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RESUMO

O presente trabalho trata do estudo dos modelos de mensuragdo aplicados no
impairment test das empresas listadas na BM&FBovespa que também estdo listadas na
NYSE. O objetivo desta pesquisa foi identificar e analisar os modelos de mensuragdo do
impairment test utilizados pelas empresas de capital aberto que divulgam informagdes no
mercado de capitais brasileiro e também no mercado norte americano. Foram selecionadas
vinte e duas empresas para analise. A pesquisa caracterizou-se como exploratdria
apresentando-se também como ex-post facto, com abordagem quantitativa e qualitativa
baseada no método indutivo. Observou-se que 3 empresas adotaram o Valor Liquido de
Venda, 14 utilizaram o Valor em Uso e 5 ndo especificaram claramente o modelo aplicado
para determinar o valor recuperavel. De forma geral, todas as empresas analisadas, apesar de
adotarem os padrdes internacionais de mensuragdo do teste de impairment, ndo divulgaram
detalhadamente os valores apurados ou como o teste foi efetuado, de modo a proporcionar um
entendimento claro e completo de como foram obtidos os resultados demonstrados nas suas
notas explicativas, por serem, também, estas informacdes de interesse do controle da
administracdo, que de alguma forma devem ser sigilosas, para preservar a competitividade das

companhias.

Palavras-chave: Impairment Test. Valor Liquido de Venda. Valor em uso.



ABSTRACT

The present work comes to study of measurement models applied in the impairment
test of the companies listed on the BM & FBovespa that are also listed on the NYSE. The
objective of this research was to identify and analyze the measurement models of the
impairment test used by publicly traded companies who disclose information in the Brazilian
capital market and also in the U.S. market. Were selected twenty-two companies for analysis.
The research was characterized as exploratory presenting itself also as ex-post facto, with
quantitative and qualitative approach based on the inductive method. It was observed that 3
companies have adopted the Net Value of Sale 14 used the value in use and 5 did not specify
clearly the model applied to determine the recoverable amount. In general, all companies
analyzed despite adopting international standards to measure the impairment test, not
disclosed in detail the amounts calculated or how the test was done so as to provide a clear
and complete understanding of how the results were obtained stated in their accompanying
notes, for being, also this information of interest to the control of the administration, that

somehow must be confidential to preserve the competitiveness of the companies.

Keywords: Impairment Test. Net Value of Sale. Value in use.
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1 INTRODUCAO

A internacionaliza¢do dos mercados esta reduzindo significativamente as fronteiras
em varios setores da economia, dos negbcios, da tecnologia da informacdo etc. E a
contabilidade nao ficou excluida desse contexto global. A harmonizagdo das Normas
Contabeis em todo o mundo ¢ um fato presente e constante, que a cada dia esta se expandindo
e consolidando-se. De um modo geral, a globalizagdo propicia a uniformizagdo contabil em nivel
mundial, favorecendo uma maior interagdo econdmica entre os mercados e os usuarios da
informacdo contabil.

Os padrdes contabeis internacionais, atualmente, sao baseados em dois modelos
aceitos mundialmente: 0 USGAAP (United States General Accept Accounting Principles) e o
IFRS (International Financial Reporting Standard). O USGAAP ¢é o modelo de padrdes
contabeis aceito nos Estados Unidos da América (EUA), enquanto o IFRS ¢ o modelo que
estd sendo adotado pela Unido Europeia (UE) e por outros paises do mundo, inclusive o
Brasil.

De acordo com Niyama (2005, p. 15), “a contabilidade ¢ considerada a linguagem
“dos negdcios”, onde os principais agentes econdmicos buscam informacgdes (principalmente
de natureza econdmico-financeira) sobre a performance empresarial.” Enfatiza o autor que
essa linguagem nao ¢ uniforme, pois cada pais possui critérios proprios e diferentes para
reconhecer e mensurar cada transagao.

Conforme Souza (2007), existem inumeras diferencas entre as praticas contabeis
utilizadas no Brasil e as praticadas internacionalmente e essa falta de convergéncia entre os
padrdes pode gerar muitos problemas na andlise, interpretagdo e comparabilidade dos
relatérios contabeis.

Entre os principais problemas, além dos citados acima, podem-se destacar o aumento
do custo para divulgacdo e de auditoria das Demonstragdes Contabeis para empresas que
negociam agdes em outros paises ou buscam clientes, credores ou potenciais investidores
estrangeiros, ocasionado pela falta de convergéncia das normas contdbeis brasileiras com as
de outras nacdes, pois ha a necessidade de se elaborar os demonstrativos financeiros de
acordo com as normas vigentes do pais onde se tem interesse de publicd-los. Os investidores
também encontram dificuldade para interpretacdo das informagdes prestadas, fato que acarreta
na reducdo da confiabilidade por parte dos mesmos e, consequentemente, na perda de

oportunidades de negocio.
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A historia da Contabilidade no Brasil € recente, iniciando-se na década de 1970, onde
0 pais apresentava altas taxas de crescimento econdmico. Segundo Niyama (2005), a
legislagdo tributaria exercia forte influéncia na Contabilidade brasileira, determinando
procedimentos contdbeis para classificagdo de contas e apropriacdo de receitas e despesas,
porém nem sempre se adequando a teoria contabil. Nessa época, em 1976, surgiu a Comissao
de Valores Mobilidrios (CVM) para o monitoramento do mercado de capitais e também foi
promulgada a lei 6.404/76 (Lei das Sociedades Andnimas) trazendo, entre outras inovagdes, a
necessidade de observancia de principios de contabilidade geralmente aceitos.

Com o advento da lei n° 11.638/07 que alterou a lei 6.404/76, diversas mudangas
foram introduzidas; entre elas destaca-se a obrigatoriedade da realizacdo periodica do teste de
recuperabilidade de ativos - o impairment test (sob influéncia da IAS 36 “International
Accounting Standards ) - para as companhias abertas e, mais especificamente, a promulgacao
dos pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (em especial o CPC 01 — R1:
Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos que foi emitido em consonancia com a CVM), os
quais representam um avanco para o desenvolvimento da Contabilidade e do profissional
contabil no Brasil, e na consolidacdo do processo de harmonizagdo das praticas contabeis
brasileiras com as normas internacionais de contabilidade.

Desse modo, afirma Souza (2007, p.10) que, “dentre as inumeras praticas contabeis
que apresentam divergéncias, uma das principais consiste no método utilizado na avaliagao do

valor de recuperagdo dos ativos [...]”, que pode ser definido como:

Impairment ¢ o instrumento utilizado para adequar o ativo a sua real capacidade de
retorno econémico. O impairment ¢ aplicado em ativos fixos (ativo imobilizado),
ativos de vida util indefinida (goodwill), ativos disponiveis para venda,
investimentos em operagdes descontinuadas (SILVA et al., 2006, p.1).

O teste de recuperabilidade de ativos ¢ regulado internacionalmente pelas Normas
Internacionais do International Accounting Standards Board (IASB), através do IAS 36 ¢
pelas Normas Americanas do Financial Accounting Standards Board (FASB), por meio dos
SFAS 142 e 144. E nas Normas Brasileiras através do CPC 01 — R1, emitido pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) em 2007, o qual foi aprovado pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) através da Deliberagdo 527 de 01 de novembro de 2007, que tornou o
teste obrigatorio para todas as companhias abertas a partir de exercicios encerrados em 31 de
dezembro de 2008. O pronunciamento faz correlagao direta com a Norma IAS 36 pronunciada

pelo IASB. (SOUZA, BORBA e ZANDONALI, 2011).
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1.1 PROBLEMA

Conforme Iudicibus, Martins e Gelbcke (2007, p. 6) “o balanco tem por finalidade
apresentar a posi¢ao financeira e patrimonial da empresa em determinada data, representando,
portanto, uma posi¢ao estatica”.

Nesse aspecto, os ativos classificados no imobilizado e intangivel, ao longo do
tempo, estdo sujeitos a sofrer alteragdes na sua capacidade de retorno econdmico futuro, que
podem ser causadas por fatores internos ou externos da companhia, o que ocasiona perdas
pela ndo recuperabilidade e eventuais redugdes destas contas (individuais ou em grupo) do
balango patrimonial, motivo pelo qual surgiu a necessidade de testar essa capacidade
periodicamente ou quando a entidade que os controla julgar necesséria sua aplicagao, isto &,
verificar o quanto de beneficios, decorrentes de seu uso, eles ainda podem trazer para a
empresa.

Desse modo, ¢ de suma importancia o entendimento correto, por parte dos usudrios
da informacdo contdbil, das formas de mensuracdo do impairment test que as empresas estao
utilizando para aplicagdo do teste e eventual evidenciacdo de seus resultados nas
demonstragdes contabeis e notas explicativas.

Levando-se em consideracdo as empresas listadas na BM&FBovespa, que também
estdo listadas na NYSE, que reconheceram ou apenas citam alguma forma de calculo sobre
perda no valor recuperavel de ativos durante o exercicio de 2011, surgiu como principal
problema de pesquisa: Quais sdo os modelos de mensuracio do impairment test sobre os
ativos imobilizados e intangiveis das empresas da BM&FBovespa, que também estao

listadas NYSE?

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Objetivou-se neste estudo identificar e analisar as formas de mensuracdo do
impairment test utilizadas pelas empresas de capital aberto que divulgam informagdes no
mercado de capitais brasileiro e também no mercado norte americano.

Para consecucdo dos objetivos da referida pesquisa foram analisadas as

Demonstragdes Financeiras Padronizadas e Consolidadas (DFP), bem como suas respectivas
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Notas Explicativas (NE), das empresas brasileiras listadas na BM&FBovespa (Bolsa de
Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo), que também estdo listadas na Bolsa de Valores de Nova
York, a New York Stock Exchange (NYSE), que reconheceram ou apenas citam alguma forma
de calculo sobre perda no valor recuperavel de ativos imobilizados e intangiveis durante o

exercicio de 2011.

1.2.2 Objetivos Especificos

Para cumprimento do objetivo geral desta pesquisa foram realizados os seguintes
objetivos especificos:

a) Buscar defini¢des e conceitos sobre ativo, ativo imobilizado, ativo intangivel, fair
value e teste de recuperabilidade de ativos (impairment test);

b) Verificar as principais normas internacionais e brasileiras sobre o teste de
recuperabilidade de ativos;

¢) Verificar nas Demonstragdes Financeiras Padronizadas e Consolidadas das empresas
listadas na BM&FBovespa (que também estdo listadas na NYSE), quais realizaram o
teste de recuperabilidade sobre ativos imobilizado e intangivel;

d) Analisar, nas notas explicativas das empresas do item anterior, os modelos de

mensuracgao do impairment test aplicados e verificar quais sdo e como sao efetuados.

1.3 JUSTIFICATIVA

O impairment pode ser entendido como uma perda dos beneficios futuros esperados
do ativo. Neste contexto, o teste de recuperabilidade de ativos tem por objetivo mensurar essa
perda de capacidade de geragao de beneficios dos ativos de longa duragao da empresa. Caso o
valor recuperdvel seja menor do que o valor contabil, serd reconhecida uma perda por
impairment.

Desse modo, pode-se dizer que a perda por impairment corresponde a diferenca entre
o valor contabil do ativo e o seu valor justo (fair value), no caso do valor justo ser inferior ao
valor contabil.

Segundo Iudicibus, Martins e Gelbcke (2007, p. 29) “a Contabilidade ¢,

objetivamente, um sistema de informacgao e avaliagdo destinado a prover seus usuarios com
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demonstragdes e andlises de natureza econdmica, financeira, fisica e de produtividade, com
relagdo a entidade objeto de contabilizag¢do”.

Logo, a divulgacdo adequada das premissas que determinaram o calculo e
reconhecimento de perda no valor recuperdvel dos ativos ganha relevancia, visto que uma das
principais fungdes da contabilidade ¢ prestar informagdes uteis e tempestivas aos seus
usuarios para auxilio no processo da tomada de decisoes.

