PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA DE SAO PAULO — PUC/SP

PROGRAMA DE ESTUDOS POS-GRADUADOS EM CIENCIAS CONTABEIS E
FINANCEIRAS

O USO DE INTRUMENTOS FINANCEIROS E O NIVEL DE EVIDENCIACAO
QUALITATIVA E QUANTITATIVA NAS DEMONSTRACOES CONTABEIS DE
EMPRESAS NAO FINANCEIRAS, NO CONTEXTO DAS IFRS

Julio Mituo Shinzato

Orientador: Prof. Dr. Rubens Fama

SAO PAULO

2011



JULIO MITUO SHINZATO

O USO DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS E O NIVEL DE EVIDENCIACAO
QUALITATIVA E QUANTITATIVA NAS DEMONSTRACOES CONTABEIS DE
EMPRESAS NAO FINANCEIRAS, NO CONTEXTO DAS IFRS

Dissertacdo apresentada ao Programa de Estudos
Pbés-Graduados em Ciéncias Contébeis e
Financeiras da Pontificia Universidade Catdlica
de Séo Paulo — PUC/SP, como exigéncia parcial
para obtencdo do titulo de Mestre em Ciéncias
Contabeis, sob a orientacdo do Prof. Dr. Rubens
Fama.

SAO PAULO

2011



JULIO MITUO SHINZATO

O USO DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS E O NIVEL DE EVIDENCIACAO
QUALITATIVA E QUANTITATIVA NAS DEMONSTRACOES CONTABEIS DE
EMPRESAS NAO FINANCEIRAS, NO CONTEXTO DAS IFRS

Banca Examinadora:

Prof. Dr. Jairo da Rocha Soares



Aos meus pais (in memorian),

pelo apoio incondicional em todos 0s momentos.

As minhas queridas e inseparaveis esposa e filha,
gue souberam compreender 0s meus momentos de auséncia,

toda a minha gratidao.



AGRADECIMENTOS

Ao Prof. Dr. Rubens Fama4, pelas valiosas sugestdes e orientacGes que possibilitaram a

estruturacéo, o desenvolvimento e a concluséo de um importante trabalho.

Aos professores Dr. José Carlos Marion e Dr. Jairo da Rocha Soares, por aceitarem o
convite para participar da banca de qualificacdo e pelas criticas e sugestBes que

contribuiram para o desenvolvimento e defesa da dissertacao.

Aos professores e colegas de mestrado, pela oportunidade no trato diario de questdes
académicas e profissionais voltadas a contabilidade e financas, cuja troca de
experiéncias e conhecimentos foi fundamental para ampliar e solidificar os horizontes

do conhecimento nessa dindmica area.

Aos socios e amigos da AFAS Adviser Consultores Associados Ltda., pelo apoio e
contribuicdo que tornaram possivel a conclusédo desse trabalho.

Por fim, a Maria Luiza Guerra da Silva pelo auxilio na pesquisa de artigos académicos

gue enriqueceram a elaboracéo dessa obra.



Vi

RESUMO

O processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade introduziu nas praticas
contabeis brasileiras a contabilidade pelo valor justo, de forma que os ativos financeiros e 0s
passivos financeiros passam a ser mensurados com base no seu valor justo de mercado. Mas, a
complexidade ao entendimento, interpretacdo e aplicacdo das normas do IAS 39, admitido
pelo préprio IASB, pode causar distorcdes no reconhecimento e avaliacdo a valor justo de
instrumentos financeiros e com reflexos adversos no processo de evidenciacao de informagdes
sobre tais instrumentos. Esse processo é agravado com a evolucdo dos mercados financeiros e
das exposic¢Oes a riscos provenientes de instrumentos financeiros, requerendo uma melhor
divulgacdo dos riscos associados a utilizacdo desses instrumentos, especialmente o0s
derivativos. A pesquisa buscou analisar se o nivel de evidenciacdo praticado pelas
companhias abertas integrantes do indice BOVESPA esta em conformidade com os padroes
exigidos pelas normas internacionais de contabilidade. Para tanto foram analisadas as
demonstragbes financeiras padronizadas correspondentes ao periodo findo em 31 de
dezembro de 2010, por serem essas as primeiras demonstracdes obrigatdrias publicadas de
acordo com as IFRS. Como forma de alcancar os objetivos propostos na pesquisa, foram
elaboradas quatro categorias de indicadores de evidenciacdo (qualitativa, quantitativa, hedge
accounting e gestéo de riscos), com base nos padrdes de divulgagédo estabelecidos no IFRS 7.
Os resultados obtidos na pesquisa indicam que o nivel de evidenciacdo qualitativa,
quantitativa e de riscos de mercado e analise de sensibilidade esta alinhado com o IFRS. No
entanto, aspectos contabeis mais complexos introduzidos pela norma internacional e ndo
inseridos anteriormente no arcabougo das praticas contabeis brasileiras, como a contabilidade
de hedge, ainda apresentam um nivel incipiente de divulgacdo. Da mesma forma, o resultado
da pesquisa ndo observou uma maior transparéncia na divulgacdo de exposic¢des a riscos de
credito ou de liquidez, contrariamente ao observado as exposi¢des de riscos de mercado em

