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RESUMO

Este estudo verifica o teor e o nivel de evidenciacdo das Subvencbes e Assisténcias
Governamentais (SAG) nas demonstracées contdbeis de empresas brasileiras beneficiadas
pela Financiadora de Estudos e Projetos [FINEP], entre 2008 e 2015. O CPC 07 exige que as
empresas divulguem a politica contabil, a natureza e os montantes das subvengdes
governamentais, bem como as exigéncias que devem ser satisfeitas pelas empresas. Das
1.992 empresas beneficiadas no periodo, apenas 48 sao de capital aberto e,
consequentemente, publicam demonstragcdes contabeis no site da Bolsa, Brasil e Balcdo [B3].
Utilizou-se analise de conteddo, em que foram coletados dados cadastrais, setoriais,
financeiros e contabeis das empresas, inclusive informacoes gerais das SAG. As informacoes
relativas aos projetos financiados e/ou subsidiados foram obtidas no site da FINEP. A
verificacdo do recebimento da SAG considerou as orientacdes do CPC 07 (2008) e de sua
posterior revisdo, CPC 07 — R1 (2010), que apresenta os oito itens sujeitos a divulgagao.
Observou-se que 71,2% das empresas da amostra evidenciaram o recebimento de SAG. O
ano de 2009 foi o mais representativo, os outros 28,8% da amostra ndo demonstraram o
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recebimento de SAG, mas realizaram mencao explicita quanto ao CPC 07. Conclui-se que,
apesar da mencgao do CPC 07, parte representativa das empresas da amostra ndo divulgou as
informagdes referentes as SAG, no periodo de 2010 a 2015, identificando maior evidéncia,
somente, no ano de 2009.

Palavras-chave: Incentivos fiscais. Disclosure. Pronunciamentos contabeis. CPC 07.

ABSTRACT

This study verifies the content and level of disclosure of Government Grants and Assistance
(GGA) in the financial statements of Brazilian companies fostered by the Studies and Projects
Funding Entity [FINEP] between 2008 and 2015. CPC 07 requires companies to disclose their
accounting policy, the nature and amounts of government grants, and the requirements that
must be met by the companies. Of the 1,992 companies fostered during this period, only 48 are
publicly-held and, consequently, publish financial statements on the Stock Exchange, Brazil,
and over-the-counter [B3] website. We used the content analysis, in which we collected the
companies” registration, sectorial, financial and accounting data, including general GGA
information. We obtained information on the financed and subsidized projects from the FINEP
website. The verification of receiving the GGA considered the guidelines of the CPC 07 (2008)
and its subsequent review, CPC 07 — R1 (2010), which presents the eight items subject to
disclosure. We verified that 71.2% of the sampled companies disclosed receiving the GGA. The
year 2009 was the most representative. The other 28.8% of the sampled companies did not
demonstrate receiving the GGA but explicitly mentioned the CPC 07. In conclusion, despite
mentioning the CPC 07, a significant part of the sampled companies did not disclose the
information regarding the GGA for the period between 2010 and 2015, showing greater
disclosure only in 2009.

Keywords: Tax incentives. Disclosure. Accounting Pronouncements. CPC 07.

1 INTRODUCAO

A aprovacao das Leis n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, e n° 11.941, de 27 de
maio de 2009, e a publicagdo dos pronunciamentos técnicos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis [CPC] representaram avango da regulamentacao societaria brasileira, contribuindo
para o processo de convergéncia contabil as normas internacionais. Como resultado,
verificaram-se mudancas na estrutura das demonstracdes contabeis, no aumento da qualidade
da informacgao contabil, nos novos critérios de contabilizacdo e na divulgacdo dos elementos
patrimoniais e de resultado das empresas (Andrade & Martins, 2009).

Dentre as modificagées proporcionadas pelos normativos, a revogagao da reserva de
capital ‘Doagbes e Subvengdes para Investimento’, conta que afeta o registro contabil da
Subvencao e Assisténcia Governamental (SAG), deixou de ser reconhecida como reserva no
patriménio liquido das empresas e passou a ser registrada em conta de resultado do exercicio.
O reconhecimento no resultado somente ocorre quando atendidas as condicées de
reconhecimento de receita (Martins, Gelbcke, Santos, & ludicibus, 2013) e faz com que essa
constatagao produza aproximacao da relagéo lucro-caixa (Nogueira, Juca & Macedo, 2010).

Essa alteracdo é proposta no Pronunciamento Técnico do CPC 07 — Subvencéao e
Assisténcia Governamental — promulgado em 2008, modificado pelo CPC 07 — R1, aprovado
pela Deliberagdo CVM n® 646, de 2 de dezembro de 2010 (Comissdo de Valores Mobiliarios
[CVM], 2010) — e a visa alinhar os padrées contdbeis a norma internacional 1AS 20, emitida
pelo International Accounting Standards, que disciplina as transag¢des desenvolvidas entre o
setor publico e o privado.

As SAG configuram-se como programas administrados e viabilizados pelos governos da
Unido, Estados e Distrito Federal e Municipios, que objetivam o incremento de operagées, a
atragdo de investimentos regionais com necessidade de desenvolvimento, bem como o
fomento as atividades diversas de interesse publico (Taveira, 2009). Destaque-se que as
concessoes de subvengdes configuram-se como potencial e necessario campo de pesquisa
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nas areas de administracdo e contabilidade, pois os tributos impactam diretamente no
resultado contabil e patriménio das empresas (Formigoni, 2008).

Nesse contexto, destaca-se o apoio da Financiadora de Estudos e Projetos [FINEP] na
promogao do desenvolvimento tecnoldégico no Brasil, por meio de programas de incentivo a
inovacao (Inovar, Juro Zero, Subvencao Econdmica e Subvencao Pesquisador/Empresa). Tais
programas desenvolvem-se por meio de financiamentos subsidiados, subvengédo econémica e
escoamento de capital (Macaneiro & Cherobim, 2009). Destaca-se a dimensao dos recursos
envolvidos. A FINEP, entre 2008 e 2016, liberou cerca de R$16,2 bilhdes para projetos com
caracteristicas inovadoras, conforme dados apresentados ao final deste estudo.

