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RESUMO

O teste de impairment é uma ferramenta de mensuragio contabil utilizada para adequar o
ativo a sua real capacidade de recuperabilidade econdmica. Ele ¢ aplicado em ativos fixos,
ativos de vida 1til indefinida (goodwill), ativos disponiveis para venda, investimentos ¢ em
operagdes descontinuadas. Este estudo tem por objetivo analisar as caracteristicas que
fundamentam este novo instrumento contabil e os impactos contdbeis decorrentes da
aplicagdo deste teste no ativo imobilizado de uma companhia distribuidora de combustiveis,
assim como determinar o valor recuperavel que este grupo do ativo pode fornecer a empresa
em questdo. Para isso, esta pesquisa foi realizada através de consultas bibliograficas e
documentais, tendo como base uma gama de publicagdes e artigos sobre o assunto abordado,
- assim como diversos documentos e relatdrios financeiros disponibilizados pela companhia
analisada. O estudo compde-se de uma primeira etapa de fundamenta¢do tedrica, com
referéncias e apontamentos sobre toda a conceituagdo e normatizagdo que orienta a esséncia
do ativo imobilizado e do teste de impairment, como, por exemplo, o CPC 01. A segunda
etapa aborda a analise da determinagdo do valor recuperavel do ativo imobilizado da empresa
distribuidora de combustiveis, através da aplicagdo do método dos fluxos de caixas
descontados. Os fluxos de caixas foram obtidos por meio da determinagdo de resultados
projetados pela companhia, embasados em diversos relatérios financeiros. A aplicagdo do
teste de impairment mostrou que o ativo imobilizado da companhia estava registrado
contabilmente a um valor nfo superior ao seu valor recuperavel, nio sendo necessaria, assim,
a provisfio da perda por impairment. O resultado também mostrou que este teste ¢ um
instrumento ainda novo na andlise contabil, com um potencial de ser muito util como

alternativa de mensurag¢do patrimonial, mas que ainda precisa de muitos estudos e pesquisas.

Palavras-chave: Impairment, CPC 01, Mensuragé@o Patrimonial, Ativo Imobilizado.



ABSTRACT

The impairment test is a measurement tool used in accountability to bring the asset to its real
economic recoverability. It is used in fixed assets, assets with indefinite useful life (goodwill),
assets available for sale investments and discontinued operations. This study aims to analyze
the characteristics that underlie this new instrument accounting and financial impacts arising
from the application of this test in the fixed assets of a company distributor of fuels, and to
determine the recoverable amount that this group can provide the asset to the company in
question. To this end, this research was conducted through reference books and documentary,
based on a range of publications and articles on the subject matter as well as various
documents and financial reports provided by the company analyzed. The study consists of an
initial stage of the theoretical framework, with references and notes on all the concepts and
norms guiding the essence of the assets and the impairment test, for example, the CPC 01.
The second step deals with the analysis of determining the recoverable amount of the assets of
" the company that distributes fuel through the application of the method of discounted cash
flows. The cash flows were obtained by determining the results projected by the company,
grounded in various financial reports. The application of the impairment test showed that the
fixed assets of the company were recorded in accounting books at a value not in excess of its
recoverable amount is not necessary, therefore, the provision for loss on impairment. The
result also showed that this test is still a new instrument in analyzing accounting, with a
potential to be very useful as an alternative measurement of assets, but it still needs much
study and research.

*

Key words: Impairment, CPC 01, Assets Measurement, Fixed Assets.



SUMARIO

TINTRODUGAO ...ttt ses e 08
L1 OBJIETIVOS...oioeeieeeeee e es e sees e es e et s s seessessessasesssessseassssasnenas 09
1.1.1 OBJETIVO GERAL........covueeeeeeeeeceee e tesieeesesess st sessassssss e esoe oo e s ssessssassnssansans 09
1.1.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS.........ovviereecreeeeestie e iess s ves et sesssese s 09
1.2 JUSTIFICATIVA. ..ottt siesass s s s s ees e e eeeseeeese s eesenens 09
2 REFERENCIAL TEORICO ........oooimieeoieeeeeeeeseeeeeeees st eneseees s es s 10
935 10N 176 TR e 10
2.2 ATIVO IMOBILIZADO........cooiieeeeeereeeeseeee e sreseestaseesseves s s s seseeesesseeseeesenenes 12
2.3 AVALIACOES DO ATTVO ...ttt sensesnansen e 13
2.3.1 CRITERIOS DE AVALIACAO DO ATIVO IMOBILIZADO........oooooeeeeererreeee. 16
2.3.2 OBSERVAGOES.....ooiieieeeteteteeee et essas e s et s st se et ee e eenaeeen s eveseeeeseseeneseans 17
2.4 TESTE DE IMPAIRMENT .....ocooeeeeeeeeereeeeeeeeeeeeeeeves st ee e ees s ees s e enees 17
2.5 PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 1. ese s esesseen 20
ZMETODOLOGIA ..ottt es s s e e e e re et sesaneeeeen. 23
- 4 APLICACAO TEORICA ..........oooooieieeeeeeeeeeeeeeteeeeeee e esee s eesees e eess s s e 24
4.1 CONSIDERACOES SOBRE A EMPRESA ANALISADA......ouoveoreeeeeeeseeeeeeeeresserens 24
4.2 METODO DA AVALIACAO DO IMPAIRMENT ......ooovooooooooeooooeoeoeooeoooooooeoeooeo 24
4.3 CARACTERIZACAO DA UNIDADE GERADORA DE CAIXA (UGC)..coveeeerenenne. 26
4.4 CALCULO DA TAXA DE DESCONTO.......oooveeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeseeeeeeseessseseeseesneen. 33
4.5 DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS ESPERADOS.......c.ooveeeeeeeeeeeeeseeereeeeeeeeen. 40
4.6 CALCULO DO VALOR EM USO DA UGC.......ooieeceeeeeeeeeeeeeeeeseeseeseseseseeesssresens 42
SCONCLUSAOQ..........ooooieeeeeeeeeeeeeeveeeee et s s s e es e eseses et ss e s eeesesess e see 44



1 INTRODUCAO

A gestfio e a avaliagido do patriménio sdo ferramentas essenciais para uma eficiente
administragfo das organizagdes e, para isso, a ciéncia contabil dispde de varios elementos que
ddo suporte no gerenciamento empresarial.

Os recursos que uma entidade dispde para manter-se operando s3o chamados,
contabilmente, de Ativos. A defini¢do do IASB diz que Ativo é um “recurso controlado pela
entidade como resultado de eventos passados € do qual se espera que futuros beneficios
econdmicos resultem para a entidade”. Compde o grupo Ativo o sub-grupo Ativo
Imobilizado, caracterizado por incluir todos os bens de permanéncia perene, destinados ao
funcionamento normal da sociedade e de seu empreendimento.assim como os direitos
exercidos com essa finalidade.

Antes de planejar a gestdo do Ativo, deve-se, primeiramente, mensura-lo. Para
Niyama (2008, p. 130), “[...] o processo de mensuragdo contabil de um ativo consiste em
atribuir um valor monetario a este recurso econdémico [...]”. O processo natural de mensuragio
do Ativo ocorre através da determinacdo do seu valor de troca, sendo que este valor de troca
pode assumir duas formas: valor de entrada (custo historico, custo corrente e custo futuro) e
valor de saida (preco de venda passado, preco de venda corrente e valor realizavel esperado).
Porém, nem sempre estas formas de mensuragdo expressam a real valoragdo do recurso
patrimonial.

O Impairment Test surge como um novo método de mensuragc@o patrimonial. O
impairment é uma ferramenta utilizada para adequar o ativo a sua real capacidade de retorno
econdmico, e ¢ aplicado em ativos fixos, ativos de vida ttil indefinida (goodwil), ativos
disponiveis para venda, investimentos € em operagdes descontinuadas. O Teste de Imparidade
¢ regulado, na normatizagiio internacional, pelo IAS 36 ¢ pelo SFAS 144. No Brasil, a
Deliberagdo N°® 527/2007, da CVM, aprovou o Pronunciamento Técnico CPC n° 01 como
texto regulador do Teste de Recuperabilidade de Ativo para as companhias abertas nacionais.

Este estudo visa a analise do Valor Recuperavel do Ativo Imobilizado de uma
companhias aberta do setor de distribuig¢do de combustiveis, identificando a afetagdo da
adogdo do Teste de Impairment nos resultados econdmico-financeiros da empresa. Para este
estudo, utilizar-se-80 relatorios financeiros disponibilizados pela empresa, diante os quais
serdo realizados os cdlculos e andlises necessdrios para a identifica¢do da real

recuperabilidade do ativo imobilizado da companhia.
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1.1 OBJETIVOS
1.1.1 OBJETIVO GERAL

Este estudo tem como. objetivo geral determinar a recuperabilidade do ativo
imobilizado de uma empresa distribuidora de combustiveis e seus reflexos nos resultados da

mesma.
1.1.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Analisar os fundamentos do Teste de Impairment,
e Mostrar os impactos da identificagdo do Valor Recuperavel de Ativos Imobilizados;
e Esclarecer a importancia da utilizagdo do Teste de Imparidade como uma ferramenta

de gestdo de uma empresa.
. 1.2 JUSTIFICATIVA

Este trabalho se justifica pela importancia de analisarmos o qudo relevante o Teste de
Impairment pode ser para a gestdo de ativos, uma vez que a identificagdo da real
recuperabilidade dos recursos imobilizados em uma empresa ainda ¢ um método pouco
utilizado nas préticas gerenciais.

