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RESUMO

Na analise das demonstracdes contabeis, existe a preocupacdo dos usuarios que
estas reflitam adequadamente a posi¢cao patrimonial e financeira das Companhias,
principalmente em momentos de crise econdmica. Este trabalho verifica empiricamente
se determinados indicadores econdmicos no periodo de 2010 a 2017 tiveram
relevancia na execucao do teste de recuperabilidade e reconhecimento de perda por
desvalorizagdo.Utilizei empresas que fizeram parte do IBOVESPA, e a metodologia
consistiu em verificar se no periodo citado as variagdes na Taxa Selic, PIB e Risco Pais,
impactaram no teste de recuperabilidade, bem como se a variagao na receita, variagao
no retorno sobre os ativos e a relagao do valor de mercado da Companhia em relagcéo
ao patrimoénio contabil impactaram no reconhecimento de perda por desvalorizagao.
Os resultados obtidos na pesquisa nao apresentaram significancia estatistica para o
teste de recuperabilidade. Também nao identifiquei significancia estatistica no
reconhecimento de perda, embora fosse de se esperar uma redugdo no valor dos

ativos conforme Prakash (2010).

Palavras-chave: Teste de recuperabilidade; valor recuperavel; ativos de longa

duracéo; indicadores econdmicos; perda.



ABSTRACT

When conducting an analysis of the financial statements, stakeholders are concerned
if these financial statements appropriately reflect the financial position of the
Companies, especially in periods of economic crisis. This work empirically verifies
whether certain economic indicators were relevant in the performance of the
impairment test and recognition of impairment loss for the period from 2010 to 2017. |
considered data from companies included in IBOVESPA and the methodology
consisted in verifying whether during the period aforementioned the variations in Selic
Rate, GDP and Country Risk impacted the impairment test, as well as whether the
change in revenue, returns on assets and the Company's market value compared to
the equity value impacted the recognition of impairment losses. The results obtained
in the analysis have not presented statistical significance for the impairment test. | also
did not identify statistical significance in the recognition of impairment losses, although
an impairment of assets would be expected according to Prakash (2010).

Keywords: Impairment test; recoverable value; non-current assets; economic

indicators; impairment.
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Capitulo 1

1 INTRODUGAO

Quando existe evidéncia de reducao do valor de mercado de algum ativo ou de
que trard beneficios menores do que previsto, diz-se que o ativo sofreu uma perda e,
portanto, a empresa deve reconhecé-la nas demonstracdes contabeis. (STICKNEY &

WEIL 2001 pag. 407)

O valor dos ativos é recuperado por meio do seu uso e ou venda. As perdas
com reducéo do valor dos ativos estdo relacionadas a reducéo nessa capacidade de
geracao de caixa que pode derivar, dentre outros fatores, da obsolescéncia, forma de

uso, e fatores econémicos que diminuem o fluxo de caixa. (SUN, XU 2010)

Dado a relevancia dos ativos na formacéo dos resultados das Empresas e na
avaliacdo dos usuarios das demonstracdes contabeis, estariam os indicadores
econdmicos adversos que vivenciamos no Brasil no periodo de 2010 a 2017 refletidos

no teste de imparidade e no reconhecimento de eventual perda?

Os responsaveis pela preparacéo de divulgacédo das demonstracdes contabeis
devem assegurar que seus ativos ndo estejam reconhecidos por valor superior aos
seus beneficios por meio da aplicacdo do teste de recuperabilidade. (BASU, 2017).
Esse teste foi introduzido para garantir que o valor contabil de um ativo reconhecido
no balan¢o ndo exceda o seu valor recuperavel. No Brasil, o teste de recuperabilidade
requerido no processo de convergéncia das praticas contabeis (Lei 11.638/07) esta

previsto no pronunciamento contabil CPC 01(R1) — Valor recuperavel de ativos.

A necessidade do teste de recuperabilidade na existéncia de indicadores de

desvalorizacdo com eventual reconhecimento de perda é ressaltada nos comunicados



anuais emitidos pela Comisséao de Valores Mobiliarios — CVM (01/2016, 01/2017 e
01/2018). No comunicado 01/2018 por exemplo, a CVM ressalta que devido ao
cenario econdmico, com retracdo econdmica, diversas evidéncias externas sugerindo
incertezas quanto a recuperacao de capital investido em ativos, se faz necessario
realizar o teste de recuperabilidade para ativos tangiveis e intangiveis, em especial 0
“‘goodwill” e, em sendo o caso, reconhecer perdas por desvalorizagao
tempestivamente. Enfatiza que afinal, aquisicbes de participacbes societarias
realizadas ha 05 (cinco) exercicios sociais passados, por exemplo, indicativas de
lucros futuros acima do esperado atualmente, dada a conjuntura econémica presente,

dificilmente apresentardo os mesmos fundamentos.

Também, conforme pesquisa feita em 2017 pelo Instituto dos Auditores
Independentes - IBRACON - sobre o primeiro ano de divulgacédo do novo relatério de
auditoria alterado para o exercicio de 2016, foi apurado que o teste de
recuperabilidade representou o0 assunto com maior relevancia apontado pelos

auditores em seus relatérios aparecendo em 32%.

Nesse contexto, este trabalho avalia empiricamente se determinados
indicadores econdmicos adversos no periodo de 2010 a 2017 foram determinantes
para execucdo do teste de recuperabilidade e reconhecimento de eventual perda

pelas empresas pertencentes ao IBOVESPA.

Para fins desta pesquisa, os ativos nédo circulantes e de longa duragdo no
alcance do pronunciamento CPC 01 (R1) estdo representados por ativos intangiveis
em uso ou ndo, ativo imobilizado e participacdbes em controladas, coligadas e

empreendimento controlado em conjunto.

No periodo de 2010 a 2017, as pesquisas nacionais divulgadas, tratam mais

especificamente sobre questdes relacionadas aos aspectos da qualidade das
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divulgacdes requeridas pelo pronunciamento contabil CPC 01 — (R1). (SILVA,
MARQUES, SANTOS, 2009; CARVALHO, COSTA, OLIVEIRA, 2010; TAVARES et

al., 2010; PONTE, 2011).

Até onde pude observar, nenhuma pesquisa brasileira tratou sobre a influéncia
de um conjunto de indicadores econdmicos no teste de recuperabilidade e no
reconhecimento de eventual perda para os ativos descritos anteriormente, exceto
Campagnoni (2017), que avaliou especificamente a influéncia das taxas de juros de
curto prazo no teste de recuperabilidade de ativos de longo prazo, bem como a

correlacdo da provisdo efetuada para as empresas de capital aberto em 52 paises.

Pesquisas internacionais tratam mais especificamente sobre a aplicacao pela
primeira vez do pronunciamento americano SFAS 121 Accounting for the Impairment
of Long-Lived Assets, e o pronunciamento internacional IAS 36 - Impairment test,

como destaque para o teste de recuperabilidade para empresas com goodwill.

Uma pesquisa internacional semelhante em alguns aspectos ao tema aqui
desenvolvido foi feita por Peetathawatchai e Acaranupong (2012), que trataram de
verificar em sua pesquisa se indicadores econ6micos estavam associados ao
reconhecimento de perdas decorrentes do teste de recuperabilidade nas empresas
listadas tailandesas. Eles encontraram evidéncias de que as perdas com a
recuperabilidade estavam associadas com 3 (trés) niveis: macroeconémico, industria
de atuacdo e mensuracdes especificas em conformidade com o IAS 36 — Impairment
test (Base do pronunciamento - CPC 01 — R1). Esses resultados também indicaram a
existéncia do reconhecimento de perdas com recuperabilidade para suavizar 0s

resultados quando lucros sdo maiores.

