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Resumo

O justo valor adquiriu nas Gltimas décadas uma maior notoriedade e significancia no relato
financeiro, ainda que controversa, tornando-se um “principio quase-filoséfico na reforma da
contabilidade” (Power, 2010, p.197), cuja operacionalizacdo tem sido pouco estudada, em
particular no que respeita aos ativos ndo financeiros. O presente estudo foca-se na analise de
um fendmeno contabilistico, mas numa perspetiva diferente da usualmente encontrada na
literatura, a qual consiste na aplicacdo de uma abordagem qualitativa ao processo de
determinacdo do justo valor de ativos ndo financeiros huma empresa industrial portuguesa.
Inspirado na Teoria das Redes de Atores (Callon, 1986 e Latour, 1997), o estudo revela que o
justo valor registado nas contas da empresa ndo ¢ calculado mas “socialmente construido” e
alicercado nas percecGes de valor, resultado de um consenso obtido num conjunto de
interacdes complexas existentes numa rede de atores humanos e ndo-humanos. Estes atores,
uns principais, outros mais secundarios, ttm uma influéncia direta ou indireta ndo s6 no
préprio processo de apuramento do justo valor e do respetivo valor final, mas também nos

comportamentos de cada um dos intervenientes desta rede.

Palavras-chave: Justo valor, Teoria das Redes de Atores, Ativos ndo Financeiros, Avaliacdo
de Ativos
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Abstract

The phenomenon of fair value has acquired in recent decades a higher reputation (although
controversial) in the significance of financial statements, transforming it into a "quasi-
philosophical principle at the center of an accounting reform" (Power, 2010, p.197), whose
operationalization has not been studied a lot, in particular regarding non-financial assets.

The present study analyses the fair value phenomenon from a different perspective, not
frequently found in the literature, consisting in applying a qualitative approach to the process
of determining the fair value of non-financial assets of a Portuguese industrial company.
Inspired by Actor-Network Theory (Callon, 1986 and Latour, 1997), the study reveals that
the fair value recorded in the financial statements of the company is not simply calculated,
but "socially constructed” and based on the value perceptions, that results from an agreement
reached during interactions within a complex network of human and non-human actors.
These actors, more or less significant, influence directly or indirectly not only the process of
determining the fair value, but also the behaviors of every participant of this complex

network.

Keywords: Fair Value Accounting, Actor-Network Theory, Non-Financial Assets, Asset

Valuation
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1 Introducéo

Ao longo do tempo tém existido muitas discussdes sobre as bases de valoragdo das rubricas
de Balanco, tendo o método do custo sido a convencdo inicialmente preferida nas diversas
jurisdicbes. No entanto, o uso de valores de mercado tem vindo a crescer nas Ultimas décadas,
em particular, com a expansdo internacional das IAS/IFRS. As referidas normas sdo baseadas
num modelo contabilistico orientado para o investidor e, como tal, sdo assentes no justo valor
e no uso extensivo de julgamento profissional por parte dos preparadores da informacao
financeira (Gwilliam, 2008; Hellmann, 2010). Estes julgamentos profissionais sdo multiplos e
efetuam-se num contexto social complexo, envolvendo uma rede de diversos atores que
interagem de multiplas formas, em multiplos locais e através de maltiplas ferramentas. Existe
assim uma realidade social complexa subjacente ao justo valor reportado nas demonstracfes
financeiras. Utilizando a Teoria das Redes de Atores (Callon, 1986), este trabalho analisa,
atraves de um estudo de caso, as multiplas relacGes sociais no processo de determinacdo do
justo valor de ativos ndo financeiros numa empresa industrial portuguesa de grande dimenséo
e, em particular, as interac0es dos diversos atores intervenientes e como 0 justo valor assenta

num consenso resultante de um processo complexo e ndo deterministico.

1.1  Engquadramento Geral

A internacionalizacdo de atividades, a globalizacdo de negdcios e de mercados de capitais
originou uma evolucdo da matéria de natureza econémica e contabilistica. A emergéncia e
generalizacdo no normativo contabilistico internacional do conceito de justo valor
(traduzindo da expressdo anglo-saxonica “fair value”) na mensuracdo tém provocado
diversas discussOes e debates sobre a sua relevancia e fiabilidade, nomeadamente face ao
custo histérico. A adocdo pelas empresas cotadas na Unido Europeia das IAS/IFRS' na
elaboracdo das suas demonstragdes financeiras consolidadas desde 1 de Janeiro de 2005, tem

contribuido para o reforco de tais debates.

Dez anos decorridos desde a implementacdo do normativo internacional na Europa, ainda se

discute o impacto da sua aplicacéo e de complexidade de algumas normas na esfera ndo s6 do

Las (International Accounting Standards) e IFRS (Internaltional Financial Reporting Standards) foram emitidas pelo
IASB (International Accounting Standards Board)




O Processo de Construcdo do Justo Valor de Ativos Nao Financeiros — Um Estudo de Caso

preparador da informacdo financeira, mas também na esfera dos seus utilizadores,
nomeadamente, do investidor, do analista financeiro, do auditor e dos restantes stakeholders
(EAA, 2014). Uma das questbes ainda em aberto esta relacionada com a possibilidade de
mensuracao pelo justo valor ter contribuido para o agravamento da crise financeira mundial
de 2008 (Laux e Leuz, 2009), uma vez que o préprio conceito de justo valor é caracterizado
pela subjetividade inerente, especialmente na auséncia do mercado ativo®, que contrasta a

objetiva mensuracdo pelo custo histérico.

1.2 Objetivos e Motivacoes

O relato financeiro tem como propdsito apresentar informacéo Util para a tomada de decisdes
por parte de diversos utilizadores da informacgéo financeira. No entanto, a subjetividade e
consequente menor fiabilidade do justo valor, assim como a complexidade da sua
quantificacdo, pdem em causa essa utilidade, pelo que levantam obstaculos a referido
proposito. Desta forma, existem argumentos a favor de aplicagdo de cada um dos métodos
(custo histdrico e justo valor), que ndo tém sido convergentes como se verifica na analise da
evidéncia empirica na literatura (e.g. Nissim e Penman, 2008; Laux e Leuz, 2009; Herrmann
et al., 2006).

E importante referir que na literatura existem diversos estudos sobre o poder valorativo
(value relevance)® quer do custo histérico, quer do justo valor em termos quantitativos, assim
como a andlise das respetivas divulgacdes (Barth et al., 2001; Song et al., 2010), mas ha
pouca informacdo acerca da operacionalizacdo do conceito tedrico do justo valor e do préprio
processo da sua determinacéo.

Como referido anteriormente, 0 normativo contabilistico internacional é caracterizado pela
complexidade de algumas normas, nomeadamente, no dominio de justo valor, uma vez que o

normativo esta baseado em principios* e ndo nas regras concretas associadas & determinagéo

2 Quando existem mercados ativos, este método torna-se tdo objetivo quanto o método de custo

% Estes estudos utilizam o valor das acBes como benchmark do valor da empresa para analisar em que medida a informagéo
financeira relatada é Gtil ao investidor e é por este refletida na avaliagdo da empresa, ou seja, se existe uma associacao
significativa entre essa variavel, neste caso o justo valor ou a divulgacdo da respetiva hierarquia, e o0 preco (Barth et al.,
2001).

* De acordo com a abordagem baseada em principios (Principles-Based Aproach) comeca-se por definir uma base
conceptual no &mbito do assunto a regular e depois proporcionam-se orientagBes explicando-se o seu objetivo. Nesta
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do justo valor. Num contexto de contabilidade baseada em principios com um dominio do
justo valor, Power (2010) argumenta que no que toca a quantificacdo do valor, a sua
fiabilidade esta relacionada com a construcdo de diferentes perspetivas de valores por parte
de diversos atores envolvidos no processo. Neste caso 0 normativo contabilistico apenas
estabelece parametros que facilitem o consenso entre os atores, no entanto ndo eliminam
totalmente a subjetividade do valor apurado. Nesta perspetiva, 0s itens mensurados ao justo
valor sem mercado ativo estdo representados nas demonstracdes financeiras como um
resultado final de um consenso entre diversos atores intervenientes, ndo proporcionando
nenhuma informacao acerca das dificuldades da sua mensuracio. E expectavel que ao longo
deste processo interativo haja alguns conflitos entre esses mesmos atores até chegarem ao
justo valor (Power, 2010). No entanto, pela analise da literatura concluiu-se que praticamente
ndo existem estudos empiricos sobre o justo valor que analisem s contextos e processos
organizacionais especificos em que se desenvolvem e se operacionalizam os célculos
referidos por Hopwood (2009). Surgiu, portanto, um interesse em preencher essa lacuna na
literatura e entender como um conceito de justo valor, abstrato por natureza, (Power, 2010) é
operacionalizado em termos de célculo nas préaticas contabilisticas de diversas organizacoes
(Hopwood, 2009).

O estudo de caso de um processo de determinagdo do justo valor numa grande empresa
industrial portuguesa através de recolha de dados em entrevistas e analise documental, revela,
ao contrario do expectavel inicialmente, que existem varios processos de determinacdo do
justo valor, que envolvem redes de atores diferentes, com influéncia direta ou indireta no

referido processo. E interessante salientar que nenhum ator “calcula”™

, mas antes interage no
processo de coproducdo do justo valor (Callon e Muniesa, 2003), pelo que o justo valor deve
ser entendido como um valor “socialmente construido”, baseando na perce¢do que cada um
dos atores-chave do processo tem sobre 0 mesmo. As interacdes existentes entre os atores-
chave sdo assentes no modelo chamado “Tridngulo do justo valor”, cujos vértices
correspondem ao preparador da informacdo financeiro, o avaliador e o auditor, e também

inclui outros atores interligados pelas relag6es formais e informais, dentro e fora da entidade.

abordagem os principios sdo definidos para servir o interesse publico, sendo acompanhados por um numero reduzido de
regras que mostram como esses principios devem ser aplicados em situagdes especificas. Ndo se procura regular todas as
situacOes possiveis, como na abordagem baseada em regras (Rules-Based Aproach), pois em caso de ddvida recorrer--se-a ao
grincipio em questéo.

A palavra “calcular” neste caso ¢ utilizada no seu sentido restrito
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1.3  Estruturacédo do Estudo

Depois deste capitulo inicial, no capitulo 2 sera apresentado o enquadramento tedrico do justo
valor que serve de base ao estudo realizado. No capitulo 3 discute-se a problemaética do
calculo do justo valor e o processo da sua construcdo social. O capitulo 4 aborda a
metodologia de investigacdo qualitativa utilizada no estudo, acolhendo o capitulo 5 o estudo
de caso realizado. As principais reflexdes, conclusfes, contribuicbes e limitacbes sdo

apresentadas no capitulo 6.
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2. Enquadramento tedrico do Justo Valor

2.1 Introducéo

O tema do justo valor tem sido um dos assuntos mais atuais discutidos entre os profissionais e
académicos. Inerente ao processo de mensuracdo de um ativo e passivo encontra-se um dos
maiores dilemas na contabilidade: fiabilidade versus relevancia (Whittington, 2008). Sera
evidente que entre dois valores igualmente fiaveis se opte pelo mais relevante e que entre

dois valores igualmente relevantes se opte pelo mais fiavel.

Como referido na seccdo 1.2 a investigacdo no ambito do justo valor tem-se centrado
essencialmente nos estudos de value relevance (Barth et al., 2001; Beattie, 2005; Basu, 2012;
Okamoto, 2014), ndo captando a realidade econdmica emergente no seio do mercado
“imaginario” criado pelo justo valor (Bougen e Young, 2012). Para relacionar a quantificacéo
do justo valor e as suas caracteristicas imaginativas, é necessario proporcionar uma definicao
do conceito do justo valor, uma vez que se trata por um valor ndo observavel, ao contrario do

que acontece com o custo histérico®.

2.2 Justo Valor — Desenvolvimento e Controvérsia

Com o decréscimo da importancia associada a verificabilidade a favor de uma melhor
representacédo e relevancia (Barth et al., 2001; Whittington, 2008), o justo valor expandiu-se
com a necessidade de valorar instrumentos financeiros, em particular derivados (Power,
2010), tendo-se estendido por analogia a outros ativos e passivos através de meétodos e

modelos financeiros de avaliacéo.

O conceito de justo valor é atualmente definido na IFRS 132 e corresponde “a0 preco que

deveria ser recebido na venda de um ativo ou que deveria ser pago pela transferéncia de um

! Alguns argumentos a favor e contra o justo valor podem ser encontrados no apéndice A em Nissim e Penman (2008). Se a
contabilidade do justo valor reflete ou ndo adequadamente em si o “justo” valor dos ativos/passivos continua a ser incerto,
ndo tendo objetivamente sido demonstrado a sua superioridades face ao custo histérico (Okamoto, 2014).

A IFRS 13, emitida com o objetivo de estabelecer um framework coerente e extensivel a todo o tipo de ativo,
estabelecendo uma matriz comum para todas as mensuragdes a justo valor quando exigido ou permitido pelo normativo, ndo
introduz qualquer alteracdo quanto ao ser requerido que uma entidade utilize o justo valor. Anteriormente, 0 normativo
referia-o como “a quantia pela qual um ativo pode ser trocado ou um passivo liquidado, entre partes conhecedoras e
dispostas a isso, numa transa¢do em que ndo exista relacionamento entre elas”
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passivo numa transagao corrente entre os participantes no mercado na data da mensuragédo”,
sendo efetuadas algumas referéncias a determinados pressupostos orientados para o mercado,
em particular, o maior e melhor uso do ativo, o preco do ativo, assim como os inputs para a
sua mensuracéo, classificados como observaveis ou ndo observaveis®. Esta categorizacio dos
inputs estd relacionada com a percecdo da empresa sobre 0s pressupostos que diversos
utilizadores da informagéo financeira teriam em conta na determinagdo do preco do ativo.
Desta forma, trata-se de pressupostos dos pressupostos, 0s quais implicam que as avaliagdes
sejam, essencialmente, “simulacros” (Bougen e Young, 2012) — a definicdo deste fendmeno
sera apresentada mais a frente.

Para tornar as demonstracBes financeiras mais Uteis para os seus utilizadores e evidenciar
eventuais erros de estimacao do justo valor, o atual normativo contabilistico exige que seja
efetuada a divulgacao pos niveis dos inputs, sendo que:

e 0 nivel 1 corresponde ao justo valor de ativos ou passivos baseado em cotacGes de
mercados liquidos ativos a data do relato financeiro (i.e. ativos e passivos idénticos
cotados no mercado);

e 0 nivel 2 corresponde ao justo valor dos ativos ou passivos determinado com recurso a
modelos de avaliagdo, sendo que os principais inputs dos modelos utilizados séo
observaveis no mercado (i.e. ativos e passivos semelhantes transacionaveis no
mercado);

e 0 nivel 3 corresponde ao justo valor determinado com recurso a modelos de avaliacao,
mas cujos principais inputs ndo sdo observaveis no mercado (i.e. ativos e passivos

sem transacdes no mercado).

Claramente, os inputs mais observaveis e independentes sdo os do nivel 1, ou seja, cotaces
em mercados ativos para os ativos idénticos, sendo que 0s menos independentes sdo 0s inputs
do nivel 3, que os autores Bougen e Young (2012) denominam de “simulacro™ de
pressupostos que teria 0 mercado, caso este existisse, isto é, sdo criados os chamados
mercados imaginarios em que 0s ativos e passivos sdo valorados num contexto de uma nova

realidade de relacBes econdmicas (Bougen e Young, 2012). Nos casos em que o justo valor

3 Apesar de como se vé na literatura ter uma visdo Unica de justo valor, serad apresentado no ponto 2.3 que existem dois tipos
de justo valor

* Bougen e Young (2012) referem-se ao propésito do FAS (Financial Accouting Standards) 157, no normativo americano,
em tudo semelhante a IFRS 13.
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de um ativo ou passivo pode ser determinado pelo mercado, o preco deste ativo resulta de um

conjunto de grande volume de transacdes entre os compradores e vendedores®.

