106 78 73%
Empresas que divulgam informagées o
contdbeis no Facebook 45 32 71%
Empresas que divulgam informagdes 35 23 65%

contébeis no Twitter

Fonte: Dados da pesquisa.

Para a coleta dos dados em cada midia social, inicialmente
verificou-se no sftio eletrénico de cada empresa se estas
possuiam links para direcionar a pdginas de midias sociais,
mais especificamente, ao Facebook e Twitter. Conforme Jung
et al. (2018), este passo garante encontrar o verdadeiro
website de redes sociais corporativas da empresa, em oposicéo
aquelas gerenciadas por comunidades ou grupos de usudrios
associados & empresa.

Na sequéncia, com base no estudo de Jung et al. (2018),
foram realizados filiros com as seguintes palavras-chave:
ganhos, lucros, receita, resultados, trimestre, lucro por acéo e
crescimento. Ressalta-se que nesta pesquisa, quando se trata
de divulgacao de informagées contdbeis no Facebook e Twitter,
estd se referindo & divulgacéo de informacées contdbeis com
os fermos acima citados.

Destaca-se que o foco desta pesquisa sdo as publicacées
referentes as informacées contdbeis, deste modo, a andlise
se concentra no total de 477 tweets, que correspondem
ao periodo de 5 anos e 23 empresas que publicaram
informagées contdbeis nesta midia social. Em relacdo ao
Facebook, a amostra final corresponde a 246 publicacées
sobre informagées contdbeis, referentes a 32 empresas que
publicaram nesta midia social. A Tabela 2 demonstra o nimero

de empresas e publicacées em cada ano de andlise.

Tabela 2: Publicagdes da amostra da pesquisa

Itens 2013 2014 2015 2016 2017
Empresas Facebook 21 16 15 17 16
Empresas Twitter 5 9 12 14 19
Nomero Publicacées Facebook 45 51 37 52 61
Nomero Publicacdes Twitter 19 37 58 153 210

Fonte: Dados da pesquisa.

Além do uso e da divulgacdo de informacées contébeis, as
varidveis de midias sociais também se referem: em relacéo
ao Facebook, ao nimero de postagens, compartilhamentos,
curtidas, comentdrios, seguidores e curtidas na pdgina;
Quanto ao Twitter, ao nimero de tweets, retweets, curtidas,
comentdrios, seguidores, usudrios que a empresa segue e o
tempo que a empresa utiliza a midia. O Tabela 3 apresenta o
constructo das midias sociais.

O segundo constructo contempla o modelo de value relevance
desenvolvido por Cormier e Magnan (2016), o qual tem por
objetivo analisar a alteracGo na expectativa dos agentes
econdmicos em relagdo aos resultados futuros, por meio do
contetdo informativo dos nUmeros contdbeis divulgados.
Desse modo, as informacées contdbeis sdo relevantes se
refletirem no preco das acoes.

Giordani, M. da, & Klann, R. C.