Com o0 processo de convergéncia das praticas brasileiras com as

internacionais, indicadores econdmicos ficaram mais relevantes e necessarios, na
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aplicacao de determinadas praticas contabeis, com destaque para a adocao do valor
justo. Dessa forma, considerando o cenario econdémico vivenciado apds a
implementacéo das normas (2010), preocupacao da Comisséo de Valores Mobiliarios,
e relevancia do assunto para os auditores independentes e demais usuarios das
demonstracdes contabeis, entendo existir uma lacuna na pesquisa com empresas
brasileiras, para avaliar se indicadores econémicos adversos impactaram no teste de

recuperabilidade e no reconhecimento de perdas.

Devido a relevancia e volume de negociacdes, foram selecionadas somente as
empresas participantes do IBOVESPA pelo menos em 5 anos consecutivos no

periodo 2010 a 2017.

Este trabalho contribui para: melhorar a capacidade de avaliagdo dos usuarios
das demonstracdes contabeis sobre o teste de recuperabilidade; auxiliar os 6rgaos
reguladores na fiscalizacdo e na melhor divulgacdo do teste e da perda constituida

quando aplicavel; e ajudar os auditores na avaliacdo dos testes executados.



Capitulo 2

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 PROCESSO DE CONVERGENCIA NO BRASIL — LEI 11.638/07

No Brasil, antes de promulgacéo da Lei 11.638/07 as informacdes produzidas
tinham um forte vinculo com a contabilidade fiscal, baseada em regras para atender
aos orgaos fiscalizadores de impostos como a Receita Federal do Brasil e diversos
reguladores como a Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM), Banco Central do Brasil
(BACEN) e Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) entre outros e ndo para
prover informacdes aos investidores e credores (LOPES, 2011). Esse modelo contabil
brasileiro era muito diferente dos principais modelos utilizados até entdo como as
normas internacionais de contabilidade (IFRS) e as normas contabeis americanas

(USGAAP), as quais tém como principal usuério o mercado de capitais.

O Brasil iniciou o processo de convergéncia com o advento da Lei 11.638 de
28 de dezembro de 2007, passando a participar do grupo de mais de 120 paises que
adotam as normas internacionais de contabilidade (IFRS), emitidas pelo Internacional

Accounting Standard Board (IASB).

O modelo de regras adotado até entéo, foi alterado para um modelo baseado
substancialmente em principios e com foco nos usuérios. Segundo Lopes (2011), essa
convergéncia contribuiu consideravelmente na necessidade de maior julgamento
(Poder discricionario) por parte da administragdo, e passou a exigir novos
conhecimentos dos contadores que até entdo estavam restritos a outras areas, como

a Economia.



13

Dye e Verrecchia (1995) indicam que um padrdo contabil baseado em
principios proporciona uma qualidade melhor das informacdes contabeis. Entretanto
a falta de regras claras e definidas acarreta o aumento do poder discricionario dos

gestores na definicdo das praticas contabeis (FRANCIS; HANNA e VICENTI, 1996).

As politicas contabeis discricionarias devem estar dentro dos limites dos
principios conforme destaca Kothari, Ramanna e Skinner (2010). Entretanto, a
subjetividade e o julgamento na definicdo das politicas discricionarias, em especial
naquelas onde existem premissas econdmicas futuras tais como taxa de juros, taxa
de inflagcdo entre outras podem acarretar um volume de accruals (resultado sem efeito

no caixa) discrepante com a efetiva geracao de caixa da empresa.

Mudancas implementadas no processo de convergéncia impactaram a
avaliacdo dos ativos ndo circulantes e de longa duracdo. Entre as mudancas
destacam-se: (i) nova definicdo para os ativos conforme pronunciamento - Estrutura
Conceitual para Elaboracao e Divulgacao de Relatério Contabil-Financeiro, (ii) adocdo
do valor justo para fins de mensuracéo de determinados ativos (CPC’s 04 e 27, 28,
31, 46), (iii) exclusao da definicdo de ativo permanente (Lei 11.638/07), (iv) proibicao
da reavaliacdo do ativo imobilizado e intangivel (Lei 11.638/07), (v) necessidade de
revisdo da vida util dos ativos para fins de depreciacdo e amortizacao (CPC’s 04 e
27), (vi) criacdo da figura do ativo intangivel (CPC 04), (vii) necessidade do teste de
recuperabilidade (CPC 01 - R1) e, (viii) alocacdo do preco de compra para aquisi¢coes

em combinagdes negocios (CPC 15).
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2.2 DEFINICAO E RELEVANCIA DOS ATIVOS NA FORMACAO DOS
RESULTADOS DAS EMPRESAS

O estudo dos ativos é tdo importante porque a sua definicdo e avaliacdo estao
ligadas a multiplicidade de relacionamentos contabeis que envolvem receitas e

despesas a serem reconhecidas pelas Empresas (IUDICIBUS, 2015).

Ativo é uma reserva de servicos que podem ser liberados ao longo da vida do
ativo. Sempre que parte desses servicos desaparece com o uso do ativo, com seu
desgaste, ou por algum outro motivo, o nivel do potencial de geracédo de servicos
diminui, requerendo que parte seja transferida para despesas, a um outro ativo ou

para uma conta de perda (HENDRIKSEN; VAN BREDA, 1999, p.327)

O pronunciamento técnico - Estrutura Conceitual para Elaboracao e Divulgacao
de Relatdrio Contabil-Financeiro (CFC, 2013) estabelece que os “ativos correspondem
a recursos controlados pela empresa como resultado de eventos passados e do que
se espera que fluam futuros beneficios econémicos futuros”. Ainda conforme o
referido pronunciamento, “o beneficio econdmico futuro incorporado no ativo é o seu
potencial em contribuir, direta ou indiretamente, para o fluxo de caixa ou equivalentes

de caixa para a empresa” (CFC, 2013).

2.3 MENSURACAO DE ATIVOS NAO CIRCULANTES E DE LONGA
DURACAO

Conforme Martins (2000) existem varias formas de se avaliar a performance de
uma empresa que podem ser: custo histérico das transac¢des ocorridas, custo corrente
decorrentes da reposicéo dos elementos consumidos, e valor presente dos fluxos de

caixa para ativos. Essas avaliagfes consideram em Ultima instancia um Unico objetivo



15

que é a geracdo de caixa pela empresa. Sdo visdes temporalmente diferentes do

mesmo objeto, que é o patrimonio da empresa ou do caixa a ser gerado.

Diversos pronunciamentos contabeis emitidos no processo de convergéncia
definem os critérios de mensuracéo dos ativos. Esses critérios, de forma geral utilizam

como premissa basica mensurar o potencial de beneficio econémico.