Ao falar sobre a independéncia dos inputs de diversos niveis, é essencial referir que existe um
trade-off entre a relevancia e a fiabilidade da informacéo financeira (Barth et al., 2001;
Whittington, 2008), sendo que a relevancia ndo diminui & medida que os mercados se tornem
menos liquidos (Song et al., 2010; Christensen e Nikolaev, 2013), isto &, os referidos niveis
dos inputs ndo se distinguem quanto a relevancia, enquanto a fiabilidade reduz-se a medida
que 0s niveis aumentem, tornando deste modo, os inputs do nivel 3 menos fidveis (Song et
al., 2010; Bagna et al., 2014; Chung et al., 2014). Um dos argumentos a favor do justo valor
consiste em que 0 mesmo incorpora mais informacao, tornando-o mais relevante e valioso
face ao custo historico para os investidores na tomada de decisdo (Barth et al., 2001; Ray-
Ball, 2009), no entanto, a existéncia de inputs menos ou ndo observaveis no mercado requer a
simulacdo das caracteristicas do ativo para obter um ativo comparavel, traduzindo-se na
criacdo de outra realidade econdémica (Bougen e Young, 2008) — o facto que reduz a

fiabilidade associada ao conceito de justo valor.

2.3 Justo Valor e “Justo Valor”

A existéncia de argumentos quer ao favor do custo histérico, quer ao favor do justo valor,
discutida na seccdo 2.2, explica que nem o primeiro conceito, nem o segundo domina
totalmente a préatica contabilistica, sendo que atualmente persiste um sistema contabilistico
misto em que o justo valor e o custo historico coexistem (Okamoto, 2014). Este sistema
envolve estimativas e podem ser usados valores de mercado para suportar essas estimativas,
ndo como uma aplicacdo do principio da contabilidade pelo justo valor, mas apenas como
forma alternativa de suportar essas estimativas. Como referido na secg¢do 2.2 o justo valor néo
€ um sinénimo de valores reais de mercado, mas antes das estimativas do preco de mercado
(Power, 2010).

E de salientar que na prética, excluindo os ativos financeiros e passivos, o conceito de justo

valor sera aplicdvel & mensuracdo dos ativos adquiridos numa concentragcdo de negocios

5 . A z T _ ,
Mesmo nestas circunstancias, havera alguma subjetividade no processo, dado que a transposi¢do desse numero para o
relato financeiro ndo assegura que esse ativo/passivo seja transacionado no futuro a esse prego.
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(IFRS 3) e & mensuragdo subsequente de ativos ndo financeiros (IAS 16 e IAS 38), caso 0
preparador da informacéo financeira opte pelo justo valor. Os testes de imparidade de ativos
ndo financeiros incorporam, por sua vez, O seu justo valor como um dos principais
determinantes da decisdo de imparidade dos referidos ativos (IAS 36), ainda que numa oética
de custo historico, considerando a existéncia, no fundo, de dois conceitos de justo valor: o

primeiro com reflexo contabilistico direto e 0 segundo apenas em caso de imparidade.

Ao longo deste estudo, optou-se por designar de “justo valor” (justo valor, entre aspas) o
justo valor aplicado a ultima situacéo referida (para decisdo de imparidade), designando-se de
justo valor (sem aspas) o aplicado a primeira situagéo.

Para um melhor entendimento, apresenta-se graficamente no Anexo 1 as semelhancas e as
diferencas dos dois conceitos, assim como a conexdo com os niveis 2 e 3 do justo valor. De
acordo com a teoria econdmica do mercado perfeito, o valor de mercado de um ativo € igual
aos rendimentos que este ird gerar. No entanto, a rendibilidade do ativo depende da sua
especificidade para o adquirente, ou seja, 0 seu valor de uso (Bignon et al., 2009). Numa
perspetiva de custo historico, de acordo com a IAS 36, o valor a considerar para a decisdo de
imparidade é o maior entre o valor de mercado (justo valor dos niveis 1, 2 ou 3° menos custos
de vender) e o valor de uso, ou seja, uma estimativa dos cash-flows futuros descontados que
sdo especificos para a organizacao (firm-specific values), considerando eventuais sinergias do
referido ativo. O valor de uso sera identificado com o justo valor de nivel 3 nos casos em que

os cash-flows forem simultaneamente firm-specific e market-specific values.

2.4  Paradigma do Justo Valor para o Avaliador

2.4.1 Convergéncia de Diferentes Abordagens de Valoragao e Conceitos de Justo
Valor

A norma contabilistica IFRS 13 determina o justo valor na base do exit price, em particular,
no que diz respeito a fiabilidade das estimativas desse preco que sdo baseadas em técnicas de
avaliagdo (Ryan, 2008) e a sua adequagdo para o0s ativos em uso ou detidos até a maturidade

(Whittington, 2008). N&o havendo informagdo de mercado ou transagdes comparaveis no

® Embora se trate de justo valor, a divulgagdo dos respetivos niveis ndo €, no entanto, exigida (IFRS 13).
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mercado, 0 objetivo da determinacdo do justo valor consiste em estimar esse exit price
através de diversas técnicas de avaliagdo.

No que diz respeito a metodologia de valoracdo utilizada para mensurar o justo valor, esta
deve ser adequada as circunstancias e devem existir dados disponiveis suficientes para
garantir a sua correta aplicagdo. Como suporte da metodologia de valoracdo, existem 3
abordagens definidas pelo 1ASB (2011):

e abordagem de mercado (utiliza precos e outras informacdes relevantes geradas num
conjunto de transagcdes no mercado de ativos e passivos idénticos ou comparaveis -
exit price);

e abordagem de custo (também designado por “custo atual de substituigdo” — reflete a
guantia que seria atualmente necessaria para substituir a capacidade de servi¢o de um
ativo — entry price que em mercados perfeitos seria igual a exit price);

e abordagem de rendimento (consiste em atualizacdo dos cash-flows futuros gerados
pelo ativo para 0 momento presente; neste caso a mensuragdo pelo justo valor reflete
as expectativas que o mercado tem sobre estes cash-flows futuros — nem exit price,

nem entry price).

A IFRS 13 ndo prescreve que tipo de abordagem deve ser utilizado em circunstancias
especificas, o que € diferente das normas IVS (International Valuation Standards) que
regulam o trabalho de avaliacio e que definem os padrbes geralmente aceites
internacionalmente para a pratica de avaliacdo profissional na valoracdo imobiliaria. As IVS
definem as seguintes abordagens de mensuracao ao justo valor:
e abordagem de custo de reposicdo (depreciado ou ndo), ou (Depreciated) replacement
cost method (reflete o custo de reposicao atual do ativo ou depreciado);
e abordagem de rendimento, ou Discounted cash-flow method (a estimativa do valor
presente do ativo consiste em atualizacéo dos cash-flows futuros);
e abordagem de comparativos de mercado, ou Sales comparison method (reflete o prego

do ativo semelhante transacionavel no mercado).

Ao comparar as diversas abordagens apresentadas acima, nota-se que existe uma clara
convergéncia de conceitos no que toca a abordagem de rendimento e a abordagem de

mercado, enquanto no caso de abordagem de custo, ainda existem algumas diferencas entre
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os dois normativos, sendo que o IASB define que esta abordagem tem que considerar o custo
de reposicéo depreciado, enquanto as IVS permitem com ou sem depreciacao.

Além dessa diferenca identificada, existem outras, como por exemplo o facto que o IVSC nédo
reconhece uma hierarquia de inputs que servem como base para a determinagdo do justo
valor, assim como a propria defini¢do do conceito do justo valor nos IVS é diferente & da
IFRS 13: “preco estimado para um ativo ou passivo entre os intervenientes identificados e

conhecedoras de uma transagdo, que reflete os interesses dos referidos intervenientes”.

Houve assim uma alteracdo do conceito de justo valor com emissdo da IFRS 13, mas ao
mesmo tempo 0s exit e entry prices acima referidos convergem com o “valor de mercado”

definido no framework dos IVS.

2.4.2 Justo Valor e o Papel do Avaliador

Como referido anteriormente, ndo existe um conceito Unico de justo valor, nem consenso
entre os avaliadores quanto ao “melhor” justo valor (Campbell, 2008), podendo cada um
deles ser determinado através das técnicas de valoracdo apresentadas no ponto 2.4.1. Deste
modo, é da responsabilidade do preparador da informacéo financeira identificar o mercado
primario para o ativo ou passivo a valorar, assim como escolher a abordagem de valoracéo
mais apropriada e o uso consistente da mesma, ainda que delegue essas tarefas a um avaliador

externo.

Essa decisdo de delegacdo das referidas tarefas a um avaliador por vezes esta relacionada
com a maior confianca e fiabilidade que as estimativas de justo valor apuradas por um
avaliador independente transmitem para os utilizadores da informacéo financeira (Cotter e
Richardson, 2002). No entanto, na pratica, 0 maior recurso aos avaliadores esta estritamente

relacionado com o suporte ao auditor (Campbell, 2008), como veremos no capitulo 3.

2.5  Paradigma do Justo Valor para o Auditor

A emergéncia normativa do justo valor levou a um maior nimero de estimativas e

julgamentos no relato financeiro, dificultando ainda mais o trabalho de auditoria. Griffin

10
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(2014) demonstra empiricamente como o auditor toma as suas decisfes perante a auséncia de
informacdo de mercado fidvel. Num contexto de justo valor, o processo de estimacao envolve
um maior grau de incerteza, dada a maior subjetividade inerente dos inputs utilizados no
calculo das referidas estimativas e a imprecisdo dos respetivos resultados. E também
verificado que quanto menos observaveis forem os inputs de mercado, tanto maior é o nivel
de ajustamentos propostos e de divulgacdes de pressupostos que serviram de base para a

determinacéo do justo valor.

O principal objetivo do auditor é expressar uma opinido sobre a exatiddo da informacéo
presente no relato financeiro, mesmo nas situagfes de mensuracdo ao justo valor, o que
levanta problemas devido a subjetividade e imprecisdo deste ultimo (Smith-Lacroix et al.,
2012). A tendéncia de mudanca de paradigma do custo historico para o justo valor veio assim
alterar o processo de decisdo em auditoria, nomeadamente com uma menor significancia da
materialidade quantitativa a favor da materialidade qualitativa (Christensen et al., 2012;
Griffin, 2014).

O conceito de materialidade, “uma das ancoras de auditoria” (Machado de Almeida, 2014, p.
185), proporciona um patamar a partir do qual uma omissao ou distor¢cdo podem influenciar
as decisOes dos utilizadores do relato financeiro. Trata-se de um conceito quantitativo, mas
que ¢ influenciado também por diversos fatores qualitativos e que é utilizado na validacdo do
relato financeiro da qual depende o julgamento do auditor. Ha evidéncias no sentido da ndo
existéncia de limites consensuados para a materialidade, que é assim baseada em juizo
profissional e em subjetivismo. Com a expansdo do justo valor que em si é um valor
subjetivo e pouco preciso, ha um crescimento de julgamento profissional e consequentemente

da materialidade qualitativa.

Como o julgamento profissional do auditor € um processo mental que se baseia num modelo
psicoldgico constituido nomeadamente pela experiéncia do auditor, estimulo e processo de
julgamento (Machado de Almeida, 2014), cada auditor terd uma opinido diferenciada sobre o

justo valor.

Por outro lado, o facto da matéria contabilistica ter sofrido profundas alteraces em termos do

seu conhecimento-base, especialmente no que toca a introducéo e generalizacdo do conceito

11
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de justo valor, obrigou a contabilidade a desenvolver uma relacdo especifica com a disciplina
de avaliacdo de mercado (Smith-Lacroix et al., 2012). Adicionalmente, essas mudangas
levaram a necessidade por parte do auditor em lidar com uma matéria fora da sua area de
expertise, tendo sido alterado o papel dos atores intervenientes no processo de determinacao
do justo valor, em particular a do avaliador e do auditor. Desta forma, para opinar sobre a
exatiddo de um ndmero concreto, o auditor apoia-se cada vez mais na fiabilidade do valor

determinado pelo avaliador.

Resumidamente, a anélise de um ativo registado pelo objetivo custo historico relata o valor
determinado pela prépria empresa, enquanto o justo valor, subjetivo por natureza, reflete o
comportamento dos precos e ineficiéncia dos mercados (Nissim e Penman, 2008). Como
verificado na analise da literatura, por um lado existem argumentos contra a utilizacdo dos
modelos baseados nos cash-flows descontados com inputs de pregos futuros (Nissim e
Penman, 2008), por outro lado, existem argumentos que consideram que as propriedades
“imaginativas” do justo valor ndo devem necessariamente ser vistas como negativas, sendo
que é importante entender como a realidade pode ser imaginada, o que se simula, por quem e

para que propasito (Bougen e Young, 2012).

Apds uma andlise do enquadramento tedrico do conceito do justo valor, discute-se no
capitulo seguinte como o “calculo” ambiguo e controverso do justo valor tem antes implicito

um processo de construgéo social de “um” justo valor ¢ ndo “do” justo valor.

12
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3 A Construcao Social do Justo Valor

3.1 Introducéo

Num contexto caracterizado pela incerteza nos negdcios e pela existéncia de assimetria de
informacdo, verifica-se que o preparador da informacdo financeira tem um maior
conhecimento da empresa, nomeadamente em termos de expectativas de desempenho futuro
(Healy e Palepu, 2000) e, por essa via, tem uma melhor percegédo sobre o justo valor dos seus
ativos, em particular nos casos de auséncia de mercados ativos (niveis 2 e 3) quando a

determinacdo do justo valor envolve julgamento na sua quantificacdo (Song et al., 2010).

Uma vez que o préprio conceito do justo valor dos ativos é bastante polémico e é entendido
de diferentes formas (um valor de mercado (IFRS 13), um principio “abstrato” (Power, 2010),
um valor assente em “simulacros” (Bougen e Young, 2012)), sera interessante entender como
é que as empresas determinam esse valor na pratica. Para atingir os objetivos do presente
estudo, colocam-se as seguintes perguntas:

e Em que circunstancias havera recurso a entidades externas?

e Recorrendo a avaliadores independentes, sera esse ator externo a apurar o justo valor?

e Qual é o nivel de intervencdo dos gestores no processo de determinacédo do justo valor

(Okamoto, 2014) e nos seus elementos core;

e Quis sdo as técnicas e os modelos de avaliacdo aplicados?
Power (2010) argumenta que o justo valor assenta na “sociologia da fiabilidade”. Nesta
perspetiva, 0 justo valor esta sobretudo relacionado com um consenso entre 0s diversos
atores, internos e externos que sdo envolvidos no processo, mais do que com um mero
“calculo” matematico.
Os diversos estudos na contabilidade no campo social e institucional tém permitido melhorar
0 entendimento dos aspetos sociais e comportamentais relacionais com a matéria
contabilistica, assim como a percegdo da sua natureza construtiva (Vollmer et al., 2009).
Nesta linha, apresenta-se na secgdo 3.2 o desenvolvimento da investigacdo qualitativa na
contabilidade financeira e na se¢do 3.3 aplica-se uma das abordagens qualitativas mais

promissoras (a Teoria das Redes de Atores) a tematica do justo valor.

