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OFICIO-CIRCULAR/CVM/SNC/SEP/n.° 01/2017

Rio de Janeiro, 12 de janeiro de 2017

Assunto: Orientacdo quanto a aspectos relevantes a serem observados na elaboragdo das
Demonstracdes Contabeis para o exercicio social encerrado em 31.12.2016

Senhor Diretor de Relages com Investidores e Senhor Auditor Independente,

Os Oficios Circulares emitidos em conjunto pela Superintendéncia de Relagdes com
Empresas — SEP e pela Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria - SNC, visam a
orientar a elaboracdo das demonstracdes contabeis e tém sido considerados um instrumento
eficaz pelas areas técnicas da CVM para salvaguardar a qualidade das informac6es disseminadas
no mercado.

Convem relembrar que os Oficios Circulares externam o entendimento das areas
técnicas da CVM quanto a adequada representacdo contabil de um evento econdémico refletido
nas demonstracdes contabeis das companhias. Seus topicos tém origem nos desvios identificados
e informacdes obtidas pelas areas técnicas da CVM acerca de operacBes que estdo sendo
estruturadas pelo mercado, ao longo do exercicio social, para 0s quais essas areas técnicas
julgam conveniente alertar 0 mercado acerca do posicionamento considerado, em regra, mais
adequado.

Nesse sentido, para o exercicio social encerrado em 31.12.2016, os temas a serem
tratados sdo os que seguem:

. “True and fair view”
. Operagdes de “forfait”;
. Operacgdes com FIP;

. Operagdes com FIDC;

1
2
3
4
5. Testes de “impairment” — CPC n. 01,
6. DivulgacOes - Notas Explicativas;

7. Instrumentos Financeiros;

8. Reconhecimento de Receita — POC: IFRS n. 15 x IFRIC n. 15;
9. Combinacéo de Negdcios;

10. Mudanca de praticas contabeis.
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1. “True and Fair View”

Nunca é demais lembrar que os dois pilares conceituais sobre 0s quais esta assentada a
informacdo contabil sdo relevancia e representacdo fidedigna. Se a informacdo contébil ndo é
relevante ou se ndo representa com fidedignidade a realidade que deve ser reportada, ndo deve
ser divulgada. A aplicacdo ndo sistematica das IFRSs ou a sua aplicacdo viesada conduz a
situaces em que o investidor pode ser induzido ao erro; situa¢fes em que o investidor é levado a
interpretar equivocadamente uma determinada realidade econdmica, cujo reporte tenha sido
efetuado de modo distorcido. Situacdo essa que ndo pode ser admitida para informacoes
contébeis prestadas por companhias abertas.

A CVM ja manifestou sua preocupacdo com esse aspecto, qual seja: o risco de
transagdes e/ou eventos econdmicos serem reportados com 0s contornos exacerbados de sua
forma juridica. N&o por acaso emitiu o Parecer de Orientagdo CVM n. 37/2011, de 22.09.2011,
que em sintese requer sempre que seja observado o “true and fair view” no tratamento contabil a
ser dispensado. Convém reproduzir a seguir passagem do citado normativo:

“... 0o normatizador contabil reconhece expressamente que as normas contabeis
devem ser subordinadas aos principios da representacdo verdadeira e apropriada (true
and fair view) e da primazia da esséncia sobre a forma. Ou seja, ndo apenas os efeitos
econdémicos devem prevalecer sobre a forma, independentemente do tratamento
juridico, como € imperioso, no novo ordenamento contabil, que a representacdo da
realidade econdmica seja verdadeira e apropriada. T&o imperioso que, mesmo no caso
de conflito com as normas emitidas, a preponderancia deve ser da representacao
adequada. Estes sdo os pilares centrais desse novo ordenamento.”

Nesse contexto, ainda observamos resisténcia com relacdo a aplicagdo do “true and fair
view”. Aplica-lo implica exercer juizo de valor; julgar em situagBes excepcionais e criticas. E
dita postura é perfeitamente compreensivel, pois os riscos profissionais aumentam sobremaneira
(sobretudo riscos de litigio).

Por outro lado, a CVM tem perfeita ciéncia do reverso da moeda. E deve ser feita a
seguinte ressalva: o “true and fair override” previsto nas normas contébeis, ndo deve ser utilizado
indiscriminadamente. Deve ser aplicado em situacfes excepcionalissimas. E jamais pode servir
para induzir ao erro; ndo pode servir a propdsitos menos nobres, como o gerenciamento da
informacdo contéabil.

Nesses casos excepcionais justifica-se mais do que nunca o papel desempenhado por
auditores independentes. Reside ai sua importancia capital para qualidade da informacéo a ser
disseminada no mercado. Os auditores devem avaliar com diligéncia e ceticismo esses casos de
“override”, quer a circunstancia excepcional imponha sua adoc¢édo, quer ndo seja 0 caso para

sua adocdo.
N&o obstante, nunca é demais lembrar que € responsabilidade priméria da administracéo

da companhia e dos responsaveis pela governanca a adocdo de politicas contabeis em
conformidade com os requerimentos das normas contabeis.

Em se considerando apropriada a adocdo do “true and fair override”, deve ser dada
ampla e irrestrita divulgagdo, conforme previsdo dos itens 19 e 20 do Pronunciamento CPC n.
26, a sequir reproduzidos:
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“19. Em circunstancias extremamente raras, nas quais a administracdo vier a
concluir que a conformidade com um requisito de Pronunciamento Técnico,
Interpretacéo ou Orientagdo do CPC conduziria a uma apresentacdo tdo enganosa que
entraria em conflito com o objetivo das demonstracdes contabeis estabelecido na
Estrutura Conceitual para Elaboracéo e Divulgagdo de Relatério Contabil-Financeiro, a
entidade ndo aplicara esse requisito e seguird o disposto no item 20, a ndo ser que esse
procedimento seja terminantemente vedado do ponto de vista legal e regulatério.

20. Quando a entidade ndo aplicar um requisito de um Pronunciamento
Técnico, Interpretacdo ou Orientacdo do CPC ou de acordo com o item 19, deve

divulgar:

(@) que a administracdo concluiu que as demonstracdes contébeis apresentam
de forma apropriada a posicao financeira e patrimonial, o desempenho e os fluxos de
caixa da entidade;

(b) que aplicou os Pronunciamentos Técnicos, Interpretacdes e Orientacfes do
CPC aplicaveis, exceto pela ndo aplicagdo de um requisito especifico com o propdsito
de obter representacao apropriada;

(c) o titulo do Pronunciamento Técnico, Interpretacdo ou Orientacdo do CPC
que a entidade ndo aplicou, a natureza dessa excecdo, incluindo o tratamento que o
Pronunciamento Técnico, Interpretacdo ou Orientacdo do CPC exigiria, a_razdo pela
qual esse tratamento seria tdo enganoso e entraria em conflito com o objetivo das
demonstracdes contabeis, estabelecido na Estrutura Conceitual para Elaboracdo e
Divulgagdo de Relatorio Contabil-Financeiro e o tratamento efetivamente adotado; e

(d) para cada periodo apresentado, o impacto financeiro da ndo aplicacdo do
Pronunciamento Técnico, Interpretacdo ou Orientacdo do CPC vigente em cada item
nas demonstracdes contabeis que teria sido informado caso tivesse sido cumprido o
requisito ndo aplicado.” (grifamos)

E imperioso asseverar que a CVM tem um mandato legal a cumprir, qual seja: zelar
para que toda e qualquer informacéo relevante seja prestada com fidedignidade, tempestivamente
e equitativamente, a fim de garantir uma justa formacdo de precos dos ativos financeiros
transacionados no mercado. Agir de modo diverso implica colocar em jogo a saude do mercado,
aumentando sobremaneira o risco de selecdo adversa por parte de investidores. Nesse particular,
o “True and Fair View” — TFV ou “True and Fair Override” - TFO, guando bem aplicado, é um
valioso instrumento de regulacéo.
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2. Operacoes de “forfait”

No curso do exercicio social de 2016 algumas companhias abertas reapresentaram
espontaneamente suas demonstracfes contabeis com o objetivo de refletirem adequadamente as
denominadas operac¢des de “forfait”, “confirming” ou “risco sacado”, ou ainda denominadas
“securitizacio de contas a pagar”™, por meio das quais a empresa compradora, denominada
“empresa-ancora”, contrata um banco ¢ monta com ele um esquema de antecipacao de
pagamento aos seus fornecedores cadastrados®.

Formalmente a companhia vendedora (fornecedor) emite uma fatura que contempla o
prazo a ser financiado pelo banco, porém ndo reconhece em sua contabilidade a venda pelo valor
presente. E com isso apresenta um EBITDA maior. A companhia compradora, por sua vez, nao
reconhece um passivo oneroso junto ao Banco, mas o passivo de funcionamento “fornecedores”;
seu estoque fica inflado e a margem bruta com vendas distorcida.