Partimos da premissa de que os valores do ativo imobilizado evidenciados nos
demonstrativos financeiros de uma organizac¢do, na maioria das vezes, sdo ajustados somente
por uma taxa de depreciagdo pré-determinada. Sendo assim, os valores publicados ndo
demonstram a real valoragdo de tais Ativos, devendo ser levado em conta varidveis como a
projecdo de fluxo de caixa descontado para estes recursos, a analise dos cendrios externos e
internos da Organizagdo, a taxa de desconto deste determinado grupo de Ativo, entre outras.
Entende-se que uma gestdo para ser bem realizada deve contar com o maior nimero de
. informagdes e parametros possiveis, obtendo, assim, previsdes de resultados mais plausiveis e

concreto
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2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 ATIVO

Antes de qualquer estudo sobre mensuragéo e teste de recuperabilidade do ativo
imobilizado, deve-se ter um prévio conhecimento sobre o ativo em si, sua conceituagfo e
caracteristicas. O entendimento correto do ativo proporciona a justa compreensdo dos
elementos que o compdem, como, por exemplo, o goodwill, as deprecia¢des, os instrumentos
financeiros, os estoques, entre outros.

Segundo definicdo do IASB, ativo é “um recurso controlado pela entidade como
resultado de eventos passados e do qual se espera que futuros beneficios econémicos resultem
para a entidade”.

Assim, segundo a conceituagdo acima, podemos identificar que a existéncia de um
ativo fundamenta-se na triplice: geragdo de beneficios futuros, controle pela entidade e
resultado de eventos. Para ser considerado ativo, um bem deve atender obrigatoriamente, de
forma conjunta, estas trés condi¢des supracitadas.

De acordo com Niyama (2008, p.120), o beneficio econdmico futuro é “[...] a esséncia
de um ativo e refere-se ao potencial de colaborar para o fluxo de caixa ou equivalente de caixa
da entidade”. E importante ressaltar que a geragiio de beneficios pode ocorrer tanto por ativos
tangiveis como intangiveis.

Diante disto que devemos rever o antigo conceito que o ativo de uma empresa
representa o “conjunto de bens e direitos que a mesma possui”, uma vez que este se torna
" equivocado. Ha a possibilidade de a entidade ter um bem ou direito, sendo que este nfo tem
projecdio de gerar algum tipo de retorno positivo futuro, ou seja, ndo podera ser considerado
um ativo. Um exemplo desta situagdo ocorre quando a empresa possui bens com validade
expirada, perdendo valor para a organizagio, sendo considerados como despesa e ndo como
ativos.

No que tange ao controle, um bem s6 pode ser considerado ativo da organizagio se
esta possuir a habilidade de exercer os direitos de uso dos beneficios. E, quanto a condigio de
ser “resultado de eventos passados”, um bem ativo precisa ter em sua origem alguma
transagdo econdémica que o torne propriedade efetiva da entidade.

Ap6s definirmos os elementos caracteristicos de um ativo, devemos reconhecé-lo
contabilmente. O processo de reconhecimento na contabilidade diz respeito a incorporagdo

nas demonstragdes contdbeis de um item desde que o mesmo se enquadre na defini¢do. O
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reconhecimento de um ativo refere-se, entdo, ao processo de incorporar no balango
patrimonial um recurso econémico. Essa incorporagdo considera a sua descrigdo, geralmente
feita de forma resumida pelas contas do plano de contas da entidade, e a associagdo do ativo
com um valor monetario. O reconhecimento de acontecer necessariamente numa
demonstragdo contabil e, para o caso do ativo, no balango patrimonial. A divulga¢do de um
fato econémico numa nota explicétiva néo € considerada um reconhecimento.

Para reconhecer um ativo € necessario que o recurso econdmico possa ser considerado
como ativo; isso ¢ feito através da resposta positiva as trés perguntas: 1) O recurso econémico
ira gerar um beneficio econdmico?; 2) O recurso econémico € controlado pela entidade? e; 3)
E derivado de eventos passados?

Para Niyama (2008, p. 128), “[...] além desses itens, devem-se também levar em
considera¢do trés aspectos adicionais: a materialidade, a probabilidade de ocorréncia e a
confiabilidade da avaliagéo™.

Em rela¢do & materialidade, quando o valor € de pouca representatividade, € possivel
que seja considerado diretamente na demonstragdo de resultado da empresa, como ocorre, por

exemplo, nas compra referentes a imobilizados que baixo valor, que s3o consideradas

- despesas do exercicio e néo sdo ativadas.

A probabilidade de ocorréncia diz respeito a incerteza com que o beneficio econémico
futuro ird ocorrer. Existe nesse caso uma dificuldade de avaliar o nivel de incerteza existente
de modo a permitir o reconhecimento de um ativo. Em certas ocasides, a experiéncia da
entidade ou de situagOes similares permite determinar a probabilidade de ocorréncia. Quando
existe uma grande quantidade de recursos econdmicos para determinar o nivel de incerteza,
como ocorre geralmente com os titulos originarios das receitas a prazo da entidade, é normal
esperar que exista alguma possibilidade de inadimpléncia por parte do cliente. Essa
inadimpléncia diz respeito ao risco da entidade, ndo significando existéncia de incerteza.

Outro critério que deve ser utilizado no reconhecimento de um ativo refere-se a
confiabilidade da avaliagdo. Quando nio se pode fazer uma mensurac¢io confiavel, o recurso
econdmico n3o é considerado com ativo, mesmo que satisfaga aos outros quesitos. Tanto a

baixa probabilidade de ocorréncia quanto a falta de confianga na avaliagdo sfo aspectos

" transitorios. Assim que houver uma mudanga favordvel na chance de um evento ocorrer ou

quando existirem maiores elementos para a mensuragio, o ativo devera ser reconhecido.
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2.2 ATIVO IMOBILIZADO

Segundo o art. 179, da Lei 6.404/76, em seu item IV, que letra sobre Ativo
Imobilizado:

Os direitos que tenham por objeto bens destinados a manutencdo das
atividades da companhia e da empresa, ou exercidos com essa finalidade,
inclusive os de propriedade industrial ou comercial.

A partir do citado acima, subtende-se que neste grupo de contas do balango sdo
incluidos todos os bens de permanéncia duradoura, destinados ao funcionamento normal da
sociedade e de seu empreendimento, assim como os direitos exercidos por esta finalidade.

O registro do ativo imobilizado € regulado pela NBC T 19.1.

Constituem o Ativo Imobilizado os bens tangiveis ou corpodreos. De acordo com
Iudicibus (2003, p. 199), “[...] bens tangiveis sdo aqueles que t€ém um corpo fisico, tais como
terrenos, obras civis, maquinas, moveis, veiculos, benfeitorias em propriedade arrendadas,
etc.”.

Padoveze (2008, p.258) afirma que “[...] o conceito de imobilizagdo (o antigo Ativo
Fixo Técnico) vem do fato de que os bens e direitos adquiridos ndo sio objeto de revenda e,
portanto, ficam ‘parados’ na empresa, sendo tteis para suas atividades operacionais”.

Integram o Imobilizado os recursos aplicados ou ja destinados a bens de natureza
citada, mesmo que ainda nido em operagdo, mas que se destinam a tal finalidade, tais como
construgdes em andamento, importagdes em andamento, adiantamentos para inversdes fixas
etc.

Citando Iudicibus (2003, p. 199):

Deve-se observar que as inversGes realizadas em bens de carater
permanente, mas ndo destinadas ao uso nas operagdes, que poderdo vir a ser
utilizadas em futuras expansdes, como pode ocorrer com terrenos e outros
bens moéveis, deverdo ser classificadas, enquanto ndo definida sua
destinagdo, no grupo de Investimentos € ndo no grupo de Imobilizado. Sua
transferéncia para o Ativo Imobilizado se dara quando definida sua
utilizagdo e iniciada a fase de expansdo. Da mesmas forma, as obras de arte
adquiridas, que se valorizam com o transcorrer do tempo, deverdo estar
classificadas no grupo de Investimentos em vez de no Imobilizado.

As contas no grupo Imobilizado devem ser segregadas por espécie de ativo, segundo a
sua natureza, para que possa ter o controle do custo e da depreciagdo, amortizagdo ou

exaustio relativo a cada bem.
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Em fun¢o dessas necessidades €é que cada empresa deve elaborar seu plano de contas,
segregando o Imobilizado da seguinte forma:
a) Imobilizado em operagdo, que sdo todos os bens ja em utilizagdo na atividade objeto da
sociedade;
b) Imobilizado em andamento, que sdo classificadas todas as aplica¢des de recursos de
imobilizagGes, mas que ainda ndo estdo operando.

Quando a empresa tiver filiais ou diversas fabricas e mesmo que a contabilidade seja
centralizada, devera segregar as contas por estabelecimentos, para efeitos de controle e

apropriagdo da depreciagdo, amortizagfo ou exaustdo para fins de custeio.

2.3 AVALIACOES DO ATIVO

Segundo Hendriksen (1999, p.305):

Em contabilidade, a mensuragdo € o processo de atribui¢io de valores
monetarios significativos a objetos ou eventos associados a uma empresa, €
obtidos de modo a permitir agregac@o ou desagregagéo, quando exigida em
situagdes especificas. (...)