13
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3.2 O Desenvolvimento da Investigacdo em Contabilidade — da Investigacao
Quantitativa para a Investigacdo Qualitativa

Até meados dos anos setenta, a investigacdo de natureza quantitativa focou-se essencialmente
nos problemas de mensuracdo e outras questdes de carater essencialmente normativo,
praticamente hoje inexistente (Oler et al.,, 2010). Atualmente, a investigacdo em
contabilidade financeira tem incidido sobre a matéria de natureza mais qualitativa, isto €,
sobre 0 que deve ser divulgado nas demonstracGes financeiras, como explicar as praticas
observadas e qual a associacdo entre estas praticas e outras variaveis de interesse (Beattie,
2005), numa abordagem positivista (Oler et al., 2010). Estes estudos realizados serviram de
uma fonte de informacé&o relevante para os utilizadores da informacao financeira, assim como

regulamentacdo e harmonizacdo contabilistica.

A investigacdo tem estado focada no entendimento de uma componente processual, isto €, na
analise de como os mercados e os utilizadores da informacéo financeira processam os dados
financeiros, abstraindo desta forma do processo contabilistico em si e ficado sem conexao
com os problemas enfrentados na préatica (Kaplan, 2011). De acordo com a percecao do Basu
(2012), nos novos dominios da contabilidade deve ser mais enfatizada a significancia préatica
no julgamento do contributo de uma determinada investigacdo e menos a significancia
estatistica para avaliar a sua importancia. O autor defende que os referidos dominios devem
ser explorados para além das bases de dados numéricas e da investigacdo positivista. Por
outro lado, os resultados desapontantes da investigacdo quantitativa em contabilidade, regra
geral, sem implicacdes praticas, nomeadamente nos campos mais apoiados em significancias
estatisticas como nos estudos do relato financeiro e value relevance (Basu, 2012) foram os
fatores que contribuiram para uma crescente importancia e desenvolvimento da investigacédo

qualitativa na contabilidade financeira.

Esta importancia da investigacdo qualitativa esta demonstrada ndo s6 no caso de temas a um
nivel mais macro, como por exemplo, a regulamentacdo da profissdo contabilistica (e.g.,
Canning e O’Dwyer, 2013) ou adoc¢do do normativo internacional (e.g., Hellmann et al.,

2010; Guerreiro et al., 2014), mas também ao nivel mais micro, como no caso da analise do
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processo de desenvolvimento das relagfes entre os agrupados numa Joint-venture, dos

conflitos e confianca entre estes (Tsamenyi et al., 2013).

3.3  Teoria das Redes de Atores (Actor-Network Theory) Aplicada ao Justo Valor

A crise financeira atual demonstrou a incapacidade da investigagdo em contabilidade em
propor solugdes adequadas para a mensuracdo ao justo valor (Arnold, 2009) e também
indicou a existéncia de uma distancia entre a investigacdo em contabilidade e a prética da
contabilidade (Hopwood, 2009). A referida distancia esta relacionada com o facto que as
bases de dados resultantes da investigacdo ndo proporcionam informacdo sobre as
dificuldades de mensuracdo ao justo valor que existem na préatica, sendo importante analisar a
contabilidade ndo na perspetiva estatica, mas sim, na perspetiva de um processo continuo,

isto é, a contabilidade em acdo (Hopwood, 2009).

Quando um utilizador da informacéo financeira analisa as demonstrac¢des financeiras, o justo
valor registado nas contas é considerado por ele como um dado, ndo existindo nenhuma
exploracdo por parte do mesmo forma como é que o referido valor foi construido,
evidenciando desta forma a importancia do estudo dos aspetos mais praticos e pragmaticos do
justo valor (Kaplan, 2011; Okamoto, 2014). Como discutido na secc¢do 1.2, 0 conceito de
fiabilidade numa perspetiva de quantificacdo do justo valor estd relacionado com a
construcdo de diferentes perspetivas de valores por parte dos atores, existindo neste caso a
subjetividade inerente associada ao valor apurado. Se, por um lado, numa perspetiva
econdmica um célculo é apenas um célculo “puro”, entdo numa perspetiva de ciéncias sociais
o calculo esta inserido em praticas muito mais complexas do que uma simples operacao
numérica (Callon e Minusa, 2003). Uma vez que ndo se trata de um mecanismo de
competéncia puramente humana ou mecanica, o valor econémico de um determinado objeto
encontra-se distribuido por atores humanos e ndo-humanos, sendo ainda o resultado das

forcas dos atores intervenientes (Callon e Minusa, 2003).

Nesta perspetiva, 0 justo valor como um numero registado nas demonstragcdes financeiras,
ndo proporciona nenhuma informacdo sobre as dificuldades existentes no processo do seu
apuramento, sendo apenas o resultado do consenso entre diversos atores: o preparador da

informacdo, o avaliador (expert) e o auditor. Esta perspetiva encontra um suporte tedrico
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adequado na Teoria das Redes de Atores (ANT - Actor-Network Theory). A referida teoria
acrescenta & nocdo matematica de rede, um novo conceito de “ator”, isto é, de algo que atua,

ndo sendo necessariamente humano (Latour, 1997).

A Teoria das Redes de Atores tem sido extensivamente usada na investigacdo em
contabilidade devido ao facto de a mesma potenciar uma analise mais profunda de realidades
sociais e socio-técnicas complexas que ndo se confinam a modelos tedricos pré-definidos. As
referidas realidades emergem de formas mais ou menos imprevisiveis e oscilam entre o
potencial de instabilidade e estabilidade, fruto de intervencdes estratégicas dos diversos
atores (Oliveira et al., 2009). No entanto, a Teoria das Redes de Atores tem sido sobretudo
utilizada na area da contabilidade de gestao (Oliveira et al., 2009), havendo muito potencial a

explorar na contabilidade financeira.

No ambito da teoria da cognicao distribuida’, a propésito da determinacéo do justo valor de
instrumentos financeiros complexos, Okamoto (2014) argumenta que para haver tal cognicdo
distribuida do conhecimento dentro de um grupo, € essencial existir uma estrutura
organizacional que permita ao grupo efetuar julgamentos. Tais julgamentos sdo necessarios
no caso do justo valor produzido a partir de inputs de nivel 2 e 3, uma vez que aos mesmos
esta associada a falta de transacdes no mercado e a obrigatoriedade de efetuar simulacGes.
Neste caso torna-se extremamente relevante avaliar a funcionalidade deste “simulacro”,
assim como as particularidades da sua aplicacdo pratica (Bougen e Young, 2012). O estudo
sobre estes aspetos pragmaticos do justo valor, em particular de nivel 2 e 3, pode reduzir o
gap existente entre os practioners e o IASB (Kaplan, 2011).

Uma vez que o justo valor acaba por resultar ndo de uma operacdo de um mero calculo, mas
antes 0 seu apuramento esta baseado nas percecOes de valor por parte dos atores
intervenientes no processo e nas respetivas forgas de poder (Callon e Minusa, 2003; Power,
2010), é expectavel que hajam alguns conflitos entre as partes (Power, 2010). A este
proposito, é importante referir que, ainda que as relagdes sociais ndo sejam a esséncia da

Teoria das Redes de Atores, ndo deixam de fazer parte do seu dominio (Latour, 1997).

7 O conceito de cognicdo distribuida foi utilizado em varios dominios, desde direito (eg o processo de decisdo de um juiz) ou
na sociologia (eg. processamento de informacéo dentro das organizac6es) (Okamoto, 2014).
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3.4 O Auditor e o Avaliador na Rede do Justo Valor

O processo de auditoria é, em si mesmo, um processo interativo e negocial (Bruen, 2010),
sendo esta componente interativa intensificada pelas mudancas do normativo contabilistico
no que diz respeito a introducdo do conceito do justo valor. Devido a falta do conhecimento
especifico em matérias de avaliagdo, o auditor passou a ser um intermediario entre 0s
stakeholders® e os especialistas em avaliacdo (Smith-Lacroix et al., 2012), mantendo o seu

poder formal de garantir a exatiddo da informacéo financeira prestada pelo seu preparador.

Informalmente, havendo atualmente uma confianca generalizada no conhecimento especifico
dos especialistas, o auditor tem vindo a ser “socializado” para aceitar as conclusdes do
avaliador (Smith-Lacroix et al., 2012). A teoria de Gidden citada por Smith-Lacroix et al.
(2012) define que o ambito de especialidade ndo € infinito, sendo que nas tarefas mais
complexas é necessaria a colaboracdo por parte de especialistas em diversas matérias. Desta
forma, foi reconhecida a finitude do conhecimento do auditor em algumas &reas especificas
através da criacdo de uma norma de auditoria que permite ao auditor recorrer ao apoio de

especialistas no ambito da emissao da sua opinido.

Uma vez que para efetuar uma auditoria apropriada ao justo valor, € preciso ter um conjunto
de conhecimentos especificos que muitas vez estdo fora da area de atuacdo do auditor em
termos de expertise, verifica-se assim por parte do auditor uma perda de controlo dentro da
sua area de atuacdo pela dificuldade em auditar a incerteza dos pressupostos, sendo o auditor
visto como “condutor de uma orquestra” (Campbell, 2008; Smith-Lacroix et al., 2012), onde

se inclui o avaliador® e o preparador da informacéo financeira.

8 0s stakeholders afastam-se assim ainda mais dos dados financeiros, no sentido de que, o auditor, em que o stakeholder
confia, se apoia ele proprio no avaliador para validar o calculo do justo valor (Smith-Lacroix et al., 2012).

® Perante o crescente recurso a avaliadores externos, a insercdo do avaliador no processo de auditoria foi recentemente
discutida no seio do IVSC, tendo sido emitido em janeiro de 2014 a norma “The Valuer’s Guide to the Audit Process”,
disponivel em www.ivsc.com.
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4 Metodologia

4.1 Introducéo

Nos capitulos anteriores foram apresentados 0s conceitos essenciais a este estudo sobre o
enquadramento tedrico do justo valor e a sua “socializa¢ao”. Na sec¢do seguinte desenvolve-
se e apresenta-se a metodologia de investigacdo, explicitando-se o objeto de estudo, a escolha

do caso e, por fim, 0 método de recolha de dados acolhido.

4.2 Metodologia de Investigagdo

4.2.1 Definigdo do Objeto de Estudo

Este estudo investiga um processo de determinacdo do justo valor, numa empresa especifica.
Tendo em conta o debate ainda existente acerca do uso do justo valor no normativo
contabilistico, consideram-se importantes inputs adicionais para a discussdo do tema,
nomeadamente em termos dos procedimentos e processos de apoio a sua quantificacao.
Recorda-se que uma das principais questdes relativas ao justo valor assenta na complexidade
da sua quantificacdo e nas ambiguidades inerentes ao processo da sua construcédo (e ndo tanto
em ambiguidades de mero célculo). Considerando o apelo de Hopwood (2009) de estudar a
contabilidade em acdo, optou-se por uma metodologia que permita um contacto proximo com
essa acao e com as situacdes, processos e atores concretos envolvidos nessa acdo. A
metodologia escolhida foi, assim, qualitativa e interpretativa, para permitir aceder nao sé as
acOes concretas desenvolvidas por atores particular e em contextos especificos, como também

aos seus objetivos e preocupacoes.

A distribuicdo do conhecimento no seio do processo conducente ao justo valor é inevitavel,
sendo também importante que o processo seja sustentado por interagcbes humanas para além
dos limites formais e contratuais existentes dentro e fora das organizagdes (Okamoto, 2014).
O presente estudo de caso permite explorar a construcdo de conhecimento, os processos do
justo valor distribuidos pelos atores que interagem dentro e fora da empresa e também

permite ver que medidas séo adotadas para valorar os bens inseridos nos mercados inativos.
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Uma andlise explanatoria devera ser a abordagem selecionada para responder as questdes
“como” e “porqué” e ndo apenas “o qué”, “onde” e “quando” (Yin, 2009, p. 9). Para este
autor, a esséncia de um estudo de caso € possibilitar que se esclareca uma decisdo, ou
conjunto de decisdes, a razdo de ter sido tomada, a forma como foi implementada e que
resultados foram obtidos, permitindo ainda observar um determinado fenémeno no seu

ambiente natural.

Para compreender varios fendmenos relacionados com o desenvolvimento e utilizacdo das
praticas contabilisticas, ou seja analisar a contabilidade em acdo (Hopwood, 2009), é
necessario um conhecimento aprofundado nas suas vérias dimensdes (Arnold, 2009), como
por exemplo através de estudos de caso, metodologia acolhida neste trabalho. A investigacao
qualitativa em contabilidade financeira, assim como em Financ¢as, contribuiu para o
desenvolvimento de conceitos e abordagens inicialmente desenvolvidos em contextos de
estudos nas areas da ciéncia e da tecnologia, tais como Callon (1986) e Latour (1987)
(Vollmer et al., 2009), tendo-se no estudo de caso apresentado no capitulo 5 optado por
utilizar conceitos de Callon (1986) e Latour (1997) da Teoria das Redes de Atores,

apresentada no capitulo 3.

De acordo com Yin (2009, p 53), convém distinguir entre estudos de caso Gnicos e multiplos,
variantes dentro do mesmo framework metodoldgico, sendo os Gltimos conduzidos em
simultaneo para mais do que uma organizacdo. A metodologia escolhida para esta
investigacao € a de um estudo de caso Unico, ou seja, analise de um processo de determinagdo
do justo valor numa empresa, ainda que num contexto de uma rede que inclui vérias
organizacOes externas, e visa capturar as circunstancias especificas de um caso real (Yin,
2009, p. 48).

4.2.2 A Escolha do Caso

Através da consulta dos Relatérios e Contas disponibilizados no site da CMVM relativos a
um determinado exercicio contabilistico (doravante designado como “Ano N”), foram
pesquisadas as empresas com 0s requisitos para o presente estudo, ou seja, divulgagédo de

ativos ndo financeiros registados ao justo valor, nomeadamente terrenos e edificios, Ativos
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detidos para venda, Propriedades de investimento e Goodwill, assim como pressupostos de
testes de imparidade para outros ativos ndo financeiros.

Foi escolhida uma empresa cotada do setor ndo-financeiro, de grande dimensdo (designada
por “TecnoCorp” por razdes de confidencialidade), por se antecipar a existéncia de processos
mais complexos e potenciando um estudo mais rico. Além disso, € uma empresa industrial
com ativos ndo financeiros de peso significativo', pelo que o justo valor podera ter uma
aplicacdo mais ambigua (0 que acrescenta interesse a empresa enquanto objeto de estudo),
ainda que mais reduzida por ndo incluir ativos financeiros nem passivos (Nissim e Penman,
2008; Christensen e Nikolaev, 2013) (o que é vantajoso do ponto de vista de focalizacdo do
estudo). Como discutido no capitulo 3, o reduzido nimero de estudos empiricos sobre 0s
processos organizacionais de suporte ao justo valor tem-se focalizado nos instrumentos
financeiros (Okamoto, 2014) e na perspetiva interna do auditor (Smith-Lacroix et al., 2012).
Para completar este gap da literatura, o presente estudo de caso recai sobre uma empresa
industrial e abrange mais atores, nomeadamente, o preparador da informacdo, o auditor e o

avaliador (e outros atores adicionais que foram identificados apenas durante o estudo).

A autora enviou uma carta ao CEO (Chief Executive Officer) da empresa, apresentando
preliminarmente o projeto e solicitando uma reunido prévia, para uma melhor explicitacdo do
objetivo do estudo e definir os termos da colaboracdo pretendida. A colaboracdo foi aceite,
condicionada a manutencdo do seu anonimato da empresa. Foi obtida a autorizacdo em
contactar o auditor (uma empresa de “Big Four” com a experiéncia alargada tanto do negdcio
da empresa em estudo, como em auditoria, sendo o auditor da empresa em estudo ha varios
anos) e avaliador da empresa, ndo tendo sido considerado necessaria a formalizacdo em
termos internos de nenhum acordo adicional de confidencialidade com o auditor e o
avaliador. No final, a empresa recebeu o texto produzido, efetuou comentarios e corregdes e

deu o seu acordo para a submissdo de dissertacao.

