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Resumo

Com o advento da Lei 11.638/2007, foi introduzida a necessidade de realizar nas escrituragdes
contéabeis o ajuste a valor presente para demonstrar o valor real da operacdo na data efetiva da
transacdo. Neste contexto, o objetivo desta pesquisa consistiu em verificar qual o grau de
atendimento as praticas do Ajuste a Valor Presente dispostas no CPC 12 pelas companhias
listadas na BM&FBovespa no setor de Construgao e Transporte entre os anos de 2013 a 2014.
A populacdo compreendeu inicialmente uma amostra de 78 companhias, no entanto 2 empresas
foram excluidas da analise por ndo ter sido localizadas suas demonstra¢des financeiras. O
método deste trabalho foi descritivo, pois foram observadas e descritas as informagdes
contidas em Notas Explicativas, verificando se houve a correta divulgagdo das praticas de
evidenciagdo exigidas pelo CPC 12. A relevancia da pesquisa estd em investigar se as
companhias de Capital Aberto realizam suas praticas contdbeis de acordo com o que ¢ exigido
pelos 6rgaos normativos, posto a importancia de se realizar uma correta evidenciagao dos
diversos pronunciamentos técnicos exigidos. Os resultados indicaram que, de uma maneira
geral, as evidenciacdes divulgadas pelas companhias estdo abaixo das propostas pelo
pronunciamento em questao, corroborando estudos anteriores, os quais constataram que as
notas explicativas estdo negligenciando informacdes relevantes € que as companhias
necessitam evidenciar melhor os itens do AVP, para assim tornar suas demonstracdes mais
transparentes. Para futuros estudos, sugere-se que seja analisado o segmento de governanga
corporativa de cada companhia em relacdo ao seu grau de evidenciagao.

Palavras chave: Ajuste a Valor Presente; CPC 12; Evidenciagao.
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1 INTRODUCAO

Diante de novas mudangas a contabilidade passa por um processo de desafios para
atender a todos os seus usuarios que buscam cada vez mais informagdes que sejam realmente
uteis a tomada de decisdo. A busca pela exceléncia nos resultados contdbeis decorre da
capacidade de auxiliar o tomador de decisdo a atingir o objetivo esperado.

As demonstragdes contabeis ou financeiras sdo um mecanismo para divulgacdo de
informagdes aos usuarios externos, deste modo devem obedecer a certos critérios para que
haja representacdo fidedigna, comparabilidade e compreensibilidade, caracteristicas estas
definidas como fundamentais e de melhoria pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis em seu
Pronunciamento Conceitual Basico (R1).

A harmonizagdo das normas contdbeis aumenta a transparéncia na evidenciacdo das
demonstracdes e a qualidade dos relatorios financeiros possibilitando ao usudrio externo a
comparabilidade com outras empresas (PONTE et al., 2012). Posto a importancia de adotar
procedimentos de contabilidade que fossem reconhecidos mundialmente, a Lei n° 11.638, de
28 de dezembro de 2007 que alterou e/ou revogou dispositivos da Lei n® 6.404/76 (Lei das
Sociedades Anonimas), buscou principalmente a convergéncia das Normas Brasileiras aos
padrdes internacionais de contabilidade IFRS (/nternational Financial Reporting Standards)
que ¢ adotado por varios paises (BRASIL, 2007). Desta maneira através da Resolu¢do CFC
n°® 1.055/05 foi criado o Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC).

Segundo a Resolugdo CFC n° 1.055/05, o Comité de Pronunciamentos Contabeis tem
como objetivo estudar, preparar e emitir Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos de
contabilidade e realizar a divulgagdo dessas informagdes, permitindo a emissdo de normas pela
entidade reguladora brasileira, considerando sempre a convergéncia da Contabilidade Brasileira
aos padrdes internacionais.