Com esse expediente, a companhia compradora consegue distorcer sua real situacao
financeira. Deixa de reconhecer despesas financeiras em resultado, pois além de ndo reconhecer
0 passivo oneroso “financiamento”, N80 ajusta a valor presente o passivo “fornecedores”, quando
apropriado, sem a devida segregacdo de juros embutido na operagdo a ser apropriado em
resultado, nos termos do Pronunciamento Técnico CPC n. 12. Balanco Patrimonial - BP,
Demonstragdo do Resultado do Exercicio - DRE e Demonstracdo dos Fluxos de Caixa - DFC
deixam de atender a condicdo de representacdo fidedigna.

A companhia compradora € incentivada a assim proceder porque conseguiria fugir a
“covenants” contratuais (indice de cobertura de juros ou de endividamento oneroso, por
exemplo).

Enfim, definitivamente o que ndo pode ocorrer é a apresentacao distorcida da transacgéo,
devendo prevalecer a esséncia econdémica sobre a forma juridica. No caso concreto € inequivoco
o0 entendimento de que houve um financiamento da companhia compradora de mercadorias ou
bens de capital por parte de uma instituicdo bancaria. O passivo oneroso deve ser como tal
reconhecido no balango patrimonial e o servico da divida (juros e demais encargos) deve ser
apropriado tempestiva e exponencialmente em resultado conforme curva efetiva de juros. Ha
com isso elisbes a covenants bem usuais como por exemplo: EBITDA/Endividamento;
EBITDA/Juros; Endividamento/PL.

Vale lembrar que ainda é possivel identificar algumas companhias abertas que, muito
embora possuam plataformas especificas na rede mundial de computadores para cadastramento e
para orientacédo de seus fornecedores acerca de como proceder para levar a efeito as operagdes de
“forfait”, nada divulgaram em termos dessas operacdes em suas demonstracdes contabeis, caso
possuissem transacOes materiais dessa natureza.

! Termo cunhado por representante do Office of The Chief Accountant de USSEC, em palestra proferida na Conferéncia Nacional de 2004 do
AICPA. “securitization of accounts payable”. (https://www.sec.gov/news/speech/spch120604rjc.htm)
2 “Grande empresa busca crédito para blindar fornecedores”. Jornal Valor Econdmico. 12.01.2016.
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3. Operacdes com FIP

A operacdo de que se tem conhecimento no mercado brasileiro com FIP, cujo
tratamento contébil resulta em distorcdo da informacdo a ser prestada, diz respeito a venda de
participacdo societaria com contrato de swap embutido.

Dita operacdo é contratualmente definida de forma tal que o controlador, companhia
holding ou subholding, de uma companhia operacional aliene para um fundo fechado exclusivo —
FIP (em regra tendo como cotista um banco, porém essa configuracdo € irrelevante para o
tratamento contabil da operacdo) participacdo societaria detida na companhia operacional®.
Adicionalmente, o FIP e a companhia holding ou subholding celebram um contrato de swap por
meio do qual trocardo fluxos de caixa futuros advindos da diferenca observada, numa data
futura, entre o valor de venda no mercado da participacdo societaria detida - “fair value” - € 0
valor de custo da participacdo societaria detida atualizado (variagdo do CDI mais um spread,
ajustado por dividendos distribuidos)*. A transagdo de alienacdo no mercado é feita pelo “fair
value” da participagdo societaria detida. Até para caracterizar que foi aplicada, no caso concreto,
a “visdo do mercado” na precificagdo da participacdo societaria detida.

O FIP, por sua vez, tem a intencdo de manter em carteira a participacdo societaria
adquirida por um dado periodo, digamos 5 anos, findo o qual colocara dito lote no mercado. Se a
venda da participacdo societéria a mercado se realizar abaixo do custo da participagdo societéria
detida atualizado (preco de compra atualizado pela variagdo do CDI mais um spread e
descontado de dividendos distribuidos), a companhia holding ou subholding (controlador) devera
restituir a diferenca ao FIP. Por outro lado, se a venda a mercado se realizar acima do custo da
participacao societaria detida atualizado, o lucro sera compartilhado entre controlador e FIP®.

Formalmente, dita operacdo tem sido reconhecida na contabilidade da holding ou
subholding como uma efetiva venda de participacdo societaria, muito embora a esséncia
econOmica indique tratar-se de uma transagéo de financiamento com ativo dado em garantia (no
caso participacdo societaria). A uma por haver, por parte do controlador, envolvimento continuo
e retencdo substancial de riscos e beneficios associados a participacdo societéria (os dividendos
distribuidos sdo deduzidos nos juros cobrados pelo FIP e o eventual lucro na alienacdo é
compartilhado pelo FIP com o controlador), e a duas, pelo fato de o Unico risco a que o FIP esta
exposto é o risco de crédito do controlador (refletido no spread praticado na operacdo), além do
que dispde de uma garantia que é a participacdo societaria a ser alienada em mercado.

Ha no caso distor¢do relevante na realidade econdmica reportada. O controlador deixa
de reconhecer apropriadamente o Resultado com Equivaléncia Patrimonial e participacdo
societaria detida; o controlador ndo reconhece o Passivo “Empréstimos” e a Despesa Financeira
respectiva em DRE; o controlador reconhece de modo distorcido e fora do periodo de
competéncia apropriado o ganho ou perda de capital com a alienacéo da participacéo societaria.
BP, DRE e DFC deixam de atender a condicdo de representacéo fidedigna.

% Esse ¢ um arranjo que pode ter outras variantes, como por exemplo a holding vendendo participagdo na sub holding, que por sua vez detém
participacéo na companhia operacional.

* Também aqui pode haver outras nuances. O FIP pode ser langador de uma opgéo de compra (call) para o vendedor da participagdo societaria,
cujo exercicio seja motivado por uma clausula de compulséo de econdmica. Ou o FIP pode adquirir (torna-se titular) de uma opgéo de venda
(put) sobre a mesma participag&o societéria adquirida, cujo langador seja a companhia holding ou subholding.

® Mais uma vez cabe advertir que podera haver outras nuances; outros arranjos contratuais. Por exemplo, a holding ou sub holding podera ter
preferéncia na recompra da participagao societaria, fato também que é irrelevante para definicdo do tratamento contébil a ser dado a operacéo.
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4, Operacdes com FIDC

No tocante a estruturacdo de FIDCs de que se tem conhecimento, alguns gestores
(bancos) estariam oferecendo as companhias determinados produtos, resultando no
“desreconhecimento” de seus ativos (recebiveis), sem o reconhecimento de passivo a que
estariam sujeitas’.

A proposta delineada constitui-se em um FIDC que possuiria uma quota intermediaria
entre as quotas seniores (que sdo colocadas no mercado para investidores qualificados) e as
quotas subordinadas propriamente ditas, denominadas Jrs. (que sdo integralizadas pelo cedente
dos recebiveis). Essa quota intermediaria vem sendo denominada de quota mezanino.

A quota subordinada Jr. representaria uma pequena parcela do PL do FIDC (2% por
exemplo), ao passo que a quota mezanino representaria uma parcela equivalente ao historico de
perdas com a inadimpléncia na carteira de recebiveis da companhia (7% por exemplo). A quota
subordinada mezanino seria, no caso, subscrita por um banco ou por um investidor, sendo uma
operacdo de risco. Por outro lado, muito provavelmente, o risco a que estaria exposto o banco
com a subscricdo da quota subordinada mezanino seria incluido no spread de juros a ser
praticado quando do desconto dos recebiveis “alienados” para o FIDC. As quotas subordinadas
mezanino teriam as seguintes caracteristicas: absorveriam perdas, somente depois de eventuais
perdas consumirem as quotas subordinadas Jrs. As quotas subordinadas junior seriam subscritas
pelo cedente dos recebiveis. Os cedentes se comprometeriam inclusive a fornecer recursos ao
fundo para servirem de “colchdo”, para cobrir custos de operacdo e demais eventualidades
(problemas de default da carteira). Apds resgate e amortizacdo de todas as quotas do Fundo, esse
“colchao”, caso nao utilizado, retornaria ao cedente.

Na esséncia, no caso em tela, o cedente continuaria retendo os riscos advindos da
carteira de recebiveis “alienada” e auferiria os beneficios econdmicos por ela gerados. Ainda que
a cessdo de direitos creditorios seja feita sem coobrigagdo, sem direito de regresso, 0 que a
principio indicaria uma transferéncia de riscos e beneficios dos recebiveis por parte do cedente.