4.2.3 Técnicas de Geragao de Informacédo/Recolha de Dados

1% De acordo com Christensen e Nikolaev (2013), a opcéo pelo justo valor na rubrica de Ativos Fixos Tangiveis aumenta
com o peso desta rubrica no total do ativo.
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Para a realizacdo de um estudo de caso e de acordo com Yin (2009), existem seis técnicas de
recolha da informacdo: observacdo direta, analise documental, entrevista, observagdo-
participante, analise de artefactos fisicos e gravacdo de video e/ou audio. Para cumprir 0s
objetivos da investigacdo pareceu mais adequado combinar as entrevistas ndo estruturadas
orientadas para a exploracdo de um conjunto de topicos com a andlise documental: as
entrevistas por serem a técnica de recolha de dados essencial a qualquer estudo de caso (Yin,
2009) e a analise documental por permitir corroborar e direcionar a informacéo a obter/obtida
nas entrevistas (Yin, 2009). Este autor refere ainda que este processo de triangulacdo dos
dados recolhidos proporciona mais qualidade ao estudo. Para tal, foi estabelecido um
protocolo de investigacdo com a empresa, por forma a termos acesso a informacéo divulgada

e ndo divulgada no relatério e contas.

a) Entrevistas

Como referido, o primeiro contacto com a empresa foi através da carta enviada para o CEO,
no seguimento da qual efetuou-se uma reunido prévia com a Diretora de Contabilidade para
uma melhor explicitacdo do objetivo do estudo, definir os termos da colaboracgéo pretendida e
obter aprovacdo para a mesma. As primeiras entrevistas aos trés atores, identificados
inicialmente como sendo relevantes para a determinacdo do justo valor (o preparador da
informacdo financeira, o auditor e o avaliador), tiveram um efeito cascata (snowball
sampling, Gil, 2007) conducente a identificacdo dos restantes atores a entrevistar

presencialmente.

A tabela | abaixo resume as entrevistas efetuadas. As entrevistas, todas presenciais, ndo
foram gravadas, por se recear que os entrevistados se pudessem retrair devido a eventual
sensibilidade do tema. Todavia, o teor das entrevistas foi resumido e enviado para os diversos
intervenientes no sentido de evitar imprecisdes e comprovar a exatiddo dos factos relatados,
ou até adicionar algum tipo de informagdo que julgassem pertinente, tendo havido
posteriormente contactos telefonicos sempre que existiu a necessidade de esclarecer algum

ponto.
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Entidade Cargo Duracéo total N° entrevistas
Preparador Diretora de Contabilidade 2 horas 3
(abrangendo as areas
Administrativa e de
Consolidacao)
Preparador Diretor de Consolidagéo 30 minutos 1
Preparador Diretor Planeamento 30 minutos 1
Estratégico
Preparador Diretor Técnico 1 hora 1
Preparador Responsavel de Controlo de 30 minutos 1
Gestéo
Avaliador Managing Director — Fixed 1,5 horas 2
Assets
Auditor Partner Responsavel 30 minutos 1

b) Anélise Documental

Para além dos dados recolhidos através das entrevistas acima referidas, foi analisada a
proposta de prestacdo de servi¢cos com o avaliador independente, tendo ainda sido obtido o
acesso aos relatorios de avaliacdo dos ativos ndo financeiros revalorizados no ultimo periodo
de relato (terrenos e edificios). Por motivos de confidencialidade e sensibilidade da
informacdo, a autora ndo obteve uma cépia dos relatérios de avaliacdo, mas teve a
possibilidade de os consultar extensivamente durante 1 hora, tomando as anotac@es julgadas

pertinentes.

Este capitulo apresentou o método de investigacdo utilizado, apresentando-se no capitulo
seguinte o estudo de caso realizado. As notas das entrevistas foram revistas e categorizadas
por topicos analiticos e a analise documental efetuada permitiram uma descricdo detalhada
dos processos e uma interpretacdo para a teorizacdo proposta no capitulo 5. Um estudo de
caso pode ser apresentado na forma narrativa ou na forma ‘questdo-resposta’, tendo a
segunda forma a vantagem de poder mais facilmente ser replicado noutros estudos de casos

(Yin, 2009), pelo que foi a forma escolhida.
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5 O Caso: 0 Processo de Determinacdo do Justo Valor na Empresa

“TecnoCorp”

5.1  Caracterizacdo da Empresa

A empresa “TecnoCorp” (designacdo ficticia, como referido no capitulo anterior) é uma
organizacgéo industrial portuguesa de grande dimensé&o e um player relevante no mercado em
que desenvolve a sua atividade, tendo varias unidades produtivas em diversos paises ndao s
da Europa, mas também do mundo. O produto fabricado pela empresa é relativamente
homogéneo, mas em simultdneo bastante diversificado pelas indmeras variantes e

customizagdes possiveis.

Tendo comecado o seu negdcio ha varias décadas, a empresa tem crescido e expandido o seu
negocio internacionalmente, tendo realizado investimentos e diversas inovagdes, quer ao
nivel da melhoria continua do processo produtivo, quer ao nivel do produto em si, 0 que
permitiu um alargamento significativo de gama de produtos fabricados. No entanto, a recente
crise econdmica mundial teve um impacto negativo na rentabilidade de algumas unidades
fabris, tendo obrigado a empresa a encerrar as menos rentaveis nos diversos paises e a

diversas mudancas organizacionais.

A estratégia da “TecnoCorp” consiste na manutengdo da sua posi¢éo relevante no seu setor de
negocio, retendo os seus principais clientes e angariando novos, proporcionando produtos
diversificados de alta qualidade, tendo ainda elevada preocupacéo com o exercicio de préaticas

socialmente responsaveis.

5.2 Justo Valor e “Justo Valor” na Empresa “TecnoCorp”

Na empresa “TecnoCorp”, as extensas divulgacbes alertam o utilizador da informacéo
financeira para o uso dos valores de mercado para algumas rubricas de ativos ndo financeiros,
propriedades de investimento e terrenos e edificios, consistentemente com Christensen e
Nikolaev (2013), assim como em ativos adquiridos em concentragfes empresariais para

apuramento do Goodwill. “Justos valores”, tal como definidos no capitulo 3, na base dos
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quais foram calculadas diversas imparidades de ativos e ajustamentos, sdo igualmente
aplicaveis. Todavia, e como ja referido no Capitulo 3, ndo é possivel identificar quais 0s
processos e procedimentos por detrds do apuramento desses valores, independentemente dos

métodos de valoracéo utilizados.

Durante as entrevistas realizadas, verificou-se a existéncia de processos distintos conducentes
a determinacdo dos dois tipos de justo valor: justo valor (sem aspas), determinado para
efeitos de revalorizacdo dos terrenos e edificios, com recurso a um avaliador (nivel 2), sendo
o valor apurado registado nas contas independentemente deste ser superior ou inferior a
quantia escriturada; e “Justo Valor”, determinado apenas para efeitos de testes de imparidade,
com base no modelo de cash-flows descontados, sendo registado nas contas apenas se for
inferior ao custo historico, ou seja, por analogia, justo valor de nivel 3. Os restantes ativos
ndo-financeiros encontram-se registados ao custo historico. Tendo em conta a dualidade de
processos, optou-se por apresenta-los de forma separada: o processo de justo valor na seccéo

5.3 e o processo do “Justo Valor” na secgao 5.4.

5.3  Processo de Determinacdo do Justo Valor

5.3.1. Modelo conceptual ex-ante: o triangulo do justo valor

Como ja referido, a primeira consulta do Relatério e Contas de um determinado ano
(designado “ano N”’) da empresa (nomeadamente, Notas 3 e 10) levou a identificacdo de trés
atores principais no processo de determinacdo do justo valor de terrenos e edificios:

1) apropria empresa;

2) o auditor;

3) aentidade externa que fez a avaliagdo dos terrenos e edificios — o avaliador.
Depois da primeira entrevista com a Diretora de Contabilidade, foi verificado que no ano N o
avaliador, reconhecido no mercado, procedeu a avaliacdo de todos os terrenos e edificios da
empresa.
Deste modo, 0 modelo conceptual ex-ante do processo, aqui designado de “tridngulo do justo

valor”, relacionando os atores inicialmente identificados, é apresentado na Figural abaixo:
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Figura 1 - O Triangulo do Justo Valor

| Avaliador ‘

Fonte: Elaboragdo Prépria

Trata-se de atores coletivos, constituidos por multiplos atores individuais humanos (e, como
concetualizado pela Teoria das Redes de Atores, também por atores ndo humanos). Todavia,
a informacdo inicialmente disponivel ndo permitia visibilidade sobre a multiplicidade de
atores envolvidos — quer os atores individuais que constituem os atores coletivos, quer atores

adicionais ndo incluidos nesta figura mas que foram identificados durante o estudo empirico.

5.3.2. Os atores com papel central na determinagéo dos parametros de avaliacio

Antes de proceder a avaliagdo dos terrenos e edificios, os atores precisam de chegar a um
consenso acerca da determinagdo de trés parametros: ambito, oOtica e abordagem de avaliacdo
— elementos essenciais, na base dos quais é efetuada pelo avaliador a proposta de prestacdo de
servigo de avaliacdo. Conforme apresentado abaixo, a centralidade e o poder decisivo de cada
um dos atores principais variam consoante o parametro em causa.

a) Escolha do &mbito de avaliacao
Como sreferido na reunido inicial com a Diretora de Contabilidade, relativamente aos
terrenos e edificios, a forma de mensuracdo foi alterada no ano N: os referidos ativos
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passaram a ser mensurados ao justo valor (até 14 foi utilizado o custo histérico'). A avaliagéo
das unidades operacionais da empresa foi efetuada tendo em conta dois ambitos que serdo
analisados separadamente:
1) Inloco Appraisal: o avaliador efetua a visita fisica a unidade e procede a avaliagdo no
campo;
2) Desktop Appraisal: a visita fisica ndo é efetuada, sendo a opinido do avaliador
baseada na informacdo fornecida pela empresa e nos dados de avaliagcbes In Loco

anteriores.

No seguimento das diversas entrevistas feitas a empresa, auditor e avaliador, foi verificado
que o processo de avaliacdo dos terrenos e edificios comeca pelo seguinte: a empresa decide
que unidades pretende avaliar por In loco Appraisal, e quais por Desktop Appraisal. Esta
decisdo tem por trés as questdes relacionadas com os custos de visitas fisicas e foi entendido
pelo auditor como nédo contrariando a IAS 16, tendo em conta que as anteriores avaliagdes

fisicas tinham sido efetuadas ha menos de 5 anos.

Pela informacdo retirada das propostas e relatorios de avaliagdo, verificamos que a maior
parte das unidades (cerca de 60%) foram avaliadas pelo mesmo avaliador externo com
recurso as visitas fisicas nos anos anteriores para efeitos de seguro?, pelo que no ano N a
empresa optou por proceder a avaliacdo das mesmas por Desktop Appraisal, recorrendo a
avaliacdo In Loco para as restantes. O auditor confirmou que para essas unidades em causa
existiram avaliagdes externas nos anos anteriores e verificou que a determinacdo do &mbito se
encontrava no espirito do normativo contabilistico. O auditor assumiu, portanto, um papel

central nas questBes relacionadas com a determinacao do ambito de avaliacéo.

Desktop Appraisal
Neste caso, o avaliador externo tem informacdo do valor determinado na avaliacdo anterior
pela visita fisica e solicita & empresa os detalhes de aquisicOes, alienagdes e abates ocorridos

nestas unidades operacionais dentro do espaco temporal desde a Ultima avaliacdo. Tendo

! Custo de aquisicao ou justo valor na data da aquisi¢do caso o ativo tenha sido adquirido no &mbito de uma combinag&o de
negdcio (IFRS 3), como discutido no capitulo 3

O custo de reposicdo para efeitos de cobertura de seguro ndo é um método de avaliagdo permitido pela IFRS 13, sendo
apenas o custo de reposicdo depreciado, utilizado pela empresa.

26



O Processo de Construcdo do Justo Valor de Ativos Nao Financeiros — Um Estudo de Caso

estes dados disponiveis, o avaliador determina o valor do ativo, tendo como pressuposto o
desgaste normal do mesmo (confirmado na parte das limitagcGes do relatério de avaliagdo).
Esta limitacdo do relatdrio de avaliacdo pode criar uma limitacdo do ambito de trabalho de
auditoria — o obstaculo que é ultrapassado pela emissdo de um parecer da equipa técnica da
empresa que indica que todos os terrenos e edificios sujeitos a avaliacdo por Desktop se
encontram no estado normal e ndo sofreram nenhuma deterioracdo extraordinaria. Este
parecer € entregue diretamente ao auditor, ajudando este ator a suportar a sua opinido sobre o
valor dos ativos determinado pelo avaliador.

O processo de emissdo do referido parecer foi discutido na reunido com o Diretor Técnico
responsavel pela equipa técnica da empresa. Antes de mais, foi referido que ndo existe
nenhuma politica interna da empresa que descreve formalmente como deve ser efetuado o
processo de avaliacdo de estado de conservacéo, existindo apenas as regras de manutencao de
edificios. O Diretor Técnico destacou que este processo ndo tem carater recorrente e ndo se
efetua para as necessidades internas da empresa. A equipa técnica participa apenas na
avaliacdo do estado de conservacdo de edificios e equipamentos, ndo existindo nenhum
envolvimento da mesma ao nivel dos terrenos, uma vez que o conceito de estado de

conservacdo ndo se aplica a este ativo.

Relativamente aos edificios, foi comunicado que o proprio processo/rotina de avaliagdo ndo
segue nenhum procedimento formal. A equipa técnica ndo efetua visitas as instalacfes — tal
ndo é considerado necessario, uma vez que a equipa ja tem conhecimento suficiente das

areas, pelo que a avaliacdo é feita atraves do contacto com as equipas locais das unidades.

O procedimento de avaliacdo do estado de conservacdo dos ativos é efetuado apenas com o
objetivo de emissdo de parecer técnico para o auditor (e s6 no caso do Desktop Appraisal) e

inclui os seguintes pontos:

- verificagdo fisica dos imoveis para confirmar a sua existéncia; confirmar as areas indicadas
no desenho através das medicOes e o tipo de construcdo (simples/complexo); confirmar se a
configuragdo do edificio esta de acordo com o desenho e, caso néo esteja, proceder a sua

atualizacao;
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- 0 estado de conservagdo/manutencdo é avaliado visualmente para verificar se ndo existem
estragos explicitos e se 0 bom estado é mantido; ndo sdo efetuados nenhuns testes

especificos;
- se 0 edificio estiver em construcéo, sdo validados 0s anos e o progresso de construcao.

Os procedimentos referidos acima sé&o efetuados pelos colaboradores da unidade industrial,
sendo que a equipa técnica baseia a sua opinido na confirmacdo por parte dessas pessoas.
Adicionalmente foi comunicado que historicamente o bom estado de conservacdo e a
manutencdo normal tém sido mantidos. Os edificios em mau estado ja se encontram

desativados.

O Diretor Técnico referiu que existe uma preocupacdo em manter os desenhos sempre
atualizados. Antes de efetuar a verificacdo fisica, as equipas das unidades tém informacao
acerca de novos investimentos realizados em edificios. A equipa técnica também efetua
contactos com o departamento legal da empresa para confirmar os registos prediais.
Terminado o processo de avaliacdo por parte da equipa técnica, é emitido o tal parecer sobre
0 desgaste normal dos ativos, referido anteriormente, que permite ao auditor mitigar a

limitacdo do ambito que se encontre no relatério de avaliacéo.
In Loco Appraisal

Neste caso, o avaliador externo efetua as visitas fisicas as unidades e procede a avaliacdo dos
ativos no campo. Antes de comecar o seu trabalho, solicita a empresa a informacdo

necessaria:
- plantas;
- planos de manutengéo;

- registos e cadernetas prediais: documentos necessarios para confirmar a titularidade juridica
da empresa. No entanto, se a empresa solicitar, os ativos em leasing também séo avaliados,
existindo uma nota no relatério de avaliacdo de ndo existéncia da titularidade juridica da

empresa sobre os referidos elementos;
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- licenca de construcdo autorizada pela Camara Municipal ou licenca de utilizagdo emitida
pela Camara Municipal: elementos muito importantes, uma vez que na falta deles, o valor do

ativo é considerado nulo, ou o ativo é avaliado como armazém:;
- informacao dos investimentos nos Gltimos cinco anos;

- planos de futuras alteragdes: para confirmar a ética de avaliacdo; para garantir que no valor
do ativo avaliado vai ser considerado o valor da futura alteragéo, caso o projeto para tal for

aprovado;

- listagens contabilisticas: também um elemento muito importante, uma vez que contém o0s

dados das aquisigdes, abates e alienagdes.