Geralmente a mensuragdo € imaginada em termos monetdrios. Nao deve ser
esquecido que dados ndo monetarios, como capacidade de produgdo em
toneladas ou namero de operdrios, podem muitas vezes ser relevantes para
certas predigdes € para a tomada de decisdes.

Como os bens e servigos sdo geralmente trocados por dinheiro, segue-se logicamente
que os pregos de troca devem ser relevantes para divulgacdo externa. Além disso, como as
decisdes econdmicas somente podem afetar resultados correntes e futuros, os pregos correntes
e futuros de troca sdo potencialmente tdo relevantes quanto os pregos passados de troca.

Os pregos de troca sdo extraidos de mercados. Mas ha dois mercados nos quais uma
empresa opera e, portanto, dois tipos de pregos ou valores de troca — os valores de saida € os
valores de entrada. Os valores de saida refletem os fundos recebidos por uma empresa,
baseados particularmente no prego de troca do que € produzido pela empresa. Os valores de

entrada refletem alguma medida do sacrificio feito para se obter os ativos usados por uma

_empresa em suas operagdes — os fatores de producio.

Para Iudicibus (2000) os principais conceitos de avaliagdo para o ativo dividem-se em:
- Valores de saida: valores descontados das entradas liquidas de caixa futuras (representa o
fluxo de caixa futuro descontado a valor presente, levando em conta a taxa adequada de juros

e a probabilidade de receber os valores previstos); pregos correntes de venda (valor realizavel
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liquido — valor que esta sendo pago pelo comprador marginal); equivalentes correntes de
caixa (liquidagdo ordenada do ativo); e valores de liquidagdo (venda forgada hipotese de
descontinuidade da empresa).
- Valores de entrada: custo histdrico (valor na data da compra); custos correntes (de reposi¢ao,
na data), representa o somatério dos custos correntes dos insumos contidos em bem igual ao
originariamente adquirido menos a depreciacdo, ou seja, representa a avaliagdo do mesmo
ativo adquirido ha mais tempo; custos historicos corrigidos (restaurag@o dos custos historicos
pelas varia¢des do poder aquisitivo médio geral da moeda); e custo corrente corrigido pelas
variagdes do poder aquisitivo da moeda (combina as vantagens do custo corrente com as do
custo histérico corrigido).

Sobre os valores de entrada Iudicibus (2000) afirma que sdo mais adequados que os de
saida como base para avaliagdo de ativos, pois podem representar o valor maximo para a
empresa e sdo mais “objetivos” e Inﬁo permitem o reconhecimento da receita antes de que seja
“realizada”. Com relag@o aos custos historicos enumera que sua utilizagdo € tradicionalmente
baseada no custo, verificando-se, portanto, que uma das razdes mais fortes ¢ a condigdo de
expressar os potenciais de servigos futuros para a empresa no momento de sua aquisigao.

Sobre custos correntes observa uma série de vantagens considerando que apesar de
pontos fortes e fracos o valor de reposi¢do na data como base de avaliagdo para o ativo. O
custo corrente corrigido seja provavelmente o mais completo entre os métodos de avalia¢do
de ativos, combinando as vantagens do custo histérico com as vantagens do custo corrente.

Para Martins (2000), a estrutura conceitual da Contabilidade tem como um dos seus
pilares o Principio do Custo como Base de Valor (ou o Principio do Registro pelo Valor

Original). Esclarece que o alicerce fundamental desse conceito de custo historico estd no seu

" vinculo ao fluxo de caixa das transagdes ocorridas, utilizando expressdes como espetacular

porque amarra o lucro ao fluxo financeiro e util porque mede o desempenho de uma gestio
pelas transagdes acontecidas que ja afetaram ou que o afetardo. Quanto ao custo corrente
afirma que fere o principio do custo historico possuindo sua versdo acoplada aos efeitos da
inflagdo, quando compara o preco de reposi¢do aos valores historicos corrigidos.

Em resumo, seguindo as informac¢des formatadas por Niyama (2008, p.136).

embasadas na NBC T 4, temos:
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Item

Forma de Avaliacgao

| Disponivel em moeda estrangeira

Convertido pela taxa de cdmbio

Aplicagdes financeiras

Custo histérico mais rendimentos proporcionais

Disponivel em ouro

Valor de mercado

Créditos das atividades

Valor nominal

Créditos sujeitos a ajustes

Valores ajustados menos créditos prescritos

Outros créditos com terceiros

Valores nominais ajustados pelas condigdes

estabelecidas

Investimentos temporarios

Custo de aquisi¢do atualizado mais rendimentos

auferidos

Créditos Prefixados

Ajustados a valor presente

Mercadorias e outros insumos

Custo ou mercado, dos dois 0 menor

Estoques de acabados e em

elaboragéo

Custo de produgdo atualizado ou mercado, dos

dois o menor

1 Estoques invendéveis

Devem ser baixados

Estoque agropecudrio

Valor de mercado se a atividade for primaria, se
for dificil calcular o custo de producéo, se existir
mercado com liquidez para se ter o prego e se for

possivel obter a despesa para realizar a venda

Despesas antecipadas

Valor pago atualizado

Investimentos Permanentes

Pelo custo de aquisi¢do atualizado ou com base no

valor de patriménio liquido

Imobilizado Custo de aquisi¢do/constru¢io  atualizado
deduzido das amortiza¢Ges acumuladas
Diferido Custo de aplicagdo atualizado deduzido das

amortizagdes

Quadro 1: Formas de avaliagdo de ativo

' Fonte: Niyama (2008, p.136)
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2.3.1 CRITERIOS DE AVALIACAO DO ATIVO IMOBILIZADO

A base de avaliagdo dos bens componentes do Ativo Imobilizado é o seu custo de
aquisi¢do, ou seja, todos os gastos relacionados com a aquisi¢do dos bens e 0s necessarios

para coloca-lo em local e condig¢6es de uso no processo operacional da companhia.

¢ Bens Adquiridos

No caso de compra, o custo compreende o prego faturado pelo fornecedor acrescido de
todos os gastos necessarios para poder efetivar a compra e instalar o bem, tais como: frete,
seguro, comissdes, desembarago aduaneiro, custos de instalagdo e montagem, custos com
escritura e outros servicos legais e os impostos pagos, exceto quando ensejarem crédito fiscal.

Os wvalores relativos a encargos financeiros decorrentes de empréstimos e
financiamentos, bem como os juros nas compras a prazo de bens do Ativo Imobilizado, ndo
devem ser incluidos no custo dos bens adquiridos, mas langados como despesas financeiras no
resultado ou no ativo diferido, se em fase de construgéo.

Ressalte-se que perante a legislagdo do Imposto de Renda (Parecer Normativo CST n°

02/1979), o Imposto de Transmisséo na Aquisi¢do de Imoveis pago pela pessoa juridica na

. aquisi¢do de bens do Ativo Permanente poder4, a seu critério, ser registrado como custo de

aquisi¢do ou deduzido como despesa operacional. No entanto, para efeitos contabeis, tal
procedimento ndo € valido, uma vez que esse tributo faz parte do valor aplicado na aquisi¢&o

do bem.

¢ Bens Construidos

O custo dos bens construidos corresponde aos gastos por aquisi¢do dos materiais
aplicados, o da méo-de-obra e seus encargos e outros custos diretos e indiretos relacionados
com a construgdo, incorridos até a data da colocagdo dos mesmos em atividade.

e Bens Recebidos em Doagéo ou Subvengdes Para Investimento

No caso de bens recebidos em doagéio ou subvengdo para investimento, sem dnus para

a empresa, devem ser contabilizados pelo preco praticado no mercado, a crédito da conta
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especifica de Reserva de Capital (Art. 182, § 1°, letra "d", da Lei n° 6.404/1976). As demais

doagdes recebidas pela empresa serdo apropriadas ao resultado do periodo como receita.
¢ Bens Incorporados ao Capital

Os bens que forem incorporados ao Patrimdnio Liquido da empresa para formagdo do
capital social serdo registrados pelo seu valor de avaliag@o, estabelecido por trés peritos ou

por empresa especializada e aprovado em assembléia geral (Art. 8° da Lei n°® 6.404/1976).
2.3.2 OBSERVACOES
Padoveze (2008, p. 260) afirma que:

Como todo ativo, os imobilizados devem ser avaliados pelo custo de
aquisi¢do menos o ICMS, PIS e COFINS recuperaveis. No Brasil, além do
valor de compra ou construgfo, eles podem sofrer o processo de Corregdo
Monetaria, quando obrigatdrio por lei.

Outrossim, com exceg¢do dos direitos e dos terrenos, que se supde ndo haver
desgaste e sem término de vida util determinado, os demais itens do Ativo
Imobilizado sofrem o processo de depreciagdo ou exaustdo, que consiste
numa diminuigdo de seu valor, que sera agregado aos custos e despesas
operacionais da empresa.

A Lei n° 11.638/07 consagrou a pratica contabil internacional do
impairment (redugdo ao valor recuperavel de ativos). Desta maneira, o
impairment insere-se como um critério geral de avaliagdo de ativos
imobilizados, quando aplicavel.

