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RESUMO

Este trabalho buscou investigar a relacdo entre os fatores exogenos e a frequéncia de
teste e a intensidade do reconhecimento de impairment em empresas de capital aberto do
Brasil. Foram realizadas inferéncias estatisticas por meio da utilizagdo das abordagens
econométricas: regressao logistica para dados em painel e regressao para dados em painel
baseado nas observacdes referentes ao periodo de 2011 a 2018. Esta pesquisa empirica
baseou-se na teoria da mensuracdo, bem como na literatura existente acerca do
tema impairment ¢ em resultados de pesquisas anteriores relacionados ao teste e
reconhecimento de perda por reducao ao valor recuperavel. Esperava-se que, os fatores
exogenos influenciassem a decisdo pela realizagdo do teste do impairment, bem como se
relacionassem diretamente com o reconhecimento da perda por redugao ao valor recuperavel.
Metodologicamente, estimou-se a relacdo estatistica entre as variarieis dependentes:
frequéncia do teste de impairment e intensidade no reconhecimento de perda por impairment e
as variaveis explicativas: fatores exogenos. Foi possivel verificar a relacdo, estatisticamente
significativa, entre a probabilidade de realizacdao do teste por parte da empresa e as variaveis
explicativas referentes a mudanca de norma contabil (CPCy), a surpresa na variagdo do PIB
(APIBy) e o fato da empresa ser ou nao auditada por uma Big4 (AUDITj). Bem como, foi
constatada a relacdo, estatisticamente significativa, entre a intensidade do impairment e a
variavel de controle AROAj. Surpreende o fato de que as varidveis econdmicas como a
“surpresa” da variacdo do PIB (diferenga entre o PIB esperado ¢ o PIB observado) ¢ a
variacao da taxa de juros livre de risco (ATJ¢) ndo tenham afetado o reconhecimento da perda
por impairment, uma vez que, afetam diretamente o calculo do mesmo. Esse resultado estd em
desacordo com pesquisas anteriores como a de Spear & Taylor (2011); Teodoro e Scherer
(2013) e Souza, Borba, Wuerges, & Lunkes (2015). Nesse sentido, conclui-se que os fatores
externos estdo relacionados a decisdo pelo teste de impairment, no entanto, ndo sdo tao
significantes para as estimativas do reconhecimento de perda por redugdo ao valor
recuperavel.

Palavras-chave: Impairment test; Perda por redugdo ao valor recuperavel; Teoria da
Mensuragao



ABSTRACT

This dissertation aimed to investigate the relationship between exogenous factors and
the frequency of testing and the intensity of impairment recognition in publicly traded
companies in Brazil. Statistical inferences were made using econometric approaches: logistic
regression for panel data and regression for panel data, based on observations from 2011 to
2018. This empirical research was based on the theory of measurement, as well as on the
existing literature on the subject of impairment and on previous research results related to the
test and recognition of impairment. Exogenous factors were expected to influence the decision
to perform the impairment test, as well as to relate directly to the recognition of impairment
losses. Methodologically, we estimated the statistical relationship between the dependent
variables: frequency of the impairment test and intensity in the recognition of impairment loss
and the explanatory variables: exogenous factors. It was possible to verify the statistically
significant relationship between the probability of the company performing the test and the
explanatory variables CPC;, GDPiand AUDIT;. As well as, the statistically significant
relationship was found between the intensity of impairment and the control variable AROA ..
It is surprising that economic variables such as the “surprise” of GDP variation (difference
between expected and observed GDP) and risk-free interest rate (ATJ;) variation did not affect
the recognition of impairment loss, since it directly affect its calculation. This result is in
disagreement with previous research such as Spear & Taylor (2011), Teodoro & Scherer
(2013) and Souza, Borba, Wuerges, & Lunkes (2015). In doing so, it is concluded that the
external factors are related to the decision by the impairment test; however, they are not as
significant for the estimates of the recognition of impairment losses.

Keywords: Impairment test; Impairment; Measurement Theory
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1 INTRODUCAO

1.1.  CONTEXTUALIZACAO E SITUACAO PROBLEMA

A contabilidade tem como objetivo gerar informagdes uteis para a tomada de decisdo.
Para tanto, a contabilidade estuda os métodos de mensuragdo de eventos econdmicos. Dessa
forma, ela ¢ capaz de transformar a esséncia da realidade em unidade monetaria,
proporcionando, assim, o entendimento por parte dos seus usuarios. Destarte, possibilitando a
tomada de decisdo com base em informagdes do patrimonio da empresa.

Um dos objetos de estudo mais importantes da contabilidade ¢ o ativo. Segundo
Tudicibus (2000, p. 129) “E tdo importante o estudo do ativo que poderiamos dizer que é o
capitulo fundamental da Contabilidade, porque a sua defini¢do e avaliacdo esta ligada a
multiplicidade de relacionamentos contabeis que envolvem receitas e despesas”.

A discussdo acerca do conceito de ativo vem evoluindo ao longo dos anos. Uma das
tradicionais definicdes de ativo foi proposta por Paton em 1924: “Ativo ¢ qualquer
contraprestagdo, material ou ndo, possuida por uma empresa especifica e que tem valor para
aquela empresa” (Paton, 1924 apud Iudicibus, 2006). Por conseguinte, em 1929, John
Canning (apud Hendriksen & Van Breda, 1999) apresentou uma definicdo muito moderna
para os ativos: “Qualquer servi¢o futuro, em termos monetarios, ou qualquer servigo futuro
conversivel em moeda (...) cujos direitos pertencem legal ou justamente a alguma pessoa ou
algum conjunto de pessoas. Tal servigo é um ativo somente para essa pessoa ou esse grupo de
pessoas que usufrui”. A evolugdo, para o que entendemos hoje como ativos, se deu no sentido
de ndo se restringir a questdo de propriedade agregando assim a expectativa de geragdo de
beneficios econdmicos futuros ao conceito. Dessa forma, de acordo com as Normas
Internacionais de Contabilidade, International Financial Reporting Standards [IFRS], “ativo
¢ um recurso econdmico presente controlado pela entidade como resultado de evento
passado” (IFRS, 2015, p. 34) Ainda a norma internacional define recurso econémico como
“um direito a usufruir do potencial de producao de beneficios econdomicos futuros” (IFRS,
2015, p. 35).

Resumindo, o valor do ativo corresponde ao que se espera que este possa proporcionar
de beneficios no futuro. E, para que o valor monetario do item registrado no ativo traduza o
valor que se espera recuperar deste investimento, ¢ preciso ajusta-lo a realidade nas condi¢des
de mercado em que a entidade estd inserida. Para tal, faz-se necessdrio o teste de

recuperabilidade de ativos, também conhecido como impairment test, teste de perda por
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desvalorizagdo ou ainda teste de reducdo ao valor recuperavel. Este teste consiste na
comparagao entre o valor contdbil e o valor recuperavel de uma Unidade Geradora de Caixa
(UGC), conforme o Comité de Pronunciamentos Contabeis [CPC] (2010). O valor contébil
nada mais ¢ do que o valor registrado nas demonstragdes financeiras, enquanto que o valor
recuperavel € o maior valor entre o valor justo do ativo (liquido das despesas de alienacdo) e o
seu valor em uso.

No caso de ndo recuperabilidade do valor investido, ou seja, se o valor contabil for
superior ao valor recuperavel, deve-se reconhecer a perda por redugao ao valor recuperavel de
ativos, também nominada impairment. No ambito normativo, o impairment consiste no
reconhecimento contabil da desvalorizagao de ativos. Ou seja, quando o valor contabil de um
ativo, ap6s as dedugdes de depreciacao, amortizagdo ou exaustdo, for superior a seu valor
recuperavel, obtido pelo maior valor entre o valor justo liquido de despesa de venda e o seu
valor em uso, deve-se reconhecer a perda (CPC, 2010).

Ao ndo fazer o teste de recuperabilidade dos ativos, conforme ja exposto
anteriormente, a mensuragdo fica comprometida, uma vez que a relacdo da entidade com o
ambiente econdmico no qual ela estd inserida ¢ ignorada. Dependendo do item, se nao
reavaliado, pode gerar um problema de materialidade, e consequentemente de relevancia das
informacgdes contabeis.

Diante da importancia do teste de recuperabilidade para a qualidade das informagdes
contabeis, a obrigatoriedade do impairment test foi instituida no Brasil durante a convergéncia
as Normas Internacionais de Contabilidade. O teste ¢ obrigatorio para as empresas de capital
aberto desde 2007, e foi estabelecido nacionalmente pelo Pronunciamento Técnico CPC 01-
Reducao ao Valor Recuperavel de Ativos e aprovado pelos 6rgaos reguladores Comissao de
Valores Mobiliarios [CVM] - 639/10; Conselho Federal de Contabilidade [CFC] - NBC TG
01 (R3); Banco Central do Brasil [BACEN]/CMN - 3.566/08; Agéncia Nacional de Satude
[ANS] - 322/13 AN I; Superintendéncia de Seguros Privados [SUSEP] - 517/15; Agéncia
Nacional de Energia Elétrica [ANEEL] - 605/14 Manual; Agéncia Nacional de Transportes
Terrestres [ANTT] - 3.847 e 3.848/12 Manual.

Para os ativos intangiveis de vida util indefinida, para ativos ainda ndo disponiveis
para uso e para o goodwill, o teste de recuperabilidade deve ser realizado pelo menos uma vez
no exercicio social, caso haja indicios de possivel desvalorizagdo. Dessa forma, ¢ possivel
afirmar que o registro da perda por reducdo ao valor recuperavel (impairment) esta sujeito as
condi¢des econdmico-financeiras da empresa, do setor em que ela atua e do cenario

microecondmico ao qual a empresa pertence.



17

Ainda com base nas Normas Internacionais de Contabilidade ha fatores internos e
externos que indicam a necessidade de realizacdo do teste de recuperabilidade e do possivel
reconhecimento de uma perda por reducdo ao valor recuperavel (IFRS, 2013). Estes fatores
sdo elencados como minimos indicios do ativo estar desvalorizado. Entre os indicadores
estdo: alteragdes de mercado, econdomico ou legal; aumentos nas taxas de juros de mercado ou
outras taxas de mercado de retorno sobre os investimentos; valor contabil dos ativos liquidos
da entidade ¢ superior a sua capitalizacao de mercado; avaliaveis evidéncias de obsolescéncia
ou danos fisicos do ativo; significativas mudangas adversas que afetem a empresa e
evidéncias internas de que a performance econdmica do ativo sera diferente da expectativa.

Um dos fatores externos que pode indicar a necessidade de da realiza¢dao do teste de
recuperabilidade, bem como o subsequente reconhecimento da perda por reducdo ao valor
recuperavel ¢ a queda do valor de mercado. Churyk (2005) evidencia que nos momentos em
que o valor contabil do patrimonio liquido ¢ maior do que o valor de mercado o
reconhecimento da perda acontece com maior frequéncia, assim como quando hd queda
significativa no preco das acdes.

Ainda a respeito dos fatores externos, Seetharaman et al (2006) corrobora os fatores
politicos e legais tém um efeito importante no valor justo da empresa. Dessa forma, aponta
que outros indicios para o aumento da realizacdo do teste de impairment sdo: a mudanca da
norma contabil, uma relacdo negativa de relagdes exteriores entre dois paises, 0 novo anuncio
de proibir a principal matéria-prima da empresa ou o bem acabado, nova politica fiscal, entre
outros fatores externos que podem influenciar na perda por irrecuperabilidade.

Outras evidéncias empiricas a respeito dos fatores externos que impulsionam a
realizagdo do teste de impairment sao os estudos de Spear e Taylor (2011) e Souza, Borba, &
Lunkes (2014). Ambos encontraram uma forte relacdo entre o reconhecimento da perda por
recuperabilidade e a mudanga das condigdes econdmicas.

Vale ressaltar que a Norma Internacional de Contabilidade, International Accounting
Standards - 1AS 36, prevé que seja utilizado o valor em uso, quando as estimativas para o
valor justo ndo forem confiaveis (IFRS, 2013). Dessa forma ¢ possivel perceber a importancia
de fatores externos como: taxa de juros livre de risco; taxa de desconto e expectativas
relacionadas @ macroeconomia na mensuragdo € representacdo monetaria da perda por
desvalorizagao.

Fica claro, que aspectos exdgenos deveriam impulsionar a realizacdo do teste de
impairment por parte das empresas, além de considerarem a perda com a recuperabilidade de

ativos nos resultados das empresas. Dessa forma, ha motivos so6lidos para se acreditar que
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diversos aspectos exdgenos, a exemplo de a mudanca de norma contabil; periodos de
expansao ou recessao econdmica; setor; competi¢do imprevista; fatores politicos e legais,
entre outros afetam as decisdes de registro do impairment tanto na frequéncia da
operacionaliza¢do do teste quanto na sua intensidade de reconhecimento.

De acordo com Amiraslani, Iatridis e Pope (2013) um dos objetivos do
reconhecimento de impairment ¢ “melhorar a utilidade das informac¢des das demonstragdes
financeiras ao reportar as perdas em tempo habil.” Isto deve-se ao fato da importancia da
informacao sobre as perdas por redugdo ao valor recuperavel dos ativos na avaliacdo da
capacidade operacional e dos riscos de uma empresa.

A partir dessa definigdo ¢ possivel visualizar o surgimento de um topico essencial para
que a contabilidade cumpra seu papel de tradutora da realidade econdmica das entidades: a
mensuragao posterior de ativos. Quando se registra um ativo pelo seu valor historico e nao
remensura-o imediatamente, ignora-se a relagdo da entidade com o ambiente econdmico. Em
linhas gerais, com base em Goulart (2002), o custo histdrico de um ativo representa o minimo
dos beneficios econdmicos esperados por um ativo. Uma vez que, a entidade espera no

minimo, recuperar o valor investido no ativo.
1.2.  PROBLEMA DE PESQUISA

Nesse contexto, a inquietagdo do estudo proposto ¢: Qual a relacdo entre fatores
exogenos e a frequéncia de teste e a intensidade do reconhecimento de impairment em
empresas de capital aberto do Brasil?
1.3. OBIJETIVOS
1.3.1. Objetivo geral

Em consonancia ao problema de pesquisa ora apresentado, o objetivo geral deste

trabalho versa em identificar a relagdo entre os fatores exogenos e a frequéncia de teste e a

intensidade do reconhecimento de impairment em empresas de capital aberto do Brasil.



19

1.3.2. Objetivos especificos:

Considerando o objetivo geral deste trabalho, propde-se os seguintes objetivos

especificos:
a) Analisar em que medida os fatores exdgenos influenciam na frequéncia do
teste de impairment em empresas de capital aberto do BRASIL;
b) Analisar em que medida os fatores exogenos influenciam na intensidade do
reconhecimento de impairment em empresas de capital aberto do BRASIL
C) Comparar a frequéncia de teste de impairment em periodos de recessao com a

frequéncia em periodos de expansao;

1.4.  JUSTIFICATIVA DO ESTUDO

Segundo Spear e Taylor (2011) o reconhecimento da perda ao valor recuperavel tem
recebido atencdo da midia diante das tltimas crises globais (2001 e 2008). Dessa maneira a
importancia do aprofundamento académico sobre o tema tem suscitado inimeras mudangas
nas Normas Internacionais de Contabilidade nas ultimas décadas. Tanto quanto se sabe, este
estudo ¢ um dos Unicos a estudar a relagdo da frequéncia e magnitude do reconhecimento de
perda com fator econdmico (periodos de recessdo). No entanto, o presente estudo pretende
adicionar conhecimento ao tema ao propor estudo empirico relacionando frequéncia do teste
de impairment ¢ magnitude do reconhecimento de perda com diversos fatores econdmicos,
indicados pelas normas como gatilhos de teste e reconhecimento.

Hayn (2006) relacionou a qualidade dos relatorios da administragdo com a correta
avaliacdo dos ativos, com o goodwill. Ainda atribuiu aos auditores e aos 6rgdos reguladores a
responsabilidade em revisar os casos em que o goodwill sofreu impairment. Toda a
preocupacao acerca do tema diz respeito a importancia das informacdes para as partes
externas a empresa. Dessa forma, estudar o processo de decisdo e os fatores que levam ao
teste e ao reconhecimento da perda por redugdo ao valor recuperavel pode contribuir para o
estudo da qualidade da informacao contabil.

A partir de 2008, destaca-se a aprovagao do Pronunciamento Técnico emitido pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis, CPC 01, que trata do assunto, sendo algo recente que
deve ser estudado. Nesse sentido a pesquisa se justifica por trazer o comportamento da

contabilidade para usuarios externos apos a adogao dessa pratica contabil.
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As Normas Internacionais de Contabilidade, seja no [International Accounting
Standards 01 [IAS 01] - Presentation of Financial Statements, ou na norma brasileira
correspondente, o Pronunciamento Técnico CPC 00 (R1) - Estrutura Conceitual para
Elaboracdo e Divulgacdo de Relatorio Contabil-Financeiro, definem que o objetivo das
demonstragdes financeiras ¢ “fornecer informagdes sobre a posi¢ao patrimonial e financeira, o
desempenho e as mudangas na posi¢do financeira da entidade, que sejam uteis a um grande
numero de usuarios em suas avalia¢des ¢ tomadas de decisdao econdmica”. Neste contexto, o
teste de impairment e o reconhecimento de possiveis perdas por reducao ao valor recuperavel
dos ativos, sdo importantes ferramentas para que a contabilidade cumpra seu papel.