Especificamente para os ativos ndo circulantes e de longa duracdo os
pronunciamentos contabeis CPC 04 (R1) - Intangivel, CPC 15 (R1) - Combinacéo de
Negécios, CPC 19 (R2) - Investimento em Coligada, em Controlada e em
Empreendimento Controlado em Conjunto e o CPC 27 — Imobilizado, definem os
seguintes critérios de mensuracao: (i) imobilizado e intangivel sdo mensurados pelo
custo de aquisicdo ou valor justo quando aplicavel (permutas e/ou decorrente de
combinacdo de negocios) deduzido de depreciacdo e eventuais perdas por
recuperabilidade (i) e participacdes societarias em coligadas sdo mensurados
preponderantemente pelo custo de aquisi¢ao, acrescido ou deduzidos do resultado de
equivaléncia patrimonial quando aplicavel deduzidos de eventuais perdas por

recuperabilidade.

Nas transacdes de combinacfes de negdcios (CPC 15 — R1), os ativos nao
circulantes adquiridos pela adquirente sdo mensurados ao valor justo e amortizados

de acordo com a vida util, deduzidos de eventual perda por recuperabilidade.

Todos os ativos ndo circulantes e/ou de longo prazo sdo deduzidos de

eventuais provisdes para perda com recuperabilidade quando aplicavel.

Em muitas empresas, 0s ativos nao circulantes e/ou de longa duragao
representados pelo imobilizado e intangivel ttm um peso relevante na composi¢cao

dos ativos e contribuem de forma relevante na formacdo dos resultados das
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empresas. Destaque para as industrias dependentes dos ativos fixos (imobilizado)

para fabricar seus produtos (STICKNEY e WEIL, 2001).

Nesse contexto, € esperado que as empresas acompanhem periodicamente se
existem indicadores de desvalorizacdo nos ativos 0s quais possam requerer o teste

de recuperabilidade e eventualmente reconhecimento de perda (CPC 01-R1).

2.4 IMPACTOS IENCONCMICOS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E
NA MENSURACAO DOS ATIVOS

Wonnacott e Wonncott (1994) mencionam que, embora desejaveis para a
economia, as condicdes da atividade econémica raramente permanecem uniformes e
estaveis. Efeitos de crises ou turbuléncias econdmicas tém provocado significativos
debates sobre os impactos que produzem nos paises, nas sociedades e nas
empresas. Crises econdmicas provocam um custo relevante para as empresas e,
portanto, uma significativa e persistente queda na performance financeira que pode
resultar em insolvéncia e consequentemente perdas para os investidores e credores
(HABIB, UDDIN BHUIYAN e ISLAM, 2013). O ambiente econémico e ou a atividade
econbmica de um pais afeta o valor dos ativos com impacto no resultado (PRAKASH,

2010).

As demonstracfes contabeis devem proporcionar e/ou refletir a realidade
econbmica mais rapidamente pois um aspecto importante da relacdo entre a
economia e contabilidade é a oportunidade ou timeliness (COSTA, REIS e TEIXEIRA,

2012).

Portanto, em cenarios de incertezas econbémicas, 0s preparadores das
demonstracdes contabeis devem assegurar que os indicadores econdmicos adversos

ou ndo foram sensibilizados adequadamente nos critérios de mensuracdo dos ativos
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e passivos. E possivel que gestores empreguem um alto grau de discricionariedade

para valoracao dos ativos (LAUX; LEUZ, 2009).

2.5 TESTE DE RECUPERABILIDADE

2.5.1 Viséo geral

Um ativo ndo € recuperavel quando o valor contabil excede alguma

mensuracao do valor justo. (CAMPBELL, 1992).

De forma geral, esse teste recuperabilidade se obriga para todos os ativos, sem
excecdo. Trata-se de uma regra antiga e que aparentemente ndo vinha sendo
observada até o processo de convergéncia. Até a publicacdo do pronunciamento CPC
01 (Revisado em 2013), as provisdes para perdas de ativos estavam concentradas
preponderantemente nos ativos financeiros como contas a receber e ativos nao
financeiros como estoques. Poucas empresas avaliavam a necessidade de
reconhecimento de eventuais perdas nos ativos classificados como nédo circulantes

e/ou de longa duracéo. (Manual de contabilidade 2018)

O pronunciamento contébil que trata sobre o teste de recuperabilidade foi um
dos primeiros pronunciamentos publicados pela Comissdo de Valores Mobiliario
(CVM), antes mesmo do processo de convergéncia estabelecido pela Lei 11.638/07

(ZANDONAI; BORBA, 2009).

De acordo com o pronunciamento contabil CPC 01-R1 (CFC, 2013), “O valor
recuperavel é representado pelo maior valor entre: (i) o valor justo menos 0s custos
com venda do ativo e o (ii) valor em uso”. Caso o valor contébil esteja maior que o
valor recuperavel, a Empresa deve reconhecer uma provisdo para perda no resultado

ou no patriménio, caso o ativo tenha sido reavaliado em periodos anteriores.
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O teste de recuperabilidade envolve alto grau de julgamento. Em determinados
momentos é necessario o conhecimento profundo dos contadores e da administracao
de premissas econdmicas e financeiras (FLORES, E; BRAUNBECK, G: CARVALHO
N. 2018). A avaliacdo da recuperabilidade de ativos de longa duracdo envolve
significativos desafios como a estimativa fluxo de caixa futuro para determinacao do

valor em uso e determinacao do valor justo entre outras. (RIEDL, 2004).

A subjetividade na aplicacéo do teste de recuperabilidade e poder discricionario
dos gestores fazem parte de um terreno fértil para uma possivel manipulacdo dos
resultados pelas Empresas (FRANCIS; HANNA e VICENTI, 1996,

PEETTATHAWATCHAI; ACARANUPONG, 2012).

2.5.2 Experiéncia internacional

No arcabouco contabil americano, existe o pronunciamento contabil - SFAS 121
- Accounting for the Impairment of Long-Lived Assets que é semelhante na sua

esséncia ao IAS 36 — Impairment test.

Algumas pesquisas indicam que no mercado americano muitas baixas
contdbeis ndo eram feitas ou substancialmente foram feitas somente apos a
implementacdo do SFAS 121 - Accounting for the Impairment of Long-Lived Assets,
uma vez que fazer ou ndo fazer determinada provisdo para perda com
recuperabilidade era discricionaria do gestor, como afirmam Francis, Hanna e Vicenti

(1996) e Zucca e Campbell (1992).

Riedl (2004) alega que no mercado americano as baixas cresceram durante o
ano de 1990 e os usuarios das demonstracdes financeiras solicitaram ao Financial

Accounting Standards Board (FASB) que respondeu com a publicacdo do
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pronunciamento em 1995 — SFAS 121 - Accounting for Recuperabilidade Of Long-
Lived Assets, justamente com o objetivo principal de reduzir a flexibilidade de

reconhecer ou ndo eventuais perdas e ainda melhorar a divulgacéo.

Alciatore (2000) confirma o entendimento de Riedl (2004), sobre a possivel
manipulacdo dos resultados no teste de imparidade, evidenciada em sua pesquisa
nas empresas de Petréleo quanto a aplicacdo do teste de imparidade antes da

publicacdo do SFAS 121 - Accounting for Recuperabilidade Of Long- Lived Assets.

2.5.3 As regras para implementacé&o do teste de recuperabilidade
no Brasil

A Lei 11.638/07(BRASIL, 2007), em seu artigo 183, paragrafo 3°, inciso |,

instituiu a obrigatoriedade das Empresas de:

[...] efetuar, periodicamente, andlise sobre a recuperagdo dos valores
registrados no imobilizado, no intangivel e no diferido, a fim de que sejam:

| — registradas as perdas de valor do capital aplicado quando houver decisédo
de interromper os empreendimentos ou atividades a que se destinavam ou
quando comprovado que ndo poderdo produzir resultados suficientes para
recuperacao desse valor; ou

Il — revisados e ajustados os critérios utilizados para determinacdo da vida
util econbmica estimada e para calculo da depreciacdo, exaustdo e
amortizagdo. (BRASIL, 2007).