Em meio a varios pronunciamentos que atendem as convergéncias e facilitam a
padronizacdo das praticas e mensuragdes, ha o Pronunciamento Técnico CPC 12, que tem o
objetivo de estabelecer os requisitos a serem observados quando da apuragdao do Ajuste a
Valor Presente (AVP) de elementos do ativo e do passivo. O referido pronunciamento
determina que a mensuragdo contabil a valor presente seja aplicada no reconhecimento inicial
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de ativos e passivos. O Ajuste a Valor Presente realiza a correcdo de eventos passados ja
registrados e traz uma forma melhor pelo qual eventos presentes sdo reconhecidos, ou seja, €
uma estimativa de um fluxo de caixa futuro (PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 12,
2008).

A realizacao deste estudo justifica-se pela importancia de investigar se as companhias de
Capital Aberto realizam suas praticas contabeis de acordo com o que ¢ exigido pelos 6rgaos
normativos, dado a relevancia de se ter uma correta evidenciacdo das praticas exigidas pelos
diversos pronunciamentos técnicos emitidos pelo CPC, principalmente o que se refere ao CPC
12, objeto desta pesquisa. Estudos em torno deste tema sdo bastante desenvolvidos,
enfatizando-se o interesse no assunto (LIMA et al, 2014; MORIBE, PANOSSO e
MARRONI, 2007; PONTE et al., 2012).

Pretende-se com esta pesquisa contribuir com os estudos de Lima et al. (2014) que
também analisaram o nivel de atendimento aos critérios de evidenciagdo do Ajuste a Valor
Presente nas companhias listadas na BM&FBovespa entre os anos de 2008 a 2012, concluindo
que as evidenciagdes divulgadas pelas companhias em Notas Explicativas estdo abaixo das
propostas pelo pronunciamento em questdo. Levando-se em consideragao a complexidade de
uma correta evidenciagdo atendendo todos os critérios exigidos pelo CPC 12, tem-se a
hipétese de que nem todas as empresas estejam seguindo adequadamente este pronunciamento,
porém espera-se encontrar resultados melhores do que em estudos anteriores a este, devido as
companhias buscarem o aprimoramento das informag¢des que sdo divulgadas aos seus usudrios.
Neste contexto, o objetivo do presente estudo € responder o seguinte questionamento: qual o
grau de atendimento as praticas do Ajuste a Valor Presente dispostas no CPC 12 pelas
companhias listadas na BM&FBovespa no setor de Construcio e Transporte entre os

anos de 2013 a 2014 ?

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta se¢do ¢ discutida a revisdo de literatura acerca das principais caracteristicas do
Ajuste a Valor Presente conforme o Pronunciamento Técnico CPC 12 e as pesquisas

relevantes sobre o assunto.
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2.1 Ajuste a Valor Presente

O Pronunciamento Técnico CPC 12, que trata especificamente do Ajuste a Valor
Presente, tem por objetivo:

[...]estabelecer os requisitos basicos a serem observados quando da apuragio
do Ajuste a Valor Presente de elementos do ativo e do passivo quando da
elaboracdo de demonstragdes contdbeis, dirimindo algumas questdes
controversas advindas de tal procedimento (PRONUNCIAMENTO
TECNICO CPC 12, 2008, p. 2).

Segundo Moribe, Panosso e Marroni (2007), o Ajuste a Valor Presente tem como
principal objetivo demonstrar o valor presente de um fluxo de caixa futuro, obtendo
informagdes mais proximas da realidade economica. Assim, a utilizagdo da técnica do ajuste a
valor presente permite que as contas do Ativo e Passivo sejam avaliadas por critérios de
atribuicdo de valores monetérios que possibilitam apresenta-las a valores simultdneos com a
data de cada transacao.

De acordo com Gongalves, Marques e Macedo (2014) o Ajuste a Valor Presente tem
por finalidade possibilitar a andlise de acgdes gerenciais levando em consideracdo
principalmente as incertezas advindas desta operag@o, permitindo assim apresentar os valores
referentes a operacao separadamente dos prémios recebidos devido a essas incertezas.

