IMPAIRMENT - OBRIGATORIEDADE OU ESTRATEGIA: O CASO DE
UMA “SOCIEDADE LTDA.”

Resumo:

Em um momento de discussdes das alteragdes introduzidas na legislacéo societéria brasileira
que coloca o Brasil na rota de convergéncia as Normas Internacionais de Contabilidade, é
relevante considerar que muitos indicadores de desempenho podem ser afetados pela
aplicagdo ou ndo de algumas normas que modificam a forma de avaliagéo e contabilizagéo de
valores patrimoniais e de resultado. Em decorréncia do exposto, o objetivo desse estudo €
analisar o impacto que o impairment,, instituto que trata da reducéo ao valor recuperavel de
ativos, pode causar em alguns indicadores e se esse procedimento pode vir a ser uma
estratégia com vistas a melhorar os indicadores, mesmo para as empresas desobrigadas. Para
tanto, foi selecionada uma empresa Ltda. que classifica esse trabalho como estudo de caso
Unico. A partir das demonstraces contdbeis, foi simulado o teste de impairment pelos dois
critérios de apuracdo. Pelo valor de mercado (i), constatada e registrada uma perda e apurados
os indicadores de desempenho para uma anélise comparativa do antes e pds impairment.
Ainda que de forma minimizada, o registro desta perda impactou positivamente 0s
indicadores de rentabilidade. Entretanto, a avaliagdo (ii) pelo valor econdmico decorrente do
uso do ativo foi superior ao valor contéabil, o que anula a possibilidade do registro da perda
apurada pelo valor de mercado. Esse resultado pode ndo suscitar a tendéncia dessa pratica
contabil ser utilizada como uma nova estratégia para mudanca na percepcdo do desempenho
da empresa como ocorreu no passado com a Reavaliacdo de Ativos. Mas sua adogdo é um
fator que trara os valores dos ativos hiper avaliados mais proximos da esséncia da empresa.

Palavras-Chave: impairment; perda de valor recuperével; valor contabil; valor de mercado;
valor econdmico.

Introducéo

O mercado cada vez mais competitivo exige dos administradores, estratégias cada vez
mais eficientes para alcance de resultados e metas de desempenho. Os quais sdo mensurados
através de indicadores financeiros e econdmicos. Estes indicadores podem ser
significativamente afetados pela aplicagdo ou ndo de algumas normas contabeis, que
modificam a forma de avaliagdo, célculo e contabilizacdo de valores patrimoniais e de
resultado. Isso pode ocorrer por exemplo, com o impairment que trata da Redugéo ao Valor
Recuperavel de Ativos.

O impairment em termos de teoria contabil € coisa de mais de dois séculos atras,
destaca Martins (2008). No Brasil o problema era a falta de normas sobre este instituto, isto,
até a resolucdo emitida pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), pelo pronunciamento
do Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC) e depois pela Lei 11.638/07 que determina a
obrigatoriedade do teste de impairment para todas as empresas de grande porte. Porém o
mercado literario brasileiro apresenta pouca literatura a respeito.

O tema é abordado em estudos como de Santos, Machado e Schmidt (2003) que
apresentam os principais conceitos utilizados na determinagdo da perda por impairment, de
acordo com o Statement of Financial Accounting Standards (SFAS) n° 144, bem como o



tratamento contébil do reconhecimento desta perda. McDonnell (2005) analisou a implantacéo
das IFRS para Irlanda, e afirma que os principios e métodos introduzidos pela IAS 36 para
reconhecer e mensurar a perda nos ativos por Impairment ndo deveriam causar grandes
impactos nas empresas Irlandesas ao adotarem as IFRS pela primeira vez. Entretanto o autor
adverte que impairment de ativos € uma aérea de grande subjetividade e complexidade e que
as companhias devem adentrar esta &rea com atengdo e ndo deixar de procurar orientacfes de
especialistas quando for necessario.

E no tocante ao subjetivismo que este esse tema emana, no Brasil pode-se destacar o
trabalho de Henrique (2006) que analisou as vantagens e desvantagens entre o critério de se
utilizar o SFAS 19 — Valuation Allowance em contrapartida ao SFAS 144 — Impairment, para
uma empresa do ramo de Petréleo. Visto que a Valuation Allowance é o reconhecimento de
uma perda circunstancial, passivel de reversdo e o Impairment que trata da Redug¢do ao Valor
Recuperavel de Ativos possui critérios fixos, ndo permitindo a reversdo contébil apo6s sua
implantagdo. Silva, Carvalho, Dias e Marques (2006) analisaram as particularidades das
normas balizadoras do impairment (SFAS 144 e IAS 36) e os impactos contabeis decorrentes
da aplicacéo delas no patriménio das industrias de 6leo e gas.

Nesse estudo pressupde-se que a reducdo apurada pelo teste de impairment ao ser
evidenciada nas demonstragdes contdbeis conseqlientemente ira impactar nos indicadores de
desempenho.

Diante deste contexto, objetiva-se analisar o impacto que o impairment, pode causar
em alguns dos indicadores de desempenho. E ainda, se as empresas ndo enquadradas na
obrigatoriedade deste procedimento podem encontrar algum beneficio como estratégia
empresarial ao adotar esta norma contébil para melhora de seus indicadores de desempenho.

A possivel influéncia do Impairment nestes indicadores, é que remete a pesquisa a
responder “Qual o impacto do Impairment nas empresas estabelecidas juridicamente como
Sociedade de Responsabilidade Limitada (Ltda.) e que estdo fora do alcance dos limites
impostos pela nova legislacdo societaria?”.

Para tanto, foi selecionada uma empresa constituida como LTDA. o que classifica este
trabalho como um estudo de caso Unico, de carater exploratério e documental, pois, trata-se de
analise das demonstracdes contabeis disponibilizadas por esta empresa. Para o teste de
impairment foi simulada a aplicagéo das duas metodologias de avaliagéo de ativos, do valor
em uso e do valor liquido de venda sugerido para ativos em descontinuidade. Nessa industria
0 teste de impairment foi submetido a uma unidade geradora de caixa, ou seja, um conjunto
de ativo, os Equipamentos, classificados no Imobilizado.

