IAS 36 / CPC 01 (R1) - Teste de Impairment

Prof. Eric Barreto

Direitos autorais: a utilizacdo total ou parcial deste material é livre, desde que o autor seja mencionado:

Barreto, Eric. Sao Paulo: 2017.




Objetivo e material necessdrio

Objetivo de aprendizagem: Apds o treinamento os participantes estarao aptos a
identificar o momento de realizar o teste de impairment e a aplicar a norma
contabil de forma precisa e consciente.




Necessidades dos usuarios das DFs

Quando comprar, manter ou Determinar politicas
vender instrumentos tributarias
patrimoniais

Avaliar a capacidade Determinar a

de pagar seus distribuicao de

colaboradores lucros
Avaliar a Tributar

administragao as empresas

Elaborar
estatisticas de Regulamentar
renda nacional atividades de setores



Objetivo da contabilidade

O objetivo do relatério contabil-financeiro de propdsito geral é
fornecer informacdes contabil-financeiras acerca da entidade que
reporta essa informacdao (reporting entity) que sejam uteis a
investidores existentes e em potencial, a credores por
empréstimos e a outros credores, quando da tomada decisao
ligada ao fornecimento de recursos para a entidade.




Desculpa perguntar, mas...




Para que uma norma de impairment?

O objetivo do Pronunciamento CPC 01 é definir
procedimentos para assegurar gue os ativos nao

estejam registrados contabilmente por um valor

superior aquele passivel de ser recuperado por
uso ou por venda.
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Quando o ativo deve ser reduzido?

Valor contabil > Valor recuperavel

Como uma entidade recupera o valor do(s) seu(s) ativo(s)?
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Quando fazer o teste?

O teste de recuperabilidade (impairment) deve ser realizado:

*Sempre que houver uma evidéncia de perda
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*A cada exercicio social, no caso de ativo intangivel com vida util
indefinida, ativo em construcdao ou goodwill, ou UGC com esses ativos
CPC 01.10(a).
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Quando fazer o teste?

Para os ativos intangiveis com vida util indefinida e o goodwill, uma
entidade faz o teste de impairment anualmente, sempre no terceiro

trimestre de cada ano.

Pode isso?
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Evidéencias de perda

Aumento nas taxas
de desconto do valor
em uso

Reducéao do valor de Desempenho do ativo
mercado inferior ao esperado

Evidéncias de perda

Valor do PL da
empresa superior ao
valor das acoes

Mudancas no Obsolescéncia ou
ambiente tecnologico dano fisico
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Evidéencias de perda

Para postos de gasolina: Um tanque de combustivel com vida estimada de 10 anos
que apresentou problemas de vazamento repetidas vezes

Para a industria tabagista: Mudancas na legislacao que liberam o consumo de cigarro
em ambientes fechados.

Para a industria de bebidas: Mudanca na legislacao que proibe o consumo de
bebidas alcodlicas nas ruas e locais publicos.

Para a industria de eletrénicos: criacao de uma nova tecnologia para telefones
moveis.

Queda de 30% no valor das acdes de uma empresa controlada.

Anote dois eventos que podem ser evidéncias de perda em negdcios da companhia
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@) MAIOR entre

Valor recuperadvel

VALOR JUSTO MENOS CUSTOS PARA VENDER e VALOR EM USO

\
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Valor recuperavel: o maior dos dois

Valor justo menos _—
despesas de venda . Se qualquer um deles exceder o valor contabil do

ativo, o outro nao precisa ser calculado

Valor em uso

Quando nao for possivel estimar o valor justo menos despesas de venda, o valor em
uso pode ser utilizado como valor recuperavel.

Se houver uma indicacao de que um ativo esteja em situacao de impairment, isso

pode indicar que a vida util remanescente, o método de depreciacao e o valor
residual para o ativo necessitem ser revisados e ajustados.
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Valor em uso e valor justo liquido...

Valor em uso é o valor presente
dos fluxos de caixa esperados de
um ativo ou UGC

500 200 700 200

11 1]

0123145

200

200

Valor justo é o preco que seria
recebido pela venda de um
ativo

em uma transacdao nao
forcada entre participantes do
mercado na data de
mensuragcao

18



Valor justo liquido...

Nome | Codigo | Bolsade Tipo de Codigo ISINdo | Lot Descrigao da Agdo
da Acdao | da Agcao | Valores Ativo Ativo Size

Telebras TELB4 Bovespa Preferencial BRTELBACNPRS 0.001 Ac3ao Preferencial da
PN Telecomunicagdes Brasileira
S/A Telebras

Variagao do | Variagdo do | Ultimo Preco Preco Preco de Prego de
Dia (p) Dia % Preco, | Maximo | Minimo | Aberturi Fechamento

1+ +0,82 +2,73% 30,82 31,42 30,21 30,49
O

Melhor Prego de Melhor Prego de Spread de Spread de Preco Noticias sobre
Compra Venda Preco % TELE4

N 29 S 31,69 2,69 8,49%

Numero o2 Volume de Acoes Preco Volume Volums: Ultimas 52
Negodcios Negociadas Medio Einanceiro medic) Semanas

100 21.700 R$ 31,0100 R$672.917 - 13,01 - 65,00

o preco da transa¢dao mais recente
pode ser usado, desde que nao
tenha havido mudancas significativas
nas condicdes de mercado...