Em esséncia, ao subscrever as quotas subordinadas Jr., o cedente (companhia) daria
uma garantia. Caso o historico de perdas na carteira de recebiveis exceda bem as quotas
subordinadas mezanino subscritas pelo banco ou por um investidor, € mais do que provavel que
haveria o consumo do “colchdo” fornecido pelo cedente. O cedente reteria parcela consideravel
de risco com a inadimpléncia da carteira, a uma porque estaria pagando antecipadamente pelo
risco das quotas subordinadas, visto que o banco descontaria 0s recebiveis por uma taxa
contemplando um spread que refletiria o risco de crédito com os recebiveis. Logo os recebiveis
alienados estariam “ajustados ao risco”. A duas porque estaria ainda fornecendo garantias, por
meio de subscrigdo de quotas subordinadas Jr., por montante superior a perda histérica com a

NAY

carteira (o cedente oferece um “colchdo”, conforme ja tratado).

Ademais, ainda haveria um envolvimento continuo do cedente com a transagdo, uma
vez que a remuneracao das quotas seniores, mezanino ou junior se daria por uma taxa pos-fixada
(CDI acrescida de spreads variados para cada categoria de quota), remuneragao que retornaria ao
cedente (detentor de quota subordinada Jr., independente do nome a ser utilizado), caso nao
ocorresse inadimpléncia.

® Tem-se conhecimento também de operagdes similares com CRAs (Certificados de Recebiveis do Agronegdcio), por meio dos quais sdo feitos
determinados arranjos contratuais que promovem o surgimento de um “patriménio fiduciario” (uma entidade econoémica, sem CNPJ), nos moldes
de um “SILO” (IFRS 10).
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Para uma venda definitiva de recebiveis, o cedente ndo pode ter qualquer
gerenciamento, envolvimento, ou acerto futuro com os titulos vendidos para o FIDC. N&o pode
estar exposto aos riscos advindos do ativo alienado e tampouco pode auferir os beneficios
econémicos por ele gerados. N&o deve haver, pois, 0 “desreconhecimento” do ativo (recebiveis)
pela companhia cedente e deve haver o reconhecimento do passivo, pelos recursos angariados
com o FIDC.

Objetivamente, para uma venda de recebiveis ser definitiva, os administradores das
companhias devem verificar se estdo sendo atendidos os critérios de “desreconhecimento”
previstos no CPC n. 38 (IAS n. 39). Ademais, quando um veiculo estruturado for utilizado, cabe
aos administradores da companhia julgar se h& necessidade de consolidacdo dessa entidade
veiculo.

5. Testes de “impairment” — CPC n. 01

Considerando o cenario econémico atual, ainda de retracdo econémica, com diversas
evidéncias externas sugerindo incertezas quanto a recuperacao de capital investido em ativos, é
importante salientar para a necessidade de se proceder a testes de “impairment” para ativos
tangiveis e intangiveis, em especial o “goodwill” e, em sendo o caso, reconhecer perdas por
desvalorizacdo tempestivamente. Afinal, aquisices de participacdes societarias realizadas ha 05
exercicios sociais passados, por exemplo, indicativas de lucros futuros acima do esperado
atualmente, dada a conjuntura econdmica presente, dificilmente apresentardo 0S mesmos
fundamentos.

Uma evidenciacdo adequada deve ser prestada em notas explicativas anexas as
demonstracdes contabeis. Nesse sentido, 0 CPC n. 01, em seus itens 126-141, requer que sejam
efetuadas determinadas divulgacdes que sdo relevantes para o entendimento dos usuérios das
demonstracdes contabeis. Um exemplo sdo as estimativas utilizadas para mensuracdo do valor
recuperavel (VR) de uma unidade geradora de caixa (UGC) que contenha &gio por expectativa
de rentabilidade futura ou ativo intangivel de vida datil indefinida, cujo valor contabil seja
significativo em comparacgdo com o valor contébil total do agio ou do ativo intangivel com vida
atil indefinida, reconhecidos pela Companhia. Para essa situacdo especifica das estimativas, o
CPC n. 01, em seu item 134, requer, entre outras, que sejam consideradas no rol de informac6es
a serem prestadas:

(i) cada premissa-chave sobre a qual a administracdo tenha baseado suas projecoes de fluxo de
caixa (se valor em uso for a base do VR da UGC) ou metodologia de valor justo (se valor justo
liquido de despesas de alienacéo for a base do VR da UGC).

(i) descricdo da abordagem utilizada pela administragcdo para determinar o valor sobre o qual
estdo assentadas as premissas-chave;

(iii) o periodo sobre o qual a administracdo projetou os fluxos de caixa e, quando um periodo
superior a cinco anos for utilizado para uma estimativa de valor em uso, explicagdo do motivo
por que um periodo mais longo é justificavel;

(iv) a taxa de crescimento utilizada para extrapolar as projecdes de fluxo de caixa, além do
periodo coberto pelo mais recente orcamento ou previs&o;

(v) a taxa de desconto aplicada as projec¢des de fluxo de caixa; e
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(vi) se uma possivel e razoavel mudanca em uma premissa-chave sobre a qual a administracédo
tenha baseado sua determinacdo de VR da UGC puder resultar em valor contabil superior ao
seu VR:

- 0 montante pelo qual 0 VR da UGC excede seu valor contabil,
- 0 valor sobre o qual esta assentada a premissa-chave; e

- 0 novo valor sobre o qual deve estar assentada a premissa-chave, ap0s a incorporacéo de
quaisquer efeitos derivados dessa mudanca em outras varidveis utilizadas para mensurar o
valor recuperavel, a fim de que o VR da UGC fique igual ao seu valor contabil.

Chamamos atencéo para a necessidade de observar as bases para estimativas de fluxos
de caixa futuros, que sdo descritas nos itens 33 a 38 do CPC n. 01, principalmente no que diz
respeito a razoabilidade e fundamentacdo das projecGes utilizadas, levando em conta, entre
outros aspectos, 0s or¢camentos aprovados pela administracdo da Companhia e a consisténcia
com os resultados apresentados no passado.

Adicionalmente, frisamos que o valor recuperavel deve ser estimado para o0 ativo
individual e, “se nao for possivel estimar o valor recuperavel para o ativo individual, a entidade
deve determinar o valor recuperdvel da unidade geradora de caixa a qual o ativo pertence”,
conforme se verifica no item 66 do CPC n. 01.

Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatorios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstragdes contabeis auditadas como um todo.

6. DivulgacOes - Notas Explicativas

6.1. Aplicacdo do item 38 da OCPC 07

Os efeitos positivos da aplicacdo da Orientacdo CPC 07 - Evidenciacdo na Divulgacéo
dos Relatdrios Contabil Financeiros de Propdsito Geral, aprovada pela Deliberagdo CVM n.
727/14, ainda que incipientes, ja puderam ser percebidos quando da elaboracdo das
demonstracfes contébeis do exercicio social encerrado em 31.12.2014. Por certo, hé ainda muito
a avancar na sua aplicacdo e na consequente melhoria na qualidade e no volume das notas
explicativas.

No entanto, um ponto identificado como ausente em grande parte daquelas
demonstracdes diz respeito a aplicacdo mandatoria prevista no item 38 da referida orientagéo:

“38. A administragdo da entidade deve, na nota de declaracdo de
conformidade, afirmar que todas as informagGes relevantes prdprias das demonstragdes
contabeis, e somente elas, estdo sendo evidenciadas, e que correspondem as utilizadas
por ela na sua gestdo.” (grifamos)

Assim, releva lembrar essa obrigatoriedade de a administracdo da companhia aberta
subscrever declaragédo de conformidade, nos termos do item 38 da OCPC 07, acima reproduzido.
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6.2. Notas Explicativas Elucidativas x Nao Elucidativas

O tema evidenciacdo em notas explicativas é algo recorrente e tem sido objeto de
monitoramento constante por parte das areas técnicas da CVM. A adocdo das IFRSs em nosso
ambiente doméstico de regulacdo promoveu aumento consideravel no volume e na complexidade
das notas explicativas anexas as demonstracdes contabeis das companhias abertas. Foruns
profissionais e académicos tém sido realizados com o propdsito de se discutir o problema e
buscar solugdes.

Volumes excessivos e desarrazoados de informagdo consomem tempo e recursos de
preparadores e usuarios das demonstracGes contabeis, fato que compromete a eficacia da
divulgacdo. A questdo critica que se apresenta é: Qual o ponto de corte ideal e qual a formatacdo
apropriada para o tipo de divulgacdo que se tenciona fazer?

O que continua a ser observado é o carater legalista e formal com o qual o assunto vem
sendo tratado pela administracdo de algumas companhias, seja por pressdo ou ndo de seus
auditores independentes. A denominada abordagem “check-list”, segundo a qual a informacéo
requerida por um Pronunciamento Técnico do CPC deve ser prestada, ainda que ndo se constitua
em informacao relevante para a companhia que a reporta.

