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MENSURACAO E ANALISE DA EXTENSAO E DIVULGACAO DAS IMPARIDADES
NAS EMPRESAS DO INDICE PSI GERAL

Resumo

Este trabalho tem como objetivo global analisar e avaliar a mensuracdo, extensdo e
divulgacéo das imparidades nas empresas cotadas na EURONEXT (Bolsa de Valores
de Lisboa). Com este estudo visa-se, em concreto, 0s seguintes objetivos: (i)
identificar as empresas que relatam perdas por imparidade e aferir a sua extensao; (ii)
identificar os tipos de imparidades (iii); determinar as razbGes divulgadas pelas
empresas para as imparidades de ativos, a base de avaliacdo utilizada e respetiva
divulgacdo; e, (iv) analisar eventuais efeitos nas demonstracdes financeiras.
Primeiramente efetua-se a revisdo da literatura e o enquadramento normativo, no qual
se analisam os aspetos concernentes ao tema da imparidade dos ativos nas normas
aplicadas nas empresas hacionais, nomeadamente a Norma Contabilistica e de Relato
Financeiro (NCRF) 12 e a Norma Internacional de Contabilidade (IAS) 36, embora no
ambito das empresas cotadas assuma maior pertinéncia a norma internacional.
Posteriormenterealiza-se uma analise quantitativa e qualitativa, efetuando-se a analise
dos dados extraidos das contas das empresas selecionadas. A amostra utilizada é
composta por 42 empresas pertencentes ao indice PSI GERAL, no ano de 2009. Os
resultados mostram um total de perdas por imparidadeno montante de 281 milhdes de
euros, divididas por 7 setores de atividade.Os motivos das imparidades séo variados
sendo o mais relevante o relativo ao risco de cobrabilidade dos créditos. Em relacdo
ao processo de determinagdo das referidas perdas por imparidade, a informacéo
divulgada é reduzida ou inexistente, podendo o impacto sobre os resultados ser
significativo.



1. Introducéo

O reconhecimento de perdas por imparidade, nos moldes vigentes, foi uma
novidade terminoldgica e contabilistica no cenario nacional, introduzida pelas normas
internacionais de contabilidade do InternationalAccounting Standards Board (IASB)
quando as mesmas foram adotadas pela Unido Europeia e passaram a ser de
aplicacdo obrigatéria nas contas consolidadas das sociedades cujos titulos sdo
negociados publicamente’. Posteriormente, com a importante aproximacdo do
normativo contabilistico nacional as normas do IASB, através da publicacdo do
Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC)?, essa nova terminologia e a
necessidade de avaliar se os ativos estdo ou ndo em situacdo de imparidade
passaram a integrar as obrigacdes das demais entidades e contas, quando abrangidas
pela obrigatoriedade de aplicagdo do SNC. Se bem €& verdade que ja no anterior
normativo contabilistico nacional, a luz do principio da prudéncia, estava previsto o
reconhecimento de perdas extraordinarias para alguns ativos, os dois conjuntos
normativos anteriormente mencionados introduziram novos conceitos, forma de
avaliacdo e de calculo dessas perdas.

A Norma Internacional de Contabilidade (IAS) 36, na versdo publicada em 2008,
serviu de suporte a Norma Contabilistica e de Relato Financeiro (NCRF) 12 e, pese ja
ter sofrido diversas alteracdes posteriores, mantém-se, em esséncia, as suas regras.
Estas normas explicitam o conceito de imparidade, como se avalia se um ativo esta
em imparidade e a determinacdo do montante da perda, requerendo ainda um
conjunto de divulgagbes no anexo sobre esta matéria. A sua criticidade, decorrente em
boa medida do grau de subjetividade implicito, e o impacte que podem ter nas
demonstra¢cBes financeiras sdo fatores que justificam uma andlise atenta das
imparidades dos ativos na informacgéo financeira das empresas.

O objetivo deste trabalho consiste em analisar e avaliar a mensuracéo, extenséo e
divulgacdo das imparidades dos ativos na informacdo financeira empresarial,
centrando-se no contexto das contas das empresas cotadas na EURONEXT Lisboa.
Em concreto, visa-se a (1) identificacdo das empresas que relatam perdas por
imparidade, (2) avaliar o grau de reducgdo de valor do ativo da empresa pela via das
perdas por imparidade e o seu impacte no Balanco, (3) identificar os tipos de ativos
que sao objeto de imparidade, (4) sistematizar as razdes divulgadas pelas empresas
para justificar as imparidades reconhecidas, ou ndo reconhecidas, nos seus ativos e a
base adotada na avaliacdo da quantia recuperavel e respetivos parédmetros
associados a sua determinacdo e, (5) aferir a extensdo (e cumprimento) das
divulgacdes apresentadas.

Para o efeito, efetua-se uma analise das contas, relativas ao ano 2009, de uma
amostra de empresas pertencentes ao indice PSI GERAL. Através de um conjunto de
indicadores, assentes em estatistica descritiva, analisam-se e quantificam-se as
informagdes extraidas. Para um total de 42 empresas cotadas na EURONEXT do
indice PSI Geral, verificou-se um total de perdas por imparidade no montante de 281

Como decorreu do Regulamento (CE) n? 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho de 2002
relativo a aplicagdo das normas internacionais de contabilidade, com aplicagdo obrigatdria no exercicio iniciado em
ou depois de 1 de janeiro 2005, contudo ja aplicadas no exercicio de 2004 como ano de transigdo.

2 publicado pelo Decreto-Lei n2 158/2009, de 13 de julho e com aplicagdo obrigatdria no exercicio de 2010.



milhdes de euros, em empresas afetas a 7 setores de atividade. Em relacdo ao
processo de determinacdo das referidas perdas por imparidade, conclui-se que a
informacdo divulgada é reduzida ou inexistente, nomeadamente em relacdo aos
pressupostos utilizados no calculo do valor de uso.