que existe uma divulgacao padronizada por forca de imposi¢ao normativa da CVM.

Palavras-chave: Instrumentos financeiros; Derivativos; Valor justo; Gestdo de riscos;

Convergéncia; IFRS; Evidenciacéao.
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ABSTRACT

The convergence to the international accounting standards introduced in the Brazilian
accounting practices the fair value methodology from which financial assets and financial
liabilities will start to be measured taking into consideration its fair market value. However,
the complexity to understand, interpret and apply IAS 39 rules, recognized by the IASB, may
cause distortions in the recognition and fair value measurement process with effects in the
transparency of financial instruments disclosure. This process is compounded by the
development of financial markets and risk exposures arising from financial instruments,
requiring a better disclosure of risks associated to those instruments, especially derivatives.
The study aimed to examine whether the disclosure level practiced by listed companies
included in the BOVESPA index are complying with the requirements emanated from the
international accounting standards. For this purpose, the financial statements for the period
ended as at December 31, 2010 were object of the analysis as those statements were the first
one presented according to the mandatory IFRS standards. In order to achieve the proposed
objectives of the research, four index categories were developed (qualitative, quantitative,
hedge accounting and risk management) based on disclosure provisions established by IFRS
7. The results obtained in the study revealed that the disclosure level for qualitative,
guantitative, market risk and sensitive analysis is in line with IFRS standards. Nevertheless,
more complexity accounting issues introduced by the international standards and not
previously included into the Brazilian accounting practices framework, such as hedge
accounting, still presents an incipient level of disclosure. Analogously, the result of the study
did not take notice of greater transparency in the disclosure process with respect to credit
and liquidity risk exposures, in contrast to the noticed for the market risk exposures where a
high level disclosure might be attributed to a requirement enforced by CVM through a

normative act.

Key-words: Financial instruments; Derivatives; Fair value; Risk management;

Convergence; IFRS; Disclosure.



LISTA DE FIGURAS

Figura 01 — Organograma do IASB

Figura 02 — Global OTC derivatives

Figura 03 — Ganhos e perdas em contratos de opcdes
Figura 04 — Diagrama do fluxo de swap

Figura 05 — Diagrama de avaliagéo pelo valor justo
Figura 06 — Diagrama da contabilidade de hedge
Figura 07 — Matriz de frequéncia e severidade

LISTA DE QUADROS

Quadro 01 — Cronograma para substituicdo do 1AS 39

Quadro 02 — Usuérios da informagao contabil

Quadro 03 — Utilizacao dos IFRS em paises do G20

Quadro 04 — Titulos publicos federais

Quadro 05 — Titulos privados de renda fixa

Quadro 06 — Evolucéo dos derivativos

Quadro 07 — Global OTC derivatives market

Quadro 08 — Contratos de derivativos

Quadro 09 — Tipos de op¢des

Quadro 11 — Ganhos e perdas em contratos de opcoes

Quadro 12 — Reclassificacao de ativos financeiros

Quadro 13 — Tratamento contabil de ganhos e perdas na reclassificacdo
Quadro 14 — Tratamento contabil dos custos de transacao