= Uso Corporativo de Midias Sociais e a Relevancia da Informagao Contabil

ASAA

Tabela 3: Constructo das Midias Sociais

Tabela 4: Relevancia da informacéo contdbil

Varigvel Descri¢dio Fonte Tipo de Variavel  Variavel Descricdio Fonte
D MS Variavel dummy: 1 se possui midia Lee et al. (2015); Zhan Market-to-book - valor de
~ social e O caso contrdrio (2015); Jung et all (2018). Variaveis mercado do patriménio
Dependentes MTB, dividido pelo valor contébil do
Varigvel dummy: 1 se divulgou Zhang (2015); Jung ef al P patriménio da empresa i no
D_MSC informacdes contdbeis e 0 caso ang (201é)u g etal. periodo t
contrdrio . .
oA ’ 1 glwdldo pelog)atnmonlo CI\;\Jémf(;ne
Score de uso da midia social ' iquido por ag@o da empresa i
S_MS formado pelo método MOORA Elaborada pelos autores. t no periodo { (2016)
Varidveis
Facebook Independentes Reforno sobre o patriménio
ROE ||qu||do lucro ||qli|do<tj||wd|d|o
Lee et al. (2015); Manetti e B pelo patriménio liquido tota
F_N_IC Numerlon?oemegé)(l)l;sccgi?org:;enles 9 Belluci (2012%);] gAanetti etal. da empresa i no periodo t
(2017, Fonte: Dados da pesquisa.
FN CO Nomero de compartilhamentos Manetti e Belluci (2016)
== referentes a informagées contdbeis Manetti et al. (2017).
Zhang (2015); Manefti ¢ Destaca-se que a parfir dos dados coletados das midias
FNCUR  Nomerode cutidas referenfesa g jj, ?2016) Monem etal L - ) N
N informagoes contdbeis " sociais, foi utilizado o método MOORA (Multi-Objective
FNCOM Nomero de comentdrios referentes a Manetti e Belluci (2016); OprmIZGfIOﬂ based on Ratio Ana//sys) para criar um score de
T informagdes contabeis Maneti ef al. (2017). cada midia social (Facebook e Twitter). Esse score considerou
N Use  lognatural do nomero de usuarios B§|'Li??z§PJ)SMZAn‘L?ﬁ'21Z| todas as empresas que possuiam as midias sociais e faziam
- - ue seguem a empresa N . -
e P parte da amostra, bem como, todas as informacdes (Tabela 3)
£ Ncp  lognatural do nimero de usudrios lelh"”?QOQPJ)sMM“’;f‘“tel referentes a cada midia social em cada ano de andlise. Esse
- = que curtem a pagina da empresa elud anefti et al. \ .. .
score corresponde & varidvel de interesse, a qual se refere ao
Twitter uso corporativo da midia social.
Lee et al. (2015); Manetti
TN_T Nomero total de tweets Belluci 82016) Manetti et al. ; 3 . L.
(2017); Jung et al. (2018). O método MOORA ¢ uma ferramenta de andlise deciséria
N Nomero de tweets referentes o leeel 02|0(12é>)1£'3\2‘ Manett & multicriterial e consiste na avaliacdo das empresas em seu total,
N elluci anetti et al. . . )
informagbes contabeis (2017& Jungetal. 2018).  calculado da seguinte forma: o conjunto de dados é elevado
) Zhang (2015); Manetti e ao quadrado e, posteriormente, séo divididos pela soma dos
TNRT  Nomerode retweels referentes @ pejjug; 5T} knarat ot ol d ‘P ' e
informagdes contdbeis (2017); Jung et al. (2018). dados apresentados ao quadrado como denominadores, os
TN CUR  Numerode curfidas referentesa  Jung et al. (2018); Manetti e indices utilizados séo situados entre zero e um e adicionados
- = informacdes contabeis Belluci (2016); thng (2015); T . - . .
quando o indice fem por objetivo a maximizacdo, ou seja,
Manetti e Bell 2016 . / ..
T N_COM Numer?n(iinﬁgzn::;igﬁqref;;enfes a qu‘;ﬂ?e',lfﬂ E[32561'7() Juné o quanto maior melhor, ou subtraidos quando tem por objetivo
(2018). a minimizag@o, ou seja, quanto menor, melhor o indicador
, - Zh (2015); Manetti
TN_USE  Log natural do numero de usudrios Bellu?:ln?2016) Kty (Bravers & Zavadskas, 2006).
que seguem a empresa (2017); Jung et al. (2018).
. - Manetti e Belluci (2016); . foi li ot d e
TN UEs  lognatural do nimero de usudrios LT ) (2017); Jung et Posteriormente, foi analisada a estatistica descritiva das
- = que a empresa segue i ' L. .
al. (2018). varidveis expostas nos constructos da pesquisa (Tabelas 3 e
T_NA Nomero de anos que a empresa Zhang (2(%1)“3])5?;#}‘”9 etal. 4). Realizou-se o feste de normalidade Shapiro-Wilk, o qual

Fonte: Dados da pesquisa.

Justifica-se a aplicacdo do modelo de value relevance de
Cormier e Magnan (2016), pois conforme os autores, o Market-
to-book & uma varidvel mais robusta e amplamente aceita,
considerada como referéncia para avaliacGo do mercado.
Os autores argumentam que modelos de value relevance que
utilizam o preco/retorno da acdo como varidvel dependente
(Francis e Schipper, 1999) podem apresentar problemas, pois,
conforme Brown et al. (1999), se a empresa apresentar um
desdobramento de acées (uma agdo dividida em duas novas),
seu preco seria reduzido pela metade. O Tabela 4 apresenta as
varidveis, a descricdo e a fonte do modelo de value relevance.

demonstrou que os dados ndo sé@o normais, visto que o feste se
apresentou significante (Z=14,443; z<0,000). Na sequéncia,
elaborou-se a matriz de correlacdo de Pearson e Spearman.