Ao considerar a representatividade dos valores envolvidos pelas SAG, concedidas pelo
governo as empresas brasileiras, questiona-se: de que forma é realizada a evidenciagcao de
SAG pelas empresas brasileiras beneficiadas pela FINEP, conforme requerem os CPC 07
(2008) e CPC 07 — R1 (2010)? O estudo teve o objetivo geral de verificar o teor e o nivel de
evidenciacdo das SAG nas demonstragbes contabeis de empresas brasileiras beneficiadas
pela FINEP. Adicionalmente, estudo analisa também a relagao entre o nivel de evidenciagéo e
a representatividade das SAG recebidas.

A amostra da pesquisa estd composta por 48 empresas brasileiras de capital aberto,
distribuidas entre 2008 e 2015, identificadas pela coleta de informagdes disponibilizadas nas
demonstragdes contébeis e publicadas na Brasil, Bolsa, Balcdo [B3] e no site da FINEP.

Em termos contabeis, ap6s o processo de convergéncia, bem como apds a aprovagao
do Pronunciamento Contéabil CPC 07 — R1 (2010), o tratamento contébil dado as SAG passou
por modificagdes significativas. Os aspectos contdbeis da SAG e os respectivos efeitos na
empresa foram estudados por Taveira (2009), Chagas, Araujo e Damascena (2011), Loureiro,
Gallon e De Luca (2011), Rodrigues, Silva e Faustino (2011), Benetti, Benetti, Utzig, Braun e
Oro (2014) e Barros, Souza e Dalfior (2015).

Os resultados do estudo mostram que 71,2% das empresas evidenciaram subvencdes
e assisténcias governamentais, demonstradas por meio do recebimento de incentivos fiscais.
As empresas receberam 6,11% e 17,70% de SAG e de projetos das FINEP em relacao ao ativo
total. Ademais, observou-se que as empresas receberam até 69,7% e 532,0% de SAG e de
projetos da FINEP em relagéo aos ativos totais e patriménio liquido, respectivamente.

E relevante considerar que as empresas brasileiras tém encontrado dificuldades na
obtencdo de financiamentos externos para inovacao (Criséstomo, 2009), o que motiva o
Governo a promover o desenvolvimento da inovagao no pais (Hamburg, 2010), por meio das
subvengbes governamentais, dentre essas as fornecidas pela FINEP. Busca, com isso,
justificar o contexto de anadlise da pesquisa, limitando-se a perspectiva de a empresa retornar a
sociedade o recurso recebido, realizar a devida prestagcdo de contas e o atendimento as
normas de contabilidade, como determinam o CPC 07 (2008) e CPC 07 — R1 (2010).

Este artigo esta dividido em seis se¢des. Essa primeira, a introducdo da pesquisa,
seguida da fundamentacao teédrica, na qual estdo abordadas as subvencdes e assisténcias
governamentais no contexto da convergéncia contabil e as pesquisas realizadas sobre o tema.
Na sequéncia, a se¢do dos procedimentos metodoldgicos apresenta as técnicas e os métodos
utilizados na execugao da investigacao. A segado seguinte reune os resultados e a discussao.
Finalmente, as consideracdes finais apontam os resultados, as limitacbes e sugestbes para
futuras pesquisas.

2 FUNDAMENTAGCAO TEORICA

2.1 Convergéncia contabil e subvencoes e assisténcias governamentais

O processo de convergéncia das normas contabeis brasileiras as normas internacionais
iniciou a partir da promulgagéo da Lei n® 11.638 (2007), alterando e revogando os dispositivos
da Lei n? 6.404 (1976) e da Lei n® 6.385 (1976) (Crispim, 2011). Nesse contexto, foi instituido o
Comité de Pronunciamentos Contabeis [CPC], com o propésito de estudar, analisar, elaborar e
emitir pronunciamentos técnicos sobre os procedimentos contdbeis a serem adotados pelas
instituicbes (Barros et al., 2015).
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Essas modificagbes impactaram a contabilidade das empresas, resultando em uma
nova estrutura para as demonstragbes contabeis, cujo foco passou a ser a prevaléncia da
esséncia econbmica sobre a forma do evento, com novos critérios de contabilizacdo e
divulgacdo dos elementos patrimoniais e de resultados, afetando a qualidade da informagéo
contabil (Andrade & Martins, 2009).

Dentre as modificagdes inseridas na legislacdo societaria, cita-se a segregacao da
contabilidade voltada para as demonstragdes contabeis, direcionada a fins fiscais (ludicibus,
Martins, Gelbcke, & Santos, 2010) e as inovagdes nos registros contdbeis. Tais inovagdes
impactaram o lucro, as reservas e os dividendos das entidades, como no caso do registro das
subvencbes e assisténcias governamentais [SAG], que passaram a ser contabilizadas em
conta de resultado ao invés de reserva no patriménio liquido. Dessa forma, o registro da SAG
como receita passou a ocorrer no momento de seu recebimento, desde que tenham sido
cumpridas as condicdes necessarias a sua efetivacao (ludicibus et al., 2010; Loureiro et al.,
2011).

No contexto contabil internacional, o assunto sobre doacdes e subvencdes tem sido
tratado na International Accounting Standards — |1AS 20, emitida em 1983 e revisada em 1994
pelo International Accouting Standards Board [IASB] (Barros et al., 2015). No Brasil, no intuito
de regulamentar essa atividade em consonéancia com a |IAS 20, foi criado o Pronunciamento
Técnico CPC 07, aprovado pela Norma Brasileira de Contabilidade Técnica [NBCT] 19.4 —
Subvencao e Assisténcia Governamentais, por meio da Resolucdao n® 1.143 (2008), do
Conselho Federal de Contabilidade [CFC] e pela Deliberagdo CVM n® 555 (2008) (CPC, 2010).

No CPC 07 sao apresentados os procedimentos aplicaveis na contabilizacdo e na
divulgacao de subvengao governamental, bem como as modalidades de transagbes realizadas
entre o setor publico (governo) e o privado (empresas) (CPC, 2010). Destaca-se que a
Deliberacao CVM n® 646 (2010) regulamentou a alteragcdo do CPC 07 para CPC 07 (R1).
Trouxe modificagdes, principalmente, quanto aos critérios de divulgacao das SAG.