Quadro 15 — Hierarquia de valor justo

Quadro 16 — Custo amortizado

Quadro 17 — Evidenciagdo qualitativa

Quadro 18 — Evidenciacdo quantitativa

Quadro 19 — Evidenciacao de hedge accounting

Quadro 20 — Evidenciacao de gestdo de riscos

Quadro 21 — Tipos de hedge

Quadro 22 — Tratamento dos ganhos ou perdas na contabilidade de hedge
Quadro 23 — Modelo de divulgacdo dos ganhos ou perdas na contabilidade de hedge
Quadro 24 — Modelo de divulgacao de exposi¢do maxima ao risco de crédito
Quadro 25 — Modelo de divulgacéo sobre a qualidade do credito

Quadro 26 — Modelo de divulgacao da classificacdo do risco de crédito
Quadro 27 — Modelo de divulgacédo da analise de vencimento de ativos e passivos
financeiros

viii

32
43
o1
53
66
93
101

16
23
32
38
39
42
43
44
50
o1
60
60
62
66
67
75
76
77
77
95
95
99
110
111
112
113



LISTA DE TABELAS

Tabela 01 — Resumo de contratos futuros BM&FBOVESPA
Tabela 02 — Indice BOVESPA por setor econémico

Tabela 03 — Evidenciacdo qualitativa:
Tabela 04 — Evidenciacao qualitativa:
justo

Tabela 05 — Evidenciacao qualitativa:
Tabela 06 — Evidenciacdo qualitativa:
Tabela 07 — Evidenciacao qualitativa:
Tabela 08 — Evidenciacdo qualitativa:
Tabela 09 — Evidenciagdo qualitativa:
Tabela 10 — Evidenciacdo qualitativa:
Tabela 11 — Evidenciagdo qualitativa:
Tabela 12 — Evidenciacdo quantitativa

Tabela 13 — Evidenciagdo quantitativa:

justo

Tabela 14 — Evidenciagdo quantitativa:
Tabela 15 — Evidenciacdo quantitativa:
Tabela 16 — Evidenciagdo quantitativa:
Tabela 17 — Evidenciacdo quantitativa:
Tabela 18 — Evidenciagdo quantitativa:
Tabela 19 — Evidenciacdo quantitativa:

contratuais

Tabela 20 — Evidenciacdo quantitativa:
Tabela 21 — Evidenciagdo quantitativa:

Instrumentos financeiros em geral
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor

Passivos financeiros avaliados pelo valor justo
Reclassificacdo de ativos financeiros

Baixa de ativos financeiros

Garantias

Descumprimento de compromissos contratuais
Hierarquia de valor justo

Hierarquia de valor justo e compliance

. Instrumentos financeiros em geral
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor

Passivos financeiros avaliados pelo valor justo
Reclassificacdo de ativos financeiros

Baixa de ativos financeiros

Garantias

Provisédo para perdas com creditos
Descumprimento de compromissos

Hierarquia de valor justo
Derivativos

Tabela 22 — Hedge accounting: Informac6es qualitativas

Tabela 23 — Hedge accounting: Hedge de fluxo de caixa

Tabela 24 — Hedge accounting: Hedge de valor justo

Tabela 25 — Hedge accounting: Hedge de investimento no exterior
Tabela 26 — Gest&o de riscos: Risco de crédito

Tabela 27 — Gest&o de riscos: Risco de liquidez

Tabela 28 — Gest&o de riscos: Risco e mercado e analise de sensibilidade
Tabela 29 — Estrutura de gerenciamento de riscos

Tabela 30 — Area responsavel pela ges

tdo de riscos

48
73
80

80

81
82
82
83
83
84
85
85

87

88
88
89
89
90

90

91
92
97
98
99
99
109
112
114
115
115



LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

ABRASCA: Associacdo Brasileira das Companhias Abertas
ANAC: Agéncia Nacional de Aviagéo Civil

ANATEL.: Agéncia Nacional de Telecomunicag6es

ANEEL: Agéncia Nacional de Energia Elétrica

ANS: Agéncia Nacional de Saude Suplementar

ANTT: Agéncia Nacional de Transportes Terrestres

APB: Accounting Principles Board

APIMEC NACIONAL: Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado
de Capitais