Pela informacdo retirada dos relatérios de avaliacdo, sdo efetuados pelo avaliador os estudos
sobre a area de terreno, localizacdo, desenho de edificio, tipos de material de construcéo,
nimero de andares, funcionalidade de cada area, depreciacdo fisica, condicBes de
manutencéo, configuracdo do edificio e também o ambiente econdmico. No caso de avalia¢éo
dos terrenos e edificios em paises com a circulagdo da moeda diferente do Euro, para
determinacdo do justo valor dos ativos é utilizada a taxa de cambio em vigor a data de

avaliacdo, isto é, a 31 de Dezembro.

O trabalho no campo é efetuado pelas equipas do avaliador externo, normalmente compostas
por duas ou trés pessoas que sdo acompanhadas pelos colaboradores da empresa pertencentes
normalmente a area de manutencdo ou engenharia. Existem equipas de avaliacdo locais que
sdo afetas a avaliagdo das unidades operacionais da “TecnoCorp” em varias localizagdes
geograficas, mas que sdo coordenadas sempre pela mesma pessoa em Portugal para garantir a

continuidade do processo de acumulacdo de conhecimento sobre as avaliagdes efetuadas.

b) Escolha da dtica de avaliagéo

No que toca a Gtica de avaliacdo, a empresa assume um papel central na determinacao deste
parametro. O pressuposto de liquidacdo ou de uso continuado de um certo ativo esta baseado
na decisdo estratégica da empresa e € comunicado aos restantes atores — ao auditor e ao
avaliador. E importante referir que a avaliagio dos ativos na Gtica de liquidagdo é sempre

efetuada por In Loco Appraisal, enquanto no caso da ética de uso continuado, existe a
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possibilidade de recorrer quer a avaliagdo por In Loco, quer a avaliacdo por Desktop. O
auditor valida a Gtica definida com base na informacéo disponibilizada por parte da empresa.

Como foi verificado na consulta dos relatérios de avaliacdo, a grande maioria dos ativos da
empresa, quer no territério nacional, quer noutros paises, foi avaliada na Gtica do uso
continuado. No entanto, foi identificado um caso interessante de uma unidade no pais B, para
a qual a empresa previu um fim de liquidacdo. Este caso € relevante por duas razfes: em
primeiro lugar, para além de terrenos e edificios, os ativos mensurados ao justo valor incluem
também o equipamento; em segundo lugar, o processo de avaliacédo € diferente, uma vez que
0 justo valor a ser registado deve ter em conta o valor do terreno limpo, 0s custos de
desmantelamento da unidade e do transporte para outra localizacdo, e também os proveitos da
venda de materiais a sucata (para isso a empresa solicitou as estimativas destes valores as
diversas entidades externas com as quais tenha trabalhado historicamente). Com base nesta
informagdo a empresa solicitou ao avaliador externo determinar dois valores diferentes — na

Gtica de uso continuado e na Gtica de liquidagéo.

Como foi referido na reunido com a Diretora de Contabilidade, a avaliacdo global da unidade
no pais B foi feita na base de duas 6ticas a0 mesmo tempo: uso continuado e liquidacdo. E de
destacar que se considerou que uma parte da unidade (que inclui terrenos, edificios e
equipamento) ira continuar a ser usada, enquanto a outra parte (que também inclui terrenos,

edificios e equipamento) ira para liquidagao®.

O Diretor da unidade procedeu a divisdo dos itens em descontinuacdo e em laboracdo
continuada com base na listagem extraida do sistema ERP. A pedido da empresa, para cada
item em descontinuagdo o avaliador determinou dois valores (de uso continuado e de
liquidagdo). Para aqueles bens que foram classificados como sendo para liquidagéo, foi
utilizado o valor de liquidacdo. Para os restantes foi utilizado o valor de uso continuado, mas
apenas com o objetivo de sustentar o valor na contabilidade, uma vez que ndo foi efetuada
nenhuma revalorizacdo do ativo. Ao valorar o equipamento, foi assumida a liquidagdo num

periodo do tempo razoavel, como foi confirmado pela consulta do relatdrio de avaliacao.

A dualidade de dticas ndo esta relacionada com a divisdo da unidade operacional entre aquilo que é para ser liquidado e
aquilo que é para continuar a ser usado, mas antes com o facto de paragem e encerramento da unidade ndo ter sido
formalmente decidido
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c) Escolha da abordagem de avaliagdo

Uma vez determinados o ambito e a Gtica de avaliacdo, a escolha da abordagem passa para as
méaos de avaliador. Como verificado na proposta de avaliacdo, entre trés abordagens
existentes (analisadas no ponto 2.4.1) é escolhida a mais adequada ao tipo de ativo em causa®

e a respetiva Otica: abordagem de custo, abordagem de mercado e abordagem de rendimento.
Avaliagéo de terrenos

Como foi verificado na reunido com o avaliador, a cada terreno € atribuida uma classificacao
no Plano de ordenacdo de territério, com base na qual é determinado o uso do terreno, que na
maior parte dos casos € o uso industrial. Regra geral, o terreno é avaliado pela abordagem de

mercado, no entanto, na auséncia de mercado ativo, aplica-se a abordagem de rendimento®.

O valor do terreno é determinado multiplicando a 4rea total pelo preco por m?. A érea total é
confirmada pela planta. O preco por m? é determinado analisando as transacées no mercado
dos terrenos com a area e demais caracteristicas semelhantes e varia consoante o fim previsto
para o terreno: liquidacdo ou uso continuado, e no caso deste Gltimo — varia ainda consoante
0 objetivo — se o terreno for para a construcdo da unidade ou casa, ou se tiver que ser mantido
como terreno limpo. O fim previsto é comunicado pela empresa ao avaliador externo sem
qualquer intervencdo do ultimo na sua discussdo, como foi discutido no ponto 5.3.2 b). O
preco de mercado é determinado na data de avaliacdo, isto €, em 31 de Dezembro ou noutra
data especifica solicitada pela empresa. Na reunido com o auditor foi referido que o avaliador
determina ndo s6 preco final, mas também o intervalo de precos de m? de terreno. O auditor

aceita estes precos com base na expertise do avaliador.
Avaliagédo de melhorias de terreno

E considerada melhoria qualquer obra feita no terreno, e ainda a criacdo de infraestruturas,
como por exemplo estradas, jardins, redes de &gua, saneamento e outras instalagdes debaixo
do terreno. Essas melhorias tém vidas Gteis distintas e ndo fazem parte do terreno. As

melhorias do terreno sdo sempre avaliadas pela abordagem de custo, uma vez que néo existe

* N&o sio abrangidos pela avaliagio os ativos em curso, os ativos biolégicos e florestais, sendo apenas avaliado o valor do

terreno

® No caso da empresa de estudo, a abordagem de rendimento nunca foi aplicado

31



O Processo de Construcdo do Justo Valor de Ativos Nao Financeiros — Um Estudo de Caso

mercado ativo para as mesmas. A avaliacdo estd baseada nos estudos técnicos dos custos de
construcdo de m? de uma determinada melhoria e é aplicada uma depreciacdo em funcdo da
antiguidade e do estado de conservacdo. Estes custos de construcdo sao consultados nas bases
de dados que derivam de outros projetos do avaliador, projetos de arquitetura do cliente (auto
de obra) e publica¢bes do setor de construcdo civil em que existem glossarios com racios
estatisticos de custos de construgdo — exemplos de atores ndo-humanos com um papel

relevante no processo de determinacédo do justo valor.
Avaliacédo de edificios

Neste caso, a avaliacdo depende do uso do edificio (administrativo ou industrial, uma unidade
ou um armazém), uma vez que diversos tipos de edificios tém custos de construcao
diferentes. A abordagem de avaliacdo aplicada na maior parte das vezes é a abordagem de
custo, uma vez que dificilmente se encontram unidades industriais semelhantes no mercado.
Todavia, no caso dos armazéns, uma vez que se trata de uma construcdo mais estandardizada,
aplica-se a abordagem de mercado. Para determinar o valor do edificio, o avaliador recorre a
ajuda dos diversos atores ndo-humanos: bases de dados internas, sites das empresas
mobiliarias com o objetivo de encontrar um ativo comparavel (com a area, ano de construcao
e demais parametros semelhantes), publica¢fes do Instituto Nacional de Estatistica (consulta
de récios estatisticos) e publicacdes dos estudos sobre o mercado imobiliario.

Se o edificio estiver em estado de construcdo, o avaliador externo baseia-se na memoria
descritiva de obra que contém as caracteristicas técnicas do edificio. E calculado o valor da

obra concluida a 100% e este valor é multiplicado pela percentagem de avanco da obra®.

Pela consulta dos relatérios de avaliacdo, foi verificado que o valor global da unidade é
determinado somando o valor de terreno, o valor das melhorias de terreno e o valor dos
edificios. Como referido na reunido com o avaliador externo, no processo de avaliacdo nao
existem desvios face a proposta, nem ao nivel dos procedimentos, nem ao nivel da
metodologia. Resumidamente, na pratica da empresa em estudo, para os terrenos € utilizada a

abordagem de mercado, analisando grande volume de transacdes e determinando o preco

6 ~ . - 2 ipr - o . ~ .
No caso da empresa de estudo, ndo foi aplicavel, uma vez que os edificios em curso ndo faziam parte do ambito de
avaliagdo — facto confirmado pelo relatorio de avaliagdo
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médio. Para a maior parte dos edificios € utilizada a abordagem de custo, exceto se for uma

construcdo mais estandardizada — neste caso aplica-se a abordagem de mercado.

5.3.3. Atores e ligacOes imprevistas e ndo pré-determinadas no triangulo do justo valor

Conforme descrito no ponto 5.3.2, 0 processo de avaliagdo de terrenos e edificios é mais
complexo do que o “tridangulo” inicialmente desenhado. Ha outras conexdes imprevistas e
ndo pré-determinadas na rede de atores. Para além dos atores definidos inicialmente, existe
também um conjunto de outros atores que influenciam, direta ou indiretamente, o processo de
determinacéo de justo valor. Estes atores podem ser mais ou menos NUMerosos, caso seja uma

avaliagdo por Desktop ou por In Loco, esquematicamente apresentado na Figura 2.

Figura 2 - Rede de Atores Principais e Secundarios no Processo de Determinacéao do

Justo Valor
-".J:;‘-j\-. ...... .,
" Equipas Tridngulo de
# de auditoria > justo valor

-
OCd

Auditor

...........
R % UacicliimiliiaCaoac vl
&

Fonte: Elaboracdo Prdpria
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Por uma questdo de simplificagdo, a equipa portuguesa de auditoria, a equipa portuguesa de
avaliagdo e a equipa de determinacdo do justo valor vao ser chamados “atores principais”,

enquanto os restantes vao ser designados “atores secundarios”.

E relevante referir que os atores secundarios podem desempenhar dois grandes tipos de
papéis no processo de avaliacdo, como a seguir melhor se descreve:
1) ajudar os atores principais a alcancar os seus objetivos e interesses;

2) ajudar a combater os condicionantes e limitacGes identificadas.

Departamento de engenharia/manutencdo — ajuda o avaliador a perceber melhor as
caracteristicas do ativo avaliado (limites do terreno, especificacdes dos edificios), o que reduz
a assimetria de informacao existente entre o avaliador e a empresa (discutido na seccdo 3.1),
melhora o suporte do trabalho do avaliador e aumenta a probabilidade do justo valor ser

determinado de uma forma mais rigorosa.

Equipa técnica da empresa — ajuda o0 auditor a combater a limitacdo do &mbito de avaliacdo,
emitindo o parecer técnico sobre o bom estado dos terrenos e edificios e ndo existéncia de
uma deterioracdo anormal dos mesmos. Adicionalmente, ajuda quer o avaliador, quer a
empresa, a combater o condicionante de custos associados as visitas fisicas. E de destacar que
existe uma limitacdo inerente a emissdo do referido parecer: os colaboradores deste
departamento técnico ndo efetuam visitas fisicas as unidades, pelo que o desgaste normal das

mesmas é confirmado apenas pelos responsaveis das unidades.

Diretor da unidade — confirma o bom estado de conservacdo dos terrenos e edificios da
unidade e garante que a listagem contabilistica esta conciliada com o que existe fisicamente,
ajudando desta forma o avaliador a ter maior seguranca na determinacao do justo valor. No
caso de uma unidade em particular no pais B, o diretor da mesma teve um papel significativo

na separacdo de ativos para uso dos ativos para liquidacdo, como analisado no ponto 5.3.2 b).

Departamento contabilistico — fornece ao avaliador a listagem contabilistica de terrenos e
edificios existentes, bem como a informacéo das aquisicdes e abates ocorridos desde a ultima

avaliacdo, fornecendo uma base para o trabalho do avaliador.
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Departamento legal — fornece ao avaliador (no caso do In Loco Appraisal) e & equipa
técnica da empresa (no caso do Desktop Appraisal) os registos prediais dos ativos, o que
confirma a titularidade da empresa, reduzindo novamente a assimetria de informacéo entre a

empresa e o avaliador.

Equipas de auditoria locais — como verificado na reunido com o partner responsavel, as
equipas de auditoria externa em diversas localiza¢6es geograficas desempenham a sua funcao
apenas no caso de avaliacdo por Desktop: transmitem a equipa portuguesa a informacao se
para algumas unidades operacionais locais existem quaisquer questdes especificas que podem
indicar a necessidade de maior atencdo por parte do auditor. Neste caso, a equipa de auditoria
em Portugal determina que estas unidades devem ser visitadas. Além disso, as equipas de
auditoria locais efetuam visitas fisicas a algumas unidades mais significativas e confirmam o

desgaste normal dos edificios.

Equipas de avaliacdo locais — ajudam o avaliador e a empresa a combater o problema de

diversidade das areas geogréaficas e dos custos associados.

E importante referir que a rede de atores tem um caréter bastante complexo: 0 mesmo ator
secundario pode ajudar ao mesmo tempo mais que um ator principal, e pode ajudar ndo sé a

atingir os objetivos, mas também reduzir as limitacdes.

5.3.4. Interesses, condicionantes e solucdes de cada ator principal

Os atores principais tém um objetivo comum (construcdo do justo valor), mas cada um deles
tem as suas proprias motivagdes e interesses no processo de construgdo do justo valor, que
tem um conjunto de condicionantes e limitacbes que por vezes dificultam a realizacdo do

objetivo, tal como apresentado na Figura 3 e analisado para cada ator em seguida:
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Figura 3 — Interesses, Condicionantes e Soluc6es dos Atores Principais no Processo de
Determinacéo do Justo Valor

Objetivo comum:

Construcio do JustoValor

*

Interesses, Interesses, Interesses,
condicionantes condicionantes condicionantes
e solucoes e solucoes e solucoes

°c @

Fonte: Elaboracdo propria

Empresa:
e Interesses:
o Preparagéo da informagéo financeira de acordo com o normativo contabilistico
vigente a data de reporte;
o determinacdo do justo valor dos terrenos e edificios, bens adquiridos numa

concentracdo de negocios.

e Condicionantes e solucgoes:
o Existéncia de normas IAS/IFRS;
o tendo em conta que h& unidades em diversos paises, existe um custo associado

as visitas fisicas;
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o Uma vez que a empresa recorre a um avaliador externo, é desejavel que o
ualtimo seja uma entidade competente e reconhecida no mercado — por vezes

pode ser dificil encontrar a tal entidade.