Em conformidade com as alteragbes proporcionadas pela Lei n® 6.404 (1976), o CPC 07
— R1 (2010) apresenta argumentos para justificar o reconhecimento da SAG como receita na
demonstracao do resultado do exercicio (DRE), entre os quais: (a) a subvencao nao deve ser
creditada diretamente no patriménio liquido, e sim reconhecida como receita nos periodos
apropriados, pois é recebida de fontes nao acionistas e deriva de ato de gestdo em beneficio
da entidade; (b) raramente é gratuita e a entidade ganha efetivamente essa receita quando
cumpre as regras das SAG e determinadas obrigacées e (c) assim como os tributos séo
despesas reconhecidas na DRE, a SAG é uma extensdo da politica fiscal. Deve, também, ser
reconhecida e registrada no resultado.

A SAG podera ser reconhecida quando existir seguranca razoavel de que a empresa
cumprira todas as condicdes estabelecidas. Da subvencao, apdés transitar pelo resultado do
exercicio, podera, a partir da conta de lucros ou prejuizos acumulados, ocorrer o crédito em
reserva prépria, como acumulo de incentivos fiscais (CPC, 2010).

No que diz respeito aos itens que devem ser divulgados nas demonstracdes contabeis,
o CPC 07 (2008) orientava que as empresas com SAG deveriam divulgar, no minimo, as
seguintes informagdes: (a) a politica contabil e os métodos de apresentagdo adotados para as
SAG; (b) a natureza e a extensdo reconhecidas das SAG, bem como a indicagdo de outras
formas de assisténcia governamental de que a entidade tenha diretamente se beneficiado; (c)
condigcdes a serem regularmente satisfeitas ligadas a SAG que tenha sido reconhecida; (d)
descumprimento de condicdes relativas a SAG ou existéncia de outras contingéncias; (e) o
prazo em que a SAG permanecera na entidade; (f) eventuais SAG a reconhecer contabilmente,
apds cumpridas as condi¢des contratuais; (g) premissas utilizadas para o calculo do valor justo
e (h) informacgdes relativas as parcelas aplicadas em fundos de investimentos regionais e as
redugdes ou isengdes de tributos em areas incentivadas. Com as alteragbes inseridas pelo
CPC 07 - R1 (2010), o quantitativo de itens que devem ser divulgados pelas empresas foi
reduzido, disciplinando que apenas as informacdes apontadas nos itens (a), (b) e (c) devem ser
divulgadas.

O CPC 07 — R1 (2010) define assisténcia governamental como uma “agcdo de um
governo destinada a fornecer beneficio econémico especifico a uma entidade ou a um grupo
de entidades que atendam a critérios estabelecidos”, enquanto que a subvencgao
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governamental é definida como “assisténcia governamental geralmente na forma de
contribuicdo pecuniaria, mas nao sé restrita a ela, concedida a uma entidade normalmente em
troca do cumprimento passado ou futuro de condi¢des relacionadas as atividades operacionais
da entidade” (CPC 07 — R1, 2010, p.2).

Loureiro et al. (2011) e Chagas et al. (2011, p. 9) detalham a diferenca entre subvencao
e assisténcia. A primeira tem natureza pecunidria, enquanto a segunda “pode ser realizada
através de outras agdes de natureza ndo pecuniaria”. Fonteneles, Ponte, Oliveira e Ribeiro
(2014) acrescentam que SAG sao os subsidios oferecidos as empresas pelo governo, com o
intuito de estimular o desenvolvimento socioeconémico de um determinado local.

Crispim (2011) aponta que as subveng¢des variam de acordo com a natureza e as
condi¢cdes em que ocorrem. Podem ser incentivos fiscais, empréstimos subsidiados, subsidios
em empréstimos, contribuigcdes, entre outros. As subvencdes objetivam atrair investimentos e
estimular determinado setor econémico ou regido, incrementando operagdes e financiando a
promogao de atividades de interesse publico. Podem ser concedidas por governos das esferas
municipais, estaduais e federais (Taveira, 2009; Barros et al., 2015).

Nesse contexto, as subvengdes podem auxiliar a implementacdo de diversos projetos,
como aqueles operacionalizados por érgdaos como a FINEP, que atua diretamente na
promocdo do desenvolvimento da inovagcdo do pais. Nesse sentido, a subvengéo
governamental atuaria como fator propulsionador do desenvolvimento da inovacdo (Hamburg,
2010). A participagéo do governo deve ser considerada, visto que o processo de inovagao deve
ser encarado como uma questéo politico-institucional (Silva & Costa, 2012).

A FINEP tem fomentado a inovacao no Brasil por meio de alguns programas, como o
projeto Inovar, Juro Zero, Subvencdo EconO6mica e Subvencdo Pesquisador/Empresa. A
FINEP, em conjunto com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social [BNDES]
e 0 Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico [CNPq], tem contribuido para inovagéo
no Brasil (Macaneiro & Cherobim, 2009). Os programas governamentais desenvolvidos pela
FINEP tém sido realizados por meio da concessao de bolsas de pesquisa, financiamentos
subsidiados (reembolsavel), subvencao econdmica (ndo reembolsavel) e escoamento de
capital (Macaneiro & Cherobim, 2009).

As empresas brasileiras tém optado por buscar, entre as entidades governamentais,
recursos oriundos de subveng&o, como uma forma de auxilio a inovagéo (Corder & Sales-Filho,
2006). O provimento de recursos destinados aos investimentos iniciais as empresas inovadoras
deve decorrer do setor publico, uma vez que os investidores de maior porte preferem investir
apenas nas fases futuras (Corder & Sales-Filho, 2006). Desse modo, as subvengdes teriam
papel fundamental na implementagéo e alavancagem dos projetos de inovagao.

2.2 Estudos anteriores

As mudancgas inseridas pelo CPC 07 — R1 (2010) suscitaram o desenvolvimento de
pesquisas a respeito de como as empresas tém reconhecido e divulgado as SAG. No entanto,
ainda sdo escassos 0s estudos a respeito desse assunto. Dentre os estudos realizados,
destacam-se: Taveira (2009), Chagas et al. (2010), Loureiro et al. (2011), Rodrigues et al.
(2011), Benetti et al. (2014) e Barros et al. (2015).

Taveira (2009) avaliou como as empresas de capital aberto, classificadas nos
segmentos diferenciados de governanga corporativa da BM&FBovespa, observaram as
orientagbes do CPC 07 (2008) divulgadas nas demonstragcées contdbeis de 2008. Os
resultados do estudo evidenciaram informagdes contabeis com nenhum ou pouco
detalhamento em itens que exigem maiores niveis de explica¢des, ou seja, nao satisfazendo
aos critérios definidos pelo CPC 07 (2008).