Dessa forma, ¢ evidente que o reconhecimento de impairment deve ser bem pautado, a
fim de refletir a real recuperabilidade do ativo. Portanto, estudar as caracteristicas que
influenciam a frequéncia com que se realiza o teste de impairment, bem como a intensidade
do reconhecimento da perda por reducdo ao valor recuperavel pode auxiliar na verificagdo do
bom uso ou ndo dessa pratica contabil.

Segundo Zandonai e Borba (2009, p. 25) “o teste de impairment estd diretamente
correlacionado com questdes tedricas importantes, como o conceito e aplicacdo do valor justo
na contabilidade e o proprio conceito de ativo abrindo um grande campo de estudo e
pesquisas”. Dessa forma este trabalho pretende aprofundar o tema, buscando entender o
processo decisorio do registro de impairment e seu impacto na contabilidade. Os autores ainda
afirmam que “mesmo em outros paises, onde a contabilidade se encontra mais avancada e a
norma sobre impairment ja se encontra em vigor ha muito mais tempo, ainda existem poucas
pesquisas empiricas sobre o tema”. Dessa forma, o presente estudo busca aprofundar o tema a
fim de contribuir com a plataforma tedrica existente.

As demonstracdes financeiras nada mais sao do que o retrato da situacdo patrimonial e
financeira das empresas. Portanto analisar de que forma varidveis macroecondmicas
impactam na contabilidade ¢ relevante no sentido de capturar o cumprimento do objetivo
desta ciéncia social. Um levantamento feito por Noriller & Silva (2017) apontou a caréncia de
estudos que apontem a relagdo de causalidade entre as variagdes macroecondmicas e
variagdes dos componentes contabeis.

Além das demonstragdes contabeis como um todo, o estudo aprofundado da avaliagao
dos ativos ¢ importante para a andlise das expectativas de fluxo de caixa. Esta afirmativa esta
baseada na seguinte afirmacdo dos autores Souza, Borba, Wuerges, e Lunkes (2015) de que

“os ativos representam a aplicacdo dos recursos que foram obtidos pelas empresas, eles
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podem ser de origem propria (acionistas/socios) ou de terceiros (aumento do
endividamento).”

A fim de enriquecer o conteudo tedrico-empirico acerca do tema, o estudo propde
analisar de forma abrangente o impairment de outros ativos além do goodwill. Verificou-se
que a maior parte dos estudos sobre o tema, estudaram o teste e reconhecimento de
impairment do goodwill. Esta afirmacgdo esta embasada no estudo realizado por Zandonai e
Borba (2009) em que os autores levantaram as pesquisas empiricas sobre o teste de
impairment publicadas nas principais revistas académicas de lingua inglesa entre 2000 e 2007.
Dos 13 artigos encontrados, 8 tratam apenas do impairment sobre o goodwill. Ademais, desde
2008 o viés da pesquisa para impairment sobre o goodwill continuou, conforme levantamento
bibliografico (Carlin & Finch, 2010; Comiskey & Mulford, 2010; Lonergan, 2010;
Abughazaleh et al, 2011; Avallone, Quagli, 2015; Ferramosca et al, 2017)

Martins, Aratijo e Niyama (2011) realizaram uma discussao conceitual a respeito da
Teoria da Mensuracdo ¢ sua relagdo com a contabilidade. Adicionalmente realizaram uma
analise sobre as pesquisas brasileiras a respeito de mensuracdo contabil. Com base neste
estudo constaram que a relagdo entre aspectos econdmicos € a mensuragao contabil vem
sendo estudada com maior frequéncia. No entanto, ainda acreditam que haja uma falta de
discussdo conceitual envolvendo a teoria da mensuragdo. Dessa forma o presente trabalho
pretende contribuir para a discussdo a respeito da mensuragao contabil de ativos, relacionando
os fatores externos que podem impulsionar a realizagdo do teste de impairment e a sua
estimagao.

Por fim, este trabalho justifica-se como uma contribui¢do a linha de pesquisa
Contabilidade para Usuarios Externos: Investigacdo de Praticas Contemporaneas do
Laboratério de Contabilidade Financeira, grupo de pesquisa certificado pelo Conselho
Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnologico [CNPQ] e vinculado ao programa de

P6s-Graduacao em Contabilidade da Universidade Federal do Parana.



22

1.5. DELIMITACAO DA PESQUISA

A delimitagdo do estudo consiste em quatro dimensdes a seguir explanadas:

a) Dimensao temporal: os dados abrangem o periodo de 2011 a 2018. A selecdo
deu-se devido a este periodo abarcar situagdes econdmicas diversas ¢ mudanca de
normas contabeis, alguns dos fatores exdgenos objetos deste estudo.

b) Objeto de estudo: a escolha de companhias de capital aberto listadas no mercado
aciondrio brasileiro permite verificar a pratica do teste de recuperabilidade e sua
utilidade aos usuarios da informagao contabil.

c) Frequéncia do impairment test: o trabalho examina a relacdo entre a realizagao
do teste de recuperabilidade e os fatores externos.

d) Intensidade do impairment test: ainda aprofunda o tema da realizagdo do teste de

recuperabilidade, relacionando a sua intensidade e os fatores externos.
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2 REVISAO DE LITERATURA

2.1.  TEORIA DA MENSURACAO

Hendriksen e Van Breda (1999) definem mensuragdo como sendo “o processo de
atribuicao de valores monetarios significativos a objetos ou eventos associados a uma
empresa e obtidos de modo a permitir agregagdo (tal como a avaliagdo total de ativos) ou
desagregacao, quando exigida em situagdes especificas”. Dessa forma, ¢ possivel concluir que
o verbo mesurar significa atribuir valor a algo. Portanto o estudo a Teoria da Mensuracdo ¢ de
elevada importancia para a contabilidade, uma vez que, enquanto ciéncia que propde fornecer
informacdes que sejam uteis na tomada de decisdes econdmicas e avaliagdes por parte dos
usudrios em geral, deve preocupar-se com a adequacdo dessa informagdo ao cenario
econdmico.

Mason e Swanson (1979) afirmam que a mensuragdo permite a equivaléncia entre
mundo empirico no mundo tedrico. Em contabilidade, a mensura¢do gerencial, como
descrevem os autores, baseia-se na mensuragdo cientifica, no entanto, estende-se ao nivel
pragmatico. Willett (1987, p. 156) corrobora ao diferenciar a Teoria da Mensurag@o da Teoria
da Medida, descrevendo a primeira como interdisciplinar, podendo ser aplicada tanto as
ciéncias exatas quanto a ciéncias sociais, enquanto a segunda traduz-se como puramente
matematica.

Hille (1997) descreve o objetivo da Teoria da Mensuragdo como sendo o
estabelecimento de bases que garantam a reprodutibilidade segura das caracteristicas da
mensuragao. Caracteristica, neste sentido, significa uma configuragdo loégica transferida ao
objeto que se pretende mensurar. Essas caracteristicas ndo sao falsas nem verdadeiras, tratam-
se de logica e, portanto, considera-se discutivel.

Da mesma forma, Mason e Swanson (1979) aludem sobre as propriedades
(caracteristicas) dos objetos a serem mensurados. Afirmam que a mensuragdo consiste em
comparar as magnitudes de uma propriedade comum possuida por dois ou mais itens.
Chambers (1965) ja tratava sobre a classificacdo no processo de mensuragdo contabil e a
necessidade de estipular especificamente a propriedade com base na qual a classificacdo sera
feita, para entdo poder comparar objetos (mensurar). Da mesma forma, Martins et a/ (2011, p.
509) afirmam que em contabilidade o “objeto que se mensura ndo ¢ a coisa em si, mas um

atributo especifico da coisa que se pretende mensurar”.
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Segundo Willett (1987, p. 156), a Teoria da Mensuragdo pode ser dividida em duas
categorias: fundamental e derivada. A teoria fundamental (ou ndo numérica) estuda a
qualidade das propriedades que as estruturas empiricas devem apresentar para que os nimeros
atribuidos aos seus elementos possam ser validados. J& a teoria derivada tenta descobrir as
relacdes existentes entre os atributos obtidos por meio da mensuragdo fundamental,
apresentando-as em forma de fungdes numéricas.

Em contabilidade por muito tempo se utilizou da mensuracdo com base em valores
histéricos. No entanto, conforme preconiza a teoria, os critérios devem ser 16gicos e precisam
ser transferidos aos objetos. Para que esses fundamentos possam ser respeitados, a teoria
contabil buscou novas formas de mensurar a fim de aproximar os valores a realidade a ser
entendida pelo usuario da informagao.

Almeida e Hajj (1997) apresentam uma retrospectiva dos principais autores que
buscaram aprimorar as formas de mensuracdo do ativo. Citam inicialmente a criagdo do
sistema de contabilidade conhecido como Replacement Value Theory, em 1918, por Teodore
Limperg. Ressaltam a contribui¢do desse trabalho do ponto de vista da captacdo do
desenvolvimento tecnologico no valor dos ativos. Neste mesmo ano, outro trabalho seminal
fora publicado, “Principles of Accounting” de Paton e Stevenson (1918 apud Almeida e Hajj,
1997) que inovou ao desconsiderar o custo historico como base Uinica de valor.

Ainda na linha do tempo da discussdo sobre a mensuragdo do ativo, Almeida e Hajj
(1997) citaram as obras que iniciaram o debate acerca do impacto da inflacdo e seu
reconhecimento na contabilidade (Middleditch, 1918; Schmidt & Schmalenbach, 1920;
Sweeney, 1936). Na sequéncia, os autores citaram também a obra que precedeu a corrente da
mensuragao a valores de saida, o livro Truth in Accounting, de Kenneth MacNeal, publicado
em 1939.

Ao discorrer sobre sistemas de mensuragdo, Chambers (1965, p. 60) afirma que este
“(...) € o produto de um projeto deliberado sobre a propriedade a ser medida, a especificacao
da unidade a ser usada e as regras para atribuir nimeros de unidades as coisas que possuem a
propriedade mensurdvel.” Dessa forma, a contabilidade pode ser definida como um sistema de
mensura¢ao, uma vez que procura traduzir o patriménio em termos monetarios. As normas de
contabilidade podem ser vistas como as regras que ditam de que forma os valores serao
atribuidos aos objetos mensurados.

Na busca por um método de mensuracdo contabil ideal, Chambers (1965) trata da
controvérsia entre custo e valor. Inicialmente o autor critica 0 método de mensuracio pelo

custo historico, refor¢a que o prego pelo qual um item foi adquirido s6 diz sobre a operacao
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de aquisi¢do em si, ndo reflete o valor do ativo. Assim como nao concorda com o método do
custo de reposi¢do por trés motivos: representa uma alternativa a realidade, considera apenas
uma alternativa das diversas existentes e alguns objetos ndo possuem mercado, tornando a
precificagdo subjetiva.

Segundo Chambers (1965) o produto da mensuragdo contabil deve ser relevante,
neutro, correspondente, comunicavel e objetivo. Martins et al (2011) tratam do processo de
mensuragao. Para ser valida a mensuragdo deve medir o que se propde a medir (se € capaz de
concluir sua finalidade). Para ser sensivel ela deve considerar as variagdes as quais o que se
pretende mensurar estd exposto. Para ser precisa, deve permanecer constante diante de
repetidas mensuragdes em determinadas condigdes.

Conforme apontado por Fonseca Tonin et al/ (2013) o processo contabil exige a
monetizacdo dos ativos. No entanto, reforca a impossibilidade de estabelecer um unico
método de mensuracdo diante das diferentes necessidades de informagado. A seguir, apresenta-

se a descricao das bases de mensuragao de acordo com o CPC:

QUADRO 1 - DESCRICAO DAS BASES DE MENSURACAO CONFORME O CPC 00R1 (2011)
Bases de
Mensuracio

Ativos Passivos

Sao registrados pelos valores dos recursos
que foram recebidos em troca da obrigagdo
ou, em algumas circunstancias (por
exemplo, imposto de renda), pelos valores
em caixa ou equivalentes de caixa que serdo
necessarios para liquidar o Passivo no curso
normal das operagdes, podendo também ser
atualizados monetariamente.

Sao registrados pelos valores pagos ou a
serem pagos em caixa ou equivalentes
de caixa ou pelo Valor Justo dos
Custo Historico recursos que sdo entregues para adquiri-
los na data da aquisi¢ao, podendo ou nao
ser atualizados pela variagdo na
capacidade geral de compra da moeda.

Sao reconhecidos pelos valores em caixa

: . . Sao reconhecidos pelos valores em caixa ou
ou equivalentes de caixa que teriam de

equivalentes de caixa, ndo descontados, que

Custo Corrente ser pagos se esses Ativos ou Ativos . L. .o o
. . seriam necessarios para liquidar a obrigag@o
equivalentes fossem adquiridos na data
na data do balango.
do balango.

Sdo mantidos pelos valores de liquidagao,
Sdo mantidos pelos valores em caixa ou | isto ¢, pelos valores em caixa ou
Valor realizavel ou | equivalentes de caixa que poderiam ser | equivalentes de caixa, nd descontados, que
liquidagao obtidos pela venda nuna forma | seriam  pagos para liquidar as
ordenada. correspondentes obrigagdes no curso nomal
das operagdes da entidade.

Sdo mantidos pelo Valor Presente, | Sio mantidos pelo Valor Presente,
descontado, do fluxo futuro de entrada | descontado do fluxo futuro de saida liquida

Valor Presente liquida de caixa que se espera seja | de caixa que se espera seja necessario para
gerado pelo item no curso normal das | liquidar o Passivo no curso normal das
operagdes da entidade. operagdes da entidade.

FONTE: Tonin ez a/ (2013)
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Para Chambers (1965) ndo existe um padrdo de valor invaridvel, dessa forma, ¢
impossivel que a medida seja padrao por qualquer periodo de tempo. Diante do objetivo da
contabilidade em fornecer informacao util a tomada de decisdo e do carater volatil dos valores
que a contabilidade se propde a mensurar, surgiram ajustes, como a perda por redugdo ao

valor recuperavel, objeto desse estudo e que sera discorrido na sequéncia.

2.2.  PERDA POR REDUCAO AO VALOR RECUPERAVEL DE ATIVOS E A TEORIA
DA MENSURACAO

A fim de entender o que significa a perda por reducdo ao valor recuperavel é preciso
definir o que ¢ ativo e como ele ¢ mensurado. Diversos tedricos ja tentaram definir o que ¢
ativo, assim como as Normas Internacionais de Contabilidade, sugerem sua propria definigao.
No entanto, ndo ha um entendimento Unico da definicao de ativo. Destarte, expde-se a seguir,

importantes defini¢des propostas:

QUADRO 2 - PROPOSTAS DE DEFINICAO DE ATIVO
Definicao Autor

Ativo ¢ qualquer contraprestagdo, material ou ndo, possuida por uma

. Paton (1924 apud Tudicibus, 2006)
empresa especifica e que tem valor para aquela empresa.

Qualquer servigo futuro, em termos monetarios, ou qualquer servigo
futuro conversivel em moeda (...) cujos direitos pertencem legal ou
justamente a alguma pessoa ou algum conjunto de pessoas. Tal servigo ¢
um ativo somente para essa pessoa ou esse grupo de pessoas que
usufrui.

Ativos representam beneficios futuros esperados, direitos que foram
adquiridos pela entidade como resultado de alguma transagdo corrente
ou passada.

Canning (1929 apud Hendriksen
& Van Breda, 1999)

Sprouse ¢ Moonitz (1962 apud
Tudicibus, 2006)

Ativos sdo recursos controlados por uma entidade capazes de gerar,

mediata ou imediatamente, fluxos de caixa. Tudicibus (2006)

Ativo é um recurso controlado pela entidade como resultado de eventos
passados ¢ do qual se espera que fluam futuros beneficios econdémicos | (CPC, 2011)
para a entidade.

Ativo é um recurso economico atual controlado pela entidade como

resultado de eventos passados. (IASB, 2015a)

Conforme comentado, ndo ha uma definicdo totalmente aceita, mas ¢ possivel
identificar as caracteristicas que um ativo deve possuir para ser classificado de tal maneira.
Dentre elas podemos citar: recurso econdmico, direito e controle. “Um recurso econdmico €
um direito que tem o potencial de produzir beneficios economicos.” (IASB, 2015b) O direito
estd relacionado com o poder de usufruir dos beneficios econémicos do ativo. E por fim, o

controle, estd relacionado com a capacidade atual de direcionar o uso do recurso economico.
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Para que um ativo seja registrado contabilmente ele deve ser mensuravel. Ou seja, ¢
preciso atribuir um valor monetario a este recurso economico. O adquirente deve mensurar os
ativos identificaveis adquiridos pelo respectivo valor justo da data da aquisicdo. A menos que
outra base de mensuracdo seja requerida pelos Pronunciamentos, Interpretacdes e Orientagdes
do CPC.

Outra definicdo importante ¢ a de valor justo. De acordo com o CPC (2012) valor justo
¢ “o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de
um passivo em uma transagdo nao forcada entre participantes do mercado na data de
mensuragao”.

A partir dessa defini¢do € possivel notar o surgimento do objeto deste estudo, a perda
por reducao ao valor recuperavel. Com base no IFRS (2013) a defini¢do de perda por redugao
ao valor recuperavel, impairment, ¢ a quantia excedente ao valor recuperavel que esta
escriturada em um ativo ou em um conjunto de ativos, denominado unidade geradora de
caixa. Ou seja, nada mais ¢ do que o ajuste do valor contabil ao valor justo do ativo.