2.4 TESTE DE IMPAIRMENT

O principio do custo como base de valor ¢ a base para o entendimento do conceito de

" valor para a contabilidade. O ajuste do custo de aquisi¢do de um ativo para um valor diferente

¢ necessario quando o valor contbil supera o valor recuperavel desse ativo. Assim, o
principio contabil diz “custo ou mercado, dos dois 0 menos”.

Entretanto, dada a extrema importédncia deste principio, e que o entendimento do valor
de mercado propiciava algumas duvidas, a contabilidade em &ambito internacional

desenvolveu e formalizou nos ultimos anos o conceito de impairment.
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Segundo Clovis Luis Padoveze (2008, p.119),

Impairment significa literalmente dano, prejuizo, depreciacdo. Em termos
contabeis podemos definir impairment como declinio no valor de um ativo
ou dano econémico. O CPC 01 — Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos,
aprovado em 14/09/07, elaborado a partir do IAS 36 do IASB, definiu valor
recuperavel como o maior valor entre o preco liquido € o seu valor em uso.

Este procedimento foi inicialmente introduzido pelo FASB, o SFAS 144 Accounting
for the impairment or Disposal Of Long-Lived Assets, e pelo IASB com a IAS 36.

As Normas Brasileiras de Contabilidade (BRGAAP) ja prevéem a necessidade de
avaliag#o e teste de recuperabilidade dos ativos de longo prazo em bases periddicas, incluindo
o ativo fixo, porém ndo havia detalhamento e normatiza¢do dentro da literatura brasileira,
indicando ou esclarecendo como essa andlise deveria ser efetuada e qual sua extensdo em
relagdo aos ativos de uma companhia.

No Brasil, esse procedimento € normatizado pelo CPC 01 denominado “Redugdo ao
valor recuperavel de Ativos”, instituido em 07/11/2007 pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis aprovado pela Comissdo de Valores monetdrios — CVM, pela delibera¢do 527/07.

E ainda, este procedimento é reconhecido pelo CFC - Conselho Federal de

Contabilidade através da Resolugdo CFC n° 1.110/07, com o principal objetivo de definir

procedimentos para que os ativos ndo estejam avaliados contabilmente por um valor superior

aquele passivel de ser recuperado no tempo por uso nas operagdes ou por venda.

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

De acordo com o CPC 01, fica confirmado que os ativos descontinuados ou
disponiveis para a venda, & perda por impairment deve ser reconhecida pelo seu valor de
mercado ou pelo valor de ativos similares, ou seja, pelo valor liquido de venda. Entretanto,
introduz dispositivo que ampliando a apurag@o do impairment também para os ativos em uso,
assim, deve-se apurar o valor econdmico do ativo. Ou seja, registrar a perda quando o valor
contabil do ativo for superior ao seu valor em uso indicado pelo valor presente de fluxos de
caixa futuros estimados que, deve resultar do uso de um ativo ou de uma unidade geradora de
caixa.

O valor recuperavel de um bem ou ativo pode ser reconhecido pelo seu valor de
mercado quando houver compradores e vendedores dispostos a negociar a qualquer momento

esses ativos.
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As normas que regulamentam esse instrumento alcangam todas as atividades
industriais, comerciais, agropecudrias, minerais, financeiras, de servigos e outras. Aplica-se
ainda e inclusive a ativos ja reavaliados e ao Goodwill.

Tanto para SFAS 144, IAS 36, como para o CPC 01, o reconhecimento do valor
recuperavel do ativo ndio se limita ao ativo isoladamente, pode ser utilizado o conceito de
unidade geradora de caixa, ou seja, sdo considerados os beneficios futuros dos ativos
conjuntamente, visto que o retorno econémico muitas vezes ndo é representado por ativos
isolados, podendo em muitos casos se configurar por um conjunto de ativos.

De acordo com o estudo de Ferrarezi (2008, p.09):

O teste de impairment deve acontecer quando fatores conjunturais indicar a
reducdo do valor recuperavel dos ativos. Assim como a IAS 36, o CPC 01
considera fatores internos e extermos no reconhecimento de um ativo
desvalorizado. Das fontes externas, € citada a redug¢do do valor de mercado
de um ativo; a significante mudanga no ambiente tecnoldgico e
mercadoldgico e pelo relevante aumento das taxas de juros o que leva a
redugdo no retorno sobre o investimento ¢ ainda, quando o valor contabil do
patriménio supera o valor de suas ages 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 econdmico de um ativo
menor que a expectativa indicada em relatérios internos.

E para reforgar ainda mais a importancia do impairment no Brasil estabelecido pelo
CPC, a Lei N°. 11.638 de 28 de Dezembro de 2007 que altera e revoga dispositivos da Lei
6.404/76 impde as sociedades de grande porte, analise periédica compulséria da recuperagio
dos valores registrados no imobilizado, intangivel e diferido. Empresa de grande porte,
segundo esta nova lei, ¢ a sociedade ou conjunto de sociedades sobre controle comum que
tiver, no exercicio anterior, ativo total superior a R$ 240 milhdes ou receita bruta anual
superior a R$ 300 milhdes. Isto, independente de sua constituigio juridica ser Sociedade por
A¢0es ou Sociedades de Responsabilidade Ltda.

Ainda que a Lei N° 11.638/07 traz a inser¢do do impairment e a extingdo da
reavaliagdo de ativos, ha a possibilidade da reavaliag@o apurada se tornar um fator conjuntural
¢ indicar a necessidade do teste de impairment, o que torna premente entender os efeitos da

reavaliagdo de ativos no Brasil e sua relagdo com este novo instituto.
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2.5 PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 01

Por meio da Deliberagdo n° 527/2007, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)

aprovou o Pronunciamento Técnico do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) n°® 01,

~ que dispde sobre a redugo ao valor recuperavel de ativos. Este Pronunciamento foi elaborado

a partir do Impairment of Assets (IAS) 36, emitido pelo International Accounting Standards
Board (Iasb). Sua utilizagdo produz reflexos contabeis que estdo em conformidade com o
documento editado pelo IASB e se aplica a todos os ativos relevantes relacionados as
atividade industriais, comerciais, agropecuarias, minerais, financeiras, de servigos e outras,
orientando como identificar um ativo que pode estar desvalorizado, como mensurar o valor

recuperavel e quais a exigéncias para reconhecer € mensurar perdas por desvalorizagio.
Segundo Ernst & Young (2009, p. 308):

Portanto, a norma sobre Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos
(Impairment of Assets) acaba por clarificar e estabelecer uma metodologia
de execugdo de testes de recuperabilidade que deve ser aplicada a todos os
ativos, exceto os que estejam fora do escopo definido no IAS 36 (ou em sua
versdo no Brasil, CPC 01). A razdo para que alguns ativos estejam fora do
escopo da norma € simples: para cada um desses, ha uma regulagdo
especifica em termos de mensuragdo e avaliagdo de sua capacidade de gerar
beneficios econdmicos futuros. Assim, mais uma vez afirma-se que a
filosofia do impairment é aplicdvel a todos os ativos.

Assim, no caso de existir evidéncias claras de que ativos estfo avaliados por valor nio
recuperavel no futuro, a entidade devera imediatamente reconhecer a desvalorizagdo por meio
da constitui¢do da provisdo para perdas. Também foi determinado por este ato o momento que
a entidade deve reverter referidas perdas e quais as divulga¢des que sdo necessdrias. Ressalta-
se que este Pronunciamento ndo sé se aplica a todos os ativos relevantes, mas também aos
ativos que sdo registrados pelo valor reavaliado.

Entretanto, a identificagdo de como um valor reavaliado pode estar com parcela nfo

recuperavel depende da base usada para determinar esse valor:

a) se o valor reavaliado do ativo ¢ seu valor de mercado, a unica diferenga entre seu valor

"reavaliado e seu valor liquido de venda € a despesa direta incremental para se desfazer do

ativo;
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a.1) se as despesas para a baixa sdo insignificantes, o valor recuperavel do ativo
reavaliado é necessariamente proximo a (ou pouco menor do que) seu valor
reavaliado; nesse caso, depois de serem aplicadas as determinagdes para contabilizar a
reavaliacdo, é improvavel que o ativo reavaliado nfo seja recuperavel e, portanto, o

valor recuperavel ndo precisa ser estimado; e

a.2) se as despesas para a baixa ndo sdo insignificantes, o pre¢o liquido de venda do
ativo reavaliado ¢ necessariamente menor do que seu valor reavaliado; portanto, o
valor reavaliado contera parcela ndo recuperavel se seu valor em uso for menor do que
seu valor reavaliado; nesse caso, depois de serem aplicadas as determinagdes relativas
a reavaliagdo, a entidade utiliza este Pronunciamento para determinar se o ativo

apresenta parcela néo recuperavel; e

b) se o valor reavaliado do ativo for determinado em base que ndo seja a de valor de mercado,
seu valor reavaliado pode ser maior ou menor do que seu valor recuperavel; entdo, depois que
as exigéncias de reavaliagdo forem aplicadas, a entidade utiliza este Pronunciamento para

verificar se o ativo sofreu desvalorizagéo.

O Pronunciamento CPC n° 01 define valor recuperavel “como o maior valor entre o
valor liquido de venda de um ativo ou de unidade geradora de caixa e o seu valor em uso”.
Cita também que nem sempre € necessario determinar o valor liquido de venda de um ativo e
seu valor em uso. Se qualquer desses valores exceder o valor contabil do ativo, este ndo tem
desvalorizag¢do e, portanto, ndo € necessario estimar o outro valor.