Auditor:
e Interesses:
o Validar a adequagdo do ambito, Gtica e abordagem de avaliacdo e o valor
determinado pelo avaliador;
o garantir que a informacdo financeira da empresa representa de uma forma
verdadeira e apropriada a sua situacao financeira, de acordo com normativo

contabilistico vigente.

e Condicionantes e solugdes:

o muitos auditores consideram a auditoria como uma commodity, tendo os
partners objetivos a cumprir, clientes a servir, propostas a fazer, negdcios cada
vez mais lucrativos. Os auditores baseiam o seu comportamento na nocao de
equilibrio entre o custo marginal e o proveito marginal, ou seja, na reducdo da
probabilidade de um litigio contra o auditor ter desfecho desfavoravel
(Machado de Almeida, 2014);

o a significancia acrescida da materialidade qualitativa como discutido no
Capitulo 3, a qual tem também por base esta probabilidade de litigio;

o 0 avaliador ndo efetua a conciliacdo da listagem do ativo fixo tangivel extraida
do sistema ERP com o fisico (tal limitacdo é ultrapassada pelo facto de que a
responsabilidade de efetuar a referida conciliacdo é atribuida ao diretor da
unidade, como confirmado na reunido com a Diretora de Contabilidade, além
disso, o auditor efetua a conciliagdo entre a listagem e o relatorios de
avaliacdo);

o a diversidade das areas geogréficas leva ao facto que ndo se efetuam visitas
fisicas a todas as localizagOes, e uma vez que o avaliador determina o valor
tendo em conta o pressuposto do desgaste normal — o mesmo é confirmado

pelo parecer emitido pela equipa técnica (questdo analisada no ponto 5.3.2);
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Avaliador:

o 0 processo de auditoria é influenciado por constrigdes comerciais,

profissionais e legais. Estas situagdes podem influenciar o comportamento
individual do auditor enquadrado na sociedade, ou seja, nivel macro, e na

organizacdo, nivel micro (Machado de Almeida, 2014).

e Interesses: Proceder a avaliacdo dos ativos solicitados pelo cliente.

e Condicionantes e solugdes:

Existéncia de normas de avaliacdo IVS determina o proprio normativo de
avaliacdo;

devido a diversidade das areas geograficas e questdes de custo, ndo se efetuam
visitas fisicas para todas as localizagdes;

ao efetuar as visitas fisicas, o avaliador valida as plantas disponibilizadas pela
empresa, procedendo as medidas de teste de escala que sdo efetuadas por
amostragem;

existe uma assimetria de informacdo entre o avaliador e a empresa: 0 proprio
processo de avaliacdo depende de um conjunto de atores secundarios (na
maior parte, sdo departamentos internos da empresa) e a informacao fornecida
por eles vem muitas vezes desatualizada;

o avaliador ndo efetua a conciliacdo da listagem do ativo fixo tangivel extraida
do sistema ERP com o fisico — a referida conciliacdo € feita pelo Diretor da

unidade.

5.3.5. Ambiguidades relativos aos ativos e a sua resolucéo

Nenhuma quantificagdo de um valor ¢ possivel sem que este seja “singularizado” ou

autonomizado (Callon e Minuesa, 2003) para uma adequada valoragéo, pelo que a existéncia

de ambiguidades associadas a determinacdo de diversos parametros é um assunto que merece

uma atencdo especial por parte dos atores principais no processo de determinagédo de justo
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valor. A seguir vao ser apresentados alguns exemplos de ambiguidades encontradas no caso

da empresa em estudo e as formas da sua resolucéo.
Determinacéo da parte do edificio

Relativamente aos edificios, € importante definir o que pode ser considerado como outras
construgdes e o que faz parte do edificio. No caso de outras construgdes, 0s exemplos mais
tipicos sdo pontes suspensas, alpendres ou qualquer outra construcdo permanente. A
identificacdo de partes do edificio € uma questdo muito complexa, embora exista uma
definicdo formalizada nas normas IVS do que deve ser considerado como parte do edificio e 0
que ndo deve. Neste caso funciona a regra geral: se uma determinada componente for
construida ao mesmo tempo que o edificio e se a sua remocao levar a destruicdo do edificio,
esta componente é considerada parte do edificio. Um dos exemplos de bastante complexidade
€ 0 caso do elevador. Se o elevador fizer parte de um edificio administrativo, com a remocao
do mesmo o edifico deixa de ser operacional; logo, o elevador é considerado parte do
edificio. O mesmo ndo se aplica ao caso dos edificios industriais, em que a remoc¢do do
elevador ndo prejudica o seu normal funcionamento e operacionalidade; logo, o elevador ja
ndo é considerado como parte do edificio. No caso concreto da empresa em estudo, houve
varias dificuldades de determinar as partes do edificio, e que levaram a um conjunto de
discussdes entre a empresa e avaliador. Na reunido com a Diretora de Contabilidade foi dado
o seguinte exemplo: surgiu uma ddvida se o valor da estrutura para 0 armazém automatico’
montada num dos edificios deveria ser incluido no valor do edificio ou se 0 mesmo devia ser
avaliado separadamente. No seguimento de diversas discussbes, as partes chegaram a

conclusédo que o valor do edificio ndo deve incluir o valor da referida estrutura.
Fiabilidade da informacéo fornecida pela empresa

Ao efetuar o trabalho de avaliagdo no campo, as equipas do avaliador sdo acompanhadas
pelos colaboradores da empresa que podem variar de unidade para unidade, mas que
pertencem necessariamente a uma area de manutencdo ou engenharia. A fungdo desses
colaboradores consiste em contar o historial do ativo, ajudar a perceber os limites do terreno,

especificar se houve alguma remog&o da parte do terreno, ha quanto tempo foram instaladas

7 Sistema que tem como objetivo efetuar o processo de armazenagem de produtos de uma forma automatica, em localizagdes
e condicOes adequadas ao produto em causa
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as redes elétricas e as demais questbes que possam ajudar ao avaliador determinar o justo

valor do ativo com maior fundamentacao.

A equipa do avaliador sdo disponibilizadas as plantas e as cadernetas prediais. A equipa do
avaliador externo faz a confirmacdo das areas: o desenho da planta € comparado com o
desenho disponivel no Google Maps, o que revela o facto que podem existir diferengas nas
areas ou nos nomes das ruas. Para garantir a fiabilidade da planta, as equipas efetuam as
medidas de teste a escala — em diversos sitios definidos aleatoriamente, verifica-se que as

medidas da escala da planta correspondem ao que existe fisicamente.

Se a informacdo da planta disponibilizada ou da caderneta predial ndo coincidir com o fisico,
no relatério de avaliagdo é colocada uma clausula sobre estas divergéncias e a avaliagdo é
feita na base do que existe fisicamente. As equipas do avaliador externo ndo fazem follow-up
das atualizacGes efetuadas: no entanto, se ao efetuar a avaliacdo seguinte se verificar que as
atualizagBes sugeridas na avaliacdo anterior ainda ndo foram feitas, é colocada uma clausula

no relatério de avaliagdo, referindo que a informacdo continua a estar desatualizada.
Importancia de licenca de utilizacao e de construcdo

Como referido no ponto 5.3.2 as licencas de construcdo e de utilizacdo sdo elementos
essenciais, cuja utilidade se verifica no seguinte exemplo: o Plano de ordenacdo de territorio
referido no ponto 5.3.2 c) determina tais parametros, como o indice de implantacdo e indice
de construcdo. Por exemplo, se o indice de implantacdo for de 0.4, isso significa que apenas
40% da éarea total do terreno pode estar afeta a qualquer construcdo. Se a empresa tiver
construido algo numa area superior a permitida, o que é avaliado é apenas a parte permitida.
No entanto, se a empresa tiver a licenga de utilizagdo emitida pela Camara Municipal e/ou
licenca de construcdo autorizada pela Camara Municipal, o ativo € avaliado pela sua
totalidade.

Data de avaliacdo versus Data de visita fisica

Se a data de avaliacdo for diferente da data de visita fisica, o valor de mercado determinado
na data de visita é ajustado a data de avaliacdo, aplicando para os edificios um coeficiente de

atualizagdo que deriva das oscilagOes de taxas de juro no espaco temporal entre a data da
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visita e a data de avaliacdo. E de destacar que no caso de terrenos nio se aplica o tal

coeficiente, uma vez que o valor dos mesmos é determinado pela abordagem de mercado.

5.3.6. O justo valor como “valor socialmente construido” e assente em consensos

Uma vez que o auditor foca mais na perspetiva contabilistica, enquanto o avaliador na
perspetiva técnica, o0 auditor preocupa-se com que a perspetiva técnica cumpra a perspetiva
contabilistica nos aspetos mais significativos, agora facilitado pela convergéncia das

abordagens na IFRS 13 e IVS como referido no capitulo 2.

Resumindo, o processo de avaliacdo dos ativos independentemente da sua ética e ambito,
passa pela emissdo do relatorio preliminar de avaliagdo, que é confrontado pelo préprio
avaliador com a proposta inicial feita para a empresa. O objetivo de comparacdo destes 2
documentos é verificar que todos os termos em condicdes discriminados na proposta, foram
mantidos no relatério. O relatdério de avaliacdo preparado passa por varios colaboradores da
entidade avaliadora para garantir que a estrutura do relatorio esta correta, que 0 mesmo esta
de acordo com as expectativas do cliente e que estd de acordo com o compliance interno do
avaliador. Posteriormente, esta versdao preliminar é enviada para a empresa para a sua
apreciacdo. A empresa verifica se todos os termos foram mantidos, se 0S pressupostos
utilizados para a avaliagdo fazem sentido e foram corretamente descritos, e caso ndo tenham
sido, existem reuniBes do avaliador com o cliente. O auditor também tem acesso a versdo
preliminar do relatério de avaliacdo. Ao efetuar a leitura deste relatério, o auditor valida se
todos 0s pressupostos necessarios discutidos anteriormente foram considerados, i.e. valida
que a abordagem escolhida pelo avaliador estd de acordo com o normativo contabilistico,
como discutido no ponto 5.3.2 c), e que o ambito indicado na proposta de avaliacdo é igual ao

indicado no relatério preliminar.

Como foi referido na reunido com a Diretora de Contabilidade, antes de ser emitido o
relatorio final de avaliacdo, ha varias interacbes que a empresa tem com o avaliador e o
auditor. As davidas que podem originar as discussdes entre as partes normalmente estdo
relacionadas com as questbes técnicas de avaliagdo, e algumas destas questbes e

ambiguidades foram referidas no ponto 5.3.5.
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Quando o relatorio preliminar for confirmado pelo auditor e pela empresa, o avaliador
procede a formalizacdo e assinatura da versdo final do relatorio. Nesta fase, o valor indicado

no relatdrio é aceite, quer pela empresa, quer pelo auditor, sem qualquer discussdo adicional.

5.4. Processo de Determinacio do “Justo Valor”

Na seccdo 5.3 foi analisado o processo de determinagéo do justo valor: foram determinados
diversos atores principais e secundarios com a centralidade e funcdes diferentes.
Adicionalmente foram vistas varias ambiguidades inerentes ao proprio processo e foram
dados alguns exemplos da sua resolugdo. A seguir, baseando na l6gica semelhante, sera

apresentado o processo de determinagdo do “justo valor”.

5.4.1. Modelo conceptual ex-ante: a reta do” justo valor”

Como referido no ponto 5.2. e 2.3. existe um segundo tipo de justo valor, o chamado “Justo
Valor” (entre aspas) que € determinado pela empresa apenas para efeitos de testes de
imparidade, com base no valor de uso (modelo de cash-flows descontados) ou justo valor
(dos dois 0 mais elevado), sendo registado nas contas apenas se for inferior ao custo histérico
do respetivo ativo.

A primeira consulta do Relatério e Contas do ano N da empresa (nomeadamente, Nota 13)
permitiu identificar dois atores principais no processo de determinagdo do “justo valor”:

1) apropria empresa;

2) o auditor.

Este valor foi calculado para efeitos de imparidade e ndo houve até agora recurso a qualquer
entidade externa (pela informacédo obtida da Diretora de Contabilidade, vdo recorrer a um
avaliador externo no ano seguinte) para proceder a avaliacdo dos ativos, uma vez que se
considerou que o valor de uso era superior ao justo valor. No caso da empresa em estudo, 0
valor de uso é superior ao justo valor e deste modo, os atores principais que intervém no
processo tém uma composigao diferente, e o chamado “Tridangulo do Justo Valor” deixa de
ser triangulo e transforma-se numa reta que esquematicamente pode ser apresentada na

Figura 4:
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Figura 4 - A reta do “Justo Valor”

Fonte: Elaboragdo Prdpria

A semelhanca daquilo que foi referido no ponto 5.3. trata-se de um modelo de relacéo inicial,

entre os atores individuais humanos e ndo humanos.

5.4.2. Os atores com papel central no processo de construgio do “justo valor”

Como foi referido na reunido com a Diretora de Contabilidade, a empresa determina o0 “justo
valor” para efeitos de testes de imparidade relativo a dois tipos de ativos:
- Goodwill (testes de imparidade sdo efetuados anualmente);

- Unidades operacionais (testes sdo efetuados apenas quando existem indicios de imparidade).

a) Elaboracéo dos testes de imparidade e do Business plan

Como foi referido na reunido com a Responsavel pelo Controlo de Gestdo, os testes de
imparidade sdo elaborados internamente para um horizonte temporal em média de 8 anos (no
caso das contas locais no pais A o prazo é mais reduzido e totaliza 5 anos).

No caso do Goodwill, o montante de imparidade é calculado de acordo com os IFRS e é de
destacar que o valor do Goodwill é determinado para cada segmento geografico. No caso das
unidades operacionais, para as empresas individuais o valor de imparidade é determinado de

acordo com os GAAPs locais, e para efeitos de consolidado sdo aplicadas as normas IFRS.
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Os testes de imparidade estdo baseados no modelo de cash-flows descontados que utiliza
como os inputs a informagdo proveniente do Business plan, nomeadamente, os ativos até a
data, sem incluir as projecdes de crescimento e investimentos programados para 0s periodos
futuros. O estudo sobre a elaboracdo do Business plan e 0 processo do seu “ajustamento” ao

modelo de cash-flows foi desenvolvida na reunido com o Diretor de Planeamento Estratégico.

O Business plan € uma ferramenta de elevada importancia do processo de planeamento
estratégico da empresa. Baseando-se na analise de tendéncias micro- e macroeconéomicas
atraves de consulta de bases de dados estatisticas de cada segmento geografico, a equipa de
Controlo de Gestdo elabora uma proposta do Business plan que posteriormente € discutida
com a Gestéo de topo, sendo o CFO da empresa o ator principal no processo de discussao e
avaliacdo da viabilidade do Business plan. A referida discussdo implica uma chamada de
atencdo as questBes relacionadas com as diversas regides em que a empresa esta presente.
Posteriormente a proposta vai para a Comissao Executiva e depois é aprovada pelo Conselho
de Administragdo, um processo que se prolonga por alguns meses.

O Business plan contém a previsdo da evolucdo da empresa para 0s anos futuros.
Historicamente, tém sido elaborados diversos cenarios de evolucdo da empresa, que
pressupdem caminhos diferentes com diversos resultados pretendidos. Isto é, em termos
praticos, ha lugar a varias propostas do Business plan, que sdo discutidas e analisadas pela
Gestdo de topo. No final é aprovada apenas uma proposta com um cenario de evolucdo

concreto que a empresa devera seguir.