BACEN: Banco Central do Brasil

CDO: Collaterized Debt Obligation

CFC: Conselho Federal de Contabilidade

CMN: Conselho Monetario Nacional

CNI: Confederagdo Nacional da Industria

CPC: Comité de Pronunciamentos Contabeis

CVM: Comissdo de Valores Mobiliarios

DFP: Demonstracdes Financeiras Padronizadas

FASB: Financial Accounting Standards Board

FEBRABAN: Federacdo Brasileira de Bancos

FIPECAFI: Fundacéo Instituto de Pesquisas Contéabeis, Atuariais e Financeiras
IAS: International Accounting Standards

IASB: International Accounting Standards Board

IASC: International Accounting Standards Committee

IBGC: Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa

IBRACON: Instituto dos Auditores Independentes do Brasil

IFRIC: International Financial Reporting Interpretations Committee
IBOVESPA: indice Bovespa

IFRS: International Financial Reporting Standards

LFT: Letra Financeira do Tesouro

LTN: Letra do Tesouro Nacional

NTN-B: Nota do Tesouro Nacional — Série B

NTN-C: Nota do Tesouro Nacional — Série C

NTN-F: Nota do Tesouro Nacional — Série F

OECD: Organisation for Economic and Co-operation Development
SAC: Standards Advisory Council

SEC: Securities Exchange Commission

SIC: Standing Interpretations Committe

SUSEP: Superintendéncia de Seguros Privados



SUMARIO

LISTA DE FIGURAS E QUADROS
LISTA DE TABELAS
LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS
1. INTRODUCAO
1.1 Contextualizacédo
1.2 Identificac¢éo do problema
1.3 Hipotese orientadora do trabalho
1.4 Objetivo da pesquisa e delimitagdes
1.5 Justificativa
1.6 Metodologia de pesquisa
1.7 Estrutura do trabalho
2. FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 Objetivos da contabilidade
2.2 Convergéncia as normas internacionais de contabilidade
2.2.11ASB
2.2.2 CPC
2.3 Instrumentos financeiros

23.1
2.3.2
2.3.3
2.3.4
2.3.5
2.3.6
2.3.7

2.3.8

2.3.9

Definigéo
Ativo financeiro
Passivo financeiro
Instrumento patrimonial
Titulos publicos e privados
Derivativos
Tipos de derivativos
2.3.7.1 Contratos a termo
2.3.7.2 Contratos futuros
2.3.7.3 Contratos de opcdes
2.3.7.4 Contratos de swaps
Classificacao
2.3.8.1 Ativo financeiro ou passivo financeiro mensurado ao valor
justo por meio do resultado
2.3.8.2 Mantidos até o vencimento
2.3.8.3 Empréstimos e recebiveis
2.3.8.4 Disponivel para venda
2.3.8.5 Reclassificagéo
Reconhecimento e mensuracao
2.3.9.1 Mensuracao inicial
2.3.9.2 Mensuracao subsequente pelo valor justo
2.3.9.3 Mensuracao pelo custo amortizado

2.3.10 Evidenciacdo contabil
3. METODOLOGIA
3.1 Tipo de pesquisa
3.2 Populacdo e amostra
3.3 Indicadores de evidenciacédo

331
3.3.2
3.3.3
3.34

Evidenciagdo qualitativa
Evidenciacdo quantitativa
Hedge accounting

Gestéo de riscos

Xi

viii

13
13
15
17
19
22
23
25
26
26
28
30
33
35
35
36
37
37
38
40
44
45
47
49
52
54

55

57
58
59
59
61
61
62
67
67
71
71
72
74
75
75
77
77



4. PESQUISA
4.1 Resultado da pesquisa — Evidenciacdo qualitativa
4.2 Resultado da pesquisa - Evidenciagdo quantitativa
4.3 Hedge accounting
4.3.1 Instrumentos de hedge
4.3.2 Objeto do hedge
4.3.3 Tipos de hedge
4.3.4 Efetividade do hedge
4.3.5 Resultado da pesquisa
4.4 Gestdao de riscos
4.4.1 Definicéo de riscos
4.4.2 Tipos de riscos
4.4.3 Risco de mercado
4.4.4 Risco de crédito
4.4.5 Risco de liquidez
4.4.6 Risco operacional
4.4.7 Resultado da pesquisa
5. CONSIDERACOES FINAIS
5.1 SugestOes para pesquisas futuras
REFERENCIAS
ANEXOS

