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RESUMO

As companhias que aderem a sistematica de niveis diferenciados de Governanga Corporativa
da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa), pactuam com o compromisso
de adotar praticas de governanca adicionais aquelas exigidas pela legislacdo brasileira e/ou
pelos pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC). Assim, assume-se a
premissa de que as companhias listadas no segmento Novo Mercado (NM) — nivel
diferenciado de governanga corporativa da BM&FBovespa — operam sob mecanismos que as
condicionam a promover significativamente a evidenciacdo de informacdes acerca da gestdo
dos recursos que estdo sob seu controle. Desta maneira, stakeholders teriam supridas suas
expectativas no que tange a qualidade das informagdes prestadas. Esse aspecto ¢
consubstanciado em evidéncias empiricas de que a estrutura de governanga ¢ um fator
determinante para elevar o nivel de disclosure das empresas (BOTOSAN, 1997; FORKER,
1992). Considerando estas razdes, foram analisadas as Notas Explicativas das 106
companhias que integravam o NM no exercicio de 2009, sob a orientacdo de uma pesquisa
descritiva cujo objetivo foi identificar a ocorréncia de niveis diferenciados de disclosure no
reporte das informagdes acerca do teste de impairment. Para tanto, buscou-se subsidios na
técnica de Andlise de Conteuddo para mensurar o qudo intenso foi o alinhamento da
divulgacdo em relagdo as cinco categorias constituidas. Tais categorias foram pré-
estabelecidas a partir da andlise conjunta do CPC 01 (2007), da Deliberagio CVM n.
539/2008 e dos estudos de Niyama et al. (2010) e Borba et al. (2009). Os dados qualitativos
foram quantificados com apoio da metodologia elaborada por Guthrie ef al. (1999). O teste de
Mann-Whitney foi utilizado para determinar se as 13 companhias que reconheceram perdas
ou reversdes por impairment (CPRI) apresentaram niveis diferenciados de disclosure em
relagdo as demais 93 companhias sem perdas ou reversoes por impairment (SPRI). Os
resultados demonstraram que: (i) O grupo CPRI apresentou nivel superior de disclosure em 3
das 5 categorias exploradas, enquanto o grupo SPRI em apenas 1 das categorias; (ii) 1
categoria ndo retornou diferengas significativas entre os grupos CPRI e SPRI, inferindo-se
que ambos tém nivel de divulgagao semelhante; (iii) O resultado do teste de Kruskal-Wallis
para o grupo SPRI, ndo permitiu inferir se o nivel inferior de disclosure ¢ resultante (a) de
particularidades do setor em que atuam as companhias ou (b) da relacdo destas com as
empresas de auditoria.
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1 INTRODUCAO

No Brasil, o processo de convergéncia das praticas locais de contabilidade aos padrdes
internacionais (International Financial Reporting Standards - 1FRS) emanados pelo
International Accounting Standards Board (IASB) foi alavancado pela Lei 11.638/2007 que
alterou a legislagdo societaria brasileira e assegurou o carater de 6rgdo capaz de emitir normas
de contabilidade ao Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), constituido em 2005.

Entretanto, ressaltam-se iniciativas anteriores a constituicdo do CPC por parte da
Comissdao de Valores Mobilidrios (CVM) e da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(BM&FBovespa) no sentido de germinar a adogdo de padrdes internacionais de contabilidade
entre as companhias brasileiras de capital aberto. Dentre esses mecanismos, encontra-se a
sistematica de Governanga Corporativa elaborada pela Bovespa em 2000, a qual segmenta o
mercado em trés niveis diferenciados: (i) Novo Mercado (NM); (ii) Nivel 1 de Governanga
Corporativa (N1); e (iii) Nivel 2 de Governanga Corporativa (N2) (SILVA; CUNHA, 2008).

Ao aderir a sistematica de niveis diferenciados, as companhias assumem o
compromisso de adotar praticas de governanga corporativa adicionais aquelas exigidas pela
legislagdo brasileira (BM&FBOVESPA, 2010) e/ou pelos pronunciamentos do CPC. Neste
aspecto, verifica-se uma concatenagdo com a concepc¢do de La Porta ez al. (2000, p. 8), para
quem “Governanga Corporativa ¢ o conjunto de mecanismos que protegem os investidores
externos da expropriacdo pelos agentes internos”. Alids, entende-se que a informacao contabil
¢ uma caracteristica intrinseca a governanga corporativa, caracterizando-se como um de seus
mecanismos (LOPES; MARTINS, 2005).

No que tange ao Novo Mercado, Antunes et al. (2008) salientam que ao efetuar a
adesdo a este segmento, uma companhia fica condicionada a respeitar direitos societarios dos
acionistas minoritarios, conceder direito de voto a todos os seus acionistas, além de envidar
esfor¢os no sentido de viabilizar transparéncia e qualidade na divulgagdo de suas informagdes.
Tais medidas, por consequéncia, contribuem para mitigar conflitos de interesse entre o
principal e o agente — na concep¢do dada por Jensen e Meckling (1976) ao assunto —, visto
que o primeiro, apesar de deter legalmente o direito de auferir beneficios sobre os fluxos de
caixa livres da companhia, em geral, transfere o poder de controlar as decisoes que afetam tais
fluxos ao agente (KLOECKNER, 1994). No entender de Berle Jr. e Means (1932), esta
dindmica de separagdo entre propriedade e controle configura-se como parte do processo de
transformagdo de pequenas firmas em organizacdes complexas.

Considerando a discussdo mantida até este ponto, assume-se a premissa de que as
companhias listadas no segmento NM operam sob mecanismos que as obrigam a manter um
nivel diferenciado de evidenciacdo de informagdes acerca da gestdo dos recursos que estdo
sob seu controle, atendendo assim, expectativas de stakeholders, especialmente no que tange a
qualidade das informacdes prestadas. Esse aspecto é consubstanciado em evidéncias
empiricas de que a estrutura de governanga ¢ um fator determinante para elevar o nivel de
disclosure das empresas (BOTOSAN, 1997; FORKER, 1992).