Operacionalizou-se a Equagdo 1, que corresponde ao modelo
de value relevance, através de regressdo OLS com erros
padrdo robustos (correcdo de White) e controle de efeitos fixos
por setor e ano. Justifica-se a realizacdo de regressdo robusta,
pois, o teste White apresentou-se significativo (P=249,81;
p<0,000), o que indica a presenca de heteroscedasticidade.
Em relagdo ao controle de efeitos fixos de sefor e ano,
conforme Onali et al. (2017), o Joint F Test é 0til para verificar
a importancia dos controles quando inseridos no modelo.
Assim, justifica-se a inclus@o de controle de efeito fixos por
sefor e ano, visto que quando inseridos apresentaram-se
significativos, o que indica que ambos fornecem ao modelo
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um poder explicativo incremental e permitem que os resultados
néo sejam influenciados por caracteristicas particulares, como
por exemplo, o setor. Apresenta-se, a seguir, a equagéo |
relativa ao modelo de value relevance de Cormier & Magnan
(2016).

Equacgdo 1

MTB,=a, +B,PA, +B,ROE + 3 efeitos_fixos_setor, + efeitos_
fixos_ano, +E,

Para analisar a relagdo entre o uso corporativo das midias
sociais e a relevéncia da informacéo contébil, operacionalizou-
se o modelo de regressdo (Equacdes 2) OLS com erros padréo
robustos e controle de efeitos fixos por ano e setor.

Equagdo 2

MTB,=a, +B,PA +B,ROE,+B,S MS +3efeitos_fixos_
sefor, + Y efeitos_fixos_ano, +g,

Posteriormente, realizou-se uma andlise adicional (Equacéo 2),
com o propdsito de verificar se a relevéincia das informagées
contdbeis publicadas em midias sociais ndo estava atrelada &
lucratividade das empresas pesquisadas. Para isso, a partir do
retorno sobre os ativos (ROA), as empresas foram classificadas
em duas amostras, sendo que aquelas que apresentaram
& mediana foram consideradas
Salienta-se que as equagdes
apresentadas foram analisadas com as duas midias sociais

valores superiores (inferiores)

mais (menos) lucrativas.
separadamente, para que se possa avaliar a relacdo destas

com a relevéncia da informacéo contdbil.

4. Apresentacao e Analise dos
Resultados

Essa secdo é destinada a apresentacio e andlise dos
resultados. Inicialmente, apresenta-se a estatistica descritiva
das varidveis de pesquisa. Posteriormente, apresenta-se a
matriz de correlacdo e, por fim, expdem-se os resultados
da andlise da relacdo entre o uso corporativo das midias
sociais e a relevéncia da informacéo contdbil, bem como a
andlise adicional. A Tabela 5, Painel A, contempla a média,
desvio padréo, minimo, percentil 25, mediana, percentil 75 e
mdximo da amostra total. O Painel B apresenta a média e o
devio padréo das empresas com maior lucratividade e menor
lucratividade e o teste Mann Whitney desses grupos.

Tabela 5: Estatistica descritiva das varidveis

Painel A: Amostra Total

Média }?: ;:iii: Minimo P25 Mediana P75 Méximo
MTB 2,002 6,663 -1.636 0,426 0,978 2,012 15,571
PA 5,088 24,006 0,063 1,305 1,926 3,016 54,050
ROE 0,044 3,277 -3,075 -0,007 0,083 0,200 2,469
S_FB 0,229 0,376 0 0 0,213 0,288 4,131
S_TW 0,257 0,470 0 0 0 0,490 4,569
Painel B: Empresas com Maior e Menor Lucratividade
Maior Lucratividade Menor Lucratividade Teste Mann Whitney
Média e Media  pesvie z Sig.
MTB 2,996 7311 1,007 5,781 280,805  0,000***
PA 2,667 5,468 5,509 12,028 49,690 0,000***
ROE 0,111 2,064 0,026 4,153 193,029 0,000***
S_FB 0,240 0,337 0,218 0,411 11,124 0,000***
S_TW 0,292 0,480 0,222 0,456 8,938 0,000***
MTB=Marketto-book;  PA=1/Patriménio  liquido por agéo;

ROE=Reforno sobre o patriménio liquido; S_FB=score Facebook;
S_TW=score Twitter; Sig= Significancia; P=Percentil.

Notas: Niveis de significancia do Teste Mann Whitney: * p<0,1, **
p<0,05, *** p<0,01;

Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 5 a média da variavel Market-fo-book (2,002) indica
que a maioria das empresas possui valor de mercado que
representa mais de duas vezes seu patriménio liquido contdbil.
O retorno sobre o patriménio liquido (ROE) demonstra que,
em média, as empresas estdo gerando 4,4% de lucro em
relacéo ao valor investido.