Pode ser possivel determinar o valor liquido de venda mesmo que um ativo n#o seja
negociado em um mercado ativo. Entretanto, algumas vezes néio seré possivel determinar o
valor liquido de venda, porque ndo ha base para se fazer uma estimativa confiavel do valor a
ser obtido pela venda do ativo em uma transagdo em bases comutativas, entre partes
conhecedoras e interessadas. Nesse caso, o valor em uso podera ser utilizado como seu valor
recuperavel.

Ainda sobre a mensuragéo do valor recuperavel, o Pronunciamento diz que:

Se ndo hé razdo para acreditar que o valor em uso de um ativo exceda
significativamente seu valor liquido de venda, o valor liquido de venda do
ativo pode ser considerado como seu valor recuperavel. Esse sera
freqiientemente o caso para um ativo que é mantido para alienagdo. Isso
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ocorre porque o valor em uso de um ativo mantido para alienagdo
correspondera principalmente as receitas liquidas da baixa, uma vez que os
futuros fluxos de caixa do uso continuo do ativo, até sua baixa,
provavelmente serdo irrisorios.

O valor récuperavel é determinado para um ativo isolado, a menos que o
ativo ndo gere entradas de caixa provenientes de seu uso continuo, que sdo
em grande parte independentes daquelas provenientes de outros ativos ou de
grupos de ativos. Se esse for o caso, o valor recuperavel é determinado para
a unidade geradora de caixa a qual o ativo pertence (ver itens 62 a 98), a
menos que:

(a) o valor liquido de venda do ativo seja maior do que seu valor contabil;
ou

(b) o valor em uso do ativo possa ser estimado como sendo préximo do
valor liquido de venda e este possa ser determinado.

Ao comparar a Norma Internacional, mais especificamente o IAS 36, com o

Pronunciamento do CPC, notam-se semelhangas conceituais nas metodologias aplicadas

para identificagfio, mensuragéo, reconhecimento contabil e divulgagdo nas demonstra¢des

financeiras. Em suma, os passos a seguir devem ser executados na avaliagdo do valor

recuperavel do ativo:

1-

Identificagdo do menor nivel de geracfo de caixa;

Identificagdo dos indicativos de perda do valor de recuperagio;

Determinagio da metodologia para avaliagdo;

Definigéo das premissas a serem utilizadas no célculo do valor de recuperagéo;
Reconhecimento contabil da perda;

Reversdo da provisdo para perdas; e

Divulgagdo nas demonstra¢des financeiras.

Girotto (2009, p. 16) afirma que “[...] por ndo se tratar de uma mudanga de pratica

contabil, mas uma maior orientagdo do tema, os efeitos, se houver, da aplicagdo deste

pronunciamento deverfo ser contabilizados prospectivamente |[...]”.
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3 METODOLOGIA

Quanto a natureza, esta pesquisa serd caracterizada como Aplicada, uma vez que
objetiva gerar conhecimentos para a aplicagdo pratica dirigida a solucdo de problemas
especificos.

Realizar-se-a, também, pesquisa bibliografica e documental. Segundo Marconi e
Lakatos (1999, p.73), “A pesquisa bibliografica abrange toda a bibliografia ja tornada ptblica
em relacdo ao tema de estudo”. Fara parte da pesquisa a busca por publica¢des sobre o tema
. em questdo, sendo estas desde livros sobre contabilidade em geral até artigos técnicos
especificos sobre o Teste de Impairment.

Sobre pesquisa documenfal, Marconi e Lakatos (1999, p. 65) afirmam que “a
caracteristica da pesquisa documental ¢ que a fonte da coleta de dados esta restrita a
documentos, constituindo o que se denomina de fontes primarias”. Serdo coletados arquivos
particulares de uma institui¢do privada pesquisada para o levantamento prévio dos dados a
serem analisados, assim como também ir-se-4 buscar as informagdes sobre o campo de
interesse em outros tipos de documentos, como documentos oficiais e estatisticos, por

exemplo.
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- 4 APLICACAO TEORICA

4.1 CONSIDERACOES SOBRE A EMPRESA ANALISADA

Este artigo limitar-se-4 & verificagdo e andlise do Teste de Impairment sobre o ativo
imobilizado de uma distribuidora de combustiveis que, por determinagdo de seus sécios e
acionistas, preferiu que ndo fosse identificada neste trabalho. Assim sendo, passaremos a
denomina-la hipoteticamente de Combustiveis Mais S.A..

A Combustiveis Mais S.A. é um distribuidora de combustiveis e lubrificantes que
atende, principalmente, a0 mercado sul-sudeste, € é controlada de uma outra empresa
distribuidora, sendo que esta, por sua vez, atende a todo o mercado nacional. A Combustiveis
Mais S.A. conta, atualmente, com 327 postos de distribuigdo de combustiveis, possuindo um
valor de mercado na margem dos R$ 130 milhdes de reais.

Neste estudo, o ativo imobilizado da empresa em analise foi dividido em trés grupos —
base operacional, terrenos e postos — que, juntos, formam a Unidade Geradora de Caixa da
entidade da qual seré calculado o valor recuperavel, com base em documentos e proje¢des de
resultados fornecidos pela administragdo da empresa.

O trabalho de avaliagdo de um negécio ou de uma unidade geradora de caixa ndo é
algo preciso, contém aspectos subjetivos, os quais dependem das expectativas da
Administragdo da empresa. Para todos os dados fornecidos pela empresa, ndo ha discordancia
entre os seus administradores quanto ao preparo e validade, ndo fazendo parte deste trabalho

cientifico o levantamento e calculo destes dados.
42 METODO DE AVALIACAO DO IMPAIRMENT

A metodologia utilizada na avaliag&o foi a do Método do Fluxo de Caixa Descontado.

O Meétodo do Fluxo de Caixa Descontado ¢ reconhecido como o que mais apropriadamente

traduz o valor econdmico de um empreendimento, seja ele um negdécio ou uma unidade
geradora de caixa. Nesse método, o desempenho da unidade € analisado sob o enfoque
operacional. E um método amplamente conhecido que busca utilizar os dados dos fluxos de
caixas projetados, descontd-los com base em uma taxa de desconto adequada ao setor de

atuagdo da empresa, de forma a chegar ao seu valor presente.
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Os dados e informagdes utilizados neste estudo foram coletados em documentos
fornecidos pela Combustiveis Mais S.A., e em entrevistas com seus diretores e funcionarios,
bem como em pesquisas especificas efetuadas.

O trabalho consistiu na proje¢do do comportamento futuro dos pardmetros econdmicos
basicos da Unidade em estudo. Foi desenvolvido em duas etapas consecutivas: a identificagéo

de pardmetros econémicos que influenciam na operagdo da Unidade e a projecdo do cenério

* futuro mais provavel de sua operagéo.

A primeira etapa, de identificagdo de pardmetros econdmicos da Unidade, foi com

base nos seguintes aspectos:

e Analise dos demonstrativos historicos da Unidade;

e Anilise das projecdes de geragdo de receitas e custos da Unidade;

e Comparagdo dos dados histéricos da Unidade com variaveis macroecondmicas que
consideram os ambientes econdmico, social e politico nos quais a Unidade esta

inserida e analise do mercado de atuagéo.

Na segunda etapa, foi projetado o cendrio mais provavel de operagdo da Unidade,
buscando retratar as expectativas futuras da empresa.

Os fluxos de caixas operacionais foram determinados a partir das proje¢Ges das
demonstragdes dos resultados, considerando receitas, dedugdes, custos e despesas
operacionais, permitindo o calculo do lucro operacional liquido, que, deduzido do imposto de
renda e da contribuigio social, obtivemos o resultado operacional liquido.

Para o complemento dos fluxos de caixas, levamos em consideragdo depreciagbes e
amortizagdes (adicionadas ao resultado operacional liquido por ndo serem saidas efetivas de
caixa) e variagdes de capital de giro (adicionadas ou subtraidas do resultado operacional
liquido).

Em seguida, os resultados futuros projetados foram trazidos a valor presente por meio
da aplicagdo de uma taxa de desconto.

A taxa de desconto, utilizada para trazer a valor presente os fluxos de caixas
operacionais projetados, corresponde ao Custo Médio Ponderado do Capital (WACC -
Weighted Average Cost of Capital).

Os fluxos de caixas anuais operacionais projetados foram trazidos a valor presente

para a data-base da avaliagdo, de acordo com a seguinte férmula:
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Valor Presente =[ FCn /(1 + WACC)n ]
onde, FCn = fluxo de caixa do ano n;
WACC = Custo Médio Ponderado do Capital;
n = periodo, em anos, transcorrido entre 0 ano de projecdo e a data-base.

As proje¢Ses foram feitas em moeda constante (Real) dentro de um contexto ndo
inflacionario.

