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DIVULGACAO DO AJUSTE A VALOR PRESENTE NAS
DEMONSTRACOES CONTABEIS DAS EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO NO
BRASIL

RESUMO

Este trabalho tem como objetivo verificar quaiinfacées as empresas estdo divulgando
sobre o Ajuste a Valor Presente (AVP) de contasativo e passivo, considerando os
conceitos estabelecido pelo Pronunciamento TésdiRO n° 12. O estudo do tipo descritivo
usou a estratégia de pesquisa de arquivo, comacd&tdados nos relatérios contabeis de
empresas, do segmento do Novo Mercado, listadaB3naPara a coleta dos dados foi
empregada a analise de conteldo com a elaboracémaseplanilha, com mapeamento de
quais itens estipulados pelo CPC 12 as empresas éstulgando. Os resultados apontaram
que o conteudo obrigatério do CPC 12 teve uma méddidrequéncia de divulgacdo de
53,14%. Dos sete itens que sdo obrigatérios pamalgdicdo, o mais frequente entre as
empresas é: qual a conta que esta sendo aplica&lPo O item menos frequente € em
relacdo ao porqué de a administracao adotar o Atk anétodo de avaliagéo. A concluséo é
de que as empresas nao estdo divulgando os iteigaitdhos a contento, pois o percentual
global de frequéncia encontrado sinaliza que ai@daecessario um cuidado maior na
divulgagéo dessas informagdes. Além disso, foifieado que os itens evidenciados néo
apresentam clareza que permitam ao usuario daraf@o compreender em sua totalidade de
gue forma o AVP esté sendo calculado e aplicadamsphpresas da amostra.

Palavras-chave: Ajuste a valor presente, CPC Iftabiizacdo, Novo Mercado, divulgagao.
Area n° 02: Contabilidade para Usuérios Externos

Subérea n°2.2: Contabilidade Societéaria



1 INTRODUCAO

Orgdos como a Comisséo de Valores Internacionai$/j& o Conselho Federal de
Contabilidade (CFC) foram responsaveis pela crialimormas e leis para padronizacao e
regulamentacdo da contabilidade no Brasil, levamdoma harmonizacdo de suas normas
contdbeis com as normas internacionais de cordat#i Criou-se o Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), responsavel peias& de documentos chamados
CPC’s, que contém toda a normatizacdo para a daofedle financeira. Um exemplo € o
CPC 12 que diz respeito ao Ajuste a Valor Presga>), e é regulamentado pela norma
brasileira de contabilidade NCB T 19.17. Destacgtseantes dessa norma nao era possivel a
utilizacdo do AVP no Brasil para fins de relatoriim&inceiros obrigatorios.

Mesmo apo0s a criacdo de tais normas e leis algemasesas ainda interpretam de
maneiras divergentes esses regulamentos, porfaosdem apresentar de maneiras diferentes
informacdes em suas demonstragdes contabeis.

Dado ao exposto, o0 CPC 12 tem por objetivo estabeleritérios basicos para as
empresas seguirem na apuracao e contabilizacao/ég gervindo de amparo para algumas
davidas do tipo: “(a) se a adocado do ajuste antesente é aplicavel tdo-somente a fluxos
de caixa contratados ou se porventura seria aplitadbém a fluxos de caixa estimados ou
esperados; (2009, p. 1), entre outras. Nota-seajustar uma conta do Ativo ou Passivo ao
valor presente nada mais é do que contabilizanastio o valor corrente no curso normal das
operacdes da entidade, para isso € preciso teecomento de diversos fatores como: prazo
de recebimento ou pagamento, taxa de juros oust®d® aplicavel, etc.

A apuracéo do ajuste a valor presente (AVP) temmpacto importante na definicdo
de critérios de mensuracdo dos elementos do patiomd@as empresas na contabilidade
brasileira, pois permite que a contabilidade sa&iaitha posicdo objetiva de custo historico,
para uma posicdo de divulgacdo de informacfes pralmas da realidade da economia,
fornecendo aos usuérios externos informacdes dodi@anto a empresa esta pagando ou
recebendo de juros.

Este estudo tem como base analises das demonstaygiiabeis de algumas empresas
de capital aberto (sociedades anénimas) listad&3naorrespondentes ao periodo de 01 de
Janeiro de 2017 a 31 de Dezembro de 2017, tendo obyativo verificar quais informacgdes
as empresas estdo divulgando sobre o Ajuste a Yakwente (AVP) de contas do ativo e

passivo considerando os conceitos estabelecidogPpehunciamento Técnico CPC n° 12.



