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AJUSTE A VALOR PRESENTE: UMA ANALISE DAS PRATICAS N
DIVULGADAS PELAS COMPANHIAS DO SEGMENTO DE CONSTRUC AO
CIVIL LISTADAS NA BM&FBOVESPA

1 INTRODUCAO

No Brasil, a Lei 11.638 de 28 de dezembro de 20@ifoduziu significativas
mudancas na legislacdo societaria, objetivandotrel@utros, a harmonizagdo das praticas
contabeis brasileiras as internacionalsternational Financial Reporting Standards (IFRS),
conforme emitidas pellmternational Accouting Sandards Board (IASB). Entre as mudancgas
inseridas pela Lei 11.638/2007, cita-se a obrigedede da contabilizacdo do Ajuste a Valor
Presente, de ativos e passivos de curto e de |lmago, em que houver relevancia. De acordo
com a Resolucédo 1.151/09, valor presente seridop gae representa a quantia ajustada em
relacdo ao tempo a transcorrer entre as datasedlag@p e do vencimento do crédito.

De maneira simplificada Araujet al (2011) consideram que Ajuste a Valor Presente
representa retirar 0s juros embutidos das contag\to®s e Passivos de Longo Prazo
considerados no Balanco Patrimonial das empresasdos assim, o Comité de
Pronunciamentos Contdbeis (CPC) emitiu o Pronuremémn Técnico n°® 12 (2008) e o
Conselho Federal aprovou a NBC T 19.17 (2008) assqcontemplam diretrizes para o
calculo e apontam as contas a serem ajustadas.

Greco (2010) afirma que ao aplicar o ajuste a yalesente (AVP) acredita-se que o0s
juros incluidos nos valores das transacdes negaxiadprazo, ndo causem alteracdes nas
demonstracdes contabeis, ja que as empresas mimee@m despesas e receitas financeiras
gue estavam agregadas nas negociacdes, apurandtad@s incorretos. Dessa forma,
utilizando-se o AVP, as transacdes tornam-se caimpa, possibilitando analises,
independentemente de as empresas operarem awiagtarazo. O AVP visa entdo, ressaltar a
transparéncia nas demonstracdes contabeis, exdomos valores no momento de
encerramento do balanco com mais veracidade.

Conforme observaram Santos e Calixto (2009) a agdic do AVP, no ano de 2008
em empresas listadas nos diversos mercados da BRKESPA, resultou em impactos
proeminentes, e partindo da premissa de que asesalistadas na BM&FBOVESPA
apresentem melhores praticas de governanca caxaoraiie € considerada como um pilar de
sustentacdo de uma boa imagem e credibilidadeefezepcdo de compor a amostra deste
estudo por empresas listadas na BM&FBOVESPA, nmsatp de Construcao Civil, a fim
de verificar de que forma as companhias estadazesalo a evidenciacdo do AVP, e em que
situacbes constatam-se a adocdo do AVP. Nessalsamtestudo procura responder ao
seguinte questionamentGomo esta evidenciado o Ajuste a Valor Presente eempresas
do segmento de Construcao Civil listadas na BM&FBOE#SPA?

Frente ao problema exposto, o objetivo geral destiedo € investigar as praticas de
evidenciacdo do Ajuste a Valor Presente, emprega demonstracdes financeiras do
exercicio de 2010 das empresas do segmento der@giestCivil, setor de Construcédo e
Transporte, listadas na BM&FBOVESPA, no que tangerentacdes do CPC 12. Como
objetivos especificos, através dos quais se pretatidgir o objetivo geral e responder ao
problema da pesquisa, foram estabelecidos: a) mpureetodo de contabilizacdo do Ajuste a
Valor Presente com base no CPC 12 (2008); b) evarifem que situacdes constata-se a
adocdo do Ajuste a Valor Presente nos ativos eveasso exercicio de 2010, das empresas
pesquisadas; e c) identificar o método de alocad@odescontos (juros) utilizados e
evidenciados pelas empresas pesquisadas.

O segmento de Construcao Civil objeto do estudiosdétecionado para tal por ser
composto de empresas atuantes no desenvolvimenécateomia do pais, proporcionando



oportunidades de trabalho em suas obras e vianilizelhorias na qualidade de vida dos
cidadaos, no sentido de habitacdo. Em geral possapial elevado e ciclo operacional
maior do que um exercicio social, valores relevapta suas contas de ativos e passivos de
curto e longo prazo, onde conforme as orientac0eSRIC 12 (2008) devem ser considerado
0 AVP.

O presente estudo pode ser considerado relevargepaeio contabil, a sociedade e
demais académicos, pois aborda as alteracoesdasepelo método de contabilizacdo do
AVP e verifica se as companhias estudadas estdaraitoas novas praticas de contabilidade,
ressaltando as formas de contabilizacdo aplicddessa forma, propiciaonhecimento do
assunto abordado, e poderd estimular novas pesquésarea, com a finalidade de aprofundar
conceitos e resultados.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.4 EVIDENCIACAO CONTABIL E AJUSTE A VALOR PRESENTE

Em 05 de dezembro de 2008 o CPC publicou o Proam&gito Técnico n° 12 Ajuste
a Valor Presente (AVP), com o0 “objetivo de estatmleos requisitos basicos a serem
observados quando da apuragdo do Ajuste a ValmeRwe de elementos do ativo e do
passivo quando da elaboracdo de demonstracbesbemntairimindo algumas questdes
controversas advindas de tal procedimento” (CPQQ0Q8).