Chagas et al. (2010) verificaram as subvencdes e assisténcias governamentais obtidas
pelas Organizagbes da Sociedade Civil de Interesse Publico [OSCIPs], da Paraiba e do Rio
Grande do Norte, evidenciadas conforme o CPC 07 (R1) (2010) e a NBCT 19.14 - Resolucao
CFC n® 1.143 (2008). Os resultados apontaram que grande parte das OSCIPs evidenciou as
subvencbes e assisténcias governamentais em obediéncia ao Pronunciamento Técnico do
CPC 07 — R1 (2010) e da NBCT 19.14.
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Loureiro et al. (2011) investigaram a divulgacdo das informacdes e os efeitos
econdmicos decorrentes do reconhecimento das SAG nas demonstracdes contabeis das 100
maiores companhias abertas do Brasil, listadas na revista Exame, entre 2008 e 2009, conforme
o CPC 07 — R1 (2010). As autoras observaram que as empresas apresentaram baixos niveis
de evidenciacao, maior evidenciacao do item politica contabil adotada para as SAGs, incluindo
os métodos de apresentacdo adotados nas demonstragdes contdbeis, além de consideravel
participagao das SAG no capital préprio das empresas dos setores téxtil e papel e celulose.

Rodrigues et al. (2011) pesquisaram as empresas sediadas no Estado de Pernambuco,
que receberam subvencgdes oriundas de incentivos fiscais do IR e do ICMS, durante o periodo
de 2007 a 2009. Objetivou-se identificar como foram evidenciados os registros contdbeis das
subvengdes governamentais e se estavam em conformidade com as orientagdes do CPC 07 —
R1 (2010). Dentre os resultados apontados, apenas 31% das demonstracées contabeis
analisadas cumpriram as orientacées do CPC.

Benetti et al. (2014) verificaram se o nivel de evidenciacdo das SAG das empresas
listadas na BM&FBovespa, no periodo de 2010, estava em conformidade com o
Pronunciamento Técnico do CPC 07 — R1 (2010). Constatou-se que o item politica contabil
adotada pela entidade para subvengdes governamentais foi o mais evidenciado, seguido do
item referente aos métodos de apresentagédo e evidenciagdo da natureza e dos montantes de
SAG.

Barros et al. (2015) investigaram o grau de aplicacdo do CPC 07 — R1 (2010) em
empresas da administragdo publica indireta do Estado de Minas Gerais, no exercicio de 2013.
Os resultados apontam que das 15 empresas analisadas, sete ndo receberam subvencoes e
assisténcias governamentais, trés receberam e nao aplicaram o que determina o CPC e trés
aplicaram parcialmente. Apenas duas empresas apresentaram conformidade total, nas
demonstragdes contédbeis, com o CPC 07 — R1 (2010).

Goncalves, Nascimento e Wilbert (2016) analisaram se as empresas brasileiras que
receberam subvengdes governamentais apresentaram maior nivel de elisdo fiscal e se geraram
mais riqueza para a sociedade. Os resultados mostram que as empresas beneficiadas com as
SAG apresentaram maior nivel de elisdo fiscal em relacdo aos tributos sobre o lucro e
agregaram menor valor aos bens e servigos gerados.

O presente estudo se distingue dos demais ao analisar a aderéncia de empresas de
capital aberto do Brasil, beneficiadas pelos programas da FINEP entre 2008 e 2015, em
relacdo a evidenciacdo de SAG, exigida pelo CPC 07 — R1 (2010). Convém destacar a
relevancia da analise do perfil de todas as entidades beneficiadas pela FINEP e a analise da
representatividade das empresas de capital aberto listadas na B3, em relagdo a todas as
empresas beneficiadas pela FINEP, bem como sua associacéao com o nivel de evidenciagao.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A metodologia do estudo classifica-se como descritiva, uma vez que busca identificar o
teor e o nivel de divulgacdo de subvengdes e assisténcias governamentais. A coleta de dados
secundarios, caracterizada como documental, foi realizada no site da B3 e da Finep. A andlise
de dados caracteriza-se como quali-quantitativa.

O universo da pesquisa compreende todas as empresas que foram beneficiadas pela
FINEP, totalizando 1.992 entidades. Dessas, 48 sdao empresas de capital aberto que,
consequentemente, publicam demonstragdes contabeis no site da B3. Assim, a amostra é
representada apenas por 48 empresas e 66 projetos submetidos e aprovados - 2,4% da
populacao do estudo.

A nado aleatoriedade na definicdo das empresas de capital aberto deu-se em
determinagdo ao objetivo do estudo. A aprovagdo da Resolucdo n° 1.143/08, do Conselho
Federal de Contabilidade [CFC], determina que a norma deve ser aplicada na contabilizacao e
divulgacdo da subvencdo governamental, bem como em outras formas de assisténcia
governamental.

Partiu-se para andlise de conteudo das demonstragdes contabeis — Balango
Patrimonial, Demonstracao do Resultado do Exercicio e Notas Explicativas — das empresas
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entre 2008 e 2015, divulgadas no portal da CVM, de onde foram coletados dados cadastrais,
setoriais, financeiros e contabeis, inclusive informacdes gerais das SAG. As informacgdes
relativas aos projetos financiados e/ou subsidiados foram obtidas no site da FINEP.

Inicialmente, verificou-se se as empresas evidenciaram em notas explicativas o
recebimento da SAG em cada um dos periodos em anélise. Caso a empresa ndao possuisse
SAG, atribuiu-se valor zero (0); do contrario, valor um (1). Classificou-s tal beneficios como
Federal (F), Estadual (E) e/ou Municipal (M), dependendo da origem do recurso publico. Para
as empresas que evidenciaram o recebimento de SAG, foi realizada analise do nivel e do teor
das informacgdes contidas nas notas explicativas e os itens requeridos pelo CPC 07 (2008) e
CPC 07 — R1 (2010), de acordo com a Figura 1.

As informag¢des analisadas nas notas explicativas foram confrontadas com as
informagdes presentes na base de dados da FINEP, a fim de identificar se e como as empresas
classificam os projetos de SAG recebidos pela FINEP, bem como sua representatividade em
relacao ao total de SAG das empresas.