Xii

79
79
85
92
93
94
95
96
97
100
101
103
104
106
107
108
109
117
121
123
128



13

1. INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

A globalizagdo da economia e o desenvolvimento do mercado financeiro internacional
observado nas ultimas décadas possibilitaram a criacdo e a estruturacdo de novas estratégias
de captacdo e aplicacdo de recursos pelos diversos agentes econdmicos, com a finalidade de
aumentar ou proteger a riqueza de investidores. Essas estratégias incluiram também o
aperfeicoamento de instrumentos financeiros e a utilizacdo de mecanismos sofisticados de
protecdo para mitigar exposi¢cdes a riscos das empresas, como riscos de crédito e riscos de
mercado, usualmente mediante a utilizacdo de derivativos. JORION (2003, p. 11) esclarece
que os derivativos existem desde os primoérdios da civilizacdo, mas s6 proliferaram a partir do

comegco dos anos de 1970 e a sua abrangéncia para a cobertura contra riscos é surpreendente.

O processo de internacionalizacdo das operacGes de empresas brasileiras e a disseminacao de
instrumentos financeiros derivativos tornaram frequente a utilizacdo desses instrumentos
como mecanismos de protecdo, com o objetivo de minimizar eventuais desequilibrios
patrimoniais ou perdas financeiras oriundas do descasamento de ativos e passivos, ou até
mesmo para fins de arbitragem ou especulacdo. A maior utilizacdo de derivativos como
swaps, futuros, forwards e opcGes, assim como de transacfes estruturadas mediante a
combinacdo de derivativos, trouxe uma preocupacao adicional aos agentes reguladores de
mercado® quanto a transparéncia dessas transacdes nas demonstragdes contabeis e, a0 mesmo
tempo, a manutencdo de uma solida estrutura de controles internos para um adequado
gerenciamento dos riscos associados, devido a complexidade inerente ao processo de

reconhecimento e mensuragdo desses instrumentos.

Conforme o International Financial Reporting Standards — IFRS Official pronouncements as
issued at 1 January 2011 (IFRS 7 - 2009, p. A246), as técnicas utilizadas em anos recentes
pelas entidades para mensurar e gerenciar exposi¢fes a riscos provenientes de instrumentos
financeiros tém evoluido e novos conceitos e abordagens de gerenciamento de riscos tém sido
aceitos, requerendo uma melhoria na estrutura de divulgacdo de riscos associados a
instrumentos financeiros. Nesse contexto, o International Accounting Standards Board

(IASB) acredita que os usuarios das demonstracGes contabeis necessitam de informacdes

! S&o considerados agentes reguladores de mercado, dentre outros, a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM; o
Banco Central do Brasil - BACEN e a Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.
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sobre as exposicdes a riscos de uma entidade e como esses riscos sao administrados, de modo
gue uma maior transparéncia no processo de divulgacdo permitird aos usuarios exercer um
melhor julgamento sobre riscos e retornos de uma entidade, considerando aspectos como a
posicdo e o desempenho financeiro de uma empresa ou os valores, 0 tempo e as incertezas de

seus fluxos futuros de caixa?.

HENDRIKSEN e VAN BREDA (2009, p. 89), enfatizam que o principal objetivo da
divulgacao de informacdes financeiras é apoiar os acionistas e outros individuos na tomada de

decis0es financeiras, ajudando-os a predizer os fluxos de caixa da empresa.

Assim, o grande desafio atribuido aos preparadores das demonstracdes contabeis é o de
propiciar aos seus usudrios a divulgacdo de informacgdes qualitativas e quantitativas
concernentes a instrumentos financeiros, derivativos ou ndo derivativos, de maneira a supri-
los com elementos que apresentem uma natureza preditiva e como esses instrumentos podem

influenciar os fluxos futuros de caixa de uma empresa.

As normas sobre a evidenciacdo de instrumentos financeiros no Brasil foram introduzidas
pela Comissdo de Valores Mobiliarios através da Instrucdo CVM n° 235, de 23 de marco de
1995, exigindo a divulgacdo, em nota explicativa, dos critérios e premissas adotados para a
determinacdo do valor de mercado e das politicas de atuacdo e controle das operacdes nos

mercados derivativos e dos riscos envolvidos.