O Valor em Uso da Unidade foi determinado pela somatdria do valor presente dos
fluxos de caixas operacionais no horizonte de projegdo e do valor de realizagdo dos ativos ao

final do periodo projetado.
4.3 CARACTERIZACAO DA UNIDADE GERADORA DE CAIXA (UGC)

A seguir, serdo listadas as caracteristicas utilizadas na avalia¢do da unidade Geradora

de Caixa (UGC) a ser testada neste artigo:

e Data-base: 31 de Julho de 2009.

e Periodos de Projecdo: Agosto a Dezembro de 2009 ¢ 2010 a 2013 (4,42 anos).

e Volumes de Vendas: Com base em estudo de mercado realizado pela empresa, foram
estimados os volumes de vendas apresentados nos quadros abaixo, por produto

comercializado.
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Grafico 1: Projegdo de vendas do alcool

Fonte: Combustiveis Mais S.A. (2009)
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Grafico 2: Proje¢do de vendas de diesel
Fonte: Combustiveis Mais S.A. (2009)

FARN
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Grafico 3: Projecdo de vendas de gasolina

Fonte: Combustiveis Mais S.A. (2009)
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Graéfico 4: Projegéo de vendas de GNV
Fonte: Combustiveis Mais S.A. (2009)
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- Grafico 5: Projegéo de vendas de querosene

Fonte: Combustiveis Mais S.A. (2009)

e Precos Médios de Venda: Com base em estudo de mercado realizado pela empresa,

foram estimados os seguintes pregos médios de venda por produto comercializado:

. Alcool = R$ 1,3026 por litro

. Diesel =R$ 1,9078 por litro

. Gasolina = R$ 2,1666 por litro
.GNV =RS$ 1,1600 por m?

. Querosene = RS 3,4630 por litro

Esses valores foram mantidos em todos os periodos de projegdo.

e Receita Bruta de Vendas: Receita total de vendas de todos os produtos

comercializados.

Para cada periodo de projegéo, o valor de receita bruta de vendas foi obtido
pela multiplicagdo dos respectivos volumes de vendas e pregos médios de venda
anteriormente citados, sendo que para o primeiro periodo projetado, Agosto a
Dezembro de 2009, o valor corresponde a diferenga entre o valor total do ano 2009 e o

valor incorrido até Julho.
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Dedugdes: Tributos sobre vendas e devolugdes e abatimentos.

Tributos sobre vendas — PIS, COFINS e ICMS, aplicaveis somente aos
produtos alcool, GNV e querosene. Para os produtos gasolina e diesel, os tributos s@o
recolhidos diretamente na refinaria.

Foi adotado o percentual total médio de 3,0%, aplicavel sobre o valor total da
receita bruta de vendas, mantendo-se esse percentual em todos os periodos de
projecao.

Devolugdes e abatimentos — Foi adotado o percentual médio de 0,8%, aplicavel
sobre o valor total da receita bruta de vendas, mantendo-se esse percentual em todos

os periodos de proje¢ao.

Receita Operacional Liquida: Corresponde a diferencga entre o valor total da receita

bruta de vendas e o valor total das dedugdes sobre vendas.

Custo das Mercadorias Vendidas: Custo com a aquisi¢do dos produtos, fretes,

armazenagem, manuteng:éo, etc.

Foi adotado o percentual total médio de 93,0%, aplicavel sobre o valor total da receita

bruta de vendas, mantendo-se esse percentual em todos os periodos de proje¢ao.

Lucro Operacional Bruto: Corresponde a diferenga entre o valor da receita operacional

liquida e o valor do custo das mercadorias vendidas.

Despesas Operacionais: Comerciais, - administrativas e gerais, depreciacdes e
amortizagdes, e outras receitas / despesas operacionais.

A empresa estd comprometida em wuma reestruturagdo societaria /
administrativa, conforme demonstrada nos resultados apurados de Janeiro a Julho de
2009 com efeitos diretos nas despesas comerciais € nas despesas administrativas e

gerais.

* Comerciais — despesas com propaganda, eventos € promogdes.
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A projegéo do valor para um determinado periodo foi feita por meio de percentual
aplicado sobre o respectivo valor do periodo anterior, sendo que o valor do ano 2009
corresponde ao valor incorrido até Julho, anualizado.

Assim, o valor do primeiro periodo projetado, Agosto a Dezembro de 2009, € igual a
diferenga entre o valor total do ano 2009 € o vaior incorrido até Julho.

Para os demais periodos, foi estimado crescimento médio de 5,0% ao ano.

* Administrativas e gerais — despesas com pessoal, salarios, beneficios e encargos sociais, €
materiais de consumo, servigos de terceiros, energia elétrica, agua, etc.

A projegdo do valor para um determinado periodo foi feita por meio de percentual
aplicado sobre o respectivo valor do periodo anterior, sendo que o valor do ano 2009
corresponde ao valor incorrido até Julho, anualizado.

Assim, o valor do primeiro periodo projetado, Agosto a Dezembro de 2009, € igual a
diferencga entre o valor total do ano 2009 e o valor incorrido até Julho.

Para os demais pericdos, foi estimado crescimento médio de 2,5% ao ano.
* Depreciagdes e amortizagdes.

Em todos os periodos de projecdo, foi considerado o valor verificado no ano 2008,
sendo que para o primeiro periodo projetado, Agosto a Dezembro de 2009, o valor
corresponde a 5/12 daquele valor.

Estas ndo sdo saidas efetivas de caixa e foram adicionadas aos respectivos fluxos de

caixas projetados.
* Qutras receitas / despesas operacionais — locago de postos, armazenagem em bases, etc.
Em todos os periodos de projegéo, foi considerado o valor verificado no ano 2008, sendo

que para o primeiro periodo projetado, Agosto a Dezembro de 2009, o valor corresponde a

5/12 daquele valor.

e Lucro Operacional Liquido: Corresponde a diferenga entre o valor do lucro

operacional bruto e o valor total das despesas operacionais.
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e Provisdes: Foi considerado o sistema de tributagdo do Lucro Real em todos os

periodos de projegéo.
* Imposto de renda.

Aliquota de 15,0% sobre o lucro operacional liquido anual. E, adicionalmente,
aliquota de 10,0% sobre a parcela do lucro operacional liquido anual excedente a R$

240.000,00.
* Contribuigéo social.
Aliquota de 9,0% sobre o lucro operacidnal liquido anual.

e Variagdes de Capital de Giro: Recursos financeiros necessarios para o suporte da

operagdo.

e Taxa de Desconto: Taxa utilizada para trazer, a valor presente, os fluxos de caixas
operacionais projetados. ‘Conforme descrito anteriormente, corresponde ao Custo

Médio Ponderado do Capital.

O célculo da taxa de desconto esta apresentado no préoximo capitulo. Foram
utilizadas informag¢Ges obtidas do ReutersInvestor (Market Guide), Financial Forecast

Center, Bureau of Labor Statistics e Valor Econémico.

e Valor de Realizagdo: Para estimar o valor de realizagdo dos ativos ao término do
periodo de projegdo, segregamos os bens da empresa em trés grandes grupos — Base

Guarulhos, Terrenos e Ativos dos Postos de Servigos.
* Base Guarulhos.
A empresa apresentou um laudo de avaliagio com data de referéncia Julho de 2009,

que totaliza o valor de mercado dos ativos em R$ 24 milhdes. Para determinar o Valor de

Realizagdo, seguindo conceitos usuais na pratica de avaliagbes e a tipologia dos ativos,
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aplicou-se uma redugdo de 50,0% no valor de mercado. Dessa forma, o Valor de

Realizacdo dos ativos da Base Guarulhos foi de R$ 12 milhdes.
* Terrenos.

Recebemos da Combustiveis Mais S.A. uma relagdo de terrenos da empresa que foram
recentemente avaliados por uma empresa de avaliagdes, na qual sdo informados o valor de
mercado e o valor de liquidagdo dos mesmos. Considera-se como Valor de Realiza¢do dos

terrenos o valor de liquidagdo, ou seja, R$ 9 milhdes.
* Ativos dos Postos de Servigos.

Levou-se em consideragdo os principais equipamentos mecanicos e eletromecéanicos e
os tanques de combustiveis. Partindo de informagdes da area de suprimentos da
Combustiveis Mais S.A., apurou-se um valor de reposigdo desses bens de

aproximadamente R$ 30 milhdes.

Seguindo conceitos usuais na pratica de.avaliac;ﬁes e a tipologia dos ativos, considera-
se que o Valor de Realizagdo dos bens corresponde a 30,0% de seu valor de reposi¢éo.
Dessa forma, o Valor de Realizagdo dos Ativos dos Postos de Servigos foi de R$ 9
milhdes. Cabe salientar que os ativos de identificagdo visual ndo foram avaliados, pois

entende-se que o seu Valor de Realizagdo seria muito baixo, cerca de 2,0%.

4.4 CALCULO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto, utilizada para trazer a valor presente os fluxos de caixas
operacionais projetados, corresponde ao Custo Médio Ponderado do Capital (WACC —
Weighted Average Cost of Capital).