Retomando o contexto de convergéncia aos padrdes IFRS, dentre as praticas de
contabilidade implantadas a partir de 2008 no Brasil, destaca-se a aprovacdo do
Pronunciamento Técnico CPC 01, por parte do Comité de Pronunciamentos Contabeis, que
instituiu a figura do teste de recuperabilidade de ativos (teste de impairment). Também
aprovado por intermédio da Deliberagdo CVM 527/2007, o referido teste implica elevada
exigéncia quanto a necessidade de evidenciacdo dos fatos contabeis relativos ao impairment,
especialmente nos casos em que a companhia identifica e reconhece redu¢do no valor
recuperavel de seus ativos.
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Com base nos argumentos expostos, verifica-se que as consequéncias da nao
realizacdo de testes periddicos para avaliar a perda de valor recuperdavel de um ativo
contribuem para assimetria informacional. Neste caso, dentre as motivagdes que poderiam
causar uma a¢do deliberada de ndo se evidenciar corretamente as expectativas de uma
entidade, pode-se cogitar o interesse do agente em subestimar as bases para distribuicdo de
lucros em determinado periodo. Conforme constaram Duh et al. (2009), ha evidéncias
empiricas quanto a incidéncia de gerenciamento de resultados em periodos posteriores a
aplicacdo do teste de recuperabilidade dos ativos, considerando as hipdteses previstas de
reversao das perdas anteriormente reconhecidas no valor contabil do ativo.

Uma vez manifesta a importancia da divulgagdo da informacdo contébil relativa ao
teste de impairment, e, considerando-se a premissa exposta acerca das companhias que
compdem o segmento NM, a questdo de pesquisa que motiva este estudo ¢: Existem niveis
diferenciados de disclosure de informacdes sobre o teste de impairment entre as
companhias abertas brasileiras listadas no Novo Mercado? Destarte, para
operacionalizacdo desta pesquisa, sob a perspectiva de quesitos inerentes ao teste de
impairment, analisaram-se as Notas Explicativas das 106 companhias abertas que, em julho
de 2010, se encontravam listadas no segmento de Novo Mercado da BM&FBovespa.

Em tese, a expectativa ¢ que as companhias que participam no NM atendam, de forma
homogénea, aos quesitos de divulgagdo sobre o teste de impairment, ainda que ndo incorram
em perdas ou reversdes de tal natureza. Deste modo, presume-se que hd igualdade no nivel de
divulgagdo (Hipotese 1), considerando dois grupos distintos de companhias: (i) Com Perdas
ou Reversdes por Impairment (CPRI); e (ii) Sem Perdas ou Reversdes por Impairment
(SPRI). Assume-se ainda a hipotese (Hipotese 2) de que ha igualdade no nivel de divulgagao
acerca do teste de impairment, mesmo quando as companhias desse segmento (NM) atuem
em setores distintos.

A firma responsavel pelos servigos de auditoria das Demonstracdes Contabeis das
companhias do segmento NM, outro player potencialmente indutor dos niveis de disclousure,
conforme relataram Niyama et al. (2010), foi outra varidvel analisada. Assim, apresenta-se
como hipotese (Hipotese 3) que as companhias pesquisadas ndo apresentam nivel
diferenciado de divulgacdo de informacdes acerca do teste de impairment, mesmo quando
agrupadas em fun¢do das firmas responsaveis pela auditoria de suas Demonstragdes
Contabeis.

Na estruturacdo do artigo foram contempladas 5 sec¢des, incluindo-se esta introdugao.
A secdo 2 contém a plataforma tedrica necessaria a elaboragdo da resposta a questdo de
pesquisa. As técnicas de pesquisa, os instrumentos de coleta e as técnicas de analise de dados
sdo evidenciados em seus pormenores na se¢do 3, destinada a descrever os procedimentos
metodoldgicos empregados. Na se¢do 4 os dados coletados sdo apresentados e, apds
analisadas as informacdes, sdo envidados esfor¢os para permitir que a discussdo dos
resultados viabilize apresentar, na se¢@o 5, as consideragdes finais como resposta ao problema
de pesquisa.

2 PLATAFORMA TEORICA

Nesta secdo apresenta-se o quadro teérico de referéncia que fornece suporte a
investigacdo. Para tanto, apresentam-se as seguintes subse¢des: (i) aspectos técnicos sobre o
teste de impairment, conforme o CPC 01, para ilustrar o que se espera que seja divulgado
sobre a recuperabilidade dos ativos mantidos pelas companhias; (ii) estudos anteriores sobre o



EnANPAD XXXV Encontro da ANPAD Rio de Janeiro / RJ —4 a 7 de setembro de 2011

tema, para fornecer um panorama do que se tem pesquisado sobre o tema; e (iii) aspectos
gerais sobre Governanga Corporativa.

2.1 DIVULGACAO DO TESTE DE IMPAIRMENT

Os investimentos realizados por quaisquer agentes sdo motivados por uma possivel
geracdo dos beneficios economicos deles decorrentes (ZANDONAIL; BORBA, 2009). Esses
investidores utilizam as mais variadas informagdes, dentre elas, as contdbeis, para alocar os
recursos sob sua responsabilidade de forma eficiente. Destarte, considerando que “ativo € o
futuro resultado econdmico que se espera obter de um agente” (MARTINS, 1972, p. 30)
entende-se que Borba et al. (2009) sdo coerentes em afirmar que os usudrios da informagao
contabil sdo prejudicados quando ha distanciamento entre o valor contabil do ativo em valor
superior a sua capacidade de proporcionar beneficios. A necessidade de mensurar o ativo em
bases aproximadas a sua capacidade de gerar beneficios econdmicos €, portanto, um dos
resultados positivos que se espera alcancar a partir do processo brasileiro de convergéncia
contabil aos padrdes IFRS. Confirmando tal expectativa, o pronunciamento técnico CPC 01
indica que seu objetivo ¢ de:

(...) definir procedimentos visando a assegurar que os ativos ndo estejam registrados
contabilmente por um valor superior aquele passivel de ser recuperado por uso ou
por venda. Caso existam evidéncias claras de que ativos estdo avaliados por valor
ndo recuperavel no futuro, a entidade deverd imediatamente reconhecer a
desvalorizagdo por meio da constitui¢ao de provisdo para perdas. (CPC 01).