Em relacéo ao Painel B, das empresas com maior e menor
lucratividade, conforme o esperado, verifica-se que as
empresas mais lucrativas apresentam, em média, Market-
to-book e retorno sobre o patriménio liquido superiores as
empresas de menor lucratividade. Quanto ao uso corporativo
de midias sociais, observa-se que tanto as empresas com
maior lucratividade, quanto as menos lucrativas utilizam estas
plataformas. Ainda, constata-se que as empresas com menor
lucratividade apresentam uma média inferior, entretanto, a
diferenca é pouco expressiva.

Adicionalmente, realizou-se o Teste Mann Whitney, com o
intuito de verificar a existéncia de diferenca significativa entre
os grupos de empresas com maior e menor lucratividade.

Conforme observado no Painel B, todas as varidveis
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apresentaram diferencas significativas entre os grupos, o que
pode sugerir que o uso corporativo de midias sociais, assim
como a relevancia da informagdo contdbil, serd distinta entre
empresas de maior e menor lucratividade.

Para analisar a associacdo entre as varidveis, efetuou-se as
correlagdes apresentadas na Tabela 6, o trigngulo superior
contempla a correlacdo de Pearson e o inferior corresponde a
correlacdo de Spearman.

Tabela 6: Correlagéo de Pearson e Spearman

Variaveis MTB PA ROE S_FB S TW
MTB 1 0,275%* -0,424** 0,031 0,059*
PA -0,040 1 0,103** -0,038 -0,034
ROE 0,155** -0,282** 1 0,004 0,000
S_FB 0,196** -0,088** 0,075* 1 0,475**
S_TW 0,193** -0,045 0,069* 0,642** 1

MTB= Market-to-book; PA=Patriménio liquido por agéo; ROE=Reforno
sobre o patriménio liquido; S_FB=score Facebook; S_TW=score Twitter.
Notas: Niveis de significancia: * p<0,05, ** p<0,01; Correlagéo de
Spearman grifado em cinza.

Fonte: Dados da pesquisa.

A matriz de correlacdo de Spearman das varidveis da pesquisa
fornece evidéncias preliminares de que o Market-to-book
(MTB) estd correlacionado positivamente com o retorno
sobre o patriménio liquido (ROE), ao nivel de 1%, uma das
variéveis explicativas do modelo de value relevance de Cormier
e Magnan (2016). Na correlacéo de Pearson, ambas as
variéveis explicativas do modelo de Cormier e Magnan (2016)
apresentaram-se correlacionadas, ao nivel de 1%, com o

Market-to-book.

Em relacdo aos scores de uso corporativo das midias sociais,
na correlacéo de Spearman verifica-se que o Facebook (S_FB)
e o Twitfer (S_TW) se mostraram correlacionados positivamente
com MTB e ROE. Esses resultados sugerem que empresas com
maiores valores de mercado utilizam mais o Facebook e o
Twitter para fins corporativos.

Destaca-se que a correlacdo ndo sugere necessariamente
uma relacéo de causa e efeito, mas, de associacdo entre as
varidveis. Desse modo, apresenta-se a andlise a relevancia
da informacdo contdbil. Salienta-se que o modelo de value
relevance de Cormier e Magnan (2016) ja foi utilizado no
contexto brasileiro no estudo de Silva et al. (2018), o qual
constatou que a métrica é vélida para mensurar a relevancia
da informacéo contdbil. A Tabela 7 apresenta o resultado do
modelo.

Tabela 7: Resultado do value relevance

Varigvel Dependente: Market-to-book

Variaveis
Modelo Cormier e Magnan (2016)
Coeficiente Estatistica t
Constante 0,126 0,21
PA 0,137 *** 791
ROE 1,157 %% -8,47
Efeitos Fixos Setor e Ano Sim
Sig do modelo 0,000%***
R? 7719
R? Ajustado 76,88
VIF 1,05
Durbin Watson 2,042
N 1.109
Joint F Test
Setor 6,95%*%*
Ano 5,14***