O preco de mercado apropriado é

normalmente a oferta de compra corrente (bid
price)
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Perda por desvalorizagcao
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Valor recuperavel
do Ativo ou UGC

A perda por desvalorizacago do ativo deve ser reconhecida
imediatamente na demonstracdao do resultado, a menos que o ativo
tivesse sido reavaliado.
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Uma historinha antiga...

Havia um prédio contabilizado pelo custo de $ 11.000.000,
com depreciacdio acumulada de S 3.000.000, vida util
estimada em mais 10 anos e valor residual = $ 800.000.

12 momento — nao ha evidéncia de perda especifica, mas
resolve-se fazer o teste de impairment, porque nunca tinha
sido realizado.

Valor em Uso = Orcamento de 5 anos prevé lucro
mensal de S 120.000, com crescimento de 3% a cada

12 meses. Considerar crescimento de 0% a partir do Estimar valor em uso, valor

final da projecdo orcamentdria e taxa de desconto de recuperavel e, se houver
1% a.m. perda  por impairment,

evidenciar a contabilizacao.




Uma historinha antiga...

Havia um prédio contabilizado pelo custo de $ 11.000.000,
com depreciacdio acumulada de S 3.000.000, vida util
estimada em mais 10 anos e valor residual = $ 800.000.

12 momento

22 momento — ha evidéncia de perda (pense sobre os
impactos).

Valor em Uso = Orcamento de 5 anos prevé lucro
mensal de S 100.000 fixos por todo o periodo.
Considerar queda anual de 10% a partir do final da
projecao orcamentaria e taxa de desconto de 1% a.m.
para todo o fluxo.




Valor em uso

Os seguintes elementos devem ser refletidos no calculo do valor em uso do ativo:

estimativa dos fluxos de caixa futuros que a
entidade espera obter com esse ativo

expectativas sobre possiveis variagdes no montante
ou periodo desses fluxos de caixa futuros

o valor do dinheiro no tempo, representado pela
taxa de juros livre de risco

~

/

Orcamento para 5
anos, e extrapolando
os demais fluxos de
caixa pela vida util do
ativo, considerando
fluxos constantes ou
decrescentes.

> Desconto dos fluxos de caixa a valor presente
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Valor justo menos despesas de venda

A melhor evidéncia de um valor justo liquido de despesas de venda é um preco de
um contrato de venda firme em uma transacdao em bases comutativas, entre partes

conhecedoras e interessadas, ajustado por despesas adicionais que seriam
diretamente atribuiveis a venda do ativo.

Na inexisténcia, podemos considerar:

Preco no mercado ativo, menos as despesas de venda

TransagOes recentes para ativos semelhantes, do mesmo setor
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Caso CESP

A Companhia Energética de S3o Paulo (Cesp) encerrou 2008 com prejuizo de RS 2,35 bilhées. Ndo foram as
operacdes da companhia ou o impacto da variacdo cambial sobre a sua divida os responsaveis por tao grande
perda. O prejuizo foi consequéncia da aplicacdo das novas regras contdbeis.

Uma das novas regras obriga empresas a realizar reavaliagcdes periddicas de alguns ativos. E quando o resultado
da reavaliacdo aponta para um preco inferior ao chamado custo histérico, e ndao existe perspectiva de
recuperacao desse valor no futuro, a companhia é obrigada a fazer um ajuste, que leva a perda.

Foi o que aconteceu com uma das usinas geradoras de energia da Cesp, Porto Primavera. E o ajuste foi tao
grande que consumiu todo o lucro que a empresa teve com sua atividade no ano passado. Porto Primavera
tinha valor contabil de RS 13,38 bilh&es e a diferenca em relacdo a reavaliagdo foi de RS 2,47 bilh&es.

O grande problema é que Porto Primavera, que representa 20% da capacidade geradora instalada da Cesp,
custou carissimo para ser construida, o que se refletiu no seu valor biliondrio, muito superior a todas as demais
usinas da empresa. " Enquanto uma usina leva em média 7 anos para ser construida, Porto Primavera levou 22
anos. A usina comecou a ser construida em 1978 e sdé foi concluida em 2001. Sua primeira concessao expirou
em 2008 e foi renovada até 2028, quando nao serd mais passivel de prorrogacao, pelas regras atuais vigentes.
Para se ter uma ideia do quanto Porto Primavera custou caro, o valor registrado de todas as usinas da Cesp soma
RS 17 bilhdes, dos quais ela responde pelos RS 13,38 bilhdes.