E interessante salientar que as propostas iniciais do Business plan s&o elaboradas por negdcio
e por regido, existindo as vezes necessidade de efetuar uma desagregacdo por unidade: o
modelo de cash-flows é analisado com o auditor, os dados e pressupostos do Business plan
sdo ajustados ou ndo ao modelo e sdo validados pelo auditor. No final é feita uma proposta

“consolidada” que sintetiza toda a informacao das unidades, regides e ramos de negdcio.

No processo de elaboragdo do Business plan a empresa tem poder discricionario, nao
existindo nenhuma intervencdo do auditor nesta fase. No entanto, os dados e pressupostos
utilizados no modelo de cash-flows descontados, apesar de serem selecionados pela empresa,
sdo validados pelo auditor na ética de razoabilidade dos mesmos e podem ser alterados se o

auditor o achar necessario para efeito de testes de imparidade.
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b) Desagregacéo por unidade e determinacdo dos indicios de imparidade

Essa desagregacdo por unidade ndo é um fendmeno muito frequente para 0s objetivos
internos da empresa, sendo que na maior parte dos casos a mesma é efetuada para satisfazer
os pedidos do auditor. A necessidade do auditor de extrair a informacgdo para uma unidade
especifica leva a um processo de “ajustamento” do Business plan ao modelo de cash-flows,
que implica uma selecéo criteriosa de determinados dados necessarios para efeitos de calculo
de imparidade a partir de um conjunto diversificado de variaveis essenciais para o
planeamento estratégico apresentadas no Business plan. Esse processo de “ajustamento”,
apesar de ndo ser muito complicado em termos técnicos, € um processo bastante trabalhoso,
sendo mais facil nuns ramos de negdcio do que noutros. Pelo que se pode ver, neste caso 0
auditor assume um papel central no desenvolvimento do modelo, uma vez que o seu output
do modelo é ajustado ao seu “pedido” para garantir 0 cumprimento do normativo
contabilistico.

Como referido no inicio deste ponto, os testes de imparidade as unidades operacionais sdo
efetuados apenas quando existem indicios de imparidade. De acordo com a informacéo obtida
na reunido com o auditor, a empresa apresenta ao auditor um conjunto de unidades industriais
que podem ter tais indicios, pelo que o auditor valida a sugestdo da empresa, verificando que
ndo existe nenhuma unidade que possa estar sujeita a imparidade e que a empresa ndo tenha
considerado inicialmente. A elaboracdo dos testes é solicitada para as unidades identificadas
pela empresa e também para aquelas que chamaram a atencdo do auditor, isto é, na
determinacéo dos indicios de imparidade o auditor assume também um papel central.

Por vezes, neste ambito existem discussdes entre a empresa e 0 auditor, mas 0 consenso €
atingido, tendo em conta os niveis de materialidade qualitativa definidos pelo auditor,
conforme analisado no ponto 2.4. Como foi referido na reunido com a Diretora de
Contabilidade, pode haver (ou ndo) recurso a avaliacdo externa. Caso 0 mesmo néo existir, 0
valor dos ativos € determinado aplicando o modelo de cash-flows descontados — como

aconteceu no ano N.
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5.4.3. Atores e ligagdes imprevistas e ndo pré-determinadas na reta do justo valor

Relativamente a Goodwill, este esta sujeito aos testes de imparidade anuais, conforme
referido na norma IAS 36. Uma vez que o Goodwill resulta de uma diferenca entre o custo de
aquisicdo e do justo valor dos ativos e passivos da adquirida, a determinacdo do referido
“justo valor” é efetuada através de diversos estudos de mercado e com base nos critérios de
negocio. SO se regista uma perda por imparidade se o valor determinado for inferior ao
registado na contabilidade.

Pela reunido com o Diretor de Consolidacdo ficou claro que ndo houve aquisicdes desde
2006. A elaboracdo dos testes de imparidade é efetuada pela equipa interna da empresa, com
base no orgcamento e no Business plan, utilizando o modelo de cash-flows descontados. O
justo valor dos ativos das adquiridas (Ativos Fixos Tangiveis, Ativos Fixos Intangiveis e
Inventarios) foi determinado com recurso ao apoio de uma entidade externa, diferente
daquela que procedeu a avaliacdo dos terrenos e edificios no ano N. Neste caso, este justo
valor inicial foi determinado de forma semelhante a descrita no ponto 5.3, pelo que ndo se

considera necessario proceder a uma analise mais detalhada deste processo.

Portanto, no caso de determinagao do “justo valor”, a interagdo dos atores principais cinge-Se
as comunicacdes entre a empresa e auditor, tendo o auditor como principal funcdo a
validagdo dos pressupostos-base mais significativos utilizados no modelo de cash-flows
descontados, nomeadamente, taxa de crescimento das vendas, taxa de desconto, taxa de
crescimento de custos, entre outros. Esquematicamente, a rede dos atores pode ser

desenvolvida face a inicial (Figura 4), representada na Figura 5:
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Figura 5 — Rede de Atores Principais e Secundarios no Processo de Determinacéo do
“Justo Valor”

Empresa . < Auditor
Diretor Responsével Equipas
de planeamento de Controlo de auditoria
estratégico de Gestao '_:"' locais

determinacao de
“justo valor”

portuguesade
auditoria

Fonte: Elaboragao Prdpria

Os referidos atores tém as seguintes funcdes:
Diretor de planeamento estratégico — ator responsavel pela prepara¢do do orcamento e do
Business plan.

Responsavel de Controlo de Gestdo — tem como principal funcédo a elaboragédo dos testes de
imparidade. Adicionalmente, uma vez que na maior parte dos casos o auditor solicita a
informacdo por unidade, o referido ator procede ao ‘“ajustamento” do Business plan ao

modelo de cash-flows descontados, extraindo os dados necessarios por unidade.

Equipas de auditoria locais — as equipas de auditoria externa em diversos paises transmitem
a equipa local a informacdo se para alguma unidade operacional podem existir indicios de

imparidade.
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5.4.4. Interesses, condicionantes e solugdes de cada ator principal

E importante referir que os atores principais tém um objetivo comum (determinagio do “justo
valor” necessario apenas para o efeito de calculo de imparidade), mas cada um deles tem as
suas proprias motivagdes ¢ interesses. O processo de determinagdo do “justo valor” tem um
conjunto dos condicionantes e limitacGes inerentes que dificultam a realizacdo do objetivo
por parte de todos os atores, tal como apresentado na Figura 6. Como referido na entrevista
com o partner responsavel de auditoria, os fatores criticos do modelo de cash-flows
descontados assentam essencialmente na validacdo dos pressupostos-base do modelo e da
taxa de desconto, principais pontos de conflito entre o preparador da informacéo e o auditor.

Figura 6 — Interesses, Condicionantes e Soluc6es dos Atores Principais no Processo de
Determinacio do “Justo Valor”

Objetivo comum:

Construcio do “JustoValor”
para efeitos de Imparidade

| |

Interesses,
condicionantes
e solucoes

Interesses,
condicionantes

e solm;ﬁes

Auditor

Fonte: Elaboragdo prépria
Empresa:

e Interesses: Preparacdo da informacgdo financeira de acordo com o0s normativos

existentes; elaboracdo dos testes de imparidade.
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e Condicionantes e solucgdes: Existéncia de normas IAS/IFRS que limitam a partida os
procedimentos de determinacdo do “justo valor”; o proprio processo de elaboracao
dos testes de imparidade é bastante complexo e trabalhoso, existindo a necessidade de

“ajustar” o Business plan para ser inserido no modelo de cash-flows descontados.

Auditor:
e Interesses: Validar os pressupostos-base utilizados no modelo de cash-flows
descontados; garantir que a informagédo financeira da empresa representa de uma

forma verdadeira e apropriada a sua situacao financeira.

e Condicionantes e solugdes:

o resisténcia por parte da empresa em divulgar os pressupostos por questdes de
confidencialidade da informacdo (confirmado na reunido com o partner

responsavel de auditoria).

55  Justo Valor e “Justo Valor” — Quais as diferencas?

Terminando a andlise de dois processos bastante complexos, é possivel concluir o seguinte:
apesar de em ambos 0s casos 0 montante a ser determinado ser chamado justo valor, ha dois
conceitos de justo valor diferentes. E apesar de existirem algumas semelhancas quer nos
conceitos, quer nos pressupostos subjacentes, 0s processos da sua quantificacdo também séo
diferentes em alguns aspetos que serdo apresentados a seguir, nomeadamente os objetivos,
subjacentes nos dois conceitos, os modelos de determinacdo, a rede dos atores envolvidos, 0s

conflitos entre esses atores e 0 seu poder.

Obijetivo

Recordando, o justo valor € determinado para efeitos de revalorizagdo dos terrenos e
edificios, sendo o valor apurado registado nas contas independentemente deste ser superior
ou inferior a quantia escriturada. Diferentemente, o “justo valor” ¢ determinado apenas para
efeito de testes de imparidade, com base no modelo de cash-flows descontados, sendo

registado nas contas apenas se for inferior ao custo historico.
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Modo de determinagéo

A determinacdo do justo valor é efetuada através do recurso a um avaliador externo —
entidade independente, competente e reconhecida no mercado, que baseia o seu trabalho nas
normas internacionais de avaliacdo (associado ao nivel 2). Tal ndo se verifica no caso de
determinagdo do “justo valor”, em que o modelo utilizado para o efeito ¢ o modelo de cash-
flows descontados, elaborado pela propria empresa, e que engloba um conjunto de dados,

projecdes e estimativas de carater interno (associado ao nivel 3).

Rede dos atores

Como se pode verificar nos pontos desenvolvidos acima, a rede dos atores associada ao
processo de determinacdo do justo valor (sem aspas) € muito mais diversificada do que no
caso do “justo valor”. A existéncia de 3 atores principais no primeiro caso, COM O
envolvimento de diversas entidades externas e atores secundarios no processo, cria um
conjunto de ligagbes complexas entre 0s mesmos, o que implica que os modelos
comportamentais de todos os atores se transformem e ajustem nos processos de interacdes e
comunicacgdes. A complexidade da rede é em parte influenciada pelo objetivo e impacto da
determinacdo do justo valor — 0 mesmo sera registado nas contas independentemente deste
ser superior ou inferior ao valor contabilistico. Por outro lado, no caso do “justo valor”, o
mesmo é calculado apenas para os efeitos de elaboracdo dos testes de imparidade, pelo que
ndo se verifica o0 envolvimento no processo um conjunto grande dos atores secundarios. No
entanto, este valor também deve ser determinado com a maior fiabilidade possivel, uma vez
que se for inferior a quantia escriturada do ativo, o valor da imparidade a registar nas contas
resultara da diferenca entre estes 2 valores e tera um impacto na posi¢do financeira da

empresa semelhante a de uma reducéo do justo valor (sem aspas).

Conflitos

A determinacdo de “justo valor” € um processo mais complexo que o processo de
determinacédo do justo valor, pelo que leva a um maior nimero de discussdes entre os atores,
a um conjunto de conflitos de interesses entre eles em que cada um tem as suas proprias
motivacdes. No entanto, esses conflitos sdo resolvidos nos processos de interacdes e

comunicagdes entre as partes do processo.
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Poder

Conforme evidenciado nos pontos anteriores, no caso de determinagdo do “justo valor” um
dos atores principais, 0 avaliador externo, nem participa no processo (neste caso concreto),
enquanto que no caso do justo valor assume um papel central em diversos aspetos,
nomeadamente na determinacdo da abordagem de avaliacao.

Relativamente ao poder do auditor, no caso do justo valor ele assume o papel central na
determinacdo do ambito de avaliacdo, sendo também um elemento principal na identificacdo
dos indicios de imparidade no caso de “justo valor”. Finalmente, a empresa tem o poder
discricionario na determinacédo da ética de avaliagdo, elaboracdo do orcamento e do Business
plan.

De um modo geral, é possivel concluir que, apesar de existéncia de um conjunto de
diferencas inerentes aos processos de determinacdo de dois tipos de justo valor, ha uma
semelhanga essencial — em qualquer dos casos, qualquer que seja o modelo utilizado e
qualquer que seja o interesse do ator, 0 consenso entre todas as partes sobre o valor
determinado é sempre atingido. Esquematicamente, os referidos processos podem ser
apresentados na Figura 7:

Figura 7 — Sintese dos dois processos de determinacéo do justo valor
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Fonte: Elaboragdo propria
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56  Desenvolvimento Tedrico: Conexdes e Interacdo no Processo do Justo Valor

Uma vez que o calculo econdmico é distribuido entre atores humanos e ndao humanos,
havendo, por isso, varias quantificaces possiveis (Callon e Muniesa, 2003) e o justo valor
tem uma orientagdo econdmica, porque € um valor de mercado, infere-se por isso, que o

mesmo sera impreciso na respetiva quantificagéo.

Num contexto de inexisténcia de mercado ativo, a fiabilidade do justo valor (sem aspas) e/ou
“justo valor” (com aspas) de um ativo nao financeiro assenta no modelo, o qual deve ser
entendido no sentido lato como o método de avaliagdo do referido ativo, utilizado pelo
preparador da informacdo financeira e discutido com os atores principais, 0 auditor e o
avaliador, ou apenas o auditor, no caso do “justo valor”. O justo valor desse tipo de ativos
surge de uma opcdo especifica da organizagdo a luz do normativo contabilistico. Desta
especificidade, resulta um processo especifico de construcdo de um valor.

Com base na Teoria da Rede de Atores (Callon, 1986 e Latour, 1997), debatidas no capitulo
3, este estudo de caso evidencia que a determinacdo tanto do justo valor como do “justo
valor” em organizag¢Oes industriais envolve Vvarios atores humanos dentro da empresa, em
funcbes tdo diversas como o departamento financeiro, controlo de gestdo, departamento
técnico e legal. Ou seja, este estudo evidencia que ndo se pode conceber as organizacdes
como entidades “monoliticas”, mas sim entidades constituidas por multiplos atores, coletivos
e individuais, e que é preciso considerar esta multiplicidade para se entender o processo de
construcdo do justo valor. Esta rede de atores internos a empresa, centrais e locais, contribui
de forma estruturada para o apuramento de um valor, consistentemente com a conclusédo de
Okamoto (2014) a proposito do justo valor de instrumentos financeiros complexos. No
entanto, deve-se assinalar que os atores locais apenas produzem a informacéo solicitada pelos
atores centrais, ajustando-a as exigéncias normativas do justo valor; ou seja, apesar do
processo ter obrigatoriamente de passar por estes atores locais, eles ndo sdo “pontos de
passagem obrigatdrios” no sentido de Callon (1986), visto que a obrigatoriedade da sua

intervencdo ndo lhes atribui uma importancia e poder decisivos neste processo.
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Por outro lado, atores externos a empresa, o avaliador e o auditor, fazem igualmente parte
integrante do processo, influenciado, respetivamente, pelo poder formal e informal. E estes
atores externos também sdo de facto constituidos por diversos atores, desde diferentes
equipas aos diferentes individuos, ndo sendo também entidades “monoliticas”. A centralidade
do papel do auditor, assente no seu poder formal de indole legal, mudou com o grau de
complexidade associado ao justo valor, tendo perdido autonomia face a outro ator, o
avaliador. O poder informal deste ultimo, através do conhecimento especifico acerca das
técnicas de avaliacdo e a sua insercao indireta como parte integrante no processo de auditoria,
¢ “socialmente” aceite pelo auditor. Ou seja, apesar do auditor ser claramente um “ponto
obrigatorio de passagem”, a sua centralidade e poder no processo podera estar a ser reduzida

face a outros atores (nomeadamente, o avaliador).

