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RESUMO

Este trabalho tem o objetivo de verificar o tratamento dado pelas empresas pertencentes aos
setores Construcdo Civil e Automotivo com relacdo aos indicios externos de perda de valor
recuperavel de seus ativos decorrentes da crise econdémico-financeira iniciada em 2008. Para
isso 0 estudo foi dividido em quatro etapas. A partir de uma andlise qualitativa do cenario
macroecondmico de 2004 a 2009, foram determinadas varidveis macroecondmicas potenciais,
que refletem os fundamentos econémicos e a realidade de mercado num periodo de crise
mundial, sendo as seguintes: demanda interna; investimento; endividamento; variacdo de taxa
de cambio e restricdo de liquidez. Num segundo momento, buscou-se a definicdo de medidas
contdbeis com presuncdo de correlagdo pertinente com as varidveis determinadas
anteriormente, ou seja, proxies que representam caracteristicas macroeconémicas a nivel
operacional das empresas. Definidas as proxies correspondentes, foram coletadas informacdes
contébeis/financeiras no banco de dados Economatica, para a certificacdo de transicdo de
tendéncia favoravel de resultados num periodo pré-crise (2004 a 2007), para uma tendéncia
desfavoravel de resultados a partir do estopim da crise (2008 e 2009). Os resultados dessa
etapa confirmam a mudanca de tendéncia, aqui entendida como INDICIO de possivel perda
de valor recuperavel; 97% das empresas mostraram existéncia de indicio para pelo menos
uma proxy; 51% do total da amostra, foram consideradas empresas de alto indicio de perda
por apresentarem INDICIO em pelo menos 3 proxies e portanto, estas, deveriam realizar teste
de impairment. Entretanto a analise de contetdo realizada na terceira etapa mostra que apenas
12% da amostra apontou em nota explicativa a verificagdo de existéncia de evidéncias para
realizacdo dos célculos de recuperabilidade de seus ativos. O confronto de resultados
realizado na quarta etapa mostra que 53% das empresas que deveriam ter realizado o teste de
impairment ndo o fizeram. Portanto a pesquisa apontou que as empresas compreendidas na
amostra foram omissas as evidéncias decorrentes da crise de perda por deterioracdo de valor
nos anos 2008 e 2009.

Palavras-chave: Impairment test; Crise Econdmico-financeira; Indicios de perda.



ABSTRACT

This work aims to verify the treatment given by the companies belonging to the sectors
Construction and Automotive with respect to external signs of impairment of assets resulting
from the economic and financial crisis that began in 2008. For this, the study was divided into
four stages. From a qualitative analysis of the macroeconomic situation from 2004 to 2009
were determined potential macroeconomic variables that reflect economic fundamentals and
market reality in a period of global crisis, with the following: domestic demand, investment,
debt; rate variation rates and liquidity constraints. Secondly, we sought to define accounting
measures with the assumption of correlation with the relevant variables determined earlier, ie,
proxies representing macroeconomic characteristics at the operating companies. Defined the
corresponding proxies, information was collected accounting / finance in the database
Economaética to BBB transition results in a bias in favor of pre-crisis period (2004-2007), a
trend of unfavorable results from the outbreak of the crisis (2008 and 2009). The results of
this stage confirm the change in trend, here understood as INDICATION possible
impairment, 97% of companies have shown evidence for the existence of at least one proxy,
51% of the total sample, firms were considered high evidence of loss INDICATION for
presenting at least three proxies and therefore they should perform impairment testing.
However, the content analysis performed in the third step shows that only 12% of the sample
indicated in a note to check the existence of evidence for the calculations of the recoverability
of its assets. The comparison of results performed on the fourth step shows that 53% of
businesses that should have carried out the impairment test did not. Therefore the survey
indicated that the undertakings included in the sample were missing the evidence arising from

the crisis of impairment loss in value in the years 2008 and 2009.

Keywords: Impairment test; Economic and Financial Crisis; Evidence of devaluation.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

A opcao de captacdo de recursos no mercado de capitais se tornou bastante
atraente para as grandes empresas. De acordo com dados da CVM, a partir de 2004 houve
uma evolucdo positiva de emissbes de papéis. Com isso, as opg¢des de investimento se
diversificam, intensificando a exigéncia de uma informacdo contabil de qualidade e a
necessidade de um bom entendimento desta para que seja possivel a escolha da melhor
oportunidade de negdcio.

Nesse sentido, as normas contabeis internacionais, seguindo o objetivo
tedrico da Contabilidade, manifestam-se definindo tratamentos contabeis adequadas as
novas situacGes surgidas com as praticas empresariais, de modo que as reacgdes
patrimoniais a estas, estejam reconhecidas de forma correta, atendendo o usuério.

De acordo com um estudo feito em 2009 pela Fundacéo do Desenvolvimento
Administrativo (Fundap), as empresas reagem as alteracdes no cenario e na politica
econdmica e essas mudancas afetam a capacidade de geracdo de lucro e de investimento
desses agentes. Segundo a Fundacdo, o aprofundamento de crises financeiras
internacionais gera um efeito-contagio sobre o0 desempenho das companhias abertas.

Uma vez que as condi¢des de mercado possam significar perda no valor dos
recursos de uma entidade, o valor atribuido a estes no Balanco Patrimonial deve ser
corrigido. Estes recursos sdo os ativos da entidade, sendo eles imobilizados, ativos
financeiros e intangiveis em geral. O instrumento contabil que adequa o valor registrado
desses elementos aos efeitos externos de deterioracdo sob a entidade é o teste de
impairment.

A normatizagdo brasileira acerca deste assunto se da pelo Pronunciamento
Técnico CPC 01 — Reducdo ao valor Recuperavel de Ativos, correlacionado & Norma
Internacional de Contabilidade - IAS 36 (Impairment of Assets). Segundo o
pronunciamento, no momento em que o valor registrado no Balanco Patrimonial de um
ativo ndo mais corresponde ao valor esperado de retorno econémico para a empresa, ou
seja, as expectativas de fluxos de caixa futuros, deve-se ajusta-lo por meio de uma perda,

que deve corresponder ao resultado da diferenca entre o valor contabil e o valor



recuperavel (valor justo liquido de despesa de venda e o0 seu valor em uso) quando este
for menor. A comparacéo entre os dois valores é chamada teste de impairment. Ademais,
a empresa deve ser responsavel por identificar anualmente situagdes em que um ativo
possa ter sofrido desvalorizacdo. Sobre essa “autonomia da administra¢do”, Bini e Bella
(2007), destacam que fato da norma do FASB sobre impairment (SFAS n° 144) conferir
grande discricionariedade & geréncia para construir as projecfes que servem como base
para o célculo do valor dos ativos, e, por conseguinte, determinar a ocorréncia e a
extensdo das perdas por impairment, apresenta-se como principal ponto de fragilidade de
procedimento.

Além da dependéncia de identificacdo interna de um indicador de
irrecuperabilidade, o teste de impairment requer procedimentos de mensuragdo (do valor
recuperavel). Devido a esses fatores a aplicacdo deste instrumento possui teor subjetivo.

A subjetividade € inerente a todo processo de mensuragdo, encontra-se
presente em diversos aspectos do processo decisério e ndo deve constituir obstaculo para
a precificacdo e o reconhecimento de ativos (FUJI e SLOMSKI, 2003). Da mesma forma,
decidir sobre se alteracdes nas condicGes vigentes ou surgimento de novos eventos
significam mudancas em uma estimativa ja feita, representa um avango, pois como afirma
Fuji e Slomski (2003) a mensuracgdo do ativo, sob a ética da subjetividade, em detrimento
de se optar por um valor objetivamente verificavel, busca a melhor expressdo do valor
num determinado contexto.

Apesar da subjetividade da aplicacdo do impairment test, acredita-se que
diante do mesmo indicador, empresas que realizam as mesmas atividades utilizem
premissas semelhantes na mensuragdo do valor recuperdvel para ativos de mesma
natureza. O FASB (2001b) destaca que o fato de a norma demandar que eventos e
circunstancias semelhantes sejam contabilizados utilizando-se 0 mesmo modelo contabil,
aumenta o valor informativo das demonstracGes contdbeis, uma vez que gera maior
comparabilidade e fidelidade as informac6es divulgadas. Um exemplo de aplicacdo dessa
premissa seria a utilizacdo da mesma taxa de desconto para estimativa de valor de uso
para mesma classe de ativos.

O CPC 01 apresenta algumas situacfes como referéncia de indicacbes de
deterioracdo. Entre elas, a diminuicdo significante de valor de mercado, mudancas
também significativas no ambiente tecnol6gico, econémico ou legal com efeito adverso

sobre a entidade, evidéncia disponivel de obsolescéncia ou de dano fisico de um ativo,



evidéncia de que o desempenho econdmico de um ativo é ou seré pior que o esperado. A
empresa deverd divulgar esses eventos e circunstancias, além dos ativos afetados.