Assim, surge a necessidade dos profissionais contabilistas brasileiros buscarem
constantemente atualizagdes concernentes as exigéncias € normas contabeis, tanto nacionais
quanto internacionais, principalmente sobre o teste de impairment, bem como, estarem cientes
das discussdes a seu respeito em nivel mundial.

A correta compreensdo da forma de mensuracdo do impairment test auxilia no
aumento da qualidade da informagdo prestada, favorecendo uma melhor base para a
mensuracdo dos ativos imobilizado e intangivel ao longo do tempo, visto que estes ativos
possuem grande representatividade na empresa, pois sao utilizados para a manuten¢do de suas
atividades operacionais (imobilizado) e corroboram para o valor de suas marcas, preco dos
produtos, cotagdes de suas agdes no mercado de capitais e expectativa de rentabilidade futura.

O tema impairment, abordado nesta pesquisa, foi pouco explorado, em virtude de ser
um assunto relativamente novo no cenario contabil de nosso pais, apesar de ser bem
conhecido internacionalmente. Por isso ¢ necessdrio fomentar o assunto tanto nas
universidades quanto no meio empresarial, e, especialmente, sobre as suas formas de
mensuragao.

O cendrio empresarial brasileiro, de um modo geral, estd se tornando cada vez mais
competitivo e complexo, tanto no dmbito nacional quanto internacional, proporcionado, entre
outros fatores, pela ado¢do das normas internacionais de contabilidade. E a aplicacdo eficaz
do teste de recuperabilidade de ativos, efetuado com bases consistentes de modo a
proporcionar melhor compreensdo de suas premissas por parte dos usudrios da informagao
contabil, contribui significativamente para o aprimoramento das praticas contdbeis e,
consequentemente, da Contabilidade como Ciéncia.

Deste modo, a realizacdo desta pesquisa contribui para um melhor entendimento dos
modelos de mensuragdo dos testes que as empresas brasileiras da BM&FBovespa listadas na
NYSE utilizam no calculo do teste de recuperabilidade de ativos (Impairment test) com foco
nos ativos imobilizado e intangivel, tendo em vista ser um dos topicos que apresentam

divergéncias, atualmente, no processo de harmoniza¢do das normas contabeis. Permitira um
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maior aprofundamento do tema abordado e poderd, ainda, direcionar a outras pesquisas sobre

o referido assunto ampliando as possibilidades de estudo.

1.4 ORGANIZACAO DO TRABALHO

No primeiro capitulo deste estudo encontra-se a introducdo, onde estdo descritos o
problema de pesquisa, bem como os objetivos tragcados, a justificativa e a organizagdo do
trabalho.

O segundo capitulo traz o referencial tedrico que aborda os principais temas e
normativos contabeis brasileiros e internacionais sobre o teste de impairment, de modo a
proporcionar um entendimento mais amplo do tema principal, estabelecendo as bases para
compreensdo do trabalho como um todo.

O terceiro capitulo trata da metodologia da pesquisa, com definigdes quanto aos
objetivos, o procedimento adotado para alcance dos objetivos propostos € a abordagem do
problema assim como o método cientifico utilizado para andlise dos dados da amostra descrita
no referido capitulo.

No quarto capitulo apresenta-se a analise e descri¢do de cada uma das empresas
brasileiras da BM&FBovespa listadas na NYSE no exercicio referente a 2011.

O quinto capitulo traz as consideragdes finais apds a analise das empresas do capitulo
quatro, o qual demonstra as conclusdes obtidas e traz sugestoes para futuros trabalhos sobre

os modelos de mensuragdo do impairment test.

2 REFERENCIAL TEORICO

A harmoniza¢do das normas de contabilidade em todo o mundo permitird que as
empresas (principalmente as que publicam demonstragdes financeiras em vérios paises)
possuam uma linguagem contabil universal, eliminando (ou pelo menos reduzindo
significativamente) distor¢oes causadas pela falta desta, que €, dentre outros fatores, causada
pela diversidade normativa e de praticas no cenario contabil internacional, contribuindo para
uma maior e melhor comparabilidade das informagdes prestadas pelas entidades,
possibilitando relatorios mais confiaveis e de credibilidade internacional, através das

demonstragdes contabeis das empresas do mercado global para seus respectivos usudrios, em
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diferentes paises, respeitando-se sua diversidade cultural, econdémica, social e politica, além

de reduzir eventuais custos de preparagdo e divulgacao.

O desenvolvimento da pratica contabil estd, intimamente, relacionado com o
desenvolvimento da economia de cada Pais. Como as empresas cresceram em
tamanho e em complexidade, os interesses dos administradores ¢ os interesses dos
demais usuarios das informagdes financeiras tornaram-se mais distintos. Esses
ultimos precisam de uma crescente demanda de informagdes financeiras para que
possam julgar, com isengdo, a “performance” do administrador e da empresa.
Paralelamente ao crescimento do tamanho e da complexidade das empresas, os
problemas envolvidos na publicagdo das Demonstragdes Contdbeis também se
tornaram mais amplos. Teve-se, entdo, a necessidade de estabelecer um conjunto de
normas que fossem aceitas pelos profissionais contdbeis e usuarios da informagdo
contabil, e que servissem como referéncia para preparacdo e divulgacdo das
Demonstra¢des Contabeis. (PAULO, 2002, p.19).

As Normas Internacionais de Contabilidade (atualmente conhecidas como
International Financial Reporting Standards, IFRS) sdo um conjunto de pronunciamentos de
contabilidade internacionais publicados e revisados pelo IASB e pelo FASB.

O principal objetivo das demonstragdes financeiras seguindos os padrdes contabeis
internacionais ¢ dar informagdes sobre a posicdo financeira, os resultados e as varia¢des na
situacdo patrimonial de uma entidade, que sejam uteis a um grande niimero de usudrios, tanto

internos quantos externos, em suas tomadas de decisdo. Nesse contexto, pode-se verificar que:

A Contabilidade tem como objeto central a mensuracéo e o controle do Patriménio;
todavia, por estar fundamentada em principios e normas contabeis como o custo
histérico como base de valor ¢ o conservadorismo, por exemplo, ela ainda possui, na
visdo de muitos analistas, algumas limitagdes que podem provocar distor¢des em
suas demonstragdes, principalmente, em fun¢do do trade-off entre relevancia,
objetividade e praticabilidade. (PEREZ ¢ FAMA, 2006, p. 8).

De acordo com Souza (2007) o processo de harmonizagdo das normas contabeis,
através de critérios mundiais uniformes de contabilizagdo, visa possibilitar a confec¢do de
relatorios inteligiveis e comparaveis, sendo que serd proporcionado um mesmo entendimento
das informacdes.

Assim, um pais que adota normas contdbeis internacionais abre diversas
oportunidades de crescimento econdmico de modo a gerar riquezas e, principalmente,
favorece o desenvolvimento do seu mercado de capitais, atraindo mais investidores.

Para prosseguimento da pesquisa, faz-se necessario destacar algumas defini¢des que
sdo cruciais para um melhor entendimento do estudo do impairment test e de suas respectivas

bases teodricas.
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2.1 ATIVO

Segundo Ernst & Young e Fipecafi (2010, p. 5) “ativo ¢ um recurso controlado pela
entidade como resultado de eventos passados e do qual se espera que resultem futuros
beneficios econdmicos para a entidade. E o seu potencial em contribuir, direta ou
indiretamente, para o fluxo de caixa ou equivalentes de caixa”.

Para Santos, Machado e Schmidt (2003, p. 5) o FASB define que ativos sdo
“provéveis beneficios economicos futuros obtidos ou controlados por uma entidade particular
em consequéncia de transagdes ou dos eventos passados”. Esse mesmo entendimento ¢
adotado pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis, através do pronunciamento CPC 04 —
R1.

De acordo com Iudicibus, Martins e Gelbcke (2007, p. 202) “a teoria contdbil
determina que algum elemento patrimonial (tangivel ou intangivel) somente pode ser
considerado um ativo contébil, entre outros, se proporcionar a entidade que o controla a
possibilidade de obtencao de beneficios futuros”.

Assim, de acordo com os autores supracitados, verifica-se nitidamente que para ser
um ativo, um bem, material ou imaterial, deve ser mantido ou controlado pela empresa que o
detém e que este tenha se originado de transagdes passadas de modo a gerar algum retorno

econdmico futuro para a entidade.

2.2 ATIVO IMOBILIZADO

O Comité de Pronunciamentos Contdbeis, em seu pronunciamento 27, define Ativo
Imobilizado como sendo o item tangivel que:
a) é mantido para uso na producdo ou fornecimento de mercadorias ou servi¢os, para
aluguel a outros, ou para fins administrativos; e

b) se espera utilizar por mais de um periodo.

O mesmo entendimento do CPC ¢ adotado na IAS 16, conforme Ibracon (2009).

A Lei 6.404/76, alterada pela lei 11.638/07, classifica as contas do imobilizado:

Art. 179 [...]

IV — no ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens corporeos
destinados & manutengdo das atividades da companhia ou da empresa ou exercidos
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com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operagdes que transfiram a
companhia os beneficios, riscos e controle desses bens;

Deste modo, conforme as definicdes apresentadas, percebe-se que o0s ativos
imobilizados possuem substancia fisica, isto €, corporeos, tangiveis, que sdo destinados a
manuten¢do das atividades da empresa, sob o controle da mesma, de modo a gerar beneficios

econdémicos futuros.

2.3 ATIVO INTANGIVEL

Definir o que sdo ativos intangiveis ndo ¢ tarefa simples, pois na literatura ndo ha
definicdo totalmente clara e universal para todos os ativos intangiveis, tendo em vista que esse
tipo de ativo possui caracteristicas muito peculiares.

Nesse aspecto, Schmidt ¢ Santos (2003) definem ativos intangiveis como sendo
recursos incorpdreos que sdo mantidos sob o controle da empresa capazes de produzir
beneficios futuros.

Conforme Ernst & Young e Fipecafi (2010), a IAS 38 define ativo intangivel como
um ativo ndo monetario que pode ser identificado e sem substancia fisica. O Comité de
Pronunciamentos Contabeis, através do CPC 04 R1, segue o mesmo entendimento da IAS 38.

A Lei 11.638/07, que alterou a Lei 6.404/76, classifica as contas do intangivel como
“os direitos que tenham por objeto bens incorpdreos destinados a manuten¢do da companhia
ou exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de comércio adquirido™.

Hendriksen e Van Breda (2007, p. 388) definem ativos intangiveis como bens que
ndo podem ser tocados, e que, “formalmente, sdo ativos incorporeos” e sdo reconhecidos
quando:

a) correspondem a defini¢do apropriada;
b) sdo mensuraveis;
c) sdo relevantes; e

d) sdo precisos.

Todos os autores concordam que os ativos intangiveis sdo recursos imateriais e que,
de alguma forma, podem trazer retorno econdomico futuro para a empresa que 0s possui ou 0s

mantém sob seu controle.
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2.4 FAIR VALUE

O Valor Justo (Fair Value) pode ser entendido, conforme Ernst & Young e Fipecafi
(2010, p. 283), como sendo “o valor recebido pela venda de um ativo ou pago pela
transferéncia de um passivo em uma transagdo independente entre participantes do mercado
na data da mensuracao”.

Segundo Zandonai e Borba (2008, p. 3) “as definicdes de varios autores e 6rgados
reguladores sdo semelhantes, podendo o valor justo ser entendido como a quantia pela qual
um item patrimonial poderia ser negociado em um mercado eficiente”.

O Comité de Pronunciamentos Contdbeis, através do pronunciamento CPC 04 (R1),
preceitua: “Valor justo de um ativo ¢ o valor pelo qual um ativo pode ser negociado entre
partes interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com auséncia de
fatores que pressionem para a liquidacdo da transacdo ou que caracterizem uma transagao
compulsoria”. Este pronunciamento deixa claro que a utilizacdo do impairment test esta
diretamente relacionada a utilizagdo do valor justo.

De acordo com Castro, Morch e Marques (2008, p. 113) o conceito mais difundido
para valor justo de um ativo consiste no “montante que poderia ser obtido em uma operagao
de compra ou venda de um bem ou direito, em condi¢des ideais, ou seja, partes interessadas,
operacdo sem liquidacdo, sem venda ou compra for¢ada e realizada em um ambiente social,
juridico e economico estavel”.