Para atingir objetivo proposto, a primeira parte deste estudo apresenta conceitos,
proposta, alcance e forma de registro do impairment. Apresenta-se também a forma de
registro da perda do valor recuperével para bens reavaliados e ndo reavaliados. A segunda
parte contempla o conceito dos indicadores financeiros econdmicos que podem ser
impactados pelo impairment. E na terceira parte é apresentado o estudo de caso, a
metodologia da pesquisa, a aplicacdo pratica dos conceitos discutidos, os resultados

encontrados e por fim as conclusdes deste estudo.
1 Impairment

Impairment é uma palavra em inglés que significa deterioracdo em sua traducéo literal.
Tecnicamente trata-se da reducdo do valor recuperével de um bem ativo. O impairment na
prética é a mensuracdo da desvalorizagdo dos ativos de vida longa.



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

Este procedimento foi introduzido nos EUA pelo FASB, no ambito da contabilidade
internacional pelo IASB e no Brasil foi introduzido inicialmente pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM).

Sendo que, o FASB - Financial Accounting Standard Board - € um 06rgdo
independente, nos Estados Unidos da América do Norte, com inigualavel forca no mercado
acionario como 6rgéo regulador e responsavel pela emissdo das normas contabeis financeiras,
conhecidas como SFAS — Statement of Financial Accounting Standards. (TAVARES, 2007).

E o SFAS 144 — Accounting for the impairment or Disposal OF Long-Lived Assets,
instituido em 2001 que trata do reconhecimento contabil da reducdo do valor recuperavel de
um ativo de longa duragéo. (SILVA et al.,2006)

A perda por impairment deve ser registrada quando o valor contabil do imobilizado é
maior ao comparar com o seu valor recuperdvel. O que leva a conclusdo que impairment é a
baixa no registro de um ativo, de um valor passivel de ndo recuperacdo seja pela venda do
bem ou pelo seu uso.

Também de acordo com a norma, os métodos para calcular o valor do ativo sdo:
valores de mercado, o valor de ativos equivalentes, e outras técnicas como o fluxo de caixa
para o calculo do valor em uso.

No SFAS 144 os ativos imobilizados mantidos para uso, para venda e ainda os ativos
descontinuados séo alvos do teste de impairment.

Mas, para a normatizacdo internacional tem-se o IASB - International Accounting
Standards Board. Um orgdo internacional independente que congrega vérios paises, publica e
atualiza as Normas Internacionais de Contabilidade, referidas como IAS - International
Accounting Standard e IFRS - International Financial Reporting Standard, cujo maior
objetivo é desenvolver um modelo Unico de contabilidade internacional de alta qualidade.
(TAVARES, 2007). Carvalho, Lemes e Costa (2006, p. 16) observam que o IASB é “[...]
genuinamente supranacional no sentido que ndo encampa nehuma norma nacional de
jurisdicao alguma e tem suas normas construidas inteiramente sob a perspectiva
internacional”.

A 1AS 36 - Impairment of assets foi instituida em 1999 e insere os procedimentos
adotados para o ativo que tiver redugdo de seu valor recuperdvel. Assim, um ativo ndo deve
estar evidenciado nas demonstragdes contdbeis por um valor maior do que o valor
recuperdvel, seja, pelo uso ou pela sua venda ou baixa. (CARVALHO, LEMES E COSTA,
2006).

As principais determinacbes da IAS 36 referem-se & identificagdo do bem
desvalorizado; mensuracéo de seu valor recuperavel e entdo o reconhecimento e a divulgacéo
do impairment.

Carvalho, Lemes e Costa (2006, p.259) destacam que “O objetivo da IAS 36 é
determinar procedimentos que assegurem que os ativos das empresas - ou grupos de ativos,
conhecidos como unidades geradoras de caixa - ndo sejam registrados por valores acima dos
montantes recuperaveis”.



No Brasil o impairment foi definitivamente normatizado de forma semelhante a
Norma Internacional - IAS 36. Isto se deve a emissdo do Pronunciamento CPC-01/07 que
trata da “Reducdo ao Valor Recuperavel de Ativos”, aprovado pela CVM, pelo CFC e pela
SUSEP e validado formalmente pela Lei 11.638/07. A nova lei contébil que altera, revoga e
introduz novos dispositivos & Lei 6.404/76 e impde as Sociedades de Grande Porte a
aplicacdo periddica compulsoria do teste de recuperacdo dos valores registrados no
imobilizado, intangivel e diferido. Com o objetivo em assegurar que os citados ativos ndo
estejam registrados por valores superiores aqueles passiveis de serem recuperados no tempo
pelo uso nas operagdes da entidade ou pela sua venda.

O CPC - Comité de Pronunciamentos Contabeis é uma entidade autbnoma criada pela
Resolugdo CFC n° 1.055/05, tem como objetivo estudar, preparar e emitir Pronunciamentos
Técnicos apos discussdes com as entidades de sua composi¢do, com as agéncias reguladoras
do Brasil e com audiéncias publicas. Para entdo as agéncias reguladoras emitirem suas
proprias normas acatando e determinando o seguimento do Pronunciamento do CPC.
(IUDICIBUS, MARTINS E GELBCKE, 2008).

O que leva a um processo de centralizacdo da normatizagdo contabil no Brasil, hoje
validado pela nova lei.

Antes da publicagdo do pronunciamento CPC-01, j& existiam algumas normas e
premissas para o reconhecimento de perdas com desvalorizagdo do ativo, o oficio circular
CVM/SNC/SEPN® 01/2005 que inseriu o impairment apenas para ativos descontinuados.

De acordo com o CPC-01, a perda por impairment deve ser reconhecida quando o
valor contébil do ativo em uso for superior ao seu valor recuperado na projecédo de geragdo de
caixa ou do valor de realizacdo para os ativos em descontinuidade.

Tanto para 0 SFAS 144, para o 1AS 36 assim como para o0 CPC-01 o reconhecimento
do valor recuperavel do ativo ndo se limita ao ativo isoladamente. Portanto, quando néo for
possivel a identificagdo da geracdo de caixa dos ativos individualmente, deve-se utilizar o
conceito de unidade geradora de caixa. Assim, devem ser considerados os beneficios futuros
dos ativos conjuntamente, uma vez que o retorno econdmico muitas vezes nao € representado
por ativos isolados, podendo em muitos casos se configurar por um conjunto de ativos.

O teste de impairment deve acontecer anualmente, para evitar que o valor de custo dos
ativos seja superior a seu valor econdémico.

Assim como a IAS 36, o CPC-01 considera fatores internos e externos no
reconhecimento de um ativo desvalorizado.