***significancia a nivel de 1%; **5%; *10%. Regressao OLS com
erros padrdo robustos e controle de efeito fixo de setor e ano. VIF=Vari-
ance Inflator Factor; Sig=significancia; N=Nomero de observacées;
PA=Patriménio liquido por ag&o; ROE=Retorno sobre o patriménio
liquido. Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme verificado na Tabela 7, em relacdo ao modelo de
Cormier e Magnan (2016), o poder explicativo foi de 77%
e significéincia ao nivel de 1%. Evidenciou-se que ambas as
varidveis explicativas, patriménio liquido por acéo e retorno
sobre o patriménio liquido, demonstraram-se significativas ao
nivel de 1%. Destaca-se que a primeira apresentou uma relagdo
positiva, a qual sugere que quanto menor o patriménio liquido
por acdo, maior serd a varidvel PA e, consequentemente, maior
serd o valor de mercado da empresa. Entrefanto, a segunda
variével (ROE) apresentou relacdo negativa com o MTB. De
forma geral, esse resultado indica que estas informacdes sdo
relevantes para o mercado.

A andlise econémica permite inferir, por meio do coeficiente
de 0,131 do patriménio liquido por acéo, que o aumento de
um desvio padrdo em PA ¢ associado com o aumento de
157% (0,131*24,006/2,002 (Tabela 5)) no MTB em relacéo
& média. Em relacdo ao reforno sobre o patriménio liquido
(ROE), o coeficiente de -1,151 indica que o aumento de um
desvio padrdo no ROE diminui -188% (-1,151*3,277/2,002
(Tabela 5)) o MTB em relacéo & média.

Os achados apresentam-se alinhados com o evidenciado por
Cormier e Magnan (2016), os quais também encontraram
uma relacdo significativa entre as varidveis explicativas e
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o valor do mercado. Contudo, difere-se ao constatar uma
relacGo negativa entre o retorno sobre o patriménio liquido
e o valor de mercado, a qual indica que maiores retornos
sobre o patriménio liquido causariam uma redugéo no valor
de mercado. Ainda, os resultados corroboram parcialmente
o estudo de Silva et al. (2018), que demonstrou relagdo
significativa e positiva apenas entre o patriménio liquido por
acdo e o valor de mercado.

Os achados acerca do value relevance coadunam as pesquisas
infernacionais de Aksu et al. (2017) e Outa et al. (2017).
Esses estudos evidenciaram que as informacdes presentes nas
demonstragdes contébeis se apresentam associadas com a
relevancia da informacédo contdbil, sendo Uteis para explicar a
precificaco das acoes.

No contexto nacional, os resultados corroboram o estudo de
Degenhart et al. (2017), que mostrou que as informacdes
contdbeis, bem como agées de responsabilidade social
corporativa eram relevantes para o mercado. O estudo de
Santos et al. (2014) mostrou que, apds a convergéncia ds
normas contdbeis infernacionais, as demonstracées financeiras
passaram a evidenciar informagdes mais relevantes.

Na sequéncia, para analisar a relacéo entre a divulgacdo de
informacdes contébeis no Facebook e no Twitter e o Market-
fo-book das empresas brasileiras, o score formado a partir das
informacdes coletadas nas midias sociais de cada empresa
foi inserido no modelo. A Tabela 8 apresenta os resultados
quando inseridas as varidveis de score da midia social (S_FB
e S_TW) no modelo de Cormier e Magnan (2016).

Tabela 8: Relacdo entre midia social e value relevance

Varidvel Dependente: Market-to-book

Variaveis
Modelo Cormier e Magnan (2016)
Facebook Twitter
Coeficiente  Estafistica t  Coefici Estatistica

Constante 0,425 (0,68) 0,491 (0,80)
PA 0,131 %** (8,00) 0,1371%*** (8,05)
ROE ,153%%%  (853)  -1,153%*+ (8,56)
S_MS 1,157%** (4,50) 1,120%** (5,58)
Ef. Fixos Setor e Ano Sim Sim
Sig do modelo 0,000*** 0,000* **
R? 77,59 77,78
R? ajustado 77,26 7745
VIF 1,05 1,05-1,07
Durbin Watson 2,042 2,037
N 1.109 1.109
Joint F Test
Setor 7,64%** 7,16%**
Ano 5,16%** 5,38***

***significancia a nivel de 1%; **5%; *10%. Regressdo OLS com erros
padréo robustos e controle de efeito fixo de sefor e ano. VIF=Variance Inflator
Factor; Sig=significancia; N=Nomero de observagdes; PA=Patriménio liquido
por ac&o; ROE=Retorno sobre o patriménio liquido; MS=Score midia social.