As areas técnicas da CVM entendem que informar de modo nédo elucidativo e fazer
mencdo a assunto que ndo tenha qualquer repercussao relevante nas demonstracfes contabeis da
companhia que reporta a informacéo é prestar um desservigo. Informacdes a serem prestadas em
nota explicativa, em regra, devem ser relevantes, elucidativas e complementares (nao substitutas)
as demonstracdes contéabeis elaboradas.

Nesse sentido, a orientacdo a ser dada € a de que administradores de companhias abertas
exerca efetivamente um juizo de valor acerca do que deve ser divulgado em nota explicativa,
considerando as exigéncias de divulgacao vigentes. O que é relevante e apropriado em termos de
informacdo para que os usuarios das demonstracfes contabeis possam tomar a melhor decisdo
entre manter, adquirir ou alienar valores mobiliarios.

E bem verdade que ao se abandonar uma abordagem de “checklist” em prol de uma
abordagem de julgamento, os preparadores das demonstracdes contabeis incorrem em um custo
maior, pois passam a ter que justificar a seus auditores independentes e eventualmente ao
Regulador as suas escolhas. E o custo que se incorre ao se exercer julgamento e aplicar critérios
de materialidade para exigéncias de “disclosure””.

Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatorios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstragdes contabeis auditadas como um todo.

Releva salientar que o auditor busca avaliar se as informacbes requeridas em um
pronunciamento estdo sendo atendidas, cabendo a administracdo da companhia estabelecer o
nivel de divulgacdo que julgar apropriado. Assim, caso a companhia queira fornecer mais
informacdo, sem prejuizo das divulgagbes minimas quantitativas e qualitativas, ndo cabe ao
auditor modificar sua opinido em decorréncia desse fato.

" Uma boa politica contabil pode ajudar a reduzir custos nesse sentido, parametrizando algumas medidas e definindo ex-ante os procedimentos a
serem seguidos no processo de divulgacdo para fins de reporte financeiro. O ideal é que a politica contébil seja também submetida ao escrutinio
de auditores independentes na fase de planejamento de seus trabalhos e seja arquivada junto ao Regulador via FR (dotando-a de ampla
publicidade).
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6.3. Fontes de incerteza

O CPC n. 26, que trata de apresentacdo de Demonstracdes Contabeis, em seus itens
125-133 orienta acerca de fontes de incerteza em estimativas, para as quais divulgacgoes
adequadas devem ser dadas pela administracdo da companhia.

Em seu item 125, assim esta escrito:

“125. A entidade deve divulgar, nas notas explicativas, informacéo
acerca dos pressupostos relativos ao futuro e outras fontes principais de
incerteza nas estimativas ao término do periodo de reporte que possuam risco
significativo de provocar ajuste material nos valores contabeis de ativos e
passivos ao longo do proximo exercicio social. Com respeito a esses ativos e
passivos, as notas explicativas devem incluir detalhes elucidativos acerca:

(a) da sua natureza; e
(b) do seu valor contabil ao término do periodo de reporte.”
E no item 129 do CPC n. 26 a seguinte orientacdo é dada:

“129. As divulgagoes descritas no item 125 devem ser apresentadas de
forma a ajudar os usuarios das demonstracdes contabeis a compreender 0s
julgamentos que a administragéo fez acerca do futuro e sobre outras principais
fontes de incerteza das estimativas. A natureza e a extensao da informacédo a
ser divulgada variam de acordo com a natureza dos pressupostos e outras
circunstancias. Exemplos desses tipos de divulgacao sdo os que seguem:

(a) a natureza dos pressupostos ou de outras incertezas nas
estimativas;

(b) a sensibilidade dos valores contdbeis aos métodos,
pressupostos e estimativas subjacentes ao respectivo calculo,
incluindo as raz@es para essa sensibilidade;

(c) a solucdo esperada de incerteza e a variedade de desfechos
razoavelmente possiveis ao longo do préximo exercicio social
em relacdo aos valores contdbeis dos ativos e passivos
impactados; e

(d) uma explicacdo de alteragdes feitas nos pressupostos adotados
no passado no tocante a esses ativos e passivos, caso a
incerteza permanegasem solu¢do.”

As areas técnicas da CVM entendem que essas divulgacGes sdo particularmente
relevantes quando envolvem estimativas para valores materiais de provisdes em geral (para
contingéncias advindas de feitos administrativos ou judiciais, para desmantelamento de ativos de
longa maturacdo, entre outras), de valores de recuperacdo de ativos, de valores justos em geral e
de obrigagBes de longo prazo com alto grau de incerteza (como € o caso de obrigacfes de
beneficios pds-emprego).

Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatorios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstracdes contabeis auditadas como um todo.
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6.4. Julgamento da Administracdo da Companhia — “going concern”

O CPC n. 26 em seus itens 25-26 salienta que as demonstracdes contabeis da entidade
devem ser preparadas no pressuposto da sua continuidade. Quando a administracéo tiver ciéncia,
ao fazer a sua avaliacdo, de incertezas relevantes relacionadas com eventos ou condi¢des que
possam lancar ddvidas significativas acerca da capacidade da entidade continuar em operacdo no
futuro previsivel, essas incertezas devem ser divulgadas.

O comité de interpretacdo do IASB, IFRIC, em julho de 2014, posicionou-se com
relacdo ao tdpico “exigéncias de divulgacdo relacionada a avaliacdo de continuidade da
entidade”, entendendo que mesmo que a administracdo da companhia conclua ndo haver
incertezas materiais que coloquem em duvida a continuidade da entidade - “going concern” - as
bases de julgamento que lhe permitiram chegar a essa conclusdo envolveram juizo significativo
de valor. Essas bases devem ser objeto de ampla divulgacao®.

Nesse sentido, as areas técnicas da CVM destacam a importancia de os administradores
das companhias efetuarem esse julgamento e procederem a sua adequada divulgacdo. E
importante mencionar, ainda nesse contexto, que o novo relatério de auditoria destacard em mais
detalhes as responsabilidades da administracdo com relacdo a avaliacdo de continuidade.

Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatorios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstracfes contabeis auditadas como um todo. A esse respeito vale salientar que os auditores
devem observar a NBC TA 570 — Continuidade Operacional.

6.5. Novas Normas Contabeis: CPC n. 47, CPC n. 48 e IFRS 16

Considerando a entrada em vigor de novos pronunciamentos contabeis, com previsdo
para os exercicios sociais com inicio em 1° de janeiro de 2018 (CPC n. 47 e n. 48) e 1° de janeiro
de 2019 (IFRS n. 16), os administradores das companhias abertas afetadas devem avaliar e
considerar o potencial impacto dessas novas normas sobre as demonstracdes contabeis da
companhia.

Muito embora as IFRSs prevejam a adocdo antecipada como uma faculdade dos
administradores das companhias, no Brasil os entes reguladores, e no caso especifico do mercado
de capitais, a CVM, tém vedado essa antecipacdo, para resguardar a comparabilidade entre
empresas de um mesmo setor.

Nesse sentido, o CPC n. 23, em seus itens 30-31, requer que sejam feitas algumas
divulgacGes, quando nédo houver adogdo antecipada (no caso Brasileiro, isto se aplica a todas as
companhias). Abaixo séo produzidos referidos dispositivos normativos:

8 (...) the Interpretations Committee discussed a situation in which management of an entity has considered events or conditions that may cast
significant doubt upon the entity’s ability to continue as a going concern. Having considered all relevant information, including the feasibility and
effectiveness of any planned mitigation, management concluded that there are no material uncertainties that require disclosure in accordance with
paragraph 25 of IAS 1. However, reaching the conclusion that there was no material uncertainty involved significant judgement. The
Interpretations Committee observed that paragraph 122 of 1AS 1 requires disclosure of the judgements made in applying the entity’s accounting
policies and that have the most significant effect on the amounts recognised in the financial statements. The Interpretations Committee also
observed that in the circumstance discussed, the disclosure requirements of paragraph 122 of IAS 1 would apply to the judgements made in
concluding that there remain no material uncertainties related to events or conditions that may cast significant doubt upon the entity’s ability to
continue as a going concern. (grifamos)
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“30. Quando a entidade n&o adotar antecipadamente novo
Pronunciamento, Interpretacdo ou Orientagdo ja emitido, mas ainda nd&o com
aplicacdo obrigatoria, a entidade deve divulgar:

(a) tal fato; e

(b) informacgdo disponivel ou razoavelmente estimavel que seja
relevante para avaliar o possivel impacto da aplicagdo do novo Pronunciamento,
Interpretacdo ou Orientacdo nas demonstracdes contabeis da entidade no periodo
da aplicacdo inicial.