Tabela 1
Iltens de evidenciacao das SAG de verificacdo nas Notas Explicativas
ltem Informacao a ser divulgada pelas empresas (CPC 07, 2008)

1 A politica contabil adotada para as subvengdes governamentais, incluindo os métodos de apresentagao

adotados nas demonstracdes contabeis.

A natureza e os montantes reconhecidos das subvengdes governamentais ou das assisténcias

2 governamentais, bem como a indicagédo de outras formas de assisténcia governamental de que a entidade

se tenha diretamente beneficiado.

As condicdes a serem regularmente satisfeitas ligadas a assisténcia governamental que tenha sido

reconhecida.

O descumprimento de condicdes relativas as subvencdes ou a existéncia de outras contingéncias.

O prazo em que a subvencdo permanecera na entidade.

Eventuais subvencdes a reconhecer contabilmente, apdés cumpridas as condicdes contratuais.

As premissas utilizadas para o calculo do valor justo exigido pela regulamentacéo contabil.

8 As informagoes relativas as parcelas aplicadas em fundos de investimentos regionais e as redugdes ou
isencdes de tributos em areas incentivadas.

Fonte: Adaptado do Pronunciamento Técnico do CPC 07 (2008).

N[O~ W

Para identificar o nivel de disclosure, optou-se pela evidenciagao relacionada a cada
item de divulgacao prescrito no Pronunciamento Técnico do CPC 07 (2008). Seguindo esse
critério, quando a informagéo foi evidenciada nas notas explicativas no periodo de estudo,
aplicou-se (1) e (0). Caso contrario, no total e no méaximo, aplicou-se oito pontos. Acrescenta-
se que o CPC 07 — R1 (2010) torna obrigatéria somente a evidenciagao dos itens 1, 2, e 3.

No site da FINEP, foram obtidas informacbes acerca dos projetos submetidos pelas
empresas, bem como a modalidade, o valor do projeto e o liberado. Os projetos submetidos,
quanto a modalidade, podem ser classificados em reembolsavel e ndo reembolsavel. O
primeiro refere-se aos financiamentos subsidiados, enquanto que o segundo se remete a
subvengao econdémica. Ao submeterem os projetos na FINEP, as empresas apresentam valor
proposto para sua realizagdo. No entanto, cabe a FINEP a sua liberagdo, o que nem sempre
representa o valor sugerido.

A analise dos dados, de carater qualitativo, foi dividida em trés etapas: (i) perfil das
instituicoes e das SAG recebidas; (ii) nivel e teor da evidenciacdo de informagdes requeridas
pela norma da SAG; (iii) representatividade das SAG em contas da empresa e (iv) andlise da
representatividade dos valores recebidos pelas empresas de SAG e dos projetos da FINEP em
relagéo ao ativo total e ao patriménio liquido das empresas. A priori, expde-se um panorama
das instituicdbes que foram beneficiadas pela FINEP, no periodo entre 2008 e 2015, para,
entdo, mostrar a representatividade da SAG das empresas de capital aberto do Brasil em
relacdo as demais. Posteriormente, apresenta-se o nivel e o teor da evidenciacdo das
informagdes exigidas pelo CPC 07 (2008) e CPC 07 — R1 (2010). Por fim, examina-se a
representatividade das SAG em relagdo ao ativo total e ao patriménio liquido da empresa.
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4 ANALISE DE RESULTADOS

4.1 Andlise dos resultados

No periodo de 2008 a 2015, foram enviados ao FINEP 3.930 projetos, dos quais 3.577
receberam recursos. Pode-se verificar na Tabela 2 que o0 ano com mais projetos financiados
pelo FINEP foi o de 2010, com total de 780 projetos. Em segundo lugar ficou o ano de 2008,
com 638 projetos. Verifica-se também queda no nimero de projetos financiados nos trés
ultimos anos. Quanto a modalidade, verificou-se que a maioria dos financiamentos é do tipo
sem reembolso, com total de 2.920 projetos sem reembolso e 605 com reembolso.

Constatou-se, ainda, por meio da Tabela 2, que, dos 3.525 projetos que receberam
financiamentos do FINEP, apenas 75 sdo de empresas listadas na B3 e a maioria das
instituicoes nao listadas sao universidades, centros ou associacdes de pesquisa. Acrescente-
se que, ao longo dos oito anos, o numero de projetos de empresas participantes da B3
decresceu.

Tabela 2

Analise dos projetos financiados pelo FINEP
Atributos 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Total %

Projetos FINEP N 638 617 780 390 375 453 229 43 3.525 100,0
Modalidade Reembolsavel 62 71 86 144 94 124 24 0 605 17,2
Nao reembolsavel 576 546 694 246 281 329 205 43 2920 82,8
Empresas Listadas Sim 5 18 14 9 9 13 6 1 75 2,1
na B3 Nao 633 599 766 381 366 440 223 42 3.450 97,9
Norte 38 27 38 19 9 20 6 1 158 45
Projetos/Regides Nordeste 133 79 126 42 52 73 33 1 539 15,3
do Brasil Centro-Oeste 35 32 52 23 20 26 10 2 200 5,7
Sudeste 286 327 395 181 203 216 121 28 1.757 49,8
Sul 146 152 169 125 91 118 59 11 871 247

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se que a FINEP aprovou 3.525 projetos as entidades para o desenvolvimento
de projetos de inovacdo. 82,8% dos projetos financiados caracterizam-se como néao
reembolsaveis, ou seja, ndo possuem carateristica de financiamento. Nao € necessaria a
devolugdo do recurso recebido pela empresa. E perceptivel que parte representativa das
entidades (97,9%), que foram beneficiadas pela FINEP, ndo estéo listadas na bolsa de valores.

Os resultados mostram, também, que a regido Sudeste teve 1.757 projetos financiados
pela FINEP, no periodo de 2008 a 2015. Ficou em segundo lugar a regido Sul, com total de
871 projetos financiados. O mesmo pbdde ser observado quando na andlise de cada ano,
separadamente, ou seja, 74,5% das empresas beneficiadas estdo nas regides Sul e Sudeste.

Em continuidade a verificagcdo dos projetos, procedeu-se a andlise descritiva dos
recursos liberados, no periodo de 2008 a 2015, observando o valor médio de R$ 4.491.345,80
para financiamento, conforme apresentado na Tabela 3.