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 8, em relacéo as varidveis explicativas do
modelo, patriménio liquido por acdo (PA) e retorno sobre o
patriménio liquido (ROE), os resultados encontrados confirmam
a relacéo evidenciada na Tabela 7. Tratando-se da variavel de
midia social, tanfo o Facebook quanto o Twitter apresentaram
uma relacéo significativa e positiva. Em termos econémicos,
no caso do Facebook, o coeficiente de 1,151 indica que a
variagdo de um desvio padrdo em S FB estd associado com
um aumento de 21% (1,151*0,376/2,002 (Tabela 5)) no MTB
em relacdo & média. Em relacdo ao Twitter, o coeficiente de
1,120 aponta que a variacéo de um desvio padrdo em S TW
corresponde a uma alteragdo de 26% (1,120*0,470/2,002

(Tabela 5)) no MTB em relacdo & média.

De maneira geral, esses resulfados demonstram que a
divulgacéo de informacées contdbeis via Facebook e Twitter
ndo se mostra significativa apenas estatisticamente, mas
também apresenta relevncia econémica, em razdo das
possiveis variacdes no MTB (21% e 26%) decorrentes de
alteracées nos niveis de divulgacdo de informacées contébeis
em tais midias sociais.

Os achados (Tabela 8) sugerem que o uso corporativo das
midias sociais, Facebook e Twitfer, para divulgar informacées
contdbeis, apresenta-se como um fator positivo para a
organizacdo, pois aumenta a relevéincia das informacées
contdbeis divulgadas. Esse resultado corrobora o relatado
por Jung et al. (2018), de que as informacdes divulgadas
no ambiente das midias sociais influenciam a forma como
os participantes do mercado de capitais veem a empresa.
Dessa forma, ndo se rejeita a hipdtese H, desta pesquisa, pois,
evidenciou-se uma relacdo positiva entre o uso corporativo
de midias sociais e a relevancia da informacéo contébil em
empresas brasileiras.

Para aprofundar o andlise sobre o uso corporativo de
midias sociais, verificou-se a relacdo entre a relevéncia das
informacées contdbeis publicadas em midias sociais e a
lucratividade das empresas. Para tal, utilizou-se a varidvel o
retorno sobre os ativos (ROA) para classificar as empresas com
maior e menor lucratividade (superior e inferior & mediana). A
Tabela 9 expde os resultados do modelo de value relevance
em relacdo as empresas de maior e menor lucratividade.
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Tabela 9: Andlise adicional empresas de maior e menor
lucro

Varigvel Dependente: Market-to-book

Variaveis
Facebook Twitter Facebook Twitter
Coef. (Est. )  Coef. (Est.t) Coef. (Est. ) Coef. (Est. )
Constante 1,709** 1,427* 0,699 0,650
(2,24) (1,70) (-1,18) (-1,14)
PA 0,145%** 0,145%** 0,103*** 0,103***
(64,62) (63,13) (11,95) (11,90)
ROE -0,667*** -0,671** -1,258*** -1,257***
(4,02) (397) (15,59) (15,52)
S_MS 1,632%** 1,077*** 0,516*** 0,459***
(3,76) (3,78) (3,19) (2.76)
Efzir:gs Fixos Setor Sim Sim Sim Sim
Sig do modelo 0,000%** 0,000%*** 0,000*** 0,000***
R? 78,51 78,45 9191 91,90
R? ajustado 77,87 77,81 91,67 91,66
VIF 105-108 O W5 n0s-1m
Durbin Watson 2,073 2,078 2,052 2,040
N 554 554 554 554
Joint F Test
Setor 6,42*** 5,30%** 2,66*** 2,62%**
Ano 1,06 1,26 3,50%** 3,49%**

***significancia a nivel de 1%; **5%; *10%. Regressdo OLS
com erros padrdo robustos e controle de efeito fixo de setor e
ano. Coef.=Coeficiente; (Est. §=Estatistica t (entre parénteses);
VIF=Variance Inflator Factor; Sig=significéincia; N=NUmero de
observacées; PA=Patriménio liquido por acdo; ROE=Retorno
sobre o patriménio liquido; MS=Score midia social.

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com os resultados, constata-se que a varidvel de
inferesse S MS apresentou-se significativa e positivamente
relacionada ao Market-to-book. Em relacdo ao grupo de
empresas de maior lucratividade, a andlise econémica do
coeficiente 1,632 permite inferir, em relacdo ds empresas mais
lucrativas, que o aumento em um desvio padrdo no score
de uso corporativo do Facebook (S_FB) estd associado com
o aumento de 18% (1,632*0,337/2,996 (Tabela 5 Painel B))
no Market-to-book das empresas em relacdo a média. Esse
aumento é de cerca de 17% (1,077*0,480/2,996 (Tabela 5
Painel B)) no caso do Twitter.