Almeida & Hajj (1997) afirmam que a mensuragdo em unidades monetdrias atribui um
significado comum a objetos ou eventos diferentes, no entanto ¢ de dificil execu¢do uma vez
que possui caracteristicas que os demais padrdes de mensuracdo nao possuem. Dessa forma a
mensuracao possibilita o usudrio externo comparar ativos que possuam igual “valor”.

Conforme exposto, a Teoria da Mensuragdo pode ser dividida em fundamental e
derivada. A mensuragdo do impairment é do tipo derivada, uma vez que se baseia na relagdo

de um valor registrado com o valor justo.

2.3. ATIVOS SUJEITOS AO TESTE DE IMPAIRMENT E DO RECONHECIMENTO
DE PERDAS

As normais internacionais de contabilidade, mais especificamente os Pronunciamentos
Técnicos CPC 01 (R1) (2010) para o Brasil e TAS 36 (2013), definem as regras de
contabilizacdo de ajuste para perdas por desvalorizacdo para quase todos os ativos. Segundo o

CPC 01 (R1) (2010, pp. 7-8), que traduz a norma internacional, IAS 36, ipsis litteris:

Independentemente de existir, ou ndo, qualquer indica¢ao de reducdo ao valor
recuperavel, a entidade deve:

(a) testar, no minimo anualmente, a reducdo ao valor recuperavel de um ativo
intangivel com vida util indefinida ou de um ativo intangivel ainda ndo disponivel
para uso, comparando o seu valor contabil com seu valor recuperavel. Esse teste de
reducdo ao valor recuperavel pode ser executado a qualquer momento no periodo de
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um ano, desde que seja executado, todo ano, no mesmo periodo. Ativos intangiveis
diferentes podem ter o valor recuperavel testado em periodos diferentes. Entretanto,
se tais ativos intangiveis foram inicialmente reconhecidos durante o ano corrente,
devem ter a reducdo ao valor recuperavel testada antes do fim do ano corrente; e
testar, anualmente, o agio pago por expectativa de rentabilidade futura (goodwill)
em combinag¢@o de negocios.

Dessa forma a regra obriga o teste anual apenas para os seguintes ativos: ativos
intangiveis com vida util indefinida; ativos intangiveis ainda ndo disponiveis para uso € o agio
pago por expectativa de rentabilidade futura (goodwill). A regra geral, descrita no CPC 01
(R1) (2010), define que no final de cada periodo, a entidade deve avaliar se algum ativo ou
uma Unidade Geradora de Caixa apresenta indicagdes de desvalorizagao, se sim, devera por
meio do teste de recuperabilidade estimar seu valor recuperavel e comparéa-lo com o valor
contabil.

Alguns ativos possuem norma contabil especifica sobre sua mensuracao. Os estoques,
por exemplo, devem ser mensurados pelo menor dos valores, entre valor de custo ou pelo
valor realizével liquido (CPC 16, 2009). Sendo que, o valor de custo do estoque deve ser
definido pelo somatorio dos custos de aquisi¢do, de transformacdo e de transporte. Ja o valor
realizével liquido ¢ calculado a partir do valor que a entidade espera realizar com a venda do
estoque no curso normal dos negocios, deduzido dos custos de venda. Dessa forma, pode-se
notar que haverd uma perda por redug¢do ao valor recuperavel, quando o valor realizavel
liquido for inferior ao valor de custo. A norma aponta algumas circunstdncias em que esse
fenomeno pode ocorrer: quando os estoques estiverem danificados, se se tornarem total ou
parcialmente obsoletos; se os seus precos de venda tiverem diminuido; se os custos estimados
de acabamento ou os custos estimados a serem incorridos para realizar a venda tiverem
aumentado.

Ainda sobre os estoques, para a mensuracdo do valor realizavel liquido devem ser
tomados alguns cuidados: as estimativas devem ser baseadas nas evidéncias mais confidveis
disponiveis no momento em que sdo realizadas; ainda recomenda-se levar em consideracao as
variagdes nos precos € nos custos diretamente relacionados com eventos que ocorram apds o
fim do periodo, a medida que tais eventos confirmem as condigdes existentes no fim do
periodo. (CPC 16, 2009)

Quanto a periodicidade do teste de recuperabilidade dos estoques, a norma prevé que
em cada periodo subsequente seja feita nova avaliagdo. Em caso de reversdao das estimativas
feitas, ou seja, se o0 as circunstancias que provocaram o registro da perda deixarem de existir,

a reducdo deve ser revertida. Sempre respeitando a regra de montante registrado do estoque
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seja 0 menor valor entre o custo e o valor realizavel liquido revisto. Esta reversao deve ser
divulgada em nota explicativa. (CPC 16, 2009)

Outros ativos que possuem regra propria em relagdo ao teste de impairment sdo os
ativos de contrato. O pronunciamento que direciona o tratamento contabil destes ativos ¢ o
CPC 47 - Receita de contrato com cliente, no Brasil e o IFRS 15 a nivel internacional. A
norma referida trata das receitas e fluxos de caixa provenientes de contratos com clientes e
especifica a contabilizacdo dos custos incrementais para obtengdo destes contratos e dos
custos incorridos para cumprimento dos mesmos.

Dessa forma, um dos ativos de contrato que podem sofrer perda por redugdo ao valor
recuperavel € o custo incremental para obtengdo de contrato. Este ativo nada mais ¢ do que
todos os custos gerados para se obter o contrato, que em outras palavras, aqueles custos que
ndo existiriam se o contrato nao existisse. O exemplo pratico trazido pela norma sdo os custos
com comissdes (CPC, 2016)

J& os custos para cumprir o contrato, outro ativo de que trata o CPC 47, sdo o
montante de todos os custos incorridos no desempenho do contrato com o cliente que nao
possuam outra norma contabil que reja sua contabilizagcdo. Neste caso, o pronunciamento traz
alguns exemplos praticos, como mao de obra direta, materiais diretos, seguro, entre outros.

O reconhecimento de perda por redugdo ao valor recuperdvel de ativos relativos aos
contratos com cliente € feito quando o valor restante da contrapresta¢do que a entidade espera
receber em troca dos bens ou servigos aos quais o ativo se refere menos os custos que se
referem diretamente ao fornecimento desses bens ou servigos e que ndo foram reconhecidos
como despesa seja inferior ao valor contabil registrado. O valor deve ser divulgado em notas
explicativas ¢ ndo ha determinacdo normativa quanto a periodicidade do teste de
recuperabilidade. Ha previsdo para reversao da perda em caso de uma melhora nas condigdes
que levaram a redugdo ao valor recuperavel.

Com relacao aos ativos fiscais diferidos estes nao estdo abrangidos pelo CPC 01 (R1),
de acordo com o item 2 do proprio pronunciamento. Ao verificar-se o CPC 32 - Tributos
sobre o Lucro e a norma internacional correspondente, IAS 12, ndo se encontra o
procedimento de teste de impairment, o que leva a crer que este ativo ndo sofreria perda por
desvalorizagdo, e, portanto, ndo hd necessidade de teste de recuperabilidade e ndo havera
reconhecimento de perda.

O teste de recuperabilidade para ativos financeiros ¢ estabelecido pelo CPC 48 —
Instrumentos financeiros, que determina, a cada data de balanco, que a entidade reconhega no

resultado o valor da alteracdo nas perdas de crédito esperadas como ganho ou perda na
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redugdo ao valor recuperdvel. A mesma regra estabelece que a perda deve ser reconhecida em
outros resultados abrangentes e nao deve reduzir o valor contabil do ativo financeiro no
balanco patrimonial. Para estimar a perda por reducdo ao valor recuperavel de um ativo
financeiro € preciso comparar o risco de crédito por meio do risco de inadimpléncia na data de
reconhecimento inicial com o risco na data do balango.

Outro tipo de ativo que possui norma especifica € o contrato de seguro contabilizado
pela seguradora. A norma competente, CPC 11 - Contratos de seguro, determina que se “o
ativo por contrato de resseguro da cedente teve seu valor recuperavel reduzido, a cedente deve
reduzir o valor desse ativo e reconhecer a perda no resultado” (CPC, 2008, p. 8). A perda a
que o pronunciamento se refere pode ser admitida desde que cumpridos dois fatores: (1)
quando houver evidéncias objetivas de que a cedente possa nao receber todo o valor
registrado contabilmente e (2) o impacto desse evento no valor que a cedente tem a receber da
resseguradora pode ser mensurado de forma confiavel.

Quanto aos ativos intangiveis, conforme j& mencionado, os ativos intangiveis com
vida util indefinida e os ativos intangiveis ainda nao disponiveis para uso devem ser testados
anualmente, de acordo com o CPC 01 (R1), e seus valores recuperaveis sdao calculados com
base na mesma norma. J& os ativos intangiveis com vida Util definida, estes sofrem
amortizacdo, de acordo com o CPC 04 (R1) (2010), e, portanto, ndo se reconhece perda por
reducdo ao valor recuperavel dos mesmos.

Ativos advindos de planos de beneficios a empregados nao sofrem teste de
recuperabilidade, segundo o CPC 33 - (R1) - Beneficios a Empregados, a remensuracio destes
ativos, quando estdo registrados a valor inferior ao valor presente, gera uma perda atuarial.

Quando hé variagcdo no valor de propriedades de investimento mensuradas a valor
justo, devem ser reconhecidos ganhos ou perdas liquidas provenientes de ajustes de valor
justo (CPC 28, 2009). Os demais ativos de que trata o CPC 28, como as perdas por reducdo ao
valor recuperavel das propriedades para investimento mensuradas a custo sdo reconhecidas de
acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 01.

Os ativos bioldgicos, conforme o CPC 29, devem ser mensurados pelo valor justo
menos a despesa de venda, exceto quando da impossibilidade da mensura¢do confiavel.
Quando nao for possivel estabelecer seu valor justo, o ativo biolégico deve ser mensurado ao
custo, menos qualquer depreciagdo e perda por irrecuperabilidade acumuladas. A perda por
redu¢do ao valor recuperavel de ativo bioldgico mensurado a custo deve ser testada e

calculada conforme Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1).
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Outros ativos que sofrem perda por reducdo ao valor recuperavel e possuem
Pronunciamento Técnico especifico sdo ativos ndo circulantes (ou grupos de ativos
disponiveis para venda) classificados como mantidos para venda. O CPC 31 - Ativo Nao
Circulante Mantido para Venda e Opera¢do Descontinuada, em seu item 20 estabelece que
deve ser reconhecida a perda por reducdo ao valor recuperavel quando houver redugao inicial
ou posterior do ativo ou do grupo de ativo mantido para venda ao valor justo menos as
despesas de venda.

Aos demais ativos, como regra geral, sdo testadas, calculadas e reconhecidas as perdas
por redugdo ao valor recuperavel de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 01. Em
resumo, apresenta-se na sequéncia, o quadro 3 que demonstra os pronunciamentos aplicaveis

de acordo com cada ativo, no que tange ao assunto da perda por recuperabilidade:

QUADRO 3 - PRONUNCIAMENTOS TECNICOS APLICAVEIS DE ACORDO COM O ATIVO

Ativo Brasil IFRS
Estoques CPC 16 IAS 2
Ativos de contrato CPC 47 IFRS 15
Ativos fiscais diferidos CPC 32 IAS 12
Ativos advindos de planos de beneficios a empregados CPC 33 IAS 19
Ativos financeiros CPC 48 IFRS 9
Propriedade para investimento mensurada ao valor justo CPC 28 IAS 40
Ativos biologicos CPC 29 IAS 41
Contratos de seguros CPC 11 IFRS 4
Ativos Intangiveis CPC 04 (R1) IAS 38
Ativos ndo circulantes mantidos para venda CPC31 IFRS 5
Demais ativos CPC 01 (R1) IAS 36

De forma geral, a fim de reconhecer a perda por desvalorizagdo, os ativos devem

passar pelo teste de impairment, procedimento que estd descrito no tdpico a seguir.

2.4. TESTE DE IMPAIRMENT

Em um mundo cada vez mais globalizado os negdcios tendem a atravessar fronteiras.
Nesse sentido, as operagdes tornaram-se cada vez mais complexas e globais, segundo
Niyama, Rodrigues e Rodrigues (2015, p. 75). Com isso, os autores afirmam que aumentaram
as necessidades informativas e sugeriu a necessidade de comparabilidade entre essas
informacdes. Para solucionar esses problemas, tornou-se necessario a harmonizagdo do
sistema contabil internacional. Esse processo de harmonizacdo pretendeu viabilizar a

intepretacdo das informagdes contdbeis/financeiras por meio de um processo de



32

uniformizagdo dos procedimentos contabeis que € consensual entre os paises € a0 mesmo
tempo, respeita as particularidades de cada nagao.

Tal fato iniciou-se com o estabelecimento, por parte da Comunidade Europeia, o
estabelecimento de Normas Internacionais de Contabilidade a serem emitidas pelo orgdo
International Accounting Standard Board — IASB. Criado em 1973 com sede em Londres, o
IASB ¢ formado por 140 entidades mundiais. Neste contexto, o Brasil é representado pelo
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil - IBRACON e o Conselho Federal de
Contabilidade - CFC.

Com o intuito de promover a convergéncia entre as normas locais de cada pais e as
Normas Internacionais de Contabilidade o IASB passou a emitir “IFRS - International
Financial Reporting Standards (normas internacionais de relato financeiro) ao invés das IAS -
International Accounting Standards (Normas Internacionais de Contabilidade NIC), que
foram emitidas até 2001 e continuam validas.

Vale ressaltar que os pronunciamentos do IASB nao tém carater de compulsoriedade,
mas servem de referéncias técnicas facultativas para facilitar a interpretagdo das
Demonstracdes Financeiras (DF) de forma mais harmonizada.

No Brasil, as entidades responsaveis pela regulamentagdo de padrdes contdbeis sdo o
Banco Central do Brasil — Bacen, a Comissao de Valores Mobiliarios — CVM ¢ o Comité de
Pronunciamentos Contdbeis — CPC. Dessa forma, esses oOrgdos procuram centralizar e
uniformizar do seu processo de producdo, tendo como norte a convergéncia da Contabilidade
Brasileira aos padrdes internacionais. O primeiro Pronunciamento Técnico a ser emitido, CPC
01, trata do tema central deste estudo: a Reducao ao Valor Recuperavel de Ativos.

Conforme consta do CPC 01, o teste de impairment envolve a comparacao do valor
recuperavel de uma unidade geradora de caixa com o seu respectivo valor contdbil. O valor
contabil nada mais ¢ do que o valor registrado nas demonstracdes financeiras, enquanto que o
valor recuperavel ¢ o maior valor entre o valor justo do ativo (liquido das despesas de
alienacgdo) e o seu valor em uso.

De acordo com Campagnoni et al (2018) “o valor justo representa o valor pelo qual
um ativo seria negociado por agentes independentes e entendedores do negdcio em uma
transa¢ao usual de mercado”. Em termos praticos, o valor justo ¢ mais facilmente identificavel

quando os ativos sdo itens negociados no mercado aberto.
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O valor em uso, por sua vez, ¢ “o valor presente de fluxos de caixa futuros esperados
que devem advir de um ativo ou de unidade geradora de caixa.” (CPC, 2010) A norma ainda
determina que sejam observados alguns elementos que devem ser refletidos no calculo do

“valor em uso”. Sao estes:

(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;

(c) valor do dinheiro no tempo, representado pela atual taxa de juros livre de risco;
(d) preco pela assungdo 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.

Vale ressaltar que a Norma Internacional de Contabilidade IAS 36 prevé que seja
utilizado o valor em uso, quando as estimativas para o valor justo ndo forem confidveis.
(IASB, 2004 apud Campagnoni et al, 2018). Dessa forma ¢ possivel perceber a importancia
de fatores externos como: taxa de juros livre de risco; taxa de desconto e expectativas
relacionadas a macroeconomia na mensuragdo e representacdo monetaria da perda por
desvalorizagao.

O teste de impairment, ou teste de recuperabilidade, pode ser aplicado sobre os
seguintes ativos: edificios, terrenos, maquinas e equipamentos, propriedades para
investimento escrituradas a custo, ativos intangiveis, 4gios em investimentos em subsidiarias,
coligadas e joint ventures mantidos a custos, ativos mantidos pelos valores reavaliados de
acordo com a IAS 16 e IAS 38.

A realizacdo do teste de impairment se da, incialmente, com o calculo do valor liquido
da venda do ativo e do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados. De acordo com
Iudicibus et al (2010, p. 236) deve-se estimar a perda para reduzir o valor do custo ao seu
valor recuperavel para ativos disponiveis para venda, quando os beneficios esperados pela
venda forem inferiores ao custo. Ja para os ativos ndo destinados a venda, ¢ mais sensato
comparar o custo ao valor econdmico do seu uso.

Para estimar o valor liquido de venda, de acordo com CPC 01 (R1) deve-se considerar
todas as despesas para sua alienacao. A norma ainda ilustra: sdo “exemplos desses tipos de
despesas sdo as despesas legais, tributos, despesas com a remog¢do do ativo e gastos diretos

incrementais para deixar o ativo em condi¢do de venda”.
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Outro ponto a ser considerado no calculo com base no valor liquido de venda, ¢ se o
comprador estd condicionado a assumir algum passivo na aquisi¢ao do ativo. A partir desse
cenario, o valor contdbil a ser considerado, serd o valor da unidade geradora de caixa, ativo
mais passivo a ser adquirido.

Para estimar o valor em uso hé mais variaveis a serem consideradas. O CPC 01 (R1)

(2010) também traz os elementos a serem considerados no célculo:

Os seguintes elementos devem ser refletidos no calculo do valor em uso do ativo: (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; (c) valor do dinheiro no tempo,
representado pela atual taxa de juros livre de risco; (d) preco pela assungdo 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.