Tabela 3
Analise descritiva dos recursos liberados para os projetos pela FINEP
Periodo N Minimo Maximo Média Cresc. (%) DP cv
2008 638 16.913,30  100.000.000,00  2.813.203,20 - 8.817.623,30 3,10
2009 617 2.448,00  100.000.000,00  4.194.144,50 0,49  11.577.941,30 2,80
2010 780 41.595,00  93.229.363,00 3.146.147,70 -0,25 9.087.378,80 2,90
2011 390 13.425,00  93.840.000,00 4.011.453,40 0,28 9.882.670,30 2,50
2012 375 1.912,00  126.000.000,00  3.565.683,00 0,11 11.580.265,80 3,20
2013 453 38.100,00 321.804.051,00 10.914.141,80 2,06  32.790.867,50 3,00
2014 229 58500,00 240.292.166,00  5.828.529,50 0,47  20.752.198,10 3,60
2015 43  80.000,00  7.000.000,00 1.457.463,00 -0,75 1.485.212,10 1,00
Total 3525 1.912,00  321.804.051,00  4.491.345,80 -0,28 9.490.105,50 2,10

Fonte: Dados da pesquisa.

O periodo com maior amplitude em relacao aos valores dos projetos de inovacao foi
entre 2013 e 2015. Apresenta diferenga de R$ 9,5 milhdes. Os valores dos projetos sofreram
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quedas significativas, de -87,0%, entre 2013 e 2015, possivelmente em decorréncia da crise
financeira do Estado e da situagdo da crise econdmica. Constatou-se, também, que os
coeficientes de variagdo foram elevados, o que sugere alta variabilidade dos valores liberados,
o que pode indicar diversidade de valores monetarios investidos nos projetos.

Observou-se na Tabela 3 que a taxa de crescimento médio dos valores dos projetos
apresenta conduta oscilatéria entre os periodos, com aumentos e reducdes intervalares. O
periodo de 2015 é representado por uma queda brusca no nimero de projetos atendidos pela
FINEP.

Para analise inicial, consideraram-se as empresas que efetivamente mencionaram
incentivo nas demonstragdes contabeis. A Figura 1 ilustra o quantitativo de projetos (nao)
aprovados pela FINEP as empresas durante o periodo de analise.

SAG

—@—Receben SAG

Nio recebeu SAG

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Periodo

Figura 1. Evolugdo de projetos aprovados pela FINEP as empresas brasileiras de capital

aberto do Brasil
Fonte: Dados da pesquisa.

De modo geral, 71,2% das empresas da amostra evidenciaram o recebimento de SAG.
Observa-se na Figura 1 que o apice de recebimento de SAG pelas empresas ocorreu em 2009,
com total de 12 beneficios (29,3%). Além disso, € possivel observar, na Tabela 4, a partir da
publicagdo do CPC 07 — R1 (2010), que as empresas evidenciaram niveis constantes de
recebimento de SAG entre 2010 e 2015, de acordo com a origem dos recursos (federais,
estaduais ou municipais).

A evidenciacdo de SAG nas empresas apresenta comportamento semelhante, quando
comparado com o quantitativo de projetos aprovados pela FINEP. Indica que as subvencdes e
assisténcias proporcionadas ao Governo foram sendo reduzidas desde 2010.

Tabela 4
Evidenciacao e mencao ao CPC 07 — R1 pelas empresas beneficiadas pela FINEP
Evidenciagdo e Origem da SAG Recebimento SAG Mencéo ao CPC 07
N (%) N (%)
Nao evidenciou SAG 19 28,8 2 13,3
Evidenciou SAG 47 71,2 13 86,7
Federal 24 36,3 8 53,3
Estadual 12 18,2 1 6,7
Municipal 0 0,0 0 0,0
Federal e Estadual 11 16,7 4 26,7
Federal, Municipal e Estadual 0 0,0 0 0,0
Total 66 100,0 15 100,0

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados mostram que 28,8% das empresas ndo evidenciaram o recebimento de
SAG. Todavia, realizaram mencao explicita quanto ao CPC 07. Além disso, é possivel observar
que, das empresas que receberam SAG, 24 (36,3%) tém origem federal, 12 (18,2%) estadual e
nenhuma empresa apresentou origem municipal. Parte representativa dessas subvencées
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recebidas estdo sob a forma de incentivos fiscais. Foi apresentado nas notas explicativas,
principalmente, a reducéo da parcela do Imposto de Renda Pessoa Juridica [IRPJ], devido ou
nao.

Além disso, muito embora as empresas sejam beneficiadas pelo governo, ndo realizam
menc¢ao ao CPC 07, mesmo que a amostra do estudo tenha acontecido entre a divulgagao da
primeira versao do CPC 07 (2008) e cinco anos apos a versao do CPC 07 R1 (2010).

No que diz respeito as informagbes qualitativas evidenciadas, verifica-se, na Tabela 5,
que 33 empresas (50%) utilizaram a terminologia Incentivo Fiscal para se referir a SAG e, em
segundo lugar, seis empresas utilizaram a terminologia Subsidio ou outras para abordar o
beneficios a SAG. Constatou-se, ainda, que 11 empresas (16,7%) nao informaram a SAG
recebida.

Tabela 5
Informacdes qualitativas evidenciadas em notas explicativas

Informacoes evidenciadas em notas explicativas N %
Subsidio 6 9,1
Incentivo fiscal 33 50,0
. - . . Doagao 2 3,0
Terminologia utilizada para informar a SAG recebida Prémio 4 6.1
Outra 6 9,1
N&o informou 11 16,7
Ativo monetario 32 48,5
- . Ativo ndo monetario 16 24,2
Caracteristica da SAG recebida Monetario e nio monetario > 3.0
N&o informou 12 18,2
- . Sim 1 1,5
Relacéo entre a SAG recebida e a FINEP N0 65 985
Total 66 100,0

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 5 evidencia que 48,5 % das empresas da amostra tém caracterizado as SAG
nas notas explicativas como ativo monetario. Ficou em segundo lugar a descricdo como ativo
nao monetario (24,2%). Constata-se também que 65 (98,5%) das empresas da amostra nao
evidenciaram relacéo entre a SAG e a FINEP, ou seja, ndo informaram fonte dos recursos. Em
complemento a essa analise, a Tabela 6 aponta empresas que divulgam os itens obrigatoérios
do CPC 07.