Além da presente introducdo, o trabalho estrutura-se em mais seis secc¢des. Na
seccdo 2 efetua-se uma revisdo de literatura sobre a imparidade de ativos e
respetivasdivulgacbes. Na secgdo 3 analisam-se 0s aspetos normativos desta
tematica, mormente na IAS 36 e estabelecendo paralelismo, quando pertinente, com a
norma nacional. Na seccdo 4 apresenta-se a metodologia da analise empirica. Na
seccdo 5 enunciam-se e discutem-se 0s resultados da analise das contas das
empresas. A secgdo 6 contém as conclus@es, limitagbes e investigagBes futuras e

finalmente, na ultima seccao, indica-se as referéncias bibliogréficas.
2. Revisao da literatura

Andrews (2006) analisou a extensdo da imparidade nos ativos na informacéo
financeira das principais empresas cotadas no Reino Unido, integradas no indice
FTSE 350, reportando-se ao periodo de 2004 e contas resultantes da aplicacdo da
norma inglesa sobre esta questdo (a FRS 11). As principais conclusfes do estudo
apontam para a existéncia de um forte impacte das perdas por imparidade
reconhecidas nos resultados das empresas, as divulga¢des narrativas aumentarem a
medida que aumenta 0 montante reconhecido de perdas e empresas com prejuizos
serem mais afetadas pelas perdas por imparidade do que as empresas com lucros.

Em estudo mais recente, o mesmo autor analisou as perdas por imparidade
nessas mesmas empresas, mas antes e depois da aplicagdo da norma internacional
IAS 36 (periodos de 2004 e 2005); concluiu, de um modo geral, que o reconhecimento
de perdas por imparidade se traduzem um maior alisamento do resultado®e n&o tanto
em bigbathaccounting’porém, com a entrada da IAS 36, intensificaram-se os efeitos do
bigbathaccountingna informacéo financeira (Andrews, 2012).

Direcionado para os ativos intangiveis, Finch (2006) analisou uma amostra de dez
grandes empresas industriais cotadas na bolsa australiana, ap6s a introducdo das
normas australianas baseadas nas normas do IASB (AASB 136 “Intangibleassets” e
AASB 138 “ImpairmentAssets”), com o propdsito de identificar as perdas por
imparidade que afetavam os resultados das empresas. O autor concluiu que, de um
modo geral, havia uma grande uniformidade no tratamento desta matéria no que
respeita a forma de divulgar, talvez pela dimensao das empresas e maturidade dos
especialistas na area, contudo, observou existir uma postura criativa para determinar o
valor das perdas por imparidade pois os dados revelam que apenas 0,02% de
prejuizos sdo relevados quando se trata do goodwill e em média as empresas estimam

* Na expressdo anglo-saxonica incomesmoothing e que se refere a manipulagdo através do alisamento
de resultados com o intuito de eliminar ou atenuar a volatilidade dos resultados, mantendo-os
constantes ou em ligeiro crescimento ao longo do tempo, de forma a mostrar aos investidores que estdo
perante uma empresa aparentemente soélida.

* Na expressdo anglo-saxdnica bigbathaccountinge quese refere a manipulacdo que sacrifica os
resultados atuais com o objetivo de assegurar beneficios futuros. Normalmente é utilizada por empresas
que dificilmente obterdo os resultados que se propuseram para aquele periodo, optando por criar
perdas adicionais (muitas que podem advir da imparidade de ativos) a fim de diminuir ainda mais os
resultados nesse periodo e na perspetiva de conseguir mostrar assim uma melhoria dos resultados em
periodos futuros.



uma vida Util dos seus ativos intangiveis de 75,5 anos, 0 que conduz a revelacao de
lucros ficticios e ao diferimento de gastos.

De facto, a maioria dos estudos realizados centra-se na imparidade do goodwiill,
por ser este o ativo (intangivel) considerado mais critico e portanto, com maior grau de
possivel subjetividade ou discricionariedade no que respeita ao reconhecimento de
perdas por imparidade que reduzam o seu valor (e.g., no caso portugués, o estudo de
Alves (2013)que aponta para a existéncia de manipulacéo através da imparidade do
goodwill). Ainda que cingindo-se ao caso do goodwill mas pondo em evidéncia a
importancia das divulgac6es, Baboukardos e Rimmel (2014) concluem que a aplicacédo
do justo valor gera numeros relevantes mas somente no caso das empresas que
cumprem rigorosamente com as divulgacfes requeridas pelas normas.

Também no contexto nacional, Correia (2009), centrando-se nas contas do ano
2006 das empresas cotadas incluidas no PSI 20, analisa a informagéo divulgada
relativamente aos ativos fixos tangiveis em imparidade. O autor conclui que, embora
as empresas abordem no anexo (notas) informacdo sobre a imparidade de ativos, as
suas divulgacdes ndo se apresentam, no periodo em andlise, em consonancia com
todas as especificidades que a NIC 36 exige.

O relatério de 2009 das EuropeanEnforcementCoordinationSessions (EECS)
organizadas pelo CommitteeofEuropeanSecuritiesRegulators (CESR), atual
EuropeanSecuritiesandMarketsAuthority (ESMA)® refere que, embora tenha havido
uma melhoria na qualidade da informagédo das empresas europeias com a aplicacdo
das IAS/IFRS, um dos aspetos criticos que se mantém prende-se com as divulgacdes
relativas a imparidade de ativos correntes (CESR, 2010: 18-19). No seu recente
relatério reportado a 2013 (ESMA, 2014), embora com alguma evolucdo positiva, a
imparidade de ativos permanece como area problemética, com destaque para o caso
particular do goodwill: das empresas com elevados valores de goodwill, mais de %
descrevem o0s pressupostos utilizados para os testes de imparidade; mas, menos de
metade é que descreve 0s pressupostos com especificacdes para determinar o valor
atribuido, sendo que mais de 1/3 proporciona unicamente uma descricdo genérica
utilizando frases copiadas da IAS 36; cerca de % divulga a taxa de desconto adotada
em cada unidade geradora de caixa (UGC) relevante ou somente uma taxa de
desconto Unica e informa que o risco especifico da UCG esté refletido nos fluxos de
caixa; cerca de 1/3 utiliza uma taxa de crescimento de longo prazo igual ou superior a
3%, sendo muitas das UGC localizadas fora da Europa e cerca de metade dessas
empresas inclui divulgacBes justificativas dessa taxa de crescimento (e.g. areas
geogréficas especificas ou setores de atividade que explicam esse elevado
crescimento); os pressupostos mais frequentemente divulgados sdo margens e
volumes de vendas, ou em alguns casos, alguns especificos para a empresa ou setor
(e.g. precos de mercado, taxas de inflagdo, quota de mercado, aspetos regulatorios do
financiamento, custos do risco, taxas de cambio) mas a sua frequéncia é baixa. A
andlise de sensibilidade consta ainda como uma matéria bastante lacunar nas
divulgacdes. Durante o ano de 2013, a grande maioria das acbes de enforcement,
relativas a matérias contabilisticas enquadradas nas
EuropeanCommonEnforcementPriorities, aplicadas pelos reguladores dos mercados

