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Resumo

Uma das vantagens da adog&o das normas internacionais de contabilidade
¢ a possibilidade de fazer comparagdes entre diversas empresas. Com isso,
0 objetivo do estudo consiste em verificar o nivel de comparabilidade dos
ativos intangiveis das empresas do segmento elétrico que estéo listadas na
Brasil, Bolsa, Balcdo (B3). Para tanto, foram analisados critérios de
reconhecimento, mensuragdo e evidenciacdo de ativos intangiveis
divulgados no balango patrimonial e nas notas explicativas. Para fins de
analises, as empresas foram divididas conforme suas atividades principais:
geracao; transmissao; distribuigdo e geragao; e transmisséo e distribuigao.
A pesquisa foi realizada com uma amostra de 43 empresas no periodo de
2013 a 2016. Quanto aos itens analisados nos documentos, investigou-se
um item de reconhecimento, trés de mensuragao e cinco itens principais de
evidenciagdo. Para as andlises foram utilizadas estatisticas descritivas e,
com o intuito de verificar a comparabilidade, o indice de Herfindahl (H). Os
resultados apontaram que os valores contabilizados no intangivel séo
discrepantes, e todas possuiam concessdes. Quando a comparabilidade, o
indice H para 0 método de avaliagdo dos intangiveis foi em torno de 0,50
nos anos analisados, indicando que ao escolher duas empresas
aleatoriamente a probabilidade de adotarem 0 mesmo método é de 50%.
Ja para o teste de recuperabilidade, se mostrou superior a 0,50 em todos
os anos, sendo que em 2013 atingiu 0,646. Assim, conclui-se que as
empresas analisadas apresentaram indices que indicam comparabilidade
mediana no periodo investigado, indicando que n&o hd uma padronizagdo
nas escolhas contabeis aplicadas pelas empresas.
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LEVEL OF COMPARABILITY OF INTANGIBLE ASSETS OF BRAZILIAN COMPANIES OF THE
ELECTRICITY SEGMENT LISTED ON B3

ABSTRACT

One of the advantages of adopting international accounting standards is the possibility of comparisons between
different companies. Therefore, the aim of the study is to verify the level of comparability of intangible assets of
companies in the electric segment that are listed on the B3. For this purpose, criteria for recognition,
measurement and disclosure of intangible assets disclosed in the balance sheet and in the notes to the financial
statements were analyzed. For analysis purposes, the companies were divided according to their main activities:
generation; streaming; distribution and generation; and transmission and distribution. The research was carried
out with a sample of 43 companies from 2013 to 2016. Regarding the items analyzed in the documents, an item
of recognition, three measurement items and five main items of evidence were investigated. For the analyzes,
descriptive statistics were used and, to verify the comparability, the Herfindahl index (H). The results indicated
that the amounts recorded in intangible assets were discrepant, and all had concessions. When comparing, the
H index for the method of valuation of intangibles was around 0.50 in the analyzed years, indicating that when
choosing two companies randomly the probability of adopting the same method is 50%. For the recoverability
test, it was higher than 0.50 in all years, and in 2013 it reached 0.646.Thus, it can be concluded that the
companies analyzed presented indices that indicate a median comparability in the period investigated, indicating
that there is no standardization in the accounting choices applied by the companies.

Keywords: Comparability. Intangible assets. Electricity.

1 Introdugao

Adesdo das normas internacionais de contabilidade tem algumas vantagens, entre elas pode-se
destacar a maior transparéncia das informagdes de diversas empresas e setores, harmonizagdo das
informagdes contabeis, assim possibilitando comparagdes entre diferentes empresas, inclusive de paises
diferentes (Tavares, Gongalves & Niyama, 2010). Para Franco, Kothari e Verdi (2011) a possibilidade de
comparabilidade é importante para pesquisadores, académicos, investidores e empresarios, pois com a
possibilidade de comparabilidade as informagdes séo mais refinadas e com maior qualidade.

Para Carmo, Ribeiro e Carvalho (2011), existem diversas razbes para que haja diferentes sistemas
contabeis entre 0s paises, como ambiente social, econdmico, legal e politicos. O sistema contabil que € adotado
em um pais é reflexo desses fatores. Cada pais foi moldando os seus sistemas de acordo com as necessidades
especificas da sociedade (Carmo, Ribeiro & Carvalho, 2011).

Segundo o documento emitido pela IFRS em 2017 existem 140 paises que assumiram 0 uso das
normas internacionais, sendo que em 126 € uma exigéncia para as empresas de capital aberto. No Brasil o
processo de convergéncia se tornou obrigatdrio em 2010, isto foi possivel apos as normas internacionais serem
criadas, langadas para que entéo fosse iniciado um processo de convergéncia (Coelho, Campagnoni & Rover,
2016).

Para regularizagdo da divulgagéo dos ativos intangiveis, seu reconhecimento, € mensuragao, tem-se
internacionalmente a norma International Accounting Standards (IAS 38), que teve sua ultima atualizagdo em
maio de 2014. No Brasil, em 2010, foi publicado o pronunciamento técnico do Comité de Pronunciamentos
Contabeis 04 — Ativo Intangivel (CPC 04 R1), que define como deve ser o tratamento dos ativos intangiveis,
estabelece os critérios de reconhecimento, explica como mensurar e quais sdo as divulgacdes especificas dos
ativos intangiveis. Além disso, em 2011 foi aprovada e divulgada a Interpretagdo Técnica ICPC 01 (R1) -
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Contratos de Concesséo, correlata as normas internacionais International Financial Reporting Interpretations
Committee 12 (IFRIC 12), na qual modificou a maneira de contabilizar os contratos de concess&o, assim como
as receitas proveniente deles.

O ICPC 01 R1 (2011) segrega os valores reconhecidos no ativo financeiro e intangivel. O ativo
financeiro é reconhecido a partir do momento que o concessionario tem o direito de receber caixa ou outros
ativos financeiros, geralmente o contrato é executavel por lei. Ja o reconhecimento do ativo intangivel ocorre
conforme o direito de cobrar os usuarios do servigo, porém nao os valores sdo condicionados a utilizagao do
servico publico, ndo gerando direito incondicional de receber caixa (Ferreira, Carmo, Moura & Ribeiro, 2017).