Para Greco (2010):

O conceito de valor presente deve estar associaenduracdo de ativos e passivos
levando-se em consideracdo o valor do dinheiroengpd e as incertezas a eles associados.
Ativos e passivos monetarios com juros implicitas explicitos embutidos devem ser
mensurados pelo seu valor presente quando do aaoheximento inicial. Quando aplicavel,
0 custo de ativos monetarios, deve ser ajustadocasmapartida; entdo, a conta de receita,
despesa financeira “pro-ratatemporis”.

As sociedades de capital aberto, assim como asislesneiedades por agdes sdo
obrigadas a seguir o art. n°183 da Lei n° 11.638(4& destaca a obrigatoriedade da
contabilizacdo do AVP. De acordo com a redacaGEG 12 (2008) tém-se “a utilizagéo de
informacBes com base no valor presente concori@ gpancremento do valor preditivo da
Contabilidade; permite a correcdo de julgamentescacde eventos passados ja registrados; e
traz melhoria na forma pela qual eventos presesdi@seconhecidos.”

Com relagdo a evidenciagdo do AVP, o CPC 12 (2068%alta que devem ser
divulgadas em notas explicativas informacfes qussipiitem a compreensdo das
demonstracdes de forma clara e objetiva, sem manggma equivocos estabelecendo as
informacfes minimas a serem divulgadas pelas cdmgmmas notas explicativas das
demonstracdes contdbeis, quando da aplicacdo dalacalo AVP, a fim de propiciar
facilidade no entendimento das mensuracdes a pedsente aplicadas & ativos e passivos.

As determinacdes expostas no CPC 12 (2008) concawlaa divulgacdo e
aplicabilidade do AVP objetivam a transparénciagualidade das demonstracdes contabeis,
assegurando aos usuarios a compreensao das referida

De acordo com Godoy e Costa (2007, p. 154fisdosure deve, portanto, beneficiar
sempre o usuario da Contabilidade. Uma quantidadeessivamente grande ou
demasiadamente pequena de informacbes ndo permavaliacdo precisa de tendéncias por
parte de quem interpreta as demonstracdes”, cadegnente com a afirmacéo, recorre-se a
Hendriksen e Van Breda (1999, p. 511) que relataenas relatérios financeiros oriundos da
Contabilidade, séo direcionados aos acionistasp®utvestidores e a credores.



Goulart (2003, p. 59) destaca que “estariam as e&saprpautando sua divulgacdo néo
somente pela legalidade, mas também por princigtioss de transparéncia e equidade no
atendimento as demandas dos diferentes usuariosfatenacdo”. A evidenciacdo, dessa
forma, deve ser aplicada em todo o conteldo dasmEmacdes contabeis a que se faz
necessario, objetivando garantir transparéncideglignidade para as informacdes.

As informacgdes constantes dos relatorios finansgicalem ter dados evidenciados de
acordo com a necessidade e objetivo da empresataio, exige cautela dos profissionais
contabeis, para nao distorcer a realidade. Pardrifteen e Van Breda (1999, p.515)

Existem trés tipos de divulgacdo: divulgacdo addgugusta e completa: a mais
comumente utilizada dessas expressoes é divulgaigguada, mas isso pressupde
um volume minimo de divulgagcdo compativel com @top negativo de evitar que
as demonstracdes sejam enganadoras. Divulgacd jubentende um objetivo
ético de tratamento equitativo de todos os leitoees potencial. Divulgacéo
completa pressupde a apresentacdo de toda infoomele&ante.

Segundo Hendriksen e Van Breda (1999, p. 515) h@diferenca real entre os trés
conceitos, caso sejam utilizados no contexto a@dpr Um objetivo positivo € dar
informacg&o importante e relevante aos usuarigppra ajuda-los a tomar decisdes da melhor
maneira possivel’, no entanto, ndo é somente ewsnigsa que deve ser observada, as
informagdes e sua quantidade, derivam ndo somenteckssidade da mesma, mais sim, do
grau de conhecimento do leitor para interpretd HENDRIKSEN; VAN BREDA, 1999).

2.4.1 Estudos Anteriores sobre Ajuste a Valor Presée

Pesquisas que abordam o Ajuste a Valor Presentsiténtesenvolvidas, destaca-se o
estudo de Moribe, Panosso e Marroni (2007) queytssm@gm a relacdo entre a aplicagcédo do
ajuste a valor presente e a correcdo monetarigraitem conformidade com as Normas
Internacionais de Contabilidade. Os autores utdizase de um caso pratico para demonstrar
as receitas e despesas financeiras agregadas laossviealizaveis e exigiveis antes da
conversdo em moeda constante. Os valores em moedtacte foram determinados pela
divisdo dos valores em moeda corrente ajustadas ipdice inflacionario de fevereiro de
2007. Dessa forma, com a identificagcdo de ganhpsréas, se obteve demonstracdes mais
proximas da realidade, vindo a satisfazer as @iéies das normas internacionais de
contabilidade.

Machado e Varela (2011) estudaram o impacto daéndie necessidade de capital de
giro em empresas listadas na BM&FBOVESPA, que adota AVP. A pesquisa estudou 24
empresas classificadas pela Revista Exameanking das Melhores e Maiores do ano de
2010, e que negociaram suas a¢fes na BM&FBOVESBAant realizadas analises nas
demonstracdes que compreendiam o Balanco Patrim@eanonstracdo do Resultado do
Exercicio e Notas Explicativas nos anos de 2008@9.2As autoras identificaram que
houveram impactos no Balanco Patrimonial, no queefere ao ativo em contas como
clientes, estoques e impostos diferidos, e noyp&assas contas de fornecedores e impostos a
recolher, na Demonstracdo do Resultado do Exeycé&cieariagcdo foi maior no resultado
financeiro, contudo também apresentou alteracéssoatas de receitas de vendas e custo
das mercadorias vendidas. A pesquisa apontou quee tefeito da adogcdo do AVP no indice
de necessidade de capital de giro, bem como ndadsdinanceiro e no lucro, e ressalta que
a indicios de que a variacao foi mais represemtatvsegmento de varejo.