Borba et al. (2009) esclarecem que a desvalorizagdo do ativo ou grupo de ativos pode
ser identificada a partir indicios observaveis em relacdo a (i) fontes externas e (ii) fontes
internas. No primeiro grupo de indicios, os autores citam: (a) Redug@o no valor de mercado;
(b) Mudangas significativas no ambiente tecnologico, de mercado, economico ou legal, no
qual a entidade opera; (¢c) Aumento em taxas de juros de mercado, ou outras taxas de retorno
sobre investimentos que afetardo a taxa de desconto utilizada em um ativo em uso causando
uma redugdo em seu valor recuperavel; e, (d) O valor contabil do patrimoénio liquido da
entidade tornou-se superior ao valor de suas agdes no mercado. Para causas de fontes internas
os autores indicam como possiveis indicios: (a) Evidéncia disponivel de obsolescéncia ou
dano fisico; (b) Mudangas significativas com efeito adverso sobre a entidade, na medida ou
maneira em que um ativo € ou sera utilizado; e, (c) Levantamento ou relatorios internos que
indiquem que o desempenho de um ativo sera pior que o esperado.

Neste sentido, o pronunciamento técnico CPC 01 orienta que a entidade deve observar,
no minimo, anualmente, se hd evidéncias de que seus ativos (ou conjunto de ativos)
apresentaram perda representativa em sua substancia econdmica. Havendo identificacdo de
indicios potencialmente capazes de gerar perda de valor, cabe a entidade constatar se o valor
recuperavel do ativo permanece representativo do valor registrado contabilmente. Se a
desvalorizacdo for confirmada, a entidade deverd constituir provisdo equivalente ao valor
estimado de desvalorizagdo e reconhecer a perda no resultado do periodo (ou na conta de
reserva de reavaliagdo, quando pertinente). Ressalta-se que o pronunciamento técnico CPC 01
determina que as informagdes inerentes a desvalorizagdo reconhecida por impairment deverao
ser divulgadas. Assim, as entidades tém utilizado as Notas Explicativas para permitir aos
usuarios conhecimento dos procedimentos adotados em relacdo ao impairment.

Uma sintese (em forma grafica) dos procedimentos que devem ser observados para a
realizacdo do teste de impairment elaborada por Borba et al. (2009) é reproduzida na Figura 1,
com adaptacdes.
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Valor Recuperavel IMPAIRMENT 1
menor do que o | —»
valor registrado? t t
Ativo Individual ou Agio por expectativa
t Unidades Geradoras de rentabilidade futura
de Caixa (goodwill)
NAOHA
IMPAIRMENT t t
1. Perda por impairment: diferenca 1. Perda por impairment:

entre o valor contabil e o valor
recuperavel.

2. Ajwte da depreciacéo,
amortizacao ou exaustdo.

3. Reversio da perda

d por
impairment permitida.

diferenga entre o valor contabil e
o valor recuperavel.

2. Néo depreciado.

3. Reversio da perda
impairmentnao permitida.

por

Figura 1: Teste de redugdo ao valor recuperavel conforme CPC 01
Fonte: Adaptado de Borba ef al. (2009)

Conforme se observa na Figura 1, ¢ permitida a reversdo da perda por impairment
(exceto a desvalorizagdo reconhecida para Goodwill). Para tanto, ao identificar (em periodos
subsequentes) que houve alteracdo no cenario/ambiente considerado para o reconhecimento
da desvalorizagdo dos ativos, a companhia devera, para que possa proceder a reversao, atentar
para que o valor contdbil ndo exceda aquele que estaria constituido sem o reconhecimento da
perda. E necessario que haja fundamentacio em variaveis econdmicas concernentes ao
ambiente externo e interno que assegurem a reversdo da perda com bases confidveis,
conforme detalhamento nos paragrafos 105 a 111 do CPC 01.

Salienta-se que o pronunciamento CPC 01 (2010) estabelece em seus paragrafos 121 a
130 uma relacdo de informagdes a serem evidenciadas nas Demonstragdes Contabeis das
companhias que reconhecerem valores em decorréncia do impairment de ativos. A esse
respeito, conforme destacaram Niyama et al. (2010), a Deliberagdio CVM n. 539/2008
estabelece que as Notas Explicativas, assim como quadros suplementares e outras
informagdes, estdo englobadas no conceito de Demonstragdoes Contébeis.

Sobre esse assunto, a Deliberacio CVM n. 539/2008 destaca que em tais
demonstragdes deverdo ser divulgados dados adicionais que atendam as necessidades dos
usuarios no que diz respeito a fatos que representem riscos € incertezas que possam afetar a
continuidade da entidade. Por fim, a Deliberagdo CVM 539/2008 (2008, p. 3) menciona ainda
que “quaisquer recursos e/ou obrigacdes para os quais ndo exista obrigatoriedade de serem
reconhecidos no balango patrimonial” poderdo ser evidenciados em Notas Explicativas.

Entende-se, portanto, que, apesar da exigéncia de disclosure contida no
pronunciamento técnico CPC 01 abranger apenas informagdes relativas a perda ou reversao
por impairment, as companhias devem propiciar ampla divulgacdo dos procedimentos que
envolvem a afericdo anual do valor recuperavel de seus ativos. Neste contexto, ainda que a
administracio da companhia ndo identifique perdas a serem reconhecidas, as Notas
Explicativas deveriam conter dados adicionais acerca dos motivos, bases, premissas e
quaisquer outras varidveis que conduziram sua decisdo de ndo reconhecer a desvaloriza¢dao
nos ativos sob seu controle. Isso porque, a forca de tais informagoes ¢ indispensavel para que
os usuarios alcancem pleno conhecimento (e confianca) a respeito das condi¢des de
continuidade da companbhia.
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Nesta linha de raciocinio, Niyama et al. (2010, p. 78) concordam que, a medida que as
companhias deixam de reportar informagdes detalhadas a despeito de ndo terem reconhecido
alteracdes no valor recuperavel de seus ativos, os usuarios sdo prejudicados inclusive no que
tange “a percep¢do do grau de adesdo das empresas as determinagdes da Deliberagio CVM
527/07, o que afeta a confiabilidade das informagdes apresentadas”. No trabalho destes
autores, foram realizadas consultas as Notas Explicativas de 132 companhias abertas com
acoes negociadas na BM&FBovespa para verificar o nivel de evidenciacdo de impairment
para o ano de 2008. No estudo, foram identificadas 47 entidades que apresentaram
argumentos semelhantes (e sintéticos) para justificar o cumprimento das determinag¢des do
CPC 01 (em narrativas generalizantes). Tais empresas apenas fizeram referéncia a realizagdo
de analise periddica da capacidade de recuperacdo dos valores registrados no ativo e
reportaram (sem maiores detalhamentos) que as andlises ndo haviam indicado a necessidade
de constitui¢ao de provisao para perdas, sem indicagdo de pormenores.