De acordo com o CPC 04 R1(2010, p.6), “ativo intangivel € um ativo ndo monetario identificavel sem
substancia fisica”, e para Kohler (1957) séo ativos sem existéncia fisica cujo valor se limita pelo beneficio e
direito que sua posse confere ao proprietario.

Segundo Hgegh-Krohn e Knivsfld (2000), o grande problema entorno dos ativos intangiveis € que eles
podem ser de dificil identificagdo de seus beneficios econémicos futuros, o que pode gerar dificuldade entre as
empresas evidenciarem esse tipo de ativo em seu balango patrimonial.

Devido a caracteristica do setor de utilidade publica de possuir intangiveis, visto que a principal
atividade envolve contratos de concessdes, principalmente no segmento de energia elétrica com a atividade de
distribuicao, além de representar uma parcela relevante das empresas de capital aberto do mercado brasileiro,
este estudo tem como enfoque as companhias pertencentes a este subsetor. Diante disso, questiona-se como
0 segmento de energia elétrica trata seus ativos intangiveis, levantando a seguinte questdo de pesquisa: Qual
o nivel de comparabilidade dos ativos intangiveis das companhias brasileiras do segmento de energia elétrica
listadas na B3 no periodo de 2013 a 2016?

O principal objetivo desta pesquisa é verificar o nivel de comparabilidade dos ativos intangiveis das
empresas do segmento elétrico que estao listadas na B3 no periodo de 2013 a 2016. Foi escolhido este subsetor
da economia brasileira por ser um segmento com uma grande expressividade na bolsa de valores e na
economia brasileira, sendo 0 segundo maior na B3, com 60 empresas em 2017. A comparabilidade é o enfoque
da pesquisa por sua importancia para a contabilidade. O foco s&o os ativos intangiveis por estarem cada vez
mais presentes no cotidiano das empresas, principalmente apés 2010.

2 Referencial Tedrico
2.1 Ativos intangiveis

Os ativos séo recursos controlados por uma entidade que geram beneficios presentes ou futuros. Esses
ativos devem ter algumas caracteristicas para serem reconhecidos, como serem relevantes; mensuraveis e
terem valor preciso, conforme o CPC 00 - Estrutura Conceitual para Elaboragéo e Divulgacdo de Relatério
Contabil-Financeiro (R1, 2011).

Esse ativo pode ter recurso fisico ou ndo, desde que estejam em controle da entidade e que ela o utilize
nos produtos e servigos destinados aos clientes, de forma que produzam beneficios econdmicos futuros (Perez
& Fama, 2006). Quando esse recurso n&o & fisico, é classificado como intangivel.

O grupo de ativo intangivel foi incluido no balango patrimonial apés a alteragéo na lei n° 6.404 (1976),
feitas pelas Leis n. 11.638 (2007) e 11.941 (2009). Esse grupo j& era uma exigéncia para as companhias
abertas, devido a uma deliberagé@o da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). O ativo intangivel foi enquadrado
no grupo de ativos n&o circulantes. A Lei n° 6.404 (1976) em seu artigo 179 inciso VI determina que seja
classificado no intangivel “os direitos que tenham por objeto bens incorpéreos destinados a manutengao da
companhia ou exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de comercio adquirido”.
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Para geragao de valor de uma empresa 0s recursos intangiveis séo essenciais, inclusive dependendo
do setor e segmento pode haver intangiveis especificos que ajudem na valorizagdo (Colauto, Nascimento,
Avelino & Bispo, 2009). Por exemplo, as marcas para empresas do consumo néo ciclico, e as pesquisas €
desenvolvimento em empresas farmacéuticas (Kayo, Kimura, Martin, & Nakamura, 2006).

O ativo intangivel de uma empresa ndo necessariamente é o valor expresso no balango patrimonial,
visto que para sua ativagdo o bem precisa obedecer aos critérios citados anteriormente, e caso 0 bem seja
gerado internamente precisa cumprir os critérios de desenvolvimento do CPC 04 R1 (2010), como por exemplo,
a viabilidade técnica e inten¢do de concluir para usar ou vender o ativo intangivel e a mensuragéo dos gastos
atribuiveis devem ser de maneira confiavel. Conforme o estudo de Santos (2015) esses intangiveis nédo
evidenciados bem como a representatividade do intangivel podem influenciar no valor de mercado das
companhias.

Em 2011 houve a mudanca da contabilizagdo das concessdes, conforme publicagdo do ICPC 01 R1
(2011), de modo que empresas que exploravam servigos publicos, por exemplo, exploragéo de rodovias e
energia elétrica, modificaram a estrutura do seu ativo financeiro, imobilizado e intangivel. Como exposto pelo
estudo de caso na empresa Light Servigos de Eletricidade S.A., visto que quando houve a adogao da ICPC 01
evidenciou a reducdo do imobilizado a zero e aumento dos ativos financeiros e intangiveis (Scalzer, 2013).

Sendo o intangivel, contratos de concesséo, que conforme Kloeppel, Klann e Zittei (2013) séo direitos
contratuais na qual séo concedidos a terceiros com intuito de exploragéo dos recursos naturais e publicos.

O setor de utilidade publica possui empresas que exploram os recursos naturais e publicos, as energias
elétricas, visto que o governo concede a empresas privadas a responsabilidade de prestar um servigo publico
(Ferreira et al., 2017). Deste modo, o intangivel dessas companhias € composto basicamente por concessoes,
e estudar a comparabilidade dessas empresas € importante para verificar como esta a transparéncia, de
maneira a aumentar a confiabilidade do investidor (Kloeppel et al., 2013).

2.2 Comparabilidade

Para Franco et al. (2011) duas empresas tém sistemas contabeis comparaveis, se produzirem
demonstragdes contabeis e financeiras semelhantes. Para que as informagdes acerca de determinado evento
contabil possam ser comparadas, elas precisam ter bases semelhantes, os usuarios das demonstracoes
necessitam e exigem cada vez mais qualidade de informacdes (Coelho et al., 2016). Para Aradjo, Souza e
Lemes (2015), as demonstragbes contdbeis para serem comparaveis precisam independente do pais, da
empresa ou do ano que sejam elaboradas e tenham as mesmas bases normativas, sendo possivel a
comparabilidade entre elas.

O CPC 00 R1 (2011), que é o pronunciamento contabil basico, diz que os usuarios devem conseguir
comparar as demonstragdes contabeis, tanto da mesma entidade ao longo do tempo, como de diferentes
entidades, com o objetivo de encontrar tendéncias nas suas posigdes patrimoniais e financeiras, e acompanhar
os desempenho e mutagdes financeiras.