Das fontes externas, € citada a reducdo do valor de mercado de um ativo; significante
mudanca no ambiente tecnolégico, no mercado; relevante aumento das taxas de juros, levando
a reducdo no retorno sobre o investimento e quando o valor contabil do patriménio supera o
valor de suas agdes no mercado.

Como fontes internas para reconhecimento do impairment, podem ser observadas a
obsolescéncia evidente em ativos e ou danos fisicos; planejamento de descontinuagdo ou
reestruturagdo de um ativo e ainda desempenho econémico de um ativo menor que a
expectativa indicada em relatérios internos.

Os critérios para apuracdo do impairment em ativos podem diferir em relagdo a ativos
em descontinuagdo ou em atividade. Para os ativos em descontinuidade a recomendagéo do
CPC 01 é a avaliagdo com o método de preco liquido de venda no mercado. A melhor
evidéncia do prego liquido de venda é contrato formal de venda. Sendo do preco de venda
deduzido a despesa com a venda. Para um ativo em uso, ou para um conjunto de unidades



geradoras de caixa utilizam-se estimativas de Fluxos de Caixa Futuros que a entidade espera
obter com estes ativos. Esta estimativa envolve entradas e saidas de caixa inclusive gasto com
a manutencdo dos ativos e a aplicagdo de taxas de desconto adequada para trazer ao valor
presente.

Se o valor recuperavel do ativo for menor que o valor contébil, a diferenca existente
entre esses valores é impairment, que deve ser ajustada pela constituicdo de provisdo para
perdas, redutora dos ativos e a contrapartida lancada diretamente ao resultado do periodo. No
caso de ativos reavaliados, o montante da reducdo deve reverter uma reavaliagdo anterior,
sendo debitado em reservas de reavaliagdo. Caso essa reserva seja insuficiente, 0 excesso
deveréa ser contabilizado no resultado do periodo, conforme CPC-01.

De acordo com o CPC-01/07 as informagGes que devem ser divulgadas pelas entidades
sdo: o valor da perda (reversdo de perda) com desvalorizagbes reconhecidas no periodo, e
eventuais reflexos em reservas de reavaliagdes; 0s eventos e circunstancias que levaram ao
reconhecimento ou reversdo da desvalorizacdo; relagcdo dos itens que compdem a unidade
geradora de caixa e uma descricdo das razGes que justifiquem a maneira como foi identificada
a unidade geradora de caixa; e se o valor recuperavel € liquido de venda deve-se divulgar a
base usada para determinar esse valor, mas se o valor recuperavel é do ativo em uso, a taxa de
desconto usada nessa estimativa deve ser divulgada.

A Lei N° 11.638/07 impOe as Sociedades de Grande Porte, a aplicacdo periddica
compulsoria do teste de recuperacdo dos valores registrados no imobilizado, intangivel e
diferido. Empresa de grande porte, segundo esta nova lei, é a sociedade ou conjunto de
sociedades sobre controle comum que tiver, no exercicio anterior, ativo total superior a R$
240 milhGes ou receita bruta anual superior a R$ 300 milhdes. Independente de sua
constituicéo juridica ser Sociedade por Ag¢des ou Sociedades de Responsabilidade Ltda.

1.1 Depreciacédo Versus Impairment

A depreciacdo é conceituada como a reducéo dos valores dos bens que integram o
ativo permanente, em decorréncia do desgaste, da perda de utilidade, agdo da natureza e
obsolescéncia. Estudos demonstram vérios métodos para céalculo da depreciacdo, mas é
metodo das quotas constante ou linear € o mais utilizado devido sua simplicidade e aceitacdo
por parte do fisco.

Porém na busca constante por novas estratégias de gestdo do permanente, os gestores
encontram a possibilidade de efetuar a depreciagdo pela vida econdmica do bem, ao invés da
vida atil determinada pela legislacéo.

Segundo ludicibus, Martins e Gelbcke (2007) o valor econémico de um ativo
permanente é estimado pelo valor presente dos beneficios futuros decorrente do seu uso.
Ainda para os autores, o valor econdmico € o que esse ativo gerara no futuro.

Diante desse conceito, destaca-se:

[...] o custo do ativo € limitado pelo valor que, pelo uso (ou venda, para os
ativos descontinuados a este fim), possa ser obtido em termos de fluxos de caixa
futuros. Logo, o custo do ativo deve ser no maximo igual ao valor presente dos

fluxos de caixa liquido futuros decorrentes. (IUDICIBUS, MARTINS E
GELBCKE, 2007, p.202).

Em caso de mudangas conjunturais indicadoras que um ativo possa estar com seu
valor contabil superior ao seu valor econdémico pode-se afirmar que, a vida Gtil remanescente,
0 método de depreciacdo, amortizacdo e exaustdo ou até mesmo o valor residual deste ativo



necessitam ser revisados e ajustados. E isso é possivel ao reconhecer o impairment
periodicamente.

Conforme sistematizado pelo CPC-01 esse procedimento também é para os ativos
reavaliados. Por terem sido avaliados ao valor de mercado em determinada época, pode
ocorrer em periodos futuros deprecia¢fes que ndo sejam suficientes para ajustar o custo do
ativo e este pode ser maior tanto de seu potencial de geracéo de receitas futuras quanto ao seu
valor de realizag&o.

Ainda que, a Lei N°. 11.638/07 traz a extin¢do da reavaliagdo de ativos e a insergdo do
impairment, ha a possibilidade da reavaliagdo apurada anteriormente se tornar um fator
conjuntural. E isto indicar a necessidade do teste de impairment, o que torna premente
entender os efeitos da reavaliagdo de ativos no Brasil e sua relacdo com este novo instituto.

1.2 Reavaliagdo de Ativos Versus Impairment

Tradicionalmente no Brasil, o custo original ou histérico é contabilmente utilizado em
grande escala, 0 maior motivo é que os registros podem ser comprovados por documentos que
os geraram facilitando os controles monetarios, comentam ludicibus, Martins e Gelbcke
(2007).

Os autores ainda observam que, 0 que pesa contra 0 custo historico é a sua defasagem
com o passar do tempo e consequente perda na utilidade da informagéo.

Até 1995, a legislagdo Brasileira permitia a correcdo monetaria de balanco. Com a
extingdo da correcdo monetéaria, pela lei 9.249/95 os bens registrados no ativo ndo mais
receberam atualizagdes, ocasionando defasagens ainda maiores com relagdo as informacdes
geradas do registro pelo custo original.