Com os elementos necessarios para o calculo do valor em uso deve-se, primeiro,
promover as estimativas de todas as entradas e saidas de caixa que o uso e baixa do ativo
possam gerar, e defini-las em um fluxo continuo. Entdo, definir uma taxa de desconto que
reflita o valor do dinheiro no tempo e riscos especificos do ativo. Em seguida, aplica-se a taxa
de desconto aos fluxos ja estimados e tem-se o valor em uso do ativo.

Algumas consideragdes devem ser feitas quanto a estimativas dos fluxos de caixa:
estas devem levar em consideracdo premissas consistentes acerca da inflacdo. Aqui vale
ressaltar, se os fluxos considerarem os efeitos inflacionérios a taxa de desconto deve ignorar
esse efeito. No entanto, se a taxa de desconto incluir o efeito da inflagdo de pregos, os fluxos
de caixa devem ser considerados em termos nominais.

Ainda, n3o devem ser considerados os fluxos relativos a outras transagoes
anteriormente registradas, sejam eles de entrada ou saida de caixa. Também ndo devem ser
considerados eventos ainda ndo concretizados, por exemplo: “futura reestruturagao com a
qual a entidade ainda nao estd compromissada ou melhoria ou aprimoramento do desempenho
do ativo” (CPC 01-R1, 2010). Também devem ser ignorados os fluxos relacionados a
atividades de financiamento e tributos sobre a venda.

O pronunciamento traz uma definicdo importante sobre mensuragao, ele diferencia o
valor em uso do valor justo, estabelecendo que: “o valor justo reflete as premissas que os
participantes do mercado utilizam ao precificar o ativo. ” J& o valor em uso considera os

elementos da entidade, ou seja, ndo ¢ aplicavel a outras entidades.
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Uma consideracao importante sobre a taxa de desconto ¢ trazida por Iudicibus et al
(2010) que a diferencia da taxa que custaria a empresa tomar um empréstimo adicional. Os
autores afirmam que “a taxa de desconto deve corresponder ao conceito de qual seria a taxa
que o mercado utilizaria para avaliar esse ativo. ” Ou seja, sem considerar o risco da empresa
como um todo.

De acordo com a natureza do ativo, pode-se dizer que serd mais usual a aplicagdo do
valor em uso para identificagdo do valor recuperavel. Iudicibus et a/ (2010, p. 237) afirma
que ¢ natural esperar que o imobilizado gere mais beneficios economicos a entidade por meio
do seu emprego nas operagdes do que pela venda. Com base nessa afirmacdo, apresenta-se o

Quadro 4 com os ativos e seu valor recuperavel esperado:

QUADRO 4 - ATIVOS E ESTIMATIVA DO VALOR RECUPERAVEL

Ativo Valor recuperavel
Ativo Imobilizado Valor em uso
Estoque Valor liquido da venda
Ativos de contrato Valor liquido da venda
Ativos financeiros Valor liquido da venda
Propriedade para investimento mensurada ao valor justo Valor em uso
Ativos biologicos Valor em uso
Ativos Intangiveis Valor liquido da venda
Ativos ndo circulantes mantidos para venda Valor liquido da venda

Ainda sobre a aplicagdo do teste de impairment, o pronunciamento CPC 01(R1) traz o
conceito de Unidade Geradora de Caixa (UGC) como sendo o menor grupo identificavel de
ativos que sdo em grande parte independentes das entradas de caixa de outros ativos ou outros
grupos de ativos e que geram entradas de caixa de forma unica. Em outras palavras, nem
sempre ¢ possivel estimar o valor recuperavel de um ativo individualmente, nesses casos a
entidade precisa definir a qual unidade geradora de caixa o ativo pertence, e estimar o valor
recuperavel desta UGC.

Os casos em que ndo ¢ permitida a identificacdo do valor recuperavel do ativo
individual sdao: quando o valor dos fluxos de caixa gerados for insignificante ou quando estes
fluxos dependerem de outros ativos. A norma ilustra com o exemplo de uma estrada de ferro
usada em uma empresa de mineragdo. Neste caso, a estrada teria valor apenas para o
transporte dentro da mina e, portanto, pertence a unidade geradora de caixa da mina como um
todo. As exigéncias de mensuragao do valor recuperavel aplicaveis aos ativos sao as mesmas

aplicaveis as unidades geradoras de caixa.
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Visto a operacionalizacdo do teste de impairment, na sequencia sera discutido as
situagdes em que se exige a realizagdo do teste. Com excecdo dos ativos mencionados
anteriormente (ativos intangiveis com vida Util indefinida; ativos intangiveis ainda ndo
disponiveis para uso e o 4gio pago por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) que
devem ser testados anualmente, para os demais ativos, o valor recuperavel devera ser obtido
caso haja alguma indicagdo de desvalorizagdo.

De acordo com o IAS 36 (IFRS, 2013) o teste de impairment deve ser realizado

quando as seguintes fontes externas sinalizarem a necessidade:

Ao avaliar se existe alguma indicagdo de que um ativo possa estar com imparidade,
uma entidade deve considerar, no minimo, as seguintes indicagdes:

Fontes externas de informagao

(a) existem indicagdes observaveis de que o valor do ativo declinou durante o
periodo significativamente mais do que seria esperado como resultado da passagem
do tempo ou do uso normal.

(b) alteragdes significativas com um efeito adverso na entidade ocorreram durante o
periodo ou terdo lugar no futuro préximo, no ambiente tecnoldgico, de mercado,
econdmico ou legal em que a entidade opera ou no mercado em que um ativo ¢
dedicado.

(c) as taxas de juros de mercado ou outras taxas de mercado de retorno sobre os
investimentos aumentaram durante o periodo, e esses aumentos provavelmente
afetardo a taxa de desconto usada no calculo do valor em uso de um ativo e
diminuirdo materialmente o valor recuperavel do ativo.

(d) a quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade ¢ superior a sua
capitalizacdo de mercado.

Além das fontes externas, alguns fenomenos internos também podem indicar a
possibilidade de reconhecimento de perda por desvalorizagdo. O pronunciamento contdbil
CPC O01(RIl) (2010) traz algumas das fontes internas de informagdo: indicativo de
obsolescéncia do ativo, danos sofridos por ativos; inatividade ou ociosidade de algum ativo
provocada por mudancas adversas a entidade; reavaliagdo da vida util de ativo como finita ao
invés de indefinida; desempenho do ativo abaixo do esperado.

Dessa forma espera-se que as entidades realizem o teste de impairment quando
houverem alguma das situagdes apontadas pela norma, por exemplo, variacdo da taxa de

juros, alteragdes no ambiente tecnoldgico, de mercado, econdmico ou legal.
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2.5. MUDANCAS DA NORMA CONTABIL REFERENTE AO IMPAIRMENT NO
BRASIL

A obrigatoriedade do teste de recuperabilidade foi instituida no Brasil durante a
convergéncia as Normas Internacionais de Contabilidade. O teste ¢ obrigatorio para as
empresas de capital aberto desde 2007, e foi estabelecido nacionalmente pelo Pronunciamento
Técnico CPC 01- Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos.

Posteriormente, em 2010, a norma passou por uma revisdo, momento em que a
Coordenadoria Técnica do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) tornou publica a
aprovagao pelos membros do CPC, o Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) — Reducdo ao
Valor Recuperavel de Ativos. Na sequéncia, estdo descritas algumas mudancgas ocorridas na
revisao.

A aplicabilidade do CPC 01 (R1) reduziu-se a alguns ativos, estabelecendo regras
especificas para os seguintes ativos: estoques; ativos advindos de contratos de construgio;
ativos de contrato e ativos resultantes de custos para obter ou cumprir contratos; ativos fiscais
diferidos; ativos advindos de planos de beneficios a empregados; e ativos financeiros que
estejam dentro do alcance dos Pronunciamentos Técnicos do CPC que disciplinam
instrumentos financeiros; ativos financeiros que estejam dentro do alcance do CPC 48 —
Instrumentos Financeiros; propriedade para investimento que seja mensurada ao valor justo;
ativos biologicos relacionados a atividade agricola que sejam mensurados ao valor justo
liquido de despesas de venda; ativos bioldgicos relacionados a atividade agricola dentro do
alcance do Pronunciamento Técnico CPC 29; custos de aquisicdo diferidos e ativos
intangiveis advindos de direitos contratuais de companhia de seguros contidos em contrato de
seguro dentro do alcance do Pronunciamento Técnico CPC 11 e ativos ndo circulantes (ou
grupos de ativos disponiveis para venda) classificados como mantidos para venda.

Em 2016, foi publicado o Pronunciamento Técnico CPC 48 — Instrumentos
Financeiros, convergente a Norma Internacional de Contabilidade IFRS 9. A norma traz as
fases do projeto de instrumentos financeiros e substitui a IAS 39 - Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuragao e versdes anteriores da IFRS 9. O pronunciamento adiciona
novas exigéncias sobre classificagdo e mensuragdo, perda por redugdo ao valor recuperavel e
contabiliza¢dao de hedge. No entanto a obrigatoriedade a companhias abertas foi instituida pela
deliberagdo CVM N° 763/2016 com efeitos a iniciar em 1° de janeiro de 2018, sendo

permitida a aplicagdo antecipada.



38

No mesmo ano, a Coordenadoria Técnica do CPC aprovou o Pronunciamento Técnico
CPC 47 — Receita De Contrato Com Cliente o pronunciamento foi elaborado a partir do IFRS
15 — Revenue From Contracts With Customers. A norma orienta o reconhecimento da perda
por reducdo ao valor recuperavel no resultado nos seguintes casos: quando o valor contabil
exceder o valor restante da contraprestagdo que a entidade espera receber em troca dos bens
ou servigos aos quais o ativo se refere menos os custos que se referem diretamente ao
fornecimento desses bens ou servigos € que ndo foram reconhecidos como despesa. Da
mesma forma, a obrigatoriedade a companhias abertas foi instituida por deliberacio da CVM
(762/2016) com efeitos apenas a partir de 1° de janeiro de 2018, sendo permitida a aplicagdo

antecipada.

2.6. PESQUISAS ANTERIORES SOBRE TESTE DE IMPAIRMENT E CONSTRUCAO
DAS HIPOTESES DE PESQUISA

Alguns trabalhos foram realizados nos tltimos anos buscando relacionar os fatores que
impulsionam a realizagdo do teste de impairment e o reconhecimento da perda por
irrecuperabilidade. Zandonai & Borba (2009) fizeram o levantamento das pesquisas empiricas
sobre o teste de impairment publicadas nas principais revistas académicas de lingua inglesa
entre 2000 e 2007. Os autores encontram 62 artigos cientificos sobre o tema proposto, no
periodo estudado. Destes, apenas os considerados empiricos (13) foram analisados. O que
demonstra que até aquele momento o volume de pesquisas empiricas sobre o teste de
impairment era inferior ao de outros tipos de abordagem de pesquisa. Zandonai & Borba
(2009) ainda ressalvam que o tema mais estudado estava relacionado ao goodwill ¢ a
empresas de Oleo e gas.

Alciatore et al (2000) realizaram estudo empirico sobre o impacto do impairment no
preco das acdes de empresas de Oleo e gas no periodo de 1984 a 1987. Com base nos dados
analisados, os autores encontraram que a correlagdo entre o impairment com o0s retornos
defasados ¢ estatisticamente mais significativa que a correlagdo com os retornos
contemporaneos. Ainda concluem que grande parte do reajuste de preco de mercado ocorreu

anteriormente ao registro da perda no valor dos ativos.
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Churyk (2005) examinou a mudanga da norma contabil proposta pelo SFAS 142 que
eliminou a amortizagao sistematica de goodwill passando a exigir o teste de impairment anual
do goodwill. Foram examinadas as aquisicdes de 162 empresas, além da avaliagdo dos dois
anos subsequentes. Encontrou que apds o reconhecimento inicial do goodwill, o mesmo
sofreu perda por irrecuperabilidade em dois casos: na queda significativa no prego das agdes;
e quando o valor contébil do patrimonio liquido ¢ maior do que o valor de mercado.

Beatty ¢ Weber (2006) também estudaram a aplicacdo do SFAS 142 na intencao de
verificar as motivagdes para escolha pelo tratamento contabil ‘below-the-line’ ou ‘above-the-
line’. Os autores analisaram separadamente os fatores que afetam a decisdo do
reconhecimento de perda por reducdo ao valor recuperavel e o montante reconhecido como
perda. Identificaram que, depois de controlar os efeitos das condigdes econdmicas e suas
mudangas, as empresas sao menos propensas a fazer reconhecer impairment quando elas t€ém
menos folga em seu contrato de patrimonio liquido e o acordo ¢ afetado por mudancas
contabeis.

Outros indicadores positivamente relacionados ao aumento no reconhecimento de
perdas encontrados no estudo de Beatty e Weber (2006) s@o o risco da empresa e o coeficiente
de resposta ao lucro (ERCs) em receitas de operacdes continuas. Ainda encontraram que a
probabilidade de impairment do goodwill ¢ menor para empresas que tém planos de bonus
baseados em lucros que ndo excluem os efeitos de itens especiais. Todos os fatores analisados
sdao endogenos.

Seetharaman et al (2006) analisaram os principais indicadores de impairment do
goodwill. O estudo se destaca por ser um dos poucos que avaliaram fatores internos e
externos que influenciam no teste de impairment. A respeito dos fatores externos, os autores
afirmam que fatores politicos e legais t€ém um efeito importante no valor justo da empresa.
Por exemplo: uma relacdo negativa de relagdes exteriores entre dois paises, o0 novo antncio de
proibir a principal matéria-prima da empresa ou o produto acabado, nova politica fiscal, entre
outros fatores externos que podem influenciar na perda por irrecuperabilidade do goodwill.

Ainda com base no estudo de Seetharaman et al/ (2006) ¢ possivel afirmar que
mudangas significativas no clima de negocios como um queda na economia provocam uma
redugdo nos gastos do consumidor e, consequentemente, aumentam a pressao competitiva
entre as empresas, o que leva ao impacto negativo no valor justo agio adquirido (goodwill).

Quanto aos fatores internos que indicam perda por reducdo ao valor recuperavel os
autores apontam: erro na previsdo or¢amentaria; perda de profissionais-chave; mudanga do

nome da companhia e falha por parte da administracao durante o processo de aquisi¢ao.
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Spear e Taylor (2011) realizaram um estudo descritivo em que encontraram uma forte
relacdo entre o reconhecimento da perda por recuperabilidade e condi¢cdes econdmicas. Os
autores mostraram que em periodos de recessdo economica hd maior frequéncia no teste de
impairment.

No entanto, Amiraslani et al/ (2013) buscaram estudar a qualidade dos relatorios
financeiro quanto as divulgacdes a respeito do impairment. Para tal, definiram uma medida de
intensidade do reconhecimento da perda por reducao ao valor recuperavel, como sendo o total
do impairment nao financeiro dividido pelos ativos totais no inicio do ano. Neste estudo, os
autores focaram somente em trés classes do ativo ndo financeiro ndo corrente: imobilizado,
ativos intangiveis que ndo o agio (doravante, intangivel) e agio (goodwill).

Os autores Teodoro e Scherer (2013) estudaram a variagao da razdo entre a perda por
redugdo ao valor recuperavel e a receita operacional durante a crise financeira, nos anos de
2007 a 2009, em companhias aéreas. Por meio deste estudo constataram que em 2008 foram
reconhecidas perdas em maior escala, comparativamente aos outros anos estudados.

Outra contribuigdo relevante para o tema foi o estudo de Avallone e Quagli (2015) que
pretendeu identificar as variaveis utilizadas pelos gestores por meio do teste de impairment
para evitar ou reduzir o registro de perda por irrecuperabilidade do goodwill. O trabalho traz
alguns estudos de outros autores que contribuiram para identificagdo dos fatores que se
relacionam com o teste de impairment do goodwill. Em consondncia com o trabalho de
Godfrey e Koh (2009) ambos os estudos encontraram significancia na relagdo entre perda por
reducdo ao valor recuperavel do goodwill e o retorno sobre os ativos (ROA).

Vogt, Pletsch, Morés, & Klann (2016) analisaram os determinantes do reconhecimento
das perdas por impairment do goodwill em empresas brasileiras. Os autores fizeram uso da
regressao logistica com dados em painel e demonstram que os fatores mudanga de gestdo
(MGEST), book-to-market (BTM), quantidade de unidades geradoras de caixa (UGC),
variacdo no retorno sobre ativos (AROA) e goodwill (GOODW) foram significativos para
determinar as perdas por impairment do goodwill. E preciso frisar que o estudo avaliou apenas
fatores endogenos, além dos ja mencionados, foram testados alavancagem (ALAV), revenues
(REV) e variagdo do fluxo de caixa operacional (AFCO).

Outros estudos, como o de Barbosa, Consoni, Scherer, & Clemente (2014) buscaram
estudar o nivel de divulgacao das informacgdes exigidas sobre o teste de recuperabilidade do
goodwill. A pesquisa encontrou que as empresas brasileiras negligenciam a divulgacdo de

informagdes sobre a reducdo no valor recuperavel do goodwill.
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Outro estudo, recentemente, instigado pela relacao entre o indicador market-to-book e
o teste de recuperabilidade, buscou identificar as taxas de impairment do goodwill suas razdes
e consequéncias. (Chen, Shroff, & Zhang, 2017) Os autores identificaram que as taxas de
impairment de mais de um sexto das empresas da amostra foram influenciadas pelos valores
de mercado. Este nimero triplica durante a crise financeira. A questdo estd em que essa perda
de valor desta sub amostra sofre uma reversao de retorno no ano subsequente, o que valida a
identificacdo de impairment orientado pelo mercado. Os autores argumentam que essas
imperfei¢des na contabilizacdo do valor justo geram consequéncias potencialmente negativas
para as empresas e seus investidores.