Embora tal ajuste ndo tenha representado uma saida de caixa para a empresa, ao longo do tempo essa perda se
materializard. Se a usina for vendida, por exemplo, ou quando expirar a concessao para sua operacao e o
governo federal retoma-la.

Segundo Toledo, pelas regras contabeis antigas, a Cesp teria registrado um lucro de RS 115 milhdes no ano
passado, mesmo contando o efeito negativo de RS 664 milhdes que a desvalorizacdo cambial teve sobre a divida
em dolar. Por conta do prejuizo, a empresa nao tera dividendos a distribuir agora.

(Vanessa Adachi | Valor Econ6mico)
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Unidade geradora de caixa (UGC)

E o menor grupo identificivel de ativos que gera entradas de caixa, que sdo em
grande parte independentes das entradas de caixa de outros ativos ou grupos de
ativos.

Nem sempre é possivel aplicar o teste de impairment a um ativo individual. Em
muitos casos, aplica-se a uma unidade geradora de caixa (UGC).

Unidades geradoras de caixa Ativos individualmente

Ativo gera fluxos de
. caixa que sao
% N

(0] independentes 2
dos fluxos gerados

por outros ativos?
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Unidade geradora de caixa (UGC)

Ao identificar unidades geradoras de caixa, a entidade considera varios fatores,

incluindo a maneira como a administracao monitora as operacdoes da entidade,
tais como:

linhas de produto

tipos de negodcios

localidades isoladas

areas distritais ou regionais

maneira como a administracao toma decisoes
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Unidade geradora de caixa (UGC)

Ativos corporativos sao ativos, exceto agio por expectativa de rentabilidade
futura (goodwill), que contribuem, mesmo que indiretamente, para os fluxos de
caixa futuros tanto da unidade geradora de caixa sob revisao quanto de outras
unidades geradoras de caixa.

Incluem os ativos do
grupo ou de
departamento / divisdo da
entidade, tais como
prédio da sede ou de
divisao da entidade, ou
equipamentos de
processamento eletrénico
de dados ou centro de
pesquisas.
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Unidade geradora de caixa (UGC)
E se a auditoria externa perguntasse sobre as UGCs da sua empresa,
vocé saberia responder?

Elabore uma justificativa para a realizacdo dos testes de
recuperabilidade a partir das UGCs existentes.

29



Uma UGC possui valor contabil
de S 500.000. Ao fazer o teste
de impairment, chegamos a um
valor recuperavel maior do que

S 500.000, no entanto, existe
nessa UGC um ativo com valor
contabil de S 100.000 e valor
justo liquido de despesas de
venda igual a S 60.000.

Teste de UGC

O que fazer nessa situacao?
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Teste de UGC

Um ATIVO ESPECIFICO teve um dano fisico, mas ainda esta operando, embora nio
tdo bem quanto antes do dano fisico. O valor justo liquido de despesas de venda do
ATIVO ¢é menor do que o seu valor contabil e ele ndo gera entradas de caixa
independentes. O menor grupo de ativos identificavel, que inclui o ATIVO e que gera
entradas de caixa que sdo em grande parte independentes das entradas de caixa de
outros ativos é a Estacdo de Tratamento de Esgoto (ETE) a qual esse ATIVO pertence.
O valor recuperavel da ETE indica que ela como um todo nao sofreu desvalorizacao.
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Teste de UGC

Premissa 1: orcamentos ou previsdes aprovados pela administracao nao demonstram a
obrigacao da administracao de substituir o ATIVO.

O valor recuperdvel do ATIVO sozinho nédo pode ser estimado, pois o valor em uso do

ATIVO:

(a) pode ser diferente de seu valor justo liquido de despesas de venda; e

(b) pode ser determinado somente para a unidade geradora de caixa a qual a
mdquina pertence (a ETE).

A ETE ndo sofreu perda por desvalorizacéo. Portanto, ndo hd perda por desvalorizacdo
reconhecida para o ATIVO. Entretanto, a entidade pode necessitar reavaliar o periodo
de depreciacdo ou'0 métado de depreciacdo para o ATIVO.
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Teste de UGC

Premissa 2: os orcamentos ou previsdes aprovados pela administracao demonstram o
compromisso da administracao de substituir o ATIVO e vendé-lo em futuro proximo. Os
fluxos de caixa provenientes de uso continuo do ATIVO até sua baixa sao estimados
como despreziveis.

O valor em uso do ATIVO pode ser estimado como proximo de seu valor justo liquido de
despesas de venda. Portanto, o valor recuperdvel da mdquina pode ser determinado e
nenhuma consideracgéo deve ser dada a unidade geradora de caixa a qual a maquina
pertence (a ETE).