Queiroz et al. (2010) pesquisaram sobre os efdido&VP, de acordo com a Lei n°
11.638/07, no Patrimbnio Liquido de empregasileiras de aviacdo civil durante o
ano de 2008. Os autores analisaram duas empnesagstudo multi caso, onde observaram



as demonstracdes como o balanco patrimonial e eafdiativas. A pesquisa ressaltou que
ambas as empresas realizaram a aplicacdo do AVmperroneamente em contas de
impostos diferidos, as quais sdo vedadas pelo @RE0D8). Os autores verificaram também
gue as empresas ndo explicitaram em suas notdsatixals, os métodos utilizados, taxas de
descontos aplicadas e demais informacfes que fogseressarias para a possivel
compreensao dos ajustes realizados nas demais cintmlancgo patrimonial, e afirmam que
esse resultado pode ser decorrente do ndo conheoimmia legislacdo que fora alterada no
ano anterior ao da pesquisa.

Araujo et al. (2010) analisaram a contabilizacaoAd® em empresas do setor de
exploragdo de rodovias listadas na BM&FBOVESPA, conntuito de averiguar se as
empresas seguiram as orientacdes da Lei n°11@BBR do CPC 12, e se ha informacbes
suficientes para contabilizagdo do AVP, nas demagdts do ano de 2009. A pesquisa
estudou 15 empresas, e verificou que somente § dplearam o AVP, no entanto, aplicaram
de forma incorreta, pois ndo o consideraram emstaedacontas conforme as orienta¢des do
CPC 12 (2008) e nao evidenciaram informacfes datararelevante, impossibilitam a
compreensao dos procedimentos adotados.

Ponte et al(2012) pesquisaram o grau de observancia com welagdoraticas de
divulgacdo do AVP, quando da adocéo inicial dan%il1.638/07 e da Lei n°. 11.941/09,
verificando se existiu uma maior observancia petagpresas dos niveis diferenciados de
governanca corporativa (NDGC) listadas nos difim® mercados da BM&FBOVESPA. A
pesquisa contemplou 334 empresas, onde foram asadisas demonstracfes do exercicio
findo em 2008, apontando que 110 empresas aplicar@XP e registrado seus impactos. Os
autores concluiram que as empresas dos niveigwmiifados de governanca corporativa nao
apresentaram maior atendimento as orientacfes @ 12P(2008), rejeitando as hipoteses
iniciais do estudo, que sugeriram que as empresaspqQssuem governanga corporativa
possuem maior compromisso com a qualidade e aidiiedde de suas demonstracoes.
Afirmam também que o estudo reforca a pesquisaadeS e Calixto (2009) ressaltando que
a transparéncia foi negligenciada nas demonstraghesentes ao ano de 2008, até mesmo
pelas empresas do Novo Mercado da BM&FBovespa.

3METODO E PROCEDIMENTOS DA PESQUISA

Esta pesquisa caracteriza-se como descritiva, qoéorce Gil (2008, p.46) “tém
como objetivo primordial a descricdo das caradieais de determinada populacdo ou
fenbmeno ou, entdo, o estabelecimento de relagies\ariaveis.” Quanto ao procedimento
caracteriza-se como pesquisa documental e quantoabardagem é pesquisa
predominantemente qualitativa, pois ndo se utilideunstrumentos estéaticos para analise de
dados, fazendo-se uso de leitura, analise e congéieale dados.

A populacdo deste estudo € composta de 22 empdesaetor de Construgdo e
Engenharia, do segmento de Construcdo Civil listadaBM&FBOVESPA, sendo elas dos
diferentes niveis de governancga corporativa e rder¢eadicional. Apds a delimitacdo da
populacdo, foram extraidos no sitio da BOVESPA (whawespa.com.br) os Relatorios
Anuais das empresas integrantes da populagéo meferao exercicio de 2010. No entanto,
constatou-se que a empresa Cimob Participacbes $haéd publicou suas DFP,
impossibilitando o acesso as informacdes necesgéaia o0 desenvolvimento da pesquisa.

As empresas Sergen Servicos Gerais de EngenhakiaeSConstrutora Adolpho
Linderberg S.A., comentam em suas demonstracoesogjualores de contas a receber e
contas a pagar, encontram-se representados govesente, dessa forma, ndo ha indicacao da
realizacdo de ajustes e de outras informacles arglesy que possam ser utilizadas na
pesquisa.



Assim, apos as exclusbes, para a amostra finalstlal@ foram selecionadas 19
empresas, as quais publicaram suas demonstragit@beis referentes ao ano pesquisado e,
nas mesmas, mencionaram a aplicacdo do AVP. Esttas representadas no Quadro 1.