Tabela 6
Nivel de atendimento aos itens do CPC 07 e CPC 07 — R1

Nivel de Atendimento dos Itens nas Notas Explicativas — CPC 07 (2008)

- 5 - Iter:ls obrlgatosrlos - . = Média Geral
Divulgado 33,3 19,0 14,3 4,8 9,5 0,0 4.8 4,8 11,3
Néo divulgado 66,7 81,0 85,7 95,2 90,5 100,0 95,2 95,2 88,7
Nivel de Atendimento dos ltens nas Notas Explicativas — CPC 07 — R1 (2010)

Itens obrigatorios Média Itens voluntarios Média | Média

1 2 3 Parcial 4 5 6 7 8 Parcial | Geral
Divulgado 51,1 | 26,7 | 20,0 32,6 4.4 8,9 2,2 4,4 2,2 4,4 15,0
Néo divulgado | 48,9 | 73,3 | 80,0 67,4 95,6 91,1 97,8 95,6 97,8 95,6 85,0

Fonte: Dados da pesquisa.

Para o nivel de atendimento dos itens evidenciados em Notas Explicativas, no periodo
de 2008 a 2009, aplica-se o CPC 07 (2008), enquanto que no periodo de 2010 a 2015 aplica-
se o CPC 07 R1 (2010).

Dessa forma, a Tabela 6 evidencia que em média 11,3% das empresas da amostra
divulgaram os itens obrigatérios do CPC 07. Ao analisar cada item, péde-se constatar que a
maioria das empresas nao divulgou os itens 1 (66,7%), 2 (81,0%), 3 (85,7%), 4 (95,2%), 5
(90,5%),6 (100,0%), 7 (95,2) e 8 (95,2%). Mesmo sendo a divulgagao obrigatéria, verifica-se,
que no periodo de 2008 a 2009, a maioria das empresas que recebeu SAG nao seguiu as
recomendacdes do CPC 07.
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Quanto ao periodo de 2010 a 2015, a Tabela 7 apresenta que 32,6% das empresas
divulgaram os itens obrigatorios e 4,4 % expuseram os itens voluntarios. No geral, apenas 15%
das empresas da amostra apresentaram os itens obrigatérios e voluntarios. Ao se analisar
cada item, separadamente, verifica-se que dos trés itens obrigatérios do CPC 07 — R1 (2010),
somente o item 1 apresentou maior percentual de divulgacao (51,1%). Os itens 2 e 3 ndo foram
divulgados pela maioria das empresas, num percentual de divulgacdo de 73,3% e 80,0%,
respectivamente. Quanto aos itens voluntarios, a grande parte da amostra ndo evidenciou as
informagoes referentes a esses itens.

Além disso, constata-se que nos dois periodos o item “politica contabil adotada para as
subvencbes governamentais” foi o mais evidenciado. A Tabela 7 apresenta a
representatividade da SAG e dos recursos da FINEP no ativo total e no patrimdnio liquido.
Assim, dentro de 66 projetos financiados, em um valor médio da FINEP de R$ 33.836.514,75,
guarenta e um projetos, em um valor médio de R$ 614.175,00, foram contemplados com SAG
e 14 evidenciaram Reserva de Incentivos Fiscais (RIF), no valor médio de R$ 285.902,00.

Tabela 7

Representatividade da SAG e da FINEP no ativo total e no patrimoénio liquido
PAINEL A — Valores (em R$ mil) relativos a FINEP, SAG e RIF

Variaveis N Média (%) Mediana (%) Minimo (%) Maximo (%) DP
FINEP 66 33.837 14.371 139 240.292 4,39
SAG 41 614.175 15.622 60 4.569.660 1.123,28
RIF 14 285.902 82.929 5.347 1.849.893 509,78

PAINEL B — Representatividade das SAG e FINEP

Variaveis N Média (%) Mediana (%) Minimo (%) Maximo (%) DP
SAG/AT 41 6,11 18,61 0,03 27,34 7,64
SAG/PL 41 16,54 4,67 0,06 69,71 23,08
FINEP/AT 66 17,70 3,85 0,00 352,00 47,93
FINEP/PL 66 17,38 8,89 0,00 253,83 51,12

Nota. FINEP: representa os valores recebidos pelas empresas da FINEP, independentemente da modalidade; SAG: denota a
subvengéo recebida pelo governo RIF: remete a reserva de incentivos fiscais; SAG/AT e SAG/PL: refere-se a razao entre a SAG
recebida e o ativo total e patriménio liquido, respectivamente; FINEP/AT e FINEP/PL: diz respeito ao valor liberado pela FINEP
sobre o ativo total e o patriménio liquido, respectivamente.

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados mostram que as empresas apresentam valores superiores de SAG em
relacdo aos recursos fornecidos pela FINEP, uma vez as empresas obtém outras formas de
captar incentivos em diferentes esferas governamentais, conforme apresentado na Tabela 5.
Outro resultado evidencia que 46,5% dos recursos recebidos sdo destinados para a reserva de
incentivos fiscais. Além disso, reforca-se que nem todas as empresas que receberam recursos
da FINEP realizaram a devida evidenciacdo em Notas Explicativas, conforme determinam o
CPC 07 (2008) e CPC 07 — R1 (2010).

Constata-se também que a razao entre os recursos SAG e o ativo é de 6,11, ou seja,
cada R$ 1,00 do ativo equivale ao valor médio SAG de R$ 6,11 e cada R$ 1,00 do patriménio
liquido equivale ao valor médio SAG de R$ 16,54. No caso dos recursos advindos da FINEP,
mesmo com participacdo de todas as empresas da amostra, verifica-se a representatividade
em relacao ao ativo e ao patriménio liquido maior do que a da SAG, o que pode ser constatado
tanto nos valores médios de R$ 17,70 (em relacdo ao ativo) e de R$ 17,38 (em relagdo ao
patriménio liquido), como nos valores maximos de R$ 352,00 (em relacdo ao ativo) e R$
253,83 (em relagao ao patriménio liquido).

Esses resultados sdo, de fato, significativos, considerando que do total da composigcao
de ativos e patrimbénio liquido, 17%, aproximadamente, sao referentes aos recursos
disponibilizados pela FINEP. Todavia, é interessante observar que as medidas de
representatividade da FINEP apresentam elevada variabilidade, com indices de 47,9 (em
relagéo ao ativo total) e 51,1 (em relagcao ao patriménio liquido).
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4.2 Discussao dos resultados

As empresas beneficiadas pela FINEP apresentaram baixos niveis de evidenciagao de
informacbes sobre subvencbées e assisténcias governamentais. Somente 22,7% fizeram
mencado ao CPC 07 e CPC 07 (R1) e dessas somente uma empresa relacionou a SAG
recebida pela FINEP. Tais resultados evidenciam a significativa desconformidade as exigéncias
das normas, considerando principalmente, a representatividade dos valores recebidos pelas
empresas.