2.2 ESTUDOS ANTERIORES SOBRE A DIVULGACAO DO TESTE DE IMPAIRMENT

Todavia, antes de abordar tais temas, enfatiza-se que a importancia dada a
evidenciacdo de valores decorrentes de impairment nao parte apenas dos Orgdos
normatizadores, mas também do meio académico. A pesquisa desenvolvida por Santos et al.
(2010) situa-se nesse contexto. Além de analisarem como certas informagdes se relacionam
com as perdas por impairment em ativos de Exploragdo e Producdo de empresas petroliferas,
os autores identificaram a ocorréncia de doze estudos relacionados a impairment no Brasil
entre 2003 ¢ 2009, sendo que destes, nenhum focou a evidenciacdo de perdas identificadas
pelo teste de impairment.

Na mesma vertente, ¢ igualmente relevante a pesquisa em que Tavares et al., (2010)
buscaram evidenciar se empresas, conforme sua classificagdo em setores pela
BM&FBovespa, cumpriram a politica de reconhecimento, mensuracdo e evidenciagao
referentes a operacionalizagdo da perda por impairment. Os autores concluiram que em 2008
0s requisitos mais genéricos estabelecidos na International Accounting Standards (1AS) 36 —
da qual o pronunciamento técnico CPC 01 ¢ o equivalente no Brasil — ndo foram atendidos.
Merece destaque também a investigagdo conduzida por Borba et al. (2009) com empresas que
compdem o indice Bovespa (IBOVESPA). Ao tracar o objetivo de identificar quais
companhias reconheceram perda por impairment em ativos de longa duracdo durante o
exercicio de 2008 os autores concluiram que nenhuma companhia divulgou, de maneira
completa, todas as determinac¢des contidas no CPC 01.

2.3 GOVERNANCA CORPORATIVA E INFORMACAO CONTABIL

A contabilidade, por intermédio da divulgacdo simétrica das informagdes sob sua
tutela, representa um dos instrumentos utilizados em um sistema de governanca corporativa
para evitar que os acionistas sejam expropriados de seus recursos (LOPES; MARTINS,
2005).

De igual modo, a mitigagdo da assimetria informacional permite que outros usuarios
(investidores/credores) tenham ciéncia da realidade econdmica e financeira da empresa,
possibilitando que estes possam consubstanciar suas decisdes quanto a alocacido de recursos
(NARDI; NAKAO, 2009), reduzindo o risco para o investidor (BONACIM, 2009). Assim,
eventuais conflitos entre acionista (principal) e agente (administrador) sdo mitigados,
reduzindo o impacto dos conflitos de agéncia (JENSEN; MECKLING, 1976).

Visando combater a ocorréncia de tais conflitos, a BM&FBovespa exige que a
companhia, ao decidir praticar as “boas praticas de governanca” definidas para o segmento
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Novo Mercado, formalize este compromisso por meio da assinatura de um contrato. Entre
outros mecanismos presentes nas regras deste contrato, consolidadas no Regulamento de
Listagem do Novo Mercado, as companhias se comprometem a melhorar a qualidade das
informagdes, comparativamente aquelas usualmente prestadas (BM&FBovespa, 2010).

3 DELINEAMENTO DOS PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS ADOTADOS

As atividades necessarias a realizagdo desta pesquisa foram conduzidas conforme as
orientacdes metodoldgicas propostas por Martins e Theophilo (2007). Assim, ¢ um estudo
descritivo em que as Notas Explicativas (2009) das empresas integrantes do Nivel
Diferenciado de Governanga Corporativa (NDGC) da BM&FBovespa — denominado Novo
Mercado (NM) — foram analisadas, explicitando também o seu carater documental.

Os dados foram tratados com uma abordagem qualitativa, a partir da técnica de analise
de contetido, por meio da qual podem ser obtidas descrigdes e/ou interpretacdes do conteudo
das mensagens (MARTINS, 2002), sendo posteriormente quantificados. Para Bardin (1977, p.
42), por meio do emprego desta técnica, € possivel a obtencdo de “indicadores (quantitativos
ou ndo) que permitam a inferéncia de conhecimentos relativos as condicdes de
producdo/recepcao (variaveis inferidas) destas mensagens”.

Para a interpretacdo das informacdes, foram utilizadas técnicas estatisticas nao
paramétricas em conformidade com a indicagdo de Richardson (1999), para quem a anélise de
conteudo tende a um tratamento quantitativo, sem, no entanto, excluir a interpretacao
qualitativa. Nesse sentido, o autor argumenta que a quantificacdo da presenga ou auséncia de
determinado elemento também é um aspecto inerente a técnica de analise de contetido.

3.1 POPULACAO PESQUISADA E INSTRUMENTOS DE COLETA

O banco de dados da BM&FBovespa, disponivel em seu proprio site, foi consultado
no més de julho de 2010, quando foram identificadas 106 companhias pertencentes ao NDGC,
segmento NM. A denominagao social de todas estas companhias foi entdo organizada em uma
matriz de dados, prestando-se a fun¢do de instrumento de coleta.

Foram selecionadas as seguintes informagdes relativas ao exercicio social para cada
uma das 106 companhias: (i) Empresa responsavel pelos trabalhos de auditoria externa; (ii)
Setor da economia em que atua; e (iii) Demais informagdes presentes nas Notas Explicativas.