Dentre as varias situacfes indicativas de que a empresa ndo conseguird
recuperar o valor de determinado investimento, pressupde-se que uma em particular
configura-se como tipica justificativa de ocorréncia dessa deterioracdo: uma crise
econémico-financeira. Tome-se 0 exemplo mais recente da crise econdémico-financeira
internacional de 2008, para efeito do presente trabalho, a qual possui representatividade

de situacOes dessa natureza.

1.2 Justificativa do estudo

Com relacgdo as orientacdes da IAS 36, a Ernest & Young e FIPECAFI (2008)

elencam de forma resumida os passos a serem seguidos para determinacdo de

impairment:
1° Passo Identificacdo do menor nivel de geragdo de caixa;
2° Passo Identificacdo dos indicativos de perda do valor de recuperagdo;
3° Passo Determinagdo da metodologia para avalia¢do;
4° Passo Definicéo das premissas a serem utilizadas no célculo do valor de recuperacéo;
5° Passo Reconhecimento contabil da perda; e
6° Passo Divulgacéo nas demonstracdes financeiras.

Quadro 01 - “Procedimentos de Impairment”.
Fonte: Adaptado de Ernest & Young e FIPECAFI, 2008.

Diante da viséo ordenada do procedimento de impairment, percebe-se que
analisar as circunstancias que culminaram na necessidade de possivel perda e a
metodologia aplicada anteriormente ao seu registro, se faz relevante para s0 entdo,
posteriormente, verificar seus efeitos e desdobramentos.

Portanto, o presente estudo apresenta como enfoque, a associagdo de um
ponto chave do teste de impairment — a decisdo de quando o fazer, com o cenario de crise
econémico-financeira. Sera analisada a repercussao direta da crise iniciada nos EUA em

2008, nos ativos de entidades brasileiras.



De acordo com uma pesquisa de previsdo feita pela PriceWaterHouse Cooper
em dezembro de 2008, no Brasil os setores da economia mais afetados pela crise foram o
Automobilistico, Financeiro e o da Construcdo Civil. A pesquisa se desenvolveu por
meio de entrevista com executivos de cargos estratégicos em empresas de capital aberto e
grandes corporacdes de significativa participacdo na economia do pais, e resultou em um
ranking dos setores mais impactados pela crise, conforme o quadro:

RANKING SETORIAL

IMPACTOS
10 20 30 40 50

Setores mais afetados pela crise ~ Automotivo Financeiro Construgdo Civil Bens de Capital Mineracéo
SIS que_sofrerao . Automotivo Construgdo Civil Financeiro Bens de Capital Comeércio
consequéncias por mais tempo
Setores que precisardo de apoio
governamental para superar a Automotivo Financeiro Construcédo Civil  Agronegdcio Bens de Capital
crise
SCHTES G HEI7ID MES prolsitonmes Automotivo Construgdo Civil Comeércio Bens de Capital Agronegécio

com a escassez de crédito

Setores que terdo necessidade
maior de redugdo de Automotivo Construgdo Civil E&P Bens de Capital Siderurgia
investimentos

Setores que terdo de fazer o

maior corte em seu quadro de Automotivo Construgdo Civil Comércio Financeiro Servigos
pessoal

Setores que serdo alvo dos

maiores processos de Financeiro  Construcdo Civil Agronegocio Comércio E&P
concentragdo

Setores que sofrerdo as maiores

perdas cambiais Financeiro  Siderurgia Automotivo E&P Agronegdcio

Quadro 02 — “Setores mais impactados pela crise de 2008”.
Fonte: Adaptado de Price Water House Coopers, 2008.

A busca pela associacdo de assuntos da contabilidade com outras areas do
conhecimento, existente nesta pesquisa, € uma tendéncia observada no processo evolutivo
das producbes académicas (LOPES; LIMA, 2001) e justifica-se pelo fato de a
contabilidade ser uma ciéncia social aplicada e como tal interagir com outras ciéncias
(PORTO, 2008).

Além disso, o trabalho ganha importancia pela representatividade do

reconhecimento de perdas para redugdo ao valor recuperdvel de ativos na transicdo de



uma contabilidade conservadora tradicional para uma contabilidade pautada pelo
subjetivismo responsavel.

O teste de impairment faz parte do conjunto de novas praticas impulsionadas
por mudancas na legislacdo societaria que prezam critérios de avaliacdo e mensuracao
que se aproximem ao méximo do valor econémico dos ativos. De acordo com Pereira
(2000, p.14), o fair value accounting, apesar de ndo ser completamente verificavel, é a
melhor forma no momento de se retratar a realidade econdémica dos itens patrimoniais
expostos no balango das empresas. No caso de ativos imobilizados, a atribuicdo de valor
econdmico tem sido considerada o fair value (valor justo), representado pelo impairment
test. (RAUPP; BEUREN, 2009).

1.3 Objetivos e delimitacdo do problema

Considerando que (i) a identificacdo dos indicativos de perda do valor de
recuperacdo € o primeiro passo e, portanto, ponto crucial para a execucdo do teste de
impairment; que (ii) o patrimdnio das entidades é sensivel as mudangas no cenario
econémico-financeiro; que (iii) com relacdo a deterioracdo de valor, eventos comuns a
empresas do mesmo setor causam efeitos semelhantes; e que (iv) a crise econdmico-
financeira internacional de 2008 é um exemplo representativo de como a conjuntura
econdémica pode destruir valor de uma entidade; o presente trabalho busca solucionar o
seguinte problema: “Houve observacdo dos indicativos de perda por impairment nas
empresas dos setores Automotivo e Construcao Civil decorrentes da crise econdmica
financeira iniciada em 2008”?

A fim de solucionar o problema supracitado, esta pesquisa tem como a)
objetivo geral: verificar a necessidade de realizacdo de impairment test através da
verificacdo dos efeitos da crise econdmica de 2008 nos relatorios financeiros das
empresas do setores Automotivo e Construcdo; e b) objetivo especifico: determinar
indicadores financeiros que representem variaveis macroeconoémicas a nivel operacional

num periodo de crise mundial.



2 REVISAO TEORICA

2.1 Estudos anteriores sobre Impairment

A primeira referéncia normativa sobre o impairment foi elaborada pelo
FASB, que em 1973 o incluiu no seu corpo de normas através da APB Opinion n° 30 —
Reporting the results of operations — reportin the effects of disposal of a segment of a
business, and extraordinary, unusual and in frequently occurring events and transaction.
Hoje o assunto é normatizado nos Estados Unidos pela SFAS n° 144 — Accounting for the
impairment or disposal of long-lived assets.

Santos et al. (2003) apresentam 0s principais conceitos utilizados pelas
normas norte-americanas emitidas pelo FASB, referentes ao teste de impairment, como
evidéncias de possivel perda por impairment, determinacdo do valor recuperavel de um
ativo de longa duracao e tempo de vida Gtil remanescente.

Cruz (2008) analisou as diferencas no tratamento do impairment dado pelas
normas baseadas em principios norte americanos e principios internacionais (SFAS n°
144, e 1AS 36 — Impairment of Assets, emitido pelo International Accounting Standards
Board (IASB)), através do impacto das perdas em companhias europeias. Verificou-se
que as divergéncias conceituais geram diferentes valores de perda, o que demonstra
dificuldade de convergéncia das normas contabeis.

No Brasil, a pratica do impairment tornou-se obrigatoria as companhias de
capital aberto através da deliberacdo CVM 527/2007 que aprovou o Pronunciamento CPC
01 (R1) — Reducédo ao Valor Recuperavel de Ativos, produzindo reflexos contabeis que
estdo em conformidade com o documento IAS 36 — Impairment of Assets, emitido pelo
International Accounting Standards Board (IASB).

Ribeiro et al. (2010) propuseram uma avaliacdo da convergéncia entre o CPC
01 — Reducdo ao Valor Recuperavel de Ativos e o IAS 36 — Impairment of Assets,
verificando as diferencas e similaridades entre as normas. O estudo valida a
harmonizacéo e convergéncia entre as normas estudadas, pois a pratica da utilizacdo do
teste de impairment nas empresas, em conformidade com os requisitos normativos, revela
a obtencéo de resultados bem aproximados nos demonstrativos financeiros.

Verificado um nivel satisfatério de harmonizacdo das normas brasileira e

internacionais, muitos estudos foram desenvolvidos a fim de demonstrar o grau de



aderéncia das demonstracfes contébeis publicadas pelas companhias as exigéncias das
normas vigentes.