Outra forma de evitar a defasagem dos bens do ativo foi a reavaliacdo de ativos
introduzida pela 6.404/76, mencionando que esta pode ser aplicada aos elementos do ativo.

O objetivo desse procedimento é de que o valor do ativo seja 0 mais proximo do custo
de reposicdo. Porém estudos demonstram que a reavaliacdo de ativos no Brasil ndo estava
sendo utilizada para atender os reais propdsitos para os quais foi criada. Schvirck (2006)
concluiu em seu estudo, que 90% das empresas que realizaram reavaliacdo de ativo no Brasil
ndo respeitaram a periodicidade. O que insere a impressdo de que a reavaliacdo so é feita
quando a empresa precisa melhorar sua imagem perante o0 usuario externo, por meio da
reducdo dos indicadores de endividamento, do aumento das garantias, ou ainda, evitar o
aparecimento de Patrimdnio Liquido Negativo.

Foi percebido que a reavaliagdo ocasiona mais desvantagens do que vantagens aos
usudrios das informagdes contdbeis. Isto por ndo ser realizada para 0s bons propdsitos a qual
foi criada, e também pela existéncia de vérias formas de apuracéo e tratamento contabil, o que
a transformou em uma ferramenta de manipulagdo dos valores patrimoniais, como destaca
Schvirck (2006). E consequentemente, a andlise dos indicadores econdmicos saird toda
distorcida da real situagdo da empresa.

O FASB ndo permite a prética de reavaliagdo nos Estados Unidos da América ao
exigir o registro do ativo pelo custo historico. Entretanto, pelas normas internacionais - 1AS
16 admite a reavaliacdo de ativos como um procedimento alternativo ao custo historico, mas é
imposto vérias exigéncias na evidenciacdo de informagdes em relagdo ao ativo fixo que for
reavaliado. (NIYAMA, 2005)

A Lei N° 11.638/2007 traz a extingdo da reavaliagcdo de ativos e a insercdo do
impairment. O que mostra a importancia do impairment como propoésito de deixar os ativos



registrados a valores correspondentes aos seus valores de retorno econémico. Ao contrario do
impairment, a reavaliacdo, quando mal utilizada estava auferindo ao ativo registrado um valor
superior & sua real capacidade de retorno econdmico e geragdo de caixa, mascarando as
demonstracdes contabeis e o0s indicadores de analise e, portanto induzia & perda de
credibilidade dos investidores estrangeiros.

Assim se o valor recuperdvel do ativo for menor que o valor contébil reavaliado, a
diferenca existente entre esses valores deve ser ajustada pela constituicdo de proviséo para
perdas, redutora dos ativos, e a contrapartida langada em reservas de reavaliagdo classificada
no patrimonio liquido. Caso essa reserva seja insuficiente, o excesso devera ser contabilizado
no resultado do periodo.

Diante do exposto, é importante observar que a existéncia, apuragéo e registro do
impairment podem refletir significativamente no resultado do exercicio e nos valores dos
ativos que serdo reduzidos aos valores recuperdveis. E, portanto alguns indicadores
financeiro-econdmicos das empresas podem ser impactados e expressar o desempenho das
empresas diferentemente dependente do uso ou ndo do impairment. O que pode levar, esse
procedimento ter um alcance maior ou menor do que a legislagdo impde.

2 Indicadores Financeiros / Econdémicos e Impairment

Assim, neste topico busca-se conhecer alguns indicadores de gestdo que podem ser
impactados pelo impairment. Como afirma vérios autores, a capacidade de gestdo da empresa
é algo premente na avaliagdo do risco e da atratividade econdmica em remunerar 0S
financiadores e investidores. Na visdo de Assaf (2003), as ferramentas utilizadas para avaliar
as condicdes e o desempenho das empresas sdo os indicadores econdmico-financeiros.

“Os indicadores (ou indices ou quocientes) significam o resultado obtido da divisdo de
duas grandezas” (MARION, 2006, p.24). Que vdo mostrar a real capacidade da empresa em
remunerar os investidores e os financiadores e servir para as decisbes estratégicas de
financiamentos e investimentos.

Vérios sdo os indices de desempenho e as metodologias de célculo. E podem ser
divididos em indices que evidenciam aspectos da situagdo financeira e indices que evidenciam
aspectos da situagdo econbmica.

As demonstracBes contébeis podem ser impactadas de diversas formas pelo registro de
impairment, o destaque recai na composi¢do patrimonial das empresas. Uma empresa que
possui maior parte de suas aplicagdes em imobilizado, tende a ter maior impacto quando
ocorre 0 impairment, do que uma empresa que possui maior investimento no ativo circulante.
Ou ainda uma empresa que tem seus ativos permanentes altamente reavaliados, certamente
sofrerd maior impacto do registro do impairment. De forma sintética, as demonstragdes
contabeis sdo impactadas pelo impairment quando na reducdo de ativo permanente e redugao
do patrimdnio liquido.

Essas modificagOes ocorridas nas demonstracdes, decorrente do impairment refletem
diretamente nos indicadores de andlise de desempenho, que podem provocar diversas
percepcdes. O que remete a entender se o resultado este impacto pode levar esta norma a ser
aplicada apenas pela obrigatoriedade ou como uma estratégia empresarial. Porter (1999, pg.
63) diz que “Estratégia é criar uma posicdo exclusiva e valiosa, envolvendo um diferente
conjunto de atividades™.

No sentido de delimitar a pesquisa, foram selecionados os indicadores que estdo
diretamente ligados as contas que sofrem o reflexo do registro do impairment e foram
considerados neste trabalho como os mais utilizados mediante percepcédo de obtengdo de



vantagens e desvantagens pelos investidores, financiadores e gerentes. Indicadores
econdmicos e financeiros em relagdo a: Rentabilidade, Endividamento e Desempenho do
imobilizado

2.1 Rentabilidade

Os indices desse grupo mostram qual a rentabilidade dos capitais investidos, isto &,
qual o grau de éxito econdmico da empresa.

Marion (2006) afirma que a rentabilidade é medida em func&o dos investimentos. Os
investimentos na literatura contabil sdo entendidos como toda a aplicacdo dos recursos
captados de terceiros e de acionistas. Ainda segundo Marion (2006), a administracdo
apropriada do ativo proporciona maior retorno para as empresas.