A contabilidade deve evidenciar a asséncia das operagdes financeiras, portanto a pratica
do AVP objetiva que os juros embutidos nos precos das operagdes a prazo sejam separados e
apropriados diretamente ao resultado. Assim o AVP permite determinar as parcelas do ativo e
passivo que ndo correspondem ao prego total da transagdo, mas sim a um ajuste por conta do
valor do dinheiro no tempo (FIPECAFI, 2010).

O Artigo 183 da Lei 6.404/76 alterada pela Lei 11.638/2007 prevé em seu inciso VIII
que: “Os elementos do ativo decorrentes de operacdes de longo prazo serdo ajustados a valor
presente, sendo os demais ajustados quando houver efeito relevante”.

As demonstragdes financeiras devem estar dentro das normas e principios contabeis
geralmente aceitos, devem evidenciar corretamente a realidade econdmica e patrimonial de
uma entidade e para isso a utilizacdo do AVP ¢ fundamental, pois contribui para uma maior
transparéncia e qualidade das demonstragdes financeiras. De acordo com a redagdo do

PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 12 (2008, p. 2):
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A utilizagdo de informagdes com base no valor presente concorre para o
incremento do valor preditivo da Contabilidade; permite a corregdo de
julgamentos acerca de eventos passados ja registrados; e traz melhoria na
forma pela qual eventos presentes sdo reconhecidos.

Com relacdo ao alcance, o CPC 12 (2008) deixa claro que o pronunciamento trata

apenas de questoes de mensuracao do AVP e ndo questdes relacionadas ao reconhecimento de

um elemento que satisfaga os critérios para tal. O referido pronunciamento determina que a

mensuragdo contabil a valor presente seja realizada no reconhecimento inicial de ativos e

passivos. Queiroz et al. (2010, p.4) afirmam que:

Caso haja uma renegociacdo da obrigacdo ou direito a que se refere o
reconhecimento inicial, uma nova mensuracdo do ajuste a valor presente deve
ser realizada, gerando um novo reconhecimento do valor patrimonial e da

receita ou despesa financeira.

Para se determinar o valor presente ¢ indispensavel conhecer o valor do fluxo futuro, o

prazo do fluxo e a taxa de desconto, sendo que esta devera ser a taxa efetiva da data da

transacdao. De acordo com Lima et al. (2014) esses trés elementos sdo fundamentais para se ter

uma estimativa do valor atual de um fluxo de caixa que se espera obter no futuro.

2.2 Estudos Anteriores

Foram elencados no quadro abaixo diversos estudos anteriores em torno das praticas de

divulgacdo observadas pelas companhias de capital aberto em relagdo aos critérios exigidos

pelo Pronunciamento Técnico CPC 12.

Quadro 1 - Estudos Anteriores em relacio ao Ajuste a Valor Presente

Autor

Titulo

Resumo

Moribe, Panosso
e Marroni
(2007)

Um  Enfoque Sobre Corregdo
Monetaria Integral e Ajuste a Valor
Presente em Conformidade com as
Normas Internacionais de
Contabilidade

O estudo buscou apresentar através de um caso
pratico, a técnica da Correcdo Monetaria Integral e
Ajuste a Valor Presente como ferramentas
fundamentais para o aperfeigoamento das
mensuragdes contabeis.

Queiroz et al.
(2010)

Ajuste a Valor Presente Solicitado
Pela Lei n® 11.638/07: Um Estudo
Com as Empresas de Aviagdo Civil
Brasileira em 2008

A pesquisa realizou um estudo multi caso das
empresas de aviagdo civil brasileira GOL linhas
Aéreas Inteligentes S.A. e TAM S.A., com o
objetivo de analisar os efeitos do Ajuste a Valor
Presente (AVP), em consonancia com a Lei n°
11.638/07, no ano de 2008.