Em face ao alinhamento e a convergéncia das norbrasileiras com as
internacionais, justifica-se a importancia destieid@s que contribui ao mostrar o contetdo

evidenciado do AVP pelas empresas de capital aberto

2 REVISAO DA LITERATURA
2.1 Ajuste a Valor Presente
2.1.1 Conceito

O Ajuste a Valor Presente (AVP) esta regulamentsla Lei n® 11.638/2007 e esta
disciplinado no Pronunciamento Técnico CPC 12, \agmto pelo Conselho Federal de
Contabilidade (CFC) e pela Comissao de Valores Néwigis (CVM)

Segundo o Art. 183 da Lei 11.638/2007, os elensemo ativo e do passivo
decorrentes de operacdes de longo prazo, ou de pazo quando tiver efeitos relevantes,
deveréo ser estimados ao valor corrente de um fllexcaixa futuro, no curso normal das
operacdes da empresa, ou seja, deverao ser agistaddor presente com base em taxas que
representem as melhores avaliacdes atuais do neercad

Para definir o valor presente de um fluxo de cadegiundo a visdo de Greco (2010),
sdo necessérias trés informacgdes: valor do flukardu data do referido fluxo financeiro e
taxa de desconto aplicavel na transacéo.

O objetivo fundamental do AVP € capacitar a aepalde decisdes gerenciais
considerando o valor do dinheiro no tempo e suzert@zas, e por isso, a contabilidade deve
especificar de forma clara e objetiva o que canstitvalor do bem e 0 que representa 0s
valores recebidos devidos a essas incertezas.

Dallorto, et al. (2015) afirma que a determinagaoaguracédo do AVP representou
uma divisao nos critérios de mensuracao das cpatamoniais, pois antes o que era baseado
no custo historico, passa para uma posi¢cao de gatmrdmico, aproximando mais esse valor
a realidade econémica.

Ao utilizar o AVP, as empresas buscam corrigir ¢egmpassados ja registrados; trazer
melhorias na forma de reconhecimento de eventaepies; emitir informacdes contabeis
com maior grau de relevancia e confiabilidade, e geguer que todos os calculos sejam

feitos com todo o zelo e sob condigdes ideais.



2.1.2 Contas que estéo sujeitas ao Ajuste ao VPaksente

A Lei 11.638/07 determina que estdo sujeitas astdjao Valor Presente (AVP) as
seguintes contas: do ativo Realizavel ao Longodeaps demais direitos classificados no
Ativo Circulante, como ja foi dito, quando estegtem efeitos relevantes, e do Passivo Nao
Circulante e as demais obrigagcbes do Passivo @m®jlnovamente, quando tiverem efeitos
relevantes.

Segundo o CPC 12 (2009, p.4) as contas que tivageseguintes caracteristicas estao
sujeitas ao AVP:

a) transacao que da origem a um ativo, a um passivona receita ou a uma
despesa, ou outra mutacdo do Patrimdnio Liquida,@ntrapartida € um ativo
ou passivo com liquidacéo financeira (recebimentopagamento) em data
diferente da data do reconhecimento desses elesjento

b) reconhecimento periédico de mudancas de valoidadié ou substancia de
ativos ou passivos similares emprega método daglocde descontos;

c) conjunto particular de fluxos de caixa estimadagachente associado a um
ativo ou a um passivo.

Esta ainda previsto no CPC 12 (2009, p. 4) que:

a) ativos e passivos monetdrios com juros implicitos explicitos embutidos
devem ser mensurados pelo seu valor presente qukndeu reconhecimento
inicial, por ser este o valor de custo originaltderda filosofia de valor justo
(fair value).

E importante exemplificar também alguns itens gée Bdo obrigados ao AVP:
Adiantamento em dinheiro para recebimento ou pagtomem bens e servicos (Resolugéo
CFC n° 1.151/2009, item 09) e Imposto de RendariddeAtivo e do Imposto de Renda
Diferido Passivo (Resolugdo CFC n° 1.151/2009, ién

2.1.3 Célculo

Abaixo serdo demonstrados dois exemplos escritoApevedo (2009) de como é
feito o célculo de uma operacao que envolve o AVP.