ROA - Retorno sobre o Ativo é um dos indicadores que pode avaliar o desempenho do
ativo oferecendo informagdes sobre a evolugédo da situagdo econdmica da empresa.

ROA = Lucro operacional

Ativo total (-) lucro liquido.

Para Assaf (2003), uma alternativa ao uso do ROA é o ROI Returno on Investiment.
Enquanto no ROA, o valor de Ativo incorpora todos os bens e direitos mantidos pela
entidade, no ROI, o Investimento equivale aos recursos financeiros captados pela entidade e
aplicados no seu negocio.

ROI Return on Investiment é a rentabilidade gerada pelo investimento ao longo de um
periodo. E considerado por Assaf (2002) um indicador que mostra a influéncia pelas
estratégias operacionais e de investimentos.

ROI = Lucro operacional

Investimento total (-) passivo de funcionamento

Diante da metodologia de célculo do ROA e ROI, pode-se concluir que o impairment
reduz o valor monetério dos ativos permanentes registrados nos investimentos da empresa e
sua contrapartida reduz o lucro. Mas, em um segundo cenario em que hd Reserva de
Reavaliacdo e, portanto a contrapartida da baixa do Ativo ndo serd na Conta de Resultado e
sim na Reserva de Reavaliacdo, fara com que os indicadores ROA e ROI resultam em
melhora na informacéo de rentabilidade. Isto devido o Lucro Operacional que permanecera o
mesmo em relag&o ao Ativo ou Investimento reduzido pelo impairment.

ROE Return on Equity ou RSPL - Retorno sobre o Patrimdnio Liquido é um
indicador financeiro que mostra a capacidade da empresa em agregar valor a ela mesma
utilizando seus proprios recursos.

ROE = Lucro liquido
Patriménio liquido

Diante da metodologia de calculo do ROE, pode-se concluir que o impairment reduz o
valor do Lucro Liquido e do Patriménio Liquido. Observa-se que geralmente o valor absoluto
do impairment vai representar uma propor¢do maior do lucro do que do total de PL, o que
resulta em uma reducdo nestes indicadores, informando menor rentabilidade.

Mas, em um segundo cenario, em que hd Reserva de Reavaliacdo e, portanto, a
contrapartida da baixa do Ativo ndo ser4 na Conta de Resultado e sim na Reserva de
Reavaliacdo, fard com que o ROE demonstre uma pequena melhoria na informagdo de




rentabilidade. Isto devido o Lucro Liquido que permanecera o mesmo em relacdo ao PL que
serd reduzido pelo impairment.

EVA® (economic value added) ou VEA (Valor Econdémico Adicionado), conceituado
como a parcela do lucro gerado que excede o custo de oportunidade do capital investido pelos
socios. A Stern Stewart & Co. que tem a marca registrada de EVA® conceitua como uma
estrutura integrada de gerenciamento de neg6cios e remuneragdo varidvel, que estabelece um
novo direcionamento dentro da organizacdo. Seu objetivo é maximizar o valor criado pela
empresa através de uma mudanca de cultura organizacional. O EVA® visa alinhar os
objetivos dos acionistas com o0s dos gerentes, para que pensem, ajam, e sejam remunerados
como donos da empresa diante de planos de distribui¢do de lucros atrelados a indicadores de
avaliagdo de desempenho.

EVA® = LOP —(Investimento * CMPC)

Diante da metodologia de céalculo do EVA, pode-se concluir que o impairment reduz o
valor do Lucro e do Investimento. Observa-se que geralmente o valor absoluto do impairment
vai representar uma proporgédo maior do lucro do que do Investimento, o que resulta em uma
reducdo nestes indicadores, informando menor Valor Econémico Adicionado.

Mas, em um segundo cenario, em que hd Reserva de Reavaliacdo e, portanto, a
contrapartida da baixa do Ativo ndo ser4 na Conta de Resultado e sim na Reserva de
Reavaliacdo, vai refletir em um aumento no Valor Econémico Adicionado. Isto em
decorréncia do LOP - Lucro Operacional permanecer o0 mesmo e o valor do Investimento ser
reduzido pelo impairment. O CMPC — Custo Médio Ponderado do Capital, segundo Assaf
(2002), equivale aos retornos exigidos pelos credores da empresas (Instituigdes Financeiras) e
por seus proprietarios.

2.2 Endividamento

Os Indicadores de endividamento fornecem elementos para avaliar o grau de
comprometimento financeiro de uma empresa perante seus credores, principalmente o0s
financiadores, e sua capacidade de cumpri 0s compromissos financeiros assumidos em longo
prazo. Assaf (2003) explica que sua metodologia de célculo indica quanto a empresa possui
de recursos de terceiros (curto e longo prazo) para cada unidade monetéria aplicada ao capital
proprio. “Em principio, um resultado superior a um denota maior o grau de dependéncia
financeira da empresa em relacéo aos recursos de terceiros”. (ASSAF, 2003, P.111)

ENDIVIDAMENTO = Passivo exigivel

Patrimé6nio liquido

Diante da metodologia de célculo deste indicador, pode-se concluir que o impairment
vai reduzir o valor do Patrimdnio Liquido, com ou sem a Reserva de Reavalia¢do. Levando
este indicador a ter um reflexo negativo, pois elevara o grau de endividamento da empresa.

2.3 Desempenho do Imobilizado

Assaf (2002, p.66) define: ““O imobilizado compde-se de todos os bens e direitos que
se destinam ao funcionamento normal de uma empresa”.

Os indicadores de desempenho do imobilizado tem o papel importante na analise e
controle do ativo imobilizado para toda empresa, principalmente na perspectiva dos gerentes.

O indicador que mostra produgéo por imobilizado explica a relagéo existente entre
Custo e imobilizado e oferece o rendimento produzido pelas imobilizagbes. Assim se 0
imobilizado sofrer uma reducdo por perda de valor recuperavel e se o custo permanecer o




mesmo, este indicador sofrerd um aumento que indica menor rendimento produzido pelo
imobilizado.

PRODUCAO POR IMOBILIZADO = Custo de produgéo
Ativo imobilizado liquido

O Giro do Imobilizado demonstra a relagdo existente entre o valor das vendas e o
montante investido no ativo imobilizado, ou seja, a efetiva utilizacdo da capacidade produtiva
disponivel da empresa. Se o imobilizado sofrer uma reducéo por perda de valor recuperavel e
se o valor das vendas permanecer o mesmo, este indicador sofrerd um aumento que indica
maior utilizacdo da capacidade produtiva.