Para atendimento ao definido no inciso |, paragrafo 3°, do artigo 183 da lei

11.638/07, foi emitido o pronunciamento contabil CPC 01 (revisado em 2013)

O pronunciamento contabil CPC 01 (CFC, 2013) estabelece que “ao avaliar se
ha alguma indicacdo de que um ativo possa ter sofrido desvalorizacao” para fins de
teste de imparidade, a Empresa deve verificar se existem indicacbes de fontes

externas, tais como:

[...] indicacdes observaveis de que o valor do ativo diminuiu significativamente
durante o periodo, mais do que seria de se esperar como resultado da
passagem do tempo ou do uso normal; (b) mudancas significativas com
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efeito adverso sobre a entidade ocorreram durante o periodo, ou ocorrerdo
em futuro préximo, no ambiente tecnoldgico, de mercado, econémico ou
legal, no qual a entidade opera ou no mercado para o qual o ativo é utilizado;
(c) as taxas de juros de mercado ou outras taxas de mercado de retorno sobre
investimentos aumentaram durante o periodo, e esses aumentos
provavelmente afetardo a taxa de desconto utilizada no calculo do valor em
uso de um ativo e diminuirdo materialmente o valor recuperavel do ativo; (d)
o valor contabil do patrimdnio liquido da entidade é maior do que o valor de
suas ac¢des no mercado [...]. (CFC, 2013).

Uma vez identificada a desvalorizacdo, a empresa deve testar se o valor do
ativo ou unidade geradora de caixa ndo esta registrada por valor superior ao valor
recuperavel (CPC 01). Para determinar o valor recuperavel, a Entidade deve utilizar o
maior entre o “Valor justo de venda do ativo menos o custo de vender” e o “Valor em

uso-.

Valor justo, conforme pronunciamento CPC 46 - Mensuracéo do valor justo, é
definido como o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago
pela transferéncia de um passivo em uma transacéo nao for¢cada entre participantes
do mercado na data de mensuracao. Para fins do teste de recuperabilidade do valor
justo apurado, devem ser excluidas as despesas legais, tributos, despesas com a
remocao do ativo e gastos diretos incrementais para deixar o ativo em condi¢do de

venda, formando o valor justo menos o custo de vender o ativo (Item 28 do CPC 01).

Valor em uso consiste em estimar fluxos de caixas futuros do ativo e descontar
a uma taxa que reflita os riscos e as incertezas do dinheiro ao longo do tempo.
Segundo o item 30 do CPC 01 (CFC, 2013), “os seguintes elementos devem ser

refletidos no célculo do valor em uso do ativo”.

[...] estimativa dos fluxos de caixa futuros que a entidade espera obter com o
ativo; b) expectativas acerca de possiveis variacdes no montante ou no
periodo de ocorréncia desses fluxos de caixa futuros; (c) valor do dinheiro no
tempo, representado pela atual taxa de juros livre de risco; (d) prego pela
assuncdo da incerteza inerente ao ativo (prémio); e (e) outros fatores, tais
como falta de liquidez, que participantes do mercado iriam considerar [...]
(CFC, 2013).
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Riedl (2004) afirma que em condi¢Bes normais fatores econdmicos devem ser
considerados na avaliacdo da performance futura, sendo um fator critico no processo

de avaliacdo por recuperabilidade dos ativos de longa duracao.

Nem sempre é possivel encontrar o valor justo menos o custo de vender dos
ativos nao circulantes e/ou de longa duracdo devido a auséncia de liquidez ou de
mercado para negociacao (CATTY, 2013). Nesse caso, consoante CPC 01 (R1), a

empresa deve entdo considerar apenas o céalculo do valor em uso.

Sobre a taxa de desconto, o pronunciamento contabil CPC 01(CFC, 2013) diz

que ela:

[...] deve ser a taxa antes dos impostos, que reflita as avaliacGes atuais de
mercado acerca:

(a) do valor do dinheiro no tempo; e

(b) dos riscos especificos do ativo para os quais as estimativas de fluxos de
caixa futuros ndo tenham sido ajustadas. (CFC, 2013).

A metodologia mais usual para calculo da taxa de desconto na obtencdo do
valor em uso de um ativo, consiste em encontrar o Custo Médio Ponderado de Capital
— WACC (Weigtted Average Cost of Capital) o qual deve ser aplicado para descontar
o fluxo de caixa (KPMG 2017). Essa metodologia emprega no calculo a apuragédo do
custo médio do capital préprio e de terceiros. Assim, entre outros fatores, quanto maior
for a taxa de inflacdo, taxa de juros e risco do pais, maior serd a taxa de desconto a

ser utilizada, acarretando um menor valor presente liquido dos ativos.

A seguir 0 passo a passo para realizacéo do teste de recuperabilidade:
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Ativo ou Unidade Geradora

de Caixa - UGC (Exceto H4& indicativo de
ativo com vida (til indefinida, desvalorizacdo?
néo disponivel para o uso ou Sim ou Nao?
UGC com &gio.

UGC com agio, ativos

intangiveis com vida Ha indicativo de
indefinida ou nao desvalorizacdo?
disponivel para uso. Sim ou N&o

Se a resposta

for SIM, o
teste deve ser

feito.

4 )
Se a resposta
for NAO, o teste

ndo deve ser
feito.

J

I$ /Com ou sem\

identificacdo de
desvalorizacdo
o teste de
recuperabilidad

e deve ser feito
\ J

Quadro 1: Identificando a necessidade do teste
Fonte: Elaborado pelo autor.

[ Uma vez indicada a necessidade do teste ]

-~

Geradora de Caixa.

Identificar o nivel no qual o ativo sera testado (Individual o Unidade

~ =

[ Determinar quando fazer o teste.

~_

[ Determinar a sequéncia do teste.

- =

[ Determinar o valor recuperéavel.

]

Valor justo liquido do ]
custo de vender o ativo. Maior valor Valor em uso

[ Reconhecer a perda no resultado ou no Patrimdnio liquido se o ativo tiver sido reavaliado. }

Quadro 2: Passo a passo para elaboracéo do teste
Fonte: Elaborado pelo autor.
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2.6 CONSIDERACOES DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS -
CVM

2.6.1 Demonstracdes verdadeiras e fidedignas

A Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), logo apds a emisséo das primeiras
demonstracdes contabeis emitidas com o processo de convergéncia concluido em
2010, emitiu o parecer de orientacdo CVM 37 de 22 de setembro de 2011, ressaltando
gue o ordenamento contabil trazido a partir da promulgacdo da Lei n°® 11.638, de 28
de dezembro de 2007 incorporou diversas inovacfes a contabilidade brasileira com o
intuito de produzir demonstracfes contabeis mais Uteis aos investidores e aos demais
usuarios externos em seus processos de alocacao de recursos visando melhorar a

infraestrutura informacional do mercado de capitais nacional, reduzindo assimetrias.

Como 6rgdo regulador do mercado de capitais, a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) - vem emitido anualmente comunicados para as Companhias
chamando a atencdo em relacdo a observacfes relevantes quanto a preparacao e

divulgacdo das demonstra¢cdes contabeis.