Em funcdo de o valor justo liquido de despesas de venda do ATIVO ser menor do que
seu valor contdbil, a perda por desvalorizacdo deve ser reconhecida.
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Teste de UGC

Valor em uso = S 600.000

Ativos da Unidade Geradora de Caixa Valor Contabil

Ativo Imobilizado S 400.000
Com as informactes ativos Intangiveis com vida Gtil definida $ 100.000
dadas, se aplicavel, _ o L o
registre a perda em cada Ativos Intangiveis com vida util indefinida $ 200.000
um dos ativos da UGC. Goodwill alocado a UGC S 300.000
Todos os ativos da UGC $1.000.000

Valor justo liquido de despesas de venda = $ 550.000
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Valor em uso: estimativas adequadas

Para calculo do valor em uso, é adequado utilizar como base:

Q

Um or¢camento de 5 anos

Um orcamento de 5 anos + o valor de liquidacao dos ativos apds o uso

Um orcamento de 20 anos, em uma situacdao em que havia contrato garantindo
renda em periodo equivalente

Um orcamento de 5 anos + previsao de fluxos de caixa constantes até o fim da vida
do ativo

Um orcamento de 5 anos + previsoes de fluxos de caixa até o fim da vida do ativo
com taxa de crescimento estavel

Um orcamento de 5 anos + previsoes de fluxos de caixa até o fim da vida do ativo
com taxa de crescimento decrescente

Um orcamento de 5 anos + previsdes de fluxos de caixa até o fim da vida do ativo
com taxa de crescimento baseada na expectativa de crescimento para os produtos,
setores ou regides onde os ativos sao utilizados ou vendidos

35



Nas projecdoes de fluxos de caixa:

Custo de financiamento

Gastos necessarios a utilizacao e
manutencao do ativo

Custos indiretos (overheads)

Reajustes pela inflacao

Provisao para inadimpléncia
Pagamento de tributos sobre a renda
Previsao de qualquer saida de caixa
adicional que se espera incorrer para
deixar o ativo pronto para uso ou venda
Gastos para reestruturacao

Gastos para melhoria de performance
do ativo

Reducao de gastos decorrentes de
reestruturacao

Aumento de receita decorrente de
investimentos na performance do ativo

Valor em uso: o que incluir

Nas taxas de desconto:

Taxa livre de risco

Taxa Selic

Inflacao

Risco pais

Risco relacionado ao setor ou negdcio
envolvido

Impostos sobre a renda

Risco de liguidez

Risco de crédito

Risco de crédito da propria entidade




Intangivel com vida Uil indefinida

Suponha que sua companhia possua marcas registradas Q)&
no ativo intangivel, as quais foram consideradas com (0‘?“
vida util indefinida. E possivel usar a avaliacdo do ano @
anterior como referéncia, e nao recalcular o valor @
recuperavel das marcas no ano corrente?
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Intangivel com vida Uil indefinida

O mais recente calculo detalhado do valor recuperavel de tal ativo,
efetuado em periodo anterior,
pode ser utilizado, desde que:

* Tenha resultado em valor que excede o valor contabil do ativo
com uma margem substancial;

* Sejaremota a probabilidade de impairment; e

* No caso de teste de grupo de ativos, os ativos e passivos gue
compdem essa unidade nao sofreram alteracao significativa.
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Perda maior que o ativo

Uma UGC possui S 1.000.000 em ativos liquidos. A aprovacdo de
uma nova lei proibiu a venda dos produtos relacionados a esta
unidade, o que reduziu seu valor em uso a zero, e o valor justo, a S
100.000. Para encerrar suas atividades, a entidade ainda incorreria
em custos de venda de $ 130.000. Como seria registrada essa perda
no balanco consolidado da entidade?
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Tributos diferidos

Uma entidade registrou perdas por impairment no montante de S
1.000.000. Quais seriam os efeitos dessa perda no registro de
tributos diferidos, assumindo uma aliquota de 34%?

(Lei 12.973/Art. 59: Para fins da legislacdo tributaria federal, as
referéncias a provisoes alcancam as perdas estimadas no valor de
ativos, inclusive as decorrentes de reducao ao valor recuperavel)
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Como estimar o valor recuperavel?

Uma entidade de mineracao tem uma estrada de ferro particular
para dar suporte as suas atividades de mineracao. Essa estrada
pode ser vendida somente pelo valor de sucata e ela nao gera
entradas de caixa que sao, em grande parte, independentes das
entradas de caixa provenientes de outros ativos da mina.
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Como determinar a UGC?

Uma empresa de Onibus fornece servicos, sob contrato, a um
municipio que requer a prestacao de servicos minima em cada
uma das cinco linhas operadas. Os ativos alocados a cada linha e
os fluxos de caixa provenientes de cada linha podem ser
identificados separadamente. Uma das linhas opera com prejuizo
significativo.