31. Ao cumprir o item 30, a entidade deve proceder a divulgacao:
(a) do titulo do novo Pronunciamento, Interpretacdo ou Orientacéo;

(b) da natureza da mudanca ou das mudancas iminentes na politica
contabil;

(c) da data em que é exigida a aplicagdo do Pronunciamento,
Interpretacdo ou Orientacao;

(d) da data em que ela planeja aplicar inicialmente o Pronunciamento,
Interpretacdo ou Orientacéo; e

(e) da avaliacdo do impacto gue se espera que a aplicacédo inicial do
Pronunciamento, Interpretacdo ou Orientacdo tenha nas demonstracdes
contabeis da entidade ou, se esse impacto ndo for conhecido ou
razoavelmente estimavel, da explicacdo acerca dessa impossibilidade.”
(grifamos)

Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatdrios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstragdes contabeis auditadas como um todo.

7. Instrumentos Financeiros

7.1. Aplicacido do Conceito de “Compulsio Econdomica”

Tem sido observado, entre alguns agentes, o entendimento, em uma sintese bem
apertada, de que a compulsdo econdmica ndo deveria ser levada em consideracdo para fins de
enquadramento de passivos financeiros (distingdo entre elementos de passivo e de patriménio
liquido). Tal entendimento residiria em suposta manifestacdo do IFRIC, em consulta formulada
para o Comité no ano de 2006 (IASB Update June 2006, p. 4).

As areas técnicas realizaram pesquisa nas posi¢cbes do IFRIC e concluiram que
decisivamente ndo houve manifestacdo alguma do IFRIC em 2006, mas sim foram reportadas ao
Board do IASB as discussdes levadas a efeito pelo comité interpretativo (que € bom frisar, ndo
cria normas). E o Board do IASB houve por bem asseverar duas coisas: (1) para fins de
qualificacdo de um item como passivo financeiro, devem ser consideradas obrigacdes contratuais
estabelecidas explicita ou implicitamente (compulsdo econdmica), por meio de condicdes e
termos do instrumento financeiro. A compulsdo econdmica, por si so (isoladamente), ndo pode
ser utilizada para fins de enquadramento de um item de passivo; (2) o Board do IASB ressaltou o
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que é o Gbvio, e ja presente em grande parte de suas normas, a IAS 32 requer uma avaliacdo da
substancia econémica do arranjo contratual.

A TAS 32 (RedBook, “consolidated with full early application™, 2015), em seu §20, trata
da compulsé@o econdmica na qualificacdo de um Passivo Financeiro, ao definir obrigacGes diretas
e indiretas em termos e condi¢des contratuais. Em se¢do “Basis for Conclusions”, §BC9, o board
do IASB deslinda a controvérsia advinda do dispositivo mencionado. Em linhas gerais,
manifesta-se o Board do IASB no sentido de que admite o entendimento vigente de que um
instrumento financeiro pode estabelecer uma obrigacdo indiretamente por meio de seus termos e
condig¢des (“Implicit obligations”, §20).

N&o parece fazer sentido econdmico obrigacGes contratualmente transformadas em
direitos; formalmente caracterizadas como faculdades sujeitas ao livre arbitrio do emissor. A
obrigacdo de entregar caixa, para satisfazer o pagamento de dividendos ou juros, passa a ser uma
opcéo a ser exercida pelo emissor. E quanto ao titular do valor mobiliario? Corre riscos sem um
prémio em contrapartida? N&o parece fazer muito sentido, dentro de uma racionalia econémica.

Interessante também trazer a luz o “staff paper” produzido pelo corpo técnico do IASB,
datado de 18-22 de margo de 2013, intitulado: “Guidance to support the definition of a
liability— economic compulsion, constructive obligations and contractual obligations”.

Da leitura das passagens reproduzidas do “staff paper”, duas sdo as conclusdes:
(1) alguns agentes de mercado estdo incentivando emissores a tratar instrumentos de divida como
titulos patrimoniais, classificando-os no Patrimdnio Liquido - PL, distorcendo com isso a
realidade econdmica a ser reportada e (2) tal procedimento, ao que parece, esta no radar do corpo
técnico do IASB.

Conforme j salientado no Oficio Circular CVM/SNC/SEP/n. 01/2013, as &reas técnicas
da CVM tém grande preocupacdo com essa questdo, distin¢do entre item de passivo e de PL,
sobretudo considerando a criatividade, qualidade e sofisticacdo de novos produtos financeiros,
sejam eles enquadrados como Instrumentos Financeiros Compostos® ou ndo. Essa pratica é
observada particularmente no momento atual em que algumas companhias apresentam alto grau
de endividamento, os custos para captar estdo altos, e a reducdo do nivel de atividade econdmica
é uma realidade. H& por assim dizer um ambiente propicio para que emissores pratiquem o ja
denominado “gerenciamento de estrutura de capital”, procedimento inadmissivel pela CVM,
tendo em vista o seu ja mencionado mandato legal.

® Um instrumento composto é um instrumento n&o derivativo que contém elementos de passivo (“liability”) e de patriménio liquido (“equity™).
IAS32, 88 28-32, AG30- AG35.
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7.2. Hedge Accounting — CPC n. 38/lAS n. 39 e CPC n. 48/IFRS n. 09

Com a entrada em vigor, a partir do exercicio social com inicio em 1° de janeiro de
2018, do CPC n. 48, que espelha no Brasil a IFRS n. 9, dois modelos de “hedge accounting” irdo
conviver simultaneamente: o modelo do CPC n. 38 e 0 modelo do CPC n. 48%.

Enfim o modelo de “hedge accounting” passa a ser mais uma escolha contabil da
administracdo: ou elege o capitulo 6 da IFRS 9 ou mantém as disposi¢des da IAS 39, aplicaveis a
matéria. E os modelos sdo distintos (IFRS 9 x IAS 39), em termos de designacédo de relacbes de
hedge, objetos elegiveis para o hedge e testes de eficacia. A titulo de ilustracdo, a tabela a seguir
identifica algumas diferencas entre os dois modelos:

Eficicia do hedge prospectiva e retrospectiva Eficacia do hedge prospectiva: “forward-looking
(“threshold” 80%-125%) model” (8§ B.6.4.12, §§BCE198-BCE199)

IF ndo derivativo como instrumento de hedge sé para
fator de risco de moeda estrangeira

IF ndo derivativo como instrumento de hedge
para outros fatores de risco, caso seja
mensurado FVTPL (§§BCE189-BCE190)

Diferengas de maturidades permitidas entre IF de Ndo ha mengdo, s.m.., a diferengas de
hedge e objeto do hedge, quando for inferior (politica maturidade.

de “rollover” do IF de hedge permitida). Porém

maturidade do IF de hedge superior ao objeto do

hedge é vedada.

Vedados ajustes a relagdes de hedge, Permitidos ajustes a relagdes de hedge,

subsequentemente a designagdo, com exce¢do de
politica de “rollover”.

Vedada a indicagdo de posig¢oes liquidas como objeto
de hedge

Aplicavel a fair value hedge para macro hedge de
portfolio estatico de taxa de juros

subsequentemente a designagdo, sem que seja
considerado “descontinuidade” da relagdo de
hedge original (§§BCE200-BCE201)

Admitida a indicagdo de posigoes liquidas como
objeto de hedge (ndo é macro-hedge)

Ndo aplicavel a fair value hedge para macro
hedge de portfolio estatico de taxa de juros.

Nesse caso usar IAS n. 39

7

O “hedge accounting” é uma politica contabil opcional que permite eliminar ou reduzir
volatilidade nos resultados, e quando aplicado deve observar regras especificas e ndo deve ser

10 EXCERTOS DA IFRS n. 9 — HEDGE ACCOUNTING:

IN10. In November 2013 the IASB added to IFRS 9 the requirements related to hedge accounting. These requirements align hedge accounting
more closely with risk management, establish a more principle-based approach to hedge accounting and address inconsistencies and weaknesses
in the hedge accounting model in IAS 39. In its discussion of these general hedge accounting requirements, the IASB did not address specific
accounting for open portfolios or macro hedging. Instead, the IASB is discussing proposals for those items as part of its current active agenda and
in April 2014 published a Discussion Paper Accounting for Dynamic Risk Management: a Portfolio Revaluation Approach to Macro Hedging.
Consequently, the exception in IAS 39 for a fair value hedge of an interest rate exposure of a portfolio of financial assets or financial liabilities
continues to apply. The 1ASB also provided entities with an accounting policy choice between applying the hedge accounting requirements
of IFRS 9 or continuing to apply the existing hedge accounting requirements in IAS 39 for all hedge accounting because it had not yet
completed its project on the accounting for macro hedging. (grifamos)

6.1.3 For a fair value hedge of the interest rate exposure of a portfolio of financial assets or financial liabilities (and only for such a hedge), an
entity may apply the hedge accounting requirements in 1AS 39 instead of those in this Standard. In that case, the entity must also apply the
specific requirements for the fair value hedge accounting for a portfolio hedge of interest rate risk and designate as the hedged item a portion that
is a currency amount (see paragraphs 81A, 89A and AG114-AG132 of 1AS 39). (grifamos)

7.2.21 When an entity first applies this Standard, it may choose as its accounting policy to continue to apply the hedge accounting
requirements of IAS 39 instead of the requirements in Chapter 6 of this Standard. An entity shall apply that policy to all of its hedging
relationships. An entity that chooses that policy shall also apply IFRIC 16 Hedges of a Net Investment in a Foreign Operation without the
amendments that conform that Interpretation to the requirements in Chapter 6 of this Standard. (grifamos)
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utilizado como meio de se legitimar o diferimento de perdas cambiais tampouco o gerenciamento
de resultados.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC firmou posicdo, conforme deliberado
em Reunido Ordinaria ocorrida em 04.11.2016 e detalhado nos itens 5 e 6 do relatorio de
audiéncia publica do CPC 48, no sentido de que ira avaliar a pertinéncia e oportunidade de
restringir essa escolha contabil por parte das companhias abertas, conforme j& observado em
situacOes anteriores, nas quais uma norma previa mais de uma escolha contabil, a cargo da
administracdo das companhias. A grande preocupacgao que reside no caso concreto diz respeito a
perda de comparabilidade que pode ocorrer com a convivéncia de dois modelos distintos de
“hedge accounting”.