Souza et al. (2011), buscaram verificar se as companhias de capital aberto
que reconheceram reducdo ao valor recuperavel de ativos em 2008 seguiram as normas
de divulgacédo contidas no CPC-01, utilizando como amostra de pesquisa 52 empresas
brasileiras listadas no Ibovespa. Concluiu-se que nenhuma das companhias analisadas
divulgou, de maneira completa, todas as determinagdes emanadas pelo CPC-01, no que
concerne especificamente a divulgagdo do impairment.

Além do enfoque normativo, véarios foram os estudos desenvolvidos
contemplando o impacto do reconhecimento das perdas por deterioracdo de valor dos
ativos nos resultados das companbhias.

Cerqueira et al. (2012) analisou o impacto da adogcdo das normas
internacionais sobre impairment no preco e no retorno das acoes, para ativos tangiveis e
intangiveis por acdo, e o valor do custo atribuido por acdo. Os resultados da pesquisa
apontam que os investidores ndo creem que haja uma melhora informacional com o custo
atribuido.

Fernandes et al. (2010) quantificou o valor total da perda no valor recuperavel
de ativos (impairment test) divulgadas por companhias pertencentes aos setores de
energia elétrica, agua e saneamento, petréleo e gas, telecomunicagdes e transporte aéreo
nas Demonstracdes Financeiras Padronizadas (DFP’s) encerradas em 2008. Como
principais resultados destaca-se que o setor no qual as perdas e/ou provisdes foram mais
relevantes em relacdo ao ativo total das companhias foi o setor de energia elétrica.
Quanto ao reconhecimento, das 96 companhias analisadas 9companhias provisionaram
perda no valor recuperavel de ativos. Em relacdo a informacéo sobre a realizacao do teste
de recuperabilidade de ativos (impairment test), apenas 3 companhias foram omissas.

Dentre todos os estudos analisados, em nenhum se constatou a preocupacéo
de verificacdo de semelhancas entre as premissas e justificativas que serviram de base
para que a administracdo das companhias pudesse concluir os valores das perdas ao valor

recuperavel dos ativos, o que serd contemplado neste trabalho.
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2.2 Ativos

Em paises como o Brasil, a ado¢do do custo de valor historico € o principal
fundamento para a mensuragdo de ativos. Esta pratica “constitui um grande reflexo do
conservadorismo da Contabilidade, ao se optar por um valor objetivamente verificavel
(custo original), fruto de avaliacdo objetiva de transagdes efetivamente ocorridas”. (FUJI
& SLOMSKY, 2003).

A mensuracdo de ativos pelo custo historico se mostra deficiente, pois,
segundo Fuji e Slomsky (2003), expressa apenas o valor de desembolso na data de
aquisicao, ndo representando de fato o valor econémico dos ativos.

Quanto as diversas formas de mensuragdo, “tem havido, durante décadas, um
debate furioso a respeito de qual ¢ a melhor maneira de medir ativos” (Hendriksen & Van
Breda, 1999:304). Neste sentido, introduz-se a ideia contida na Estrutura Conceitual
Bésica do CPC, de que um ativo s6 deve ser reconhecido como tal por um valor que
expresse a sua real capacidade de geracdo de resultados econdémicos. Conforme expressao
de ludicibus (2004), "no amago de todas as teorias para a mensuracdo dos ativos, se
encontra a vontade de que a avaliacdo represente a melhor quantificagdo possivel dos
potenciais de servi¢os que o ativo apresenta para a entidade™.

Para o FASB, o conceito de beneficio futuro provavel é imprescindivel para
reconhecer a caracteristica essencial dos ativos. Sendo assim, devem ser utilizadas
alternativas de mensuracdo que resultem em valores correspondentes ao montante de
beneficios futuros retornéveis a entidade.

Os ativos passiveis de aplicacdo de procedimento de impairment como
alternativa de mensuracdo mais préxima do seu real retorno econdmico sdo ativos de
longa duracdo (imobilizado), ativos de vida atil indefinida (goodwill), ativos disponiveis

para venda, investimentos e em operacdes descontinuadas.

2.3 Indicadores de deterioragao de recursos

Ap0s o0 ativo ser mensurado e registrado, a entidade deve considerar o fato de
que o valor contido no Balango Patrimonial ndo mais representa a capacidade de retornos
futuros do ativo para a entidade. As constantes modificagdes na economia mundial, o

processo de globalizacéo, a facilidade de acesso as informacGes decorrente da difusdo da
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internet, a rapidez da evolucdo tecnoldgica sdo alguns fatores que contribuem para a
modificagdo das premissas utilizadas pelas empresas na elaboragdo de seus orgamentos
de capital e, consequentemente, sendo alteradas as premissas, as expectativas de geracéo
de beneficios futuros de um ativo de longa duracdo acabam também se modificando.
(SANTOS, 2003). Ou seja, o valor contabil passa a ser diferente do seu valor recuperavel
(definido como o maior valor entre o valor justo liquido de despesas de venda de um
ativo ou de unidade geradora de caixa e 0 seu valor em uso). Se isto for observado, em
uma relacdo onde o primeiro é menor que o segundo, pode-se concluir que houve uma
perda por desvalorizagcdo e deve-se contabilizar esta perda a fim de reduzir o valor
contabil desse ativo. Essa pratica corresponde ao impairment.

O impairment é, portanto, o procedimento contabil de adequacdo dos
registros contabeis dos ativos a possivel diminuicdo do beneficio futuro provavel dos
mesmos, uma vez que o objetivo de sua utilizacdo é assegurar que um ativo seja
apresentado nas demonstragdes contabeis por valor ndo superior ao seu valor recuperavel.

A possibilidade de diminuicdo do beneficio futuro provavel deve ser avaliada

de acordo com as recomendac6es do CPC 01 e podem ser listadas conforme o quadro:

INDICACOES DE DESVALORIZACAO DE ATIVOS

Diminuicéo significativa do valor de mercado, maior do que seria de se esperar como
resultado da passagem de tempo.

Mudancas significativas no ambiente tecnoldgico, de mercado, econémico ou legal, no
qual a entidade opera ou no mercado para o qual o ativo é utilizado, com efeito adverso
sobre a entidade.

FONTES EXTERNAS i
DE INFORMAGAO Aumento das taxas de juros de mercado ou outras taxas de mercado de retorno sobre

investimentos aumentaram, afetando de forma provével a taxa de desconto utilizada no
célculo do valor em uso de um ativo, diminuindo materialmente o valor recuperavel do
ativo.

Constatagdo de que o valor contabil do patriménio liquido é maior do que o valor de
suas a¢Ges no mercado.

Evidéncia disponivel de obsolescéncia ou de dano fisico de um ativo.

Ocorréncia de mudangas significativas, com efeito adverso sobre a entidade, na
maneira na qual, um ativo é ou serd utilizado. Como: o ativo que se torna inativo ou
0cioso; planos para descontinuidade ou reestruturacdo da operacao a qual um ativo
pertence; planos para baixa de ativo antes da data anteriormente esperada e reavaliagdo
da vida til de ativo como finita ao invés de indefinida.

FONTES INTERNAS
DE INFORMACAO

Evidéncia disponivel, proveniente de relatério interno, que indique que o desempenho
econdmico de um ativo é ou seré pior que o esperado.
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Constatagdo de que o valor contabil do investimento nas demonstragdes contabeis
DIVIDENDO DE

CONTROLADA, demonstracdes consolidadas, incluindo eventual goodwill.
EMPREENDIMENTO

separadas excede os valores contabeis dos ativos liquidos da investida reconhecidos nas

CONTROLADO EM

CONJUNTO OU Constatacio de que o dividendo excede o total de lucro abrangente da controlada,
COLIGADA empreendimento controlado em conjunto ou coligada no periodo em que o dividendo é
declarado.

Quadro 03 - “Indicacao de que um ativo possa ter sofrido desvaloriza¢do”
Fonte: CPC 01 — Reducéo ao valor recuperavel de ativos

2.4 Crise econdmico-financeira

Todas as crises financeiras, sem excecdo, tém uma mesma causa
fundamental: o excesso de liquidez, alimentado por ativos dos mais diversos tipos e
turbinado por taxas de juros irrealistas (isto €, inferiores ao que seriam as taxas de juros
“normais” de mercado). (ALMEIDA, 2009). Nao foi diferente em 2008.

Segundo Dowbor (2009), o estopim da crise de 2008 foi a contaminacédo do
mercado imobilidrio nos EUA por papéis toxicos derivados de contratos “sub-prime”. O
sistema de alastramento desses papéis estava sustentado pela hipotética valorizacdo dos
imoveis nos Estados Unidos. Engquanto a valorizacdo acontecia, pela dinamizacdo do
mercado decorrente do aumento do crédito para pessoas pouco capitalizadas, formava-se
a chamada bolha. Esta ja era prevista, no entanto esperava-se um “soft landing”, ou seja,
um esvaziamento suave da bolha, e ndo o “crash landing” que finalmente aconteceu.