Araujo et al.
(2011)

Ajuste a Valor Presente de Acordo
com a Lei 11.638/07: Uma Analise
Setorial do Segmento de Exploracgao

Os autores analisaram no ano de 2009 a
contabilizagdo do AVP em empresas do setor de
Exploragdo de Rodovias listadas na
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de Rodovias BM&FBovespa, com o intuito de constatar se essas
empresas estdo seguindo as deliberagoes da Lei n°
11.638/2007 e do Pronunciamento Técnico CPC
12.
Analise das Praticas de Divulgagdo do A pesquisa comprgegdeu uma amostra de 334
. empresas com o objetivo de investigar o grau de
Ponte et al. Ajuste ao Valor Presente pelas N L . ~
. . observancia das praticas de divulgacdo do AVP,
(2012) Companbhias Listadas na . ~ , o .
levando-se em consideragdo os niveis diferenciados
BM&FBovespa :
de governanga corporativa.
Os autores analisaram o grau de observac¢do ao
Fontana, Um Estudo Sobre a Evidenciacio do CPC 12 praticadas pelgs empresas hstadas.na
Andrade e . BM&FBovespa. A pesquisa restringiu-se a analisar
Ajuste a Valor Presente nas Empresas . - 1
Macagnan Listadas na BM&FBovesna as 50 companhias abertas participantes do indice
(2013) p IBrX-50, que é composto pelos 50 papéis mais
liquidos da BM&FBovespa.

_ Ajuste a Valor Presente: Uma Analise | Neste estudo foi analisado as praticas de
Utziget al. das  Praticas Divulgadas pelas | evidenciagdo do Ajuste a Valor Presente no ano de
(2013) Companhias do  Segmento de | 2010 das empresas do segmento de Construgdo

Construgdo  Civil  Listadas  na | Civil, setor de Construgdo eTransporte, listadas na
BM&FBovespa BM&FBovespa.
Um  Estudo Sobre Nivel de | O estudo compreendeu uma amostra de 72
Atendimento  aos  Critérios de | empresas do setor de Construcdo e Transporte
Lima et al. Evidenciagdo do Ajuste a Valor | listadas na BM&FBovespa entre os anos de 2008 a
(2014) Presente nas Empresas do Setor de | 2012, tendo o objetivo de investigar o nivel de
Construgdo e Transporte Listadas na | atendimento aos critérios de evidenciagdo do
BM&FBovespa Ajuste a Valor Presente.
A presente pesquisa teve como objetivo examinar o
Analise do Grau de Observancia das P P .q : .
Gongalves, . ~ . grau de atendimento das empresas classificadas no
M Orientagdes do CPC 12 - Ajuste a ; ta da BM&FB Sitos d
arques e setor varejista da ovespa aos requisitos do

q Valor Presente no Periodo 2010-2012: ! , P 4
Macedo (2014) CPC 12 para o periodo de 2010 a 2012, tendo o

Um Estudo com Foco nas Empresas | . . . Lo .

: . intuito de verificar se ha diferengas entre a pratica
de Capital Aberto do Setor Varejista
€ a norma entre 0s anos.

Adogdo do Pronunciamento Técnico | O objetivo central do estudo foi identificar o

CPC 12 — Ajuste a Valor Presente: | impacto no indice de necessidade de capital de
Machado, Um Estudo do Impacto no Indice de | giro, quando da adogio do Pronunciamento
Reckziegel e Necessidade de Capital de Giro em | Técnico CPC 12. A pesquisa abrangeu empresas
Varela (2015) Empresas Listadas na Bolsa de | com agdes negociadas na BM&FBovespa de

Mercadorias e Futuros Bovespa S.A - | diferentes segmentos, sendo o critério de sele¢do da

BM&FBovespa amostra maiores vendas do ano de 2009.

Fonte: Elaboragdo Propria.

Os estudos acima analisaram as diversas praticas de divulgacdo utilizadas por

companhias de Capital Aberto com agdes negociadas na BM&FBovespa, principalmente em
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relacdo ao que diz o Pronunciamento Técnico CPC 12, que dispde sobre o Ajuste a Valor
Presente.