Razéo Social Nome de Pregéo
Brookfield Incorporacbes S A Brookfield
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S Company
Camargo e Correa Desenvolvimento Imobiliario S A CC Des Imob
CR2 Empreendimentos Imobiliarios S A CR2
Cyrela Brazil Realty S A Empreendimentos e Paricies Cyrela Realt
Direcional Engenharia S A Direcional
Even Construtora e Incorporadora S A Even
EZ TEC Empreendimentos e ParticipacBes S A EZTEC
Gafisa S A Gafisa
Helbor Empreendimentos S A Helbor
JHSF Participacbes S A JHSF Part
Jodo Fortes Engenharia S A Joao Fortes
MRV Engenharia e Participacfes S A MRV
PDG Realty S A Empreendimentos e Participacdes PDG Realt
Rodobens Negécios Imobiliarios S A Rodobensimob
Rossi Residencial S A Rossi Resid
TecnisaS A Tecnisa
Trisul S A Trisul
Viver Incorporadora e Construtora S A Viver

Quadro 1: Empresas componenteda amostra
Fonte: BM&FBOVESPA (2012)

Foram consideradas para a amostra as Demonsti@igdeseiras Padronizadas (DFP)
do exercicio findo em 2010, publicadas pelas ernagres disponibilizadas em seu portal
eletrénico.

A coleta de dados para este estudo ocorreu por aaetonsulta as DFP, incluindo os
demonstrativos como balanco patrimonial, notasiexijplas, relatérios da administracédo e
Informacdes Anuais (IANs), disponibilizados no sitia BM&FBOVESPA referente ao
exercicio de 2010, também foram realizadas corssalta sitios das empresas que compdem
a amostra e o sitio da CVM.

Apos este procedimento, foi utilizada uma técneaalise para identificar a presenca
de divulgacao, de acordo com os termos do CPCdB}2Para a andlise da evidenciacéo foi
elaborado um constructo, com o intuito de verificagrau de cumprimento das praticas de
divulgacao sobre ao ajuste a valor presente denaolosho Quadro 2.

Categorias Descricdo Andlise do Contelido

1 O CPC 12 foi descrito entre Indicacdo, direta ou indireta, da utilizacdo do CPRZ para
as Principais praticas | elaboracao das Demonstracdes Contabeis.
Cont4beis adotadas.

2 Descricao pormenorizada do item objeto da mensaragdalor
Indicacdo da Evidenciacdo Presente, observando que o relato deve ser redg\addgquado
(disclosure) do Ajuste a | compreensivel. Também deve ser preciso, neutrq e
Valor Presente. representativamente fiel. (CPC 12, 2008; HENDRIKSEMAN
BREDA, 1999).

1%

3 Evidenciar as taxas de jurgs Descricdo das tdrapiros utilizadas no célculo do ajuste a




utilizadas no calculo de
ajuste a valor presente.

valor presente, apontando os indices bases que fad@tados
(CPC 12, 2008).

Informacdes sobre as
principais premissas
consideradas na adocéo d
Ajuste a Valor Presente.

Delineamento das circunstancias em que se adotdjusie a
Valor Presente nos ativos e passivos, se para hecionento
oinicial ou nova medi¢cdo e motivacao da administvggdra leva
a efeito tal Procedimento. (CPC 12, 2008).

Indicacdo dos modelos
utilizados para célculo de
riscos.

Descricao dos modelos utilizados para célculo sieos einputs
dos modelos. (CPC 12, 2008).

Indicacdo do método de
alocacéo de descontos/

juros.

Descricao breve do método de alocacéo dos desfjiontese dos
procedimentos adotados para adaptar mudancas chispas dd
administracdo. (CPC 12, 2008).

Quadro 2 -Constructo
Fonte: Da pesquisa, com base no CPC 12 (2008).

Apos a coleta dos dados, inicia-se a fase desandlinterpretacdo dos dados obtidos.
Colauto e Beuren (2008, p.136) explicam que “aamldados significa trabalhar com o
material obtido durante o processo investigatério.”

Visando atender aos objetivos propostos, os danletados através do constructo da
pesquisa, foram analisados de forma qualitativaianésl analise de conteddo conforme
evidenciado nas demonstracdes financeira e notpBca&was das empresas objeto de
pesquisa. Segundo Richardsaral (1999, p. 230) “a analise documental consiste am u
série de operacdes que visam estudar e analisauuwéarios documentos para descobrir as
circunstancias sociais e econémicas com as qudenpestar relacionados.”

Para a avaliagdo da evidenciacdo das praticavdiga¢ao do AVP contemplados em
notas explicativas utilizou-se a técnica de anatlsecontetdo. Em suma, na analise e
interpretacdo dos dados foram utilizados os elemseabtidos na coleta de dados com o
intuito de analisar as praticas de evidenciacdoAmste a Valor Presente, aplicado nas
demonstracdes financeiras do exercicio de 201Cengsesas do segmento de Construcdo
Civil listadas na BM&FBOVESPA, no que tange asmagdes do CPC 12.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

Esta secao tem a finalidade de atender aos olgedsjpecificos deste estudo que séo,
respectivamente, apurar o método de contabilizdgasjuste a Valor Presente com base no
CPC 12 (2008), verificar em que situacdes cons@ata-adocdo do Ajuste a Valor Presente
nos ativos e passivos no exercicio de 2010, dasesamp pesquisadas, e identificar o método
de alocacéo de descontos (juros) utilizados e eeiddos pelas empresas pesquisadas.

4.2.1Principais praticas contabeis

Conforme estabelece o CPC 12 (2008) devem seladessinformacdes minimas que
permitam aos usuérios das demonstracdes contétieis entendimento das mensuracdes a
valor presente realizadas pelas empresas. Nedidosen primeira categoria do constructo
verifica se o CPC 12 foi descrito entre as prinsiparaticas contabeis adotadas pelas
empresas pesquisadas, determinando como requsitandlise de contetudo a indicacéo,
direta ou indireta, da utilizacdo do CPC 12 pash@lacdo das Demonstracdes Contébeis.