GIRO DO IMOBILIZADO = Montante das vendas
Ativo imobilizado liquido

Assim ao discutir a importancia destes indicadores e o reflexo do impairment nas
demonstracdes contabeis, buscou-se conhecer neste estudo, a realidade de uma empresa de
medio porte da cidade de Franca com a aplicacdo dos conceitos estudados.

3 O caso de uma industria metalirgica da cidade de Franca
3.1 Metodologia da pesquisa

Para atingir o objetivo deste estudo de analisar o impacto que o registro do impairment
pode causar nas demonstracdes contdbeis e se as empresas desobrigadas a este procedimento
podem encontrar algum beneficio em adotar esta norma contdbil para melhora de seus
indicadores de desempenho, foi selecionada uma empresa como amostra da pesquisa. O que
classifica este trabalho como um estudo de caso Unico, de carater exploratério e documental,
que segundo Yin (2001) o estudo de caso € adequado quando o pesquisador estuda fendmenos
contemporaneos inseridos em algum contexto da vida real.

A empresa selecionada é uma empresa de pequeno porte com 85 funcionérios, de
constituicdo juridica Ltda., cuja origem remonta 60 anos. Tem como atividade fim a
fabricacdo de equipamentos hidraulicos e pneumaticos, pecas e acessorios, exceto valvulas,
fabricando maquinas agricolas, destinada a agricultura e pecuéria.

A escolha da empresa investigada deveu-se a Vvarios fatores como, sua importante
participacdo no setor metallrgico de Franca; por ser uma empresa familiar com administracéo
profissionalizada; por ter utilizado a Reavaliacdo de Ativos como estratégia empresarial;
vincular seu plano de distribuigdo de lucros a indicadores de desempenho. Para resguardo do
necessario de sigilo comercial, os nomes da empresa e dos respondentes da pesquisa foram
devidamente omitidos.

Os procedimentos metodoldgicos desenvolveram-se em duas etapas. A primeira
envolveu os levantamentos, tanto exploratérios, quanto bibliogréficos acerca de impairment e
indicadores financeiros para tecer o referencial tedrico deste estudo. Na etapa seguinte,
cuidou-se da preparacdo do roteiro de entrevista para solicitacdo das demonstracdes contabeis
e informacdes necessérias para aplicar o teste de impairment.

A partir das demonstragdes contdbeis de 2006, foi aplicado o teste de impairment e
para tanto foi feita uma simulagdo com as duas metodologias de avaliagdo do valor
recuperdvel, indicados pelo CPC-01; (i) valor liquido de venda de um ativo e (ii) pelo seu
valor em uso, indicado pelo valor presente de fluxos de caixa futuros estimados, que devem
resultar do uso de um ativo ou de uma unidade geradora de caixa.




O teste foi aplicado em um conjunto de ativos imobilizados, classificados no Ativo
Permanente como Equipamentos, isto por ndo ser possivel a identificacdo da geracéo de caixa
dos ativos individualmente, e assim se constituirem em uma Unica unidade geradora de caixa
para a empresa pesquisada, procedimento recomendado pelo CPC no. 01.

Para a primeira simulagéo, considerou como avaliagdo deste conjunto de ativos o valor
liquido de venda, foi averiguado o valor de mercado entre 0s concorrentes com 0S mesmos
equipamentos e com interesse neste conjunto de imobilizado.

Na segunda simulagdo foi considerada que a empresa pesquisada ndo tem a intencéo
de realizar seu conjunto de ativos, mas sim, de manté-los na atividade operacional e, portanto
na geracdo de caixa, foi entdo elaborado um fluxo de caixa futuros estimados e descontado
por uma taxa livre de risco.

Para as duas metodologias de apuragdo do valor recuperavel de ativos, sugeridas pelo
CPC-01, procedeu-se a continuidade no teste de impairment, a etapa que trata de comparar;
(i) valor contébil dos ativos e o valor de mercado e (ii) valor contéabil dos ativos e o valor do
fluxo de caixa descontado, e caso o valor contabil seja maior em um do dois critérios nao ha
impairment, do contrério a diferenga serd considerada como perda por impairment que deve
ser contabilizada. Neste estudo, ficou estabelecido que caso ocorresse o impairment por
apenas um dos critérios, este seria contabilizado para efeito de anélise e seguiria para o
proximo passo.

A simulacdo das Demonstragdes Contabeis com o registro desta perda, o que
acarretard em uma reducdo na conta de Imobilizado e uma baixa na conta de Reserva de
Reavaliagdo, pois foi apurado que este conjunto de ativos sofreu reavaliagdo em anos
anteriores.

E a partir das DemonstragBes Contabeis originais e daquelas ajustadas pelo
impairment, foram apurados os indicadores de desempenho, aqueles desenvolvidos no
referencial tedrico pelo envolvimento com as contas que sofrem impacto pelo registro desta
perda de valor recuperavel. Em posse destes, foi possivel uma andlise comparativa para
conhecer o impacto do impairment nas demonstracfes contbeis e se empresas desobrigadas a
este procedimento podem encontrar algum beneficio em adotar esta norma contabil para
melhora de seus indicadores de desempenho.

3.2 Simulagbes do calculo do impairment e anélise dos indicadores de desempenho

A empresa pesquisada apresenta os seguintes dados nas Demonstragdes
Contébeis de 2006.

Tabela 1 Ativo Imobilizado — Equipamentos - Situacdo Patrimonial em 2006
Valor Contabil Bruto depreciacédo Valor Contébil Liquido
R$ 3.849.804 | R$ 218.151 | R$ 3.631.653

Fonte: AUTORES (2008)

3.2.1 Avaliacdo a pre¢co de mercado ativo, valor liquido de venda deste conjunto de
ativos.

Nesta simulagéo foi averiguado o valor do bem em um mercado ativo, avaliado entre
0S concorrentes com 0S mesmos equipamentos e com interesse no imobilizado desta empresa.
O valor liquido de venda apurado foi de R$3.166.914,00 e de acordo com esta metodologia de
avaliacdo foi apurado que o custo de mercado esta abaixo do custo contabil estabelecido nas



Demonstracdes Contébeis, caracterizando uma perda de valor recuperavel neste conjunto de
ativos.