No Brasil, de acordo com os estudos da FUNDAP (2009), o contexto
macroeconémico geral nos anos anteriores a crise, foi marcado por forte dinamismo, se
observadas as seguintes questdes pontuais:

e crescimento da demanda por crédito ao longo dos anos;

e taxas de juros apresentaram tendéncia de queda;

e aumento nos prazos de financiamento;

e expansdo do PIB

e demanda no mercado interno forte (utilizacdo da capacidade instalada e posterior
aumento da capacidade)

Este cenario refletiu diretamente no desempenho das grandes empresas. De

maneira geral, as entidades experimentaram resultados extremamente positivos:
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percebeu-se uma expanséo dos ativos em investimentos societarios; baixo crescimento do
endividamento total (3% a.a.), acompanhado de mudanca na composic¢ao (mais dividas de
longo prazo e queda nos compromissos de curto prazo); aumento das receitas com taxas
superiores a 15%; aumento dos lucros operacional e liquido, com taxas proximas a 20%
a.a. (IBGE).

No Brasil, segundo dados do IBGE, a trajetdria de crescimento tracada pela
economia, que entre 2006 e 2008 cresceu a uma taxa média anual de cerca de 5% a.a.,
percebeu uma inflexdo ocasionada pela crise financeira desencadeada a partir do segundo
semestre de 2008. Em 2009 o crescimento do PIB foi negativo, -0,20%. Além disso,
houve forte retragéo de investimento (-17,51% em 2009).

Segundo o estudo da Fundap (2009) sobre o impacto da crise,

“as empresas foram impactadas duplamente: de um lado, a queda
da demanda interna produziu excesso de capacidade,
interrompeu as decisdes de investimento e derrubou o volume de
producédo industrial; de outro, a desvalorizacédo do real afetou as
dividas atreladas ao délar e produziu perdas financeiras,
especialmente elevadas nas empresas que realizaram operacdes
de hedge e/ou especulativas envolvendo derivativos cambiais”.

Todo esse conjunto de adversidades propiciadas pela situacdo especifica de
crise internacional esta alinhado &s indicacGes sugeridas pelo CPC 01, impondo, portanto,
revisdes nas demonstracdes contabeis decorrentes de perdas substanciais nos valores que

compdem a estrutura dos balangos.
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3. METODOLOGIA

3.1 Trajetoria da pesquisa

A pesquisa foi elaborada de forma a avaliar dados tanto qualitativos quanto
quantitativos, na medida em que se buscou explorar a variacdo de dados contabeis
contidas nas demonstracGes financeiras e notas explicativas das entidades sobre perdas
por deterioragcdo do valor de ativos, relacionando-as com fatos do cenario econdémico-
financeiro de uma crise internacional.

O método de abordagem utilizado nesta pesquisa foi o indutivo, uma vez que
se analisam os impactos da crise financeira de um grupo de 42 empresas como forma de
provar a necessidade de realizacdo de impairment para todas as entidades afetadas.
Segundo Lakatos e Marconi (2005), o objetivo dos argumentos indutivos € levar a
conclusbes cujo conteudo é muito mais amplo do que o das premissas nas quais se
basearam.

Quanto aos objetivos, essa pesquisa caracteriza-se como exploratoria, na
medida em que busca proporcionar maior familiaridade com o problema. (GIL, 1991).

Para alcancar os objetivos dessa pesquisa, 0 estudo foi desenvolvido em
quatro etapas. Na primeira, apos determinada a amostra alvo, buscou-se a verificacdo de
uma mudanca na tendéncia macroecondmica a partir do ano de 2008, com base em prévia
revisdo bibliografica (anélise qualitativa). O objetivo dessa andlise foi determinar as
varidveis-alvo de estudo, ou seja, as variaveis que demonstram a situacdo
macroecondmica (objetivo especifico da pesquisa): nivel de endividamento; variacdo da
taxa de cAmbio, restricdo de liquidez, nivel de investimento, e demanda interna.

Numa segunda etapa, buscou-se verificar os reflexos da crise nas
demonstracdes contabeis das entidades por meio de proxies que representassem as
variaveis macroecondmicas a nivel operacional, seguida da analise da evolucdo desses
valores (analise quantitativa). Para tanto, foram coletadas os informagfes dos
demonstrativos financeiros que serviriam para as proxies pré-determinadas. Essa etapa
teve como objetivo verificar a existéncia de indicios de possiveis perdas por deterioracao
de valor, 0 que sujeitaria a empresa, ao teste de impairment (objetivo especifico).

Na Ultima etapa, fez-se uma analise de contetdo das Notas Explicativa para

certificacdo de quais empresas realizaram o teste para provavel perda por deterioracdo de
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ativos apoés julgamento de percepcdo de indicios nos exercicios encerrados
posteriormente ao inicio da crise, ou seja, 2008 e 2009. As notas explicativas analisadas
foram compiladas no sitio BmfBovespa, disponibilizadas junto as demonstracGes
contabeis de 2009, com conteudo referente ao exercicios findos em 31 de dezembro de
2008 e 31 de dezembro de 20009.

A Andlise de Contetdo, segundo Bardin (2002, p. 42), pode ser definida
como um conjunto de técnicas de analise das comunicacBes visando obter, por
procedimentos sistematicos e objetivos de descricdo do conteddo das mensagens,
indicadores que possibilitam a inferéncia de conhecimentos relativos as condigdes de
producdo/recepcdo destas mensagens. Ou seja, a partir da andlise da descricdo do
conteddo das notas explicativas referentes a perdas de valor recuperavel, buscou-se
inferir se: a) a administracdo faz mencdo a norma acerca do impairment (CPC 01); b) a
entidade desenvolveu célculos com o objetivo de comparar o valor contabil com o valor
recuperavel (se realizou o teste); c) houve provisdo de perda de valor recuperavel.
Quando positivo para “provisionou perda?”, buscou-se inferir: d) qual ativo perdeu valor;
e) se apresentou premissas; e f) qual a rubrica da contabilizacdo. Optou-se por verificar g)
0 texto contendo as principais informagdes sobre o teste a fim de apontar um exemplo de
explicacéo suficiente para o entendimento do procedimento.

O parametro da anélise de conteudo usado nas inferéncias foi a ocorréncia de
palavras-chave (impairment; recuperabilidade/recuperavel; evidéncias; perda; provisao).

Por fim realiza-se o confronto dos resultados obtidos com a verificacdo das
médias das proxies com a analise de contetdo (objetivo geral) a fim de testar a seguinte
hipotese:

Ho — as empresas realizaram teste para perda por impairment quando verificada existéncia

de indicios apontados por tendéncia negativa de resultados.

3.2 Consideragdes Sobre a Amostra de Empresas

A escolha das empresas de capital aberto dos setores da Industria
Automobilistica e da Construgdo Civil como composicdo da amostra se fez pois,
presume-se com base nos estudos da PriceWaterHouse Cooper (2008), que seus

resultados sejam 0s mais representativos possiveis da totalidade dos efeitos da crise e,
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que a partir dos resultados obtidos, relativos a essa parte, pode-se entdo inferir, 0 mais
legitimamente possivel, os resultados da populacdo total (todas as empresas brasileiras
afetadas pela crise econdmica de 2008), se esta fosse verificada (LAKATOS;
MARCONI, 2003). Optou-se por ndo analisar o setor Financeiro, apesar da relevante
posicdo no ranking de setores mais impactados pela crise, uma vez que foram levantadas
variaveis tipicamente relacionadas ao macrossetor industrial.

Diante dos critérios adotados para a escolha da amostra, pode-se defini-la
como amostra por julgamento, ja que como tratado por Barbetta (2007) os elementos
escolhidos sdo aqueles julgados como tipicos da populacdo que se deseja estudar.

O levantamento de dados financeiros, feito atraves da ECONOMATICA,
resultou em uma amostra composta por 42 empresas, 24 pertencentes ao setor
denominado Construcdo, e 18 pertencentes ao setor denominado Veiculos e Pecas, como
representacdo da Industria Automobilistica. A empresa Autometal, apresentou dados a
partir de 2009, portanto, foi excluida da amostra, 0 que resultou numa amostra final de 41
empresas (24 da Construcdo e 17 da Veiculos e Pecas).

A amostra obtida é apresentada conforme Quadro 4 abaixo, e com base
nesta amostra serdo verificadas alteragdes nos resultados das empresas mais afetadas pela
crise de 2008.