Conforme as defini¢des acima, pode-se verificar que, para determinar o valor justo
propriamente dito, a entidade devera utilizar o prego verificado em um mercado ativo, (com
itens semelhantes e disponiveis a um publico disposto a negocid-los), sempre que disponivel,
sem proceder a ajustes.

No Brasil, ainda ndo existe norma legal especifica que discipline minuciosamente o

valor justo (fair value).

2.5 TESTE DE RECUPERABILIDADE DE ATIVOS

Ao se traduzir a palavra impairment, verifica-se que ela representa, literalmente,
enfraquecimento ou diminui¢do. Em contabilidade, esse termo refere-se a diminui¢do da

capacidade de um ativo em gerar beneficios economicos futuros.
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Os ativos, especialmente os imobilizados e intangiveis, sdo geralmente
contabilizados pelo seu custo historico e depreciados ou amortizados mensalmente, conforme
as praticas contdbeis brasileiras. Porém essas praticas ndo propiciam para os usudrios da
informacao contdbil uma visdo do quanto de beneficios econdmicos futuros esses bens irdo
gerar para a empresa, pois as mudangas na economia, na legislagdo, na tecnologia etc., podem
fazer com que os mesmos diminuam seu valor no mercado, ocasionando perdas devido ao
decréscimo de potencial de geragdo de fluxos de caixa futuros. A essas perdas da-se no nome
de perda pela ndo recuperabilidade ou impairment loss.

Ernst & Young e Fipecafi (2010) definem o valor recuperavel como sendo o maior
entre o valor liquido de venda e o valor em uso. Salientam, ainda, que na possibilidade de
determinagdo do valor liquido de venda de um ativo ou de uma unidade geradora de caixa,
ndo se faz necessario o do valor em uso.

De acordo com Souza, Borba ¢ Zandonai (2011) o impairment test representa a
mensuracdo do valor justo do ativo, mantendo a prudéncia responsavel nas informagdes
evidenciadas pela contabilidade, pois se o valor registrado estiver menor que o valor
recuperavel calculado, ndo ocorre o impairment; logo, ndo existem registros de perda a serem
efetuados.

Existem na literatura varios conceitos sobre impairment. No trabalho realizado por

Zandonai e Borba (2008) foram encontradas as defini¢des apresentadas no quadro n° 1:

Quadro 1 — Conceitos utilizados para o impairment test

Fonte do Conceito Conceito de Impairment

“Dano econdmico; perda nos beneficios futuros

Raupp ¢ Beuren (2006) esperados do ativo”

“Instrumento utilizado para adequar o ativo a sua real

Silva et. al (2006) capacidade de retorno econdmico”

“Comparacao entre o valor contabil do ativo e o seu

Rodrigues e Gongalves (2007) valor justo”

“Diferenga entre o valor contabil e o fair value do

Santos, Machado ¢ Schmidt (2003) ativo, quando o segundo for menor”

Seetharaman et. al (2006) “Diferenga entre o valor registrado e o valor justo”

“Quando o fluxo de caixa liquido esperado é menor do

Cocco e Moores (2002) que o valor do ativo registrado”

“Quando o valor de ativos de longa duragdo ou grupo

Meeting e Luecke (2002) de ativos excede seu valor justo e ndo € recuperavel”

“Se o valor do ativo ndo ¢ recuperavel do seu fluxo de

Alciatore, Easton e Spear (2000) caixa ndo descontado”

Fonte: adaptado de Zandonai e Borba (2008, p. 4).
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Todos os conceitos do quadro n° 1 corroboram a interpretagdo de que o impairment
representa uma perda econdmica de um ativo decorrente de sua desvalorizagdo ou reducdo das
expectativas de rentabilidade futura ou do valor de mercado de um ativo ou grupo de ativos,
isto ¢, uma adequacdo do valor constante no registro contabil a sua real capacidade de geragao

de beneficios futuros.

2.5.1 Estudos relacionados com o tema

Rocha, Santos e Leal (2010) realizaram uma pesquisa sobre a producdo académica
relacionada ao teste de impairment no Brasil, através de uma andlise dos periodicos e anais de
congresso. A pesquisa identificou 14 artigos cientificos sobre o tema proposto, tanto estudos
tedricos quanto aqueles que envolvem pesquisas empiricas (10 trabalhos).

Na literatura estrangeira ainda existe um nimero relativamente pequeno de estudos
cientificos, publicados em revistas, de abordagem empirica sobre impairment na
contabilidade. Zandonai e Borba (2008) realizaram um levantamento com periddicos em
lingua inglesa. A pesquisa resultou em 13 artigos selecionados para andlise, com
caracteristicas que continham elementos basicos como introdu¢do, metodologia utilizada,
resultados, conclusdo e bibliografia. Uma das principais conclusdes do estudo foi que mesmo
em outros paises, onde a contabilidade se encontra mais avancada e a norma sobre impairment
ja estd em vigor ha muito mais tempo, ainda existem poucas pesquisas empiricas sobre o
tema. Nesse estudo, apenas um artigo tratou sobre uma forma de calculo do teste (o foco desta
monografia).

O artigo encontrado no estudo de Zandonai ¢ Borba (2008) ora mencionado
fundamenta-se no fato de a norma IAS 36 requerer que a mensuracdo do valor recuperavel de
ativos deve ser realizada através de uma pré-taxa de desconto do fluxo de caixa e ndo através
de uma pos-taxa, pois, como os dois métodos devem resultar num mesmo valor, o uso de uma
pré-taxa de desconto deve ser de aplicacdo mais simples.

Tavares et al (2010) analisaram o nivel de conformidade dos setores classificados
pela Bovespa com o CPC 01 em 2008. A pesquisa demonstrou, entre outros resultados, que
informagdes essenciais para o entendimento do teste de impairment ndo sdo disponibilizadas
por algumas empresas, como os critérios utilizados na identificagdo do valor recuperavel e a
taxa de desconto usada no célculo do valor em uso. Isto significa que algumas empresas nao

estao divulgando de forma clara e objetiva as premissas utilizadas no calculo do teste.
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2.5.2 Impairment segundo a IAS 36 — Reducio ao valor recuperavel de ativos — IASB

De acordo com Ibracon (2009), a IAS 36 foi emitida em junho de 1998 pelo Comité
de Normas Internacionais de Contabilidade (/4SC), substituindo os requisitos incluidos na
IAS 16 — Imobilizado, IAS 22 — Combinacgdes de Negocios, IAS 28 — Contabilizacdo de
Investimentos em Coligadas e IAS 31 — Relatério Financeiro de Participagdes em
Empreendimentos em Conjunto (Joint Ventures). Em 2001, o IASB (Conselho de Normas
Internacionais de Contabilidade) decidiu que todas as Normas e Interpretacdes emitidas em
conformidade com as Constitui¢cdes anteriores continuavam a ser aplicaveis, exceto se e até
que fossem alteradas ou revogadas.

A norma se aplica na:

a) aquisicdo, a agio e ativos intangiveis adquiridos em combinagdes de negocios cuja
data do contrato seja em ou apds 31 de marco de 2004.

b) a todos os outros ativos, para periodos anuais iniciados em ou apds 31 de margo de
2004, com excecao dos seguintes ativos especificados pela Norma: estoques; ativos
relativos a contratos de construcdo; ativos relativos a impostos diferidos; ativos
provenientes de beneficios a empregados; ativos financeiros; ativos de investimento
mensurados ao valor justo; ativos biologicos relacionados a atividades agricolas;

ativos diferidos e ativos ndo correntes destinados a venda.

A TAS 36 define perda por reducdo no valor recuperavel como sendo o valor pelo
qual o valor contdbil de um ativo ou de uma unidade geradora de caixa excede o seu valor
recuperavel. Estabelece o dever de a entidade avaliar, ao final de cada exercicio, se hd alguma
indicacdo de que um ativo possa estar com problemas de recuperabilidade. Para um ativo
intangivel com vida util indefinida ou intangivel ainda ndo disponivel para uso, o teste de
impairment deve ser realizado anualmente, em qualquer época, desde que realizado no mesmo
periodo todo ano. Inclui-se também o 4gio adquirido numa combinagdo de negdcios
(goodwill).

Segundo Ernst & Young e Fipecafi (2010, p. 348), o objetivo do impairment test é
“assegurar que o valor contabil liquido de um ativo ou grupo de ativos de longo prazo nao
seja superior ao seu valor recuperavel”, onde este ultimo corresponde ao maior entre o valor
liquido de venda e o valor em uso. A figura n° 1 representa esquematicamente o impairment

test conforme a [IAS 36:
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Figura 1 — Esquematizaciio do impairment de acordo com a IAS 36

A bi Valor
Valorcontabil comparado com !
liquido recuperavel

O maior entre

Valor
;. Valor
liguidode e
em uso
venda

Fonte: adaptado de ERNST & YOUNG e Fipecafi (2010)

Para o cdalculo do teste, a TAS 36 destaca dois métodos aplicados conforme

esquematizado na figura n° 1; sdo eles: o valor liquido de venda e o valor em uso.

2.5.2.1 Valor Liquido de Venda

A melhor representacdo do valor liquido de venda corresponde a um contrato de
venda firmado entre partes independentes, subtraidos os custos diretos atribuidos a venda do
ativo. Inexistindo um contrato de venda, mas existindo um mercado ativo para um ativo
determinado, pode-se utilizar o resultado recente na venda de ativos similares. E, em ultimo
caso, na inexisténcia de um contrato de venda ou de um mercado ativo, o valor liquido de
venda poderd ser estimado com base na melhor estimativa da administragdo na data do
balango, que deverd considerar o resultado de transacdes recentes com ativos similares no

mesmo ramo de negocios. (ERNST & YOUNG e FIPECAFI, 2010).

2.5.2.2 Valor em Uso

O método do valor em uso s6 devera ser executado na impossibilidade de
identificagao do valor liquido de venda para um ativo ou grupo de ativos ou se o valor liquido
de venda de um ativo ou grupo de ativos for inferior ao seu valor contabil. Para isso ¢

necessario mensurar a valor em uso de uma unidade geradora de caixa (cash-generating unit —
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CGU) que, segundo os autores acima, € “um processo complexo que envolve alto nivel de
julgamento profissional”.
Logo, as etapas para mensuragao do valor em uso sdo:
a) identificacdo da unidade geradora de caixa;
b) identificacdo do valor contdbil liquido dos ativos da CGU, incluindo critérios de
alocagdo de ativos corporativos e goodwill,
c¢) estimativa do fluxo de caixa futuro para cada CGU;
d) determinacdo da taxa de desconto (geralmente ¢ utilizado o custo médio ponderado
de capital da entidade — 0 WACC — Weighted Average Cost or Capital); e

e) comparagdo do valor em uso do valor do ativo para registro da perda por impairment.

Sendo o valor em uso do ativo maior ou igual ao valor contabil liquido (valor
registrado pela contabilidade liquido de depreciacdo acumulada ¢ das provisdes para perdas
registradas do ativo), ndo serd efetuado nenhum registro, caso contrario, se o valor em uso
deste ativo for menor que o valor contabil liquido, este ultimo devera ser ajustado ao valor do
primeiro. E a contrapartida desse langamento contdbil serd uma conta de resultado do
exercicio.

A norma estabelece, ainda, a necessidade de divulgacdo nas notas explicativas da
politica contdbil adotada para avaliar o impairment, assim como as premissas ¢ consideragdes

da administrag¢do nas conclusdes obtidas.

2.5.3 Teste de impairment conforme as normas americanas SFAS 142 e 144 — FASB

O FASB, criado em 1973, tem por finalidade estabelecer os padrdes de contabilidade
financeira e de elaboracdo das demonstragdes financeiras para as empresas do setor privado
dos Estados Unidos, cujos procedimentos sdo denominados de US GAAP. O referido 6rgao
trata do tema impairment através das normas SFAS 142, que discorre especificamente do
Goodwill e outros ativos intangiveis, ¢ a SFAS 144 que elenca as principais regras para o

impairment dos ativos de longa duracdo e de ativos colocados a disposi¢@o para venda.
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2.5.3.1 SFAS 142 - Goodwill and Other Intangible Assets

Em junho de 2001 o FASB emitiu o pronunciamento SFAS 142 - Goodwill and
Other Intangible Assets, onde trata do teste de impairment para goodwill e outros ativos
intangiveis.