Outra evidéncia acerca da frequéncia de reconhecimento de perda por redugdo ao valor
recuperavel afetada pela situagdo econdmica foi encontrada por Souza, Borba, & Lunkes
(2014). Os autores estudaram empresas de capital aberto brasileiras, no periodo de 2008 a
2011 e encontraram que nos anos de crise econdmica (2008 e 2009) o numero de empresas
que reconheceram perda por reducdo ao valor recuperavel do goodwill foi superior,
comparativamente aos anos de 2010 e 2011.

Assim, a fim de contribuir com a literatura prévia concernente as fontes externas de
teste e reconhecimento de impairment, este estudo trabalha com as seguintes hipdteses de
pesquisa:

H1: Periodos de recessio economica inesperados afetam positivamente a

frequéncia do teste de impairment.

H2: Ceteris Paribus, periodos de recessio econémica inesperados afetam

positivamente a intensidade do reconhecimento de impairment.

Amiraslani et al (2013) acredita que ¢ provavel a desvalorizagdo de ativos em
momentos de incerteza econdmica e desaceleracdo persistente nos mercados financeiros e na
economia real, uma vez que sua capacidade de geragdo de fluxos de caixa ¢ prejudicada.
Dessa forma, ¢ esperado que houvesse a necessidade da revisao dos valores de registro dos
ativos, por meio do teste de recuperabilidade.

Dessa forma, acredita-se que quando estes periodos ndo estdo previstos, ou seja, nao
foram considerados para calculo do valor em uso ou do valor justo do ativo (liquido das
despesas de alienagdo). Conforme mencionado anteriormente, o método mais utilizado para
calculo do valor recuperavel ¢ o valor em uso. Conforme a norma contéabil internacional
(CPC, 2010; IFRS, 2013) este calculo deve refletir a “estimativa dos fluxos de caixa futuros
que a entidade espera obter com esse ativo”, dessa forma uma mudanga negativa na

expectativa deveria justificar a realizagdo do teste de recuperabilidade.
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Seguindo o mesmo raciocinio, havendo a confirmagdo da diminui¢do do potencial
gerador de fluxo de caixa dos ativos, o reconhecimento da perda por reducao ao valor
recuperavel dos ativos serd inevitavel. Em periodos de recessdo espera-se que o declinio da
economia conduziria a uma reducdo das despesas de consumo e consequentemente, aumentar
a pressdo competitiva da industria (Seetharaman, Sreenivasan, Sudha, & Ya Yee, 2006, p.
347). Ou seja, seria razoavel um aumento no valor das perdas por impairment. O estudo de
(Souza, Borba, Wuerges, & Lunkes, 2015, p. 17) encontrou maior ocorréncia de perdas por
impairment em ativos componentes do imobilizado e intangivel, comparativamente as
ocorridas em intangiveis nos anos de crise economica, 2008 e 2009, em empresas brasileira
ndo-financeiras de capital aberto.

Spear & Taylor (2011) ao analisar empresas americanas nos anos de 2001 a 2008,
encontraram as maiores frequéncias de reconhecimento de perda ao valor recuperavel nos
ultimos trimestres dos anos de 2001 e 2008, ambos anos de recessdo econdomica nos Estados
Unidos da América. Os autores acreditam que este fato sugere que o teste de impairment esta
relacionado as condi¢des econdmicas. Prakash (2010) estudou a decisdo do registro de perda
ao valor recuperavel durante periodos de recessao econdmica.

Teodoro e Scherer (2013) encontraram maior intensidade do reconhecimento de
perdas por redug@o ao valor recuperavel no ano de 2008, em relagdo aos valores reconhecidos
em 2007 e 2009. Os autores atribuiram essa diferenga a intensificagdo da crise financeira
mundial no ano de 2008.

H3: A alteracdo das normas contabeis acerca do impairment afeta positivamente

a frequéncia do teste de impairment.

H4: A alteracao das normas contiabeis acerca do impairment afeta positivamente

a intensidade do reconhecimento de impairment.

Fatores legais sdo fontes externas que justificam a realizag@o do teste de impairment.
(IFRS, 2013) Dessa forma, espera-se uma relacdo positiva entre a alteragdo das normas
contabeis acerca do impairment ¢ a frequéncia de realizagdo do teste.

Ainda sobre os aspectos legais, Seetharaman et al. (2006, p. 348) afirmam que estes
tétm um efeito importante no valor justo da empresa. Dessa forma, uma alteragdo na
contabilizacdao do impairment deve afetar positivamente a intensidade do reconhecimento da
perda por redugdo ao valor justo.

HS: O aumento nas taxas de juros de mercado afeta positivamente a frequéncia

do teste de impairment.

H6: O aumento na taxa de juros afeta positivamente a intensidade do
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reconhecimento de impairment.

O aumento nas taxas de juros de mercado € outro indicio apontado pela norma contabil
da necessidade de realizagdo do teste de recuperabilidade (IFRS, 2013). Dessa forma, espera-
se que este aumento induza as empresas a realizarem o teste naquele exercicio.

O IAS 36 (IFRS, 2013) ainda justifica que os aumentos na taxa de juros
“provavelmente afetardo a taxa de desconto usada no célculo do valor em uso de um ativo e
diminuirdo materialmente o valor recuperavel do ativo”. Dessa forma, espera-se que haja uma
relagdo positiva entre o aumento na taxa de juros e a intensidade no reconhecimento do
impairment.

Campagnoni et al (2018) verificaram o impacto das variagdes das taxas de juros sobre
o impairment de ativos de longo prazo. Os autores encontraram relacdo significativa e
positiva entre o impairment reconhecido e a variagdo das taxas de juros de curto prazo.

H7: Empresas auditadas por uma Big 4 realizam com mais frequéncia testes de

impairment.

No estudo realizado por Amiraslani et al (2013), os autores encontram relagao positiva
e significativa entre o papel das grandes firmas internacionais de auditoria € o cumprimento
das normas IFRS. Grandes firmas de auditoria sdo incentivadas a entregar um trabalho de
auditoria de alta qualidade, uma vez que possuem uma reputacdo a zelar (Ferramosca et al,
2017).

Na literatura, Mason e Swanson (1979, p. 77) ja afirmavam a importancia do papel da
auditoria para a garantia de um processo de mensuragdo legitimo, crédulo e confidvel. Dessa
forma, espera-se que o fato de a empresa ser auditada por uma empresa Big 4 aumente a
frequéncia com que as empresas realizam o teste de impairment, devido ao rigor exigido pelas
grandes firmas de auditoria.

H8: O indice book-to-market (BTM) esta positivamente relacionado a frequéncia

do teste de impairment

H9: O indice book-to-market (BTM) esta positivamente relacionado a

intensidade do reconhecimento de impairment.

A norma contdbil aponta como indicativo de necessidade do teste de recuperabilidade
o fato do valor dos ativos liquidos da empresa ser superior a capitalizacdo de mercado (IFRS,
2013). Para representar a diferenca entre o valor contabil e o valor de mercado, utilizou-se o
indice book-to-market (BTM). Dessa forma, espera-se que se a relagdo for maior que 1

(BTM>1) hé necessidade do teste de impairment e, portanto, a frequéncia serd maior.
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O indice book-to-market (BTM) ¢ utilizado para medir a relagdo entre os nlimeros
contabeis e o valor de mercado. Se esta relagdo for igual a um (BTM=1), entende-se que a
contabilidade reflete os valores de mercado. No entanto, se esta relacdo for menor que um
(BTM<I), significa que aumentos de valor percebidos pelo mercado ndo foram
contabilizados, da mesma forma que, se a relacdo for maior (BTM>1) pode significar que
possiveis perdas por reducdo ao valor recuperavel ndo foram contabilizadas. Segundo
Amiraslani et al, (2013) “um indice BTM maior pode sugerir que o mercado esta
contabilizando as perdas que ainda precisam ser capturadas pelo sistema contéabil”.

Vogt, Pletsch, Moras, & Klann (2016) estudaram as variaveis que se relacionam com o
do reconhecimento das perdas por impairment do goodwill em empresas brasileiras. Os
autores encontraram uma relagdo positiva entre o indice book-to-market (BTM) e o valor
reconhecido como perda por reducao ao valor recuperavel. Dessa forma e seguindo a mesma
logica ja apresentada espera-se que, quanto maior o indice book-to-market (BTM), maior a
defasagem dos valores contdbeis em relacdo aos valores de mercado. Para corre¢do dessa
diferenca, seria necessario o reconhecimento da perda por impairment, ou seja, espera-se uma
relagdo positiva entre a intensidade no reconhecimento da perda por reducdo ao valor

recuperavel e o indice book-to-market (BTM).
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo sdo apresentados os procedimentos metodologicos que foram
empregados neste trabalho a fim de alcangar o objetivo da pesquisa. Primeiramente, o capitulo
abordara sobre as classificacdes metodoldgicas nas quais o estudo estd inserido. Na sequéncia,
sera apresentado o desenho do estudo além dos procedimentos de defini¢do da populagio,
amostra e operacionalizacao das varidveis utilizadas na pesquisa. Por conseguinte, o capitulo
versara sobre os procedimentos adotados em relacdo ao método estatistico empregado bem
como o tratamento estatistico utilizado para a operacionalizagdo dos testes necessarios para

alcangar os resultados da pesquisa.

3.1. CLASSIFICACAO DA PESQUISA

Trata-se de uma pesquisa descritiva, uma vez que busca identificar os fatores que
influenciam na frequéncia do teste e na intensidade do impairment. Segundo Gil (2008) as
pesquisas empiricas “tém como objetivo primordial a descricdo das caracteristicas de
determinada populagdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relagdes entre variaveis”.

A abordagem do problema ¢ quantitativa, esta estratégia, de acordo com Bryman
(2012) parte da abordagem dedutiva para, por meio de coleta e tratamento de dados com
enfoque positivista, observar, testar e ampliar as construgdes cientificas a respeito dos
fendmenos sociais.

A obtencao dos dados fora realizada por meio documental. A coleta foi realizada com
utilizacdo da base de dados Thomson Reuters. As informacodes faltantes e as relativas a
realizacdo ou nao do Teste de Impairment foram obtidas diretamente das demonstragdes
financeiras da companhia de capital aberto.

O desenho de pesquisa demonstra os relacionamentos que serao testados neste estudo:
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FIGURA 1 - DESENHO DA PESQUISA

Variaveis Independentes Variaveis Dependentes Variaveis de Controle
Explicativas X Explicadas Y
CONCEITUAL CONCEITUAL
Intensidade do reconhecimento
Fatores exogenos ——>| de impairment e Frequéncia do
teste de impairment

! |

OPERACIONAL OPERACIONAL
Mudanga de Norma Contabil Intensidade: Total do
sobre o Impairment impairment nio financeiro / OPERACIONAL
Periodo de expansdo/recessao ativos totais no inicio do ano Setor
economica (Amiraslani et al, 2013) ou n° Variagdo no retorno sobre
Variagdo das taxas de juros de de testes de impairment / 1° |y ativos (AROA)
mercado — de ativos
Empresa de auditoria Métrica para mensurar a
independente frequéncia: testou ou ndo
Indice book-to-market (BTM) (binaria)

FONTE: Adaptado de Libby, Bloomfield e Nelson (2002).

3.1.1. Amostra e populacao

A populagdo do estudo consiste em todas as companhias abertas listadas na B3 (Brasil,
Bolsa Balcdo). Os dados foram coletados no periodo de 2011 a 2018, este periodo abarca 8
anos nos quais houveram, situacdes econdmicas diversas e mudanga de normas contabeis, que
sdo alguns dos fatores exdgenos objetos deste estudo.

Durante a coleta de dados, algumas empresas ndo possuiam as informagdes
necessarias para a construcao de todas as variaveis, dessa forma foram consideradas apenas as
empresas que possuiam dados disponiveis nas fontes consultadas. Essa selecdo resultou em
um total de 273 companhias para a andlise da frequéncia, e um total de 2.045 observagdes.
Quanto a base de dados relativa a intensidade, foram consideradas 106 empresas € um total de
384 observagodes. Na sequéncia foram realizados alguns ajustes na base de dados, referentes a
outliers e valores negativos de patriménio liquido.

Os dados foram submetidos a analise de outliers. O protocolo de analise utilizado para
identificacao de outliers foi o sugerido por Hair et al (2013) de céalculo da distancia de
Mahalanobis e exclusdo dos casos com valores de d2/gl significativos ao nivel de p < 0,005.
Seguindo esses procedimentos, 30 (trinta) observag¢des foram identificadas como outliers e

removidas. Por fim, foram excluidas da amostra dois casos em que a companhia apresentou
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naquele ano, patrimonio liquido (PL) negativo. Assim, apos os ajustes, a base de dados tem as

seguintes amostras:

e Amostra para analise da frequéncia, com tratamento para outliers e valores

negativos de patrimonio liquido: 273 companhias e 2.013 observagoes;

e Amostra para andlise da intensidade, com tratamento para outliers e valores

negativos de patrimonio liquido: 106 companhias e 374 observagdes.

Os dados foram organizados como dados em painel € como nem todas as empresas

possuiam observagdes para todos os anos, trata-se de um painel desbalanceado. A utilizacao

de painéis desbalanceados ¢ comum na pesquisa contabil (Barros, 2017). Para realizacdo dos

testes estatisticos, foi utilizado o programa Stata/SE 12.0.

3.1.2. Variaveis e como mensurar

Nas tabelas a seguir estdo descritas as variaveis que foram objeto deste estudo, o que

elas representam e de que forma foram coletadas.

TABELA 1 - VARIAVEIS E BASE DE DADOS

Variavel Proxy Fonte
Intensidade de reconhecimento  Impairment ndo financeiro dividido Base de dados Thomson
de impairment pelos ativos totais no inicio do ano Reuters®
Frequéncia do teste de Variavel bindria, captura se a empresa  Notas explicativas da
impairment realizou ou nao teste de impairment companhia
o Variavel binaria baseada em se houve
Mudanga de Norma Contabil ou nd3o mudanga na norma contabil IFRS, CPC

sobre o Impairment

sobre o impairment

Periodo de expansao/recessao
econdmica

PIB observado menos o PIB estimado

Banco Central do Brasil

Variacao das taxas de juros de

Taxa de juros final do periodo menos a

Base de dados Thomson

mercado taxa de juros inicial do periodo Reuters®
Empresa de auditoria Variavel binaria baseada em se o Base de dados Thomson
independente auditor ¢ uma empresa Big 4 Reuters®

Indice book-to-market (BTM)

Valor contabil do patriménio liquido

dividido pelo valor de mercado do
patrimonio liquido

Base de dados Thomson
Reuters®

Setor

Variavel nominal correspondente ao

Base de dados Thomson

codigo SIC Reuters®
Variacdo no retorno sobre ativos  Razdo entre o Lucro antes dos tributos ~ Base de dados Thomson
(AROA) sobre o lucro (LAIR) e o valor do ativo  Reuters®
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3.2.  ANALISE DE REGRESSAO

O objetivo do estudo ¢ avaliar como fatores exdgenos influenciam na decisdao pelo
Teste de Impairment e, uma vez realizado o teste, como esses fatores influenciam no
montante a ser reconhecido como perda por redugao ao valor recuperavel. Para tanto, e devido
a diferenca da natureza das variaveis dependentes estudadas, as analises foram divididas em
duas partes. Primeiramente, investigou-se a relacdo entre a realizacdo ou nao do teste e os
fatores exdgenos e na sequéncia, foi inquirida a relacdo entre os fatores exdgenos e o
montante reconhecido como perda por redugdo ao valor recuperavel.

O modelo utilizado para a andlise das variaveis que influenciam na decisao de
realizacdo do teste de recuperabilidade serd o Modelo Logistico para Dados em Painel. De
acordo com Févero e Favero (2006) a base de dados que ¢ composta por diferentes individuos
(empresas) com observacdes que variam ao longo do tempo em que a variavel dependente ¢
qualitativa e com valores dicotdmicos, a abordagem do problema deve dar-se por meio dos
modelos ndo lineares de regressao para dados em painel. Desse modo, o fato de ter testado ou
ndo serd a variavel bindria (dicotomica) dependente que representa a decisdo da realiza¢dao do
teste, e as varidveis explicativas que representam os fatores exodgenos serdo as variaveis
independentes, descritas no topico seguinte.

A principal vantagem, com base em Favero e Favero (2006), da utilizagdo de modelos
de regressao para dados em painel ¢ a possibilidade de estudar as diferengas existentes de um
determinado fendmeno, respeitando a individualidade dos integrantes da amostra. Neste caso,
os efeitos que os fatores externos causam na decisdo pelo Teste de Impairment, bem como no
montante do reconhecimento da perda podem ser analisados de forma “isolada”.

Ainda, Wooldridge (2018) afirma que o uso de dados correspondentes a mesma
populacdo, mas referentes a periodos diferentes, possibilitam a obtengdo de estimadores mais
precisos e estatisticas de teste mais poderosas.