Muitas das pesquisas (Quadro 1) utilizaram como critério para escolha do segmento a
ser analisado, os setores com atividade classificadas como de alto potencial de indice do Ajuste
a Valor Presente por possuirem nos seus ativos e passivos elementos decorrentes de operagdes
de longo ou curto prazo que tenham efeitos relevantes.

Na maior parte desses estudos foi concluido que as divulgacdes efetuadas pelas empresas
contidas em suas Demonstra¢des Financeiras Padronizadas (DFP), estdo abaixo do exigido
pelo referido pronunciamento, constatando que as empresas necessitam evoluir e aperfeigoar
as informacdes que sdo divulgadas aos diversos usudrios da informagdo contabil. At¢ mesmo
estudos que levaram em consideracdo os niveis de governanga corporativa, realizando
comparacdes entre as divulgacdes de companhias pertencentes aos niveis diferenciados de
governanga corporativa em relacdo as do mercado tradicional, obtiveram também um baixo

grau de atendimento as praticas de divulgagdo definidas pelo CPC 12.

3 METODOLOGIA

Caracteriza-se como uma pesquisa qualitativa, na qual muitas vezes ndo emprega
instrumentos estatisticos para analise dos dados, apenas busca a compreensdo de um fendmeno
a partir da perspectiva dos participantes envolvidos no estudo (NEVES, 1996). Aborda-se um
estudo descritivo, pois sdo observadas e descritas as informacgdes contidas nas Notas
Explicativas divulgadas pelas Companhias listadas na BM&FBovespa do setor de Construgao
e Transporte entre os anos de 2013 a 2014.

A pesquisa utiliza dados secundérios que de acordo com Martins e Lintz (2010, p.31)
“sao denominados secundarios os dados ja coletados, que se encontram organizados em
arquivos, banco de dados, anuarios estatisticos, relatorios etc.”.

A populagdo deste estudo compreendeu as 78 companhias pertencentes ao setor de
Construgdo e Transporte. Os dados das referidas companhias foram coletados através do
website da BM&FBovespa por meio da aplicagdo de um checklist elaborado por Fontana,
Andrade e Macagnan (2013). Este checklist foi utilizado também por Lima et al. (2014) devido
a sua caracteristica de agregar em um instrumento 13 indicadores das praticas de divulgagdo

www.congressousp.fipecafi.org
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do Ajuste a Valor Presente definidas no CPC 12, possibilitando assim uma analise mais

detalhada.

Quadro 2: Checklist dos indicadores de evidenciaciao

Cédigo Indicador CPCI2-AVP

1 Notas explicativas Paragrafo 33

2 Natureza do fluxo de caixa (contratuais ou nao) Paragrafo 33 (a)
3 Valor de entrada cotado a valor de mercado Paragrafo 33 (a)
4 Taxas de juros

5 Taxas de juros decompostas (juros ¢ prémio) Paragrafo 33 (b)
6 Montante dos fluxos de caixa estimados Paragrafo 33 (b)
7 Horizonte temporal estimado Paragrafo 33 (b)
8 Descrigdo do item objeto do avp Paragrafo 33 (a)
9 Premissas utilizadas pela administragdo Paragrafo 33 (b)
10 Modelos utilizados p/ calculo de riscos e inputs Paragrafo 33 (c)
11 Descri¢ao do método de alocagido dos descontos Paragrafo 33 (d)
12 Procedimento adotado para acomodar mudancas Pardgrafo 33 (d)
13 Processo de mensuracdo a valor presente Paragrafo 33 (e)
14 Motivagdo da administragdo Paragrafo 33 (f)

Fonte: Lima et al. (2014, p. 5).

Foram analisadas as Notas Explicativas das companhias pertencentes a amostra nos anos
de 2013 e 2014, examinando se as informagdes contidas em suas demonstragdes atendiam

totalmente, ndo atendiam ou ndo se aplicava os indicadores de evidenciacdo descritos no

Quadro 2.