42



Determine se existe impairment

Uma entidade opera uma mina em um pais cuja legislacido exige que o
proprietario restaure o local em que é desenvolvida a atividade exploratoria,
qguando do término das atividades. O custo de restauracao inclui a reposicao da
superficie ambiental que precisou ser removida antes que as opera¢des da mina
se iniciassem. A provisdo para os custos de reposicao da superficie ambiental foi
reconhecida assim que ela foi removida. Esse valor foi reconhecido como parte
do custo da mina e esta sendo exaurido ao longo da sua vida util. O valor
contabil da provisdo para os custos de restauracdo é de S 500, que é igual ao
valor presente desses custos de restauracao.

A entidade esta testando a mina para fins de perda por desvalorizacdao. A
unidade geradora de caixa da mina é ela como um todo. A entidade recebeu
varias ofertas de compra da mina a um preco em torno de S 800. Esse preco
considera o fato de que o comprador assumira a obrigacdao de restaurar o que
for necessario. As despesas de venda da mina sao despreziveis. O valor em uso
da mina é de aproximadamente S 1.200, sem considerar os custos de
restauracdo. O valor contabil da mina é $ 1.000.
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Quando considerar passivos na UGC

Pode ser necessario considerar alguns passivos reconhecidos para determinar o
valor recuperavel da unidade geradora de caixa. Isso pode ocorrer se na baixa
de uma unidade geradora de caixa houver a exigéncia de que o comprador
assuma um passivo.

O valor justo liquido de despesas de venda da unidade geradora de caixa é de $
800. Esse valor considera os custos de restauracao que ja foram provisionados.
Como consequéncia, o valor em uso da unidade geradora de caixa é
determinado depois de considerar os custos de restauracdo, e é estimado em $
700 (S 1.200 menos $ 500). O valor contabil da unidade geradora de caixa é de $
500, que é o valor contabil da mina (S 1.000) menos o valor contabil da provisdo
para custos de restauracdo (S 500). Portanto, o valor recuperavel da unidade
geradora de caixa supera seu valor contabil.
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Alocac¢ao do goodwill

Uma entidade 100% adquirida pelo valor de RS 950 possuia, na
data de aquisicdo, ativos mensurados ao valor justo de S 1.100 e
passivos ao valor justo de S 350. Qual é o valor do agio pago na
transacao?

A entidade adquirida foi dividida em 3 unidades geradoras de
caixa, cada qual com as seguintes caracteristicas:

UGC Ativos a | Passivos Ativos Valor em uso Sinergias nao
V] aVl liquidos (a) (b) identificadas (b - a)
X 500 100 400 400 0
Y 200 50 150 400 250

Z 400 200 200 400 200
1.100 350 750 1.200 450
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Alocacgao do goodwill

Considerando que o balanco da adquirente possuia S 2.000 em
ativos e S 900 em passivos antes da combinacdo de negdcios,
consolide os ativos e passivos das empresas adquiridas, sem
esquecer da saida de caixa por conta da aquisicao e do agio.

Em seguida, aloque o agio em cada uma das UGC.
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Alocacgao do goodwill

O agio pago por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) foi
alocado originariamente a unidade geradora de caixa A. O agio
alocado a A nao pode ser identificado ou associado de forma nao
arbitraria a um grupo de ativos em nivel mais baixo do que A. A
unidade A sera dividida e integrada em trés outras unidades
geradoras de caixa, B, C e D. Como alocar esse agio nas unidades
adquirentes?
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Alocacgao do goodwill

Uma entidade vende por S 100 uma operacdo que fazia parte de
unidade geradora de caixa na qual houve alocacao de agio pago por
expectativa de resultado futuro (goodwill).

O agio alocado a unidade nao pode ser identificado ou associado, exceto
arbitrariamente, a um grupo de ativos em nivel mais baixo do que
aquela unidade. O valor recuperavel da parcela remanescente da
unidade geradora de caixa retido é de S 300. Existe alguma parcela do
goodwill que deve ser baixada junto com a unidade vendida®?
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Alocacgao do goodwill

Se uma controlada, ou parte dela, com participacao de nao
controladores, € na sua totalidade uma unidade geradora de
caixa, a perda por desvalorizacao deve ser alocada entre
controladores e nao controladores na mesma proporcao em que
lucros ou prejuizos sao distribuidos.
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Reversao de perdas

Reconhecemos uma perda.
Ela pode ser revertida? Em qual situacao?
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Reversao de perdas

(a) evidéncias de que o valor de mercado do ativo tenha aumentado significativamente;

(b) mudancas significativas, com efeito favoravel (no ambiente tecnologico, de mercado,
econdbmico ou legal no qual ela opera ou no mercado para o qual o ativo é destinado);

(c) as taxas de juros de mercado ou outras taxas de mercado de retorno sobre
investimentos tenham diminuido;

(d) mudancas significativas, como custos incorridos durante o periodo para melhorar ou
aprimorar o desempenho do ativo ou para reestruturar a operacdo a qual o ativo
pertence;

(e) evidéncia disponivel advinda dos relatorios internos que indica que o desempenho
econdmico do ativo é ou sera melhor do que o esperado.
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Reversao de perdas

Observe os dados abaixo para entender a perda reconhecida no ano 0;

0 1 2 3 4 5

Estimativa de fluxos de caixa adivindos de um ativo ou UGC 500 500 1.000 1.000 1.000
Taxa de desconto 20%

Valor recuperavel 2.227

Valor bruto do ativo 3.000

Depreciacdo acumulada - 500

Valor contdbil liquido 2.500

Perda por impairment - 273

Novo valor bruto do ativo 2.727

Depreciacdo acumulada - 500

Novo valor contabil liquido 2.227
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Reversao de perdas

O que fazer no ano 1, ja que, considerando a depreciacao e o valor recuperavel

desse ativo, teriamos a situacao abaixo?