Exemplo n® 01. A empresa possui um direito a racaebe”ARLP” no valor de
R$150.000,00 pelo prazo de 18 meses, com jurostaobule 18%.

Resolucéao:
Valor Presente = Valor Nominal / (1 + Taxa Unitat&Juros)
[R$ 150.000,00 / (1+ 0,18)]
[R$ 150.000,00/1,18] = R$ 127.118,64



O valor presente R$ 127.118,64 representa o valor @s juros a transcorrer nos
proximos 18 meses. Isto significa que a difereneaR$ 22.881,36 (R$ 150.000,00 — R$
127.118,64) sera tratada como receita financeiraesoltado de exercicio, apropriando-se
mensalmente ao longo dos 18 meses: R$ 22.88186 R 1.271,18.

Exemplo n® 02: Imagine uma pessoa fisica com R$118,64 no bolso. Pense agora
em investir essa “grana’” por 18 meses, sabendopguia esse periodo rendera juros de 18%.
Quanto voceé recebera, no final, de principal mamslimento?

Resolucao:

No final, receberia o valor de R$ 150.000,00. Isignifica que o valor presente (valor
corrente) corresponde a R$ 127.118,64 e o valarduffluxo de caixa futuro) a receber
corresponde a R$ 150.000,00 (R$ 127.118,64 x 1,18).

2.1.4 Contabilizagao

O registro do AVP deve ser feito no momento inid& transacéo, por exemplo, em
uma venda de mercadoria a longo prazo o AVP deveregistrado junto com o
reconhecimento da receita. A contabilizacdo do A puma maneira geral, é lancada uma
conta retificadora no Ativo ou Passivo e a contriégea € uma conta de resultado, alocada de
acordo com o método da taxa efetiva de juros.

Como por exemplo, a contrapartida de um Ativo N&oulante- Realizavel a Longo
Prazo, pode ser a reducdo de uma receita de vandena perda de forma direta. Ja a
contrapartida de um Passivo Nao Circulante poda seducao do custo do ativo adquirido ou
ainda de forma direta em resultado no caso de saspe

Como exemplo de contabilizacdo o CPC 12 (2009,)pet-se: * Por exemplo,
suponha-se uma venda de imdével por $ 10.000 mgo gam entrada de $ 4.000 mil em
dinheiro e 3 (trés) notas promissorias anuais d2.B$0 mil cada uma, sem juros, efetuada
num momento em que a taxa de juros, para o tipedéedor e comprador, seja, para ambos,
de 18% ao ano (essas taxas podem ser diferenteslpsy.

O vendedor, na transacao, registra:



D- Caixa $ 4.000.000
D- Notas Promissorias a Receber  $ 4.000.000
C- Juros a Apropriar $ L8B4
C- Receita de Venda de Iméveis  $ 8.348.546

O comprador:

D- Iméveis 8848.546
D- Juros a Apropriar $ 1.684
C- Caixa $ 4.000.000

C- Notas Promissérias a Pagar $ 6.000.000

Em ambas as Notas Promissorias aparecerdo (em geunativo; no outro, no seu
passivo) pelo seu saldo liquido constituido domatmminal diminuido dos Juros a Apropriar,
e esse saldo ir4 crescendo pela apropriacdo dos @ resultado, até que no vencimento

essas contas retificadoras zerem. ”

2.1.5 Divulgacao
Segundo o CPC 12, item 33 (2009, p. 10), existerimhicdes minimas a serem
divulgadas pelas empresas em suas notas explegtara que 0s usuarios externos possam

compreender as contas ajustadas ao valor preSageem as informacgdes necessarias:

a) descricdo pormenorizada do item objeto da mensoragéalor presente,
natureza de seus fluxos de caixa (contratuais ouadse aplicavel, o seu valor
de entrada cotado a mercado;

b) premissas utilizadas pela administracdo, taxa e jdecompostas por prémios
incorporados e por fatores de risctsi-free, risco de crédito, etc.), montantes
dos fluxos de caixa estimados ou séries de momstads fluxos de caixa
estimados, horizonte temporal estimado ou espesgectativas em termos de
montante e temporalidade dos fluxos (probabilidagssciadas);

c) modelos utilizados para célculo de riscos e indassmodelos;

d) breve descricdo do método de alocacdo dos descents procedimento
adotado para acomodar mudancas de premissas daisttagio;

e) propésito de mensuracdo a valor presente, se @awahecimento inicial ou

f) nova medicdo e motivacdo da administracdo parar levaefeito tal
procedimento;

g) outras informacfes consideradas relevantes.