O CPC 00 R1 (2011) também traz que existem caracteristicas qualitativas fundamentais: relevancia e
a representagdo fidedigna, e caracteristicas qualitativas de melhorias: comparabilidade, verificabilidade,
tempestividade e compreensibilidade. Essas Ultimas tornam a informagéo contabil relevante. Com relagéo a
comparabilidade o CPC 00 R1 (2011, p. 17) define como “a caracteristica qualitativa que permite que os
usuarios identifiquem e compreendam similaridades dos itens e diferengas entre eles. Diferentemente de outras
caracteristicas qualitativas, a comparabilidade néo estéa relacionada com um unico item. A comparagéo requer
no minimo dois itens”.

Para o célculo da comparabilidade existem alguns indices, por exemplo, o indice T, indice I, indice V,
indice C que podem ser utilizados. Porém, optou-se por utilizar o indice de Herfindahl, conhecido como H, de
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Van Der Tas (1988), o qual busca verificar a probabilidade de selecionar de forma aleatéria as empresas de um
mesmo pais que utilizam o mesmo método contabil (Taplin, 2004). Além disso, € um indice que compara
empresas nacionais, considera a ndo divulgagao e o numero de empresas pesquisas (Cole, Branson & Breesch,
2008; Cole, Branson & Breesch 2009).

2.3 Estudos similares

Pesquisas sobre ativos intangiveis e sobre comparabilidade ajudaram a construir a fundamentagéo

tedrica desta pesquisa. A Figura 1 traz pesquisas similares ao do presente estudo.

Figura 1: Pesquisas similares

Autor (Ano)

Objetivo

Resultados

Doni, Taplin e Verona
(2016)

Os autores forneceram um julgamento sobre a
comparabilidade das demonstragdes
financeiras preparadas de acordo com as IFRS
e US-GAAP. Foi utlizado um indice T
estruturado por 13 itens de comparabilidade em
250 empresas de cinco paises (Franga,
Alemanha, Italia, Reino Unido e Estados Unidos
da América).

As demonstracdes financeiras das empresas
europeias convergem fortemente para o
"modelo de custos", com alto nivel de
comparabilidade nacional e aumenta ao ser
incluido os Estados Unidos. J& em relagdo ao
teste de impairment, a comparabilidade ndo foi
alta, porém ao inserir os Estados Unidos néo
houve significancia.

Souza e Lemes (2016)

Identificaram o grau de comparabilidade das
escolhas  contabeis  na mensuragéo
subsequente de ativos imobilizados, de ativos
intangiveis e de propriedades para investimento
(PPI) de companhias abertas do Brasil, Chile e
Peru, além disso, também apuraram se
determinadas caracteristicas das entidades
influenciam na escolha dos gestores pelo valor
justo. A comparabilidade foi medida por meio do
indice T e a identificagdo das variaveis
explicativas foi feita por meio de regressdes, no
periodo 2009-2013.

Os resultados demonstraram que o ativo
imobilizado aumentou a comparabilidade, ja o
ativo intangivel ndo houve aumento
consideravel, enquanto o PPl ndo houve
aumento. Concluindo que a IFRS nao garantiu
a comparabilidade. Por fim, quanto a escolha do
gestor, algumas caracteristicas influenciaram,
como setor de atuagao, pais, remuneragao dos
gestores,  tamanho, endividamento e
rentabilidade.

Coelho et al., (2016)

Verificaram o nivel de comparabilidade das
praticas contabeis de mensuragao, avaliagéo e
evidenciagdo dos estoques das empresas
brasileiras do ramo varejista. Foi utilizado um
checklist e o indice de T de harmonia, proposto
por Tablin.

As empresas buscaram apresentar as
demonstragdes  contabeis com  maior
padronizagdo. Quanto a pratica de mensuragao,
verificaram que cerca de 50% das empresas da
amostra mensuraram seus estoques pelo valor
realizavel liquido, reconhecendo perdas
estimadas no periodo de 2010 e 2015.

Souza, Botinha e Lemes
(2016)

O estudo visou demonstrar aos usuérios das
DC's se elas sdo equiparaveis quanto a
mensuragdo dos ativos intangiveis, entre as
entidades de um mesmo pais e de paises
diferentes. Foi utilizado um quadro de
mensuragdo adaptado de Souza, Silva e Costa
(2013), e apds utilizado o indice de T (T index).

Foi identificado uma comparabilidade média
entre os paises estudados, e dentro de cada
pais o Brasil teve uma comparabilidade superior
ao de Portugal.

Reina, Reina & Silva (2014)

A pesquisa teve como objetivo analisar os niveis
de comparabilidade dos relatérios financeiros
das empresas com compde o indice Brasil 50
apos a adogéo das normas internacionais. Foi
calculado a comparabilidade pelo indice T
index.

O nivel de comparabilidade médio para o CPC
16 Estoque foi de 0,34; CPC 27 Imobilizado 0,9;
CPC 04 Intangiveis 0,92, e CPC 38
Instrumentos Financeiros, mantidos para venda
0,15, mensurados por meio do resultado 0,92;
empréstimos e contas a receber 0,98; mantidos
para venda 0,27; e derivativos 0,58.
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Autor (Ano)

Objetivo

Resultados

Avelino, Pinheiro e
Lamounier (2012)

O objetivo do estudo foi apresentar um indice de
evidenciagdo de informagdes compulsdrias
sobre os ativos intangiveis de empresas listadas
no |bovespa, no ano de 2010, observando os
critérios do CPC 04. Foram analisados 17
quesitos e atribuidos notas para formar um
ranking.

Observou-se que nenhuma das empresas
estudadas cumprem integralmente o que
estabelece a legislagdo em relagdo a divulgagao
de informagdes contabeis. A informagdo menos
divulgada foi a de avaliagdo de vida util dos
ativos. Constatou-se que ndo houve relagio
entre 0 tamanho das empresas analisadas e o
nivel de evidenciag&o das informagdes.

Moura, Fank e Varela
(2012)

O estudo buscou verificar quais itens compdem
os ativos intangiveis evidenciados no balango
patrimonial das empresas de energia elétrica,
participantes da BM&Fbovespa.

Concluiram que a evidenciagdo dos ativos
intangiveis foi melhorando.