O Custo Médio Ponderado do Capital € a taxa adequada para descontar os fluxos de
caixas operacionais, pois reflete o custo de oportunidade dos provedores de capital, ponderado
pela estrutura de capital ideal do negdcio. Este custo de oportunidade, que considera tanto o
custo de oportunidade do capital proprio quanto o custo de oportunidade do capital de

terceiros, € definido em funcdo do mercado.
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Na pratica, 0 WACC é geralmente utilizado: essa metodologia € geralmente aceita
pelos auditores independentes, pois conta com o apoio de especialistas em avaliagdo, além de
ser baseada em uma formula bem conhecida e informag¢des amplamente disponiveis.
Adicionalmente, muitas entidades ja conhecem seus proprios WACCs. No entanto, deve ser
usado somente como ponto de partida para apurar uma taxa de desconto adequada e algumas

das questdes que devem ser levadas em consideragéo estdo demonstradas abaixo:

(a) O WACC ¢ uma taxa determinada apds a apuragiio de impostos sobre a renda.
Segundo a IAS 36, o valor em uso deve ser calculado utilizando-se fluxo de caixa
antes de impostos sobre a renda e a taxa deve ser calculada antes de impostos sobre a
renda. A conversdo do fluxo de caixa antes de impostos sobre a renda em taxa
calculada antes de impostos sobre a renda nfo representa um calculo aritmético
simples considerando a taxa apds os impostos sobre a renda e a aliquota fiscal efetiva
(ndo é um simples gross up);

(b) Outros fatores fiscais podem precisar ser levados em considerados, como por exemplo,
a época do desembolso para pagamento dos impostos sobre e renda;

(¢) O WACC da propria entidade pode ndo ser adequado como taxa de desconto se
houver algo atipico em relacfo a estrutura de capital em comparagdo com os “tipicos”
participantes de mercado; e,

(d) O WACC deve refletir os riscos especificamente relacionados com o ativo, € ndo os
riscos relacionados com a entidade como um todo, como o risco de inadimpléncia, por

exemplo.
O Custo Médio Ponderado de Capital € definido pela seguinte férmula:

WACC=(E/(E+D))*RE+(D/(E+D))*RD

~onde, E = capital proprio;

D = capital de terceiros;

RE = custo de financiamento através de capitais proprios;

RD = custo de financiamento através de capitais de terceiros.



35

e Estrutura de capital ideal

Para o calculo da taxa de desconto, foi utilizada a estrutura de capital ideal para o
negdcio na data-base, obtendo-se assim, os pardmetros E (capital proprio) e D (capital de

terceiros).

e Custo de financiamento através de capitais proprios — RE

Os provedores de capital esperam ser remunerados a uma taxa que compense 0s riscos
de seus investimentos. Os retornos esperados pelos portadores de titulos de divida da empresa
e pelos seus acionistas representam, para ela, o custo do financiamento através de capitais de
terceiros e capitais proprios.

Sendo assim, a determinagfo do custo de financiamento € de fundamental importancia
para a analise da recuperabilidade de um ativo, uma vez que impacta diretamente na taxa de
desconto a ser utilizada no fluxo de caixa da entidade.

Caso o custo do financiamento, seja ele de capital proprio ou de terceiros, seja muito
alto, em uma situagdo em que os acionistas e demais credores da empresa desejam altas

margens de retorno de investimento, a taxa de desconto aumenta e, consequentemente,

. diminuira o valor o valor em uso do bem analisado.

O custo de financiamento através de capitai's proprios foi estimado pelo modelo
CAPM (Capital Asset Pricing Model), o qual relaciona o retorno esperado pelo investidor
com o nivel de risco por este incorrido. O calculo deste risco considera trés fatores: risco pais,
risco setorial e risco de liquidez.

Para se estimar o custo de financiamento de capitais proprios, utilizamos dados do
mercado norte-americano, uma vez que dados do mercado acionario brasileiro poderiam
provocar distorgdes ao modelo. Assim sendo, deve-se acrescentar ao modelo, o Risco Brasil, e
retirar-se uma expectativa histérica da inflagdo norte-americana, visto que mesmo os dados

americanos possuem sua parcela de inflago.
A equagdo caracteristica do modelo CAPM é:

RE =RF + B * [E(RM) - RF]
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onde, RF = taxa de retorno efetiva de um ativo sem risco, considerando-se a

inflagdo norte-americana e o prémio de Risco Brasil;

B = fator de risco (ver defini¢do abaixo);

[E(RM) - RF] = retorno efetivo esperado do portfélio de mercado em

relagdo a taxa de retorno de um ativo sem risco.

Para a defini¢do do Beta (f3), o seguinte procedimento foi adotado:

1.

Identificagfo e selecdo de empresas/negocios comparaveis;
Determinacdo de suas correlagdes com os mercados de a¢des relevantes;

Célculo do Beta ponderado, que serd utilizado para determinar o risco de cada

empresa/negocio.

E importante notar que o Beta observado nos mercados de capitais para

empresas/negocios comparaveis, incorpora os diferentes graus de alavancagem destas

empresas. E necessario, portanto, que se extraia o fator de alavancagem para calcular o fator

de risco determinado pelo mercado sobre os riscos operacionais inerentes ao negécio. Para

tal, a seguinte formula foi empregada:

Bd=Pa/[1+(1-T)*(D/E)]

" onde,

Bd= Beta desalavancado — risco sistematico das agdes de empresas comparaveis,

expurgando o fator de alavancagem de cada uma delas;

fa= Beta alavancado — risco sistematico das a¢Bes de empresas comparaveis,

incluindo o grau de alavancagem de cada uma delas;

T= aliquota de imposto de renda e contribui¢do social para cada empresa

comparavel;
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D/E = grau de alavancagem de cada empresa comparavel.

Definida a estrutura de capital ideal para o negécio, deve-se calcular, cntdo, o novo

Beta, agora realavancado, usando-se a formula seguinte:
p=pd*[1+(1-T)*(D/E)]

onde, B=  Beta (realavancado) a ser utilizado como base para o célculo do custo de

financiamento através de capitais proprios;

Bd= Beta desalavancado — risco sistematico das agdes de empresas comparaveis,

expurgando o fator de alavancagem de cada uma delas;

T=  aliquota de imposto de renda e contribui¢do social da empresa/negocio objeto

de analise;
D/E = grau de alavancagem da empresa/negécio objeto de analise.
e Custo de financiamento através de capitais de terceiros — Rd

O custo do capital mede o custo para a empresa dos empréstimos assumidos para o

financiamento de projetos. Em termos gerais, € determinado através das seguintes varidveis:

- Nivel corrente das taxas de juros;
- Risco de inadimpléncia da empresa;

- Beneficios fiscais associados aos empréstimos (divida).

As aliquotas de imposto de renda e contribuig¢do social tém influéncia direta sobre o
custo de financiamento de capital de terceiros, uma vez que a despesa com a remuneragdo dos

mesmos ¢ dedutivel para fins fiscais. Desta forma, o custo de remuneragdo de capitais de

terceiros € dado pela féormula abaixo:



RD=RB*(1-T)
onde, RD = custo de financiamento através de capitais de terceiros;
RB = taxa real da divida;

T = aliquota de imposto de renda e contribuicéo social.

E importante ressaltar que a taxa real da divida ndo tem como base os financiamentos
contraidos pela empresa no passado, pois esta seria o custo do dinheiro passado. Basicamente,
entdo, a taxa a ser considerada seria aquela que a empresa poderia tomar dinheiro emprestado

num futuro proximo.



Custo Médio Ponderado do Capital
31 de Julho de 2009

(A) Beta Desalavancado

Beta , . Beta Desalavancado
Eompross Alavancado Debt/ Equity Effective TaxRate  ~ 4 j1+.2)1-(3)])
(1). (2). {3). (4).
"Industria” 0,60 . 32,72% 23,00% 0.48
(B) Custo de Financiamento através de Capitais Préprios E 9,55%
Re=Re + BETA™ [E(Rw) - Rf]

1. Taxa de Retorno de Ativo sem Risco Rg = 5.63%
1.1. Taxa de Rendimento sem Risco Norte-Americana (R ¢ U.S.A) 4,32%
1.2. Inflagdo Norte-Americana 2,28%
1.3. Risco Brasil . 3,59%

2. Beta (Realavancado) BETA = 0,62
2.1. Beta Desalavancado 0,48
2.2. Debt / Equity - Cap. Terceiros / Cap. Proprio 42,86%
2.3. Taxas de Imposto de Renda e Contribuig&o Social Projetadas 34,00%

3. Retorno de Mercado sobre Ativo sem Risco [E(Rwm) - R¢] = 6,33%

(C) Custo de Financiamento através de Capitais de Terceiros - D 9,90%

Rp=Rg*(1-T)

1. Taxa Real da Divida Rg = 15,00%

2. Taxas de Imposto de Renda e Contribuico Social Projetadas T = 34,00%

(D) Custo Médio Ponderado do Capital - WACC [ 9.66% |

WACC=(E/(E+D))*Rg + (D/(E+D)*R p
1. Custo de Financiamento através do Capital Préprio Re = 9,55%
2. Custo de Financiamento através do Capital de Terceiros Rp = 9,90%

3. Estrutura de Capital
3.1. Debt - Capital de Terceiros D = 30,00%

3.2. Equity - Capital Préprio E = 70,00%

Tabela 1: Calculo da Taxa WACC

Fonte: Combustiveis Mais S.A (denominagéo ficticia da empresa estudada)