Os resultados mostram também o baixo nivel de evidenciagdo das informagdes nas
demonstracées contdbeis, com médias de 11,3% e 15,0% em relacdo ao CPC 07 e CPC 07
(R1), respectivamente. Esses resultados corroboram os estudos de Taveira (2009), Loureiro et
al. (2011), Rodrigues et al. (2011) e Barros et al. (2015), que observaram em pesquisas baixos
niveis de evidenciagdo dos niveis de atendimento do CPC 07 (2008) ou CPC 07 (R1) (2010).
Portanto, ndo confirmam os achados de Benetti et al. (2014) e Chagas et al. (2010), que
apontaram que as empresas por eles analisadas tém divulgado as subvengdes governamentais
de acordo com o CPC 07 — R1 (2010).

Nesse sentido, é relevante que a empresa encare o cumprimento de informacdes
obrigatérias e seus beneficios, como, por exemplo, a percepgéo, por parte dos investidores, de
que a empresa esta preocupada com os diversos stakeholders, principalmente quanto ao
governo e aos investidores.

Mesmo apoés as alteracées do CPC 07 (2008), o nivel de evidenciacao de informacdes
mostrou-se significativamente baixo. Nao atendem a qualquer nivel de informacdo a ser
divulgada, conforme classificam Hendriksen e Van Breda (1999). Nesse sentido, cabe
questionar, se, de fato, o baixo nivel de evidenciacdo de informacdes esta atendendo aos
objetivos da Contabilidade.

Quanto ao item mais evidenciado, assim como esta pesquisa, Loureiro et al. (2011) e
Benetti et al. (2014) constataram que o item ‘politica contabil adotada para as subvencgdes
governamentais’ tem sido citado como mais frequéncia nas demonstragdes contabeis.

Outros apontamentos referem-se a representatividade dos valores recebidos, pois
quando verificada a representacdo das SAG e dos recursos da FINEP, recebidos com o ativo
total e com o patriménio liquido, a média é de 11,3% e 17,5%, respectivamente. Nessa direcéao,
Loureiro et al. (2011) verificaram consideravel participagdo das SAG no capital préprio das
empresas dos setores téxtil e papel e celulose. Essas evidéncias mostram a relevancia dos
recursos publicos recebidos pelas empresas e fortalece a necessidade de maior cumprimento
as normas contabeis e de fiscalizagdo pelos organismos contabeis.

5 CONCLUSAO

O presente estudo teve como objetivo geral verificar o teor e o nivel de evidenciagao
das Subvencdes e Assisténcias Governamentais [SAG] nas demonstracdes contabeis das
empresas brasileiras beneficiadas pela FINEP, considerados como objetivos especificos: (i)
tracar o perfil das instituicées favorecidas pelos financiamentos da FINEP; (ii) identificar se as
empresas de capital aberto do Brasil evidenciaram o reconhecimento da SAG nas duas
demonstracées contabeis, verificando o teor das informacdes evidenciadas em relacao a
origem das SAG,; (iii) examinar o nivel de atendimento dos requisitos de divulgacao do CPC 07
(2008) e CPC 07 — R1 (2010) nas empresas de capital aberto e (iv) analisar a relagéo entre a
evidenciacao e a representatividade das SAG.

Para o primeiro objetivo especifico, verificou-se que as organizagdes mais beneficiadas
por esse financiamento sdo as universidades e centros de pesquisas, locais em que ha
incentivo a realizagdo de projetos que visam ao desenvolvimento cientifico e tecnolédgico do
pais. Além disso, pbde-se constatar que as organizagdes mais beneficiadas pelo FINEP estdo
concentradas nas regiées Sul e Sudeste do pais.

No que tange ao segundo objetivo especifico, considerando as alteragdes ocorridas em
2007 e 2009 na legislacdo societaria brasileira, as que provocaram mudangas no registro
contabil da subvencdo e assisténcia governamental [SAG], pbéde-se perceber elevado
percentual de empresas (71,2%) que evidenciaram a SAG em seus demonstrativos financeiros.
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As maiores evidenciacoes de SAG foram de subvencdes recebidas na forma de incentivos
fiscais. Cita-se, principalmente, a reducado na parcela do Imposto de Renda Pessoa Juridica
(IRPJ).

Para o terceiro objetivo especifico proposto, dos oito itens de evidenciagao obrigatérios,
tratados no CPC 07 (2008), item 43 — revisado no CPC 07 — R1 (2010), sobre subvencéo e
assisténcia governamental [SAG], verificou-se baixa preocupacao por parte das organizacdes
em apresentar as informagdes relativas as SAG recebidas, tendo em vista o baixo percentual
de empresas de capital aberto que demonstraram tais informagdes, principalmente, no CPC 07
— R1(2010). Os itens obrigatérios sdo somente trés, e ndo mais oito, como tratados no CPC 07
(2008) — antes da revisao de 2010.

Em relagdo ao ultimo objetivo especifico, observou-se, além dos valores relativos a
FINEP e a SAG recebidos pelas empresas, a representatividade desses valores em relacdo ao
ativo total e ao patriménio liquido. Em média, as empresas receberam 6,11% e 17,70% de SAG
e de projetos das FINEP em relagdo ao ativo total. Essa representatividade é relativamente
superior quando comparada com o patriménio liquido das empresas. Ademais, observou-se
que as empresas receberam até 69,7% e 532,0% de SAG e de projetos da FINEP em relacéao
aos ativos totais e patriménio liquido. Esses indicadores mostram a representagéo e relevancia
dessas cifras na estrutura patrimonial das empresas.

Pesquisas futuras poderdo analisar os financiamentos realizados pelo FINEP,
acessando os dados de prestacdo de contas das empresas beneficiadas junto com a
Financiadora de Estudos e Projetos [FINEP], para que, assim, seja possivel verificar a
realizacao dos projetos elaborados e em quais locais os recursos de SAG foram efetivamente
alocados.
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