7.3. Teste de “impairment” de Instrumentos Financeiros — CPC n. 48/IFRS n. 09

Com a entrada em vigor, a partir do exercicio social com inicio em 1° de janeiro de
2018 do CPC n. 48, além de um novo modelo de “hedge accounting”, esta sendo proposto
também uma nova abordagem para “impairment” de instrumentos financeiros. Abandona-se a
abordagem da perda incorrida e elege-se a abordagem da perda esperada.

Ha ainda, dentro da abordagem de perda esperada, dois modelos propostos: um modelo
mais robusto e complexo, probabilistico, denominado modelo de 3 estagios, voltado
precipuamente a instituicGes financeiras, segundo o qual a deterioragdo crediticia do emissor do
ativo vai calibrando o montante das perdas esperadas, promovendo com isso um alisamento de
resultado. E outro modelo mais simples, generalizadamente reconhecido pelo mercado como
modelo de “aging list”, voltado precipuamente a instituicdes ndo financeiras, segundo o qual o
montante das perdas esperadas é definido de modo ad hoc, conforme atrasos observados na
carteira de recebiveis, por intervalos.

O modelo de 3 estagios pode ser ilustrado na figura abaixo.

Modelo de perda esperada (“expected credit loss”):

Deteriora¢do na qualidade crediticia desde o reconhecimento original

S
>

Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3
Reconhecimento da
Perda Esperada:
Perda Esperada/Default Perda Perda
para os proximos Esperada/Default para Esperada/Defaultpara
12 meses

Reconhecimento da
Receita com Juros:

Taxa efetiva de juros
sobre o custo amortizado
do IF (com ajuste do
“impairment”)

Taxa efetiva de juros
sobre o custo amortizado
do IF (sem ajuste do
“impairment”)

Taxa efetiva de juros sobre
o custo amortizadodo IF
(sem ajuste do

1
i
i
i
i
i
i
i
i
todavida do IF ! toda vida do IF
1
i
i
i
i
i
i
i
“impairment”) !

O modelo de “aging list” ¢ reproduzido abaixo, com base em exemplo ilustrativo n. 12
da norma.
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Abordagem Simplificada — “Lifetime expected credit loss”:
recebiveis comerciais ou ativos contratuais, dentro do escopo da IFRS
n. 15 e recebiveis de arrendamento, dentro do escopo da IAS n. 17
[I[FRS9, §5.5.15]

Illustrative Example n. 12 |IE74-1E77

Matriz de Provisdo ("Aging List")

Atraso do recebivel
Corrente |Até 30dias de 31a60dias de 61a90dias mais de 90 dias

"Default rate" 0,30% 1,60% 3,60% 6,60% 10,60%
Recebivel
Custo LTECLA
Corrente 15.000.000 45.000
Até 30dias 7.500.000 120.000

de31a60dias  4.000.000 144.000
de 61a90dias 2.500.000 165.000
mais de 90dias  1.000.000 106.000
Total 30.000.000 580.000 1,93%

O que releva ressaltar é que o modelo de 3 estagios, muito embora esteja voltado
precipuamente a instituicdes financeiras, pode e deve ser utilizado por instituicbes néo
financeiras, se informacdo de melhor qualidade vier a ser produzida, quando a instituicdo nédo
financeira apresentar uma carteira de recebiveis comerciais, dentro do escopo do CPC n.
47/IFRS n. 15, que contenha um componente de financiamento significativo. Conforme bem
salienta 0 CPC n. 48, em seu item 5.5.15, letra “a” “ii”, a elei¢ao do modelo de 3 estagios ou do
modelo de “aging list” passa a ser uma escolha contabil da administragdo da companbhia.

Um setor em potencial que pode se valer do modelo de 3 estagios, na visdo das areas
técnicas da CVM, pelas suas caracteristicas, € o setor de incorporacdes imobiliarias, detentor de
carteira de recebiveis comerciais, dentro do escopo do CPC n. 47/IFRS n. 15, com componente
de financiamento significativo.

Ainda com relagdo ao teste de “impairment”, para o exercicio social a se encerrar em
31.12.2016, aquelas companhias abertas que possuirem em suas carteiras de ativos financeiros
alguns titulos e valores mobiliarios de emissdo de companhias que se encontrem em recuperacdo
judicial, deverdo proceder ao teste de “impairment”, conforme ditames tragados no CPC n. 38.
Esse assunto torna-se extremamente delicado e ganha relevancia com o atual cenario econémico,
ainda de retracéo.

Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatorios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstracdes contabeis auditadas como um todo.
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8. Reconhecimento de Receita — POC: IFRS n. 15 x IFRIC n. 15

Com a entrada em vigor, no exercicio social com inicio em 1° de janeiro de 2018 do
novo Pronunciamento Técnico CPC n. 47, espelhado na IFRS n. 15, o reconhecimento de receita
de contratos com clientes passa a ter uma nova disciplina normativa, baseada na transferéncia do
controle de um bem ou servico, seja essa transferéncia observada em um momento especifico
(“at a point in time”), seja essa transferéncia observada ao longo do tempo (“over time”),
conforme a satisfacdo ou ndo das denominadas “obrigagdes de performance” contratuais.

Importante destacar o previsto no item 33 do CPC 47, que especifica as caracteristicas
fundamentais para a existéncia de controle sobre um ativo:

33. (..). O controle do ativo refere-se a capacidade de determinar o uso do ativo e de
obter substancialmente a totalidade dos beneficios restantes provenientes do ativo.
O controle inclui a capacidade de evitar que outras entidades direcionem o uso do
ativo e obtenham beneficios desse ativo. Os beneficios do ativo sao os fluxos de
caixa potenciais (entradas ou economias em saidas) que podem ser obtidos direta ou
indiretamente (...)

E entendimento das areas técnicas da CVM que a adogdo de uma ou outra prética
contabil sera funcdo de adequadas analises contratuais por parte da administracdo da companhia,
em linha com os ditames da norma. Para o caso especifico do setor de incorporacdo imobiliaria,
a manutencdo do método de reconhecimento de receitas denominado POC ou adoc¢do do método
das chaves, por exemplo, decorreré dessa avaliacéo.

Nesse particular, dentre o rol de normativos a serem revogados com a entrada em vigor
do novo pronunciamento, vale destacar a ICPC n. 02 — Contratos de Construcdo do Setor
Imobiliario, espelhado na IFRIC 15, que muita controvérsia e discussdo provocou no ambiente
brasileiro de regulacdo, resultando inclusive na OCPC n. 4 — Aplicacdo da Interpretacdo Técnica
02 as entidades de Incorporagdo Imobiliaria Brasileiras.

Verifica-se que é pratica comum do setor que o percentual de evolucdo da obra seja
aferido a partir do percentual do custo incorrido em relacdo ao custo total orcado para o
empreendimento. Esse critério exige dos administradores das companhias a adogdo das medidas
necessarias para que os controles internos referentes a elaboracgéo e a revisao continua e oportuna
dos orgcamentos de obras e sua integracdo com o sistema de contabilidade estejam adequados a
tal procedimento.

Chama-se a atencéo, tendo em vista a relevancia dos controles mencionados, para o fato
de que, em regra, quaisquer deficiéncias e recomendacfes sobre os controles internos, em
relacdo a orgamentos de obras e reconhecimento de receitas, presentes no relatorio
circunstanciado elaborado por seus auditores independentes, devem ser reportadas na se¢éo 5.3
do Formuléario de Referéncia. Independente de os auditores terem apontado deficiéncias ou
sugerido recomendacfes, os administradores devem comentar o grau de eficiéncia de tais
controles, indicando eventuais providéncias adotadas para seu aprimoramento.