Essas informacdes obrigatérias serdo a base pacdeta de dados e andlise dos
resultados, apresentadas nos procedimentos megoatiEo



3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta pesquisa, de acordo com 0s objetivos, se érajeamo sendo uma pesquisa de
campo descritiva, uma vez que este estudo visasanas demonstracdes contabeis das
empresas de capital aberto. O objetivo principastadepesquisa € a descricdo das
caracteristicas de determinado fendmeno ou populatavés de técnicas padronizadas de
coletas de dados, a fim de estabelecer relacOesg@seentre as variaveis (SILVA, 2006).

De acordo com os procedimentos técnicos a estaatigpesquisa € de arquivo, pois

os dados séo oriundos de base disponivel e pualitadite da B3 (Brasil, Bolsa, Balcéo).

De acordo com Magalhées (2007, p. 29):

Séo fontes documentais as tabelas estatisticasonmes de empresas, documentos
informativos arquivados em reparticdes publicasoeiacdes, igrejas, hospitais,
sindicatos, fotografias, obras originais de qualquatureza, correspondéncia
pessoal ou comercial.

Por se tratar de um estudo de arquivo com uma andst empresas escolhidas por
conveniéncia, os resultados devem ser restritosastaa estudada, ou seja, apesar de serem
analisadas varias empresas de capital aberto, m@ssvel generalizar os resultados para
todas as empresas.

A realizacdo deste artigo teve como base a anddise42 empresas listadas no Novo
Mercado, da B3, visto ser o segmento de nivel me#mcado de governanca corporativa,
tendo com isso possibilidade de apresentarem mifaisriacdes sobre o AVP.

Desta amostra foram excluidas 19 empresas pertescam setor financeiro e afins, por
serem regulados por normas especificas, possuindeoacteristicas particulares,
impossibilitando assim de compara-los aos outrasosado segmento. Foram retiradas
também 2 empresas que estdo em processo de re@meudicial e 14 empresas que nao
utilizaram o AVP no periodo, gerando entdo uma aémaake 107 empresas com informacdes
qgue se enquadram na pesquisa.

A coleta de dados foi realizada com base nas rfalécativas de ano base 2017 de
cada empresa, onde se buscou observar se as ipf@snapresentadas de acordo com as
determinagdes do CPC 12 e para facilitar a pesdioissam baixadas todas as notas do site da
B3 e feito buscas através dos termos: “ajuste ar yaksente”, “ajuste”, “presente”, “valor
presente”. Posteriormente, também foram usadoroso$ “taxa de risco” e “risco” para
captar informacdes sobre esse conteudo especifico.

O Quadro lapresenta os itens exigidos pelo CPCuaftq a divulgacdo do AVP em
Notas Explicativas e que serviu como base paralisardos itens divulgados pelas empresas.
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Itens exigidos pelo CPC 12

A- Item objeto da mensuracao a valor presente;

B- Natureza de seus fluxos de caixa (contratuaisamy,
C- Taxa de desconto utilizada;

D- Modelos utilizados para calculo de risco/ inpilis
modelos;

E- Prazo da operagéo;

F- Montante estimado/esperado;

G- Proposito ou motivacao da administracao patiaaitio

AVP;

H- Procedimento adotado para acomodar mudancas de

premissas da administracdo; (Se houver)

I- Outras informac¢des consideradas relevantesh@8eer)
Quadro 1: Exigéncias minimas para divulgacao do AVP

A analise dos resultados realizou-se com base aluosdeoletados no site da B3,
fornecidos pelas empresas, com o auxilio de plasilmoExcel, onde esses dados foram
representados simbolicamente na vertical pelaaslate “A” a “I” e na horizontal (linhas)
foram listadas as empresas que neste caso forapse@padas simbolicamente por niumeros
do “1” ao “107".

Para atingir o objetivo proposto foi usada anatisecontetido para coletar os dados.
Dessa forma, as empresas que possuiam o que oxXifflCrecebiam uma nota 1 (um) e caso
ndo possuissem recebiam uma nota 0 (zero). Paitenssexpostos apenas em condi¢cdes
especiais quando apresentados nesta analise t@mmuatsdado de separar tais itens por ndo
serem obrigatdrios para todas as empresas, de aneéio prejudicar os resultados.