RELACAO DAS EMPRESAS PESQUISADAS

EMPRESA SETOR EMPRESA SETOR EMPRESA SETOR
Azevedo Construcdo  Mendes Jr Construgéo Embraer Veiculos e Pecas
Brookfield Construcdo MRV Construcéo Fras-Le Veiculos e Pecas
Const A Lind Constru¢do PDG Realt Construgdo lochp-Maxion Veiculos e Pecas
Const Beter ~ Constru¢cdo Rodobens Construcao Marcopolo Veiculos e Pecas
Cr2 Construcdo  Rossi Resid Construgdo Metal Leve Veiculos e Pecas
Cyrela Realt Construcdo Sergen Construcao Plascar Part Veiculos e Pecas
Direcional Construcdo  Sultepa Construgéo Pro Metalurg Veiculos e Pecas
Even Construcdo  Tecnisa Construcéo Randon Part Veiculos e Pecas
Eztec Construcdo  Trisul Construgéo Recrusul Veiculos e Pecas
Gafisa Construcdo  Viver Construcéo Riosulense Veiculos e Pecas
Helbor Construcdo  Autometal Veiculos e Pegcas  Schulz Veiculos e Pecas
JHSF Part Construcdo  Bic Monark Veiculos e Pecas  Tupy Veiculos e Pecas
Joao Fortes ~ Construgdo Cobrasma Veiculos e Pecas  Wetzel S/A Veiculos e Pecas
Lix da Cunha Construcdo DHB Veiculos e Pecas  Wiest Veiculos e Pecas

Quadro 04: “Relagéo das empresas pesquisadas”
Fonte: Dados da Pesquisa, elaborado pela autora.
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3.3 Definicéo das Variaveis Macroeconémicas

Buscou-se a escolha de varidveis macroecondmicas potenciais, que refletem
os fundamentos econémicos e a realidade de mercado num periodo de crise mundial, com

base nos estudos da Fundap 2009, sendo definidas as seguintes:

e Variacdo da Demanda Interna

e Oferta de crédito (restricdo de liquidez)
e Variagdo das Taxas de Cambio

¢ Nivel de Endividamento

e Nivel de Investimento

E relevante ponderar que estas escolhas tém limitagdes no que se refere a

quantificacdo da relevancia que estas varidveis assumem em periodos de crise.

3.4 Definicao de Proxies

Para mensurar as Vvariaveis macroecondmicas listadas acima a nivel
operacional optou-se pela determinacdo de proxies, ou seja, medidas que se presume

correlacdo pertinente com as variaveis.

3.4.1 Despesas Financeiras como proxy para taxa de cambio

O quadro de Despesas Financeiras Liquida das empresas é revelador das
mudancas em dimensdo cambial. No periodo anterior a crise, a valorizacdo da moeda
levou a uma reducdo da despesa financeira liquida. Em funcéo da desvalorizacdo cambial
registrada na comparagdo de marco de 2009 e margo de 2008, as despesas financeiras
liquidas foram maiores. (FUNDAP, 2009).

Média da "DESPESA FINANCEIRA" de 2004 a
2007 MENOR que média de 2008 a 2009

NAO Média da "DESPESA FINANCEIRA" de 2004 a
INDICIO 2007 MAIOR que média de 2008 a 2009

INDICIO
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3.4.2 Divida Liquida sobre Patriménio Liquido como proxy para Endividamento.

Durantes 0s anos anteriores a crise, 0 que se percebeu com relacéo as dividas
foi uma reducdo do grau de endividamento, aléem de mudanca do seu perfil: a relacdo
entre o capital de terceiros e o capital proprio das empresas alcangou a marca de 1,22 em
2007 - o menor patamar desde 2002 e houve alongamento dos prazos para saldar dividas
(aumento dos compromissos de longo prazo e queda nas dividas de curto prazo) .

Ao final de 2008, a composic¢ao do passivo indicava alteragdo na forma de as
empresas brasileiras se financiarem. A restricdo financeira aguda, especialmente a partir
de setembro de 2008, levou as empresas a aumentar o seu grau de endividamento. Entre
2007 e 2008, os empréstimos totais do conjunto de empresas cresceram 46,8%, atingindo
o patamar de R$ 458,6 bilhdes. Diferentemente da trajetéria anterior, quando as dividas
de curto prazo reduziram-se, entre 2002 e 2007, verificou-se ampliacdo dos empréstimos
de longo prazo e forte elevacdo do financiamento de prazos mais curtos (+47,1%). Esse
movimento na direcdo de ampliar o endividamento, especialmente o de curto prazo,
respondeu a um estresse financeiro — advindo da desvalorizacéo do real, do aumento dos
custos e prazos dos financiamentos e das perdas de capital em apostas especulativas no
mercado financeiro. (FUNDAP, 2009).

INDICIO Média da "DIVIDA LIQUIDA / PL" de 2004 a 2007
MENOR que média de 2008 a 2009

NAO Média da "DIVIDA LIQUIDA / PL" de 2004 a 2007

INDIiCIO MAIOR que média de 2008 a 2009

3.4.3 Receita Liquida como proxy para Demanda Interna

Como a inflagdo (medida pelo IPCA) se manteve reduzida, dentro da meta
estabelecida pelo governo, a variacdo da receita liquida das empresas pode ser explicada
pela alteracdo de intensidade da demanda ao longo dos anos.

A receita liquida apresentou uma tendéncia geral de aumento (crescimento
médio anual de 17%) durante os anos que antecederam a crise econémica de 2008.
(FUNDAP, 2009).
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Média da "RECEITA LIQUIDA" de 2004 a
2007 MAIOR que média de 2008 a 2009

NAO Média da "RECEITA LIQUIDA" de 2004 a
INDICIO 2007 MENOR que meédia de 2008 a 2009

INDICIO

3.4.4 Investimento sobre Patrimdnio Liquido como proxy para Investimento

Durantes os anos anteriores a crise, de maneira geral, a combinacédo de
geracdo crescente de fluxos internos as empresas e a liquidez abundante no financeiro
internacional criou uma situacdo especial para as grandes empresas: acesso mais facil a
recursos no mercado de capitais doméstico e alongamento dos prazos dos empréstimos.
Esses fatos resultaram em aumento das imobiliza¢fes em ativos fixos e em investimentos
societarios. Além disso, a demanda do mercado interno forte no periodo também
configurou investimentos para aumento da capacidade j& instalada das empresas.
Todavia, a eclosdo da crise global mudou o cenério e interrompeu esse movimento
ascendente do investimento. Como mudanca de estratégia das empresas, 0 pos-crise foi

marcado por retracdo dos investimentos societarios. (FUNDAP, 2009).

Média da "INVESTIMENTO / PL" de 2004 a
2007 MAIOR que média de 2008 a 2009

NAO Média da "INVESTIMENTO / PL" de 2004 a
INDICIO 2007 MENOR que média de 2008 a 2009

INDICIO

2.6.5 Alavancagem financeira como proxy para restri¢éo de liquidez

A crise econémico-financeira que nasceu no &mago de um sistema financeiro
complexo, inovador e sem regulagdo rigorosa, seguiu-se de uma crise de liquidez que
afetou a economia mundial. A aversdo ao risco em todo tipo de transacdo financeira
envolvendo o sistema financeiro internacional fechou o acesso a liquidez em moeda
estrangeira. (CASTRO; BRANDAO, 2008).

De acordo com Assaf (2010), o efeito de tomar recursos a certo custo ou
risco, e aplicar em ativos a certa taxa de retorno é a alavancagem financeira. Em um

momento de restricdo de liquidez como o atual, as empresas sdo pressionadas a se
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tornarem menos alavancadas, o que resulta em menos disponibilidade de recursos para
investir. (CASTRO; BRANDAO, 2008).

Média da "ALAVANCAGEM FINANCEIRA"
INDICIO de 2004 a 2007 MENOR que média de 2008 a
2009

Média da "ALAVANCAGEM FINANCEIRA"
de 2004 a 2007 MAIOR que média de 2008 a
2009

NAO
INDICIO
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4 RESULTADOS

Para verificacdo de indicios de realizacdo de teste de impairment, optou-se
pela observacdo da evolucdo das proxies ao longo dos anos (2004 a 2009), a partir da
premissa de que existia uma tendéncia de resultados favoraveis para 0s anos anteriores a
crise (2004 a 2007), e que houve uma inflexdo dessa tendéncia nos anos pos-crise (2008 e
2009).