Tabela 2 Apuracdo do impairment pelo valor de mercado
Valor contébil Valor Liquido de Venda Valor do Impairment
R$ 3.631.653 R$ 3.166.914 R$ (464.739,00)

Fonte: AUTORES (2008)

Desta forma, a simulagdo das Demonstracdes Contébeis de 2006 com o registro desta
perda resultou em reducdo de R$464.739,00 na conta de Imobilizado e uma baixa na conta de
Reserva de Reavaliacéo, pois foi apurado que este conjunto de ativos sofreu reavaliacdo em
periodos anteriores. E a partir das Demonstra¢des Contébeis originais e das ajustadas pelo
registro do impairment foi possivel apurar os indicadores e mensurar o impacto em cada um
deles, conforme demonstrado na tabela 3.

Tabela 3 Anélise comparativa — Indicadores de desempenho das Demonstragdes Contabeis
antes e depois do registro do impairment (pelo valor de mercado)

Desempenho Econdmico Balanco com Balanco

variacdo Impairment Original
ROA - Retorno sobre o Ativo 2,3% 3,50% 3,42%
ROI - Retorno sobre o Investimento 2,4% 3,64% 3,56%
ROE (RSPL) - Retorno sobre o Patrimonio Liquido 2,4% 7,10% 6,94%
EVA - Valor Econémico Agregado R$ 3,0% -2.796.669 -2.880.322
WACC - Custo Médio Ponderado do Capital 0,02% 18,16% 18,15%|

Estrutura de Capitais e Endividamento
Participago de Capital de Terceiros 2,4% 0045] | 0,044

Desempenho do Imobilizado
Produgéo por Imobilizado 5,0% 0,33 0,31]

Giro do Imobilizado 5,0% 0,85 0,80

Fonte: AUTORES (2008)

3.2.2 Avaliacdo pelo seu valor em uso continuo - valor presente de fluxos de caixa
futuros

Visto que a empresa pesquisada ndo tem a intengdo de vender o conjunto de ativos,
objeto do teste de impairment, sendo esse o principal gerador de caixa fez-se necessario
confirmar se realmente hé perda de valor recuperavel. Isso foi possivel pela metodologia que
apura a geracdo de caixa resultante do uso continuo do ativo.

Para tanto foi elaborado o fluxo de caixa futuros estimados e considerou-se uma taxa
livre de risco, com as seguintes consideragoes:

v Os valores estimados das receitas e das despesas que sdo as saidas incorridas
necessariamente para gerar as entradas, foram baseados em recentes orgamentos financeiros,
que foram aprovados pela administracdo. E ndo constam, qualquer estimativa de fluxo de
caixa que se espera das reestruturagcbes futuras ou da melhoria ou aprimoramento do
desempenho do ativo;



v Tempo estimado para a vida Util remanescente do conjunto de ativos é de 6
anos e, portanto, projecdes dos or¢camentos financeiros foram extrapoladas para 6 anos de
fluxo de caixa futuros.

v Para ser conservador conforme o CPC no. 01 sugere, foi considerada uma taxa
de crescimento nula;

v E para apurar o valor presente do fluxo de caixa futuros, considerou-se uma
taxa livre de risco de 18,15% com base no CMPC — Custo Médio Ponderado do Capital,
conforme apurado e demonstrado na Tabela 3.

A Tabela 4 a seguir mostra os Fluxos de Caixa Futuros e o Valor Presente vinculados
ao conjunto de ativos, objeto do teste de impairment deste estudo:

Tabela 4 Fluxos de Caixa Futuros
Custos e Fluxo Caixa Fluxo Caixa
Ano Receita Despesas Tributos Nominal Descontado
1 10.060.000 7.649.624 437.610 1.972.766 1.972.766
2 10.060.000 7.649.624 437.610 1.972.766 1.669.688
3 10.060.000 7.649.624 437.610 1.972.766 1.413.172
4 10.060.000 7.649.624 437.610 1.972.766 1.196.065
5 10.060.000 7.649.624 437.610 1.972.766 1.012.312
6 10.060.000 7.649.624 437.610 1.972.766 856.790
R$ 60.360.000 | R$ 45.897.744 | R$ 2.625.660 | R$ 11.836.596 R$ 8.120.792

Fonte: AUTORES (2008)

Para a verificagdo do impairment segundo o CPC 01, comparou-se o valor
contabil liquido estabelecido nas Demonstragdes Contdbeis com o fluxo de caixa descontado.
E conforme tabela 5 foi constatado que ndo ha perda de valor recuperavel no conjunto de
ativos em analise.

Tabela 5 Teste do impairment pelo retorno de caixa estimado pelo uso do bem
Valor contébil vr. Fluxo de caixa descontado Valor do Impairment
R$ 3.631.653 8.120.792 R$ -

Fonte: AUTORES (2008)
3.3 Resultado da pesquisa

Foi apurado que o valor econbmico em uso do Ativo que passou pelo teste de
Impairment € superior ao valor contdbil e portanto ndo h& perda de valor recuperavel,
entretanto se a empresa fosse descontinuar suas operagdes e realizar seu ativo, esse sofreria
uma reducéo de seu valor contabil ao valor recuperavel pelo provavel valor de venda.

Visto que, o valor liquido de venda apurado no mercado foi de R$3.166.914,00 e que
esse custo esta abaixo do custo contébil de R$ 3.631.653,00 evidenciados nas Demonstracdes
Contébeis, caracterizando assim o impairment em um cenério de descontinuidade desse ativo.
E nesse cenario, com a simulacdo do registro do impairment e apuracdo de novas
Demonstracbes Contabeis, foi possivel analisar o impacto ocorrido nos indicadores
financeiros e econdmicos.

A partir da analise comparativa entre os indicadores referentes as demonstracdes
contabeis originais e os indicadores das demonstraces contdbeis que refletem o registro do
impairment foi constatada uma variacéo positiva no ROA de 2,3%, no ROI de 2,4%, no ROE



de 2,4% e 3,0% no EVA. O indice de endividamento apresentou uma variagéo 2,4% mas de
forma negativa por ter ampliado o grau de endividamento. J& os indicadores de desempenho
do imobilizado sofreram a mesma variagdo de 5%, mas de forma adversa. Visto que, 0
indicador que mostra a relagdo custo e imobilizado passou a indicar menor rendimento
produzido pelo bem em relagc&o aos custos gerados, no entanto o Giro do Imobilizado mostrou
melhor desempenho do conjunto de ativos em relacdo as vendas pelo impacto do impairment.