Estes achados sugerem que as empresas mais lucrativas que
adotam as ferramentas de midias sociais para uso corporativo e
divulgam informacées contébeis apresentam valores contdbeis
mais relevantes para os investidores e demais interessados
na organizagdo. Esta evidéncia é condizente com o estudo
de Pearson e Wegener (2013), que relatou que empresas
que utilizam ferramentas de midias sociais apresentam

melhor desempenho. Também estd de acordo com a Teoria
da Sindlizacdo, ao indicar que as informacées contébeis
sinalizadas via Facebook e Twitter sdo eficientes (Connelly et
al., 2011), pois aumentam a sua visibilidade e influenciom as
atitudes dos investidores, o que pode maximizar a relevéncia
das informacées contdbeis.

Em relacdo &s empresas de menor lucratividade, a variavel
de interesse, score de midia social (S_MS), mostrou-se
significativa, tanto no Facebook, quanto no Twitter, ao nivel de
1%. Em termos econémicos, o coeficiente 0,516 indica que o
aumento em um desvio padrdo no score de uso corporativo
da midia social do Facebook, representa um aumento no
Market-to-book das empresas com menor lucratividade de
21% (0,516*0,411/1,007 (Tabela 5 Painel B)) em relacdo &
média. No ambito da midia social do Twitter, esse aumento é
de 20% (0,459*0,456/1,007 (Tabela 5 Painel B)).

Estes resultados sugerem que assim como as empresas mais
lucrativas, aquelas que apresentam lucratividade inferior &
mediana também utilizam as plataformas de midia social para
divulgar e dar maior visibilidade as informagées contdbeis,
o que impacta positivamente na relevéncia da informacéo
contdbil, mensurada pelo Market-to-book. Os resultados
sugerem que fanto as empresas mais como as menos
lucrativas, que divulgam informagées contdbeis em midias
sociais, apresentam maior relevancia da informagé@o contdbil.
Tal evidéncia pode estar atrelada ao fato de que esses canais
possibilitam uma sinalizacdo mais eficiente, visto que permitem
uma comunicacéo direta, com baixo custo de processamento,
bem como possibilitam enviar o mesmo sinal vérias vezes e de
diferentes formas.

Adicionalmente, foram operacionalizadas regressées (ndo
tabuladas) com varidveis de controle. Foram inseridas as
variéveis tamanho, crescimento das receitas e alavancagem,
para controlar outros fatores que podem influenciar o valor
de mercado das empresas. Essas varidveis foram inseridas
nas equagdes das Tabelas 8 e 9. Os resultados confirmam
os evidenciados acima e apresentam um poder explicativo
incremental aos modelos, fornecendo robustez dos achados.

De forma geral, o estudo apresenta que as empresas que
adotam prdticas mais informativas de divulgacdo, o que
inclui a divulgacdo de informagdes contdbeis por meio de
midias sociais, tenderéo a ter ndmeros contdbeis de maior
qualidade, no sentido de que seus resultados liquidos e valores
patrimoniais estardo mais associados ao valor da empresa e
ao reforno das acdes. Isto, por sua vez, poderd proporcionar
reducdo de seu custo de capital, na medida que se tenha
acionistas e investidores mais informados.
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Nesse sentido, infere-se que a adogdo corporativa de
midias sociais pode ser ufilizada como uma ferramenta
pela contabilidade, de forma a auxiliar na divulgacdo de
informacées contdbeis, o que pode influenciar no desempenho
organizacional e mitigar a assimetria de informacéo. Esta
pesquisa fornece evidéncias empiricas sobre a relevéncia
do engajamento em relacdo ao uso de midia social e traz
respostas para empresas que buscam entender os efeitos e
as consequéncias do uso corporativo destas midias sociais no
valor da empresa.

O:s resultados trazem luz as empresas sobre as vantagens do
alinhamento de suas iniciativas de midia social com metas
organizacionais. Além disso, auxiliam no entendimento de que,
ao determinar o uso das midias sociais como instrumentos
confidveis de envolvimento entre as partes interessadas,
¢ possivel contribuir para a materialidade e relevéincia da
informacéo contébil divulgada.