3.2 QUESITOS PARA ANALISE DE CONTEUDO

O Quadro 1 apresenta as categorias que serviram de base a analise de conteido das
Notas Explicativas no que tange ao disclosure de informagdes inerentes ao impairment de
ativos. A fundamentagdo para elaboracdo dos quesitos teve como base os estudos realizados
por Niyama et al. (2010) e Borba et al. (2009). Adicionalmente, o pronunciamento técnico
CPC 01 e a Deliberagdo CVM n. 539/08 foram utilizados como suporte.
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Quadro 1: Detalhamento dos quesitos que embasaram a Andlise de Conteudo

Categoria Descricao Analise de Conteudo
1 aOSCPCP(r)ilni(i)lailsencad(;;it;: Indicagdo, direta ou indireta, da utilizagdo do CPC 01
Contébeis a dI()>ta das P para elaboragdo das Demonstragdes Contabeis.
Indicagdo, fundamentada, quanto a constatagdo de
Informacdes  acerca  da evidéncias para reducdo no valor recuperavel de
5 decisio ¢ de reconhecer e/ou ativos e que nortearam a administragdo da companhia
reverter perdas na decis@o de proceder ou ndo o reconhecimento e/ou
P reversdo dos valores inerentes ao impairment.
(BORBA et al.,2009; CPC 01; CVM 539/08).
Informacdes  acerca  de Detalhamento da realizagdo do teste de impairment,
3 ausénciag de verdas a serem | O™ informagdes de variaveis do cendrio/ambiente
reconheci dasp externo e interno da companhia. (BORBA et al,
2009; CPC 01; CVM 539/08).
h;g;ﬁ?:;z c(ci)?lssi deg;gfslpiz Detalhamento  das  premissas utilizadas para
4 fealiza j0 do teste de mensuragdo do valor recuperavel dos ativos. (BORBA
impair;ent etal.,2009; CPC 01; CVM 539/08).
Nivel de detalhamento em | Disclosure dedicado a informar o usuario quanto
5 relagdo a mensuragdo do | formacdo do valor identificavel como passivel de
valor recuperavel recuperagdo. (CPC 01; CVM 539/08).
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Fonte: Elaborado com base em: Comité de Pronunciamentos Contabeis. Pronunciamento Técnico CPC 01 (2010,
Deliberagdo CVM 539 (2008), Niyama et al. (2010) e Borba et al. (2009).

Evidencia-se que Niyama ef al. (2010) e Borba et al. (2009) elaboraram apontamentos
do disclosure tendo em vista as exigéncias contidas nos paragrafos 121 a 130 do CPC 01. No
caso da Deliberacdo CVM 539/08, Niyama et al. (2010) deram énfase a sua aplicagdo como
mecanismo adicional para evidenciacdo de fatos ndo exigidos de divulgacdo nas
Demonstragdes Contabeis, mas que podem ter efeito na continuidade da companhia. Desse
modo, os autores caracterizam que todas as companhias, com ou sem impairment, deveriam
prestar informacdes pertinentes ao valor recuperavel de seus ativos. Todavia, suas analises
mantiveram-se centradas no grupo com perdas reconhecidas por impairment.

3.3 SISTEMA ADOTADO PARA QUANTIFICACAO DOS DADOS

Concernente a avaliagdo do nivel de disclosure das informagdes referentes ao teste de
impairment, utilizou-se a matriz de dados para demonstrar a intensidade dos quesitos
identificada no processo de andlise e conteudo das Notas Explicativas. Tal intensidade, bem
como a qualidade relacionada, encontram-se detalhadas no Quadro 2.

Quadro 2: Qualidades observadas no nivel de disclosure das Notas Explicativas (2009)

Intensidade |Abrangéncia do contetido
0 Nao foi mencionado nas Notas Explicativas
1 Foi mencionado nas Notas Explicativas em forma narrativa
2 Foi mencionado nas Notas Explicativas com apoio de numeros, cumulativamente a forma
narrativa
3 Foi mencionado nas Notas Explicativas com apoio de valor monetario, cumulativamente a forma
narrativa e apoiada em numeros

Fonte: Adaptado de Guthrie ef al. (2009)

Guthrie et al. (1999) utilizaram um sistema com quatro cddigos numéricos, porém sob
a proposta de investigar a evidenciacdo (nos Relatérios de Administra¢do) quanto a aspectos
relacionados ao capital intelectual, posteriormente utilizado por Matos et al. (2008) e Ensslin
e Carvalho (2008). Portanto, utiliza-se aqui o mesmo critério, com adaptagdes na sentenca
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tendo em vista a aplicagdo dada as Notas Explicativas, bem como a tornar expresso que o
quesito de intensidade 2 acumula a abrangéncia do quesito inferior, ocorrendo 0 mesmo com
o0 quesito de intensidade 3.

A partir de entdo, foi realizada codificacio do contetido presente nas Notas
Explicativas nos trechos em que haviam informagdes abrangidas pelas categorias, com
respectivo registro no instrumento de coleta de dados. Apods a quantificacdo de todas as
categorias para todas as companhias, a base de dados foi trabalhada estatisticamente no
software SPSS.

3.4 TESTE DAS HIPOTESES

A aplicagdo dos testes de Mann-Whitney e de Kruskal-Wallis foi considerada
adequada para o tratamento dos dados uma vez as variaveis sdo ordinais. Tais testes sdao
considerados uteis por Martins (2001), quando a intencdo ¢ determinar se grupos
independentes provém de popula¢des com médias iguais.

Enquanto o teste de Mann-Whitney ¢ recomendado para comparagdes entre 2 grupos,
o de Kruskal-Wallis ¢ indicado para comparar 3 ou mais grupos (MAROCO, 2007). Na
execucdo de tais técnicas, as observagdes sdo organizadas por postos (ranks), como se as
mesmas fizessem parte de uma unica amostra. Neste sentido, caso a hipotese nula ndo possa
ser rejeitada, pode-se concluir que ha uma distribui¢do equilibrada dos postos baixos, médios
e altos entre os grupos.

3.4.1 Hipotese 1, do Nivel de Disclosure 1dentificado: CPRI x SPRI

Sob a hipotese nula, assume-se a igualdade do nivel de disclosure sobre o teste de
impairment entre companhias que pertencem ao NM:

Sabe-se que pa: Companhias com perdas ou reversdes por impairment (CPRI); e ug:
Companhias sem perdas ou reversdes por impairment (SPRI).

Espera-se que pa - pup, com nivel descritivel significativo (p-value > 0.05),
evidenciando que ndo ha diferengas entre os agrupamentos. Para testar tal hipdtese, serd
aplicado o teste de Mann-Whitney.