> Em 2001, foi criado o CESR como um comité independente dos reguladores das bolsas europeias; no
inicio de 2011, este substituido pela EuropeanSecuritiesandMarketsAuthority (ESMA) que estd integrada
no EuropeanSystemof Financial Supervision.



de valores nacionais tiveram na sua origem a aplicacdo da IAS 36: 43% das acles
prendem-se com a divulgacdo dos pressupostos assumidos, taxas de desconto e de
crescimento; 10% das acdes concernem a aspetos de mensuracao e 20% refere-se a
analise de sensibilidade (ESMA, 2014: 14). Por esta razdo, nas prioridades de
verificacdo de um adequado cumprimento das IAS/IFRS para o ano de 2014, a ESMA
mantém a imparidade de ativos néo financeiros.

Vanza et al. (2011) analisaram como as empresas estdo a aplicar a IAS 36,
centrando-se em particular em avaliar se os gestores sdo motivados pela incerteza
sobre o valor da empresa a reconhecer imparidades e também se as divulgacdes
reduzem o nivel de incerteza. Concluem né&o existir evidéncia que o nivel de incerteza
sobre o valor da empresa motiva as decisfes sobre a imparidade de ativos. Porém,
alguns incentivos previamente identificados, como a mudanca de gestor, surgem
associados a imparidade de ativos. Por outra parte, verifica-se que as divulgacbes
sobre a imparidade reduzem a incerteza sobre o valor da empresa no periodo prévio a
crise financeira internacional; contudo, esta conclusdo contrasta com a imparidade dos
ativos durante a crise financeira, que surge associada ao aumento do nivel de
incerteza. Concordantemente com algumas criticas sobre o justo valor ser um fator
potenciador da incerteza no valor da empresa durante a crise financeira, esta mostra-
se uma critica igualmente pertinente quando a contabilidade se apresenta ao custo
histérico em virtude da imparidade.

3. A imparidade nas normas contabilisticas

A IAS 36, com a redacdo constante do Regulamento (CE) n° 1126/2008 da
Comisséo de 3 de novembro, serviu de base a norma nacional sobre a mesma matéria
— a Norma Contabilistica e de Relato Financeiro (NCRF) 12. Posteriormente, a norma
internacional sofreu diversas alteracdes®, ainda ndo repercutidas no normativo
nacional, mas que, ndo alteraram a sua esséncia, refletindo principalmente a
harmonizacéo de alguns conceitos entre normas do IASB e algumas divulgacdes.

Uma situacao de imparidade em ativos traduz-se no reconhecimento de uma perda
que ndo estava prevista, visando garantir que o ativo ndo se encontre escriturado por
um valor superior aguele que é a sua quantia recuperavel. Como define a IAS 36, um
ativo esta com imparidade quando a sua quantia escriturada excede a quantia
recuperavel (IAS 36, § 8).

Em esséncia, a imparidade de um ativo reflete a sua perda de valor além da que
decorre da sua normal utilizacdo e da manutencdo das condi¢bes previstas para esse
ativo proporcionar beneficios econémicos para a entidade, portanto, a imparidade
reflete o efeito de eventos anormais ou ndo expectaveis. Ao reduzir o valor do ativo
para o valor dos beneficios econémicos que se estima poder obter do mesmo, seja
através do seu uso ou da sua venda, pretende-se garantir que a informacédo
contabilistica traduz a real capacidade de retorno financeiro e econémico do ativo.

Prevé a norma contabilistica que se realizem testes de imparidade sempre que se
verifiquem indicios, internos ou externos, de uma situacdo de imparidade, a excecao

® A 1AS 36 sofreu alteragdes decorrentes da publicacdo dos seguintes Regulamentos da Comissdo: Regulamento (CE)
n? 1274/2008 de 17 de dezembro, Regulamento (CE) n2 69/2009 de 23 de janeiro, Regulamento (CE) n2 70/2009 de
23 de janeiro, Regulamento (CE) n2 495/2009 de 3 de junho, Regulamento (UE) n2 243/2010 de 23 de margo,
Regulamento (UE) n2 1254/2012 de 11 de dezembro, Regulamento (UE) n2 1255/2012 de 11 de dezembro e
Regulamento (UE) n2 1374/2013 de 19 de dezembro.



de alguns ativos “especiais” que estdo obrigados a testes anuais, existam ou nao
indicios de uma eventual situacdo de perda de valor (casos do goodwill, ativos
intangiveis com vida util indefinida e ativos intangiveis ndo disponiveis para uso). Os
testes de imparidade tém como objetivo verificar a possivel reducdo do valor
recuperavel dos ativos e devem ser efetuados depois do calculo das
depreciacdes/amortizacoes.