O Quadro 3 indica as empresas que fizeram menc&d#&ol2 (2008) e as que néo o
mencionaram.



N&o
Razéo Social Mencionaram | Mencionaram
Brookfield Incorporag6es S.A. e Controladas X

Brookfield Sao Paulo Empreendimentos Imobiliariof\Se Controladas
X

Camargo Correa Desenvolvimento Imobiliario S.A. X

CR2 Empreendimentos Imobiliarios S.A. X
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Paudicbes X

Direcional Engenharia S.A. X
Even Construtora e Incorporadora S.A.

X

EZ Tec Empreendimentos e Participacdes S.A. X
Gafisa S.A.
Helbor Empreendimentos S. A.

JHSF Participacdes S.A.
Jodo Fortes Engenharia S.A.

XXX [ X

MRV Engenharia e Participagfes S. A. X

PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes X

Rodobens Negécios Imobiliarios S.A.

Rossi Residencial S.A.

Tecnisa S.A.
Trisul S.A.

Viver Incorporadora e Construtora S.A.

Quadro 3: Empresas de construcao civil que mencionam o CPC 12
Fonte: Dados da pesquisa.

XXX X | X

Constata-se no Quadro 3 que as empresas Brookfredrporacbes S.A. e
Controladas, Brookfield Sdo Paulo Empreendimentosblliarios S. A. e Controladas,
Camargo Correa Desenvolvimento Imobilidrio S.A., EFec Empreendimentos e
Participacbes S.A. e MRV Engenharia e Participa@eA., fizeram uso do CPC 12 como
base para preparagdo de suas demonstracfes certabsolidadas, no que compreende o
exercicio de 2010. As demais empresas pesquisa@lasitaram o CPC 12 como referéncia
para elaboracdo das DFP, mencionam o Ajuste a Vaksente, no entanto, ndo ressaltam o
Pronunciamento Técnico.

A Tabela 1 apresenta a quantidade de empresas gserederam em suas
demonstracdes contabeis 0 CPC 12 como umas daspBrinPraticas Contabeis utilizadas na
elaboracdo dos demonstrativos do exercicio de 2010.

Tabela 1 — Indicagdo do CPC 12 na elaboracdo das ndenstracdes contdbeis das
empresas pesquisadas

Categoria 1 Sim % N&o %

O CPC 12 foi descrito entre as Principais PréatiCastabeis
adotadas. 5 26,32 14 73,68

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme observado na Tabela 1, 5 empresas daipasgancionaram o CPC 12 em
suas Principais Politicas Contabeis, 0 que rept@s)32% do total da amostra. As demais
14 empresas nao citaram o CPC 12 em suas notasatixpls referentes ao exercicio de
2010, representando 73,68% do total da amostra.



4.2.2Evidenciacgao (lisclosure) do Ajuste a Valor Presente

De acordo com o CPC 12 (2008) “a questdo mais aetevpara a aplicacdo do
conceito de valor presente [...] ndo é a enumeragaociosa de quais ativos ou passivos sao
abarcados pela norma, mas o estabelecimento deizgise gerais e de metas a serem
alcancadas.”

A categoria 2 do constructo refere-se a indicac@dEdidenciacaddisclosure) do
Ajuste a Valor Presente, determinando como requid# analise de conteddo a descricédo
pormenorizada do item objeto da mensuracao a \Paksente, observando que o relato deve
ser relevante, adequado e compreensivel. Tambéne d@r preciso, neutro e
representativamente fiel (CPC 12, 2008; HENDRIKSEMAN BREDA, 1999).

Na Tabela 2 demonstra-se as empresas que apraseatalescricdo do item objeto da
mensuragao a AVP, conforme o que o orienta o CRC 12

Tabela 2 — Descricdo do item objeto da mensuracdo \dalor Presente nas empresas
pesquisadas

Categoria 2 Sim % N&o %
Indicacdo da Evidenciacadigclosure) do Ajuste a Valor
Presente 18 94,74 1 5,26
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 2 observa-se que 18 empresasedesim 0s itens objetos do
ajuste a valor presente, representando 94,74% tab das empresas. A empresa Even
Construtora e Incorporadora S.A. ndo descreve @ss ibbjeto da mensuragdo a valor
presente, no entanto, por meio da analise detalif@slalemonstracdes contabeis foi possivel
identificar que o saldos dos recebiveis denomingéts empresa como “contas a receber de
unidades nao concluida” foram ajustados a valwene.

Conforme analise de conteudo foi possivel verifesrcontas que foram ajustadas a
valor presente. As empresas pesquisadas mencior@yagjustes nas contas recebiveis de
clientes, exigiveis de fornecedores e empréstimfisaaciamentos, expondo a conta usada
como contrapartida para essas operacoes, sendcestague de imoveis a comercializar e
custo da atividade imobiliaria para ajustes redtizanas contas de exigiveis de fornecedores,
receita da atividade imobiliaria, receita finanae& despesa financeira para os ajustes nas
contas de recebiveis de clientes, e despesa finmangara as contas de empréstimos e
financiamentos.

A partir dos dados coletados foi desenvolvida aeleaB onde se encontram descritas
as contas que foram citadas pelas empresas quandplidacdo do ajuste a valor presente,
separados pelos grupos de contas patrimoniaissaipassivos e as contas de resultado.