Ao final da coleta de dados, foi feita a somatdr@ahorizontal elucidando qual a
porcentagem de frequéncia de evidenciacdo do A\WPedapresas. Também foi possivel
identificar quais os itens mais e menos frequemedivulgacao.

A andlise dos resultados foi realizada com basevamdicacdo e comparacdo da
apresentacdo de conteudos referentes AVP obtidosiotas explicativas e demonstracdes
contabeis e bem como no entendimento de leis, ipiosce estudos realizados sobre o tema.
Tal processo de andlise dos dados ocorreu de ferst@matizada e planejada para que
pudesse ser atingido o objetivo principal destagyiea. Destaca-se que nao foi possivel
comparar dados com outros trabalhos, pois em umealealizada sobre o tema nao foram

encontrados trabalhos sobre esse tema no Brasil.
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Como a amostra foi escolhida por conveniéncia umétacdo do trabalho é sua
generalizagdo, ou seja, os resultados encontréyaidos apenas para as empresas da

amostra.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Com base nos dados coletados apresenta-se osadesulbbtidos na analise das
praticas das divulgacdes relativas ao AVP nas dstragbes contabeis referentes ao
exercicio de 2017 das empresas de capital abersegimento Novo Mercado.

Foi apresentado na metodologia o Quadro 1, conteado exigéncias do
pronunciamento técnico CPC 12, referente a divélgaip AVP. Dos nove itens analisados
dois ndo sdo necessariamente obrigatérios parsutiago desta pesquisa. O primeiro item €
o "H) Procedimento adotado para acomodar mudadeagremissas da administracao” ou
seja, apenas se a empresa teve alguma mudancataomde contabilizacdo e passou, por
exemplo, a utilizar o AVP devera ser informado natas explicativas, ndo sendo um item
obrigatorio. Outro item também considerado néo sesrgamente obrigatorio € o “l) Outras
informacdes relevantes” que também se enquadragsana justificativa do anterior, ou seja,
apenas se a empresa quiser e tiver outra informde&era mencionada nas notas. Por isso
esses dois itens ndo foram considerados nas andésgercentual de divulgacgéo total, sendo
analisados separadamente.

O Quadro 2 exemplifica, com apenas uma parte ddssdeoletados como foi feita a

analise e o calculo dos percentuais.

A B C D E F G H I > %

1 1 1 1 1 1 1 0 0 0| 6 85,71
2 1 1 1 1 1 1 0 0 0| 6 85,71
3 1 0 1 1 0 0 0 0 0| 3 42,86
4 1 1 1 0 0 0 0 0 0| 3 42,86
n 1 0 0 0 1 1 0 0 0o 3 42,86
> 84 40 70 71 39 66 2 0 31 53,14

% 78,50 37,38 65,42 66,36 36,45 61,68 1,87 0,00 28,97

Quadro 2: Planilha de coleta de dados e calculoafdtado

Dentre as 107 empresas contidas no estudo em quEsED% delas apresentam qual
conta aplica-se o AVP; 37,38% dizem se a naturesaldxos de caixa € contratual ou néo;
65,42% explicam qual a taxa de juros utilizada araalizacdo do célculo do AVP; 66,36%

explicam qual o modelo utilizado para calculo dswei ou o input dos modelos; 36,45% das
12



empresas apresentam o montante esperado ou estiBl@8% apresentam o prazo da
operacdo; 1,87% explicam o porqué da utilizagdoAd®. Em nenhuma das empresas
estudadas houve alteracédo nas premissas da adagadste 28,97% das empresas analisadas
apresentaram outras informacgdes relevantes, comexgmplo, a maneira de contabilizacao
do AVP, ou quando registrar o AVP.

Dos sete itens que sdo obrigatdrios para divulgagfiaorés mais frequentes entre as
empresas sao: qual a conta que esta sendo aptcAd®, qual a taxa de juros embutido na
transacao, e por fim qual a taxa de risco. Os nessos frequentes sdo em relacdo ao porqué
de a administracdo adotar o AVP como método deag@a e se os fluxos de caixa sao
contratuais ou néo.