Conforme Schmidt e Santos (2003), o tratamento contabil dos ativos intangiveis, nas
normas norte-americanas, era regulamentado pela opinido n® 17 do APB emitido pelo
American Institute of Certified Public Accountants (AICPA), contudo, em junho de 2001, a
mesma foi substituida pelo pronunciamento do FASB n° 142.

Os autores afirmam que o referido pronunciamento presume que o Goodwill e os
demais ativos intangiveis que possuem vida Util indefinida ndo devem ser amortizados, mas
deverdao ser testados, no minimo anualmente, para verificar se ocorreu perda de utilidade
(teste de impairment). O Goodwill serad testado para verificagdo da perda de utilidade no
maximo uma vez por ano usando um processo de duas etapas, que inicia com a estimativa do
valor justo da unidade relatada. Os ativos intangiveis que tiverem vida 1til definida serdo
amortizados sobre suas vidas uteis.

A primeira parte do teste de impairment compara o valor justo do segmento
operacional com o seu valor contabil, incluindo o Goodwill e visa identificar potenciais
perdas de utilidade. Caso o valor justo do segmento operacional exceda ao seu valor contabil,
entdo a segunda etapa do teste de impairment ndo sera necessaria.

O segundo passo do teste sera comparar o valor justo do Goodwill do segmento
operacional com o seu valor contabil e tem por objetivo mensurar o valor da perda, se houver.
Caso o valor contabil do Goodwill do segmento operacional em questdo exceder o valor justo
implicito do Goodwill, uma perda por impairment serd reconhecida e o seu valor serd igual ao
do excesso.

Segundo Pereira et al (2007, p. 4), o SFAS 142 estabelece que a vida 1til restante de
um ativo intangivel deve ser avaliada a cada periodo contdbil, sendo que, se algum evento ou
circunstancia indicar alteragdo nessa vida util, a amortizagdo devera ser ajustada em atendimento
dessa circunstincia. Afirmam, ainda, que “caso a vida util do intangivel que estd sendo
amortizado, ap6s uma avaliagdo, seja classificada como indefinida, o ativo devera ser testado para
impairment de acordo com o paragrafo 17 do SFAS 142 e deixara de ser amortizado”.

Assim como para os intangiveis com vida util indefinida, “o teste de impairment para

ativos intangiveis sujeitos a amortizagdo levara a uma perda por impairment se o valor
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contabil do mesmo for maior que o fair value e ndo houver a possibilidade de obtengdo, no
caso de venda, do valor contébil registrado”, complementam os autores acima.

Uma vez reconhecida a perda por impairment, o SFAS 142 proibe qualquer reversao
para valores antigos. Adicionalmente, um ativo intangivel ndo deve ser baixado ou registrado

como despesa no periodo de sua aquisicdo, a menos que o mesmo seja impaired (deteriorado).

2.5.3.2 SFAS 144 - Accounting for the Impairment or Disposal of Long-Lived Assets

Apoés a emissao do SFAS 142 em 2001, o FASB emitiu também o SFAS 144, em
substitui¢do ao SFAS 121 — Accounting for the Impairment of Long-Lived Assets and for
Long-Lived Assets to Be Disposed Of.

Esta norma surgiu para disciplinar o reconhecimento contabil da redug¢do do valor
recuperavel para ativos de longa duragao, imobilizado ou fixo (chamado de long-lived assets).

De acordo com Silva et al (2006) o SFAS 144 tem por objetivo uniformizar as
orientacdes do FASB sobre o assunto, ja que anteriormente o tema era disciplinado também
pelo APB Opinion n° 30, Reporting the Results of Operations - Reporting the Effects of
Disposal of a Segment of a Business, and Extraordinary, Unusual and Infrequently Occurring
Events and Transactions.

Ibidem, o reconhecimento da perda por impairment deve ser realizado quando o
valor contabil do ativo for superior ao seu valor justo (fair value). Salientam que os métodos
aplicados para determinar o valor justo sdo: “o valor de mercado do ativo, o valor de ativos
similares, ou outras técnicas como o fluxo de caixa, conforme determinado pelo SFAC n° 7
Using Cash Flow Information and Present Value in Accounting Measurements”.

As orientacdes do SFAS 144 alcancam as seguintes situagdes: ativos imobilizados
mantidos para uso, bem como a mensuracdo de ativos imobilizados colocados a venda e
operagdes descontinuadas. A cada uma dessas situagdes existem particularidades que sdo
detalhadas por esta norma.

Conforme o entendimento do FASB, ndo ha necessidade de realizacdo periddica do
teste por conta do custo-beneficio, mas somente, quando existirem evidéncias de uma possivel
desvalorizacdo no valor do ativo ou grupo de ativos e que este valor ndo possa mais ser
recuperado.

O wvalor recuperavel do ativo ndo se limita ao ativo isoladamente; para seu

reconhecimento ¢ utilizado o conceito de unidade geradora da caixa, ou seja, sao considerados
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os beneficios futuros gerados pelos ativos em conjunto, como acontece na maioria das vezes,
j& que o retorno econdmico ndo ¢ necessariamente representado pelo ativo por si so.

Para Santos, Machado e Schmidt (2003), o paragrafo 8 do SFAS n° 144 indica que
um ativo de longa duracdo devera ser passar pelo impairment test sempre que eventos ou
mudangas em circunstancias indiquem que seu valor contdbil ndo possa ser recuperavel.
Como exemplos destes eventos ou mudangas em circunstancias os autores destacam:

¢ uma diminui¢do significativa no preco de mercado de um ativo de longa duracdo (ou
grupo de ativos);

¢ uma modificacdo adversa significativa na extensdo ou no modo pelo qual um ativo
de longa duragdo (ou grupo de ativos) ¢ utilizado ou uma modificagdo significativa
em suas condig¢des fisicas;

e uma modificagdo adversa significativa em fatores legais, regulamentagdes de 6rgaos
de controle governamental ou no ambiente empresarial (mercado) que poderia afetar
o valor do ativo;

e uma perda operacional no periodo atual ou uma perda no fluxo de caixa, combinada
com um histérico de perdas operacionais ou de fluxos de caixa ou uma projecdo ou
previsao que demonstram perdas continuadas associadas com o uso de um ativo de
longa duracgdo (ou grupo de ativos);

e uma expectativa atual, em um nivel de probabilidade maior que 50 %, que um ativo
de longa durag¢do (ou grupo de ativos) serd vendido ou, se ndo for vendido, serd
baixado muito antes do término de sua vida 1til previamente calculada;

e um acréscimo significativo dos custos de constru¢do ou aquisicdo de um ativo de

longa duragao (ou grupo de ativos), em comparacao aos custos or¢ados.

Para se determinar o valor recuperavel do ativo imobilizado ou grupo de ativos, se
faz necessaria a comparagdo do valor contabil com os fluxos de caixa ndo descontados, que
para Santos, Machado e Schmidt (2003, p. 8), “as estimativas de fluxos de caixa futuros
usadas para testar a recuperacdo de ativos de longa duracdo (ou grupo de ativos) incluirdo
somente os fluxos de caixa liquidos”. Complementam que esses fluxos de caixa liquidos
representam as “entradas de dinheiro futuras deduzidas das saidas de dinheiro diretamente
associadas com o ativo, que se espere que surjam como o resultado direto do uso e da

eventual baixa do ativo”.
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Assim, de acordo com Silva et al (2006, p. 4), “a perda por impairment & registrada
em uma base pro rata, aplicada proporcionalmente ao valor contabil dos ativos pertencentes
ao grupo de ativos testado”.

Apo6s definido o valor da perda, este sera registrado como um componente do
resultado decorrente de operacdes continuadas, contabilizada como perda na demonstragao do
resultado, antes do imposto de renda. Uma vez reconhecida a perda pela diminui¢do do valor

do ativo, esta ndo podera ser revertida.

2.5.4 Impairment conforme as Normas de Contabilidade adotadas no Brasil

No Brasil estd em vigor o CPC 01 — R1 que trata da Reducdo ao Valor Recuperavel
de Ativos. Esse pronunciamento, que segue as orientacdes do IASB através da IAS 36, foi
aprovado pela CVM, através da Deliberagdo CVM n° 527/07 e ratificado pelo Conselho
Monetéario Nacional (pela Resolugdo CMN n° 3.566/08) e pelo Conselho Federal de
Contabilidade, por meio da Resolugdo CFC n° 1.110/07.

A lei 6.404/76, alterada pela lei 11.638/07, em seu artigo 183, no § 3°, estabelece a

aplicacdo e periodicidade do impairment test. Deste modo destaca a referida lei:

A companhia devera efetuar, periodicamente, andlise sobre a recuperagdo dos
valores registrados no imobilizado, no intangivel e no diferido, a fim de que sejam
(Redagdo dada pela Lei n® 11.941, de 2009):

I — registradas as perdas de valor do capital aplicado quando houver decisdo de
interromper os empreendimentos ou atividades a que se destinavam ou quando
comprovado que ndo poderdo produzir resultados suficientes para recuperagdo desse
valor; ou (Incluido pela Lei n® 11.638, de 2007)

IT - revisados e ajustados os critérios utilizados para determinagdo da vida util
econdmica estimada e para calculo da depreciagdo, exaustdo e amortizagcdo (Incluido
pela Lei n° 11.638,de 2007).

Conforme o CPC 01 —R1 (2007, § 59) “se, e somente se, o valor recuperavel de um
ativo for inferior ao seu valor contabil, o valor contabil do ativo deve ser reduzido ao seu
valor recuperavel. Essa redu¢do representa uma perda por desvalorizacdo do ativo”. Enfatiza
que a Reducdo do Valor Recuperavel de Ativos visa assegurar que os ativos ndo estejam
registrados contabilmente por valor superior daquele que pode ser recuperado no tempo pelo
uso nas operagdes da entidade ou em sua eventual venda. No caso de existir evidéncias claras
de que os ativos estdo registrados por valor ndo recuperavel no futuro, a entidade devera

imediatamente reconhecer a desvalorizagdo, por meio da constitui¢do de provisao para perdas.
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O Valor Contébil representa montante pelo qual o ativo esta reconhecido no balango
depois de deduzidas a depreciagdo, amortizagdo ou exaustdo acumulada e ajuste para perdas.

Convém salientar que o CPC 01 — R1 determina que a redugdo ao valor recuperavel
de ativos deve ser testada — mesmo sem qualquer indicacdo dessa redu¢ao — anualmente, em
qualquer periodo do ano, para os ativos com vida util indefinida ou um ativo intangivel ainda
ndo disponivel para uso.

O valor de recuperagdo de um ativo, isto ¢, sua capacidade em trazer beneficios
econdmicos para a empresa corresponde ao maior preco entre o seu valor justo liquido de
venda e o seu valor em uso. Segundo o CPC 01 — R1, o valor justo liquido de despesa de
venda ¢ definido a partir da formalizacdo de um prego, através de contrato de venda, que
envolva partes interessadas, deduzindo-se todos os custos de venda que sejam diretamente
atribuiveis a venda do ativo.

Assim como na IAS 36, o Comité de Pronunciamentos Contdbeis entende que ndo
havendo contrato de venda firme, ¢ o ativo for negociado em um mercado ativo, o valor justo
liquido de despesas de venda corresponde ao pre¢o de mercado do ativo menos as despesas
com a baixa. Se as ofertas de compra ndo estiverem disponiveis, o preco da transagdo mais
recente pode proporcionar base a partir da qual se possa estimar o valor justo liquido de
despesas de venda, desde que ndo tenha havido mudanga significativa nas circunstancias
econdmicas entre a data da transagdo e a data na qual a estimativa ¢ feita.