5. Conclusao

O objetivo deste estudo foi avaliar a influéncia do uso
corporativo do Facebook e do Twitter, como um sinal enviado
ao mercado, sobre a relevéincia da informagdo contébil
em empresas brasileiras. Para fal, foram investigadas 225
empresas entre os anos de 2013 a 2017. A partir do modelo de
Cormier e Magnan (2016), foram rodadas regressées lineares
multiplas com a incluséo de varfaveis de midias sociais. De
modo geral, verificou-se que, no contexto analisado, poucas
empresas utilizam as midias para esse propdsito, apenas 13%
da populacéo investigada. Entretanto, no caso do Twitter,
observou-se um aumento constante no decorrer do periodo
analisado, em relagdo ao nimero de empresas que passaram
a utilizar a midia para divulgar informacées contdbeis.

Quanto & relevancia da informagdo contdbil em empresas
brasileiras, conclui-se que as informacées contédbeis séo
relevantes quando avaliadas em relacdo ao Market-fo-
book. Em relacéo & influéncia da divulgagéo de informacées
contdbeis no Facebook e no Twitter sobre a relevéncia da
informacéo contdbil, conclui-se que as midias sociais, quando
utilizadas para fins corporativos, aumentam a relevancia da
informacéo contébil. Dessa forma, confirmou-se, por meio
do modelo empirico testado, a relacdo positiva entre o uso
corporativo das midias sociais e a relevancia da informagéo
contdbil, o que levou a néo rejeicdo da hipétese H1 da presente
pesquisa. Adicionalmente, constatou-se que fanto as empresas
mais lucrativas, quanto as menos lucrativas, que divulgam
informacées contdbeis em midias sociais, apresentam maior
relevéincia da informacéo contdbil.

As evidéncias permitem inferir que as empresas estdo

buscando inserir essas novas ferramentas (midias sociais),
proporcionadas  pelos
estruturas organizacionais. Esta pesquisa fornece contribuicdo

avangos tecnolégicos, em  suas
prética para gestores, ao demonstrar, por meio de evidéncias
empiricas, que essas plataformas podem frazer beneficios
as organizagdes, ao melhorar a relevancia das informacées
contdbeis divulgadas, o que pode reduzir o custo de capital,

por exemplo.

Outra contribuicdo importante deste estudo se refere as
diferencas encontradas nas midias sociais analisadas. O uso
corporativo do Twitter apresentou influéncia superior sobre o
Market-to-Book. Este achado auxilia tanto gestores, quanto
investidores em relacéo & escolha da midia para despender
recursos e atencdo. Adicionalmente, para os investidores,
indica que as midias sociais podem ser fonte importante de
informacdo para alimentar seus modelos de decis@o.

Esta pesquisa confribui com o funcionamento do mercado
de maneira geral, ao evidenciar que esses canais podem
possibilitar uma sinalizacéo mais eficiente, visto que permitem
uma comunicacdo direta, com baixo custo de processamento
e enviar o mesmo sinal vdrias vezes e de diferentes formas.
para @
relevancia da informagdo contdbil, ao constatar sua relacdo

Este estudo também contribui literatura  sobre
com divulgacées em midias sociais, as quais permitem a
infegracdo entre empresa e investidores e influenciam os
usudrios desses canais e inferessados no mercado de capitais.
Por fim, estas constatacbes também podem ser importantes
para 6rgdos governamentais, reguladores e normatizadores,
visto que o contexto analisado ndo possui regulacéo sobre o
uso corporativo de midias sociais para divulgar informagées
contébeis.

Como limitacéo, apresenta-se o fato de ndo poder separar
o efeito da divulgagdo voluntdria de informagées contdbeis
em midias sociais das outras publicacées por essas midias,
que podem afetar a relevancia da informagéo contdbil, bem
como, ndo fer controle se a informacdo foi divulgada nas
midias sociais antes ou apds a publicacdo das demonstracées
contébeis oficiais. A utilizacio de um ndmero limitado de
palavras-chave para caracterizar a divulgagéo na midia social
como proveniente de informacdo contébil também pode
contribuir para um possivel viés na andlise.

Pesquisas futuras poderiam averiguar os determinantes
contdbeis em relacdo & adocdo das midias sociais e d
divulgacdo voluntdria de informagées contdbeis. Novos
estudos fambém podem considerar outros contextos e ampliar
o periodo de andlise, bem como o nimero de palavras
investigadas. Além disso, é necessdrio novas pesquisas, em
perfodos posteriores, pois como evidenciado, existe uma
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tendéncia para que o fluxo de informacdo contébil nesses
canais aumente, devido a adesdo de mais empresas a essas
midias, o que pode frazer novas evidéncias acerca da relacéo
entre o uso corporativo das midias sociais e o value relevance.
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