No entanto, apesar do resultado acima, a empresa em estudo ndo deve registrar
impairment apurado pelo método de avaliagéo pelo custo de mercado. Isto em decorréncia do
conjunto de ativos estarem em uso e provado que seu valor econdémico € superior ao valor
contabil evidenciado nas Demonstracdes Contéabeis, conforme evidenciado pela apuragéo do
Valor presente dos fluxos de caixa futuros.

Considerac0es Finais

Com o presente estudo foi verificado que o impairment, esta “nova” prética contabil,
introduzida pela Lei 11.638/07 para todas as empresas de grande porte, modifica a forma de
avaliagdo e contabilizacdo de valores patrimoniais e de resultado e, portanto impactam os
indicadores de desempenho econdmico. A intensidade do impacto vai depender da perda de
valor recuperdvel apurado nos bens do ativo permanente e se, esta perda refere-se a ativos
reavaliados e se a empresa ainda tem Reserva de Reavaliacdo para absorver este impairment.
Como ocorreu com a empresa em estudo, o que levou as variacdes positivas dos indices de
rentabilidade. O mesmo pode ndo ocorrer se esta perda impactar o Lucro Operacional ao invés
da Reserva de Reavaliagdo.

Este estudo responde ao objetivo proposto, ao apurar que na amostra investigada, o
registro do impairment impactou mesmo que de forma minimizada nos indicadores ROA,
ROI, EVA, endividamento, no rendimento do imobilizado e no giro do imobilizado.

Com base no resultado deste estudo de caso, considera-se que o impairment pode ndo
suscitar a tendéncia de ser utilizado como um artificio contabil para mudanga na percepcao do
desempenho pelas empresas desobrigadas ao cumprimento da apuragéo do impairment, como
ocorreu no passado com a Reavaliacdo de Ativos. Mas conclui-se que sua adogdo é um fator
que trard os valores dos ativos mais proximos da realidade e, portanto, mais proximo da
esséncia da empresa. O que pode ser visto ndo como uma obrigagdo, mas, como uma
estratégia para oferecer maior credibilidade e comparabilidade aos usuérios das informacoes
contabeis para tomada de decisdes.

Como limitagdo desta pesquisa, importante destacar que, por ser um estudo de caso
com uma Unica empresa, o resultado deste estudo ndo pode ser extrapolado para todas as
empresas nas mesmas condicdes da investigada. Para futuros estudos, fica a sugestdo para
aumentar o universo de empresas pesquisadas para comparar 0 impacto do impairment nos
indicadores econdmicos e financeiros.

Referéncias

ASSAF NETO, Alexandre. Estrutura e analise de balancos: um enfoque econémico-
financeiro. 7.ed. Sé&o Paulo: Atlas, 2002.

. Financas Corporativas e Valor. S&o Paulo: Atlas, 2003.
BRASIL. Lei n° 11.638, de 28 de Dezembro de 2007.
BRASIL. Lei n° 6.404/76, de 17 de Dezembro de 1976.
BRASIL. Lei n° 9.249/95, de 26 de Dezembro de 1995.



BRASIL. Pronunciamento Técnico CPC, n°. 01, de 2007.
BRASIL. Resolu¢do CFC n°. 1.055, de 2005.

CARVALHO, L. Nelson; LEMES, Sirlei; COSTA, Fabio Morais. Contabilidade
Internacional: aplicacdo IFRS 2005. S&o Paulo: Atlas, 2006.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM). Oficio circular CVM/SNC/SEP n°.
BRASIL. Lei n° 6.404/76, de 17 de Dezembro de 1976.

BRASIL. Lei n° 9.249/95, de 26 de Dezembro de 1995.
01/2005.

HENRIQUE, Jodo Carlos. Valuation Allowance x Impairment e a decisdo de sua implantagéo
no balango. 4° Simpdsio FUCAPE de produgéo cientifica. ,Vitoria, 2006.

IUDICIBUS, Sérgio de; MARTINS, Eliseu; GELBCKE, Ernesto Rubens. Manual de
Contabilidade das Sociedades por Ag¢Bes: aplicvel as demais sociedades. FIPECAFI. 7.ed.
Sao Paulo: Atlas, 2007.

MCDONNELL, lohn. IAS 36 Impairment of Assets. Accountancy Ireland, Dec 2005, Vol. 37
Issue 6, p17-19, 3p.

MARION, José Carlos. Andlise das demonstracfes contibeis: contabilidade empresarial.
3%ed. S&o Paulo: Atlas, 2006.

. Eliseu. Entrevista: Pais esta mais bem preparado para a mudanca. Valor On line.
Séo Paulo: 2008-Disponivel em:

<http://www.fenacon.org.br/pressclipping/2008/fevereiro/ve/ve260208b.htm>.Acesso em: 26
fev.2008.

PORTER. Michael E. Competicdo= On Competition: estratégias competitivas essenciais.
Traducéo de Afonso Celso da Cunha Serra. 52. Edicéo. Rio de Janeiro: Campus, 1999.

NIYAMA, Jorge katsumi. Contabilidade Internacional. Sdo Paulo: Atlas, 2005.

SANTOS, José Luiz dos ; MACHADO, Nilson Perinazzo ; SCHMIDT, Paulo . Teste de
Impairment para ativos de longa duragédo: tratamento contébil de acordo com o SFAS n 144.
Contexto Revista do Nucleo de Estudos e Pesquisas Em Contabilidade, Porto Alegre, v. 3, n.
5, p. 99-121, 2003.

SILVA, Paula D. A.; CARVALHO, Fernanda M.; DIAS, Lidiane N. S.; MARQUES, José
Augusto V. C. Impairment de Ativos de Longa Duracéo: Comparagdo entre SFAS 144 e 0
IAS 36. Congresso EAC. USP. 2006. Artigos.

SCHVIRCK, Eliandro. A reavaliagio de ativos e seus impactos na analise das demonstragdes
contdbeis no Brasil. 2006, (Dissertacdo de Mestrado em Controladoria e Contabilidade).
Universidade de S&o Paulo, Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade. S&o
Paulo, 2006.

TAVARES, Leonardo Moreira dos Santos. Manual de elaboragcdo das demonstragdes
contabeis nos modelos internacionais USGAAP e IFRS. BDO-Trevisan Sdo Paulo:
universitaria, 2007.

YIN, R. K. Estudo de caso: planejamento e métodos. Traducédo.: Daniel Grassi. 2. Ed. Porto
Alegre, Bookman: 2001.