Segundo Albani e Almeida (2012), o valor em uso define-se como o valor estimado
dos fluxos de caixa futuros esperados, advindos de um ativo ou unidade geradora de caixa,
que devem ser trazidos a valor presente por meio de uma taxa de desconto.

No célculo do valor em uso, o CPC 01 — R1 leva em consideracdo os seguintes
elementos:

a) estimativa dos fluxos de caixa futuros que a entidade espera obter com esse ativo;

b) expectativas acerca de possiveis variagdes no montante ou no periodo de ocorréncia
desses fluxos de caixa futuros;

¢) valor do dinheiro no tempo, representado pela atual taxa de juros livre de risco;

d) pre¢o pela assun¢do da incerteza inerente ao ativo (prémio); e

e) outros fatores, tais como falta de liquidez, que participantes do mercado iriam
considerar ao precificar os fluxos de caixa futuros esperados da entidade, advindos

do ativo.
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Em seguida, a empresa devera estimar futuras entradas e saidas de caixa derivadas do
uso continuo do ativo e de sua baixa final e aplicar a taxa de desconto apropriada a esses
fluxos de caixa futuros. Este pronunciamento estabelece que tanto os fluxos de caixa futuros
quanto a taxa de desconto devem levar em consideragdo os efeitos inflacionarios, dependendo
do reflexo da mesma sobre a taxa de desconto.

Para o goodwill, o pronunciamento estabelece que o teste de recuperabilidade pode
ser realizado a qualquer momento no ano, desde que seja respeitado esse mesmo periodo para
os anos subsequentes. No entanto, se uma parte ou todo o goodwill alocado a uma unidade
geradora de caixa decorrer de combinagao de negdcios ocorrida durante o ano corrente, essa
unidade deve ser testada para redu¢ao ao valor recuperavel antes do fim do periodo anual
corrente.

O pronunciamento disciplina que ao final de cada periodo de divulgagdo das
informagdes a entidade devera avaliar se hd indicios de que as perdas reconhecidas em
exercicios anteriores diminuiram ou ndo mais existam, com exce¢do do goodwill. Estas
diminui¢des podem ser ocasionadas por fatores externos, tais como aumento significativo do
valor de mercado do ativo, mudancas na entidade com efeito favoravel e diminuicao das taxas
de juros de mercado ou outras taxas de mercado sobre os investimentos, ou por fatores
internos, como mudancas favoraveis na empresa que impactem na utilizagdo do ativo e, de
acordo com relatorios internos, o ativo que sofreu a perda obteve ou obtera desempenho
econdmico melhor que o esperado.

Para o agio por expectativa de rentabilidade futura o Pronunciamento Técnico CPC
04 — Ativo Intangivel proibe o reconhecimento goodwill gerado internamente.

A principal diferenca que se pode verificar entre 0o CPC 01 —R1 e a SFAS 144 ¢ que
no primeiro as reversdes das perdas por impairment reconhecidas sdo reversiveis, ao contrario

do pronunciamento do FASB, que proibe essas reversoes.

2.6 MODELOS DE MENSURACAO DO IMPAIRMENT TEST

De acordo com todas as definicdes e informacdes apresentadas anteriormente,
chegou-se a conclusdo de que, tanto as normas internacionais (com destaque para a IAS 36),
quanto as normas brasileiras de contabilidade (em especial o CPC 01 — R1) estabelecem dois
modelos basicos para mensuragao da perda no valor recuperavel de ativos: o Valor Liquido de

Venda e o Valor em Uso, sendo que na impossibilidade da realizacdo do primeiro (que nem
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sempre € possivel sua determinagdo), procede-se ao segundo que se baseia na identificacio e
estimativas das unidades geradoras de caixa, o qual ird demonstrar as entradas de dinheiro que
0 ativo ou grupo de ativos estd gerando (ou gerard) para a empresa.

Convém salientar que o Brasil adota as normas internacionais do IASB e, portanto,
as empresas brasileiras estdo submetidas aos modelos de mensuracdo do impairment
conforme disciplina o CPC 01 — R1. Este pronunciamento adota as terminologias valor justo

liquido de despesa de venda e valor em uso.

3 METODOLOGIA

Conforme Lakatos e Marconi (2009, p. 83) “método ¢ o conjunto das atividades
sistemadticas e racionais que, com maior seguranga € economia, permite alcangar o objetivo —
conhecimentos validos ¢ verdadeiros -, tragando o caminho a ser seguido, detectando erros ¢
auxiliando as decisodes do cientista”.

De acordo com a defini¢do acima, verifica-se que o método cientifico representa os
“passos” a serem seguidos na realizacdo de uma pesquisa que, de maneira organizada,
contribui na geragdo de conhecimento.

Nessa linha de raciocinio, quanto aos objetivos, a pesquisa caracterizou-se como
exploratoria, pois ha poucos estudos sobre os modelos matematicos utilizados para o calculo
do impairment test, pois proporcionou maior familiaridade com o problema com vistas a
torna-lo explicito ou a construir hipoteses (SILVA, 2006, p. 59). O referido autor afirma que
“na maioria dos casos esse tipo de pesquisa envolve levantamento bibliografico”.

Quanto aos procedimentos que foram aplicados para alcance dos objetivos, foi
realizado um estudo através de levantamento das empresas que utilizam o impairment test,
com caracteristicas de pesquisa bibliografica (do ponto de vista dos procedimentos técnicos,
conforme Silva e Menezes (2001, p. 21), isto ¢, em: livros, legislagdes pertinentes ao tema,
artigos de periodicos e até materiais disponibilizados na Internet) para, principalmente, a
elaboracdo do referencial teorico.

No que diz respeito a abordagem do problema, a pesquisa caracteriza-se como
quantitativa (tendo em vista que os resultados, além de interpretados, foram quantificados) e
qualitativa - seus dados foram analisados indutivamente e seu significado foram os focos de
sua abordagem (SILVA e MENEZES, 2001, p. 21) -, dessa forma realizando-se uma

interpretacdo dos acontecimentos por meio da andlise das informagdes relativas aos modelos
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de mensura¢do do impairment test divulgadas pelas empresas no mercado de a¢des do Brasil,
onde foram observadas, na amostra escolhida, quantas e quais empresas utilizaram o Valor
justo liquido de despesa de venda ou o Valor em Uso sobre seus ativos imobilizados e
intangiveis, de modo a verificar quais foram os modelos mais utilizados, € como elas
apresentaram essas informagdes para os usuarios em geral.

Este trabalho possui, também, caracteristicas de pesquisa ex-post facto, pois a andlise
dos modelos de calculo do impairment test ocorreu ap6s a sua realizagdo, ou seja, quando do
encerramento do exercicio social das empresas em questdo, sem qualquer interferéncia

externa no contetdo dos dados publicados.

3.1 CARACTERIZACAO DA AMOSTRA

O modo de escolha das empresas analisadas foi feito intencionalmente. Logo, o
critério de selecdo das companhias utilizadas na amostra foi analisar as informagdes prestadas
pelas empresas brasileiras no mercado de capitais brasileiro, utilizando como pardmetro de
escolha estas mesmas empresas que também estdo listadas no mercado de capitais norte-
americano (ou pelo menos suas controladoras ou controladas, se houver), porém ndo levando
em consideracdo as informagdes dispostas nas demonstragdes contabeis divulgadas nos
Estados Unidos.

Desse modo, o estudo das formas de mensuragdo do teste de recuperabilidade de
ativos das empresas brasileiras da BM&FBovespa que também estdo listadas na NYSE
justifica-se por permitir uma descentralizacdo da andlise em si, do ponto de vista cientifico,
ndo delimitando a pesquisa a setores em particular, possibilitando uma visdo mais ampla e
multissetorial das empresas no que se refere ao processo de entendimento e aplicagdo do
impairment test ¢ seus respectivos modelos de mensuragdo utilizados para sua determinagao,
tendo em vista que a BM&FBovespa possui grande credibilidade no mercado de capitais tanto
nacional, quanto internacional, e por ser o principal meio de divulgagdo das empresas de
capital aberto no Brasil.

Na bolsa de Nova York estdo listadas 33 empresas brasileiras em 2012, as quais sao
integrantes da amostra pesquisada. Desse niumero foram escolhidas 22 empresas para andlise,
considerando-se que, dentre as 11 empresas excluidas, trés sdo instituigdes financeiras e,

portanto, seu contexto operacional ndo ¢ condizente com foco deste estudo; uma (a Latam
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Airlines Group) ndo dispunha de informagdes na BM&FBovepa pois a mesma foi parte de um
processo de fusdo ao final do periodo analisado.

Foram excluidas também sete empresas pertencentes ao mesmo grupo, pois estas
figuram com o mesmo nome de pregdo na NYSE mais de uma vez, prevalecendo apenas a
controladora, ou seja, um Unico nome.

As empresas selecionadas para andlise, conforme os critérios mencionados, estdo

dispostas no quadro n° 2.

Quadro 2 — Empresas selecionadas para anélise

Empresas listadas na BM&FBovespa que negociam
acoes na NYSE

Ramo de atuacao

Ambev - Companhia de Bebidas das Américas

Comércio de bebidas

Braskem S.A.

Petroquimica

BRF-Brasil Foods S.A.

Alimentos

Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — Eletrobras

Energia Elétrica

Companhia Brasileira de Distribuigdo

Comércio

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo —
SABESP

Sistema de Agua e Esgoto

Companhia Energética de Minas Gerais — CEMIG

Energia Elétrica

Companhia Paranaense de Energia — COPEL

Energia Elétrica

Companhia Siderurgica Nacional

Metalurgia e Siderurgia

Cosan Limited

Agcar e etanol

CPFL Energia S.A.

Energia Elétrica

Embraer S.A.

Acronaves ¢ peeas

Fibria Celulose S.A.

Celulose e Papel

Gafisa S.A.

Negocios Imobiliarios e Construgdo
Civil

Gerdau S.A.

Metalurgia e Siderurgia

GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Transporte Aéreo e Servigos

OiS.A

Telecomunicagdes

Petrobras - Petroleo Brasileiro S.A.

Petroleo e Gas

Tele Norte Celular Participagdes S.A. Telecomunicagdes
Telefonica Brasil S.A. Telecomunicagdes
TIM Participagdes S.A. Telecomunicagdes
Vale S.A. Mineragao

Fonte: Elaborado pelo autor
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Depois de selecionada a amostra, para cumprimento dos objetivos deste trabalho,
foram analisadas as demonstragdes contabeis ¢ suas respectivas notas explicativas (parte
integrante das mesmas e que esmiucam os devidos esclarecimentos e explicagcdes em relacdo
as informagdes contidas nas demonstragdes) referentes ao exercicio de 2011, disponibilizadas
para download no site da BM&FBovespa, das respectivas empresas. Para visualizagdo das
DFP e das NE foi utilizado software especifico (EmpresasNet) disponibilizado pela propria
BM&FBovespa.

Os termos utilizados na pesquisa para perdas pela ndo recuperabilidade foram
impairment, impairment loss, teste de recuperabilidade de ativos, ativo imobilizado, ativo
intangivel, perda do valor recuperavel dos ativos, perda do valor de recuperacao do ativo; para
os modelos de mensuragao aplicaram-se os termos valor liquido de venda, valor justo liquido
de despesa de venda e valor em uso.

Para sustentacdo da base tedrica desta pesquisa, foram elencadas as principais
normas ¢ pronunciamentos internacionais ¢ brasileiros referentes ao teste de impairment para
ativos imobilizados e intangiveis, bem como as principais definicdes e conceitos sobre os
termos fundamentais no entendimento do assunto.

A pesquisa norteou-se pelo método indutivo, pois partiu da andlise de uma amostra
especifica de uma populagdo geral, que levou a conclusdes mais amplas, dando-lhe

verossimilhanga nos resultados, conforme Lakatos e Marconi (2009, p. 86).

4 ANALISE E DESCRICAO DOS DADOS

Apbds verificar as Demonstragdes Financeiras Padronizadas e consolidadas das
empresas listadas na BM&FBovespa, assim como suas respectivas notas explicativas, foi
observado que do total das 22 empresas analisadas, 3 companhias (Ambev - Companhia de
Bebidas das Américas, Gerdau S.A. e GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. correspondentes a
13,64% da amostra) evidenciaram que para determinacdo do valor recuperavel foi utilizada a

metodologia do Valor Liquido de Venda (ou Valor justo liquido de despesa de venda).