4 ANALISE DE RESULTADOS

Nesta se¢do sdo apresentadas as andlises dos resultados desta pesquisa, que sera divida
em dois topicos as quais se encontram relacionadas aos exercicios de 2013 e 2014.

No ano de 2014 foram excluidas do estudo 2 (duas) companhias por ndo terem sido
localizadas no website da BM&FBovespa suas Demonstragdes Financeiras Padronizadas

(DFP). Assim a amostra foi composta por 76 (setenta e seis) companhias.

4.1 Ano de 2013

No ano de 2013 foram analisadas 78 empresas, entre elas foram avaliadas o total de 66

empresas, desse total 64% (50) evidenciaram o ajuste a valor presente em suas notas
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explicativas, 21% (16) ndo se dispuseram em atender o CPC 12 em notas explicativas,
entretanto 15% (12) das empresas ndo aplicaram quaisquer dos 13 critérios indicados para
avaliacdo sobre o AVP, pois a administragdo avaliou o CPC 12 e concluiu que os ativos e
passivos de longo prazo ndo sdo passiveis de ajustes e os efeitos de curto prazo ndo sdo
relevantes e outras se encontram em recuperacao judicial, na qual, muitas delas, as contas a
receber de clientes ndo foram ajustadas ao seu valor presente por estarem em sua maioria
vencidas.

O segundo item analisado foi Natureza do Fluxo de Caixa (Contratuais ou nao)
obtendo-se 38% (30) que atenderam a esse requisito, sendo a maioria sobre o arrendamento
mercantil ou contratos de concessdao. As entidades do segmento de exploracao de rodovias
foram as que mais atenderam a esse critério, devido que seus contratos sdo em longo prazo, o
restante das entidades, quase a metade delas 47% (37) ndo atenderam.

O principio da utilizagdo do Valor de Entrada Cotado a Valor de Mercado foi aplicado
apenas por 5% (3) entidades sendo Cirela Brazil, Gafisa S.A, Even Construtora, restando 73%
(40) das empresas que ndo atenderam a este quesito. Portanto esse critério, no exercicio de
2013, foi um dos que estiveram mais abaixo de ndo serem evidenciados, ndo comparando seus
valores de entrada com os de mercado.

Um dos itens relevantes na pesquisa ¢ a Taxa de juros, para este indicador observa-se um
grande percentual de 53% (41) entidades que evidenciam essa taxa que ¢ considerada
fundamental para se realizar o célculo do AVP e mostrar aos seus usudrios de forma clara e
satisfatoria. Porém, houve uma reducdo da evidenciagdo se comparado ao estudo de Lima et
al. (2014) no ano de 2011, na qual 68% das empresas demonstraram esta taxa em notas
explicativas. Além de ter a Taxa de Juros e Prémios, destacam-se as empresas Brookfield,
Arteris S.A, CCR Autoban e Ayrton Senna, somente 5% (4) dessas empresas conseguiram
demonstrar a taxa de juros e prémio de acordo com o CPC 12, o prémio estd associado ao
risco das incertezas ao fluxo de caixa.

Outro item apresentado ¢ o Montante e Horizonte dos Fluxos de Caixas Estimados que
0 pronunciamento orienta a sua evidenciagdo, e também a descri¢do do Item Objeto do Ajuste
a Valor Presente. No ano de 2013, apenas 15% (12) empresas descreveram essa informagao

sobre o montante, enquanto 77% (60) ndo descriminaram o Horizonte que ¢ o tempo do fluxo
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de caixa de cada entidade. As Premissas Utilizadas pela Administracdo foram divulgadas 36%

(28), menos que a metade indicou as razdes pelas quais foi adotado o AVP.