Estimativa de fluxos de caixa adivindos de um ativo ou UGC
Taxa de desconto
Valor recuperavel

Valor bruto do ativo
Depreciacdo acumulada
Valor contdbil liquido

Perda por impairment
Novo valor bruto do ativo

Depreciacdo acumulada
Novo valor contabil liquido

20%
2.227 7

3.000
500
2.500

273

2.727

500 -

2.227

500

2.172

2.727
1.045
1.681

2

500

3
1.000

4
1.000

5
1.000
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Reversao de perdas

O valor em uso de um ativo pode se tornar maior do que seu valor contabil
simplesmente porque o valor presente de futuras entradas de caixa aumenta
na medida em que essas entradas se tornam mais proximas da data atual.
Entretanto, o potencial de servicos do ativo nao aumentou. Portanto, a perda
por desvalorizacao nao deve ser revertida simplesmente por causa da
passagem do tempo
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O mercado onde uma
entidade atua melhorou
consideravelmente no
ultimo ano, o que fez
com que ela testasse
novamente a
recuperabilidade de uma
UGC que havia gerado
perdas em outros
periodos. Considere as
novas condicoes e, se
necessario, registre as
movimentacoes.

Reversao de perdas

Valor em uso = S 1.000.000

Ativos da Unidade Geradora de Caixa Valor Contabil

Ativo Imobilizado S 400.000
Ativos Intangiveis com vida util definida $ 100.000
Ativos Intangiveis com vida util indefinida $ 200.000
Goodwill alocado a UGC SO
Todos os ativos da UGC $ 700.000

Valor justo liquido de despesas de venda = $ 750.000

55



Valor em uso

Como cada um desses itens pode ser representado no calculo do valor em uso?
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Valor em uso

Os elementos em conjunto a seguir capturam as diferencas econémicas entre os
ativos:

a. estimativa do fluxo de caixa futuro ou, em casos mais complexos, séries de fluxo
de caixa futuro que a entidade espera que advenham desse ativo;

b. expectativas acerca de possiveis variacbes no montante ou no periodo de
ocorréncia desses fluxos de caixa;

c. valor do dinheiro no tempo, representado pela taxa de juros corrente, livre de
riscos, observada no mercado;

d. preco requerido para fazer em face da incerteza inerente ao ativo (prémio); e
e. outros fatores, por vezes nao identificaveis, como falta de liquidez, que os

participantes do mercado iriam incorporar na precificacdo dos fluxos de caixa
futuros que a entidade espera que advenham do ativo.
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Abordagens para valor em uso

Tradicional - ajustes para os fatores (b) a (e) descritos no item Al estdo embutidos na
taxa de desconto.

Fluxo de caixa esperado - os fatores (b), (d) e (e) impdem ajustes para se chegar aos
fluxos de caixa esperados ajustados pelo risco.

Deve refletir o valor presente esperado dos fluxos de caixa futuros, ou seja, a média
ponderada de todos os resultados possiveis.
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Unica taxa
“taxa proporcional ao risco”

APROPRIADA
Para ativos com fluxos de caixa contratuais

Abordagem iradicional

L[]

Unico fluxo de caixa
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Abordagem do fl. de cx. esperado

Utiliza todas as expectativas sobre fluxos de caixa possiveis em vez
de um unico fluxo de caixa mais provavel.

Desafio 1:

O valor estimado figura em algum lugar do intervalo entre S50 e S
250, mas nenhum valor nessa faixa € mais provavel do que qualquer
outro. Baseando-se nessas informacoes limitadas, estime o fluxo de
caixa esperado
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Abordagem do fl. de cx. esperado

Desafio 2:

O valor estimado figura em algum lugar do intervalo entre S50 e S
250 e o valor mais provavel é de S 100. Baseando-se nessas
informacoes limitadas, estime o fluxo de caixa esperado
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Abordagem do fl. de cx. esperado

Desafio 3:

Se um fluxo de caixa pode ser de S 100, S 200 ou S 300, com
probabilidades de 10%, 60% e 30%, qual sera o fluxo de caixa
esperado?