Tabela 3 — Contas evidenciadas na constituicdo eversdo do Ajuste a Valor Presente
nas empresas pesquisadas

Contas do Ativo Contas do Passivo Contas de Resudta

Estoque de Receita da Custo da
Recebiveis Iméveis a | Exigiveis de Empréstimos g Atividade Atividade Receita Despesa
de Clientes Comercializall FornecedoresFinanciamentosImobiliaria Imobiliaria Financeira Financeira

18 3 9 2 15 3 8 4
Fonte: Dados da pesquisa.




Observando a Tabela 3 percebe-se que a contaantegdo grupo de ativos, que
representa os créditos perante os clientes foiseitada, todas as empresas que descreveram
os itens onde houve a aplicacdo do AVP, conformmeodstrado na Tabela 2 ajustaram o
saldo dessa conta. A conta do grupo de passivoesemtada pelos empréstimos e
financiamentos foi citada pelas empresas MRV Engeahe Participacbes S.A. e PDG
Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes.

A conta de exigiveis de fornecedores foi evideteipor 9 empresas, sendo que as
companhias Brookfield S&o Paulo Empreendimentosbiliddos S.A. e Controladas,
Brookfield Incorporacdes S.A. e Controladas e GafisA., descreveram que fazem uso da
conta de estoques de imdveis a comercializar camntacde contrapartida para os ajustes
aplicados na primeira.

As contas de resultado citadas s&o usadas paréitwigas ou reversao do AVP,
dentre elas, a conta de receita da atividade imahilfoi a mais mencionada, elencada por 15
empresas, a que teve menor citagdo, descrita porpBesas € a conta de custo da atividade
imobiliaria.

4.2.3Evidenciacao das taxas de juros

O CPC 12 (2008) estabelece que para elementosajupde o ativo e o passivo
derivados de operacdes de longo prazo e de cuaizo pyuando houver efeito relevante,
devem ser apresentados a valor presente de acordtagas de desconto que demonstrem as
melhores posi¢cdes quanto ao valor do dinheiro moptee 0s riscos inerentes a essas
operacdes. Em muitos casos nao é possivel deterommaestimativa precisa para o prémio
pelo risco, assim sendo, excepcionalmente, o yaésente de fluxos de caixa esperados pode
ser calculado através de taxa de desconto quessepumicamente a taxa de juros livre de
risco, desde que seja observado detalhes na dpadgdo fato e das razdes que levaram a
esse procedimento.

Dessa forma, a categoria 3 do constructo tem camatidade verificar se as taxas de
juros utilizadas no céalculo de ajuste a valor preséoram evidenciadas, determinando como
requisito de analise de conteudo a descricao das tie juros utilizadas no calculo do ajuste
a valor presente, apontando os indices base gam fadotados. (CPC 12, 2008).

Na tabela 4 estdo relacionadas quantas empresasewvdam em suas notas
explicativas a taxa de juros empregada na computhgAVP.

Tabela 4 — Descricdo das taxas de juros utilizada® calculo do ajuste a valor presente
das empresas pesquisadas

Categoria 3 Sim % N&o %
Evidenciar as taxas de juros utilizadas no caldelajuste a
valor presente 17 89,47 2 10,53
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme demonstrado na Tabela 4 89,47% das enspddgalgaram as taxas de
juros utilizadas no célculo do AVP. As empresas oRfield Incorporacdes S.A. e
Controladas e Brookfield Sdo Paulo Empreendimemtabiliarios S.A. e Controladas nao
apresentaram de forma clara a taxa de juros, em oi@s explicativas afirmam que a
constituicdo e reversdo do ajuste a valor predentéesenvolvida de forma consistente com
0s juros incorridos sobre a parcela do saldo déasom receber referentes ao periodo "pos-
chaves", sendo que, o principal € atualizado maaetante, em sua maior parte, com base
no indice de Custo da Construcéo de S&o Paulo §B)Gno indice de Custo da Construcéo
do Rio de Janeiro (ICC-RJ) ou no indice NacionaCdsto da Construcéo (INCC).
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As taxas de juros nos célculos do AVP evidenciaglasnotas explicativas, pelas
empresas pesquisadas, variam de 4% a 7,5% paldvwaisede clientes e 1,29% a 7,13% para
empréstimos e financiamentos e exigiveis de foadmes. A empresa EZ Tec
Empreendimentos e Participacbes S.A. ndo expressaricamente a taxa determinante no
calculo, comenta em suas notas explicativas qusidenou como taxa a variacdo das Notas
do Tesouro Nacional - série B - NTN-B que acompaahariacdo do indice de Precos ao
Consumidor Amplo — IPCA, contudo, néo explicitaga em valor e percentual.

A companhia MRV Engenharia e Participacdes S. A.qu@a vez, evidenciou com
relacdo a recebiveis de clientes, que para osatostprefixados com parcelas fixas, ou
contratos pos-fixados com juros abaixo do mercada pperacdes semelhantes, ou contratos
pos-fixados com reajustes somente por inflagédo, jseos, sdo ajustados a valor presente,
considerando a taxa ponderada de captacdo da empesconsiderando-se os indices de
inflacdo, e a taxa de remuneracdo de titulos pudlae riscos e prazos semelhantes as
condicdes praticadas pela companhia, das duasoa. lBads contratos pos-fixados, acrescidos
de juros de 6% a 12% ao ano, 0s contratos posesxaédo atualizados por diversos indices
financeiros, com predominancia do INCC ou CUB (Gudnitario Basico) no periodo poés-
chaves.