Eckert, Mecca, Biasio e
Souza (2012)

O objetivo de identificar os possiveis impactos
das alteragbes do deemed cost e do impairment
test nas demonstragbes contabeis das
empresas de bens industriais gauchas listadas
na Bovespa. A comparabilidade foi feita através
dos saldos contabeis de antes e depois das
alteragdes nas demonstragdes contabeis.

Os autores constataram que a adogdo do
deemed cost aumentou significativamente o
ativo imobilizado, pela diferenga entre o valor
residual e o valor justo desses ativos.
Constataram também que realizagdo do
impairment test nao impactou os resultados. Por
fim, concluem que houve alteracdes
significativas na forma como a mensuragéo e
reconhecimento dos ativos imobilizados foram
divulgados nas demonstragdes contabeis.

Tudor e Dragu (2010)

O artigo buscou estudar o impacto das IFRS na
harmonizagéo das praticas contabeis, medindo
0 grau em que diferentes empresas da Europa
usam 0s mesmos métodos ao reportar seus
ativos intangiveis. Foi utilizado o indice
Herfindahl, a amostra foi composta por 51
empresas listadas de cinco paises europeus.

Os resultados sugerem a influéncia das IFRS
sobre praticas contabeis, pois ha evidéncias de
alto nivel de harmonizagdo para o
reconhecimento de intangiveis, uma tendéncia
a reconciliagdo para avaliagdo desses ativos,
bem como praticas comuns em matéria de
comprometimento.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Observou-se nas pesquisas que as empresas estéo padronizando suas demonstragdes, com evolugao
ao decorrer dos anos, possibilitando uma melhor comparabilidade das informagdes tanto no Brasil, como em
outros paises. Com base nessas pesquisas, pode-se notar que a adogdo das normas internacionais pode ter
influenciado para que o nivel de comparabilidade das demonstragdes contabeis melhorasse ao longo do tempo.

3 Procedimentos Metodolégicos

A pesquisa realizada caracteriza-se como descritiva com abordagem qualitativa e quantitativa. Para o
estudo foram utilizadas as demonstragdes financeiras (Balango Patrimonial, e Notas explicativas) obtidas por
meio do site da B3. Foi analisado o periodo de 2013 a 2016 das companhias do segmento de energia elétrica
de capital aberto. A amostra de pesquisa compreende 43 empresas, conforme apresentado na Tabela 1.

Tabela 1: Amostra da pesquisa

Passos para selegdao da amostra

Quantidade

Empresas do segmento elétrico da B3

60

(-) Eliminag&o (holdings)

-17

= Amostra da pesquisa

43

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Foram eliminadas 17 empresas por serem holdings, ou seja, sua principal atividade é participagdes em
outras sociedades. As empresas eliminadas sdo: AesElpa S.A, Alupar investimentos S.A, Andrade e Gutierrez
Concessdes S.A, Bonaire participagdes S.A, Cemig, centrais elétricas do brasil S.A(Eletrobras), Centrais
elétricas de Santa Catarina S.A, Cia Celg de participagdes- CELGPAR, Cia Energética de Brasilia, CPFL
Energia S.A, Eletrobrés participagdes S.A (Eletropar), Energisa S.A, Equatorial Energia S.A, Light S.A,
Neoenergia S.A, Rede Energia S.A, Uptick Participagdes S.A.

Nas empresas de energia elétrica, suas atividades principais podem ser divididas entre: geracao,

transmissao e distribuicdo de energia elétrica, conforme apresenta a Figura 2.

Figura 2: Lista de empresas analisadas de acordo com a atividade principal

Atividade Principal Sigla Razéo Social
AES TIETE Aes Tieté Energia S.A
AFLUENTE Afluente Geragdo De Energia Elétrica S.A
CESP Cia Energética De Sao Paulo
CPFL RENOVA CPFL Energias Renovéveis S.A
CPFL GERACAO CPFL Geragéo de Energia S.A
EMAE Empresa Metrop. Aguas Energia S.A
x ENEVA Eneva S.A
Geragdo ENGIE Engie Brasil Energia S.A
INVESTCO Investco S.A
ITAPEBI Itapebi Geragéo De Energia S.A
PROMAN Produtores Energet.De Manso S.A.
RENOVA Renova Energia S.A
PARANAPANEMA Rio Paranapanema Energia S.A
CELPE Cia Energética de Pernambuco
TERMOPE Termopernambuco S.A
AFLUENTE T Afluente Geragdo De Energia Elétrica S.A
Transmisso CACHOEIRA Cachoeira Paulista Transmissora Energia S.A
TRANS PAULIST CTEEP Cia Transmiss&o Energia Elétrica Paulista
TAESA Transmissora Alianga De Energia Elétrica S.A
CELPA Centrais Elétricas do Para S.A.
AMPLA Ampla Energia E Servigos S.A.
CEMIG DIST Cemig Distribui¢éo S.A
COELBA Cia Eletricidade Est. da Bahia
COELCE Cia Energética do Ceara
CEMAR Cia Energética do Maranh&o
COSERN Cia Energética Do Rio Gde Norte
CEEDD Cia Estadual de Distribuigdo de Energia Elétrica
PAUL LUZ Cia Paulista de Forga e Luz
Distribuigéio CPFL PIRATIN Cia Piratininga de Forca e Luz
ESCELSA EDP Espirito Santo Distribuicdo De Energia S.A
EBE EDP Séo Paulo Distribuicdo De Energia S.A
ELEKTRO Elektro Redes S.A
ELETROPAULO Eletropaulo Metrop. Elet. Sdo Paulo S.A
ENERGISA MT Energisa Mato Grosso — Dist de Energia S.A.
ENERSUL Energisa Mato Grosso Do Sul - Dist De Energia S.A.
LIGHT Light Servigos de Eletricidade S.A
AES SUL Rge Sul Distribuidora de Energia S.A
ENERGIAS BR Edp - Energias do Brasil S.A
RIO GRANDE ENERGIA | Rio Grande Energia S.A
CEEE GT Cia Estadual de Gerago e Transmiss&o Energia Elétrica
Geragéo, Transmissao e STATKRAFT Statkraft Energias Renovaveis S.A
Distribuicao CEMIG GT Cemig Geragéo e Transmissdo S.A
COPEL Cia Paranaense de Energia

Fonte: Elaborado pelos autores, com base na B3 (2017).
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Observa-se na Figura 2 que na amostra selecionada ha 15 empresas que tem como atividade principal
geragdo de energia, quatro de transmissao, 20 de distribuicdo, trés de geragéo e transmisséo e uma que
desenvolve as trés atividades (Cia Paranaense de Energia — COPEL). Aqui se tratou num mesmo grupo as
empresas com duas ou trés atividades. Estas duas ultimas foram agregadas para fins de analises, visto que a
COPEL era a unica empresa que tem como atividade principal as trés operagoes.