O Oficio CVM 01/2018 de 10 de janeiro de 2018, entre outros itens ressalta dois
pilares conceituais nos quais esta assentada a informacdo contabil, que séo: a)
relevancia e b) representacao fidedigna. Ressalta a CVM que se a informacgéao contabil
nao € relevante ou se nao representa com fidedignidade a realidade que deve ser
reportada, ndo deve ser divulgada. A aplicacdo ndo sistematica das normas de
contabilidade e a sua aplicacdo enviesada conduz a situa¢cées em que o investidor
pode ser induzido ao erro; situagdes nas quais o investidor é levado a interpretar

equivocadamente uma determinada realidade econdmica, cujo reporte tenha sido
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efetuado de modo distorcido. Tais situacdes ndo podem ser admitidas para

informacdes contabeis prestadas por companhias abertas.

2.6.2 Visédo da CVM sobre o teste de recuperabilidade

No comunicado 01/2017 de 12 de janeiro de 2017, a CVM ressalta que o
cenario econdmico de 2016 com retracdo econémica e diversas evidéncias externas
sugerindo incertezas quanto a recuperacdo de capital investido em ativos, requer a
necessidade de se proceder ao teste de recuperabilidade para ativos tangiveis e

intangiveis.

Em 2018, por meio do Oficio 01/2018 de 10 de janeiro de 2018, a CVM volta a
ressaltar que o teste de recuperabilidade continua sendo objeto de preocupacéo por
parte das areas técnicas da CVM no tocante ao seu reporte financeiro. Essa
preocupacao também pode ser verificada nos trabalhos de auditoria independente.
Na pesquisa feita pelo Instituto dos Auditores Independentes do Brasil - IBRACON
com 546 companhias foi revelado que 32% das Companhias abertas apresentaram
“‘impairment” ou “teste de recuperabilidade” como um dos principais assuntos de
auditoria (PAAs) identificados no exercicio social encerrado em 31.12.2016,

representando o PAA de maior frequéncia observada.

2.7 INDICADORES DE DESVALORIZACAO

O pronunciamento contabil CPC 01(R1) define uma lista de indicadores de
desvalorizagdo externos e internos para observar na realizacdo do teste de
recuperabilidade. Essa lista ndo é exaustiva, devendo a administracdo da Empresa

avaliar os indicadores necessarios para execucao do teste.
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Considerando as limitacBes decorrentes de apuracdo de itens internos de
desvalorizacdo, e que ndo sejam observaveis para fins desta pesquisa utilizei da lista
do pronunciamento (CPC 01 — R1) os seguintes itens que obrigatoriamente requerem
a aplicacao do teste quais sejam: a) as taxas de juros de mercado ou outras taxas de
mercado de retorno sobre investimentos aumentaram durante o periodo, e esses
aumentos provavelmente afetardo a taxa de desconto utilizada no céalculo do valor em
uso de um ativo e diminuirdo materialmente o valor recuperavel do ativo; (b) o valor
contébil do patriménio liquido da entidade é maior do que o valor de suas acfes no

mercado.

Em momento de crises econdmicas como a que vivenciamos no periodo de
2012 a 2017, com queda significativa na atividade econdémica, seria de se esperar que
as empresas adotassem uma postura mais conservadora na preparacao e divulgacao
nas demonstracées contabeis em relacdo ao cenario econdémico refletindo, quando

necessario, os impactos econdmicos decorrentes das turbuléncias.

Nesse contexto, para fins de avaliacdo de mudancas econdmicas, considerei
os indicadores Taxa Selic, Produto Interno Bruto e alteracao no risco pais, pois sao
componentes que afetam o célculo da taxa de desconto (WACC), utilizada para

desconto do fluxo de caixa.

2.7.1 Indicadores econdbmicos — Taxa Selic, Produto Interno
Brasileiro (PIB) e Risco Pais

No periodo de 2010 a 2017, a economia brasileira vivenciou o término de bons
resultados mesmo apés a crise de internacional de 2008 e experimentou uma crise

severa principalmente no biénio 2014/2015 com reducdo parcial dos reflexos
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negativos apenas no final de 2016 e 2017. O quadro a seguir mostra as razfes da

escolha desses indicadores.

INDICADOR

MOTIVACAO

IMPACTO

Taxa Selic
(Fonte: BACEN)

E considerada como uma taxa basica de
juros da economia brasileira (ASSAF 2016).
Passivos onerosos sédo baseados em taxas
de juros de mercado e compdem o custo de
capital terceiros no célculo do WACC.

Quanto maior essa taxa menor
serd o valor presente liquido do
ativo e/ou unidade geradora de
caixa (UGC).

Prémio de risco
Brasil
(Fonte: EMBTI)

Representa o risco do pais em relacdo aos
papéis dos EUA. Esse prémio de risco
compbem a taxa de desconto e reflete a
capacidade do pais no cumprimento de suas
obrigacdes.

Quanto maior o risco, maior sera o
impacto na taxa de desconto que
ird reduzir o valor presente liquido
do ativo ou da unidade geradora
de caixa (UGC).

PIB - Produto
Interno Brasileiro
(Fonte: IPEA)

Representa a riqueza gerada do pais por
meio de servigos e produtos.

A reducdo do PIB implica em
reducdo da atividade econ6mica
do pais e por consequéncia no
volume de vendas das empresas,
comprometendo o fluxo de caixa
estimado que posteriormente sera
descontado pela taxa WACC.

Quadro 3: Escolha dos indicadores
Fonte: Elaborado pelo autor.

A escolha desses indicadores séo aqueles que usualmente sao utilizadas pelas

principais empresas de avaliagcdo como KPMG, PwC, EY e Deloitte.

O gréfico a seguir demonstra a evolugdo do Produto Interno Bruto — PIB e a
Taxa Selic no periodo de 2010 a 2017. A evolucdo desses indicadores, demonstra
uma potencial queda nas atividades das empresas, reduzindo a receita e o fluxo de
caixa projetado e o aumento na taxa Selic um impacto no custo financeiro das
empresas representando, portanto, um aumento na taxa de desconto a ser utilizada
no fluxo de caixa a ser descontado para ser encontrado o valor em uso com destaque

para os anos de 2014 e 2015.
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Gréfico 1: Evolucéo de indicadores 2010/2017
Fonte: Elaborado pelo autor
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2017
1,00%
7,40%

2015
-3,80%
14,15%

2016
-3,60%
13,65%

Conforme Prakash 2010, em periodos de recessao € esperado uma queda no

valor dos ativos, pois 0s potenciais compradores das mercadorias e/ou servigcos

estardo incapazes e/ou indispostos a consumir. Nesse contexto, espera-se que as

receitas das empresas sejam reduzidas impactando negativamente o retorno dos

ativos e consequentemente requerendo o teste de imparidade, pois o fluxo de caixa

estimado sera menor.

O gréfico 2 a seguir demonstra a evolugéo do risco pais no periodo. Um vez

gue 0 risco pais se agrava a taxa de desconto aumenta e possui um impacto maior no

fluxo de caixa a ser descontado.
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Evolucao do Risco Pais
0,8
0,6
0,4
0,2

-0,2
-0,4
-0,6

Risco 5,00% 10,50% -31,73% 57,75% 15,63% 10,19% -37,28% -26,83%
Risco

Gréfico 2: Evolugéo do risco pais 2010/2017
Fonte: Elaborado pelo autor

2.7.2 Valor de mercado das Companhias versus patrimdnio contabil

A Empresa deve realizar o teste de imparidade quando o valor contabil do

patrimdnio liquido € maior do que o valor de suas acdes no mercado (CPC 01 - R1).