Para determinacdo de INDICIO ou NAO INDICIO de teste de impairment
nas empresas, as proxies foram analisadas da seguinte forma: para “Investimento sobre
Patriménio Liquido”, “Alavancagem Financeira” e “Receita Liquida”, foi considerado
existéncia de indicio nas empresas que apresentaram a médias dos indicadores ap6s a
crise (2008 a 2009) inferiores a média dos anos anteriores (2004 a 2007); para “Despesa
Financeira” e “Endividamento”, foi considerado existéncia de indicio nas empresas que
apresentaram a média dos indicadores ap6s a crise (2008 a 2009) superiores a média dos

anos anteriores a crise (2004 a 2007).

OCORRENCIA DE EVIDENCIA DE “iNDICIO” OU “NAO INDIiCIO”
DE REALIZAGAO DO TEST DE IMPAIRMENT

SETOR PROXY  INDICIO NAO INDICIO
AlaFin 12 12
DesFin 18 6
CONSTRUCAO DL/PL 16 8
Inv/PL 11 13
Receita 8 16
AlaFin 8 9
DesFin 13 4
VEICULOSEPECAS  DL/PL 7 10
Inv/PL 6 11
Receita 5 12

Quadro 05: “Ocorréncia de evidéncias de “INDICIO” ou “NAO
INDICIO” de realizacdo de teste de impairment”.
Fonte: Dados da pesquisa, 2013.

Dentre as proxies analisadas, a que apresentou maior percentual de INDICIO
foi a despesa financeira, sendo que da amostra analisada 75% das empresas apresentaram

aumento da despesa, ou seja, se mostraram mais sensiveis a variacdo da taxa de cambio.
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Isso significa que o resultado financeiro das empresas se mostrou bastante sensivel as
varia¢Bes ocorridas nas taxas de cdmbio durante o periodo de crise.

A proxy Receita Operacional Liquida ndo se mostrou vulneravel as mudancas
no cenario macroecondmico, tendo a maior ocorréncia de “NAO INDICIO”, tanto no
setor Construgdo quanto Veiculos e Pecas.

Numa andlise geral, observa-se que das 41 empresas analisadas 40
apresentaram INDICIO em pelo menos um dos indicadores, sendo que mais da metade da
amostra (51%) apresentou evidéncia em 3 ou mais indicadores (15 empresas do setor
Construcéo e 6 do setor Veiculos e Pecas).

Diante disso, podemos inferir que para os indicadores analisados 51% das
empresas devem realizar teste de impairment, j& que mudancas negativas em seus
resultados observados na maioria de seus indicadores apontam indicios de perda de forma
relevante.

A fim de comprovar a hip6tese da pesquisa, realizou-se anélise do contetdo
das notas explicativas das 41 empresas da amostra a partir da consulta de 5 palavras
chave: impairment; recuperabilidade/recuperavel; evidéncias; perda; provisao.

Os resultados apontam que apenas 5 empresas (4 do setor Construcéo e 1 do
setor Veiculos e Pecas) evidenciaram em nota explicativa a observacdo de evidéncias de
possiveis perda por deterioracdo de valor, sdo elas: Const a Lind; Const Beter; Gafisa;
JHSF Part e Metal Leve. De modo que estas, em tese, deveriam realizar os calculos para
verificacdo de perda, o que de fato ocorreu.

Contradizendo o sentido recomendado das etapas que envolvem a verificagao
de impairment (primeiro verificar existéncia de evidéncias internas ou externas; depois
realizar o teste — exceto para goodwill que independe de evidéncias) 16 empresas

realizaram o teste, mas 11 delas ndo detectaram necessidade de provisdo de perda.
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RESULTADO COMPARAGAO DAS MEDIAS (2004 a 2007 X 2008 a 2009)

rrsa - _ Proxies _ Totall Total _

AlaFin DesFin DL/PL Inv /PL Receita "Indicio *'Nao Indicio""
Azevedo N&o Indicio N&o Indicio N&o Indicio N&o Indicio Nao Indicio 0 5
Brookfield Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio 3 2
Const A Lind Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio Né&o Indicio 3 2
Const Beter Néo Indicio Indicio N&o Indicio Indicio Indicio 3 2
Cr2 Nao Indicio Indicio Indicio Nao Indicio N&o Indicio 2 3
Cyrela Realt Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio 4 1
Direcional Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio Indicio 4 1
Even Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio 3 2
Eztec Indicio Né&o Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio 2 3
Gafisa Néo Indicio Indicio Indicio N&o Indicio N&o Indicio 2 3
zg Helbor Néo Indicio Indicio Indicio N&o Indicio Né&o Indicio 2 3
8" JHSF Part Néo Indicio Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio 3 2
P_: Joao Fortes Indicio N&o Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio 2 3
28 L ix da Cunha Néo Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio 3 2
8 Mendes Jr Indicio Né&o Indicio N&o Indicio Indicio Indicio 3 2
MRV Indicio Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio 4 1
PDG Realt Nao Indicio Indicio Indicio Indicio Nao Indicio 3 2
Rodobensimob N&o Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio 3 2
Rossi Resid N&o Indicio N&o Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio 1 4
Indicio Né&o Indicio N&o Indicio Indicio Indicio 3 2
Né&o Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio Né&o Indicio 2 3
Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio Né&o Indicio 3 2
Nao Indicio Indicio Indicio Nao Indicio Nao Indicio 2 3
Indicio Indicio Indicio Indicio Indicio 5 0

Total Construcao 65 55
Bic Monark Indicio Né&o Indicio N&o Indicio Indicio Indicio 3 2
Cobrasma Né&o Indicio Indicio N&o Indicio Na&o Indicio Nao Indicio 1 4
DHB Né&o Indicio N&o Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio 2 3
Embraer Indicio Indicio N&o Indicio Na&o Indicio Nao Indicio 2 3
Fras-Le Nao Indicio Indicio Indicio Indicio Nao Indicio 3 2
2 lochp-Maxion N&o Indicio Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio 3 2
(&3 Marcopolo Indicio Indicio Né&o Indicio N&o Indicio Nao Indicio 2 3
'E'LJ Metal Leve Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio 4 1
ﬁ Plascar Part Indicio Indicio Né&o Indicio Né&o Indicio Na&o Indicio 2 3
9 Pro Metalurg Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio Indicio 3 2
8 Randon Part Indicio Indicio Nao Indicio N&o Indicio Nao Indicio 2 3
‘i Recrusul N&o Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio 2 3
Pl Riosulense N&o Indicio Indicio Né&o Indicio Indicio Né&o Indicio 2 3
Schulz N&o Indicio Indicio Indicio Né&o Indicio Nao Indicio 2 3
Tupy Néo Indicio Indicio N&o Indicio Indicio Néo Indicio 2 3
Wetzel S/A Néo Indicio Na&o Indicio N&o Indicio Indicio Néo Indicio 1 4
Wiest Indicio Nao Indicio  Indicio Nao Indicio Indicio 3 2

Total Veiculos e Pet 39 46

Quadro 06: “Resultado da comparacio das médias (2004 a 2007 X 2008 a 2009)
Fonte: Resultados da pesquisa, 2013.

De maneira geral, quanto aos outros aspectos da analise de conteldo, apenas
3 empresas ndo abordaram o tema (ndo houve ocorréncia de nenhuma palavra-chave para
0 contexto de impairment test); apenas 5 empresas provisionaram perda por impairment;

nestas, os ativos alvo de impairment foram agio, investimento, e projetos imobiliarios.
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A abordagem considerada mais completa foi feita pela empresa MRV, que
apontou com detalhes os aspectos do ativo alvo, as premissas utilizadas no calculo do
valor recuperavel, a comparacdo do valor contabil com o valor recuperavel, conforme

segue:

MRV

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008

. O agio na aquisicdo da controlada Blds Engenharia e Empreendimentos S.A., ocorrido em
20 de novembro de 2007, fundamentado em estudo de expectativa futura, (nota
explicativa 7), avaliado por meio de fluxo de caixa descontado a valor presente pelo Custo
Médio Ponderado de Capital de Giro, indicava um valor recuperdvel para o ativo avaliado
na data de aquisicdo em R$3.719. Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, a Companhia
realizou os testes de “impairment” conforme requerimentos do CPC 01, e concluiu que os
valores deste ativo, liquidos de agio, de R$3.237 (R$3.237 em 2008) ndo apresentavam
problemas de realizagao.

e As premissas chaves utilizadas para elaboracdo das projec¢des incluem o valor estimado e
a época das vendas das unidades dos empreendimentos, o custo e o periodo de
construcdo dos projetos e o giro das contas a receber. As premissas foram determinadas
com base em informagdes histdricas.

e O 4gio se baseia em rentabilidade futura. Na avaliagdo realizada pela Companhia em 31
de dezembro de 2009 utilizando-se o método de fluxo de caixa descontado a valor
presente, a Administracdo concluiu por ndo existir necessidade de registrar qualquer
provisdo para perda neste ativo. A taxa de desconto utilizadas nos calculos foi apurada
através da adogdo do Custo Médio Ponderado de Capital de Giro (WACC na sigla em
inglés) e o periodo de projecdo foi de 4 anos, ndo sendo considerado qualquer taxa de
crescimento.
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RESULTADO SINTETICO DA ANALISE DE CONTEUDO

Conteudo Ocorréncia  Construgao Ve:;lélssse Total

Mencdo da Bl

Norma Nao 1 2 3
Sim 4 1 5
Detectou .
a . Nao 6 8 14
Evidéncias? s -
Néao deixou claro 14 9 23
. Sim 9 7 16
Realizou o Nio 1 9 3
Teste?
Nao deixou claro 14 9 23
Provisionou Nl 4 1 5
Perda? Nao 20 17 37

Quadro 07: “Resultado sintético da analise de conteido”

Fonte: Dados da pesquisa, 2013.