3.4.2 Hipotese 2, das Influéncias para o Nivel Inferior de Disclosure: Setor de Atuacao

Sob a hipotese nula, assume-se a igualdade do nivel de disclosure sobre o teste de
impairment entre companhias do NM em funcdo de seus setores de atuagdo, conforme
classificagdo efetuada pela BM&FBovespa.

Percebe-se que pa: Bens Industriais; ug: Construcdo e Transportes; pc: Consumo
Ciclico; pp: Financeiro e outros; pg: Materiais Basicos; ug: Petroleo, Gas e Combustiveis; pg:
Tecnologia de Informacao; e, py: Utilidade Publica.

Espera-se que pa - Up = e = Up = ME = UF = UG = Ui, com nivel descritivel significativo (p-
value > 0.05), evidenciando que ndo ha diferencas entre os agrupamentos. Para testar tal
hipotese, sera aplicado o teste de Kruskal-Wallis.

3.4.3 Hipotese 3, das Influéncias para o Nivel Inferior de Disclosure: Firmas de
Auditoria

Sob a hipotese nula, assume-se a igualdade do nivel de disclosure sobre o teste de
impairment entre companhias do NM em funcdo das firmas responsaveis pela auditoria de
suas Demonstracdes Contabeis.
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Tem-se que pa: Ernest & Young; pg: PricewaterhouseCoopers; pc: Deloitte Touche
Tohmatsu; pp: KPMG; pg: Terco Grant Thornton; pg: BDO Trevisan; e, pug: Russel Bedford
Brasil.

Espera-se que pa = Us = [ic = Up = UE = UF = UG, com nivel descritivel significativo (p-
value > 0.05), evidenciando que ndo ha diferengas entre os agrupamentos. Para testar tal
hipotese, sera aplicado o teste de Kruskal-Wallis.

4 ANALISE DOS DADOS E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Empregando-se a técnica de andlise de conteudo, extrairam-se informacdes relativas
ao nivel de disclosure do teste de impairment das 106 companhias estudadas. Os dados foram
tabulados em uma matriz e as categorias 1 a 5 (Quadro 1) foram submetidas ao teste de
Kolmogorov-Smirnov para verificar a normalidade da sua distribuicdo, conforme
recomendacdes de Maroco (2007), que orienta a utilizagdo desta técnica quando ha mais de 50
casos a serem analisados. Os resultados deste teste, utilizados para definicdo da técnica
estatistica a ser empregada para tratamento e analise dos dados, estdo apresentados a seguir na
Tabela 1Erro! Fonte de referéncia niio encontrada.:

Tabela 1: Teste de normalidade Kolmogorov-Smirnov

Setor de atuacio 1 2 3 4 5
Kolmogorov-Smirnov 0,598 1,455 1,581 1,388 1346
p-value 0,867 0,029 0,013 0,042 0,049

Tendo em vista que o p-value para as categorias manteve-se abaixo do minimo
estabelecido de 5%, o resultado do teste demonstra que a hipoétese nula de normalidade foi
rejeitada, exceto para o item 1. Considerando os resultados reportados, Maroco (2007) advoga
a necessidade de utilizacdo de técnicas estatisticas ndo paramétricas, robustas o suficiente para
transpor a auséncia de normalidade encontrada, sem restringir sua utilizacdo para a categoria
1. A seguir, expoOe-se a forma de organizacao dos dados, para que, na sequéncia, os resultados
obtidos para os testes de Mann-Whitney e de Kruskal-Wallis sejam discutidos.

4.1 ORGANIZACAO DOS DADOS

As companhias que registraram reconhecimento ou reversao de perdas decorrentes da
reducdo no valor recuperavel dos ativos foram segregadas em grupo distinto das demais,
conforme pode ser observado na Tabela 2:

Tabela 2: Reconheceu em 2009 redugio/reversdo em decorréncia do teste de recuperabilidade dos ativos?

Impairment F; F;
NAO 93 87,7
SIM 13 12,3
Total 106 100,0

Fonte: BM&FBovespa (2010)

Os parametros considerados para elaboracdo da Tabela 2 foram: (i) as perdas
reconhecidas em 2009 pela redugdo no valor recuperavel dos ativos; e, (ii) as reversdes em
2009 de perdas reconhecidas em 2008 pela redugdo no valor recuperavel dos ativos. Dentre as
106 companhias analisadas, verificou-se que 13 atendiam a um dos parametros estabelecidos.
Para identificacdo das empresas, estabeleceu-se a seguinte segregacdo: (i) Com Perdas ou
Reversao por Impairment (CPRI); e, (i1)) Sem Perdas ou Reversdo por Impairment (SPRI).
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4.2 NiVEL DE DI1SCLOSURE IDENTIFICADO: CPRI X SPRI

A Tabela 3 apresenta os resultados para o teste de Mann-Whtiney em relagdo a cada
uma das categorias. A hipotese nula assumida considera auséncia de diferencas no disclosure
dado pelas 106 companhias ao teste de impairment, considerando-se que todas sdo
participantes do Novo Mercado da BM&FBovespa, ou seja, com nivel de governanca
diferenciado, além da obrigatoriedade de seguir as orientagdes da Deliberagio CVM n.
539/08.

Tabela 3: Nivel de disclosure inferido pelo teste de Mann-Whitney
em fun¢ao da redugdo no valor recuperavel dos ativos

HO: 3 Empresas do NM
* 1 cpr1 = M SPRI CPRI SPRI
O CPC 01 foi elencado entre asl I 13 o3
Principais praticas Contdbeis adotadas| Média dos postos 56,81 53,04
5 (D p-value (bi-caudal) 0,635
£ N . n 13 03
3 Informagdes acerca da decisdo de¢| Média dos postos 71,96 50.92
2. [reconhecer/reverter perdas (2) -
s p-value (bi-caudal) 0,011
3 " . o n 13 93
2 Informagdes acerca d.e auséncia de Média dos postos 30.19 56.76
«» |perdas a serem reconhecidas (3) -
= p-value (bi-caudal) 0,002
Q
= |Indicagdo das principais premissas| 13 o3
% consideradas na realizagdo do teste de] Média dos postos 74,42 50,58
S |impairment (4) p-value (bi-caudal) 0,001
o
Z | . n 13 93
Nivel deN detalhamento em relagdo a Média dos postos 7238 50.86
mensuragdo do valor recuperavel (5) -
p-value (bi-caudal) 0,001

A hipotese nula nao foi rejeitada apenas em relagdo a categoria 1, para o qual, apesar
da média dos postos da CPRI se apresentar em nivel superior as SPRI, essa diferenca nao
alcancou significancia estatistica (2=0,05). Assim, infere-se que as companhias CPRI nao
divulgaram diferencialmente a utilizacdo do CPC 01 dentre as principais praticas Contdbeis
adotadas.