Para a metodologia do Valor em Uso tendo por base a(s) unidade(s) geradora(s) de
caixa foram observadas 14 entidades (Braskem S.A., BRF-Brasil Foods S.A., Centrais
Elétricas Brasileiras S.A. — Eletrobras, Companhia Brasileira de Distribui¢do, Companhia de
Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo — SABESP, Companhia Siderurgica Nacional,

Cosan Limited, CPFL Energia S.A., Embraer S.A., Fibria Celulose S.A., Gafisa S.A., Oi S.A,,
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Petrobras — Petroleo Brasileiro S.A. e Tele Norte Celular Participacdes S.A., representando
63,64% do total).

Foi verificado que, do total das companhias verificadas, 5 empresas (Companhia
Energética de Minas Gerais — CEMIG, Companhia Paranaense de Energia — COPEL,
Telefonica Brasil S.A., TIM Participacdes S.A. e Vale S.A.) ndo informaram claramente o
modelo de cdlculo efetivamente aplicado na determinagdo do wvalor recuperavel,
correspondendo a 22,72% do total. Todos esses percentuais foram arredondados em duas

casas decimais. Esses dados estdo descritos no quadro n° 3.

Quadro 3 — Quantitativo geral dos resultados encontrados

Metodologia de I’nensurag:i.m do Quantidade de empresas Percentlfal .
Valor Recuperavel de Ativos (2 casas decimais)
Valor Liquido de Venda 3 13,64%
Valor em Uso 14 63,64%
Nao especificaram claramente 5 22,72%
TOTAL 22 100,00%

Fonte: Elaborado pelo autor

Conforme se observa no Quadro n° 3, hd um nimero consideravel de empresas que
ndo especificaram se foi usado para determinar o valor de recuperagdo dos ativos no teste de
impairment o valor liquido de venda ou o valor em uso; informaram apenas, como a norma
estabelece, usarem o maior valor entre os dois para posterior comparagdo com o valor
contabil. Verifica-se que a maioria das companhias da amostra baseou-se no valor em uso, € a
menor parte no valor liquido de despesa de venda.

O quadro n° 4 mostra, sob uma visdo geral, todas as companhias analisadas bem
como a natureza dos ativos, os modelos aplicados e as respectivas taxas de desconto para

determinagdo dos fluxos de caixa futuros (quando aplicado pela empresa).

Quadro 4 — Visio geral dos resultados da analise

Modelo de (’11:;’;3]:1?)
Empresa Natureza do mensuracio utilizado aplicada na Percentual da Taxa
P Ativo avaliado para determinar o p de desconto

projecio dos

valor recuperavel .
p fluxos de caixa

Ambev - Companhia
de Bebidas das Goodwill
Américas

Valor justo liquido de

WACC Nao informou
despesa de venda
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Valor em uso das

Braskem S.A. Goodwill Unidades Geradoras de WACC 9,3% a.a.
Caixa
. . Valor em uso das
BRE - Brasil Foods Imoblhza.do ¢ Unidades Geradoras de WACC 12,2% a.a.
S.A. goodwill .
Caixa
XA 0,
Centrais Elétricas Valor em uso das g:flgi?i's;’é? ?2818.23/',
Brasileiras S.A. — Imobilizado Unidades Geradoras de WACC ST °
. . a.a. Distribuigdo:
Eletrobras Caixa
5,45% a.a.
Companhia Brasileira Imobilizado, Valor em uso das
paniia - Intangivel e Unidades Geradoras de WACC 10,4% a.a
de Distribuicdo . .
goodwill Caixa
g:éggi?elﬁ?od];ésico do Imobilizado e Valor em uso das
~ . Unidades Geradoras de WACC Nio informou
Estado de Sao Paulo- Intangivel Caixa
SABESP
Companhia Energética .
de Minas Gerais — In;ﬁglll;z?i? ¢ Nio Informou - -
CEMIG v
Companhia Imobilizado e
Paranaense de Energia Intangivel Néo Informou WACC Nao informou
(COPEL) £
Companhia . Valor em uso da Unidade ~ N
Siderurgica Nacional Goodwill Geradora de Caixa Néo Informou 16,75% a.a.
Valor em uso das
Cosan Limited Goodwill Unidades Geradoras de Néo Informou -
Caixa
Imobilizado e Valor em uso das
CPFL Energia S.A. . Unidades Geradoras de Nao Informou -
Intangivel .
Caixa
Intangiveis em Valor em uso das Cotagdes de
Embraer S.A. give Unidades Geradoras de ¢ 1,83% a.a.
desenvolvimento . mercado
Caixa
Valor em uso das
Fibria Celulose S.A. Goodwill Unidades Geradoras de WACC 7,9% a.a.
Caixa
Imobilizado e Valor em uso das
Gafisa S.A. . Unidades Geradoras de WACC Nao informou
goodwill .
Caixa
Gerdau S.A. Goodwill Valor justo liquido de WACC Valores distintos para
despesa de venda cada segmento
GOL Linhas Aéreas Imobilizado e Valor justo liquido de

Nao informou

Inteligentes S.A. goodwill despesa de venda
Valor em uso das
Oi S.A Goodwill Unidades Geradoras de Néo informou 12% a.a.
Caixa
Petrobras - Petroleo Valor em uso das
o Imobilizado Unidades Geradoras de WACC N3io informou
Brasileiro S.A. .
Caixa
Tele Norte Celular . Valor em uso da Unidade . . o
Participagdes S.A. Goodwill Geradora de Caixa Néo informou 12%aa.
Telefonica Brasil S.A. ImOblllZfi doe Nao informou - -
Intangivel
. Imobilizado,
glg/l Participagoes Intangivel e Nio informou - 10% a.a.

goodwill
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] Av1 . 0,
Vale S.A. GOOdM,/lll ¢ Nao informou Nio informou M'flx.1mas. 8’0(/’
Intangéveis minimas: 5,5%

Fonte: Elaborado pelo autor

De um modo geral, as empresas analisadas se utilizaram mais do valor em uso do
que o valor justo liquido de despesa de venda para determinar o valor recuperdvel e também
pode se verificar no quadro n° 4 que valores referentes a taxa de desconto ndo foram
divulgados, fato esse que ndo contribui para um entendimento mais claro para os usudrios da
informagao do teste de impairment, sobre a geracao de caixa futuro. Observa-se também que
duas empresas aplicaram o teste sobre apenas uma unidade geradora de caixa, as quais foram

a Companhia Siderurgica Nacional e Tele Norte Celular Participagdes S.A.

4.1 EMPRESAS QUE APLICARAM O VALOR LiQUIDO DE VENDA

As trés empresas que informaram aplicar o valor liquido de venda foram: Ambev -

Companhia de Bebidas das Américas, Gerdau S.A. e GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

4.1.1 Ambev

A Ambev afirmou que ter realizado o teste sobre agio por expectativa de
rentabilidade futura (goodwill). O agio, que corresponde a 38% do total de ativos
consolidados da Ambev, conta no seu teste de recuperabilidade com julgamentos, estimativas
e premissas. O 4gio ¢é testado por unidade geradora de caixa baseado no valor justo liquido da
despesa de venda utilizando um fluxo de caixa descontado baseado em modelos de avaliagao
de aquisi¢do. A empresa ndo demonstrou os valores das premissas levadas em consideragdo;
informou que o valor justo se baseia:

e No primeiro ano, na melhor estimativa da Administragdo com relagdo ao fluxo de
caixa do ano corrente;

e Do segundo ao quarto ano do modelo, o fluxo de caixa ¢ baseado no orcamento da
Ambev aprovado pela Administragdo, sendo este preparado por pais de atuacdo da
empresa,

e Do quinto ao décimo ano do modelo, as informacdes do plano estratégico sdo

extrapoladas, utilizando-se de premissas simplificadas, como por exemplo, volume,
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custos unitdrios constantes e custos fixos vinculados a inflagdo, esta obtida por fontes
externas;

e Os fluxos de caixa ap6s o ultimo exercicio do modelo aplicado, sendo este o quinto
ou décimo ano, sdo extrapolados utilizando indices de longo prazo, com base em
fontes externas;

e As projecoes sdo preparadas na moeda funcional de cada unidade de negocio e

descontadas pelo custo médio ponderado de capital.

Ao término de 2011, a Ambev informou que a verificacdo anual de redugdo ao valor
recuperavel de ativos foi efetuada e, com base nas premissas descritas acima, ndo apurou uma

provisao relevante por redugdo ao valor recuperavel de ativos.

4.1.2 Gerdau S.A.

A Companbhia realizou testes de recuperacdo do goodwill para os seus segmentos de
negocio ao final do exercicio, em 31/12/2011, os quais representam o nivel mais baixo no
qual o agio ¢ monitorado pela Administracdo, com base em proje¢des de fluxo de caixa
descontados que levaram em consideragdo premissas como: custo de capital, taxa de
crescimento e ajustes aplicados aos fluxos em perpetuidade, metodologia para determinagao
de capital de giro, plano de investimentos e projecdes econdmico financeiras de longo prazo.
O periodo de projecao dos fluxos de caixa para dezembro de 2011 foi de cinco anos.

A empresa afirmou que as premissas utilizadas para determinar o valor justo pelo
método do fluxo de caixa descontado incluem: proje¢des de fluxo de caixa com base nas
estimativas da administragdo para fluxos de caixa futuros, taxas de desconto e taxas de
crescimento para determina¢do da perpetuidade. A taxa de crescimento da perpetuidade
considerada foi de 3% a.a para os segmentos Brasil, América Latina, A¢os Especiais ¢
Ameérica do Norte. As taxas de desconto utilizadas foram claboradas levando em considera¢ao
informagdes de mercado disponiveis na data do teste, as quais foram: 9,0% a.a para o
segmento América do Norte, 10,5% a.a. para o segmento Ac¢os Especiais, 10,75% a.a para o
segmento América Latina e 11,0% a.a para o segmento Brasil. Ao final do periodo ndo foram

identificadas perdas pela ndo recuperabilidade para o goodwill.
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4.1.3 GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

A segunda empresa, a GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A., informou que o valor do
agio ¢ testado anualmente através da comparagdo do valor contdbil com o valor justo
recuperavel da unidade geradora de caixa que, nesse caso, € a controlada operacional VRG. A
Administragdo afirmou exercer julgamento consideravel para avaliar o impacto de mudangas
operacionais e macroecondmicas com o objetivo de estimar os fluxos de caixa futuros e
mensurar o valor recuperavel desse ativo. A companhia atribuiu ao goodwill, Marcas e
Direitos de operacdes em aeroportos como vida util indefinida, quando da aquisi¢do da VRG
em 09 de abril de 2007 ¢ da Webjet em 03 de outubro de 2011, que sdo submetidos
anualmente, para efeitos de teste de redu¢do ao valor recuperavel considerando como unidade
geradora de caixa, as operacdes das controladas. O valor recuperavel desses ativos foi testado
para a data base de 31 de dezembro de 2011 e ndo identificaram perda ao valor recuperavel
para estes ativos.

Para o imobilizado, a empresa reconheceu, em 2011, o montante de RS
50.653.000,00 de redugao ao valor recuperavel (impairment) do ativo imobilizado conforme
descrito:

e Na VRG foi reconhecido o total de R$ 23.250.000,00, os quais sao divididos em: (i)
provisdo para aeronave sob arrendamento (PR-VAC) de R$ 5.582.000; (ii) itens
rotaveis da frota 737-300 e financeiro de frota 767-300 no total de R$ 17.668.000,00;

e Na Webjet foi reconhecido o total de R$ 27.403.000,00, sendo (i) R$ 4.624.000,00 de
valor justo de itens rotaveis de aeronaves reconhecidos na data da aquisicdo; e (ii) R$
22.779.000,00 resultante da perda ao valor recuperavel das aeronaves proprias WJA,

WIF, WIH, WIJI, WJJ e WJK ¢ de pegas consideradas obsoletas;

Apesar de ter reconhecido perda por impairment a companhia ndo divulgou como a

mesma chegou a estes valores.