O presente estudo analisou as informagdes referentes ao reconhecimento, mensuragdo e
evidenciacgao, conforme mostra a Figura 3, com base do CPC 04 R1 (2010).

Figura 3: Procedimentos para a verificagdo da comparabilidade conforme CPC 04 R1 (2010)

Fases Procedimentos Itens
Reconhecimento | Existéncia de ativo intangivel Identificar se possui ativo intangivel
Método do Custo
Método de avaliagéo - .
vallag Método do Valor justo
Mensuragao Identificar se faz o teste

Teste de Recuperabilidade Se sim, houve perda?

Reavaliagéo dos ativos No caso de ativos no exterior
Softwares
Licencas e concessdes
Marcas

Ativos separados por classe Patentes

Pesquisa e desenvolvimento

Propriedade intelectual

Agio

Vida util definida

Vida 0til indefinida

Motivos para o intangivel ser identificado como vida
util indefinida

Amortizacdo: Métodos e taxas de amortizagéo
Amortizacgo: Vida util estimada

Amortizagéo Amortizago: Valor residual

Amortizagéo reconhecida no periodo
Amortizagdo acumuladas/ perdas

Valor do intangivel no inicio do periodo O valor no inicio do periodo

Valor do intangivel ao final do periodo O valor no final do periodo

Fonte: Elaborado pelos autores.

Evidenciagdo | Classificagdo da vida il

Foram analisados os itens que constam na Figura 3, através de notas explicativas. A analise foi
realizada e separada em: reconhecimento, mensuragao e evidenciagdo. No reconhecimento foi analisada a
existéncia de ativo intangivel e verificado o seu valor. Na mensuragéo, investigou-se qual é o método que as
empresas registram seus ativos intangiveis (valor de custo ou valor justo), se realizam o teste de
recuperabilidade, se informam se houve perda ou ndo, e se realizam reavaliagdo de ativos. No quesito
evidenciacdo, foi verificado se havia separagdo dos ativos por classe, a classificagcdo da vida util, dados
referentes a amortizagdo (métodos e taxas, vida Util estimada, valor residual, valor reconhecido no periodo,
valor acumulado) e também o valor no inicio e no final do periodo.

Para analises e para alcangar os resultados do estudo, foram usadas algumas estatisticas descritivas,
tais como média, maximo, minimo, desvio padrao. Para verificar a comparabilidade das companhias brasileiras,
foi utilizado o indice H (indice de Herfindahl), que tem como férmula:
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L
H= Z(Prf
k=1

Em que: Pi: frequéncia relativa de empresas do pais que utiliza o0 método contabil k; e M: quantidade
de métodos contabeis analisados.

O indice H pondera as frequéncias relativas de cada método contabil entre si, sendo a frequéncia
relativa o quociente entre empresas optantes por determinado método e total de empresas. Seus valores variam
entre 0 (zero) e 1 (um), na qual quanto mais proximo a um, maior a chance de escolher duas empresas
aleatdrias que utilizam o mesmo método.

Na presente pesquisa, a comparabilidade foi feita com a fase de mensuragéo, visto que os demais itens
analisados na Figura 3 n&o se enquadram como uma escolha contabil.

4 Analise dos Resultados
4.1 Reconhecimento

Na Tabela 2, sdo demonstradas por ano quantas empresas possuem ativos intangiveis registradas em
seus balangos patrimoniais.

Tabela 1: Distribuico das empresas por atividade
Atividade 2013 2014 2015 2016
Geragao 12 12 13 13
Transmisséo 2 3 2 2
Distribuicao 20 19 19 19
Geragao, transmissao e distribuicao 4 3 4 4
TOTAL 38 37 38 38

Fonte: Elaborado pelos autores.

As empresas Proman, Renova, Afluent T e Cachoeira ndo apresentam em nenhum dos anos estudados
ativo intangivel. A empresa CESP n&o apresenta nos anos de 2013 e 2014 e a empresa Rio Grande Energia
nao apresentou nos anos de 2014, 2015 e 2016. A atividade com maior expressividade no segmento elétrico
listado na B3 é da atividade de distribui¢do, que representa nos anos cerca de 50%.

4.2 Mensuragao

A Tabela 3 demonstra as analises estatisticas descritivas do ativo intangivel das empresas, por ano e
por atividade. No ano de 2013 e 2014 a atividade que possui 0 maior ativo intangivel é geragao, ja nos anos
seguintes (2015 e 2016) é a de distribuicdo. Em todos os anos estudados, 0 menor valor de ativo intangivel é
apresentado por empresa de geragdo. Em relagdo a maior € menor média em todos os anos, tem-se aos
segmentos de distribuigéo e transmisséo, respectivamente.
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Referente a anélise de desvio padrao, verifica-se que para o0 ano de 2013 e 2014 os valores mais
discrepantes séo em relagdo a atividade de geragéo, para os anos de 2015 e 2016 as empresas que possuem

as trés atividades. Em todos os anos a menor discrepancia é da atividade de transmissao.