Confrontando os resultados da pesquisa sobre as empresas que apresentaram
indicios de perda, conforme as proxies, e as empresas que informaram evidéncias de
impairment em nota explicativa, 16 mostraram relacdo em comum (Brooksfield, Const a
Lind, Const Beter; JHSF Part e Metal Leve). A empresa Gafisa, informou em nota
explicativa a detecgdo de evidéncias e provisao de perda, entretanto ndo foi considerada
pela pesquisa como empresa com alto indicio de perda, j& que mostrou tendéncia negativa
apenas em 2 proxies (despesa financeira e divida liquida sobre patriménio liquido).

Esse ultimo resultado evidencia que apenas 19% das empresas com alto

indicio de perda de valor recuperavel realizaram o teste de impairment.

Observacao de

Ocorréncia de

Empresa *Indicio" por evidéncia' de Realizacéo do
- perda em Nota Teste
indicador s ..

Explicativa

Brookfield 3 Néo Sim

Const A Lind 3 Sim Sim

Const Beter 3 Sim Sim

Cyrela Realt 4 Né&o Né&o deixou claro

Direcional 4 Nao Nao deixou claro

Gafisa 2 Sim Sim

Even 3 Néo N&o deixou claro

JHSF Part 3 Sim Sim




Lix da Cunha

3 Né&o N&o deixou claro
Mendes Jr 3 Né&o Sim
MRV 4 Né&o Sim
PDG Realt 3 Né&o N&o deixou claro
Rodobensimob 3 Né&o N&o deixou claro
Sergen 3 Né&o Né&o
Tecnisa 3 Né&o Né&o deixou claro
Viver 5 Né&o Né&o deixou claro
Bic Monark 3 Né&o Sim
Fras-Le 3 Né&o N&o deixou claro
lochp-Maxion 3 Né&o N&o deixou claro
Metal Leve 4 Sim Sim
Pro Metalurg 3 Néo Sim
Wiest 3 Né&o Né&o

Quadro 08: “Confronto da analise de resultados com a analise de contetido”.

Fonte: Resultados da pesquisa, 2013.
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5 CONCLUSAO

Partindo da premissa de que empresas que apresentam alto indicio de perda
por deterioracdo estdo condicionadas a realizarem calculos para verificacdo da
recuperacao dos valores reconhecidos como ativos, 0 objetivo da pesquisa foi verificar o
julgamento realizado pela administracdo de 41 entidades pertencentes aos setores
Automotivo e Construcao Civil (classificadas pela Economatica como “Veiculos e Pegas”
e “Constru¢ao”, respectivamente) sobre a necessidade de realizacdo do teste de
impairment nos exercicios encerrados em 2008 e 2009. Para isso realizou-se a observacao
de tendéncia negativa ou positiva dos resultados das empresas no periodo de 2004 a 2009,
a partir de proxies de variaveis macroecondmicas.

Os resultados mostram que 97% das empresas mostraram existéncia de
indicio em pelo menos um indicador e que 51% do total da amostra, por apresentarem
INDICIO em pelo menos 3 indicadores, foram consideradas empresas de alto indicio de
perda e portanto deveriam realizar teste de impairment.

Entretanto, a analise de conteldo demonstrou que apenas 12% da amostra
apontou em nota explicativa a verificagdo de existéncia de evidéncias para realizagéo dos
calculos de recuperabilidade de seus ativos.

Para confirmacdo ou recusa da hip6tese de pesquisa, realizou-se um confronto
dos resultados de existéncia de indicio e de afirmagdo para “Realizou o Teste”? (na
analise de contetdo). Do total de 21 empresas apontadas com pelo menos 3 ocorréncias
de INDICIO, 10 realizaram célculos para verificacio de perdas pela ndo recuperabilidade
de ativos (47%). Ou seja, a hipotese tedrica de que as empresas realizaram teste para
perda por impairment quando verificada existéncia de indicios apontados por tendéncia
negativa de resultados nos anos 2008 e 2009 ndo se confirma, jA& que se espera a
totalidade da confirmagéo.

Os resultados possibilita-nos inferir que, a maioria das empresas foram
omissas as evidéncias externas e internas de possibilidade de diminuicdo do beneficio
futuro provével de ativos, trazidas pela crise econémico-financeira o que reforca o ponto
de fragilidade do procedimento, que é justamente o fato da norma sobre impairment
conferir grande discricionariedade a geréncia para construir as projecées que servem
como base para o calculo do valor dos ativos, e, por conseguinte, determinar a ocorréncia

e a extensao das perdas por impairment.
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APENDICE 1 - ANALISE DE CONTEUDO

Mencéo . Provisi- Apresento
Nome da ES}SZLOCL:%O cl??l'aelsiigg onou i?vggal u Rubrica Texto Principal
Norma ' " | Perda? ' premissas?
- Nio "A Admini.str.agéo revisa gnualmente o valor contébil quui@o dos :':ltiv_os
. Néo deixou . « com o objetivo de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias
Azevedo Sim deixou Né&o N R - S
claro claro econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar perda de
seu valor recuperavel".
"Administracdo nao identificou situagcdes em que o valor contébil dos
Brookfield Sim Né&o Sim Né&o referidos ativos fosse superior aos correspondentes valores de
recuperacao”.
"Provisdo para |"Foi constituida provisdo para perda em funcdo das projecBes de
Const ALind |Sim Sim Sim Sim Agio Sim perda sobre resultados futuros ndo oferecerem sustentacdo econdmica para
agio" manutenc¢do do 4gio".
"Provisao para
_ _ _ _ Investime | . Perdas na "As_ parﬂticipag_ﬁes, societarias néo_—rglevantes séo_ a~valiados pelo custo qe
Const Beter Sim Sim Sim Sim nto Né&o Desvalorizacdo | aquisi¢do diminuido, quando aplicavel, da provisdo perdas na realizacdo
de de investimentos"
Investimentos"
o Nio "A Admini.str.agﬁo revisa gnualmente o valor contébil quui@o dos Aatiyos
Cr2 sim N&o deixou deixou N com o _objetlvo de_ avz_:lllar evento:s ou mudangas nas c_lrcunstanmas
claro claro econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar perda de
seu valor recuperavel”.
. N&o "As principais contas sujeitas a avaliacdo de recuperabilidade s&o:
. Né&o deixou . x . iz L e .
Cyrela Realt Sim claro deixou Né&o Titulos e valores mabiliérios, Iméveis a comercializar, Investimentos,
claro Imobilizado, Intangivel e Investimentos com cotacdo em bolsa™.
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claro claro econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar perda de
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Even Sim claro deixou Né&o de perdas ndo recuperaveis, ou ainda, sempre que eventos ou alteragdes
claro nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode néo ser

recuperavel".