Inicialmente foram avaliadas as variagcdes das variaveis ao longo do tempo para uma
dada empresa (within variance) e as variagdes entre as empresas (between variance). Segundo
Féavero (2013) a distin¢do entre essas variacdes ¢ fundamental para a definicdo do melhor

modelo de dados em painel.
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No entanto, para varidveis qualitativas, como a frequéncia do Teste de Impairment, de
acordo com Favero (2013) ndo ha razao em avaliar a decomposicao de variancia, dessa forma
fora analisado como a variavel se comporta em termos de frequéncia global e de transicao de
categorias ao longo do tempo.

Por seguinte, realizaram-se, por meio do software Stata, as estimagdes de modelos
logisticos para dados em painel: Pooled Logit, PA Logit (Population-Averaged Estimation) e
as definidas por efeitos fixos e aleatérios conforme proposto por Favero e Favero (2006). O
Pooled Logit trata-se de um método de maxima verossimilhanga, conhecido por considerar
que a base de dados seja uma grande cross-section.

A estimacdo PA Logit, assim como a Pooled Logit, enquadra-se como GEE
(Generalized Estimating Equations). A diferenga, de acordo com Favero (2015), ¢ que a PA
Logit considera a existéncia de correlagdes diferentes de zero entre termos de erro
provenientes de periodos de tempo distintos.

Apos a estimagdo dos modelos, foi possivel o calculo das probabilidades previstas de
ocorréncia da realizacdo do teste de impairment. Adicionalmente, elaboraram-se graficos para
analise individual das varidveis explicativas e sua relagdao com as probabilidades previstas de
ocorréncia do evento em questdo, o teste de recuperabilidade.

Logo, define-se que a probabilidade de ocorréncia do teste de impairment pode ser

estimada pelo modelo probabilistico a seguir:

@i+ B1.CPCe+ By APIBr+ B3 ATJp++ By BTM;r+Ps Y3l SetorDummy;+Bs AROA; )

P(FrEQ_IMP=1)it = 1 + e(@i+B1.CPCL+P2 APIB+s AT i++[4 BTM; ¢+ s 4L, SetorDummy i+ s AROA; ;)

Em que p(rreq imp=1)i¢ representa a probabilidade da empresa i realizar o Teste de Impairment, CPC;
representa a variavel binaria se houve ou ndo mudanga de norma contabil no ano ¢, APIB, representa a variagdo
entre o PIB observado e o PIB esperado no ano ¢, ATJ, representa a variagdo da taxa de juros SELIC no ano ¢
com relagdo ao ano anterior #-/, BTM;, representa o indice Book-to-market da da i-ésima empresa no ano ¢,

+7, SetorDummy;representa a variavel Dummy para setor e o AROA; , representa a variagdo do retorno sobre
os ativos da i-ésima empresa no ano ¢ com relagdo ao ano anterior ¢-1.

Na sequéncia, foram selecionadas somente as empresas que reconheceram a perda
(n=106). Com essa nova amostra serd realizada nova estimacao. Propdem-se testar qual a
relagcdo dos fatores exodgenos e a intensidade do reconhecimento de perda. Para verificar essa

relacdo serdo estimados os modelos lineares de regressao para dados em painel.
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Para o teste da intensidade serd utilizada a métrica baseada na ja delineada por
Amiraslani, latridis e Pope (2013) em que, para mensurar a intensidade utilizam a razao entre
o total do impairment e os ativos totais no inicio do ano.

Para medir como as variaveis se relacionam, serdo utilizados modelos de dados em
painel, onde a variavel dependente (explicada) sera a intensidade de reconhecimento do
impairment, ¢ as variaveis independentes (explicativas) serdo os fatores exdgenos elencados
no topico seguinte.

As avaliagdes a respeito das variagdes das varidveis ao longo do tempo para uma dada
empresa (within variance) e as variagdes entre as empresas (between variance) realizadas
serdo utilizadas para a defini¢do do melhor modelo de dados em painel. Tem-se ainda, com
base em Favero (2015) a variagdo overall (geral), que pode ser descrita como sendo a
discrepancia que existe em um determinado dado de um individuo num instante de tempo em
relagdo a todos os demais dados daquela mesma variavel para a base completa. A variagao
overall pode ser decomposta nas variacdes within e between.

O nimero de empresas analisadas (N) ¢ de 106, enquanto que o periodo de analise (T)
¢ de 8 anos, dessa forma T < N, portanto trata-se de um painel curto. Segundo Cameron e
Trivedi (2009 apud Favero, 2013, p. 137) “o passo inicial para a aplicacdo de um modelo com
dados em painel ¢ a aplicagdo de um modelo POLS (pooled ordinary least squares)”. Dessa
forma apos a estimacao por meio do modelo POLS com erros-padrao robustos clusterizados,
estimar-se-a pelos modelos: Estimador Between, Efeitos Fixos, Efeitos Fixos com Erros-
Padriao Robustos Clusterizados, Efeitos Aleatorios e Efeitos Aleatorios com Erros-Padrio
Robustos Clusterizados.

Apos a definicdo das variaveis explicativas, sera estabelecida a relagao de causa e
efeito entre a varidvel dependente (intensidade do impairment) e as varidveis explicativas

(fatores exogenos). Assim sendo, a equagdo ou modelo de regressao sera:

17
INT_IMP,, = a; + B,.CPC,+ B, .APIB. + B, .AT], + +B,.BTM;; + . Z SetorDummy;
n=1

+ ﬁG.' AROAi‘t + Eit

Em que INT_IMP;, representa a razdo do total de impairment da empresa i ano ¢ sobre o total de ativos da
empresa i et-1, a; representa o intercepto para cada empresa e pode assumir efeitos fixos ou aleatorios, B; (j =1,
2, ..., 6) s@o0 os coeficientes de cada varidvel, CPC, representa a variavel binaria se houve ou nao mudanga de
norma contabil no ano ¢, APIB, representa a variacdo entre o PIB observado ¢ o PIB esperado no ano ¢, ATJ,
representa a variacdo da taxa de juros SELIC no ano ¢ com relagdo ao ano anterior -/, BTM;, representa o
indice Book-to-market da i-ésima empresa no ano ¢, Y12, SetorDummy;representa a variavel Dummy para
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setor, AROA; , representa a variagdo do retorno sobre os ativos da i-ésima empresa no ano ¢ com relagdo ao ano
anterior #-/ e &; ¢ representa o termo de erro aleatorio da i-ésima empresa.

Com a estima¢dao do modelo, procura-se identificar os sinais e o valor dos coeficientes
(B) de cada variavel explicativa, a fim estudar o grau de inclinagdo (impacto) sobre a variavel
explicada (intensidade do reconhecimento de impairment).

Com os dois modelos estimados, serdo aplicados os testes de especificidade do modelo
descritos na sequéncia, com o intuito de avaliar a significincia do modelo, além de medir seu

poder explicativo.

3.2.1. Testes de especificidade do modelo

A fim de confirmar a robustez dos modelos estatisticos propostos, serdo realizados
testes para verificacdo das premissas exigidas pelos mesmos.

Segundo Marques (2000 apud Favero, 2013 p. 132) “a principal vantagem da
utilizagdo de modelos de dados em painel refere-se ao controle da heterogeneidade
individual”. Ainda sobre os pontos positivos deste tipo de estimagdo, ressaltam-se a “maior
quantidade de informagdo, maior variabilidade dos dados, menor colinearidade entre as
variaveis, maior numero de graus de liberdade e maior eficiéncia na estimagao”.

Nesta fase, o modelo adequado sera definido por meio da realizagdo dos testes: F de
Chow, Teste do multiplicador de Lagrange de Breusch e Pagan, Teste de Hausman, conforme

protocolo ilustrado na figura 2.
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FIGURA 2 - TESTES DE ESPECIFICACAO DOS MODELOS
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FONTE: Adaptado de Wooldridge (2018).

Para a adequagao dos modelos serd verificado a o Teste /' de Chow (modelos POLS,

between e efeitos fixos) e Significancia de Wald para os modelos com efeitos aleatorios.

Ainda serdo verificadas as estatisticas R2.

O teste de LM (Lagrange multiplier) de Breusch-Pagan serd aplicado apds a

modelagem de efeitos aleatorios a fim de adequar o modelo POLS em relacdao ao modelo de

efeitos aleatorios. Por fim, o teste de Hausman para efeitos fixos auxilia na rejei¢ao da

hipotese nula de que o modelo de efeitos aleatorios.

Dessa forma ¢ estabelecido o protocolo de anélise apresentado na TABELA 3.



TABELA 3 - PROTOCOLO DE ANALISE

Etapa

Ferramenta de analise

Procedimento

Suporte tedrico

1

Estatistica descritiva

Maroco (2007)

Pré-Analise

D? de Mahalanobis

Verificagao da presenca
de outliers

Field (2009); Hair et al
(2013)

Frequéncia global da

2.1. variavel dependente
2.2. Modelo nao linear de Estima¢des do modelo
22 regressdo para dados em Graficos de Favero e Favero (2016)
e Painel Probabilidade
Diagnésticos da
2.3. ~
Regressdo
31 Within Variance e
: Between Variance
3.2 Modelo de regressio Estlmagoes do i}ode{o Favero (2013)
33 para dados em Painel Testes de especificagdo
do modelo
Diagnosticos da
3.4 ~
Regressdo

3.3. LIMITACOES DO ESTUDO

Durante o processo de esboco da pesquisa e coleta dos dados, algumas limitagdes

surgiram. Uma das limitagdes encontradas no estudo foi a dificuldade de encontrar e

compreender as praticas contabeis realizadas pelas companhias. A coleta de dados referente a

realizagdo ou nao do teste de impairment foi feita diretamente nas notas explicativas da

empresa, ¢ por vezes foi dificultoso encontrar informagdes que afirmassem claramente se a

empresa realizou ou ndo o teste de recuperabilidade. Essa limitacdo ja fora constatada por

Barbosa, Consoni, Scherer, & Clemente (2014) que asseveram a negligencia na divulgacdo de

informagdes sobre a reducao no valor recuperavel do goodwill por empresas brasileiras.

Outra limitacdo corresponde a escolha da populagdo. As empresas avaliadas sdo

brasileiras, nesse caso, o resultado nao pode ser estendido a empresas de outra nacionalidade.

Sugere-se, portanto, a aplicagdo do mesmo estudo em empresas de outras origens.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Este capitulo destina-se a apresentacdo, interpretacdo e discussdo dos resultados da
pesquisa. Inicialmente, sdo apresentados os resultados das medidas de tendéncia central e
variabilidade das varidveis utilizadas no trabalho. Na sequéncia sdo demonstrados os
resultados estatisticos inferenciais obtidos com a aplicagdo da estimacdo de modelos
logisticos para dados em painel para verificar a relacdo entre a decisdo pela realizacao do
Teste de Impairment e os fatores externos tomando como base as companhias contidas na
amostra. Por conseguinte, sdo exibidos os resultados estatisticos inferenciais alcangados por
meio da aplicacao de modelos econométricos para dados em painel utilizados na verificagdo
da relacdo entre a intensidade do reconhecimento do impairment e os fatores externos

tomando como base as companhias que realizaram o teste no periodo deste estudo.

4.1. ANALISE DESCRITIVA

4.1.1. Frequéncia do teste de impairment

A frequéncia do Teste de Impairment foi coletada diretamente das notas explicativas
das companhias. Foram considerados como decisdo positiva de realizagdo do teste de
impairment apenas quando a companhia afirmou em suas notas explicativas a realizagdo
efetiva do teste. Para coleta dos dados, foi utilizada a técnica de analise documental, os termos
procurados dentro de todas as demonstragdes foram: “Impairment”, “perda por reducdo ao
valor recuperavel” e “teste”. SO foram considerados como “realizou o teste” quando a
empresa expressamente utilizou o tempo verbal Pretérito Perfeito. Em outras palavras, as
expressoes genéricas no tempo presente, por exemplo, “a companhia realiza anualmente o
teste de impairment” ndo foram consideradas como “realizou o teste”.

Uma das variaveis de controle utilizadas foi o setor; essa variavel foi incluida nos
modelos de estimacdo para controlar especificidades internas de cada setor econdmico. A

Erro! Fonte de referéncia nio encontrada. apresenta a distribuicdo da composicdo da

mostra utilizada para estimagao dos modelos econométricos.
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TABELA 4 - QUANTIDADE DE EMPRESAS POR SETOR

Setor Quant %
Hospedagem e Servigos Alimentares 2 0,73%
Administragdo e Suporte e Gerenciamento de Residuos e Servigos de Remediagao 2 0,73%
Agricultura, silvicultura, pesca e caca 4 1,47%
Artes, entretenimento e recreagao 2 0,73%
Construgao 18 6,59%
Servigos Educacionais 4 1,47%
Financeiro e Seguros 41 15,02%
Saude e Assisténcia Social 7 2,56%
Informacao 7 2,56%
Manufatura 86 31,50%
Mineragdo, Pedreiras e Extragdo de Petroleo e Gas 3 1,10%
Servigos Profissionais, Cientificos e Técnicos 3 1,10%
Imoveis e Locagdo ¢ Locagdo 21 7,69%
Comercio de varejo 15 5,49%
Transporte e Armazenagem 13 4,76%
Servigos de utilidade publica 42 15,38%
Comércio Atacadista 3 1,10%
Total 258 100,00%

Nota-se que os setores mais representativos sdo o da Manufatura (31,50%), de
Servigos de utilidade publica (15,38%) e Financeiro e Seguros (15,02%). Juntos eles

representam mais da metade das empresas analisadas.

TABELA 5 - QUANTIDADE DE OBSERVACOES POR ANO

Ano Observacgoes %
2011 239 11,87%
2012 241 11,97%
2013 249 12,37%
2014 253 12,57%
2015 251 12,47%
2016 251 12,47%
2017 260 12,92%
2018 269 13,36%
Total 2.013 100,00%

Verifica-se que, apesar de tratar-se de um painel desbalanceado, visto que nem todas
as empresas t€ém informacdes para todos os anos, as observagdes estdo bem distribuidas ao
longo do periodo analisado.

As informacdes gerais sobre a variavel Frequéncia do Teste de Impairment sdo
apresentadas na sequéncia. No modelo, a varidvel dependente (FREQ IMP;,) ¢ dicotomica

indicando “1” para a realizacdo do teste de impairment e “0” para o restante. Inicialmente
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apresentam-se as frequéncias com que o Teste de Impairment foi realizado, conforme pode-se

observar na TABELA 66:

TABELA 6 - FREQUENCIA DA REALIZACAO DO TESTE DE IMPAIRMENT
Realizou o Teste de Impairment?

(FRE._IMP,) Frequéncia %
it
Nao “0” 1.002 49,78%
Sim “1” 1.013 50,22%
Total 2.019 100,00%

Nota: FRE IMPi; representa uma variavel dummy para indicar a realizagdo do teste de impairment, pela
empresa i, no ano ¢. Assume valor igual a “1” quando a empresa realizou o teste no ano ¢ ¢ “0” para o restante
das observagoes.

Por meio da TABELA 66 pode-se verificar que nao ha diferencgas consideraveis entre a
quantidade de empresas que realizaram o teste em determinado ano (1.013), em relagdo a
quantidade de empresas que ndo realizaram do teste (1.002), uma vez que 49,78% das
observagdes correspondem a ndo realizacdo do teste em determinado ano.

Por conseguinte, fora avaliado como a variavel FREQ IMP se comporta ao longo do

tempo. Os resultados obtidos estdo representados na Tabela 7:

TABELA 7 - COMPORTAMENTO DE TRANSICAO DA VARIAVEL FREQ IMP
Realizou o Teste de

Impairment? 0: Nao 1: Sim Total
(FRE_IMP;y)
0: Nao 88,29 11,71 100
1: Sim 8,45 91,55 100
Total 49,20 50,80 100

Nota: FRE IMPi, representa uma variavel dummy para indicar a realizagdo do teste de impairment, pela
empresa 7, no ano ¢. Assume valor igual a “1” quando a empresa realizou o teste no ano ¢ e “0” para o restante
das observagoes.

Por meio dos resultados apresentados na Tabela 7, verifica-se que 88,29% dos anos
em que ndo foi realizado o Teste de Impairment para uma determinada empresa apresentaram
0 mesmo comportamento no ano seguinte, ¢ em 91,55% dos anos em que fora realizado o
Teste de Impairment para uma determinada empresa apresentaram o mesmo comportamento
no proximo ano. Dessa forma, € possivel afirmar que existe uma consideravel persisténcia do
comportamento da realizagdo do Teste de Impairment ao longo dos anos analisados.

Na sequéncia serd avaliada a estatistica descritiva das varidveis explicativas que
compuseram o modelo de analise da relacdo entre a frequéncia do impairment e os fatores

externos.
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TABELA 8 - ESTATISTICA DESCRITIVA DAS VARIAVEIS EXPLICATIVAS DO MODELO DE
ANALISE DA FREQUENCIA DO IMPAIRMENT

Medida Estatistica
Variaveis de teste Média Desvio Padrao Minimo Maximo
APIB:¢ 1,591 2,109 -2,807 4,430
ATJ¢ -0,001 0,023 -0,033 0,025
Variaveis de controle Média Desvio Padrao Minimo Maximo
BTMi¢ 2,757 7,859 0,000 98,631
AROA; ¢ 2,614 9,122 0,000 139,475

Nota: CPC, representa a variavel bindria se houve ou ndo mudanca de norma contabil no ano ¢ APIB,
representa a variacdo entre o PIB observado e o PIB esperado no ano ¢. ATJ, representa a variagdo da taxa de
juros SELIC no ano ¢ com relagdo ao ano anterior #-/. BTM;, representa o indice Book-to-market da da i-ésima
empresa no ano t. AROA;, representa a variagdo do retorno sobre os ativos da i-ésima empresa no ano ¢ com
relagdo ao ano anterior 7-1/.