4.2 EMPRESAS QUE APLICARAM O VALOR EM USO

As quatorze empresas que informaram utilizar como metodologia o valor em uso
para apurar o valor recuperavel de seus ativos foram: Braskem S.A., BRF-Brasil Foods S.A.,

Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — Eletrobras, Companhia Brasileira de Distribuigao,
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Companhia de Saneamento Bésico do Estado de Sdo Paulo — SABESP, Companhia
Siderurgica Nacional, Cosan Limited, CPFL Energia S.A., Embraer S.A., Fibria Celulose
S.A., Gafisa S.A., Oi S.A., Petrobras — Petroleo Brasileiro S.A. e Tele Norte Celular
Participacdes S.A.

4.2.1 Braskem S.A.

Em dezembro de 2011, a Braskem avaliou a recuperabilidade dos &gios dos
segmentos operacionais Poliolefinas e Vinilicos e da Unidade Geradora de Caixa UNIB-Sul,
através do método do valor em uso (com base no fluxo de caixa descontado), ndo
identificando perda. As premissas utilizadas para determinar o fluxo de caixa descontado
incluem: fluxo de caixa para cinco anos com base no Plano de Negocios, taxa de desconto
baseada no Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) de 9,3% a.a. e taxa de crescimento
para determinac¢do da perpetuidade com base na inflagdo anual do IPCA de 5%. Dado o
impacto potencial nos fluxos de caixa da “taxa de desconto” e da “taxa de crescimento para
perpetuidade”, a companhia afirmou ter efetuado andlise de sensibilidade com mudangas

nessas variaveis.

4.2.2 BRF-Brasil Foods S.A.

No ultimo trimestre de 2011 a Companhia realizou analise de indicios de perda no
valor recuperavel do ativo imobilizado e identificou a necessidade da realizacdo de avaliagao
da recuperagdo do valor de algumas unidades produtivas. Dessa forma, foram elaborados os
fluxos de caixa descontados destas unidades ¢ nao foi identificada a necessidade de registro
de provisdo para perda de valor recuperavel. Na elaboragdo dos fluxos de caixa descontados, a
Administragdo utilizou o WACC (12,2% a.a.) como taxa de desconto ¢ inflagdo variando de
5,40% a 4,27%. O valor dos custos de empréstimo capitalizados durante o exercicio findo em
31.12.11 foi de aproximadamente R$ 19.937.000,00. A taxa média ponderada utilizada para
determinar o montante dos custos de empréstimo passiveis de capitalizacdo foi de 7,82%.

Para o intangivel (no qual esta registrado o goodwill), a companhia efetuou o teste de
impairment baseado no seu valor em uso que foi determinado com base nas projecdes de
fluxo de caixa descontado, conforme o nivel de alocagdo dos agios e ativos intangiveis aos

grupos de unidades geradoras de caixa. Os fluxos de caixa descontados foram elaborados com
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base no orgamento plurianual (2012-2016) da empresa e proje¢des de crescimento até 2021
(9,3% a.a. até¢ 18,2% a.a.). A empresa ndo apurou nenhuma provisdo para perdas por

impairment referentes ao goodwill.

4.2.3 Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — Eletrobras

A companhia informou que definiu o valor recuperavel de seus ativos de longo prazo
(imobilizado) com base em valor em uso o qual é avaliado com base no valor presente do
fluxo de caixa futuro estimado. Os valores alocados as premissas representam a avaliacdo da
Administragdo da companhia sobre as tendéncias futuras do setor elétrico e sdo baseadas tanto
em fontes externas de informagdes como dados histéricos. O fluxo de caixa foi projetado com
base no resultado operacional e proje¢des da Companhia até o término da concessdo, tendo
como premissas principais:

a) crescimento orginico compativel com os dados historicos e perspectivas de
crescimento da economia brasileira;

b) taxa média de desconto (5,49% para geragdo, 5,28% para transmissdo e 5,45%
distribuicdo) obtida através de metodologia usualmente aplicada pelo mercado,
levando em consideragdo o custo médio ponderado de capital;

¢) ataxa de crescimento nao inclui inflagao.

A andlise determinou a necessidade de constituicdo de provisdo para perdas nos
seguintes empreendimentos no ano de 2011:

a) Eletrosul — Face ao atraso da entrada em operagdo da Usina Hidrelétrica Passo Sao
Jodo, os fluxos de caixa futuros serdo insuficientes para cobrir os custos. Portanto, a
Companhia reconheceu impairment no montante de R$ 107.664.000,00;

b) Amazonas Energia (segmento de distribuicdo) — No ano de 2010 a ANEEL
determinou uma nova metodologia de reajuste tarifario que inclui, entre outros
fatores, a reducdo na remuneracdo dos ativos (WACC regulatério). Esses fatores
levaram a necessidade de se reconhecer impairment sobre os ativos de distribuicao
no valor de R$ 573.731.000,00, sendo R$ 69.546.000,00, em 2011;

c) Furnas — A Companhia reconheceu impairment sobre as Usinas Hidrelétricas de
Batalha e Simplicio, no montante de R$ 349.444.000,00 neste exercicio, tendo em
vista um aumento na estrutura de custos impostas pelo atraso nas obras de construgao

das usinas hidrelétricas.
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Como verificado, a empresa utilizou trés taxas de desconto especificas para calcular

o fluxo de caixa descontado na realizagdo do teste.

4.2.4 Companhia Brasileira de Distribuicao

Ao final do exercicio, a companhia efetuou calculo para determinar o valor de
recuperagdo dos ativos liquidos. Na avaliacdo do valor recuperavel, afirmou que o fluxo de
caixa futuro estimado ¢ descontado ao valor presente adotando-se uma taxa de desconto, que
representa o custo de capital da Companhia (“WACC”), antes dos impostos, que reflita as
avaliagOes atuais do mercado quanto ao valor do dinheiro no tempo e os riscos especificos do
ativo. O valor liquido de uso é determinado pelo valor presente liquido de fluxo de caixa que
sera gerado pelo uso dos bens nas atividades ou na produgdo. Deve ser feita uma prospecgao
futura de receitas e deduzir os custos relacionados as receitas que serdo geradas pelo método
“Income Approach”. As evidéncias de deterioracdo do ativo ou unidade geradora de caixa sdo
dadas pelo Valor Contabil dos Ativos x 30% da Receita Liquida no ano. Foram testados os
imobilizados, intangiveis e goodwill, ndo havendo necessidade de impairment em nenhum dos

casos.

4.2.5 Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo —- SABESP

A empresa adota para o teste de impairent a metodologia de apuragdo do valor em
uso, principalmente dos ativos de concessdo, por meio do fluxo de caixa descontado,
considerando um periodo de cinco anos. De 2017 até o prazo final de cada concessdo, o fluxo
de caixa operacional ¢ atualizado anualmente em 4,5% e ajustado a valor presente pelo custo
médio ponderado de capital (WACC). O processo de estimativa do valor em uso envolve a
utilizagdo de premissas, julgamentos e estimativas sobre os fluxos de caixa futuro e representa
a melhor estimativa da Companhia, aprovada pela Administracdo. No fim do exercicio de
2011 a Administracao avaliou que ndo ha qualquer indicativo de que os valores contabeis nao

serdo recuperados através de operacdes futuras.
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4.2.6 Companhia Siderurgica Nacional

Em 31 de dezembro de 2011 a companhia efetuou o teste de impairment para o
goodwill. O valor recuperavel da unidade geradora de caixa Prada Embalagens foi
determinado com base no relatério de avaliagdo econdmica fornecido por avaliadores
independentes. Foi utilizado o valor em uso como metodologia de determinacdo do valor
recuperavel, cujas premissas se basearam na: média da Margem Bruta de cada Unidade
Geradora de Caixa baseada no historico e nas projegdes aprovadas pelo Conselho para os
préoximos 3 anos; atualizacdo de custos baseados em projecdes de inflacdo de longo prazo;
taxa de crescimento médio de 2,1% a.a. utilizada para extrapolar os fluxos de caixa apoés
periodo orcado e taxa de desconto de 16,75% a.a. antes do Imposto de Renda e Contribui¢ao
Social. A empresa ndo informou se a taxa de desconto utilizada pelos avaliadores
independentes foi o WACC. Em decorréncia desta avaliagdo foi registrado o ajuste de reducgao

do valor recuperavel no montante de R$ 60.861.000,00.

4.2.7 Cosan Limited

A Companhia informou utilizar para determinacdo do valor recuperavel o método do
valor em uso tendo como base a proje¢do dos fluxos de caixa esperados das unidades
geradoras de caixa. Durante a projecdo, as premissas chaves consideradas estio relacionadas a
precos de venda das commodities, custos operacionais, investimento de capital e taxas de
descontos (ndo informadas). Afirmou que a determinacdo da recuperabilidade dos ativos
dependera dessas premissas chaves que sdo influenciadas pelas condigdes de mercados,
tecnologicas, econdmicas vigentes no momento em que essa recuperabilidade ¢ testada. Como
resultado dos testes efetuados, nenhuma despesa por impairment de ativos e agio foi
reconhecida pela empresa. Vale salientar que o exercicio social referente a 2011 da
companhia iniciou-se em 01/04/2011 e terminou em 31/03/2012, em virtude do ramo de

atuagdo da mesma.

4.2.8 CPFL Energia S.A.

A Companhia avaliou eventuais indicativos de desvalorizagdo de seus ativos que

pudessem gerar a necessidade de testes sobre o valor de recuperacdo tanto para o imobilizado
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quanto para os intangiveis (incluindo o goodwill). Tal avaliacdo foi baseada em fontes
externas e internas de informacao, levando-se em consideragdo variagdes em taxas de juros,
mudangas em condi¢des de mercado, dentre outros. Para fins de andlise de recuperacdo dos
ativos intangiveis com vida Util indefinida (incluindo o 4gio), a Companhia utilizou o método
do valor em uso para avaliar o valor recuperavel de cada Unidade Geradora de Caixa. Assim,
os respectivos fluxos de caixa foram elaborados através da avaliacdo da Administragdo sobre
as tendéncias futuras no setor elétrico, baseados tanto em fontes externas como em dados
historicos. O resultado desta avaliagdo para todos os periodos apresentados ndo apontou
indicativos de redugdo no valor recuperavel para nenhum destes ativos, ndo havendo,
portanto, perdas por impairment a serem reconhecidas. Vale salientar que a empresa nao

informou as taxas de desconto aplicadas.

4.2.9 Embraer S.A.

Ao final do exercicio de 2011, a empresa informou que avaliou todas as suas
unidades geradoras de caixa sem encontrar indicadores de perda, no entanto existindo
unidades geradoras de caixa relacionadas a ativos intangiveis em desenvolvimento e,
consequentemente, a companhia efetuou andlise de impairment para estes casos. O valor
recuperavel de uma Unidade Geradora de Caixa foi determinado com base em calculos do
valor em uso. Esses calculos usaram proje¢des de fluxo de caixa, antes do imposto de renda e
da contribuicdo social, baseada em or¢amentos financeiros aprovados pela Administragdo
para um periodo de cinco anos.

As principais premissas utilizadas nos célculos do valor em uso foram: margem
bruta, taxas de crescimento e taxas de desconto (que correspondem as taxas baseadas em
cotagdes de mercado considerando o periodo de fluxo de caixa orgado utilizado pela
Companhia, sendo 1,83% ao ano em 31 de dezembro de 2011). Nenhuma perda por
impairment (exceto para aeronaves) foi registrada para o ativo intangivel em

desenvolvimento.