O valor de mercado das a¢des negociadas no mercado reflete na sua esséncia
as expectativas dos investidores na geracéo futura de caixa das Empresas. Essa
definicdo de valor implica a avaliagcdo de informagdes de mercado, rumores, eventos

politicos entre outras (FIGLIOLI; LEMES e LIMA, 2017).

Nesse contexto, se o valor de mercado € para servir como base para valoracao
da empresa, entdo, provavelmente, baixas de ativos podem ocorrer quando o valor
presente liquido da expectativa de geracdo de caixa € menor que o valor reconhecido

na contabilidade requerendo, portanto, o teste de recuperabilidade.
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2.8 HIPOTESES

Os ativos néo circulantes de longa duracdo podem estar desvalorizados em
momentos de crises e/ou na existéncia de indicadores econdmicos adversos e, assim,
nao refletirem o potencial de geracdo de beneficio econémico futuro, necessitando
gue a empresa teste o seu valor recuperavel e reconheca eventual perda. Assim seréo

testadas as seguintes hipéteses em relacédo aos indicadores selecionados.

« H1 - Aumento na taxa SELIC aumenta o custo de capital das empresas e,

portanto, a probabilidade de realizac&o do teste de recuperabilidade;

+ H2 - Aumento do risco pais aumenta a probabilidade de realizacéo do teste de

recuperabilidade;

« H3 - Reducdo do Produto Interno Bruto (PIB) aumenta a probabilidade de

realizacdo do teste de recuperabilidade;

« H4 — Valor de mercado da Empresa inferior ao patriménio liquido contébil

possuem maior probabilidade de realizacéo do teste de recuperabilidade.

A execucdo do teste de recuperabilidade ndo necessariamente implica o
reconhecimento de perda por desvalorizacédo dos ativos. Assim, uma vez feito o teste

de recuperabilidade, serdo testadas as seguintes hipéteses:

+ H5 — Queda na receita e/ou no retorno dos ativos aumentam a probabilidade

do reconhecimento de perda,;

*+ H6 — Valor de mercado da companhia/entidade inferior ao patriménio liquido

contabil aumenta a probabilidade de reconhecimento de perda.



Capitulo 3

3 METODOLOGIA

A justificativa para utilizacéo do periodo de 2010 a 2017 decorre dos seguintes
fatores: (i) adocao integral das normas internacionais no arcabouco brasileiro no
exercicio findo em 31 de dezembro 2010 (ii) conforme quadro 1 no periodo de 2012 a
2016 a economia brasileira sofreu um impacto negativo relevante, decorrente do
residuo da crise internacional de 2008/2009 e local em 2014/2015, no qual se verificou
uma maior severidade na desvalorizacdo de indicadores econémicos com possivel

reflexo nos ativos das empresas.

3.1 CARACTERISTICAS DA AMOSTRA

A pesquisa leva em consideracdo todas as companhias brasileiras que
divulgaram demonstrativos contabeis no periodo selecionado e fizeram parte do
IBOVESPA nesse mesmo periodo. A justificativa pela escolha dessa amostra decorre
do fato de essas empresas que participam do IBOVESPA possuirem maior
negociabilidade e representatividade do mercado de acdes brasileiro. Conforme
consta no site da B3 néo estdo incluidos nessa categoria BDRs! e companhias em
recuperacao judicial ou extrajudicial, empresas em regime especial de administracao
temporaria, intervencdo ou que sejam negociados em qualquer outra situacéo

especial de listagem. (BM&FBOVESPA, 2016).

1 (Brazilian Depositary Receipts)
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A tabela a seguir demonstra a relacédo da quantidade de empresas analisadas

que efetuaram o teste de recuperabilidade em cada ano com 84,3% (372), sendo que

desse total 28,3% (125 empresas) reconheceram perda por recuperabilidade.

TABELA 1: QUANTIDADE DE EMPRESAS ANALISADAS EM CADA EXERCICIO

Ndmero de | Namero de | No de Empresas com | Relacdo de empresas com
Empresas em | Empresas com teste |registro de provisdo | provisao de perdasobre o

Exercicio | cada ano de recuperabilidade |paraperda total de Empresas

2010 53 46 12 22,6%

2011 54 45 12 22,2%

2012 54 44 12 22,2%

2013 56 46 13 23,2%

2014 56 46 18 32,1%

2015 56 46 17 30,3%

2016 56 49 21 37,5%

2017 56 50 20 35,7 %

Totais 441 372 125 28,3%

Fonte: Elaborado pelo autor.
No periodo passaram a compor o IBOVESPA a Smiles (2013) e BB Seguridade (2014).

A Tabela 2 a demonstra a comparacao entre o valor de mercado das empresas

e o valor contabil. D forma global a relacdo valor de mercado em relacédo ao valor

contébil ficou acima de 1,00, indicando que ndo houve uma reducao geral no valor de

mercado.

TABELA 2: VALOR DE MERCADO, VALOR PATRIMONIAL, VARIACAO NO ANO E RELACAO
VALOR DE MERCADO/VALOR PATRIMONIAL

Total do patrimdnio |Total do valor de|Variagdo no ano |Relagdo do Valor de
contabil de cada|mercado de cada|do total do Valor |Mercado em relagdo
empresa em 31 de|empresa em 31 |de Mercado ao Patrimdnio Liquido

Exercicio |dezembro de cada ano | dezembro de cada ano

2010 872.500.287 1.916.800.977 12,00% 2.20

2011 1.007.879.369 1.709.236.775 - 10,83% 1.70

2012 1.056.408.967 1.923.512.459 12,54% 1.82

2013 1.089.485.483 2.928.187.816 0,24% 1.77

2014 1.074.933.106 1.818.284.389 -5,70% 1.69

2015 1.037.686.293 1.587.951.777 -12,67 1.53

2016 1.023.032.276 2.112.955.281 33,06% 2.07

2017 1.449.755.690 2.627.132.882 24,33% 1.81

Fonte: Elaborado pelo autor.



32

3.2 VARIAVEIS UTILIZADAS PARA CADA EMPRESA

As seguintes variaveis e fontes utilizadas na coleta de dados estédo descritas a

sequir.

ITENS ANALISADOS/COLETADOS FONTE
Existéncia de teste de imparidade no imobilizado Notas Explicativas
Existéncia de teste de imparidade no intangivel (em uso ou néo) Notas Explicativas
Existéncia de teste de imparidade em participacdes societarias Notas Explicativas
Valor da perda reconhecida no exercicio Notas Explicativas
Patrimdnio liquido contabil Economética
Valor de mercado Economética
Retorno sobre os ativos - (ROA) Economética
Receita liguida Economética
Variacéo no ROA (ROA do exercicio corrente/ROA exercicio anterior) Célculo autor
Variacéo na Receita Liquida (REC corrente/REC exercicio anterior) Célculo autor
BTM (Valor de mercado inferior ao valor do patriménio contabil) Célculo autor

Quadro 4: Variaveis utilizadas.
Fonte: Elaborado pelo autor.

Na auséncia de informag¢des quantitativas e qualitativas nas notas explicativas,
foi considerado como feito o teste de recuperabilidade somente para as empresas que
informaram ou registraram algum valor de provisdo sobre o0s ativos nao circulantes e

de longa duracéo.