(Na abordagem tradicional, de melhor estimativa, teriamos que
decidir pelo valor de $ 200)
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Abordagem do fl. de cx. esperado

Desafio 4:

Uma entidade espera receber S 1.000, mas ndo sabe exatamente
guando. Suponha que esse fluxo de caixa pode ser recebido em um,
dois ou trés anos com probabilidades de 10%, 60% e 30%,
respectivamente. Utilizando taxas de desconto de 5%, 5,25% e 5,5%,
calcule o valor presente esperado desse fluxo.

(Na abordagem tradicional, de melhor estimativa, teriamos que
decidir pelo prazo de 2 anos)
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Valor em uso: enconire um erro

Estimativas para calculo do valor em uso (valor esperado):

Probablidade VPL x Prob VPL Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Premissa
10% 315 3.152 800 840 882 926 972 Crescimento 5% a.a.
50% 1.442 2.884 800 800 800 800 800 Fluxo constante
30% 842 2.808 - 500 1.200 1.200 1.200 1.200 Reestruturacao para melhoria dos ativos
10% 102 1.020 100 100 200 400 800 Falha nos primeiros anos

Valor Esperado 2.701

Taxa de desconto 12%
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Valor em uso: taxas de desconto

As taxas de juros utilizadas para descontar fluxos de caixa ndao devem refletir riscos
pelos quais os fluxos de caixa estimados foram ajustados

Como ponto de partida para levar a efeito essa estimativa, a entidade pode levar
em consideracao as seguintes taxas:

a. o custo médio ponderado de capital da entidade, apurado por meio de
técnicas como o modelo de avaliagao de ativos financeiros (CAPM);

b. ataxaincremental de empréstimo da entidade; e

c. outras taxas de empréstimo de mercado.

Ajustadas para refletir os riscos especificos do ativo e excluir riscos nao relevantes.

Consideracdes devem ser dadas a riscos como o risco pais, o risco da moeda e o risco de
precos.
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Valor em uso: taxas de desconto

A equacao basica do modelo de CAPM é:

Onde:
Ke = Custo do capital proprio

R; = Taxa livre de risco

B = Coeficiente beta, medida de risco sistematico do ativo

(R, — R¢) = Diferenca entre a rentabilidade média do mercado e a taxa livre de risco, chamado
de prémio de risco.
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Taxa livre de risco
° A taxa livre de risco é aquela que o investidor conhece o retorno esperado com
certeza, e para tal, as seguintes condi¢cOes tém de ser atendidas:

1. N&o pode haver risco de inadimpléncia; e
2. N3ao pode haver incertezas sobre as taxas de reinvestimento.

* Os titulos do governo americano, considerados ativos de baixissimo risco sdao os que
mais se aproximam das condicdes acima, em consequéncia, sao bastante utilizados

na formacao das taxas de desconto.

° As taxas utilizadas devem ter a duracdo ativo avaliado. (Utilizado titulo de LP para
ativos com perpetuidade.
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Retorno da
acao
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Retorno do Retorno da
mercado (r,) acao (r,)
2,0% 2,.5%
5,0% 1,7%
-0,7% 1,2%
1,3% 1,3%
3,3% 2,3%
5,1% 3,2%
3,2% 1,1%

Retornoda !

acéao (ry)

Retorno de mercado

ra=a+b'r,
o (reta de regresséo)

.

Retorno do
mercado (r,,)
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Retorno de mercado

Mede a variacao de um investimento em relacao a variacao da carteira de
mercado.

Pode ser calculado pela seguinte expressao:

Onde:
Cov, , = Covariancia do ativo individual com a carteira de mercado
Var , = Variancia do mercado
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O que impacta o Beta...

Tipo de Negdcio

°* Com relacao ao tipo de negdcio ou negdcios em
gue a empresa atua, como o beta mede o risco
de uma empresa em relacao ao mercado,
guanto mais sensivel um negdcio for as
condicOes gerais da economia, mais elevado
sera o beta da empresa.

Alavancagem financeira

* A alavancagem financeira da empresa é uma
funcao da estrutura de capital da empresa.

* Analogamente ao grau de alavancagem
operacional, é de se esperar que os pagamentos
de juros fixos sobre a divida aumentem os
lucros por agao em tempos bons e os reduzam
em tempos ruins, sendo assim, quanto maior a
alavancagem da empresa, mais elevado sera o
seu beta.

Alavancagem operacional
° O grau de alavancagem

operacional da empresa € uma
funcao da estrutura de custos
e, em geral, é definido em
termos da relacao entre
custos fixos e custos totais.
Empresas com alta
alavancagem operacional, isto
€, com custos fixos altos em
relacao aos custos totais,
terao uma variabilidade mais
alta nos lucros operacionais do
gue empresas que possuam
baixa alavancagem
operacional.