Sempre que seja possivel deve ser efetuado o teste de imparidade para ativos
individuais, contudo quando o ativo por si s6 ndo gera entrada de fluxos durante o seu
uso continuado, devera ser determinado o valor recuperavel da unidade geradora de
caixa a que esse ativo pertence(IAS 36, § 22). Quando existe uma perda por
imparidade de uma unidade geradora de caixa, em que esta tenha sido imputada
goodwill, inicialmente esta perda reduz deste intangivel, sendo o remanescente
imputavel aos ativos da unidade geradora de caixa, reduzindo-lhes o valor tendo por
base a pro-rata relativamente a cada ativo.

Em caso da existéncia de indicios de imparidade, deve-se determinar a extensao
da perda, o que requer a determinacgdo da quantia recuperavel (QR), para comparagao
com a quantia escriturada (QE)’do ativo ou da unidade geradora de caixa. Se a QR for
inferior & QE, ha que reconhecer uma perda por imparidade e se a QR for superior a
QE néo se procede a nenhum ajustamento.

A QR corresponde ao maior entre o valor de uso e o justo valor liquido dos
dispéndios de venda (IAS 36, § 18), portanto, um numa perspetiva interna e outro
numa perspetiva externa. O valor na 6tica do uso corresponde a soma dos cash-flows
que se espera obter no futuro atualizados®. O valor na ética da venda corresponde &
diferenca entre o valor de venda do ativo e 0s custos estimados com a sua venda,
podendo corresponder ao preco num acordo vinculativo de venda ou ao pre¢o de
mercado num mercado ativo ou ainda, ndo existindo nenhum dos dois precos
anteriores, ao preco estimado de venda com base na melhor informacao disponivel.

Considerando a quantidade de julgamentos implicitos no processo de
determinacdo da quantia recuperavel e por conseguinte, na afericdo se se esta ou ndo
em uma situacdo de imparidade e, em caso positivo, o correspondente valor da perda
ou de uma posterior reversao, tanto a IAS 36 (e similarmente a NCRF 12) requer um
amplo conjunto de divulgacdes, em jus da importancia ora atribuida as notas as
demonstragdes financeiras.

As empresas devem divulgar nas notas as demonstracdes financeiras para cada
classe de ativos (IAS 36, 8126 e ss):

(8) As perdas e/ou as reversdes de perdas anteriores, reconhecidas nos
resultados durante o periodo e em que linhas da demonstragéo dos resultados
as mesmas surgem;

(b) As perdas e/ou as reversbes de perdas anteriores, reconhecidas no capital
préprio, referidas a ativos revalorizados;

A QE é o custo do ativo (inicial ou revalorizado) deduzido das depreciagdes acumuladas e perdas por imparidade
acumuladas, isto é, o valor liquido contabilistico.
8Valor de uso = CF/ (1+)" + CF / (1+)"* + CF / (1+)™? + ...+ CF [ (1+)™, em que:

CF — Valor de rentabilidade liquida esperada do ativo (fluxos de caixa futuros estimados, derivados do uso e, se
for o caso, da venda no final da vida util do ativo);

i — Taxa de desconto (pode ser a taxa de mercado aplicavel a um investimento similar ou a taxa interna de
rentabilidade ou de custo de oportunidade), podendo ser calculada usando o Capital AssetsPricingModel (CAPM);

n — Numero de anos de vida Util estimada do bem.



(c) A informacédo (a) e (b) por segmentos, quando aplicavel a empresa; para
cadaperda material por imparidade reconhecida ou revertida no periodo, ha
que divulgar:

i. quais foram as circunstancias e acontecimentos que lhe deram
origem; a quantia reconhecida nesse periodo;

ii. anatureza do ativo (e segmento ao qual pertence, se aplicavel);

iii. no caso de uma unidade geradora de caixa, uma descricdo da
mesma e se a agregacdo de ativos que a compdem se alterou
desde a estimativa anterior da quantia recuperavel;

iv.  se a quantia recuperavel do ativo é o seu justo valor deduzido dos
custos de venda ou o seu valor de uso;

V. se a quantia recuperavel for o justo valor deduzido dos custos de
venda, indicar a base usada para o determinar;

vi. e, se a quantia recuperavel for o valor de uso, indicar a(s) taxa(s) de
desconto usada(s) na estimativa corrente e anterior (se houver) do
valor de uso.

(d) Para as perdas por imparidade e reversdes agregadas reconhecidas durante o
periodo para o qual nenhuma informacdo € divulgada e por ndo serem
materialmente relevantes:

i.  principais classes de ativos afetadas por perdas por imparidade e por
reversoes;

ii. principaisacontecimentos e circunstancias que levaram ao
reconhecimento dessas perdas por imparidade e reversdes.

(e) Informacdo sobre o0s pressupostos subjacentes as estimativas usadas para
mensurar as quantias recuperaveis de ativos, assumindo esta divulgacéo
carater obrigatério quando se trata de unidades geradoras de caixa que
integram goodwill ou ativos intangiveis com vidas Uteis indefinidas.

(f) Relativamente a unidades geradoras de caixa que integram goodwill ou ativos
intangiveis com vidas Uteis indefinidas, a IAS 36 (8 134) requer ainda a
divulgacdo de um conjunto exaustivo de informacdo, mormente, a base que
serviu a determinagdo da quantia recuperavel, e a pormenorizagdo dos
pressupostos tanto no caso dessa ter correspondido ao valor de uso como ao
justo valor liquido. Nesta matéria, a NCRF 12 indica que a entidade deve dar
informacgédo pormenorizada, porém néo elenca o tipo de informacéao.