Tabela 3: Ativo intangivel das empresas (em milhares de reais)

Atividade Ano N° Empresas Média Minimo Maximo Desvio Padrao
2016 12 869.606 23 3.171.799 1.289.233
Geragdio 2015 12 840.550 23 3.394.429 1.321.176
2014 11 1.469.852 23 6.663.157 2.221.785
2013 12 1.317.949 72 7.478.425 2.269.714
2016 33.505 25.166 41.843 11.792
Transmisséo 2015 35.069 20.629 49.509 20.421
2014 34.661 13.300 56.022 30.209
2013 27.019 7.969 46.069 26.941
2016 19 2.671.180 785.681 8.977.637 2.269.408
o 2015 19 2.288.477 715.504 8.413.168 1.865.435
Distribuicdo
2014 19 1.729.760 101.543 5.045.454 1.233.827
2013 20 1.972.698 109.128 5.722.928 1.307.664
2016 4 1.637.578 3.555 6.459.812 3.214.884
Geragéo, transmissao e 2015 4 1.594.499 36.109 6.145.076 3.033.861
distribuicdo 2014 4 612.473 50.396 2.174.156 1.041.540
2013 4 552.550 4515 2.035.361 989.614
2016 37 1.832.568 23 8.977.637 2.192.847
TOTAL 2015 37 1.622.049 23 8.413.168 1.902.181
2014 36 1.432.028 23 6.663.157 1.588.463
2013 38 1.514.036 72 7.478.425 1.683.667
Fonte: Elaborado pelos autores.
O Gréfico 1 apresenta a relagdo do ativo intangivel pelo ativo total das empresas.
Gréfico 1: Relacéo ativo intangivel e ativo total
40%
—
35% . —
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Geracéo

Transmissdo e -Distribuicdo = == Gerag&o, transmissao e distribuicdo

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Como se pode observar no Gréfico 1, a atividade que possui uma maior propor¢édo do ativo intangivel
com relagéo ao ativo total das empresas é a distribuigdo de energia, seguida pela geragéo. A atividade que o
seu intangivel em relagdo ao ativo total tem um nivel de significancia menor é a de transmisséo, na qual
nenhuma das empresas desta atividade possui 1% de representatividade. A queda da representatividade na
atividade de Geragao deu-se por conta da empresa AES Tieté que no ano de 2014 tinha 37,70% de ativos
intangiveis em relagao ao ativo total e no ano de 2015 passou a ter 1,62%. Isso ocorreu porque a empresa
passou por uma reorganizagao societaria e deixou de ter participagdes em outras sociedades.

4.3 Evidenciagao

Conforme o primeiro procedimento de evidenciagéo foi analisado algumas classes de ativos intangiveis,
sendo: software, licengas e concessdes, marcas, patentes P&D (Pesquisa e desenvolvimentos), capital
intelectual, agio e outros. Na Tabela 4 esta representada a média das porcentagens das classes de ativos
intangiveis que as empresas possuem.

Tabela 4: Relaco entre classes com ativo intangivel

Atividade Principal Ano Softwares L|cen9a§ N P&D Agio Qutros '¢’1t|v_os
concessoes intangiveis

2013 14,54% 79,83% 0,22% 0,64% 4,76%
Geracdo 2014 5,77% 88,05% 5,02% 0,73% 0,42%
2015 6,35% 85,60% 0,00% 2,47% 5,58%
2016 6,69% 88,27% 0,00% 1,22% 3,82%
2013 30,81% 69,19% 0,00% 0,00% 0,00%
Transmisséo 2014 46,67% 53,33% 0,00% 0,00% 0,00%
2015 45,75% 54,25% 0,00% 0,00% 0,00%
2016 43,54% 56,46% 0,00% 0,00% 0,00%
2013 1,81% 97,12% 0,00% 1,05% 0,03%
Distribuigao 2014 4,13% 90,21% 0,00% 5,58% 0,07%
2015 0,73% 93,52% 0,00% 5,67% 0,07%
2016 1,08% 93,69% 0,00% 5,10% 0,12%
2013 25,05% 59,77% 3,67% 6,50% 5,01%
Geracao, transmissdo, | 2014 25,14% 60,07% 0,00% 8,79% 5,99%
distribuigao 2015 25,00% 56,29% 0,00% 10,72% 7,98%
2016 25,00% 64,10% 0,00% 1,73% 9,17%
2013 9,09% 84,68% 2,711% 1,50% 2,03%
ANALISE 2014 8,46% 84,79% 1,52% 4,33% 0,89%
GERAL 2015 6,54% 85,84% 0,00% 4,99% 2,62%
2016 6,63% 87,76% 0,00% 3,40% 2,21%

Fonte: Elaborado pelos autores.

Observou-se que marca, patente e capital intelectual ndo foram apresentadas no ativo intangivel de
nenhuma das empresas do estudo. No estudo existem empresas que possuem “outros ativos”. Algumas dessas
empresas colocam em notas 0 que compde esses outros ativos, sdo itens como: transferéncia de material
técnico, méo de obra ou capitalizagdo de encargos, juros e capitalizagdo de empréstimos.

Com as mudangas na legislacdo, as concessdes se tornaram a classe com maior representatividade
do intangivel, conforme se pode observar na Tabela 4 em todos os anos e em todas as atividades. Inclusive
para iniciar suas atividades, as empresas devem participar e vencer uma licitagdo e com isso ganhar uma
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concessdo para atuar por até 35 anos, conforme regras da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL).
Segundo o artigo 65 do Decreto n° 41.019, de 26 de fevereiro de 1957, diz que depende de concesséo federal
a exploracéo do servico de energia elétrica quando a produgéo for maior que 150kw, e as empresas de
transmissdo e de distribuicdo quando comercializem energia. A segunda classe com maior relevancia é os
softwares.

Os resultados da Tabela 4 contrariam os achados de Santos (2015), visto que o agio foi um dos itens
mais evidenciados, estando em 67 das 100 empresas pesquisas. Ressalta-se que Santos (2015) analisou as
100 maiores empresas da Revista Exame Melhores e Maiores de 2013, portanto abrangeu mais setores e
segmentos que esta pesquisa. A Tabela 5 destaca por ano e por atividade que método que é realizado o registro
dos ativos intangiveis nas empresas estudadas.

Tabela 5: Métodos de avaliagao dos ativos

Atividade Tipo de avaliagao 2013 2014 2015 2016

Valor de Custo 9 8 9 9

Geracdo Valor Justo 1 1 1 1
Ambos 2 2 2 2

Nao especifica 0 1 1 1

Valor de Custo 1 1 1 1

Transmiss&o Valor Justo 1 1 1 1
Ambos 0 0 0 0

Nao especifica 0 0 0 0

Valor de Custo 14 14 14 14

Distribuigao Valor Justo 4 4 4 4
Ambos 2 2 2 2

Nao especifica 0 0 0 0

Valor de Custo 2 2 2 2

Geracao, transmissdo e | Valor Justo 0 0 0 0
distribuicdo Ambos 2 2 2 2
Né&o especifica 0 0 0 0
Valor de Custo 26 25 26 26

Valor Justo 6 6 6 6

TOTAL Ambos 6 6 6 6
Nao especifica 0 1 1 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

Na Tabela 5 observar-se os métodos de avalia¢do dos ativos intangiveis, onde predomina o método de
avaliagéo pelo valor de custo, seguido pelo valor justo com seis empresas e outras seis empresas avaliam seus
ativos intangiveis pelos dois métodos.