3.3 MODELO DE REGRESSAO

Defini dois modelos de regressao sendo o primeiro para analisar se as variaveis
econbmicas (Taxa Selic, risco pais e PIB) e o valor de mercado inferior ao valor
contabil foram determinantes da execucéo do teste de recuperabilidade. O segundo
modelo serve para verificar a relagdo do reconhecimento de perda com a variagao na
receita liquida, variagdo no ROA (Retorno dos ativos) e relacdo do valor de mercado

com o patrimdnio contabil.
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Teste_rec = Bo + BIBTM+B2SELIC + B3PIB+ B4prisco+ EC + ) controles

(Agio, ativos intangiveis ndo disponiveis ao uso

Em que:

Teste_rec (Teste de Recuperabilidade) = Execucdo do teste pela Empresa

sendo que 1 =fez o teste e 0 = N&o fez o teste

Variaveis

Variavel

Explicacéo

B1BTM — Relagéo entre o valor de
mercado da Companhia e o
patriménio contabil

Representa uma dummy = 1 para o valor de mercado das a¢bes
da empresa € inferior ao patrimdnio contabil e 0 ndo.

B2Selic - Representa a variagdo
no custo de capital das empresas

Representa uma dummy = 1 para a taxa Selic aumentou e 0 néo.

33 PIB - Representa a variagio
positiva ou negativa na geracao
de riqueza do pais.

Representa uma dummy = 1 para reduziu o PIB no ano e 0 para
néo reduziu.

B4 Risco Pais - Representa a
variacdo positiva ou negativa do
risco pais.

Representa uma dummy = 1 para aumento do risco pais no ano
em relacdo ao ano anterior e 0 ndo aumentou.

Variaveis de ) controles

B35 - Agio

Representa uma dummy = 1 para possui agio
e 0 para ndo possui agio.

B6 — Aiaed — Ativos n&o disponiveis ao uso ou venda

Representa uma dummy = 1 possui ativos
intangiveis ndo disponiveis para venda ou
uso e 0 ndo possui.
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2°. Equacao/Modelo

Prov = Bo + B1ARec+B2AROA+B3BTM
Em que:

Prov (Reconhecimento de Perda) = Reconhecimento da perda apos o teste de

recuperabilidade sendo que 1 = reconheceu perda e 0 = Nao reconheceu

Variaveis
Variavel Explicagao
Variagdo da receita liquida no ano corrente em relacdo ao ano
B1ARec anterior
B2AROA :ﬁgc?gslaguaen(i)ngiﬁtaeri% rr.etorno sobre os ativos no ano corrente em
B3BTM Relagéo entre o valor de mercado da empresa e o patriménio liquido
contabil.

3.4 VARIAVEL DEPENDENTE

Baseado na coleta das informacBes nas demonstracdes contdbeis, utilizei
dados obtidos nas notas explicativas das informacfes se a empresa efetuou ou ndo
em cada exercicio o teste de recuperabilidade e se foi reconhecida algum valor de

perda.

Para o primeiro teste utilizei o modelo regressao LOGIT. Esse modelo consistiu
em mensurar se foi ou néo feito o teste de imparidade. O teste de recuperabilidade foi
considerado como uma dependente binaria. Para o segundo teste foi utilizado também
o0 modelo de regressdo LOGIT. O reconhecimento de perda foi considerando como

uma dependente binaria.
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3.5 VARIAVEIS DE CONTROLE

Foram consideradas as seguintes varaveis de controle para eliminar as
empresas que estavam obrigadas a efetuar o teste de imparidade independentemente

de indicador de desvalorizacao.

Agio - Conforme CPC 01 (R1) — Empresas com agio devem efetuar o teste pelo

menos uma vez ao ano independentemente de qualquer indicador de desvalorizacao.

Ativos intangiveis ndo disponiveis para o uso — Conforme CPC 01 (R1) -
Empresas como ativos intangiveis nao disponiveis ao uso devem efetuar o teste pelo

menos uma vez ao ano independente de qualquer indicador de desvalorizagao.
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4 APRESENTAGAO DOS RESULTADOS

Considerando que esse trabalho tem por objetivo avaliar empiricamente se
determinados indicadores econdmicos tiveram relevancia no teste de
recuperabilidade e no reconhecimento de eventual perda, esse capitulo tem por

objetivo apresentar os resultados obtidos.

. Na tabela 3 estdo os itens da estatistica descritiva referente ao modelo de
regressao para o teste de recuperabilidade e na Tabela 4, os itens da estatistica
descritiva para reconhecimento de perda. O numero de observacdes validas

corresponde a 441 com 84% das empresas executando o teste de recuperabilidade.

TABELA 3: ESTATISTICA DESCRITIVA PARA O TESTE DE RECUPERABILIDADE

Namero de

Observagde Desvio
Variavel S Média | Padrdo |Minimo |lo. Quartil | Mediana |3o. Quartil | Maximo
Teste_recup 41 0,84 0,37 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00
btm 441 0,23 0,42 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
Tx_Selic 441 0,62 0,48 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00
pib 441 0,75 0,43 0,00 1,00 1.00 1,00 1,00
Prisco 441 0,50 0,50 0.00 0,00 1,00 1,00 1,00
Agio 441 0,85 0,36 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00
Aiaed 441 0,31 0,46 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00

Fonte: Elaborada pelo autor.

Em relacdo ao reconhecimento de perda aproximadamente 28,3% das
empresas reconheceram perda por recuperabilidade em relacdo ao total de empresa

analisadas e 33,6% sobre o total das empresas com teste de recuperabilidade.
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TABELA 4: ESTATISTICA DESCRITIVA PARA O RECONHECIMENTO DE PERDA

Numero de Desvio
Variavel Observacgdes | Média | Padréo Minimo | 1lo. Quartil | Mediana |30. Quartil | Maximo
Prov 371 0,28 0,49 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00
var_roa 371 -0,81 10,16 |-188,56 - 0,35 -0,07 0,16 12,31
Var _rec 371 0,11 0,30 -1,00 0,00 0,08 0,18 1,09
btm1 371 0,23 0,42 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
Agio 371 0,85 0,36 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Fonte: Elaborada pelo autor.

Em relacédo aos indicadores econémicos houve no periodo, um aumento nas

taxas de juros, inflacdo, aumento no prémio de risco e reducdo no Produto Interno

Bruto — PIB. Tal cenario € um claro indicativo de desvalorizacéo para os ativos, 0 que

ensejaria no minimo a realizacdo do teste de recuperabilidade como requerido pelo

pronunciamento contabil CPC 01 (R1).

TABELA 5: ESTIMATIVAS DO MODELO PARA O TESTE DE RECUPERABILIDADE

Teste_recup Coeficiente Robustez Std. Err Z P>
btm 0.720 0.426 1.69 0.091
pib -0.029 0,525 -0,06 0.955
Prisco -0.076 0.657 -0.12 0.907
Agio 3.784 0.383 9.87 0.000
Aiaed -0.100 0.405 -0.25 0.805
Constante -0;941 0.642. -1.47 0.143
Dados Adicionais
Numero de observagdes = 441
R-squared= 0.35
Fonte: Elaborada pelo autor.
TABELA 6: ESTIMATIVAS DO MODELO PARA O RECONHECIMENTO
DE PERDA

Teste recup Coeficiente Robustez Std. Err Z P>
var_roa - 0.030 0.026 -1.13 0.257
var_rec - 0.568 0.504 -1.13 0.260
btm 0.329 0.233 141 0.159

coms - 0.491 0.268 -1.83 0.067
Dados Adicionais
NuUmero de observacgbes = 371
Pseudo R2 0.01

Fonte: Elaborada pelo autor.