Além disso, em virtude do critério de reconhecimento de receita pelo método da
porcentagem completada (POC) e em fungdo das possiveis variagdes na previsibilidade dos
orcamentos de obras, que podem levar a necessidade de ajustes nos valores reconhecidos como
receitas, a companhia deve apresentar, em nota explicativa, o valor referente a resultados a



CVM Comissao de Valores Mobiliarios

18

apropriar, informando o valor de vendas realizadas e os respectivos custos a incorrer (ou
compromissos de construcao) ndo refletidos nas demonstrac@es contabeis.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, no ano de 2016, constituiu um grupo
de trabalho — GT destinado a avaliar os impactos da nova norma sobre o setor de Incorporagao
Imobiliaria. Dito grupo foi constituido por representantes da profissdéo — CFC, da academia -
FIPECAFI, dos auditores independentes - IBRACON, das companhias abertas - ABRASCA, das
empresas do setor — ABRAINC e da CVM. Os resultados das discussdes e recomendac6es foram
encaminhados ao CPC, que em reunido datada de 02.12.2016 decidiu por maioria posicionar-se
no sentido de que esta perfeitamente alinhado as IFRSs o método de reconhecimento de receitas
denominado POC ou o método denominado chaves, a depender das analises contratuais de cada
operagao.

As éareas técnicas da CVM, em especial a Superintendéncia de Normas Contabeis e de
Auditoria, asseveram que com esse desfecho, ¢ quando da plena vigéncia do CPC n. 47/IFRS
n. 15, ndo sera mais possivel admitir pareceres de auditoria com ressalvas ou paragrafos de
énfase que questionem o alinhamento do POC as praticas contabeis internacionais, para o setor
de incorporacdo imobiliaria. Um nivel elevado de distratos observados no setor, ou mesmo a
inexisténcia de um sistema de controles internos, confiavel e eficaz, ndo colocam em
questionamento 0 método POC em si, mas sim o reconhecimento ou ndo da receita. Esse
reconhecimento esta condicionado ao grau de confiabilidade quanto a fluidez para a entidade dos
fluxos de caixa gerados a partir da receita reconhecida. Importante pontuar bem a questao, pois é
a razéo de ser da CVM zelar pela qualidade das informacgdes que venham a ser disseminadas no
mercado, evitando que usuarios em geral, investidores e demais partes interessadas sejam
induzidos a erro.
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9. Combinacao de Negocios

9.1. Combinacdo de Negocios quando ha participacdo remanescente de acionistas ndo
controladores, com emissdes simultdneas de opcdes de venda e opcdes de compra sobre

estas acdes™

Recentemente tém sido observadas operacOes de aquisi¢cdes de entidades estruturadas da
seguinte forma:

e aquisicdo de percentual de acdes suficiente para obtencéo de controle;

e emissbes simultaneas de opc¢des de venda (da adquirente para os acionistas
remanescentes/ndo controladores) e de opgdes de compra (dos acionistas
remanescentes/ndo controladores para a adquirente) sobre percentual de agdes nao
adquirido (nos casos concretos aquisicao do saldo remanescente);

e geralmente o preco de exercicio das opgdes (de compra e de venda) toma
como referéncia um multiplo de EBITDA ajustado.

Enfatiza-se que o tratamento contabil para opc¢des de venda e de compra emitidas sobre
a participacdo remanescente de acionistas ndo controladores enquadra-se em uma situacdo de
auséncia de norma especifica, cenario em que a Administracdo deve selecionar politica contébil
que resulte em informacao contabil relevante e com representacéo fidedigna (CPC 23, item 10).

Para selecdo e aplicacdo de politicas contabeis, 0 CPC n. 23 (itens 11 e 12) prevé a
seguinte hierarquia: 1) documentos do CPC aprovados que tratem de assuntos semelhantes; 2)
critérios e conceitos contidos na Estrutura Conceitual; 3) outras fontes, por exemplo, normas
emitidas por outros 6rgdos normatizadores, desde que nao conflitantes com os itens 1 e 2. De
qualquer forma, devem ser efetuadas divulgagdes detalhadas sobre os julgamentos efetuados pela
Administracdo no decorrer do processo de selecdo da politica contébil adequada.

Dentre os diversos pontos a serem considerados na definicdo da politica contéabil,
merecem énfase 0s seguintes:

i) andlise minuciosa sobre o momento da transferéncia dos direitos substantivos
vinculados as acGes remanescentes em maos de acionistas ndo controladores, com divulgacoes
detalhadas sobre os julgamentos efetuados;

i) fundamentacdo do entendimento de que o reconhecimento e a mensuragdo dos itens
patrimoniais nas demonstraces individuais e consolidadas (ativo, passivo, PL) representam
fidedignamente a substancia econdmica da transagéo; e

iii) a utilizacdo de conta de agio/desagio em transacdes de capital, nos exercicios das
opcOes, ao invés da conta de Ajuste de Avaliacdo Patrimonial, conforme prevé o item 69 da
ICPC n. 09.

Finalmente, destaca-se que estd em curso no IASB o projeto “Financial Instruments
with Characteristics of Equity — FICE”. Com o término desse projeto, a expectativa que se tem €
a de que exista uma previsdo normativa nas IFRSs que trate de opg¢des emitidas sobre a
Participacéo de N&o Controladores - PNC.

! Na literatura internacional comumente se utiliza a expressdo “NCI put” (Non-controlling interests put options), apesar de normalmente serem
emitidas tanto op¢des de venda (“put”) como opgdes de compra (“call”).
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9.2. Periodo de Mensuracao - “Goodwill” ou Ganho por Compra Vantajosa

O periodo de mensuragdo de operacBes de combinacéo de negdcios, dada complexidade
envolvida e por vezes a precariedade das informaces disponiveis, contempla, conforme previsto
no CPC n. 15, um prazo de até um ano.

Importante enfatizar que essa previsao de um ano é para que a contabilizacdo inicial seja
completada, quando ha caréncia de informacdes relevantes na data do reconhecimento inicial.
Releva reproduzir abaixo o CPC n. 15, em seu item 45.

“Quando a contabilizagdo inicial de uma combinagdo de negocios estiver
incompleta ao término do periodo de reporte em que a combinagdo ocorrer, 0
adquirente deve, em suas demonstracdes contabeis, reportar os valores
provisorios para os itens cuja contabilizacdo estiver incompleta. Durante o
periodo de mensuracdo, o adquirente deve ajustar retrospectivamente os valores
provisorios reconhecidos na data da aquisicdo para refletir qualgquer nova
informacdo obtida relativa a fatos e circunstancias existentes na data da
aquisicdo, a qual, se conhecida naquela data, teria afetado a mensuracdo dos
valores reconhecidos. Durante o periodo de mensuracdo, o adquirente também
deve reconhecer adicionalmente ativos ou passivos, quando nova informacéo
for obtida acerca de fatos e circunsténcias existentes na data da aquisicdo, a
qual, se conhecida naquela data, teria resultado no reconhecimento desses ativos e
passivos naquela data. O periodo de mensuracdo termina assim que o adquirente
obtiver as informagfes que buscava sobre fatos e circunstancias existentes na
data da aquisicdo, ou quando ele concluir que mais informagdes ndo podem ser
obtidas. Contudo, o periodo de mensuragcdo ndo pode exceder a um ano da data
da aquisi¢do.” (grifamos)

Ainda a respeito do periodo de mensuragdo, o CPC n. 15, em seu item B67, “a”, requer
que sejam divulgadas as seguintes informagdes em nota explicativa, quando a contabilizacdo da
combinacdo de negocios estiver incompleta:

“Quando a contabilizacdo inicial de uma combinacgédo de negdcios estiver
incompleta (ver item 45) e, consequentemente, determinados ativos, passivos,
participacdo de ndo controladores ou itens da contraprestacdo transferida, bem
como 0s respectivos montantes reconhecidos nas demonstragcdes contébeis para a
combinacdo, tiverem sido determinados apenas provisoriamente, deve ser
divulgado o que segue:

M as razBes para o porqué de a contabilizacdo inicial da combinagéo
de negdcios estar incompleta;

(i)  os ativos, 0s passivos, as participacOes societarias ou os itens da
contraprestacdo transferida para os quais a contabilizagdo inicial est4 incompleta;
e

(ili) a natureza e o montante de qualquer ajuste no periodo de
mensuracdo reconhecido durante o periodo de reporte, de acordo com o disposto
no item 49”.
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Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatdrios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstragdes contabeis auditadas como um todo.

9.3. Instrucdo CVM n. 319/99 x ICPC n. 09

Alguns agentes de mercado tém consultado as areas técnicas da CVM para saber como
proceder com relacdo ao tratamento contabil a ser adotado para as incorporacdes reversas, tendo
em vista o comando da ICPC n. 09, em seu item 77, ap0s a segunda revisdo a que foi submetida
a interpretacéo.