Para a categoria 2, identificou-se que as companhias que reconheceram perdas ou
reversoes por impairment (CPRI) diferenciaram-se das companhias que nao as reconheceram
(SPRI). A diferenca observada foi estatisticamente significativa (a=0,011), inferindo-se que o
nivel de disclosure das CPRI foi superior em relacdo a decisdo da companhia
reconhecer/reverter suas perdas. Em relacdo a categoria 3, observou-se uma média menor dos
postos para as companhias CPRI, podendo-se inferir que as SPRI alcangaram nivel superior
de disclosure acerca da auséncia de perdas a serem reconhecidas, ja que foram identificadas
diferencas estatisticamente significativas (a= 0,002) entre a média dos postos dos dois grupos.

No que tange ao disclosure dado a categoria 4, constatou-se superioridade na média
dos postos para as companhias CPRI, com nivel significante de diferenga (a=0,001). Assim,
infere-se que as companhias que reconheceram perdas ou reversdes por impairment indicaram
de maneira mais abrangente as principais premissas consideradas na realizagdo do teste de
impairment. Quanto ao nivel de detalhamento em relacdo a mensuragdo do valor recuperavel,
a média dos postos para as companhias foi estatisticamente significativa (a=0,001).
Novamente, o grupo de empresas CPRI ficou acima da média obtida pelas companhias SPRI,
indicando assim, a existéncia de um nivel diferenciado (superior) de disclosure.
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4.2.1 INFLUENCIAS PARA O NIVEL INFERIOR DE DISCLOSURE: SETOR DE ATUACAO

Na Tabela 4 as companhias foram agrupadas de acordo com o setor de atuagdo na
economia (conforme classificagio da BM&FBovespa), havendo em paralelo a indicagdo dos
setores que congregam aquelas empresas que reconheceram perdas ou reversdes por
impairment (CPRI) e as que ndo as reconheceram (SPRI).

Tabela 4: Agrupamento de companhias por setor de atuacdo na economia

Setores de atuacio F; F; CPRI SPRI
Bens industriais 08 7,5 - 08
Construgao e transportes 30 28,3 04 26
Consumo ciclico 11 10,4 01 10
Consumo nao ciclico 20 18,9 06 14
Financeiro e outros 15 14,2 01 14
Materiais basicos 06 5,7 - 06
Petrdleo, gas e combustiveis 03 2,8 - 03
Tecnologia de informagao 05 4,7 - 05
Utilidade ptblica 08 7,5 01 07
Total 106 100,0 13 93

Fonte: BM&FBovespa (2010)

Com isso, busca-se esclarecer se os menores niveis de disclosure verificados entre as
companhias SPRI podem ser atribuidos as especificidades de um ou mais setores de atuagdo.
Para tanto, aplicou-se o teste de Kruskal-Wallis, sendo que cujos resultados estdo
apresentados na Tabela 5.

Tabela 5: Nivel de disclosure inferido pelo teste de Kruskal-Wallis em fung@o do setor de atua¢do na economia

Setor de atuacao N 1 2 3 4 5

Bens industriais 08 41,81 52,00 50,38 60,94 46,13
Construcdo e transportes 26 41,38 41,08 49,56 40,92 43,96
Consumo ciclico 10 52,90 55,10 36,45 46,40 50,10
Consumo nio ciclico 14 53,71 48,07 58,93 50,21 50,14
Financeiro e outros 14 46,46 50,11 55,46 47,71 44,14
Materiais basicos 06 52,67 32,92 42,42 52,33 48,00
Petroleo, gas e comb. 03 60,00 59,83 38,83 55,50 55,50
Tecn. Da informagao 05 57,80 55,60 33,50 48,30 60,00
Utilidade publica 07 34,86 43,79 25,00 37,50 40,50
p-value 0,422 0,537 0,103 0,244 0,492

1: O CPC 01 foi elencado entre as Principais praticas Contabeis adotadas

2: Informagoes acerca da decis@o de reconhecer/reverter perdas

3: Informagdes acerca de auséncia perdas a serem reconhecidas

4: Indicagdo das principais premissas consideradas na realizagao do teste de impairment
5: Nivel de detalhamento em rela¢do a mensuragdo do valor recuperavel

O p-value observado para todas as categorias nao foi estatisticamente significativo ao
ponto de assegurar inferéncias sobre as diferencas entre os postos médios. De acordo com
esse resultado, a hipotese nula de igualdade das médias ndo foi rejeitada, motivo pelo qual nao
se pode inferir que os setores de atuacdo na economia sdo fatores suficientes para determinar
niveis inferiores de disclosure de informacdes acerca do teste de impairment entre as
companhias SPRI.
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4.2.2 INFLUENCIAS PARA O NIVEL INFERIOR DE DISCLOSURE: FIRMAS DE AUDITORIA

O agrupamento demonstrado na Tabela 6 foi elaborado levando em conta a empresa
responsavel pela auditoria das companhias, sendo que na mesma tabela sdo identificadas as
companhias que reconheceram perdas ou reversdoes por impairment (CPRI) e sem esse
reconhecimento (SPRI).