4.2.10 Fibria Celulose S.A.

A empresa realizou o teste de recuperabilidade do goodwill em trés unidades

geradoras de caixa: Aracruz, Jacarei - SP e Trés Lagoas - MS. Em 31 de dezembro de 2011 a
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recuperacdo do montante do agio foi testada com base no seu valor em uso, utilizando o
modelo de fluxo de caixa descontado para as Unidades Geradoras de Caixa. Os fluxos de
caixa foram descontados a valor presente através da aplicagdo da taxa determinada pelo
WACC (7,9% a.a.). A projecao de fluxo de caixa contemplou o periodo de dez anos, sendo o
montante resultante dessa projecdo acrescido do valor residual calculado pela perpetuacdo do
saldo de caixa no décimo ano, descontado ao valor presente pelo WACC e diminuido da
expectativa de crescimento do PIB. Como premissas para o calculo, a companhia afirmou
utilizar a margem bruta or¢ada com base no desempenho passado e em suas expectativas para
o desenvolvimento do mercado e taxas de crescimento médias ponderadas. Apos os calculos,

ndo foi reconhecida nenhuma perda por impairment para o periodo analisado.

4.2.11 Gafisa S.A.

Para estimar o valor em uso dos ativos, a empresa afirmou que os fluxos de caixa
futuros estimados sdo descontados ao seu valor presente utilizando uma taxa de desconto
antes dos impostos que reflita o custo médio ponderado de capital para a indistria em que
opera a unidade geradora de caixa. As premissas chave foram baseadas no desempenho
historico da Companhia e em premissas macroecondmicas razoaveis e fundamentadas com
base em proje¢des do mercado financeiro, documentadas e aprovadas pela Administragao da
Companhia. O teste de recuperagdo dos ativos intangiveis da Companhia resultou na
necessidade de reconhecimento de provisdo para realizacdo (impairment) do exercicio findo
em 31 de dezembro de 2011 no montante de R$ 10.430.000, referente ao agio na aquisi¢do da

CIPESA. Em relagdo ao imobilizado, ndo havia indicadores de perda.

4.2.12 Oi S.A.

Em dezembro de 2011 a empresa informou que realizou as andlises anuais do valor
recuperavel, teste de impairment sobre o goodwill, baseados em proje¢des de fluxo de caixa
descontados de dez anos, com utilizagdo de perpetuidade no ultimo ano, prazo pelo qual a
entidade estimava recuperar os investimentos quando da aquisigdo dos negocios, aplicando a
taxa média de crescimento de 18,7% para provedor de internet e 5,3% para multimidia, taxa
de desconto de 12% a.a., com utiliza¢do de perpetuidade no ltimo ano. Baseou-se no valor

em uso das Unidades Geradoras de Caixa. Vale destacar que a companhia nao informou o tipo
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de taxa de desconto aplicada no valor em uso e a mesma nao apurou perdas apds a realizagdo

do teste.

4.2.13 Petrobras — Petréleo Brasileiro S.A.

De acordo com a Petrobras, o valor recuperavel utilizado para avaliagdo do teste de
reducdo ao valor recuperavel sobre o imobilizado foi o valor em uso, o qual foi estimado com
base no valor presente de fluxos de caixa futuros, resultado das melhores estimativas da
Companhia. Os fluxos de caixa, decorrentes do uso continuo dos ativos relacionados, sdo
ajustados pelos riscos especificos e utilizam a taxa de desconto pré-imposto a qual deriva da
taxa pds-imposto estruturada no WACC (valor ndo informado).

As principais premissas dos fluxos de caixa sdo: pregos baseados no ultimo plano
estratégico divulgado, curvas de produgdo associadas aos projetos existentes no portfolio da
Companhia, custos operacionais de mercado e investimentos necessarios para realizagdo dos
projetos. A avaliagdo de impairment das unidades geradoras de caixa dos ativos, segundo a
companhia, resultou em uma perda de R$ 473.000.000,00 relacionada, principalmente, aos
ativos em producdo no Brasil nos campos de Petroleo e Gas Natural.

Perdas reconhecidas em periodos anteriores para alguns Campos de Petroleo e Gas
Natural, diminuiram ou deixaram de existir, considerando, principalmente, o gerenciamento
de reservatorio que resultou em incremento da recuperagdo dos reservatérios, resultando
numa reversao de R$ 61.000.000,00.

Para as unidades de abastecimento, devido a redug¢do das margens dos produtos no
Complexo Petroquimica Suape em seus mercados de atuagdo, bem como ao aumento no
investimento total dos projetos, o valor contabil do imobilizado foi determinado como maior
que o seu valor recuperavel ¢ um ajuste para redugdo ao valor recuperavel de RS

109.000.000,00 em Petroquimica Suape ¢ R$ 167.000.000,00 em Citepe foi reconhecido.

4.2.14 Tele Norte Celular Participacdes S.A.

Baseada no valor em uso, a companhia, ao final do exercicio (31 de dezembro de
2011), afirma ter realizado o teste de impairment, com base em projecdes de fluxo de caixa
descontados de dez anos, com utilizagdo perpétua no ultimo ano, prazo pelo qual a entidade

estimava recuperar os investimentos quando da aquisi¢ao dos negocios, aplicando a taxa de
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crescimento de 57,3% para TV a cabo e 37,0% para Meios de pagamento, taxa de desconto de
12% (ndo especificada), com utilizagdo de perpetuidade no Gltimo ano. Os resultados dos
testes ndo mostraram a necessidade provisdo para perdas pela ndo recuperabilidade do agio

testado.

4.3 EMPRESAS QUE NAO ESPECIFICARAM CLARAMENTE O METODO APLICADO

As empresas que nao informaram claramente a metodologia de calculo utilizada
foram: Companhia Energética de Minas Gerais — CEMIG, Companhia Paranaense de Energia

— COPEL, Telefonica Brasil S.A., TIM Participagdes S.A. e Vale S.A.

A CEMIG informou apenas que realiza o teste de impairment sobre os ativos
imobilizado e intangivel ¢ que a mesma ndo encontrou indicios de perda pela ndo

recuperabilidade.

A COPEL afirmou que utiliza para determinagdo do valor recuperavel o valor em
uso, ou valor equivalente aos fluxos de caixa descontados (antes dos impostos), derivados do
uso continuo do ativo até o fim de sua vida util. Nao identificou necessidade de constituigao

de provisdo para impairment.

O teste de recuperagdo dos ativos imobilizados e intangiveis da Telefonica Brasil
S.A. e suas controladas foi realizado, ndo resultando na necessidade de reconhecimento de
perdas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, visto que o valor estimado de
mercado excedeu o seu valor liquido contdbil na data de avaliagdo. Nao especificou se
utilizou o valor liquido de venda ou o valor em uso, apesar de ter especificado os dois

modelos.

A TIM Participagdes S.A. realizou o teste sobre os ativos imobilizados e os ativos
intangiveis, incluindo 4gios e os resultados desses testes ndo indicaram nenhuma necessidade
de provisdao contabil. Informou ter aplicado as premissas contidas no Plano Industrial da
Companhia para 10 anos utilizando taxas de crescimento compativeis com o mercado em que

a Companhia opera e taxa de desconto de 10% a.a. ndo especificada.

A Vale S.A., assim como as empresas anteriores, informou que utiliza para
determina¢do do valor recuperavel o maior valor entre o valor justo menos custos de venda e

o método do valor em uso que tem como base a projecao dos fluxos de caixa esperados dos
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negocios na data da avaliagdo até a data esperada do fim da vida 1til da mina, processo fabril
ou negocio. Os fluxos de caixa utilizados foram projetados com base na vida util de cada
unidade (consumo das reservas no caso das unidades minerais) e considerou taxas de
descontos mdximas e minimas (8,0% - 5,5%, sem informar o tipo) que refletem riscos
especificos relacionados aos ativos relevantes em cada unidade geradora de caixa,
dependendo de sua composi¢do e localizagdo, ndo reconhecendo nenhuma perda por

impairment no periodo analisado.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo desta pesquisa foi identificar e analisar os modelos de mensuragdo do
impairment test utilizados pelas empresas de capital aberto que divulgam informacdes no
mercado de capitais brasileiro e também no mercado norte americano, o qual foi cumprido
através da concretizacdo de todos os objetivos especificos, onde foram elencados os conceitos
e defini¢des sobre ativo, ativo imobilizado, ativo intangivel, fair value, e o impairment test,
bem como os principais normativos nacionais € internacionais sobre o teste.

Sobre o impairment, a 1AS 36 do IASB estabelece dois modelos especificos para a
mensuracao do teste de recuperabilidade de ativos, os quais sdo o Valor Liquido de Venda e o
Valor em Uso. O CPC, em consonancia com a IAS 36, segue o entendimento do IASB, porém
adota a terminologia Valor justo liquido de despesa de venda e Valor em Uso.

Apo6s andlise das informagdes das empresas brasileiras listadas na BM&FBovespa
que também negociam ag¢des na NYSE, conclui-se que as 3 empresas (13,64%) que
informaram adotar a metodologia do valor liquido de venda demonstraram em suas notas
explicativas que usam estimativas da propria administragdao para apuracao deste valor. A IAS
36 afirma que essa pratica deve ser adotada quando ndo existir um contrato de venda firmado,
ou um mercado ativo para negociacdo do ativo objeto de avaliacdo do valor recuperavel.
Logo, pode-se concluir que, apesar das companhias ndo terem informado, possivelmente ndo
existiram as condigdes previstas pela norma do IASB. Apenas a GOL Linhas Aéreas
Inteligentes S.A. reconheceu perda por impairment.

As empresas que informaram adotar o valor em uso foram quatorze, que
corresponderam a 63,64% do total. Todas se basearam em projecdes de fluxo de caixa futuro
aplicadas a uma taxa de desconto para as Unidades Geradoras de Caixa, ndo sendo aplicados
os testes para ativos isolados, conforme determina a IAS 36. Do total das companhias que
adotaram o valor em uso, quatro reconheceram provisao para perda no valor recuperavel de
seus ativos em 2011, as quais foram: Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — Eletrobras,
Companhia Siderurgica Nacional, Gafisa S.A e Petrobras — Petrdleo Brasileiro S.A. Foi
observado que as companhias (possuidoras de representatividade na economia brasileira)
adotaram em maior numero o modelo do Valor em Uso, sendo este mais oneroso e complexo
que o Valor justo liquido de despesa de venda, pois envolve grande exercicio de julgamento
profissional dos contadores.

Em 22,72% das companhias restantes (cinco empresas), ndo foi identificado

claramente qual foi o modelo aplicado: se o valor liquido de venda ou o valor em uso para
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apuragao do valor recuperavel. Todas demonstraram aplicar um ou outro modelo como sugere
o CPC 01 — RI1. Afirmaram ter realizado o teste de impairment ¢ nao reconheceram a
necessidade de constituir provisdo para perda em seus ativos. Foi observado também que
metade das empresas analisadas utilizou como taxa de desconto o custo médio ponderado de
capital, o WACC. Dessa parcela, apenas quatro informaram um valor especifico e duas
informaram mais de uma taxa para descontar seus fluxos de caixa futuros. A Embraer S.A. foi
a Unica empresa que afirmou adotar taxas de desconto baseadas em cotagdes de mercado
considerando o periodo de fluxo de caixa or¢ado utilizado pela companhia.

De forma geral, todas as empresas analisadas, apesar de adotarem os padrdes
internacionais de mensuracao do teste de impairment, ndo divulgaram detalhadamente os
valores apurados ou como o teste foi efetuado, de modo a proporcionar um entendimento
claro e completo de como foram obtidos os resultados demonstrados nas suas notas
explicativas, por serem, também, estas informagdes de interesse do controle da administragao,
que de alguma forma devem ser sigilosas, para preservar a competitividade das companhias.

Este estudo teve relevancia pelo fato de ainda ndo existirem no Brasil estudos
publicados exclusivamente relacionados com os modelos de mensuragdo do impairment test
(a principal limitacdo desta pesquisa), tendo proporcionado uma visdo ampla das empresas
brasileiras da BM&FBovespa que negociam agdes no mercado de capitais norte americano.

Em suma, o objeto desta pesquisa foi atendido satisfatoriamente, pois todos os
questionamentos levantados foram atendidos.

Como propostas de pesquisas futuras, recomenda-se verificar esse tipo de andlise
para setores especificos da economia. Também se sugere estudar como as premissas de
cdlculo das empresas interferem no resultado, ou efetuar uma andlise da percepcdo dos

usuarios da informacao a respeito dos modelos aplicados no impairment test.
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