4. Metodologia

Como ja foi referido, este trabalho procura replicar no contexto nacional a
investigacdo levada a cabo por Andrews (2006) no Reino Unido, no ambito do estudo
das imparidades, e que teve subjacente uma amostra composta por empresas
componentes do indice Footse350. No contexto portugués, com base nas empresas
que compdem o indice PSI Geral da Euronext Lisboa, os principais objetivos deste
estudo sao:

(i) Identificar as empresas que relatam perdas por imparidade e aferir a sua
extensao;

(i) Identificar os tipos de imparidades;



(i) Determinar as razdes divulgadas pelas empresas para as imparidades de
ativos, a base de avaliacdo utilizada e respetiva divulgacéo;

(iv) Analisar eventuais efeitos nas demonstragdes financeiras.
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A populacdo passivel de estudo é constituida por 54 empresas, integrantes do
indice PSI Geral da Euronext (Bolsa de valores de Lisboa), que elaboram as
demonstragdes financeiras consolidadas em conformidade com as IAS/IFRS desde
janeiro de 2005. Do conjunto das referidas empresas selecionou-se uma amostra
composta por 42 empresas (cf. tabela 1), excluindo-se as empresas do setor financeiro
e as sociedades anonimas desportivas devido as especificidades implicitasna
elaboracdo das demonstracdes financeiras dos referidos setores de atividade. Assim,
a amostra é constituida por empresas nacionais que representam diversas atividades

econdmicas, exceto as atividades financeiras e desportivas.
Tabela 1: Populagédo e amostra
Empresas cotadas PSI| Geral Total

Empresas do Setor Bancério 9

Empresas Desportivas

w

Restantes Empresas (Amostra)

a8
N

Total das empresas

Fonte: Elaboracéo prépria

Os dados foram recolhidos a partir dos relatérios anuais das referidas empresas,
disponibilizados online no website da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM), e reportam-se a 31 de dezembro de 2009.Foram analisadas todas as
demonstragdes financeiras consolidadas — balanco e demonstracdo dos resultados e
respetivos anexos. A amostra esta identificada na Tabela 11 (em anexo).

5. Resultados

5.1 Niumero de empresas com perdas por imparidade por setor de atividade
As atividades das empresas foram agrupadas por setores, conforme Ilustragao 1, sSendo o
setor de atividade com maior nimero de empresas o dos mediacom 14% do total da
amostra; neste se incluem as empresas de difusdo e producdo de programas
televisivos, impressdo de revistas, jornais, consultoria na area de tecnologia e TV
digital. Temos também os setores de construcdo civil e fabricagdo de papel, com o
mesmo nimero de empresas que representam 12% do total, sendo ai agrupadas as
empresas produtoras de pasta e papel e transformacdo industrial de papel. Nos
“outros setores” estdo agrupadas as atividades na qual s6 existia uma empresa, tais
como, a comercializacdo de porcelana e cristais. Esta classificacdo de setores foi
utilizada em toda a andlise efetuada ao longo deste trabalho.

llustracdo 1: Niamero de empresas por setor de atividade



Outros Sectores _ 14
Telecomunicagdes - 2
Comercializacdo automdveis - 2
Restauracao _ a
Medias — 6
Construcao Civil _ 5
Energias _ 4
Fabricacdo de Papel _ 5

0 5 10 15

Fonte: Elaboracéo prépria

Como se pode observar na llustracdo 2, uma ou mais empresas divulgam perdas por
imparidade. A tabela 2 mostra o valor total das imparidades por setor. A maior
incidéncia de divulgacdo de empresas com imparidade ocorreu no setor dos media,
com 6. Os setores de restauragdo e fabricagdo de papel foram os que tiveram a seguir
maior nimero de empresas que divulgou imparidades, com 4 cada, e o0 setor de
energias no qual 3 divulgaram imparidades; em total, houve 11 empresas, ou seja
26%, que nao divulgaram qualquer perda por imparidade.

A média de nimero de empresas com perdas por imparidade é de 4, os setores
superiores a média sdo:o setor dos media com 6 e 0s setores da restauracdo e
fabricacdo de papel com 4, o que mostra que as perdas por imparidade ocorrem em
varios setores. Existem porém outros setores abaixo da média, como se verifica no
setor de energias (3), o setor da construcéo civil (2) e os setores de telecomunicacdes
e comercializacao de automoveis (1).

Nos outros setores (10), constam (agrupadas) as areas em que apenas uma empresa
divulga perdas por imparidade.

llustragcdo 2: NiUmero de empresas com imparidades por setor

Outros Sectores
Telecomunicagdes
Comercializagdo automaveis
Restauracdo

Medias

Construcao Civil

Energias

Fabricacdo de Papel

Fonte: Elaboragé&o propria

5.2 A extensao da imparidade de ativos

Das 42 empresas da amostra apenas 31, ou seja 74% das empresas, divulgaram
perdas por imparidade. Os valores da extensdo das perdas de imparidade para o
referido conjunto de empresas, agrupadas por setor de atividade, apresentam-se na
tabela seguinte:

Tabela 2: Imparidades por setor de atividade em valor
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Setor N.°de Valor Imparidade (€)

empresas
Fabricagdo de Papel 4 11.125.339,00
Energias 3 128.046.203,00
Construgéo Civil 2 13.037.487,00
Medias 6 13.713.864,00
Restauragéo 4 45.109.521,39
Comercializagdes automéveis 1 628.747,00
Telecomunicacdes 1 18.379.816,00
Outros Setores 10 51.725.689,00
Total 31 281.766.666,39

Fonte: Elaboragé&o prépria
O valor total das imparidades é de 281,77 milhdes de euros. Apesar do setor dos
media ter o maior nimero de empresas que divulgam perdas por imparidade, € o
setordas energias que tem o maior valor de imparidades, no total de 128,05 milhdes
de euros, representando 45% do valor total das imparidades (cf.llustracédo 3).

llustracdo 3: Valor das imparidades por setor (%)

Fabricacdo de Papel
4%

Outros
Sectores
18%

Telecomunicagdes
7%
Comercializacio
automaoveis
0% Energias
45%

Medias Construcdo Civil
5% 5%

Fonte: Elaboragao propria

Osetor que apresenta o segundo maior valor de imparidades é o setor de restauracao,
no valor de 45,11 milh8es de euros, exibindo 16% do valor total de perdas por
imparidades. Osetor de telecomunicacbes apresenta um montante de 18,38 milhbes
de euros, equivalente a 7% do valor total. O setorque apresenta o menor valor é o
setor de comercializacdo de automoveis com um valor de 0,69 milh8es de euros. O
setor dos media apenas representa 5% do valor total das perdas por imparidade, no
valor de 13,04 milhbes de euros. Retirando o valor do setor das energias e
restauracao, que totaliza 173,16 milhdes de euros, e representa 61% do valor total das
imparidades, pode concluir-se que o valor de imparidades sem estes dois setores é de
108,61 milhdes de euros.