Com base na Tabela 8 verifica-se que diferenca entre o PIB (Produto Interno Bruto)
estimado e o PIB observado (A4PIBt) foi em média de 1,591, sendo a maior diferenca
observada de 4,43 e a menor, de -2,81. A respeito da variacdo da taxa de juros livre de risco
(ATJ+), pode-se observar que em média essa variagdo foi muito pequena, apenas de -0,001.
Os indices book-to-market (BTMit) e a variagao do retorno sobre os ativos (AROAt) foram as
variaveis com maior variacdo de valores, e portanto, apresentam desvios-padrdo mais
elevados que as demais varidveis.

Feitas as andlises iniciais, na sequéncia foram estimados os modelos de estimagdo
Pooled Logit com erros-padrao robustos com agrupamento por empresa, PA Logit, Efeitos

Fixos e Efeitos varidveis, conforme apresentado no topico 4.2.

4.1.2. Intensidade do reconhecimento da perda por impairment

A Intensidade do Reconhecimento da Perda por Impairment (INT IMP) foi calculada,
com base métrica sugerida por Amiraslani, H., Iatridis, G. E., & Pope (2013) em que, o valor
total do impairment registrado na Demonstracdo dos Fluxos de Caixa em t ¢ dividido pelo
ativo total da empresa no ano anterior (t-1), conforme expressdo a seguir. Os dados, para

efeito de calculo, foram coletados diretamente da base de dados Thomson Reuters®.

Impairment; ;
INT_IMP;; = :

Ativo Total; ¢4
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Ainda sob a otica da estatistica descritiva, a variavel intensidade do reconhecimento da
perda por redugdo ao valor recuperavel (INT IMP;,) das empresas que realizaram o teste,

pertencentes a amostra, foi analisada conforme segue:

TABELA 9 - ESTATISTICA DESCRITIVA DA VARIAVEL INDEPENDENTE INTENSIDADE DO
RECONHECIMENTO DE IMPAIRMENT

Variavel Observacoes Minimo Maximo Média Desvlo
Padrao
INT IMP;; 374 -0,091 1,073 0,018 0,070

Segundo a TABELA 99, a INT IMP;, média foi de 0,018, ou seja, na média, o
reconhecimento de impairment corresponde a 1,80% do ativo total registrado no ano anterior
pela empresa. Os valores negativos correspondem ao valor de reversao da perda por redugao
ao valor recuperavel percentual correspondente ao ativo total do ano anterior. O minimo de -
0,091 indica que o menor valor registrado como reversdo do reconhecimento de impairment,

corresponde a 9,10% do ativo o reconhecimento de impairment.

4.1.3. Fatores exogenos

Quanto as variaveis explicativas e variavel de controle que compde o modelo para
teste da relagdo entre a intensidade do reconhecimento de impairment e os fatores externos,

estas estdo descritas na TABELA 100:

TABELA 10 - ESTATISTICA DESCRITIVA DAS VARIAVEIS EXPLICATIVAS DO MODELO DE
ANALISE DA INTENSIDADE DO IMPAIRMENT

Medidas estatisticas

Variaveis Independentes Média Minimo Miaximo Desvio-Padrio
APIB¢ 1,189 -2,807 4,430 2,105
ATJt -0,001 -0,033 0,023 0,023
Variaveis de Controle Média Minimo Maximo Desvio-Padrio
BTMiy 2,079 0,055 27,694 3,220
AROA;;t 2,282 0,007 40,567 4,819

Nota: CPC, representa a variavel binaria se houve ou ndo mudanga de norma contabil no ano ¢. APIB;
representa a variagdo entre o PIB observado e o PIB esperado no ano ¢. ATJ, representa a variagdo da taxa
de juros SELIC no ano ¢ com relagdo ao ano anterior #-/. BT M;, representa o indice Book-to-market da da
i-ésima empresa no ano t. AROA;, representa a variagdo do retorno sobre os ativos da i-ésima empresa no
ano ¢t com relacao ao ano anterior z-/.
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De acordo com a TABELA 10 pode-se afirmar que durante o periodo analisado, a
diferenca entre o PIB estimado e o PIB observado (APIBy), foi em média de 1,189, sendo a
maior diferenca observada de 4,43 e a menor, de -2,807. Quanto a variagdo da taxa de juros
livre de risco (ATJt), pode-se observar que em média essa variagdo foi muito pequena, apenas
de -0,001.

Quanto a composi¢do da amostra com relacdo a firma de auditoria responsavel pela
empresa, a maior parte das observacdes (empresa/ano) corresponde a empresas auditadas por
Big4 no ano em questdo. Esta constatagdo ja ¢ um indicio de que empresas auditadas por Big4
tendem a reconhecer mais perda por redu¢do ao valor recuperavel, visto que a propor¢ao
aumentou de 72,20% da amostra inicial (N=2.013) para 86,70% para a amostra das
observagdes em que houve reconhecimento de perda por impairment (N=374). Outra
mudanga no comportamento das variaveis quando da nova amostra diz respeito a reducao
consideravel do desvio-padrao dos indices book-to-market (BTMi;) e a variacdo do retorno
sobre os ativos (AROA ;). Na amostra inicial (N=2.013), o desvio-padrao de BTM;; era de 7,86
e passou a 3,22 na nova amostra (N=374), assim como o desvio-padrao de AROAj;, passou de

9,12 (N=2.013) para 4,82 (N=374).

42. ANALISE INFERENCIAL ECONOMETRICA

A fim de alcangar dos resultados inferenciais propostos neste estudo, as metodologias
utilizadas consistiram na utiliza¢do de regressao logistica para dados em painel e regressao

linear multipla para dados em painel, conforme mencionado no tépico 3.2 deste trabalho.

4.2.1. Teste de especificagdo do modelo para frequéncia do teste de impairment

Inicialmente foi realizada a estimagdo Pooled Logit com erros-padrdo robustos com
agrupamento por empresa, conforme protocolo proposto por Favero & Favero (2016). Por
conseguinte foram estimados os modelos PA Logit, Efeitos Fixos e Efeitos variaveis,
conforme outputs apresentados a seguir. Nesta primeira andlise ndo foram consideradas as
dummies setoriais, a fim de controlar seu efeito sobre a estimagao.

Na tabela 11 sao apresentados os resultados das estimacdes acima descritas.
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TABELA 11 - OUTPUTS DAS ESTIMACOES DO MODELO LOGISTICO (SEM SETOR)

Variaveis Pooled Logit PA Logit EF EA
CPC 0,2342%%* 0,1928%** 0,4910%* 0,5336**
' (0,0802) (0,0686) (0,2200) (0,2195)
-0,0515 ** -0,0415%* -0,1062** -0,1160%*
APIBt
(0,0218) (0,0188) (0,0461) (0,0457)
- 0,2699 0,4022 1,7022 1,2690
(1,1153) (0,9751) (3,3507) (3,3251)
. 1,3759%%* 0,3219* 0,0055 0,8156%**
AUDITi,t
(0,2183) (0,1962) (0,3231) (0,3121)
-0,0020 -0,0016 -0,0068 -0,0082
BTMi,t
(0,0119) (0,0106) 0,0135 (0,0133)
0,0028 -0,0034 0,0089 0,0080
ROAI,t
(0,0048) (0,0034) (0,0084) (0,0083)
-0,9965%** -0,1948 -0,3422
Intercepto
(0,2112) 0,1922 (0,3822)
Controle Setorial Nao Nao Nao Nao
Observacoes 2013 2013 843 2013

Nota: (*) significante ao nivel de 10%; (**) significante ao nivel de 5%; (***) significante ao nivel de 1%.
Pooled Logit: A computagdo dos estimadores do modelo com base nos métodos de estimagao POLS com erros-
padrio robustos com agrupamento por empresa. PA Logit: A computacdo dos estimadores do modelo com base
nos métodos de estimagdo POLS com erros-padrao robustos. EF: Método de estimagdo com base nos Efeitos
fixos. EA: Método de estimagdo com base nos Efeitos Aleatorios. Os seguintes resultados foram obtidos
Controle Setorial: inclusdo de dummies setoriais. As seguintes estatisticas foram obtidas pelo Método de
estimag@o com base nos Efeitos Aleatorios (EA): sigma u = 4,205 e rho = 0,8431.

De acordo com Févero (2015) a estatistica sigma_u, refere-se ao desvio padrdo do
efeito individual a; . A estatistica rho, conhecida também por correlagdo intraclasse,
corresponde a 84,31% da varidncia que ocorre nos dados ¢ decorrente das diferencgas entre
painéis.

Nota-se que o intercepto nao fora calculado para o modelo logistico para dados em
painel estimado por efeitos fixos (EF), ocorre que, uma vez que seus parametros sao
estimados pelo método MLE (Maximmum Likelihood Estimator) eliminam-se os efeitos
individuais a; e desse modo o pardmetro da constante ndo ¢ estimado (Favero, 2016, p. 306).
Ressalta-se ainda, quanto ao modelo logistico para dados em painel estimado por efeitos fixos
(EF), que houve uma reduc¢do das observagdes consideradas para efeito de calculo
(Obsgr=843), Favero (2016) justifique que neste tipo de estimagdo ndo sdo considerados os
individuos que eventualmente apresentam, para a variavel dependente, somente valores iguais
a zero ou somente valores iguais a 1 em todos os periodos de tempo. Dessa forma, foram
eliminadas desta estimagdo 165 empresas, € suas 1170 observagdes, por terem se comportado

de forma persistente todos os anos da analise.
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Quanto aos erros-padrao dos parametros de cada estimacao (valores imediatamente
abaixo dos respectivos parametros), pode-se afirmar que os modelos com estimagdo por
efeitos fixos (EF) e efeitos aleatdrios (EA) apresentam erros-padrao maiores do que os obtidos
pela estimagdo Pooled Logit com erros-padrao robustos (LOGITrob) e PA Logit (PA).

O valor do logaritmo da fungdo de verossimilhanga ¢ maior para a estimacdo por
efeitos fixos (-333,94). E importante ressaltar que, independente do modelo, os parimetros
estimados apresentam coeréncia em termos de sinal.

Na sequéncia, foram realizadas as mesmas estimacoes, Pooled Logit com erros-padrao
robustos com agrupamento por empresa, P4 Logit, Efeitos Fixos e Efeitos variaveis, incluidas

as dummies setoriais, conforme outputs apresentados a seguir:

TABELA 12 - OUTPUTS DAS ESTIMACOES DO MODELO LOGISTICO (COM SETORES)

Variaveis Pooled Logit PA Logit EF EA
CPC 0,2533%%* 0,2099%** 0,4910%* 0,5309%*
' (0,0851) (0,0761) (0,2200) (0,2205)
-0,0519%* -0,0453** -0,1062%* -0,1146**
APIBt
(0,0235) (0,0208) (0,0461) (0,0458)
0,2435 0,4413 1,7022 1,2917
ATJt
(1,2280) (1,0857) (3,3507) (3,3343)
1,4529%%* 0,3677* 0,0055 0,7921%*
AUDITi,t
(0,2429) (0,2080) (0,3231) 0,3127
0,0042 -0,0013 -0,0068 -0,0070
BTMi,t
(0,0133) (0,0113) (0,0135) (0,0132)
0,0057 0,0039 0,0089 0,0086
ROAI,t
(0,0047) (0,0034) (0,0084) (0,0083)
-1,2421* -0,1401 0,4937
Intercepto
0,6400 (1,0888) (3,1752)
Controle Setorial Sim Sim Sim Sim
Observacoes 1.967 2.013 843 2.013

Nota: (*) significante a 10%; (**) significante a 5%; (***) significante a 1%. Pooled Logit: A computacdo dos
estimadores do modelo com base nos métodos de estimagdo POLS com erros-padrao robustos com agrupamento
por empresa. PA Logit: A computacdo dos estimadores do modelo com base nos métodos de estimacdo POLS
com erros-padrao robustos. EF: Método de estimacdo com base nos Efeitos fixos. EA: Método de estimacao
com base nos Efeitos Aleatorios. Os seguintes resultados foram obtidos Controle Setorial: inclusdo de dummies
setoriais. Os seguintes resultados foram obtidos Controle Setorial: inclusdo de dummies setoriais. As seguintes
estatisticas foram obtidas pelo Método de estimacdo com base nos Efeitos Aleatérios (EA): sigma_u = 3,833 e
rho = 0,817.

Com a inclusdo dos setores, ¢ possivel verificar que a estatistica sigma_u, do modelo
com estimagao por efeitos aleatorios passou de 4,205 para 3,833, ou seja, houve um aumento

referente ao desvio padrdo do efeito individual a;. Ademais, a estatistica rho, passou de
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84,64% para 81,70% da variancia que ocorre nos dados ¢ decorrente das diferencas entre
painéis.

O modelo com estimagdo por efeitos fixos manteve-se com os mesmos resultados,
uma vez que as variaveis dummies referentes aos setores foram omitidas por conta da variagao
whitin. No modelo Pooled Logit com erros-padrdo robustos com agrupamento por empresa
também houve omissdo dos setores SERVEDU ¢ ATACADO devido a terem alcancado a
previsdo perfeita. Dessa forma, foram eliminadas 28 observagdes da amostra.

Feitas as novas estimacoes, observa-se que a coeréncia do sinal manteve-se, mesmo
com controle setorial. Outro ponto a ser ressaltado é quanto aos parametros estatisticamente
significativos, com excecdo do modelo com estimagdo por efeitos fixos, todos os demais
apontaram as variaveis explicativas CPC;, PIB; e AUDITi apresentaram parametros
estatisticamente diferentes de zero ao nivel de significancia de, no minimo, 10% (Sig.z <
0,10).

Desta forma, para o modelo estimado por PA Logit, o parametro 0,21 da varidvel CPC;
significa que nos anos em que hd mudancas nas normas contabeis com relagdo ao impairment
(CPCi¢= 1), em média e ceteris paribus, incrementa o logaritmo da chance de realizagdo do
teste de impairment, para uma mesma empresa, em 20,18%, ou seja, a sua chance ¢
multiplicada por um fator de e%2%%° = 1,2335 (23,35% maior). Em outras palavras, nos
anos em que ha mudangas nas normas contabeis com relagdo ao impairment, a probabilidade
da empresa realizar o teste de reducdo ao valor recuperavel aumenta em 23,35%. Indicando
uma relacdo positiva, e estatisticamente significativa ao nivel de 1%.

Da mesma forma, o parametro -0,045 da varidvel APIB; significa que o aumento da
diferenga entre o PIB estimado e o PIB observado, em média e ceteris paribus, reduz o
logaritmo da chance de realizagdo do teste de impairment, para uma mesma empresa, em
4,43%, ou seja, a sua chance ¢ multiplicada por um fator de e~%9453 =0,9557 (4,43%
menor). A estimagdo indica que ha uma relagdo negativa entre a diferenca entre o PIB
estimado e o PIB observado que ¢ estatisticamente significativa ao nivel de 5%. Este resultado
leva a crer que quando hd uma surpresa negativa em relagdo a expectativa do PIB, as
empresas tendem a realizar o teste de impairment. O achado condiz com os achados de
Seetharaman, Sreenivasan, Sudha, & Ya Yee (2006); Souza, Borba, Wuerges, & Lunkes
(2015); Spear & Taylor (2011) e Teodoro e Scherer (2013).

Outro indicio apontado pela estimagao PA Logit, ¢ a relagdo positiva e estatisticamente
significante ao nivel de 10%, da auditoria ser realizada por Bif4 (AUDITj) e a realizagcdo do

teste de impairment. O parametro estimado em 0,3677 indica que, em média e ceteris paribus,
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nos anos em que a empresa ¢ auditada por uma firma de auditoria do grupo das Big4, a
probabilidade de realizacdo do teste de impairment, para uma mesma empresa, ¢
incrementada em 44,44%, uma vez que o fator de %3677 = 1,4444 (44,44% maior).

Apo6s analisar os fatores que influenciam na realizagdo do teste de recuperagdo de
ativos, segue-se com a analise do modelo que estimard os fatores que impactam na

intensidade do reconhecimento da perda por Impairment.

4.2.2. Teste de especificagdo do modelo para Intensidade do reconhecimento da perda por

impairment (INT_IMPy)

Apos a estimagdo dos Modelos Logisticos para Dados em Painel, propds-se testar a
relagdo dos fatores exdgenos e a intensidade do reconhecimento de perda. Para tanto, foram
selecionadas somente as empresas que reconheceram a perda (n=106). Com essa nova
amostra foram realizadas novas estimagdes com base nos modelos lineares de regressdo para
dados em painel.

O niimero de empresas analisadas (N) ¢ de 106, enquanto que o periodo de analise (T)
¢ de 8 anos, dessa forma T < N, portanto trata-se de um painel curto. Diante da
indisponibilidade ou inexisténcia dos dados referentes a todo o periodo analisado, o painel em
questao ¢ desbalanceado.