Essa variancia mais elevada
nos lucros operacionais levara
a um beta mais elevado.
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Alavancagem ou desalavancagem

Para alavancagem / desalavancagem do beta da companhia, é utilizada a
equacao abaixo:

Onde:

B, = Beta alavancado para acdes da empresa

B, = Beta desalavancado da empresa (beta da empresa sem nenhuma divida)
t = Taxa marginal de imposto para a empresa

D/E = Razdo divida/ Patrimonio Liquido (em inglés, debt-to-equity)
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°* Mede o retorno adicional que seria
exigido pelo investidor para transferir
dinheiro de um investimento sem risco
para outro com risco médio.

°* Pode ser calculado comparando
retornos historicos dos titulos publicos
com o retorno da bolsa, por exemplo.

Risco de mercado

Prémio de risco

74



Risco pais

* Representa o risco de investir em ativos em um pais especifico, em
comparacao a um investimento similar em um pais considerado seguro.

Risco pais
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Valor em uso: taxas de desconto

Adicionando inflacao e risco pais, temos:

+1 + Rp

Onde:

Ke = Custo do capital proprio

R; = Taxa livre de risco

| = Diferencial de inflagdo para o pais da taxa livre de risco
B = Coeficiente beta, medida de risco sistematico do ativo

(R, — R¢) = Diferenca entre a rentabilidade média do mercado e a taxa livre de risco, chamado
de prémio de risco.

Rp = risco pais
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Valor em uso: taxas de desconto

Normalmente a entidade utiliza uma unica taxa de desconto para
estimar o valor em uso de um ativo. Contudo, a entidade deve
utilizar taxas de descontos separadas para diferentes periodos
futuros em que o valor de uso € sensivel a diferenca de riscos para

diferentes periodos ou para a estrutura a termo das taxas de juros.
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ATIVO PASSIVO

Investimento

Ativo Imobilizado

Intangivel

Custo de capital médio ponderado

BDIVILER

Patrimonio
Liquido

100% capital
investido =

X % Debt +
y % Equity

%
EQUITY
(Re)

% DEBT
(Rd)

WACC
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Custo de capital médio ponderado

O custo ponderado do capital (WACC) é o taxa de risco que contempla o
custo do capital préoprio e o custo do capital de terceiros.

A equacao basica do modelo de WACC é:

Onde:
Re = Custo do capital proprio

Rd = Custo do capital de terceiros
We = Percentual do capital préprio na estrutura de capital.
Wd = Percentual do capital de terceiros na estrutura de capital

T = Taxa efetiva de imposto de renda e contribuicdo social da companhia.
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Custo de capital médio ponderado

Taxa Livre de Risco

v' Média do YTM didrio de US Treasury Bonds. Fonte: Tesouro Norte-Americano

Risco Pais

v' EMBI+Pais (ex. EMBI+BR) ou estimativas do Damodaran

Fonte JP Morgan EMBI, IPEA data, Damodaran.

Prémio de Risco de Mercado

v'  Diferenca entre retorno do indice S&P 500 e retorno de titulos do governo norte-
americano de longo prazo. Fonte: Valuation Handbook, Duff&Phelps - Ibbotson Associates

Beta

v' Base de dados do Professor Aswath Damodaran para o setor em avaliac3o.
Diferencial de inflagao de longo prazo

v Fonte: Banco Central do Brasil e projecdes do FMI.

Aliquota de Imposto de Renda

v'  Taxa de imposto de renda + contribuicdo social para pessoa juridica vigente no pais das
operacoes do business avaliado
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EBIT

+/- AlteragOes no capital de giro liquido
- Investimentos em CAPEX
+ Depreciacao
- Tributos sobre a renda
Free cash flow to the firm
(“FCFF”)

- Juros da divida (liquidos de impostos)

+ Novas dividas

- Pagamentos de principal

Free cash flow to equity
(“FCFE”)

Free cash flow

Descontados pelo WACC
= Firm value

Menos: Divida Liquida

Descontados pelo custo de capital préprio (Ke)

= Equity value

82



Cdlculo da perpetuidade

Exemplo
Considerando um fluxo de caixa com crescimento constante de 5% a.a. e taxa de desconto
de 10% a.a. e que o valor do primeiro fluxo projetado é RS 100,00

5%

> % {R$ 115,8
5%
RS 110,
RS 100 RS 1OSI
Aplicando a formula da perpetuidade, teremos:
1+5%
100 + —=5%)_ _pé 2,100

(10%—5%)
Reparem que o valor que encontramos esta no Ano 1, de forma que ainda temos que traze-lo

para o Ano O (data de hoje). Ficando assim:

2100
VP = (ITO%)_> VP =1.909,09
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Divulgacdo obrigatoria

Montante de perdas e reversdes (essas informacdes podem ser apresentadas por
classe de ativos) — para a entidade de reporte e por segmento

Classes dos principais ativos afetados por perdas ou reversoes

Eventos e circunstancias que levaram a perda ou a reversao

Mudancgas e justificativas relacionadas ao agrupamento de ativos em UGC

Se o valor recuperavel é o VU ou VJ(-)dv

e Base utilizada para determinar o VJ
* Taxa de juros para calculo do VU (Em A e A )
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