A empresa Rodobens Negdcios Imobiliarios S.A. apgoe desenvolveu o célculo do
AVP para recebiveis de clientes e exigiveis dedoedores com base na taxa média praticada
pela empresa para concessao de desconto sobrgmdardabela de vendas ou a sua taxa
média de captacado, das duas a maior, 0 que seguelEhpresa, esta em consonancia com as
taxas de remuneracao de titulos publicos (NTN-Bjst®s e prazos semelhantes.

A empresa PDG Realty S.A. Empreendimentos e Raatjdies ndo evidenciou a taxa
aplicada no ajuste dos saldos de empréstimos ecfaraentos, e juntamente com as
empresas CR2 Empreendimentos Imobiliarios S.A. erel@y Brazil Realty S.A.
Empreendimentos e Participa¢cdes ndo mencionaraxaade desconto praticada no célculo
do AVP para os ajustes realizados nas contas deivpasreferente a exigiveis de
fornecedores. Assim corrobora-se os achados dejcAe(al. (2010) que constataram que
empresas de um determinado segmento aplicaram o, AdRtudo, ndo forneceram
informacfes basicas para o entendimento do proesdin como as taxas de descontos
utilizadas no célculo da mensuracéo a valor present

4.2.4Premissas consideradas na adoc¢ao do Ajuste a Val@resente

De acordo com o CPC 12 (2008), dentre as infornsagde devem ser divulgadas
pelas sociedades que aplicarem o AVP, encontra-peopdsito da mensuracdo a valor
presente. Sendo assim, a categoria 4 do consthugca verificar informagdes sobre as
principais premissas consideradas na adocédo daeAgugalor Presente, determinando como
requisito de andlise de conteldo o delineamenteidasmstancias em que se adotou o Ajuste
a Valor Presente nos ativos e passivos, se paoahrecimento inicial ou nova medicao e
motivacdo da administracéo para levar a efeitBrtatedimento. (CPC 12, 2008).

A Tabela 5 demonstra a quantidade de empresas iquiatam as premissas
consideradas na implementacéo do AVP.

Tabela 5 — Delineamento das prerrogativas da adocato ajuste a valor presente nas
empresas pesquisadas

Categoria 4 Sim % N&o %

Principais premissas consideradas na ado¢do dteAgugalor Presente. 19 100,00 0 0,00
Fonte: Dados da pesquisa.
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Conforme a Tabela 5 contata-se que todas as emspnelearam as razdes pelas quais
foi adotado o AVP. Ressalta-se, contudo, que feedeolvida paralelamente uma pesquisa
em demonstracbfes dos anos anteriores, a fim déicaeressa informacdo quando da
aplicacao inicial do CPC 12 (2008).

As empresas pesquisadas adotaram as orientac@#3Qi@2 (2008) inicialmente para
o exercicio findo em 2008, juntamente com outragéecias promulgadas pela Lei n°
11.638/07, que enfatizou a elaboracdo das demodssaontabeis em consonancia com as
normas e padrdes internacionais. Dessa forma, resiglge a adocéo inicial do AVP para
ativos e passivos no ano de 2008 como nova medoi@oyrrente da necessidade de
adequacao das demonstracdes contabeis a legislali@vel ao segmento.

Para o exercicio findo em 2010, as empresas evatant em notas explicativas que o
AVP é considerado no registro inicial das opera¢g8esdo que cada situagdo € analisada
separadamente, observado o fluxo de caixa contemgtaxas de juros incidentes.

4.2 .5Evidenciacdo dos modelos utilizados para célculediscos

O CPC 12 (2008) estabelece que como as demaigaéas que antecedem e
decorrem o AVP, os riscos e incertezas intrinsecoluxos de caixa devem ser igualmente
avaliados. Negligenciando tais riscos e incertedmite-se interpretacdo da informacéo
contabil diferente ou distorcida da realidade. aRaCPC 12 (2008) o designio de apresentar
0S riscos e incertezas na mensuracao contabitépdeduzir na medida possivel a conduta do
mercado no que diz respeito a ativos e passivosloows de caixa incertos.

Nesse contexto a categoria 5 do constructo objatresiguar a indicacdo dos modelos
utilizados como base para célculo de riscos, détamdo como critério de andlise de
conteudo a descricdo dos modelos utilizados pdcalloade riscos enputs dos modelos.
(CPC 12, 2008).

A Tabela 6 demonstra as empresas que seguiraniilasragdes quanto a divulgacao
dos modelos utilizados no calculo de riscos.

Tabela 6 — Descricdo dos modelos considerados na@dcualos de riscos das empresas
pesquisadas

Categoria 5 Sim % N&o %

Indicacdo dos modelos utilizados para célculo stEs. 0 0,00 19 100,00
Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 6 que nenhuma das empresjasspdas descreve ou apresenta
0os modelos utilizados para o calculo de riscos énpgts dos modelos, conforme o que
determina o CPC 12 (2008). Estudos como o de Rarde (2012) constataram negligéncia
semelhante, a esse item de divulgacéo elencadoQpdln12 (2008), o que denota um nivel
de descaso por parte das empresas dos diversis avgovernanca corporativa. Queiroz et
al. (2010) verificaram a mesma displicéncia potede outro segmento especifico, que nao
observou os critérios de divulgacdo estabelecidds GPC 12 (2008) e nado detalhou os
elementos considerados relevantes no procedimento.

4.2.6Evidenciacdo do método de alocacdo de descontoss!