Por fim, relativamente aos ativos ndo financeiros, neste estudo ndo foram identificados atores
ndo-humanos relevantes no processo de determinacéo do justo valor (Google Maps), como o
foram por Okamoto (2014), evidenciando préaticas de avaliacdo de mercado diferenciadas

entre os setores financeiros e ndo financeiros.

As relacdes dentro da rede dos atores podem ser externas (entre diversos atores principais e
secundarios) ou internas (entre diversos elementos de um ator concreto). Adicionalmente, as
relacdes podem ser definidas formalmente (existéncia de um contrato ou de proposta de
prestacdo de servicos, por exemplo quando se trata de uma relacéo externa) ou informalmente
(por exemplo, manual de procedimentos no caso de uma relagdo interna que ndo tem carater

formal).
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6 Conclusoes, Reflexdes, Contributos e Limitacdes do Estudo

Principais Reflexdes e Conclusdes

O justo valor adquiriu uma maior notoriedade e significancia, ainda que paralelamente
controversa, no relato financeiro, tornando-se um “principio quase-filoséfico na reforma da
contabilidade”, numa primeira fase associado aos instrumentos financeiros e posteriormente

alargado aos ativos/passivos operacionais (Power, 2010, p. 197).

O estudo de caso assentou na revisdo de literatura académica e normas sobre o justo valor, na
identificacdo de literatura para obter lentes tedricas apropriadas para estudar o processo de
construgéo social do justo valor, e na realizacdo de entrevistas aos atores intervenientes e de
analise documental. Tendo por base o caso concreto de uma empresa do setor industrial que
possuia as especificidades adequadas ao tema de investigacdo (possuir ativos ndo financeiros
significativos, inexisténcia de mercado ativo e falta de transagdes comparéaveis no mercado,
dado tratar-se de unidades operacionais), 0 estudo revela que o processo de determinacdo do
justo valor pode ser explicado pela Teoria da Rede de Atores. De facto, este processo ndo é
um célculo mas sim um valor “socialmente construido” em processos altamente especificos,
que envolvem uma rede de atores e na base de negociagdes de ‘“‘estimativas-adivinhas”
(“Guesstimates” — Smith-Lacroix et al., 2012), apesar de produzidas através de métodos de
avaliacdo genericamente percecionados e aceites como legitimos. A fiabilidade do justo valor
de nivel 2 e 3, menos relevante para o investidor e 0 mais contestado em termos daquela
caracteristica qualitativa (Bagna et al., 2014; Chung et al., 2014) assenta, assim, ndo numa
verificabilidade documental, mas no consenso entre 0s atores, assim como numa
multiplicidade de pressupostos provenientes das mais diversas origens e naturezas e sujeitos a
controvérsias que a rede tem necessidade de resolver para atingir o Unico objetivo comum: a
apresentacdo de um numero. Questiona-se, por isso, se 0s reguladores tém em atencdo a
aplicabilidade préatica das normas ou se continuam alheios a essa realidade (Smith-Lacroix et
al., 2012).

Este estudo ilustrou o processo social construtivo que ocorreu para que esse nUmero possa ser
apresentado no caso de ativos ndo financeiros, tendo ainda fornecido indicagdes quanto a
importancia e influéncia dos diversos atores envolvidos no processo de construcdo desse justo

valor, e a dependéncia do justo valor face a estimativas de terceiros decorrente de um enfoque
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na materialidade qualitativa por parte do auditor (Christensen et al., 2012). Constatou-se que
nesta rede de atores o auditor deixou de assumir um papel central, assumindo o avaliador um
papel cada vez mais preponderante e por onde 0 processo acaba por ser canalizado, dado o
seu conhecimento especifico em matéria de avaliagdo. O avaliador assume-se assim,
claramente, como o ponto obrigatorio de passagem neste processo, enquanto ator que ganhou
um significativo poder relacional nesta rede de atores. Esta confianca depositada nos
avaliadores faz ainda com que o preparador se tenha tornado um compilador da informacao e
ndo o avaliador em si (Power, 2010). A centralidade do avaliador tem, no entanto, sido
contestada pelos reguladores da funcdo de auditoria, tendo recentemente o PCAOB (Public
Company Accounting Oversight Board) solicitado comentarios a uma proposta de alteracéo
da abordagem da auditoria do justo valor, bem como das estimativas e dos procedimentos de
revisdo dos pressupostos e métodos usados pelo avaliador (PCAOB, 2014). Esta contestacéo,
numa arena de luta a um nivel supra-organizacional, revela bem como as posicGes de
centralidade e de poder relacional nas redes de atores especificas sdo contingentes e

permanentemente sujeitas a contestacao, inclusive oriundas de fora da rede em questao.

A mudanga do “papel” do preparador acima descrita (de “avaliador” para mero “preparador”)
tem uma consequéncia interessante, sob o ponto de vista do modelo teérico utilizado. Por um
lado, a presenca do preparador continua a ser central no processo, visto que intervém em
praticamente todas as etapas do mesmo. Mas, por outro lado, a sua centralidade engquanto
“ponto obrigatério de passagem” (Callon, 1986) torna-se menor, no conceito de esta
centralidade conferir um poder relacional de influenciar o processo e assim conferir poder na
rede de atores, de forma a beneficiar e atingir os seus interesses (Oliveira e Clegg, 2014).
Alids, 0 mesmo ja se apontou atras em relacdo ao auditor e, a um nivel mais baixo, em
relacdo a alguns atores locais secundarios. Esta conclusdo sugere um potencial de
refinamento nos conceitos utilizados na investigacdo inspirada na Teoria das Redes de

Atores, a ser desenvolvido em estudos futuros.

Reitera-se por fim, que ainda que os numeros finais, constantes das demonstracoes
financeiras, ndo espelhem a complexidade e diversidade dos processos que estiveram
subjacentes a sua construcdo coletiva, este estudo ndo sugere que os valores nas

demonstragdes financeiras estejam ‘errados’, tornando antes patente que assentam num
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processo ndo deterministico. Alias, o conceito de ‘errado’ ndao ¢ apropriado, porque

implicaria a existéncia de um valor ‘correto’, Unico, que se constatou ndo existir.

Contributos e limitacdes do estudo

Tendo em conta a globalizacdo das praticas contabilisticas e de auditoria, assim como a sua
crescente submissdo ao poder normativo do justo valor, os processos identificados neste
estudo ndo devem ser exclusivos a organizacao estudada (Smith-Lacroix et al., 2012). Deste
modo, mesmo sendo conhecidas as limitagdes implicitas dos estudos de casos Unicos, e
mesmo reconhecendo-se que é sempre possivel aprofundar mais o trabalho empirico num
estudo de caso, este contribui para a literatura sobre a temética do justo valor, destacando-se
trés resultados. O primeiro refere-se ao enfoque no processo organizacional e operacional do
justo valor, na medida em que possibilita um maior conhecimento sobre o seu “calculo” em
contextos reais, que se caracteriza por um processo de construcdo social no &mbito de uma
rede de multiplos atores e em contraponto aos estudos anteriores, que 0 assumem como um
valor dado. O segundo contributo consiste huma resposta ao apelo de Hopwood (2009) e
Basu (2012), pela enfatizagdo da ‘“‘contabilidade em agdo”, em contextos reais, pouco
analisado na literatura em contabilidade financeira, e ainda menos no caso da valoracdo dos
ativos ndo-financeiros. O terceiro contributo consiste na evidenciagdo da mudanca na

centralidade dos atores envolvidos.

Desenvolvimentos Futuros

H& ambiguidades inerentes ao processo de construcdo do justo valor, como a
“singulariza¢ao” do ativo a valorar (Callon e Minusa, 2003) (aqui ilustrada com o exemplo da
decisdo de considerar um elevador industrial conjuntamente com, ou isoladamente do,
edificio). Uma extensdo desta investigagdo podera consistir no estudo da rede de atores
envolvidos no processo de justo valor dos equipamentos, previsto para um periodo futuro, e
em particular, na extensdo daquela rede face ao processo descrito neste estudo para 0s
terrenos e edificios, nomeadamente no que respeita a identificagdo dos ativos a combinar para

efeitos de valoracao.

Estudos adicionais poderdo ainda ser desenvolvidos relativamente ao processo de construcéo

do justo valor dos passivos, por exemplo o “justo valor” relativamente as responsabilidades
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por pensdes, antecipando-se que a rede de atores seja diferente. A priori, antecipa-se neste
caso a inclusdo do atuério como ator e a exclusdo do avaliador; todavia, determinar a
configuracdo exata da composicdo da rede (nomeadamente, mas ndo sO, em termos dos
diversos atores secundarios) e as relacdes que estabelecem entre si durante o processo de
construgdo carece de um estudo de caso em profundidade. Finalmente, e como ja referido nas
conclusdes acima, merece reflexdo adicional a eventual distingdo entre os conceitos de
presenca central (enquanto intervencdo quase permanente ao longo de um processo) e de
centralidade (enquanto ponto obrigatorio de passagem, conferidor de poder relacional na rede

de atores), no ambito da investigacdo inspirada na Teoria das Redes de Atores.
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8

—+= quando o Valor de

ANnexos

Anexo 1 — Justo Valor e “Justo Valor”

Legenda:

“Justo valor” pode
estar ligado a Justo
valor do nivel 3

“Justo valor”
(Imparidade de
ativos), MAX entre:

uso contém cash-
flows idénticos aos
de mercado

Sem inputs observaveis
no mercado, mas corroborado
por outros dados

g

Nivel 2

Os i ts indiretos sa Nivel 3
:l'f:;:losu:]e ativ osmssao Os inputs sao obtidos
semelhantes por extrapolacao

Fonte: adaptado da Figura 1 de Okamoto (2014)
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1)

2)

Anexo 2 - Guido das Entrevistas — Preparador

Perguntas relativas ao processo de determinacdo do justo valor

1.1)

1.2)

1.3)

1.4)

1.5)

1.6)

1.7)

Opcao entre avaliacdo In loco ou Desktop Appraisal: é a empresa que escolha
as unidades a visitar?

Quem é que seleciona 0 método de avaliagdo a adotar?

Que atores secundarios é que intervém no processo de avaliacao dos terrenos e
edificios?

Como a equipa técnica da empresa prepara o parecer de estado de conservacdo
normal dos edificios? Qual é o processo de avaliacdo deste estado?

Como ¢ feito o processo de avalia¢do da unidade no pais B?

Que tipo de comunicagOes existe entre a empresa, avaliador e auditor no
ambito de avaliacdo dos ativos?

Qual é a posicdo da empresa face ao valor fornecido pelo avaliador? Este valor
é aceite sem discussfes? Sendo, que tipo de discussbes pode existir?

Perguntas relativas ao processo de determinagao do “justo valor”

2.1)
2.2)

2.3)

2.4)

Como sdo elaborados os testes de imparidade?
Que tipo de dados é utilizado no modelo de cash-flows descontados?

Como é efetuada a elaboracdo do Business plan? Quais sdo os atores-chave
neste processo? Como ¢ feito o “ajustamento” do Business plan ao modelo dos
cash-flows descontados?

Que interacGes existem com o auditor ao nivel do processo?
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Anexo 3 - Guido das Entrevistas — Avaliador

1) Perguntas relativas a identificacdo de ativos

1.1) Como se efetua a conciliacdo de listagem contabilistica disponibilizada
pela empresa com o fisico?

1.2) Como garantimos que tudo que existe fisicamente esta na listagem?

1.3) Como os dados dos terrenos e edificios sdo confirmados? As areas sdo
medidas (se sim, a medicdo é feita para todas ou existe uma amostra?
Quem efetua as medicGes?) Ao efetuar a verificacdo fisica existe a
confirmacéo se a configuracdo do edificio esta de acordo com o desenho?

1.4)  Visitas: qual é o critério de selecdo das unidades a visitar?

2) Perguntas relativas a objetivo de valoragédo
2.1) A Gtica de uso/liquidacdo é comunicada pela empresa?
3) Perguntas relativas a data de visita
3.1) A avaliacdo de todos as unidades operacionais é feita pela mesma

equipa do avaliador? Ou ha varias? Sdo de territério nacional ou existem equipas
locais em cada pais?

3.2) Qual é a funcdo das equipas internas da empresa?
4) Perguntas relativas & metodologia de valoragdo
4.1) Entre as abordagens qual € que prevalece?

4.1) Cost approach: custo de reposicdo do ativo — aplica-se apenas
para a Gtica de uso ou também para liquidacao?

4.3) Sales comparison approach: como é que escolhem os ativos
semelhantes (dificilmente se encontra uma unidade operacional igual), qual é o
critério de semelhanca (localizagéo, tipo de construcéo..)?

4.4) Extraction method: em que consiste?
5) Perguntas relativas a ativos abrangidos pela avaliagcdo

5.1) Terrenos: como é confirmada a area total? Como é determinado o
preco por 1m?% que mercado? Varia se for para fabrica/casa/limpo? Depende se for
para uso/liquidacéo?

5.2) Melhorias de terreno: o que pode ser considerado como melhoria
(estradas/infraestruturas)? Como o valor das mesmas é determinado?
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5.3) Edificios: como é determinado o valor? Area * preco por m2?
Depende do tipo de constru¢do? Como é que é determinado o valor do edificio em estado de
construcdo? Tratando da valoracdo em moeda estrangeira, a taxa de cambio € a data 31 de
Dezembro?

5.4) Outras construcbes: o que € considerado outras construces?
Como é que se determina o que faz parte do edificio e o que ndo faz?

6) Perguntas relativas a ativos excluidos do ambito avaliacéo
6.1) Que tipo de ativos sdo excluidos da avaliagao?
6.2) Na parte de outras construcdes qual é o critério que se usa para

incluir ou ndo na avaliagao?

7) Perguntas relativas a comunicacdo entre os atores (avaliador vs. empresa; avaliador
vs. auditor)
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1)

3)

2)

Anexo 4 - Guido das Entrevistas — Auditor

Perguntas relativas a revalorizagéo de terrenos e edificios

1.2)

1.3)

1.4)

1.5)

1.6)

1.7)

1.8)

1.9)

Opcao entre avaliacdo In loco ou Desktop Appraisal: é o auditor que escolha
as unidades a visitar? Ou valida a escolha da empresa?

Existe alguma intervencdo do auditor na selecdo do método de avaliagdo a
adotar?

Antes de comecar o processo de avaliagcdo, o auditor valida se os pressupostos-
base estdo corretos? Além da Otica (uso/liquidacdo) de que pressupostos
podemos falar?

Auditor foca mais na perspetiva contabilistica, enquanto o avaliador — na
perspetiva técnica. Existem discussGes resultantes das diferencas das
perspetivas?

Qual é o papel do auditor na leitura da versdo preliminar do relatério de
avaliacdo? O que valida?

Ao avaliar os terrenos, o avaliador determina o Preco final de m? de terreno e
o0 intervalo de precos. Esses dados sdo aceites pelo auditor como um dado?
Sé&o validados? Depende da materialidade?

No caso da unidade no pais B, o avaliador determinou 2 valores — na Gtica de
uso e na Otica de liquidacdo. O auditor participou na escolha entre estes
valores? Validou a escolha da empresa?

No caso das avaliacOes locais noutros paises existe algum contacto com as
equipas de auditoria locais?

Perguntas relativas aos testes de imparidade (unidades, Goodwill)

2.1)

2.2)

Os testes de imparidade sdo elaborados pela empresa, e no caso das unidades
operacionais 0s testes ndo sdo anuais, mas quando existem indicios de
imparidade. E o auditor que determina esses indicios? Como? O procedimento
varia consoante o tipo de ativo?

Os pressupostos-base utilizados no modelo de cash-flows descontados (por
exemplo, taxa de crescimento das vendas) séo validados pelo auditor?

Perguntas relativas a Propriedades de Investimento/Ativos detidos para venda

3.1)

Uma vez que o valor é imaterial para o consolidado, o auditor ndo validou?
N&o interferiu no processo de determinacdo no valor?
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