Importante salientar que referido dispositivo trata de transagOes entre entidades sob
controle comum de modo geral, ndo estando circunscrito exclusivamente a combinacdes de
negdcios entre entidades sob controle comum e tampouco a incorporagdes reversas. Assim
orienta o item 77:

“77. Enquanto o Comité de Pronunciamentos Contéabeis ndo emitir
um Pronunciamento Técnico ou Interpretacdo abrangente que discipline a
forma pela qual as transacfes entre entidades sob controle comum devem
ser tratadas (razdo pela qual foram suprimidos os itens 44 a 47), deve ser
aplicada a regulagio existente por 6rgdo regulador da entidade.” (grifamos)

No Brasil, o tema combinacdo de negdcios entre entidades sob controle comum sempre
teve muito de sua motivacdo econdmica amparada em planejamento tributario. Reorganizacoes
societarias que visam, por vezes, exclusivamente, a reduzir a carga tributaria das empresas, pela
oportunidade de elisdo oferecida pela legislacéo tributaria.

Uma operacdo amplamente praticada em nosso ambiente, que recebeu denominacgdes na
literatura especializada da area de “incorporacdo reversa” ou “incorporagdo as avessas” de 2°
geracdo, teve 0 objetivo precipuo de criar agio internamente®, um lucro ndo realizado em
transacdo com participacdes societarias.

O 4gio interno, para fins de demonstracdes contabeis individuais e consolidadas, é
vedado pelas normas internacionais de contabilidade. E simplesmente inexiste pelo fato de o
agio gerado internamente e reconhecido por uma das empresas envolvidas ter origem no ganho
de capital ou lucro reconhecido por outra das empresas envolvidas. Ndo ha no caso terceiros
independentes, interessados em praticar uma operagdo sem favorecimentos, validando o agio.

A CVM no passado, na 1* geracdo de operagdes de “incorporagdo reversa” ou
“incorporagao as avessas”, com agio validado por terceiros independentes, chegou a disciplinar a
questdo no ambito das companhias abertas, com vistas a evitar que acionistas ndo controladores
fossem prejudicados em dividendos a que fariam jus. Assim foi com a obrigatoriedade de
constituicdo da provisdo para integridade patrimonial, criada pela Instrucdo CVM n. 319/99,
modificada pela Instrucdo CVM n. 349/01.

Assim foi também com a vedacdo da capitalizacdo da reserva especial de agio sem a
correspondente amortizacdo do agio que lhe deu origem.

12 Essas operagfes encontravam respaldo em lei de cunho tributario, Lei 10.637/02, art. 36, disposicdo esta ja revogada pela Lei 11.196/05.
Autuacbes da Receita Federal do Brasil — RFB a essas operacbes chegaram a ser discutidas em tribunais administrativos — CARF
(http://carf.fazenda.gov.br/sincon/public/pages/index.jsf), questionando a dedutibilidade fiscal do agio interno (a esse respeito ver 1402-01.080
Acordéo, 1402-01.078 Acoérddo, 1201-000.689 Acdrddo, 1101-000.710 Acérdao, 1101-000.709 Acoérdao, 1101-000.708 Acordéo).
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Ao se compulsar o Pronunciamento Técnico CPC n. 15, espelhado na IFRS 3, que trata
das combinagGes de negdcios, constata-se que o tema combinagdo de negdcios entre entidades
sob controle comum esta fora de seu escopo (CPC 15, item 2c e itens B1-B4). E tampouco foi
disciplinada, até o0 momento pelo IASB, a forma pela qual devem ser tratadas contabilmente
ditas operacBes. O Comité de Pronunciamentos Contabeis no ano de 2015 criou um grupo de
trabalho para tratar dessas operacdes - GT transacOes entre entidades sob controle comum - que
até 0 momento nao se posicionou sobre o tema.

As areas técnicas da CVM, com o entendimento balizado pelo principio da “esséncia
sobre a forma” (Parecer de Orientagio CVM n. 37/2011), e amparadas nas orientacdes dadas
pelo CPC n. 36 acerca de mudanca de controle e no préprio CPC n. 15, advogam a favor da
analise de uma combinacdo de negdcios considerando uma visdo ampla. Ainda que ndo haja
relacdo societaria de controle entre as empresas envolvidas na combina¢do, mas se as mesmas
estiverem sujeitas a um mesmo controle societario, tal operacdo ndo estd no escopo de
Pronunciamento Técnico CPC 15. Para as areas técnicas da CVM cabe aplicar o método do
“Predecessor Cost Basis” quando estiver em jogo uma combinacdo de negocios entre entidades
sob controle comum.

Em se tratando das disposi¢des da Instrucdo CVM n. 319/99 voltadas ao tratamento
contabil de incorporacgdes reversas, estas continuam plenamente vigentes e devem ser aplicadas
quando o caso concreto envolver uma incorporacgdo reversa, nos moldes entdo disciplinados. Os
administradores das companhias envolvidas juntamente com seus consultores juridicos e
auditores independentes devem avaliar a pertinéncia e oportunidade de aplicar referidos
dispositivos da norma.

No entanto, nos casos em que ndo ha a interposicdo de empresa "veiculo”, sendo
incorporada a investidora original, e em que permanecam validos os fundamentos econdémicos
que deram origem ao &gio, 0 mesmo deveria ser mantido na sua integralidade e amortizado nas
condicdes e prazos originalmente estabelecidos. Neste caso, a constituicdo da provisao
mencionada na Instru¢cdo CVM n. 349/01 pode ser desnecessaria ou mesmo indevida.

Vale ressaltar que a exce¢do acima mencionada ndo deve ser entendida de forma
generalizada. Podem ocorrer situacdes em que, mesmo gue ndo tenha sido criada uma empresa
"veiculo”, pode haver o reconhecimento de um ativo e de um aumento patrimonial sem
substancia econdmica, fato que imp&e a necessidade de constituicdo da provisdo determinada
pela Instrucdo CVM n. 349/01.

Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em
seus relatorios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstracdes contéabeis auditadas como um todo.
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10. Mudanca de Praticas Contabeis

O Pronunciamento Técnico CPC n. 23 define critérios para a selecdo e a mudanca de
politicas contébeis, juntamente com o tratamento contabil e a divulgacdo das mudangas nas
politicas contabeis, das mudancas nas estimativas contabeis e das retificacdes de erro.

Considerando o objetivo do pronunciamento de melhorar a relevancia e a confiabilidade
das demonstraces contabeis da entidade, e, sobretudo, permitir sua comparabilidade®® ao longo
do tempo com as demonstragdes contabeis de outras entidades, chamamos a atencdo para a
necessidade de divulgacdo de todas as informacOes relevantes para compreensdo dos ajustes
efetuados, inclusive no que se refere as razdes pelas quais a aplicacdo de uma nova politica
contabil, se for o caso, proporciona informacao confiavel e mais relevante.

A esse respeito, 0 CPC n. 23, em seu item 14, assim assevera no tocante a mudanca de
praticas contébeis:

“14. A entidade deve alterar uma politica contabil apenas se a mudanca:
(a) for exigida por Pronunciamento, Interpretacdo ou Orientacdo; ou

(b) resultar em informacéo confiavel e mais relevante nas demonstracdes
contébeis sobre os efeitos das transacbes, outros eventos ou condi¢des acerca da
posicdo patrimonial e financeira, do desempenho ou dos fluxos de caixa da
entidade.”

E imperioso dizer que o fato de pronunciamentos contabeis emitidos pelo CPC, por
vezes, permitirem a adocdo de mais de uma pratica contabil diferente ndo implica afirmar que a
admiistracdo da companbhia teria a prerrogativa de ficar migrando de uma pratica para outra, ao
sabor de mudancas de conjunturas econdmicas, oportunisticamente para atender interesses
especificos. E o caso por exemplo de propriedades para investimento.

O CPC n. 28, em seu item 31 assim dispde:

“O Pronunciamento Técnico CPC 23 — Politicas Contabeis, Mudanca
de Estimativa e Retificacdo de Erro afirma que uma alteracdo voluntaria na
politica contabil deve ser feita apenas se a alteracdo resultar numa apresentacédo
mais apropriada das operacdes, de outros acontecimentos ou de condicdes nas
demonstracdes contabeis da entidade. E altamente improvavel que uma
alteracdo do método do valor justo para o método do custo resulte numa
apresentacao mais apropriada.” (grifamos)

3 E importante salientar a quebra estrutural de uma série temporal de variaveis contéabeis (periodos em que praticas mudaram; que erros foram
corrigidos), de modo que inferéncias quanto a tendéncias ndo sejam comprometidas, evitando que decisdes sejam equivocamente tomadas.
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Os auditores independentes devem estar atentos a esses aspectos, manifestando-se em

seus relatdrios emitidos acerca dos desvios que em seu julgamento afetam de forma relevante as
demonstragdes contabeis auditadas como um todo.
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