O CPC 12 (2008) menciona que a forma pela quahk@ados os valores decorrentes
do ajuste a valor presente de ativos e passivoseininente quando se tratar de mensuracgao.
Conforme estabelecido no CPC 12 (2008, p.5) “addm®m corrente deve ser eleita como
método de alocacdo de descontos por apresentainfon@macdo de qualidade a um custo
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desprezivel para sua obtencdo.” Seguindo essantaria, pode-se afirmar que a taxa a ser
empregada no célculo do AVP é a taxa contratugllicta ou implicita, e que uma vez
aplicada, persiste até a realizacdo do ativo aqualh¢éo do passivo, conforme o caso.

A categoria 6 do constructo busca a indicacdo dimdoéde alocagdo de descontos/
juros, determinando como requisito de analise aeecolo a descricdo breve do método de
alocacdo dos descontos/juros e dos procedimentogdid para adaptar mudancas de
premissas da administracdo. (CPC 12, 2008).

Por meio da Tabela 7, destacam-se quantas empgesgbsiciaram e quantas nao
evidenciaram o método de alocacdo dos descontus/jur

Tabela 7 — Descricdo do método de alocacdo de dedos/juros nas empresas
pesquisadas

Categoria 6 Sim % N&o %

Indicacdo do método de alocacdo de descontos/ juros 3 15,79 16 84,21
Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na Tabela 7 que 84,21% das empresasdes§creveram o0 método de
alocacéo dos descontos e juros decorrentes daggdicdo AVP. Apenas 3 empresas, 15,79%
da amostra descreveram ou indicaram o método, woaforienta o CPC 12 (2008) quanto a
divulgacao dos itens da mensuracao a valor presente

As sociedades que evidenciaram o método foram hoH&mpreendimentos S.A.,
Rossi Residencial S.A. e a Tecnisa S.A., e emoi@s explicativas expde que fazem uso do
método da taxa efetiva de juros em relacéo aosdlae caixa contratuais, para alocacédo dos
juros ou descontos referentes a aplicacdo do AVP.

Sendo assim, os resultados coadunam com a pedtpii®onte et al. (2012) que
haviam apurado que empresas listadas na BM&FBOVE®BA diferentes niveis de
governanca corporativa ndo atendiam a solicitagdGRIC 12 (2008) quanto a divulgacao do
método de alocacdo dos descontos e/ ou juros, adéinviabilizar a compreensdo das
demonstracdes contabeis pelos diversos usuarios.

5 CONCLUSOES

Diante da premissa de que a qualidade e a fidetligai das informacfes contabeis
sdo relevantes para os diversos usuarios, estalipasigve como objetivo identificar as
formas de evidenciacédo do Ajuste a Valor Presemtempresas do segmento de Construcao
Civil listadas na BM&FBOVESPA, observando as nowvasmas brasileiras da Contabilidade,
referente ao exercicio 2010.

O estudo classificou-se como uma pesquisa descibtm procedimento de pesquisa
documental e abordagem qualitativa. A amostra adeal e ndo probabilistica, do tipo
amostragem por acessibilidade ou conveniénciaues@bre 19 empresas do segmento de
Construcéao Civil listadas na BM&FBOVESPA.

No que se refere ao segundo obijetivo especifianfddentificadas as empresas que
fizeram mencdo ao CPC 12 em suas principais psatoamtabeis, constatou-se que 14
empresas, representando 73,68% néo fizeram alusdGP&L 12 dentre suas principais
praticas contabeis adotadas no exercicio de 20&@fiddu-se também que 94,74% das
empresas descreveram o0s itens objetos da menswagdor presente, sendo que os itens
mais mencionados foram os recebiveis de clientassexigiveis de fornecedores. Verificou-se
gue a representatividade do ajuste a valor presiteontas alusivas a créditos perante
clientes foi de 4,48% em média, e a representaiidicem relacdo as contas de exigiveis de
fornecedores foi de 3,26% em média. Ainda com &lago segundo objetivo especifico
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averiguo-se que 89,47% das empresas evidenciar@migadas taxas de juros aplicadas no
calculo do AVP, contudo, salienta-se que as emgneda explicitaram em sua totalidade as
taxas de juros, enfatizando-se os resultados dguises de Araujo et al. (2010) que
constataram a mesma caréncia de informacao p@r gaxutro grupo de empresas.

No que concerne o terceiro objetivo especificofieeni-se que todas as empresas
pesquisadas divulgaram as premissas consideradaslag@o do AVP, de acordo com o
estabelece o CPC 12. De forma geral, as emprestara as orientacées do CPC 12 para o
exercicio de 2008, em conjunto com as demais egig&nmpostas pela Lei n° 11.638/07.
Ressalta-se que para o exercicio de 2010 as ermspneseionaram que a adocao do AVP da-
se no registro inicial da operagéo.

No que tange ao quarto objetivo especifico apueogeee 84,21% das empresas nao
descreveram o método de alocacdo dos juros e desadecorrentes do AVP. Sendo assim,
ratifica-se os estudos de Ponte et al. (2012) qustataram que empresas de diferentes niveis
de governanca corporativa ndo acatavam as oriezgai divulgacdo do CPC 12, quanto a
evidenciacdo do método de alocacao dos juros euescempregado no AVP.

Desse modo, conclui-se mesmo havendo limitagdessamo, que as empresas do
segmento de construcao civil listadas na BM&FBOVES®B que se refere as demonstracdes
contébeis do exercicio de 2010, ndo observaranuartofalidade o que estabelece o CPC 12
qguanto as formas de evidenciacdo do ajuste a pedsente. Ressalta-se que alguns quesitos
foram devidamente atendidos pelas empresas, emqgoatrios, ndao foram publicados por
grande parte das empresas.
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