. Néo "De acordo com o CPC 01 - Reducéo ao Valor Recuperavel, a Sociedade
. N&o deixou - x . : e e - x
Eztec Sim claro deixou Né&o analisa se existem evidéncias de que o valor contébil de um ativo néo
claro sera recuperado”.
. . . . . & o . N~ A ""O &gio ndo justificado por fundamentos econdmicos é reconhecido
Gafisa Sim Sim Sim Sim Agio Sim Deséagio a4 v P o
imediatamente como perda no resultado do exercicio".
Nio "A Administracdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos
Helbor sim N&o deixou deixou NEo com o0 objetivo de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias
claro claro econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar
deterioracdo ou seu valor recuperavel”.
Projetos "Amortizagio "Levando em consideracdo elementos internos e externos observados
JHSF Part Sim Sim Sim Sim Imobiliari | Ndo de Projetos” durante o ano de 2009, considerou ndo recuperavel alguns ativos, em
0s particular os seguintes projetos (...)"
Nio "A recuperacdo do valor contabil de cada empreendimento imobiliério é
. Né&o deixou . x revisada quando eventos ou mudangas nos cenarios macroecondmicos
Joao Fortes Sim deixou Nao A . PP . .
claro claro indicarem riscos do valor contébil ndo ser recuperavel, caso confirmado,
uma provisdo é contabilizada".
NEo "A administracdo passou a revisar anualmente o valor contébil liquido
. . Nao deixou . x de seus principais ativos, com o objetivo de avaliar eventos ou mudancas
Lix da Cunha |Sim deixou Né&o . . N L -
claro claro nas circunstancias econémicas, operacionais ou tecnolégicas, que
possam indicar deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel”.
. . . x "(...)A Companhia realizou essa anélise e ndo identificou nenhum ajuste
Mendes Jr Sim Né&o Sim Né&o () " P !
relevante".
"Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, a Companhia realizou os testes
: x : x : de “impairment” conforme requerimentos do CPC 01, e concluiu que os
MRV Sim Néo Sim Né&o Sim . P P i x
valores deste ativo, liquidos de agio, de R$3.237 (R$3.237 em 2008) ndo
apresentavam problemas de realizacdo. "
"(...)Essas indicag6es levam em consideracdo a obsolescéncia do ativo, a
N . Nao diminuicdo significativa e inesperada do valor de mercado do ativo.
. Nao deixou . x o - . .
PDG Realt Sim claro deixou Né&o Alteracdo no ambiente macro econdmico em que a Companhia atua, e
claro flutuacdo das taxas de juros que possam impactar os fluxos de caixa

futuros das unidades geradoras de caixa".




X Néo "Registrado ao custo de aquisic¢ao, liquido da depreciagéo registrada pelo
. . Né&o deixou . x ) . - o . .
Rodobensimob | Sim claro deixou Néao método linear, considerando as taxas de deprecia¢do anuais e reduzido
claro ao seu valor de recuperagao, quando necessario. "
"Em 2009 foram realizados testes de “impairment” para imoveis a
Rossi Resid sim N sim N0 comercializar e imobiliz_ago. Com base nas ~anéﬂises _preparadas, nédo
foram necesséarias provisdes para recuperagdo de ativos em 31 de
dezembro de 2009 e de 2008".
Sergen N&o
"A sociedade efetuou anélise sobre a capacidade de recuperacdo dos
valores registrados no ativo imobilizado com o objetivo de verificar a
existéncia de indicacdo de que um ativo possa ter sofrido desvalorizagdo
Sultepa Sim Né&o Sim Né&o significativa. Como resultado da referida andlise, ndo foram
identificadas situacGes que indiquem que os ativos estejam registrados
contabilmente por um valor superior aquele passivel de ser recuperado
por uso ou por venda".
o N0 A A_dm.inist_ragéo revisa a_nuglmente 0 \(alor contabil liquido dos
Tecnisa sim N&o deixou deixou N0 principais ativos com o objetivo de_ ava_llar eventos’oy mudancas nas
claro claro circunstancias economicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam
indicar deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel".
o NEo A Adminis_tragéo revisa fan_ualmente o valor contéabil liquido dos
Trisul sim Nao deixou deixou NEo principais a_tIVOS com 0 objetivo d_e a\_/allar eventog ou mudancas nas
claro claro circunstancias economicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam
indicar deterioragdo ou perda de seu valor recuperavel".
o N0 A A_dm.inist_ragﬁo revisa a_nuglmente 0 \(alor contébil liquido dos
Viver sim Né&o deixou deixou N0 principais a_tlvos com o objetivo de_ ava_llar eventos’oy mudancas nas
claro claro circunstancias econémicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam
indicar deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel".
"Os elementos do ativo imobilizado sdo reconhecidos por seu custo
_ NZo deixou Né}o ) h_istéri_co menos depreciacdo e correspondentes perdas por deteri~ora<;§10
Autometal Sim claro deixou Né&o (impairment) acumuladas, exceto no caso dos terrenos, que ndo sdo
claro depreciados e se apresentam liquidos das perdas por impairment

acumuladas".




"A Administracdo revisou em 31 de dezembro de 2009 o valor contabil
dos seus ativos com o proposito de identificar possiveis circunstancias
gue possam requerer teste de recuperacgao para determinados ativos ou

Bic Monark Sim Né&o Sim Né&o para uma unidade geradora de caixa. O Valor recuperavel corresponde
ao valor liquido de venda ou ao valor de uso, dos dois o maior. N&o
foram constatadas indicacfes de que os valores contabeis dos bens
imobilizados possam ser superiores aos valores de recuperacao.

Cobrasma Néo

Nio "0 imobilizado e outros ativos ndo circulantes, e o0s ativos intangiveis,
. Né&o deixou . x sdo revistos anualmente para se identificar evidéncias de perdas ndo
DHB Sim deixou Né&o P . N
claro claro recuperaveis, ou ainda, sempre que eventos ou alteragdes nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode ndo ser recuperavel”.
NZo deixou N&o "A Companhia avalia, na data do balango, se hé evidéncia objetiva de
Embraer Sim claro deixou Né&o gue um ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta
claro registrado por valor acima de seu valor recuperavel (impairment)".
. N&o "Os ativos do imobilizado, do intangivel, do diferido tém o seu valor
. Né&o deixou . x . e L
Fras-Le Sim claro deixou Né&o recuperavel testado, no minimo, anualmente, caso haja indicadores de
claro perda de valor".
N . Nao "Os ativos do imobilizado, do intangivel, do diferido tém o seu valor
. . Né&o deixou . x . b, L
lochp-Maxion | Sim claro deixou Né&o recuperavel testado, no minimo, anualmente, caso haja indicadores de
claro perda de valor".
"0 imobilizado e outros ativos ndo circulantes, inclusive o agio e 0s
N deixou Nao ativos intangiveis, sdo revistos anualmente para se identificar evidéncias
Marcopolo Sim claro deixou Né&o de perdas ndo recuperaveis, ou ainda, sempre que eventos ou alteragdes
claro nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode ndo ser
recuperavel".
. . . . o . "Provisédo de "A Companhia, por sua vez, constituiu provisdo de impairment para o
Metal Leve Sim Sim Sim Sim Agio Sim . " L P por P o P P
Impairment &gio pago na aquisicdo da controlada em 2009".
. ~ . x "Em 31 de dezembro de 2009 e 2008, ndo foram apuradas perdas a

Plascar Part Sim Nao Sim Nao - o P P
serem contabilizadas".

. x . x "Com bases nos célculos efetuados ndo foram identificados ativos que

Pro Metalurg | Sim Né&o Sim Né&o q

necessitem de proviséo para reducao ao seu valor de recuperacao”.




"Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, a
Companhia néo verificou a existéncia de indicadores de que

Randon Part Sim Né&o Sim Néao determinados ativos imobilizados e intangiveis desta poderiam estar
acima do valor recuperavel de acordo com oCPC 01 - Redugéo ao Valor
Recuperavel de Ativos".
"No caso dos investimentos, ndo foram identificadas diferengas
relevantes entre os valores de mercado e os valores apresentados nas
Recrusul Sim Né&o Sim Néao demonstragBes contdbeis. A administragdo avalia que os Ativos
Financeiros estdo registrados acima ou igual ao valor de mercado, ndo
havendo necessidade de ajustes ao valor de recuperagéo”.
x "O imobilizado e outros ativos ndo circulantes sdo submetidos ao teste
~ . Néao . . . s . .
. . Né&o deixou . x de recuperabilidade para se identificar perdas por “impairment
Riosulense Sim deixou Né&o ~ . A
claro claro anualmente ou quando eventos ou alteragdes nas circunstancias
indicarem que o valor contabil pode néo ser recuperavel".
i _ NEo "O imobilizad_o_e outros ativos n_éo ci_rculantes séo submeti_dos a0 teste
. Nao deixou . x de recuperabilidade para se identificar perdas por “impairment”
Schulz Sim deixou Né&o ", . A
claro claro gnu_almente ou quando e\{entos ou alteragcBes nas circunstancias
indicarem que o valor contabil pode ndo ser recuperavel".
"A Sociedade adota como procedimento revisar o imobilizado para
_ N deixou Ne"l_o ) verificacdo de possiveis pgrdas cgnsi_der_ade}s permanentes, sempre que
Tupy Sim claro deixou Né&o eventos ou mudangas de circunstancias indiquem que o valor contabil de
claro um ativo ou grupo de ativos possa ndo ser recuperado com base em
fluxo de caixa futuro".
"A Companhia realizou o teste de recuperabilidade, e concluiu ndo ser
Wetzel S/IA Sim Né&o Sim Né&o Né&o necessaria, a provisdo para reducdo do imobilizado, intangivel e diferido
ao seu valor de realizagdo".
Wiest Né&o