5.3 Classificacao dos tipos de imparidades

Da analise efetuada pode constatar-se que as empresas, no anexo as demonstracdes
financeiras, relatam diversos tipos de imparidade, o maior numero de imparidades
relatadas refere-se aos créditos a receber (38), representando 42% do total das
imparidades (80), cerca de 11 empresas,como ja foi referido anteriormente, nao
registaram qualquer perda por imparidade(cf. tabela 3 e ilustracéo 4).

Tabela 3: Tipos de Imparidade
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Tipos de Imparidade Quant. Valor Imparidade (€)

Goodwill 8 33.285.833,00
Contas a receber 38 175.358.365,39
Inventarios 16 27.115.403,00
Ativos fixos tangiveis 7 27.192.842,00
Ativos intangiveis 3 9.752.454,00
Investimentos financeiros 3 7.418.038,00
Qutros ativos 5 1.643.731,00
N&o regista imparidade 11 0,00
Total 91 281.766.666,39

Fonte: Elaboragé&o prépria

A llustracdo 4mostra os diferentes tipos de ativos que sdo afetados pelas perdas por
imparidade. O segundo ativo com mais perdas por imparidade é a rubrica dos
inventarios com 16, que representa 18% do total das perdas por imparidade relatadas.
O goodwill surge em 8 casos (9%), depois temos 0s ativos fixos tangiveis com 7, que
representa 8% do total, temos 5 relatérios que ndo classificam o tipo de ativo dai
serem classificados como outros ativos (5%). Existem também 3 imparidades de
investimentos financeiros e 3 de ativos intangiveis (3%).

Estes resultados mostram a realidade econémica portuguesa, porque o que tem vindo
a suceder nestes ultimos anos é a dificuldade de cumprir com o0s prazos de
pagamento e maior niumero de insolvéncias, o que justifica que o ativo“contas a

receber” seja aquele com maior numero de imparidades relatadas.

llustracéo 4: Tipos de imparidades

Nioregista Goodwil
imparidade 9%
12%

Outros activos

5% _\
Investiment 0§

financeiros
3% Actluos-/\

intangiveis
e Contasa
Activos fixos Receber

" 42%
tangiveis
SGG

Fonte: Elaboracéo prépria

Como se pode verificar na llustracdo 5, o ativo“contas a receber” tem o maior valor de
perdas por imparidade, no valor de 175,36 milhGes de euros (62%) do total do valor
deste tipo de perdas. Apesar do ativo inventarios mostrar 16 perdas por imparidade,
em valor apenas representa 10% do total, ou seja, cerca de 27,12 milhdes euros. Em
sentido oposto, o goodwill que em termos de niumero de perdas por imparidademostra
apenas 8, em valor representa 12 % do total, cerca de 33,29 milh8es de euros. Cinco
empresas relatam perdas por imparidade em outros ativos, mas o valor é de 1,64
milhdes de euros, representando apenas 1% do total das perdas por imparidade.Os
ativos fixos tangiveis tém um valor de 27,19 milhdes de euros, representando 10% do
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total, enquanto os ativos intangiveis exibem um valor de 9,75 milh6es de euros
(aproximadamente 3% do valor total).

Estes resultados mostram que as contas a receber sdo o ativocorrente que esta sujeito
a mais imparidades, talvez devido as dificuldades que a economia portuguesa
atravessa e o consequente reflexo na liquidez das empresas, conforme referido.

llustracdo 5: Valor relativo por tipo de imparidade

Activos Investimentos Outros activos
intangiveis Activos financeiros _\ [_ 0% Goodwil
3 fxos 3% 12%
tangiveis
10%

Inventarios
10%

Contas a
Receber
62%

Fonte: Elaboracéo prépria

5.4 Divulgacao da informacdao relativa as imparidades: motivos e bases

A obtencao da informacéo sobre as razdes das imparidades s6 é possivel dependendo
da extensédo e da forma narrativa com que as empresas divulgam a informac&o nas
notas do anexo ao balanco e demonstracéo dos resultados. No caso das imparidades
dos ativos fixos, muito poucos relatérios relatam as perdas por imparidade de acordo
com a IAS 36, sendo dificil ou impossivel obter ilacbes sobre os motivos que suportam
as imparidades contabilizadas pelas empresas; apesar de as empresas relatarem
numa nota separada as imparidades. Muitas empresas néo divulgam com clareza qual
a politica utilizada para o calculo da imparidade. Explicitamente, sé cerca de 14
empresas divulgam informacado sobre as imparidades (cf. Tabela 4)

Tabela 4: Politica de divulgagao das imparidades

Politica da divulgacéo N.° Empresas
Divulga 14
N&o divulga 5
N&o especificamente 12

Fonte: Elaboracéo prépria

Em relacdo as bases de mensuracao, e apesar de existiruma nota sobre esta matéria
no anexo, poucas empresas explicam como mensuraram as imparidades, efetuando
na maioria das vezes uma descricdo meramente narrativa.
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Dosdados obtidos através dos relatorios, observam-se como formas de mensuragéo o
justo valor, o valor de custo, os fluxos de caixa descontados, o valor de uso, o preco
de mercado, risco de incumprimento, avaliacao envolvente econdmica.