No geral, apenas duas empresas divulgaram exawmahd o que é exigido, a
Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A. perebe ao setor de Bens
Industriais/Transporte/Exploracdo de Rodovias eogmd Renner S.A. que é do setor de
Consumo Ciclico/Comércio/Tecidos/Vestuério e Calsad

Dentre as 107 empresas, doze delas apesar de mangie tiveram contas ajustadas
pelo AVP, ndo divulgaram quais sado essas contas, awno € feito o calculo, ou seja,
obtiveram um percentual de divulgacao igual a 0.dé®e empresas sdo: B2W Companhia
Digital S.A., Brasil Pharma S.A., Cosan S.A Indiass# Comércio, Cosan Logistica S.A.,
Embraer S.A., Instituto Hermes Pardini S.A., Movidarticipagcdes S.A., Multiplus S.A,,
Odontoprev S.A., Ouro Fino Saude Animal Particigac8.A., Sdo Martinho S.A e Somos
Educacéo S.A.

Além dessas doze empresas mencionadas, outrasedyaemsas da amostra nem
sequer mencionaram se utilizaram do AVP, obtendibéan um percentual igual a 0. S&o
elas: Biosev S.A., Camil Alimentos S.A., Eneva $SHapvida Participacdes e Investimentos
S.A., Log-In Logistica Intermodal S.A., MAHLE Methkve S.A., Oleo e Gés Participacbes
S.A., SLC Agricola S.A., Smiles Fidelidade S.A.,gitea Gestdo e Logistica S.A., T4F
Entretenimento S.A. e Tupy S.A.

Com relacdo aos dois itens ndo obrigatorios (H ebBerva-se que da amostra
analisada nenhuma delas passou por algum procedimiermudanca nas premissas, por iSso
a média percentual foi de 0,00% e 27,80% das empressulgaram algum tipo de
informacdo ndo necessariamente obrigatéria, masaguempanhia considerada importante

para entendimento do AVP, ou seja, 31 empresasd¥aatenderam a este requisito.
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Foi feito uma média geral de divulgacdo dos setesibbrigatérios que as empresas
deveriam apresentar, e constatou-se que 53,14% desteudo foi divulgado. Embora esse
percentual ultrapassa a metade do contedudo olnigaginda permanecem duvidas sobre
como as empresas estao calculando o AVP e, messnenmaresas que divulgaram todos os
itens exigidos, nao foi possivel compreender dadoclara a pratica adotada pela empresa.

Constatou-se certa dificuldade para realizacaoobisacde dados, como por exemplo,
algumas empresas apresentam separadamente a qiesidco envolvido com o AVP ou
entdo quanto a taxa de juros utilizada, dificultaadocalizacdo e compreensdo desses dados

gue muitas vezes ficaram vagos, pois ndo eranadoglao AVP.

5 CONCLUSAO

O intuito da realizac&o do trabalho foi de evidancjue apesar de existirem normas e
leis para fundamentar, regulamentar e padronieas iespecificos, como no caso o AVP, para
facilitar a compreensdo de modo que 0s usuariosatenum maior entendimento dos
procedimentos adotados pelas empresas, verifigaes@ norma ndo esta sendo aplicada em
sua totalidade na pratica.

Apesar de o estudo analisar o segmento com maigyalternanca coorporativa das
empresas de capital aberto, constatou-se problemaaslivulgagdo do AVP por essas
empresas, tendo como percentual de divulgacao Igh#ha4%, embora englobe um pouco
mais que a metade das informacdes € um percentaaigaliza que ainda € necessario um
cuidado maior na divulgacéao dessas informacdes.

Portanto, sugere-se aos 0rgaos fiscalizadoresxigte @ necessidade de investigar em
maior profundidade as causas das empresas naenestivulgando tais informacdes, ou
divulgando de forma muito dispersa e incompletagei® pode ser feito para melhorar isso.
Como a utilizacdo do AVP é suscetivel de discraf@dade na escolha de taxas de juros e
calculo de risco, por exemplo, para que os uswgdiinformacdo entendam sua aplicagéo e
seus efeitos nos demonstrativos contabeis, a digatgdeveria ser mais clara e abrangente.

Como recomendacéo, trabalhos futuros poderiam tigaesfatores que podem ter
influéncia nesse nivel de divulgacdo como porterdpresa, medidas de lucratividade, dentre

outros.
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