Figura 1: Atendimento aos Indicadores do Ajuste a Valor Presente no Ano de 2013
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Fonte: Elaboragdo Propria

Conforme observado na figura 1 o item que esteve mais abaixo da evidenciagdo do AVP
sdo os Modelos Utilizados para Calculo de Riscos e Inputs, somente 3% (2) entidades

descreveram os calculos utilizados em suas premissas. Pesquisas anteriores como o de Ponte
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et. al (2012) averiguaram essas negligéncias ¢ o descaso das empresas corporativas por nao
discriminarem essa informagao.

A Descrigao do Método de Alocacdo dos Descontos 19% (15) as quais atenderam a
esse aspecto foi do setor de Construcdo Civil Brookfield, Direcional Engenharia, EZ TEC
Empreendimentos, se comparado com a pesquisa realizada por Lima et al. (2014) no ano de
2012 houve uma reducdo nos resultados obtidos que ficou com 47% (27) foi considerado o
melhor resultado em relacdo aos outros estudos aplicados anteriormente. Os Procedimentos
Adotados para Acomodar Mudangas se dispuseram em demonstrar 9% (7), Brookfield, PDG
Realty, Concessionaria Ecovias Imigrantes S.A., ndo obtendo variacdo neste percentual em
relagdo ao ano de 2012 na pesquisa realizada por Lima et al. (2014), que foi o mesmo
resultado encontrado, que relata informagdes sobre o propdsito da mensuragao do AVP.

Os trés ultimos quesitos estao ligados aos motivos que levam a empresa a evidenciar o
Ajuste a Valor Presente, de acordo com a andlise 29% (23) atenderam o Propdsito da
Mensuragdo do Ajuste, porém entre elas apenas 5 (cinco) empresas do ramo de Construgao
Civil que destaca-se Brookfield, Construtora Adolpho, CR2 Empreendimentos, Cirela Brazil e
Direcional Engenharia ¢ 1 (uma) de Exploragao de Rodovias a Conc. Rodovias do Tiéte que
descreveram a Motivacdo da Administragcdo em realizar o ajuste.

Portanto, referente ao ano de 2013, as empresas que mais divulgaram o Ajuste a Valor
Presente em Notas Explicativas foram a Brookfield (Construgao Civil) e a Arteris S.A

(Exploracao de Rodovias), que conseguiram evidenciar 11 (onze) critérios do checklist.

4.2 Ano de 2014

O nivel de atendimento das empresas em relagdo as Notas Explicativas foi o percentual
de 64% (49), mantendo o mesmo resultado realizado no ano de 2013. A Natureza do Fluxo de
Caixa (Contratuais ou Nao) somente 37% (28) entidades atenderam a esse critério. Outro
quesito que ficou igualado ao ano de 2013 foi o Valor de Entrada Cotado a Valor de Mercado
que poucas entidades evidenciaram apenas 5% (4).

A Taxa de Juros foi evidenciada por 50% (38) houve uma redug@o se comparada ao ano
de 2013, e entre elas somente 5% (4) se dispuseram em informar a Taxa de Juros Decomposta
entre Juros e Prémios em notas explicativas.

www.congressousp.fipecafi.org
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Quanto ao Montante do Fluxo de Caixa, observa-se que 13% (10) demonstraram,
enquanto 18% se dispuseram em atender o Horizonte Temporal Estimado, havendo um
aumento relevante em relagdo ao ano de 2013, destaca-se a empresa Triangulo do Sol que
apresentou esse item, colaborando para aumentar o resultado da andlise no ano de 2014. O
item 8 (oito) descreve-se sobre o Objeto do Ajuste a Valor Presente, € 47% (36) informaram,

havendo semelhanga com o estudo anterior.