A llustragido 6 mMostra 0s tipos de mensuracdo divulgados nos relatorios, sendo a
avaliacdo da envolvente econdmica a base da mensuracdo mais frequente, estando
presente nas divulgacbes de 16 empresas, o que representa 20% do total das 80
imparidades.O segundo tipo de mensurac¢do mais utilizado € o risco de incumprimento,
onde 15 empresas divulgam essa medida,i.e.19% do total. Estes tipos mensuragéo
vao ao encontro do referido anteriormente, ou seja, sdo os utilizados para mensurar as
perdas por imparidade do ativo “contas a receber”. Segue-se a mensuragdo pelos
fluxos de caixa descontados (16%).

llustracdo 6: Bases de mensuragao das imparidades

Outros Justo Valor
Avaliacdo S e
envolvente
econémica
20%
Valorrealizacdo
15%

Risco
. . Fluxos de caixa
incumprimento  preco descontados
¢ Valor deuso

19% merca(lo 16%
5%

Fonte: Elaboracéo prépria

Em relacdo as imparidades relativas aos ativos fixos tangiveis e intangiveis, o valor de
realizacao liquido (VRL) e o valor de uso serviram de base de mensuracdo em 58% e
42% das imparidades, respetivamente.

Tabela 5: Divulgacéo da base de mensuracéo: VRL vs Valor de uso

Bases da mensuracao N.° Imparidades (%)
Valor Realizacéo Liquido (VRL) 46 58%
Valor Uso 34 42%

Fonte: Elaboracéo prépria

Os motivos alegados para levar a cabo as imparidades constam na tabela seguinte:

Tabela 6: Divulgacdo dos motivos das imparidades

Motivos N.° Imparidades
Indicador de incumprimento 15

Risco de incobrabilidade 9
Evidéncia objetiva ndo 15
recebimento

Mercado adverso 10
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Equipamentos obsoletos 3

Fatores macroeconémicos 4
N&o divulga motivo 13
Outras razoes 11

Fonte: Elaboragé&o prépria

Da informacédo da tabela anterior e na ilustragdo7 pode constatar-se que os motivos
mais frequentes estdo relacionados com as imparidades dos ativos correntes, em
particular, com as contas as receber. Assim, os motivos “indicador de incumprimento”,
“evidéncia objetiva de n&o recebimento” e “risco de incobrabilidade” representam a
maioria das razdes apresentadas para justificar as imparidades. Em relacdo aos ativos
fixos tangiveis a informagéo é escassa.

llustracdo 7: Divulgacao do motivo das imparidades

Indicador de
incumprimento
19%
Outras
razoes
14%
/ Néo
(divulga .
| razisoa Risco de
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Equipamentos Evidéncia
obsoletos objectivanio
4% Mercado adverso recebimento
12% 19%

Fonte: Elaboracéo prépria

5.5 Andlise dos testes de imparidade no ambito da utilizacdo de técnicas do
valor presente (fluxos de caixa descontados e/ou valor de uso)

Em relagéo aos testes de imparidade e, em particular, a utilizacdo das técnicas de
valor atual (ou técnicas de valor presente) para efeitos de mensuragéo, constatou-se
que s6 21 empresas divulgaram a informacao sobre a taxa utilizada. No entanto,
nenhuma refere como procedeu ao célculo da referida taxa. Ao contrario do estudo de
Andrews (2006) que constatou a utilizacdo de taxas que variam entre 3% e 32,2%,
constatou-se que as taxas variaram entre um intervalo menor - 6% e 18% (cf. Tabela 7)

Tabela 7: Taxa de desconto utilizada para efeitos de mensuragéo

Taxa de desconto (%) N.° Empresas
Entre 6% e 7%

Entre 7% e 8%

Entre 8% e 9%

Entre 9% e 10%

Entre 10% e 11%

Outras taxas (16% e 18%)

N |k W |0
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Fonte: Elaboragé&o propria

Apresar do intervalo ser menor, ndo se apresentam qualquer fundamentagéo, sendo
as diferencas suficientes para enviesar a mensuragdo do valor dos ativos e,
consequentemente, o valor das imparidades.

5.6 O efeito das imparidades dos ativos nas demonstra¢cdes financeiras

Na amostra subjacente ao estudo, das 31 empresas que relataram imparidades, 24
apresentam lucros e 7 apresentam prejuizos. O valor total dos ativos divididos por
massas patrimoniais apresenta-se na tabela 8.

Tabela 8: valor dos principais ativos da amostra

Tipos de Imparidade Valor Ativo (€) % do total (aprox.)

Goodwill 5.342.882.977,72 26%
Contas a receber 7.975.691.160,08 39%
Inventarios 1.989.204.415,00 10%

Ativos fixos tangiveis
Ativos intangiveis
Investimentos financeiros
Outros ativos

4.775.421.724,00
47.396.372,00
78.823.060,00
52.259.500,00

Total 20.261.679.208,80

24%
0%
1%
0%

100%

Fonte: Elaboracéo prépria

Apresentam um valor significativo as “contas a receber”, os ativos fixos tangiveis e o
goodwill. Considerando o total do ativo, os valores das imparidades podem ter um
impacte significativo nas demonstracdes financeiras e, consequentemente, na tomada
de decisdo dos investidores. Esse efeito far-se-a sentir sobre diversos indicadores e
racios economico-financeiros, em particular: no total do ativo corrente, no total do ativo
fixo tangivel e intangivel, nos resultados (lucros/prejuizos) e, consequentemente, no

valor dos capitais proprios.

Dos dados obtidos, o tipo de imparidade que apresenta uma maior percentagem sobre
o valor das vendas é a imparidade sobre créditos — Contas a receber. Todos 0s outros
tipos de imparidades parecem ndo ter um peso relevante sobre o valor das vendas (cf.

Tabela 9)
Tabela 9: Divulgacéao e imparidades em percentagem das vendas
Tipos de Imparidade % Vendas Importancia em termos
relativos
Goodwill 0,070% 12%
Cont b 0,368%
ontas a receber o 62%
Inventarios 0,057% 10%
Ativos fixos tangiveis 0,057% 10%
Ativos intangiveis 0,020%
ivos i givei o 3%
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Investimentos 0,016% o
financeiros 3%
Outros ativos 0,003%

° 1%

Fonte: Elaboragé&o prépria

No seguimento da informacdo anterior, quando comparados os tipos de imparidades
entre si, constata-se que as imparidades relacionadas com os créditos (contas a
receber) representam cerca de 62% do peso total dos tipos de imparidades; seguem-
se o goodwill, com 12% e as imparidades relativas aos ativos fixos tangiveis e aos
inventarios com um peso de 10% cada

Se compararmos em termos relativos as imparidades de cada tipo de ativo com o valor
do respetivo tipo de ativo, é nos ativos intangiveis que se encontra o valor mais
significativo, cerca de 20%. Seguem-se 0s instrumentos financeiros, com 9,41%.