Tabela 6: Agrupamento de companhias por empresa responsavel pela auditoria

Responsavel pela auditoria Fi Fi CPRI SPRI
Ernest & Young 28 26,4 - 25
PricewaterhouseCoopers 06 5,7 04 05
Deloitte ToucheTohmatsu 28 26,4 01 26
KPMG 22 20,8 06 19
Terco Grant Thornton 17 16,0 01 14
BDO Trevisan 04 3,8 - 03
Russel Bedford Brasil 01 0,9 - 01
Total 106 100,0 13 93

Fonte: BM&FBovespa (2010)

A classificagdo em funcdo da empresa responsavel pela auditoria apresentada na
Tabela 6 foi elaborada com base na pesquisa de Niyama et al. (2010). Estes autores,
constataram semelhangas entre o conteido das Notas Explicativas das companhias no que
tange a evidencia¢do do impairment (no caso, auséncia de profundidade, havendo inclusive
trechos que seguiram o mesmo padrdo de linguagem, conforme explanacao realizada na secao
2.1). Entretanto, ao realizarem uma comparacdo entre companhias em fun¢do das empresas
responsaveis pela auditoria dos Demonstrativos Contabeis (sem apoio de técnicas estatisticas),
0s mesmos nao constataram evidéncias de relacao entre tais variaveis.

Assim, busca-se verificar se a existéncia de menores niveis de disclosure para
companhias SPRI pode ser atribuida a diferengas entre as firmas de auditoria. Para tanto,
aplica-se o teste de Kruskal-Wallis, sendo que seus resultados serdo discutidos com base nos
dados indicados na Tabela 7, a seguir apresentada.

Tabela 7: Nivel de disclosure inferido pelo teste de Kruskal-Wallis
em funcdo da empresa responsavel pela auditoria externa

Responsavel pela auditoria N 1 2 3 4 5

Ernest & Young 25 47,29 40,44 42.30 45,38 46,44
PricewaterhouseCoopers 5 51,20 42,60 29,10 55,30 49,50
Deloitte ToucheTohmatsu 26 49,98 52,27 48,73 46,42 43,96
KPMG 19 34,53 44,45 48,55 45,03 4524
Terco Grant Thornton 14 52,75 52,71 57,21 47,04 50,57
BDO Trevisan 3 60,00 59,83 30,83 67,17 70,50
Russel Bedford Brasil 1 60,00 26,00 85,00 37,50 40,50
p-value 0,435 0,185 0,540 0,210 0,219

1: O CPC 01 foi elencado entre as Principais praticas Contabeis adotadas

2: Informagoes acerca da decis@o de reconhecer/reverter perdas

3: Informagdes acerca de auséncia perdas a serem reconhecidas

4: Indicacdo das principais premissas consideradas na realizag¢ao do teste de impairment
5: Nivel de detalhamento em relagao a mensuracgao do valor recuperavel

Tal qual o resultado verificado na se¢do anterior, ndo foi constatada significancia
estatistica nos resultados observados, uma vez que o p-value retornou valores acima do pré-
estabelecido (¢=0,05) para um nivel de significancia de 95%. Nestes termos, hipdtese nula de

13



EnANPAD XXXV Encontro da ANPAD Rio de Janeiro / RJ —4 a 7 de setembro de 2011

igualdade das médias nao foi rejeitada, ja que nao foi possivel encontrar evidéncias de uma
possivel interferéncia das firmas de auditoria no nivel inferior de disclosure entre as
companhias SPRI.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A partir da analise das Notas Explicativas publicadas no ano de 2009 por 106
companhias brasileiras listadas no NM da BM&FBovespa, buscou-se identificar a ocorréncia
de niveis diferenciados de disclosure no reporte das informacgdes acerca do teste de
impairment. Para tanto, inicialmente recorreu-se a orientacdo normativa sobre a reducdo ao
valor recuperavel de ativos (CPC 01), preconizada pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis, para predefini¢do das categorias de analise de contetido das Notas Explicativas das
empresas supracitadas.

Conforme indicaram analises realizadas na se¢do 4.2, as companhias que apresentaram
perdas ou reversoes por impairment (CPRI) alcangcaram niveis superiores de disclosure em
trés dentre as cinco categorias consideradas. Assim, constatou-se que houve diferenciacdo na
divulgagdo: (i) de informagdes acerca da decisdo de reconhecer/reverter perdas (categoria 1);
(i) de informacgdes acerca da auséncia perdas a serem reconhecidas (categoria 4); e (i1) do
nivel de detalhamento em relagdo a mensuracao do valor recuperavel (categoria 5).

Os achados do presente estudo mostraram-se destoantes dos resultados de Niyama et
al. (2010), que constatam insuficiéncia de disclosure para impairment para o exercicio social
de 2008. Em outras palavras, verificou-se que no exercicio social de 2009 houve variagdes na
processo de evidenciacdo de informagdes relativas ao teste de recuperabilidade de ativos, isso
porque, as companhias que ndo reconheceram perdas ou reversdo por impairment (SPRI),
apresentaram nivel superior de disclosure na terceira categoria pesquisada (informagdes
acerca de auséncia perdas a serem reconhecidas). Esta categoria foi utilizada para captar a
intensidade do detalhamento dado a realizagdo do teste de recuperabilidade. Eram
contempladas inclusive informacdes sobre varidveis inerentes ao seu cendrio/ambiente
externo ¢ interno, o que representa uma informagdo adicional aos usudrios em companhias
que ndo foram afetadas com reducdo do valor recuperavel de seus ativos.

Nestes termos, ha que se destacar o fato das companhias que registraram em 2009
perdas ou reversoes decorrentes da aplicacdo do teste de impairment terem apresentado nivel
superior de disclosure. Contudo, ndo € menos importante este achado referente as companhias
que ndo registraram tais perdas ou reversoes.

Ainda quanto as companhias que ndo apresentaram perdas ou reversdes por
impairment, conforme andlise realizada nas segdes 4.2.1 e 4.2.2, os resultados do teste de
Kruskal-Wallis n3o indicaram a existéncia de diferencas significativas entre os fatores
avaliados (setor de atuacdo na economia e empresas de auditoria) que pudessem oferecer
evidéncias sobre os motivos para o nivel inferior de disclosure no que tange especificamente
as categorias 2 (constatagdo de evidéncias para reducdo no valor recuperdvel de ativos), 4
(informagdes acerca da auséncia perdas a serem reconhecidas) e 5 (nivel de detalhamento em
relacdo a mensuragdo do valor recuperavel). Logo, considerou-se que tais caracteristicas nao
sdo significativas, em termos estatisticos, para explicar este fendmeno.

Neste sentido, portanto, sugere-se que se realizem pesquisas futuras com a finalidade
de identificar fatores que possam dirimir as motiva¢des para menores niveis do disclosure de
impairment nas companhias que ndo registrem perdas ou reversdes desta natureza.
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