4.5 DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS ESPERADOS

UNIDADE GERADORA DE CAIXA - VALOR EM USO

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PROJETADOS

Data-base: 31 de Julho de 2009 - Valores em milhares de Reais
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08\2009
a 12\2009 2010 2011 2012 2013
voiume de venda - Aicool {m3) ©6.553 76.221 86.719 98.661 112.254
Voiume de venda - Diesel (m3) 176.680 181.711 186.884 192.205 197.678
ol > de venda - Gasolina (im?) 208.306 212.524 215.827 21217 225.658
Volume de venda - GNV (m?) 22.969 22.969 22.969 22.969 22.969
Yolume de venda - Querosene {m3) 1.008 1.037 1.066 1.096 1.128
Preca medio de venda - Alcool (R§ /1) 1,302¢ 1,3026 1,30626 1,302 1,3026
Prego médio de venda - Diesel (R$/ 1) 1,9678 1,9078 1,9078 1,9078 1,9078
sonny iaedio de venda - Casolina (RS /1) 2,1568 2,1666 2,168% 2.1648 2, 1068
breco medio de venda - GNV {R$ / m3)} 1,1600 1,1600 1,1600 1,1600 1,1600
Preqo medio de venda - Querasene (R$/ 1) 3,4630 3,4630 3,4630 3.4630 3,4630
Receita Bruta de Vendas 411.495 910.026 942.993 978.319 1.016.278
Deducdes das Vendas
Tributos sobre vendas (12.345) (27.301) (28.290) (29.350) (30.488)
Devolucbes e abatimentos (3.292) (7.280) (7.544) (7.827) (8.130)
Total Dedugdes das Vend (15.637) (34.581) (35.834) (37.177) (38.618)
Receita Operacional Liquida 395.858 875.445 907.159 941.142 977.660
Custo das Mercadorias Vendidas (382.690) (846.324) (876.983) (909.837) (945.139)
29.121 30.176 31.305 32.521
Lucro Operacional Bruto 13.168
Desp Operaci s
Comerciais (578) (1.456) (1.529) (1.605) (1.685)
Administrativas e gerais (6.680) (16.433) (16.844) (17.265) (17.697)
Depreciacdes e amortizagdes (5.139) (12.334) (12.334) (12.334) (12.334)
Outras receitas / despesas operacionais 1.574 3.777 3.777 3.777 3.777
Total Despesas Operacionais — (10.823) — (26.4486) —(26.930) —(27.422) —{22.939)
Lucro Operacional Liquido " 2.3as T 2675 T 3246 3878 4582
Provisdes
Imposto de Renda (352) (401) (487) (582) (687)
Adicional Imposto de Renda (225) (244) (301) (364) (434)
Contribui¢do Sociat (211) (241) (292)
(349) (412)
Total Provisbes (788) (886) (1.080) (1.295) (1.533)
Resultado Operacional Liquido 1.557 1.789 2.166 2.583 3.049

. Tabela 2: Fluxos de Caixa Projetados até 2013

Fonte: Combustiveis Mais S.A (denominag&o ficticia da empresa estudada)

Os resultados acima mostrados foram calculados com base nos dados e projecdes ja

informados neste trabalho, tendo como limite o espago temporal compreendido entre agosto

de 2009 a dezembro de 2013 e, como pardmetro, resultado obtido em de janeiro a julho de

2009.

As proje¢des mostram que a Unidade Geradora de Caixa rende a entidade em torno de

2 a 3% de resultado operacional liquido sobre o faturamento, ou seja, uma margem muito
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baixa de lucratividade. Essa margem, porém, € caracteristica do setor de combustiveis, onde
os resultados das empresas aumentam pelo volume vendido.

Estes resultados servirdo de base para o proximo passo da analise da recuperabilidade
do ativo, que € o ajuste ao valor presente utilizando a taxa de desconto ja calculada

anteriormente.



4.6 CALCULO DO VALOR EM USO DA UGC
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Fluxos de Caixa Projetados e Valor em Uso

Data-base: 31 de julho de 2009 - Valores em milhares de Reais

Anos
08/2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
a
12/2009
Resultado Operacional Liquido 1557 | 1.789| 2.166| 2.583 | 3.049
Deprecia¢des e Amortizagbes 5.139 | 12.334 | 12.334 | 12.334 | 12.334
Variacoes de Capital de Giro -1.339 162 -32 -34 -39
Saldo de Caixa 5.357 | 14.285 | 14.468 | 14.883 | 15.344
Taxa de Desconto = 9,66%
Valor Presente 5.155 | 12.536 | 11.578 | 10.861 | 10.211
Somatoéria Valor Presente 50.341
Valor de Realizagao 30.000
Valor em Uso 80.341

Tabela 3: Calculo do Valor em Uso da Unidade Geradora de Caixa

Fonte: Combustiveis Mais §.A (denominagéo ficticia da empresa estudada)

Neste trabalho, determinou-se o fluxo de caixa de um exercicio através da dedugio, no

resultado operacional liquido, dos valores que afetam o resultado porém ndo tém impacto nas

disponibilidades financeiras da empresa. No caso, deduziu-se os valores correspondentes as

depreciagdes e amortizagdes, € as variagdes de capital de giro. Esse calculo assemelha-se a

"determinagdo do EBITDA, que representa o lucro especificamente gerado pelos ativos




operacionais, portanto, excluido-se as receitas e despesas financeiras, e antes ¢ considerar as
despesas de depreciac¢do, amortizag¢do e exaustio.

Ap6s determinar o fluxo de caixa projetado para cada exercicio até 2013, calculou-se o
desconto de cada um desses resultados para o valor presente, com base na taxa de desconto
utilizada neste trabalho, que foi a de 9,66%, e, assim, através da somatoria de todos os valores
presentes adicionada ao valor de realizagdo da Unidade Geradora de Caixa em questdo,
obteve-se um valor em uso de R$ 80.341.000,00, como demonstrado na tabela acima.

O valor registrado, no més de julho de 2009, nas demonstragdes financeiras da
empresa demonstra um montante de R$ 63.000.000,00 atribuidos aos ativos imobilizados que
compdem a Unidade Geradora de Caixa, enquanto que, apds a verificagdo da recuperabilidade
desta mesma unidade, por meio do teste de impairment, chegou-se a um valor de R$
80.341.000,00, ocorrendo uma diferenga consideravel de R$ 17.341.000,00 entre os dois
' montantes.

Tém-se que, através do teste de impairment pelo método do fluxo de caixa descontado,
utilizando todos os dados e documentos fornecidos pela entidade em estudo, o valor do
imobilizado teve um acréscimo de 27,53% em relagdo ao seu valor registrado na
contabilidade. Sendo assim, uma vez que o valor em uso é superior ao valor contabil do itens
analisados, nfo serd necessario o registra da perda por impairment nas demonstragdes

contabeis da companhia.
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5 CONCLUSAO

Recorrendo as defini¢des contabeis, temos o conceito de que sdo considerados como
ativo todos os recursos controlados pela entidade como resultado de eventos passados € dos
quais se espera que futuros beneficios econdmicos resultem para a entidade. Dai a

importincia de se reconhecer o verdadeiro valor de um bem para a entidade, ndo s6 se

restringido ao seu custo historico, como orientam as teorias tradicionais da contabilidade, mas

sim, também, através da mensuragdo de seu valor de mercado, seu valor atual.

Recorrendo a esta necessidade, houve o surgimento do teste de impairment como
método alternativo de mensuragdo de ativos. Este teste ja era utilizado pelas normas
internacionais de contabilidade — leia-se IASB e FASB — passando a ser normatizado na
contabilidade brasileira pelo Pronunciamento Técnico n° 01, do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC). Dessa forma, o teste de recuperabilidade de ativos fundamenta-se na
necessidade de quantificar o real valor de recuperagdo que um recurso pode fornecer a
entidade, evitando que haja uma supervalorizagéo contabil no patriménio e, também, que a
companhia possa analisar se 0 bem ou o conjunto de bens em analise tenha um potencial de
recuperagdo superior ao registrado contabilmente em suas demonstragdes oficiais.

Este trabalho focou seu estudo na andlise da verificagdo de recuperagdo de um

conjunto de ativos, compondo uma unidade geradora de caixa, de uma companhia

distribuidora de combustiveis. O teste de impairment utilizado baseou-se na andlise dos fluxos
de caixa projetados descontados. O teste deu como resultado a indicagdo de um valor em uso
superior ao valor contabil ao qual os ativos estavam registrados nas demonstra¢des da
entidade, sendo que o valor em uso superou em R$ 17.341.000,00 (ou 27,53%) o valor
contabil. Dessa forma ndo houve a necessidade de provisionar a perda por impairment, ja que
nio foi verificada nenhuma desvalorizagéo.

Com o resultado obtido, a companhia podera utilizar o teste de impairment como uma
ferramenta paralela de gestiio patrimonial, com dados que a suportardo na analise de indices
financeiros, na andlise de rentabilidade dos ativos ou como em futuras negocia¢des de seus
bens, ja contando com o potencial de realizag¢do e recuperagio de seus bens.

Vale ainda destacar que os resultados obtidos neste trabalho mostram-se limitados a

taxa de desconto calculada na pesquisa, de acordo com as informagdes repassadas pela

“administragdo da empresa em questdo. Qualquer mudanga que ocorra na mensuragio desta

taxa de desconto podera gerar resultados distintos dos obtidos, alterando, consequentemente, a

analise do teste de recuperabilidade dos ativos.
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Por ser um método de mensuragdo ainda novo na contabilidade brasileira, ainda tém
muito a se discutir sobre a matéria, com publicag¢des, pesquisas, comparagdes e outras formas
de estudo, para que assim consiga-se obter uma fundamentagdo consistente da completa
andlise e utilizagdo do teste de impairment. Sendo assim, este trabalho também serve como
auxilio ao fomento da utilizagfo desta pratica, ajudando-a a consolidar-se como um método

de mensuragdo amplamente aceito e verificavel.
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