Foi constatado também que nenhuma das empresas realizava a reavalia¢do de seus ativos, de modo
que se encontram em consonancia com a Lei n°. 11.638/07, que passou a proibir a reavaliagéo de ativos no
Brasil. Na Tabela 6 encontra-se a mensuragao das empresas que fazem o teste de recuperabilidade, também
conhecido como impairment test.
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Tabela 6: Teste de recuperabilidade

Atividade Teste de Recuperabilidade 2013 2014 2015 2016

Realiza 7 5 7 6

Geragéo Né&o realiza 1 1 1 1
Né&o informa 4 6 5 6

Realiza 1 1 1 1

Transmissao Né&o realiza - - - -
N&o informa 1 1 1 1

Realiza 18 16 14 15

Distribuicdo N&o realiza 2 3 2 3
N&o informa - 1 4 2

) Realiza 4 4 4 4

Geragao, transmissdo e [ - :

distribuicio N?o .rea||za - - - -
Né&o informa - - - -
Realiza 30 26 26 26

TOTAL Néo realiza 3 4 3 4
Néo informa 5 8 10 9

Fonte: Elaborado pelos autores.

Na Tabela 6 pode-se observar que, no geral, aumentaram as empresas que nao informam se realizam
o teste. Das empresas que possuem as trés operacdes todas realizam teste nos quatro anos pesquisados.
Seguido das empresas de transmisséo com 90%, 80%, 70% e 75% das empresas evidenciando o teste em
2013, 2014, 2015 e 2016, respectivamente. Das empresas que fizeram o teste em todos os anos, nove nao
informaram se houve perda ou n&o.

Todas as empresas que possuem ativos intangiveis em suas demonstragdes possuem ativos com vida
util definida, devido as concessdes de exploragéo de energia. O segmento de energia elétrica ainda conta com
a contabilidade regulatdria, na qual precisa fazer as demonstragdes contabeis sob orientagdo da ANEEL. Em
relacéo aos contatos de concesséo, a ANEEL orienta as empresas do segmento que qualquer valor residual
que seja apurado nos ativos intangiveis decorrentes da concesséo, deve ser transferido para uma conta de
Ativo Financeiro, o que ndo ocorre pela contabilidade societaria. A Tabela 7 traz informagdes referentes a
existéncia de ativos intangiveis com vida 0til indefinida.

Tabela 7: Vida util indefinida

Atividade Existéncia de vida util indefinida 2013 2014 2015 2017
x N&o possui 10 9 12 12
Geragao —
N&o especifica 2 3 1 1
L N&o possui 0 0 0 0
Transmissao —
N&o especifica 2 2 2 2
Possui 1 1 1 1
Distribuicao Né&o possui 17 16 16 16
N&o especifica 2 2 2 2
Gerago, transmissao | N&o possui 2 2
e distribuicao Nao especifica 2 2
Possui 1 1
TOTAL Nao possui 29 27 30 30
Néo especifica 8 9 7 7

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Na Tabela 7, que mostra a existéncia de ativos intangiveis com vida util indefinida, foi encontrada
apenas a Cia Piratininga de Forga e Luz uma empresa que especificava esse tipo de ativo.

O estudo analisou sobre amortizagdo a evidenciagdo de métodos, taxas, vida util estimada, valor
residual, reconhecimento no periodo e amortizacdo acumulada. Sobre métodos e taxas de amortizagao, foi
observado ou que seguem taxas padrdes da ANEEL, ou é calculado com base no padréo de consumo que tera
até final da concessdo. Em todos os anos estudados, duas empresas que tem como atividade principal a
geracao, ndo citaram em suas demonstragdes contabeis os métodos ou taxas de amortizagao.

Todas as empresas, nos quatro anos estudados que possuem ativos intangiveis com vida (til definida,
foram analisadas se informam seus ativos, qual a vida util, e qual o valor residual. Uma empresa de geragao,
uma de transmissao e duas que sao de geracao, transmissao e distribui¢do, ndo informaram o valor residual e
a vida util estimada. As demais empresas que evidenciaram os ativos de vida util definida, a vida é definida pelo
tempo de concessao que a empresa resta. E o valor residual de todas as empresas que foram estudadas é
zero, devido a apuracéo do valor residual ser transferido para o ativo financeiro.

Referente ao valor dos ativos intangiveis reconhecidos no periodo, no ano de 2013 duas empresas néo
divulgaram essa informag&o, sendo uma empresa de geragéo e uma de geracao, transmisséo e distribuicéo.
Nos demais anos do estudo uma empresa de geracdo e uma de transmissdo nao evidenciaram o valor
reconhecido.

Quando ao item analisado amortizagdo acumulada, no ano de 2013 e 2014 oito empresas nao
divulgaram a informagao (duas de cada atividade). No ano de 2015 e 2016 nove empresas néo divulgaram (trés
de geracao, duas de transmissao, duas de distribuicdo e duas de geracéo, transmisséo e distribuicao). Para
demonstrar os resultados alcangados através das coletas, foi elaborado um ranking desconsiderando os itens
que nao se aplicam a empresa, onde o percentual de evidenciagao foi calculado através da média dos quatro
anos estudados, conforme mostra a Tabela 8.

Tabela 8: Ranking de evidenciagdo

EMPRESAS QUE MAIS EVIDENCIAM % EMPRESAS QUE MENOS EVIDENCIAM %
CPFL Energias Renovaveis S.A 100% | Termopernambuco S.A 0,0%
Cia Energética de Pernambuco 100% | Transmissora Alianca De Energia Elétrica S.A 45,5%
Cemig Distribui¢do S.A 100% | Statkraft Energias Renovaveis S.A 63,6%
Cia Eletricidade Est. Da Bahia 100% | Cia Transmiss&o Energia Elétrica Paulista 70,0%
Cia Paulista de Forga e Luz 100% | Cia Estadual Ger.Trans.Ener.Elet 72,7%
Cia Piratininga de Forca e Lux 100% | Aes Tiete Energia S.A 81,8%
Elektro Redes S.A 100% | Cia Estadual de distrib. Ener. Elet, 81,8%
Energisa Mato Grosso Dist De Energia 100% | Rge Sul Distribuidora De Energia S.A 81,8%
Energisa Mato Grosso Do Sul S.A. 100% | Cia Energética do Ceara 87,5%
Light Servigos De Eletricidade S.A 100% | Edp Séo Paulo Distribuicdo De Energia S.A 87,5%

Fonte: Elaborado pelos autores.