Os resultados da Tabela 5 apresentam a correlacdo das variaveis explicativas

do modelo com o reconhecimento do teste de recuperabilidade. Como base nesse
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modelo, verifica-se que a taxa Selic que aumenta o custo de capital das empresas,
prémio de risco e reducdo do PIB, ndo apresentam correlacdo estatisticamente
significante, rejeitando-se as hipdteses H1 - Aumento na taxa Selic aumenta a
probabilidade de realizacéo do teste de recuperabilidade, H2 — Aumento do risco pais
aumenta a probabilidade de realizacdo do teste de recuperabilidade; e H3 - Reducéo
do Produto Interno Bruto (PIB) aumenta a probabilidade de realizacdo do teste de

recuperabilidade;

Natabela 6, a variavel BTM1 que representa a relacéo entre o valor de mercado
da empresa com seu patrimoénio liquido contabil apresentou correlagdo positiva e
estatisticamente significante com a aplicacdo do teste de recuperabilidade. Esses
resultados confirmam o cumprimento da norma que exige o teste de recuperabilidade
guando o valor de mercado é inferior ao patriménio contéabil e por consequéncia
confirma-se a hipétese H4 - As empresas que possuem valor de mercado inferior ao

patriménio liquido contébil possuem maior probabilidade de realizagdo do teste.

Foi possivel verificar que as empresas com 4&gio fizeram o teste de
recuperabilidade conforme requerido pelo pronunciamento o contébil. Entretanto para
para os ativos ainda ndo em uso que também deveriam estar sujeitos ao teste de

recuperabilidade néo foi verificado significancia.

Os resultados na Tabela 6 apresentam a correlacdo das variaveis explicativas
do modelo com o reconhecimento de perda apds o teste de recuperabilidade.
Nenhuma das varaveis apresentou significAncia em relacdo ao reconhecimento
rejeitando —se portanto a hipétese H5 — Queda na receita e/ou no retorno dos ativos
aumentam a probabilidade do reconhecimento de perda e a hipotese H6 — Valor de
mercado inferior ao patrimoénio liquido contabil aumenta a probabilidade de

reconhecimento de perda.
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5 CONCLUSAO

O objetivo desse trabalho foi verificar se indicadores econémicos sao
determinantes no teste de recuperabilidade e no reconhecimento de perda. Utilizei as
empresas de capital aberta pertencentes ao IBOVESPA considerando a sua

relevancia e volume de negociacéo.

Como resultado observei que mesmo vivenciando um conjunto de indicadores
econdmicos adversos como aumento de taxa Selic, aumento do risco pais e queda no
PIB no periodo de 2010 a 2017, tais indicadores ndo foram determinantes para a
execucao do teste de recuperabilidade e consequentemente no reconhecimento de
perdas por desvalorizacdo. Essa situacdo contraria o disposto no pronunciamento
CPC 01 (R1) — Valor recuperavel de ativos, que requer a execucéo do teste quando
existir indicadores externos que possam afetar o retorno dos ativos e

consequentemente o resultado das empresas.

Para as empresas que possuem agio e/ou aquelas como valor de mercado
inferior ao patrimbnio contabil, o resultado demonstrou significancia estatistica,
demonstrando o atendimento da norma que estabelece a execucdo do teste no
minimo anualmente para essas situacdes. Para os ativos ainda ndo em uso ou para
venda nao foi verificada a significancia, contrariando o disposto no normativo que
requer o teste pelo menos uma vez em cada ano. Especificamente para os ativos néao
disponiveis para o0 uso e/ou venda, é possivel que as notas explicativas ndo tenham
sido divulgadas adequadamente pois esses ativos ndo sao relevantes no contexto de

cada empresa.
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A ndo identificacdo de significancia de indicadores econémicos como aumento
da taxa de juros no teste de recuperabilidade e reconhecimento de perda € compativel
como o resultado de Campagnoni (2017) que apurou para uma amostra de empresas
de 52 paises que o reconhecimento de perdas por recuperabilidade esta mais
relacionado a performance econdémica da companhia do que no ambiente

macroecondmico.

Em relacdo ao reconhecimento da provisdo para perda, nao identifiquei
significancia estatistica. Esse resultado é contraditério com a afirmacédo de Prakash
(2010) que menciona que em momentos de declinio da economia e em momentos de
recessao seria de se esperar uma reducdo nos ativos. Esse resultado também
contradiz com os achados de Peetathawatchai e Acaranupong (2012) que
identificaram nas empresas tailandesas uma relagéo significativa no reconhecimento

de perdas com a variacdo de indicadores macroeconémicos.

A falta de significancia quanto ao resultado sobre o reconhecimento de perdas
em momento de recessdo pode indicar uma evidéncia relevante em relacdo a
preocupacdo da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) por meio dos alertas nos
comunicados anuais sobre necessidade do teste de recuperabilidade e

reconhecimento de perda quando aplicavel.

A falta do reconhecimento de eventual provisdo para perdas distorce a
apresentacdo dos saldos contabeis e compromete a avaliacdo a ser feita pelos

usuarios das informacdes contabeis, levando a decisdes equivocadas.

Embora o reconhecimento de perda nédo tenha um efeito de caixa no momento
do reconhecimento, a discricionariedade e o subjetivismo acaba sendo um terreno
fértil para manipulacdo dos resultados nas empresas, principalmente quando a

remuneracao dos administradores estéa relacionada aos resultados contabeis.
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Tendo em vista a subjetividade da aplicacao do teste de recuperabilidade, cabe
aos preparadores assegurar a sua correta aplicacdo, com uma divulgacdo mais
robusta da que vem sendo apresentada. Itens importantes de divulgacao requeridos
no pronunciamento e ressaltados pela CVM na sua grande maioria ndo Ssao
informados e/ou divulgados. Como exemplo posso citar a definicdo das unidades
geradoras de caixa, taxa de crescimento e periodo do fluxo de caixa que nem sempre
sao informados. Nesse caso € fundamental que os preparadores e auditores passem
a exigir informacdes mais qualitativas para avaliagcdo se as empresas fizerem ou ndo
o teste de recuperabilidade, as premissas adotadas e fundamentadas e eventual
reconhecimento de perda, permitindo uma analise mais robusta pelos usuarios das

informacdes.

Como principais limitacBes e dificuldades destaco a falta de informacdes
guantitativas e qualitativas de informacfes prestadas pelas Empresas nas notas
explicativas e que, portanto ndo seguem na grande maioria as exigéncias de
divulgacdo requeridas pelo pronunciamento CPC 01 — (R1), sendo o assunto

corroborado por Tavares 2010.

Para pesquisas futuras recomendo buscar possiveis respostas para
contradicéo do fato de declinios na economia e/ou de recessao néo possuirem relacao
com o reconhecimento de provisdo apdés o teste de imparidade e reconhecimento da
perda, sugerindo possivel manipulacdo nos resultados e se a auséncia de
reconhecimento de perdas esta relacionada a incentivos baseados em resultados

contabeis aos gestores.
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