O protocolo de analise seguido ¢ o proposto por Favero (2015) para Modelos lineares
de regressdo para dados em painel. Inicialmente foram avaliadas as variacdes ao longo do
tempo para dado individuo (within) e a variagdo entre individuos (between), conforme

demonstrado na Tabela 13:

TABELA 13 - DECOMPOSICAO DE VARIANCIA PARA CADA VARIAVEL

Variaveis INT_IMPit APIBt ATJ¢ BTMit AROAIt

overall 0,0703 2,1050 0,0226 3,2203 4,8199

Desvio-padrao between 0,0670 1,5277 0,0115 3,3598 4,5157
within 0,0490 1,7877 0,0213 1,8746 3,8879

A variacdo between nao difere muito da variacdo within para a varidvel dependente
INT IMP;, o que significa que a variancia entre as empresas e dentre as empresas ao longo do
tempo sao similares. As variaveis BTM; e AROA; apresentaram uma maior variagdo between,
ou seja, existem discrepancias acentuadas entre empresas no que diz respeito ao seu indice

Book-to-maket e quanto a varia¢do do seu Retorno sobre os ativos.
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Na sequéncia, foram feitas as estimacdes do modelo proposto, inicialmente, sem a
adicao dos setores e sem o tratamento dos dados (outliers e valores negativos de patrimdnio
liquido), pelos Métodos de estimagdo POLS com erros-padrdo robustos com agrupamento por
empresa (POLSrob), Between (BE), Efeitos fixos (EF) e Efeitos Aleatorios (EA). Os seguintes

resultados foram obtidos:

TABELA 14 - OUTPUTS CONSOLIDADOS DAS ESTIMACOES DO MODELO PROPOSTO (SEM
SETOR).

Variaveis independentes POLSrob Between EF EA
CPC 0,0021 -0,0032 -0,0009 0,0011
' (0,0055) (0,0023) (0,0089) (0,0088)
APIB, 0,0026 0,0073 0,0008 0,0019
(0,0029) (0,0045) (0,0021) (0,0019)
ATJ, -0,2701 -0,4774 -0,1741 -0,2455
(0,1943) (0,4637) (0,1453) (0,1453)
0,0064 -0,0081 0,0205 0,0141
AUDIT; (0,0067) (0,0197) (0,0134) (0,0111)
BTM 0,0009** -0,0002 0,0035%* 0,0016%*
’ (0,0013) (0,0017) (0,0016) (0,0012)
0,0038 0,0097%** 0,0015%* 0,0034%**
AROA; ¢
(0,0017) (0,0011) (0,0007) (0,0007)
Intercepto -0,0025 -0,0008 -0,0107 -0,0006
(0,0089) (0,0236) (0,0136) (0,0126)
Controle Setorial Nao Nao Nao Nao

Nota: (*) significante a 10%; (**) significante a 5%; (***) significante a 1%. POLSrob: A computagdo dos
estimadores do modelo com base nos métodos de estimagdo POLS com erros-padrao robustos com
agrupamento por empresa. BE: Método de estimacdo Between. EF: Método de estimagdo com base nos
Efeitos fixos. EA: Método de estimagdo com base nos Efeitos Aleatdrios. Os seguintes resultados foram
obtidos Controle Setorial: inclusdo de dummies setoriais.

Por conseguinte, houve a inclusdo das variaveis bindrias setoriais e nova aplicacao dos
modelos de regressao controlando assim as diferengas setoriais entre as empresas, ainda sem o
tratamento dos dados (outliers e valores negativos de patrimonio liquido), conforme

apresentado na Tabela 15.
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TABELA 15 - OUTPUTS CONSOLIDADOS DAS ESTIMACOES DO MODELO PROPOSTO (COM

SETOR)
Variaveis POLSrob Between EF EA
CPC 0,0219 0,0003 -0,0009 0,0007
‘ (0,0049) (0,0254) (0,0089) (0,0088)
0,0024 0,0070 0,0003 0,0016
APIB:¢
(0,0029) (0,0048) (0,0019) (0,0019)
ATS -0,2839 -0,3743 -0,1741 -0,2400*
‘ (0,1945) (0,4902) (0,1453) (0,151)
0,0101 -0,0059 0,0205 0,0165
AUDITi¢
(0,0100) (0,0203) (0,0134) (0,0112)
0,0010 -0,0002 0,0032%* 0,0015
BTMi
(0,0011) (0,0018) (0,0016) (0,0012)
0,0034** 0,0082%%*=* 0,0015%* 0,0030%%*=*
AROAt
(0,0014) (0,0012) (0,0007) (0,0007)
-0,0161 -0,0179 -0,0107 -0,0209
Intercepto
(0,0151) (0,0312) (0,0136) (0,0215)
Controle Setorial Sim Sim Nao Sim

Nota: (*) significante a 10%; (**) significante a 5%; (***) significante a 1%. POLSrob: A computagdo dos
estimadores do modelo com base nos métodos de estimagdo POLS com erros-padrao robustos com
agrupamento por empresa. BE: Método de estimagdo Between. EF: Método de estimagdo com base nos
Efeitos fixos. EA: Método de estimacdo com base nos Efeitos Aleatorios. Os seguintes resultados foram
obtidos Controle Setorial: inclusdo de dummies setoriais.

O modelo adequado foi definido por meio da realizagdo dos testes: ' de Chow, Teste
do multiplicador de LM de Breusch e Pagan, Teste de Hausman, cujos resultados estdo

apresentados na Tabela 16.

TABELA 16 - RESULTADO DOS TESTES PARA ESCOLHA DO MODELO DE REGRESSAO
APROPRIADO

Teste de Breush e Pagan 8,43%%*
Teste F' de Chow 2,38%*
Teste de Hausman 18,53 %%+

(*) significante a 10%; (**) significante a 5%; (***) significante a 1%

Primeiramente, para a decisdo entre os estimadores dos modelos obtidos por POLS e
por efeitos aleatorios, fora realizado o teste LM (Lagrange multiplier) de Breusch-Pagan. De
acordo com Favero (2015) este teste permite a verificacdo da variancia entre individuos. A
hipodtese a ser testada ¢ HO: modelo POLS, ou seja, ndo existe nenhum efeito em painel, e a
hipotese alternativa H1: efeitos aleatdrios. A partir do resultado obtido rejeita-se a hipdtese
nula (HO), ao nivel de significincia de 1%, de que o modelo POLS ofereca estimadores

apropriados.
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Na sequéncia, realizou-se o teste F' de Chow que permite decidir entre os estimadores
dos modelos obtidos por POLS e por efeitos fixos. Com base no teste, rejeita-se, novamente a
hipdtese nula, ao nivel de significancia de 5%, de que todos os efeitos individuais a; das
empresas iguais a zero.

Por fim, fora efetuado o teste de Hausman, que permite decidir entre os estimadores
dos modelos obtidos por efeitos fixos ou efeitos varidveis. Diante do resultado do teste, a
hipotese nula ¢ rejeitada ao nivel de significancia de 1%. Dessa forma, os testes nao
demonstram qual das modelagens oferece estimadores consistentes dos parametros. No
entanto, em todos os modelos, invariavelmente, a varidvel explicativa cujo parametro ¢
estatisticamente significativo ao nivel significancia de 5%, ¢ a variavel de controle que indica
a variacdo do Retorno dos Ativos (AROA). Este resultado foi obtido ¢ consistente em ambas
as analises, bem como o sinal que indica a relacdo positiva entre a variacdo do Retorno dos
Ativos (AROA,) e a intensidade de reconhecimento de impairment (INT IMP;). Este achado
corrobora com estudos anteriores (Godfrey & Koh, 2009; Vogt, Pletsch, Moras, & Klann,
2016; Riedl, 2004; AbuGhazaleh, Al-Hares e Roberts; 2011).

Os fatores exogenos, diferentemente de estudos anteriores e ao que se esperava de
acordo com a literatura, ndo se apresentaram significativos na estimacao da intensidade de

reconhecimento do impairment (INT _IMPy,).
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5 CONSIDERACOES FINAIS, LIMITACOES E ESTUDOS FUTUROS

Essa secdo encerra a dissertagdo e expde consideragdes acerca dos resultados
observados. Da mesma forma, apresenta o que foi notado como limitagdo do estudo, e por
fim, sugere possiveis de pesquisas futuras com o objetivo de ampliar a compreensdo sobre a
decisdo pela realizacdo do teste de impairment e os fatores que influenciam no

reconhecimento da perda por reducao ao valor recuperavel.

5.1.  CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo principal do trabalho foi investigar a relagdo entre os fatores exogenos ¢ a
frequéncia de teste e a intensidade do reconhecimento de impairment em empresas de capital
aberto do Brasil, para atingi-lo foram realizadas inferéncias estatisticas por meio da utilizagao
das abordagens econométricas: regressao logistica para dados em painel e regressdo para
dados em painel baseado nas observacdes referentes ao periodo de 2011 a 2018.

Esta pesquisa empirica baseou-se na teoria da mensuracdo, bem como na literatura
existente acerca do tema impairment e em resultados de pesquisas anteriores relacionados ao
teste e reconhecimento de perda por reducdo ao valor recuperdvel. Esperava-se que, os fatores
exogenos influenciassem a decisdo pela realizacdo do teste do impairment, bem como se
relacionassem diretamente com o reconhecimento da perda por reducdo ao valor recuperavel.
Metodologicamente, estimou-se a relacdo estatistica entre as variarieis dependentes:
frequéncia do teste de impairment e intensidade no reconhecimento de perda por impairment e
as variaveis explicativas: fatores exogenos.

O trabalho fez uso de técnica estatistica de modelos lineares e ndo-lineares de
regressao para dados em painel a fim de identificar os sinais e o valor dos coeficientes (f) de
cada variavel, bem como para estudar o grau de inclinacdo (impacto) sobre as varidveis
explicadas (frequéncia do teste de impairment e intensidade do reconhecimento de
impairment).

Inicialmente foram computadas as relagdes entre a frequéncia do teste de impairment e
os fatores exodgenos foco do estudo. Diante do modelo controlado pelo efeito dos setores, foi
possivel verificar a relagdo, estatisticamente significativa, entre a probabilidade de realizagdo
do teste por parte da empresa e as variaveis explicativas CPC;, PIB; e AUDITj.. No entanto as

demais variaveis ATJ; e BTM;: ndo apresentaram significancia estatistica.
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A relacdo positiva encontrada entre a variavel CPC e a FREQ IMPj; corrobora com o
sinal esperado, uma vez que, nos anos em que houve mudanca na norma contabil com relagao
ao impairment (CPC), aumentaram as chances da realizagdo do teste de recuperabilidade.
Todas as relagdes se mantiveram nos modelos estimados com ou sem a inclusdo das variaveis
de controle dummies de setor.

Quanto a relagdo da diferenga entre o PIB esperado ¢ o PIB observado esta se
apresentou negativa, ou seja, quanto maior a diferenga entre o PIB esperado ¢ o PIB
observado menor a probabilidade de realizacao do teste. Esse resultado vai de encontro com a
hipotese de pesquisa proposta, bem como ndo condiz com estudo anterior de Spear e Taylor
(2011). Os autores afirmam que em periodos de recessdo econdomica haveria maior frequéncia
no teste de impairment. Este resultado ndo condiz com o comportamento esperado, e pode ser
um indicio da falta do uso das técnicas de contabilidade adequadas. Esta ¢ uma preocupagao,
jé levantada por Teodoro e Scherer (2013) de que as ferramentas, como o teste de impairment,
que visam garantir a contabilidade de atingir seu objetivo, ndo sejam utilizadas na pratica.
Sugere-se que pesquisas futuras aprofundem o estudo da relacdo das variagdes dos indices de
mercado e a realizacdo do teste de impairment, a fim de contribuir para uma melhora na
exigéncia desse procedimento que ¢ essencial para a qualidade das informagdes contébeis.

A presenca da Big4 como auditoria independente da companhia mostrou-se
positivamente relacionada a realizagdo do teste de impairment. Esse resultado corrobora com
a hipotese de pesquisa proposta e com estudos anteriores que indicam que empresas auditadas
por Big4 tendem a ter politicas contabeis alinhadas as normas IFRS, bem como trabalhos mais
detalhados de analise, de acordo com Amiraslani et al/ (2013) e Ferramosca et al (2017).

Na sequéncia, foram realizadas as estimac¢des do modelo que relacionava a intensidade
do reconhecimento de impairment (INT IMPj) com as varidveis exdgenas. Os parametros
foram estimados pelos Métodos: POLS com erros-padrdao robustos com agrupamento por
empresa (POLSrob), Between (BE), Efeitos fixos (EF) e Efeitos Aleatorios (EA). A decisdo
entre os estimadores dos modelos obtidos deu-se por meio da realizagdo dos testes de LM
(Lagrange multiplier) de Breusch-Pagan, F' de Chow e de Hausman.

Os testes ndo foram capazes de apontar qual a modelagem que ofereceria os
estimadores consistentes dos parametros. Com base nos modelos estimados, considerando o
controle pelas dummies setoriais, foi possivel verificar a relagdo, estatisticamente
significativa, entre a intensidade do impairment e a variavel de controle AROA;.. No entanto
as variaveis explicativas, foco do estudo, ndo apresentaram significancia estatistica na

estimagdo dos parametros da intensidade do impairment.
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Surpreende o fato de que as variaveis economicas como a “surpresa” da variagdo do
PIB (diferenca entre o PIB esperado e o PIB observado) e a variagdo da taxa de juros livre de
risco (TJ) ndo tenham afetado o reconhecimento da perda por impairment, uma vez que,
afetam diretamente o calculo do mesmo. Esse resultado estd em desacordo com pesquisas
anteriores como a de Spear & Taylor (2011); Teodoro e Scherer (2013) e Souza, Borba,
Wuerges, & Lunkes (2015) que encontraram evidéncias da relacdo entre periodos de recessao
econdmica € o aumento no reconhecimento da perda por redugao ao valor recuperavel.

Os resultados demonstram uma relagao positiva entre 0 AROAj; e INT IMPj;, esses
achados corroboram com os estudos de Godfrey e Koh (2009); Avallone e Quagli (2015) e
Vogt, Pletsch, Moras, & Klann (2016) que encontraram significancia na relagdo entre perda
por redugdo ao valor recuperavel do goodwill € o retorno sobre os ativos (AROA ).

No entanto, ndo foi possivel afirmar a relagdo positiva entre o indice book-to-market
(BTMi) e a intensidade do impairment (INT _IMPj), encontrada por Vogt, Pletsch, Moras, &
Klann (2016) e Chen, Shroff, & Zhang (2017). A perda por reducgdo ao valor recuperavel nada
mais ¢ que o ajuste dos valores contabeis aos valores de mercado, dessa forma, esperava-se
uma a relagdo positiva entre o BTMj; e o reconhecimento da perda por impairment a fim de
comprovar que o ajuste por meio do impairment estd cumprisse o papel de ajustamento dos
valores contabeis historicos e os valores econdmicos.

Nesse sentido, conclui-se que os fatores externos estdo relacionados a decisdo pelo
teste de impairment, no entanto, ndo sdo tdo significantes para as estimativas do
reconhecimento de perda por reducdo ao valor recuperavel.

Em resumo, as hipoteses de pesquisa que foram confirmadas estdo apresentadas no

quadro a seguir.
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QUADRO 5 - RESUMO DOS RESULTADOS DAS HIPOTESES DE PESQUISA

Fator ex6geno Hipétese de Pesquisa Resultados
Periodos de recessdo econdmica inesperados afetam
positivamente a frequéncia do teste de impairment.

Ceteris Paribus, periodos de recessdo econdmica inesperados
afetam positivamente a intensidade do reconhecimento de | Inconclusivo
impairment

A alterag@o das normas contabeis acerca do impairment afeta
positivamente a frequéncia do teste de impairment.

A alteragdo das normas contabeis acerca do impairment afeta
positivamente a intensidade do reconhecimento de | Inconclusivo
impairment.

O aumento nas taxas de juros de mercado afeta positivamente

Confirmada

Periodo de expansdo/recessdo
econdmica

Confirmada

Mudanga de Norma Contabil
sobre o Impairment

- . A X . Inconclusivo
Variacdo das taxas de juros de | a frequéncia do teste de impairment. sty
mercado O aumento na taxa de juros afeta positivamente a intensidade .
. . . Inconclusivo
do reconhecimento de impairment
Empresa de auditoria Empresas auditadas por uma Big 4 realizam com mais
. N . . Confirmada
independente frequéncia testes de impairment.
O indice book-to-market (ABTM) esta positivamente .
. 5 A . . Inconclusiva
P relacionado a frequéncia do teste de impairment
Indice Book-to-Market T . P
O indice book-to-market (ABTM) esta positivamente .
Inconclusiva

relacionado a intensidade do reconhecimento de impairment.

5.2.  LIMITACOES DA PESQUISA

Uma das limitacdes encontradas no estudo foi a dificuldade de encontrar e
compreender as praticas contabeis realizadas pelas companhias. A coleta de dados referente a
realizagdo ou nao do teste de impairment foi feita diretamente nas notas explicativas da
empresa, € por vezes foi dificultoso encontrar informagdes que afirmassem claramente se a
empresa realizou ou ndo o teste de recuperabilidade. Essa limitacdo ja fora constatada por
Barbosa, Consoni, Scherer, & Clemente (2014) que asseveram a negligencia na divulgacao de

informagdes sobre a reducao no valor recuperavel do goodwill por empresas brasileiras.

5.3.  SUGESTOES PARA PESQUISA FUTURAS

Sugere-se a aplicagdo do mesmo estudo em empresas de outros paises e comparagao
com os resultados encontrados na presente pesquisa. Esse estudo pode apontar diferencas
entre o tratamento contabil de impairment nos diferentes paises.

Outra sugestdo seria a comparagao dos resultados encontrados na pesquisa realizada
no Brasil, que é um pais convergente as normas IFRS com estudos realizados nos Estados
Unidos ou paises que utilizem as normas contdbeis US GAAP. Este estudo comparativo
poderia apontar se o tratamento contdbil com relagdo as normas diversas sdo divergentes

quanto a frequéncia e intensidade de impairment.
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