Foram elaborag&o do ranking de evidenciagéo foram considerados as dez que mais evidenciaram e as
dez que menos evidenciaram, porém, 13 empresas evidenciaram tudo que foi analisado, de modo que foi
utilizada a proporcao do ativo intangivel como critério de desempate, assim, foram eliminadas as empresas
Engie, Paranapanema e Cemig GT.

Para ser possivel analisar a comparabilidade das informagdes, foi utilizado o indice H nas escolhas
contabeis analisadas no aspecto de mensuragao nos itens método de avaliagdo e teste de recuperabilidade,
conforme mostra na Tabela 9. A reavaliagdo nao foi analisada em virtude de n&o ter sido encontrada empresa
de energia elétrica que a realizasse, respeitando a legislagao brasileira.
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Tabela 9: Ranking de evidenciagdo

Escolhas contabeis Frequéncia H
Mensuragao Inicial 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Custo de Aquisicéo 26 25 | 26 | 26 |0,684 0,657 | 0,666 | 0,666
Valor Justo 6 6 6 6 |0,157 | 0,157 | 0,153 | 0,153 0518 | 0483 | 0492 | 0492
Ambos 6 6 6 6 |0,157 0,157 | 0,153 | 0,153
N&o mencionado 0 1 1 1 0 0,026 0,025 0,025
Total de Empresas 38 38 | 39 | 39 1 1 1 1 0,518 | 0,483 | 0,492 | 0,492
Teste de Escolhas contabeis Frequéncia H
recuperabilidade 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Teste Realizado 30 26 | 26 | 26 |0,789 | 0,684 | 0,666 | 0,666
Teste Nao Realizado 3 4 3 4 10,078 |0,105 | 0,076 | 0,102 | 0,646 | 0,523 | 0,516 | 0,508
N&o mencionado 5 8 10 9 |031] 0,21 | 0,256 | 0,23
Total de Empresas 38 38 | 39 | 39 1 1 1 1 0,646 | 0,523 | 0,516 | 0,508

Fonte: Elaborado pelos autores.

Na Tabela 9 pode-se perceber que o indice H da escolha do método de mensuragéo € um valor
aproximado e médio nos quatro anos do estudo. No ano de 2013 a chance de duas empresas diferentes
escolherem 0 mesmo método de mensuragéo dos ativos intangiveis é de 51,8%.

Quanto ao teste de recuperabilidade, o indice H € um pouco mais elevado no ano de 2013 onde as
escolhas contabeis de empresas poderiam ser 64,6% iguais. Porém esse indice tem uma queda nos anos
posteriores chegando em 50,8% no ano de 2016.

Pode-se perceber, conforme o indice H, que as companhias de energia elétrica, apesar de possuirem
basicamente 0 mesmo item no intangivel, as concessoes, estdo divididas quanto & mensuragao inicial do seu
intangivel, de mesma forma ao realizar o teste de recuperabilidade, a probabilidade de escolher duas empresas
que realizaram o teste ou ndo é de 50%.

Por fim, algumas empresas do segmento apesar de possuirem intangiveis, ndo estdo evidenciando as
informagdes, visto que 0 menor e maior percentual de evidenciagao foi de 0% e 100%, respectivamente. Essa
disparidade pode ter contribuido para o indice H médio encontrado. Conclui-se, portanto, que as companhias
quanto a sua contabilidade societéria, estdo adotando critérios de mensuragéo e recuperabilidade similares,
mas pela discrepancia da evidenciagdo acabam tendo a comparabilidade prejudicada.

5 Consideragoes Finais

O estudo teve como objetivo verificar o nivel de comparabilidade dos ativos intangiveis das empresas
listados na B3 no periodo de 2013 a 2016. Para isso, realizou-se uma pesquisa de carater descritivo com
abordagem qualitativa e quantitativa. Utilizou-se uma amostra de 43 empresas do segmento de energia elétrica
do Brasil, onde os dados necessarios para a pesquisa foram analisados através de balangos patrimoniais e
notas explicativas das empresas. A analise da pesquisa foi dividida nas etapas de reconhecimento, mensuragéo
e evidenciagdo. Sobre reconhecimento foi verificado que cerca de 87% das empresas que compde a amostra
inicial reconheciam ativos intangiveis em seus balangos patrimoniais.

Com relagdo a mensuracgéo foi identificado altas discrepéncias entre valores de ativos das empresas
investigadas. O método de avaliagdo dos ativos que predomina é o valor de custo e, quanto ao teste de
recuperabilidade, a maioria das empresas realiza anualmente. No que se refere a evidenciagdo dos ativos
intangiveis, a classe dominante é a de licengas e concessdes devido a caracteristica do segmento. Além disso,
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praticamente todas as empresas apresentam ativo intangivel com vida Util definida, com exce¢do de uma
empresa que possui ativos com vida Util indefinida.

O calculo do nivel de comparabilidade foi realizado com base em dois quesitos referentes a
mensuragao: método de avaliagéo e teste de recuperabilidade. Foram identificados valores médios nos dois
critérios, um pouco mais baixo nos métodos de avaliagdo de um ativo intangivel do que no teste de
recuperabilidade. Os resultados da pesquisa foram coerentes com os da pesquisa de Doni et al. (2016), Souza
et al. (2016), Reina et al. (2014) e Tudor e Dragu (2010), que verificaram que o nivel de comparabilidade das
empresas estudadas é medio.

E contrapde a pesquisa de Avelino et al. (2012) que apontou que nenhuma empresa apresenta em sua
totalidade os critérios analisados. A presente pesquisa encontrou 13 empresas divulgam todos os itens
investigados. Do mesmo modo, os autores constataram que a informagdo menos divulgada foi a de vida util
dos ativos, enquanto que a presente pesquisa verificou que quase cem por cento das empresas divulgam essa
informag&o. Sugere-se para outras pesquisas um estudo com uma amostra maior de empresas abrangendo
empresas abertas e fechadas de energia elétrica. E também uma pesquisa sobre os ativos financeiros dessas
empresas, tal sugestao devido a peculiaridade desse item para o segmento.
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