Tabela 10: Imparidade em percentagem de cada tipo de ativo

Tipos de Imparidade Valor Imparidade % Ativo
Goodwill 33.285.833,00 0,62%
Contas a receber 175.358.365,39 2,20%
Inventarios 27.115.403,00 1,36%
Ativos fixos tangiveis 27.192.842,00 0,57%
Ativos intangiveis 9.752.454,00 20,58%
Investimentos financeiros 7.418.038,00 9,41%
Outros ativos 1.643.731,00 3,15%

Fonte: Elaboracéo prépria

Nas ilustracBes seguintes (8 e 9) pode observar-se que o valor em percentagem do
lucro nas empresas da amostra que apresentou imparidades variou entre 0,03% e
302%; no caso das empresas que apresentou prejuizo a variagdo das imparidades em
percentagem do prejuizo situou-se entre 4% e 50%. Em média, verificou-se um valor
de 9% para o grupo das empresas lucrativas e 23% no caso do grupo de empresas
que apresentou prejuizos. No conjunto das empresas que apresentou lucros constata-

se que em 3 delas, as imparidades representam mais de 100% do valor do lucro.

llustracdo 8: Imparidades em % do lucro
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Fonte: Elaboragé&o prépria
llustracdo 9: Imparidades em % dos prejuizos
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Fonte: Elaboracéo prépria

No conjunto das empresas que apresentou prejuizos constata-se que em 3 delas, as

imparidades representam mais de 30% do montante do prejuizo. Portanto, o impacte

do valor das imparidades pode, em determinadas circunstancias, ser determinante no

valor dos resultados.

6. Conclusdes

A maioria das empresas analisadas registou perdas por imparidade tendo relatado
informagéo sobre o assunto.Contudo, 11 empresas da amostra ndo relataram perdas
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por imparidade. No total, o valor das imparidades apresentadas ascendeu ao montante
de € 281.766.666.

O numero de empresas que mais relatou perdas por imparidade pertence ao setor dos
media, no entanto, é no setor das energias que, em valor absoluto (€128.046.203) e
relativo (45%), se verificaram os maiores valores de imparidade.

Em relagéo aos tipos de imparidade, os créditos a receber representam 42% do total
em quantidade (38 casos) e 62% em valor (€175.358.365). Em numero de casos,
aparecem as imparidades relativas aos inventarios com 17,58% dos casos e 9,62% do
valor. No entanto, em valor, sdo as imparidades do goodwill que mostram o segundo
maior valor, cerca de €33.285.833 (equivalentes a 11,81% do total). Os ativos fixos
tangiveis, abrangidos pelo tratamento da IAS 36 representam 9,65% do valor total,
perfazendo €27.192.842.

Em relacdo a divulgacdo dos métodos utilizados, os métodos de mensuragdo mais
utilizados foram o justo valor, o valor de custo, os fluxos de caixa descontados, o valor
de uso, o preco de mercado, risco de incumprimento e a avaliacdo envolvente
economica. De salientar que neste capitulo as técnicas de valor atual (os fluxos de
caixa descontados e o valor de uso) foram utilizados em 17 casos (13, e 4,
respetivamente). Ao contrario do estudo de Andrews (2006) que constatou a utilizacédo
de taxas que variam entre 3% e 32,2%, nesta amostra constatou-se que as taxas
variaram num intervalo menor — entre 6% e 18%; apesar de tudo excessivo e sem uma
fundamentacdo explicita. S6 14 empresas é que divulgam com alguma clareza a
politica de imparidades. As bases de mensuracao utilizadas, em particular no caso dos
ativos fixos foram o valor realizavel liquido (58%) e o valor de uso (42%). Cerca de
16% das empresas ndo divulga os motivos das imparidades; entre 0s motivos
divulgados, os mais relevantes sdoo incumprimento, a incobrabilidade e a evidéncia
objetiva de néo receber e o mercado adverso.

O impacte das imparidades sobre as demostracdes financeiras pode ser significativo;
constata-se que o peso do valor das imparidades sobre os lucros ou prejuizos é
significativo, em alguns casos, ultrapassa mesmo os 100%. Este facto, por si s0,
parece ser suficiente para que a divulgacéo da informacdo acerca das imparidades,
em particular, dos pressupostos utilizados para o seu calculo, fosse detalhada, em
extensdo e em profundidade. No caso das imparidades sobre os ativos fixos tangiveis
e intangiveis, sendo utilizada como base de mensuracao o valor de uso, parece
pertinente uma divulgacdo fundamentada dos pressupostos da estimativa dos fluxos
de caixa e da taxa de desconto utilizada.

Anexo

Tabela 11: Amostra
ALTRI GRUPO MEDIA CAPITAL REDITUS
BRISA IBERSOL REN
CIMPOR IMOBILIARIA GRAO-PARA | SACYR VALLEHERMOSO
COFINA IMPRESA SAG
COMPTA INAPA SEMAPA
CORTICEIRA AMORIM JERONIMO MARTINS SONAE CAPITAL
EDP LISGRAFICA SONAE INDUSTRIA
EDP RENOVAVEIS MARTIFER SONAE
ESTORIL SOL MOTA — ENGIL SONAECOM
F. RAMADA NOVABASE SUMOL+COMPAL
FISIPE OREY TEIXEIRA DUARTE
GALP ENERGIA PAPELARIA FERNANDES | TOYOTA
GLINTT PORTUCEL VISTA ALEGRE
GRUPO SOARES DA COSTA PORTUGAL TELECOM ZON MULTIMEDIA
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