Figura 2: Atendimento aos Indicadores do Ajuste a Valor Presente no Ano de 2014
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Fonte: Elaboragdo Préopria

E possivel verificar na figura 2 que a divulgagio das Premissas Utilizadas pela
Administragao obteve um percentual de 42% (32), os Modelos Utilizados para Calculos de
Riscos e Inputs somente a PDG Realty descreveu esse critério que equivale a 1%. A descrigdo
do Método de Alocagdo dos Descontos foi demostrada por 28% (21), obtendo um resultado
consideravel no estudo presente, demonstrando a preocupagdo das empresas em evidenciarem
aos seus usuarios essa informagao tdo necessaria.

Quanto ao Procedimento Adotado para Acomodar Mudangas e ao Processo de
Mensuragdo a Valor Presente, respectivamente demonstraram 7% (5) e 32% (24).

O ultimo item analisado ¢ a Motivacdo da Administragdo 18% (14), que resultou em
uma elevagao satisfatoria, se verificado ao ano anterior.

As empresas em destaque que disponibilizaram maior nivel de evidenciagdo do AVP em
suas notas explicativas foi Brookfield, Ecovias Imigrantes e Arteris S.A, atendendo a 11 (onze)

itens do instrumento de analise.

5 CONCLUSAO

O presente estudo teve como objetivo identificar o grau de atendimento as praticas do
Ajuste a Valor Presente dispostas no CPC 12 pelas companhias listadas na BM&FBovespa.
Para se realizar a pesquisa foi escolhido o setor de Construgdo e Transporte nos anos de 2013
a 2014, dando assim continuidade aos estudos de Lima et al. (2014). Foram analisadas as
Notas Explicativas das companhias pertencentes a amostra e verificado se suas demonstragoes
atendiam aos critérios de divulgacdo definidos pelo CPC 12.

Os resultados deste estudo demonstram que as divulgacdes efetuadas pelas companhias
apresentam baixo grau de atendimento as orientagdes do pronunciamento CPC 12, visto que
muitas empresas somente citam as praticas gerais do AVP em suas notas explicativas e acabam
nao divulgando o restante dos elementos obrigatorios, obtendo-se assim um cendrio que pouco
varia de um periodo para o outro. Estes achados corroboram os resultados de Lima et al.

(2014), Gongalves, Marques e Macedo (2014) e Ponte et al. (2012), no qual constatou-se que

www.congressousp.fipecafi.org
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todas as empresas deixaram de evidenciar pelo menos um indicador presente no checklist
aplicado.

Os indicadores que obtiveram um maior atendimento por parte das companhias foram
referentes a divulgagdo das praticas gerais do AVP e a taxa de juros aplicada, em virtude de
que sem esta informacgdo nao ¢ possivel aplicar o método de valor presente. Ja os indicadores
que tiveram um menor atendimento foram os modelos utilizados para célculos de riscos e
inputs e o valor de entrada cotado a valor de mercado, igualando-se a pesquisa de Lima et al.
(2014).

A hipoétese inicial deste estudo ndo foi atendida, em razao de ndo ter sido encontrados
resultados melhores em relagdo a estudos anteriores, comprovando que as companhias insistem
em apresentar demonstracdes de forma incompleta e com baixo grau de atendimento a norma.
Ainda em nivel de atendimento, as empresas necessitam melhorar a evidenciacdo dos
indicadores do AVP, visto que muitas informagdes fundamentais sdo negligenciadas em notas
explicativas. Deve-se haver uma maior observancia as praticas de divulgagao para que nao haja
o comprometimento do entendimento das demonstracdes contdbeis e também para que as
companhias obtenham demonstragdes financeiras mais fidedignas e transparentes, para que
estas possam realmente auxiliar o usudrio em um processo de tomada de decisdo.

O estudo limita-se por ndo observar o nivel de governanga corporativa das companhias
pertencentes ao estudo em relagdo ao seu grau de evidenciagdo. Assim, para futuros estudos
sugere-se que os segmentos de governanga corporativa que cada companhia se encontra
listada sejam levados em consideracao, realizando-se uma comparagdo para verificar se as
companhias que estdo listadas em um nivel superior de governanga corporativa apresentam

melhores evidencia¢des das praticas do AVP.
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