Como resultado da crise no mercado financeiro internacional, originada pela securitizacdo de
créditos imobilidrios nos Estados Unidos, conhecidos como CDO (collaterized debt
obligation), e os reflexos negativos em companhias abertas no Brasil com posi¢Oes expostas
em derivativos cambiais, a CVM editou a Instrucdo n® 475, de 17 de dezembro de 2008,
tornando obrigatéria a apresentacdo de informagdes qualitativas e quantitativas sobre

instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, reconhecidos ou ndo como ativos ou

? Texto original em inglés:

“In recent years, the techniques used by entities for measuring and managing exposure to risks arising from
financial instruments have evolved and new risk management concepts and approaches have gained acceptance.
In addition, many public and private sector initiatives have proposed improvements to the disclosure framework
for risks arising from financial instruments.

The International Accounting Standards Board believes that user of financial statements need information about
an entity’s exposure to risks and how those risks are managed. Such information can influence a user’s
assessment of the financial position and financial performance of an entity or the amount, timing and uncertainty
of its future cash flows. Greater transparency regarding those risks allows users to make more informed
judgments about risk and return.”
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passivos em seu balango patrimonial, bem como a divulgacdo de andlise de sensibilidade

desses instrumentos.

Em face da auséncia de normas contabeis estabelecendo um nivel minimo de evidenciacao
sobre instrumentos financeiros derivativos pelas companhias abertas no Brasil, a Instrucdo
CVM n° 475/08 foi editada com a finalidade de disciplinar a forma de divulgacdo das
posicdes e dos resultados com esses instrumentos, bem como de uma analise de sensibilidade
sobre possiveis cenarios que poderdo repercutir nos fluxos futuros de caixa da empresa, em
decorréncia de perdas relevantes com derivativos cambiais registradas por companhias abertas
como Sadia® e Aracruz* durante o ano de 2008, como reflexo da significativa volatilidade nas
cotacBes do dolar norte-americano observada naquele periodo. Cabe observar que a norma
instituida pela CVM foi embasada nos padrdes internacionais de contabilidade e, no Brasil, o
processo de convergéncia aqueles padrdes foi iniciado com a promulgacdo da Lei n°® 11.638,
de 28 de dezembro de 2007, e da Lei n® 11.941, de 27 de maio de 2009.

Com o desenvolvimento e a sofisticagdo do mercado de derivativos no Brasil e uma maior
utilizacdo desses instrumentos financeiros pelas empresas como mecanismo de protecao,
arbitragem ou especulacdo, torna-se necessario que as transa¢fes com esses instrumentos e o
processo de gerenciamento dos riscos envolvidos sejam evidenciadas de uma maneira objetiva

e compreensivel aos usuarios das demonstragdes contabeis.

1.2 Identifica¢do do problema

As recomendagdes emanadas de 6rgdos reguladores nacionais como a CVM e de organismos
internacionais como o IASB, requerem que as empresas evidenciem aspectos quantitativos e
qualitativos concernentes a riscos de mercado, risco de crédito ou risco de liquidez

envolvendo instrumentos financeiros.

Com o processo de convergéncia aos padrdes internacionais de contabilidade e a emissao dos
Pronunciamentos Técnicos: (i) CPC 38 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e
Mensuracdo; (ii) CPC 39 — Instrumentos Financeiros: Apresentacdo; e (iii) CPC 40 —

Instrumentos Financeiros: Evidenciagéo, correlacionados respectivamente ao (i) 1AS 39 —

* Conforme Processo Administrativo Sancionador CVM n° RJ2010/7631, as operacdes com sell target forward,
geraram perdas de R$ 760 milhdes.

* Conforme Processo Administrativo Sancionador CVM n® RJ2010/4524, as operacdes com sell target forward
geraram perdas de aproximadamente R$ 1,95 bilhao.
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Financial Instruments: Recognition and Measurement; (ii) IAS 32 — Financial Instruments:
Presentation; e (iii) IFRS 7 — Financial Instruments: Disclosures, espera-se que as
companhias abertas promovam uma adequada evidenciagdo das transagcdes com instrumentos
financeiros, riscos inerentes e a estratégia de gerenciamento utilizada, permitindo aos usuarios
das demonstracdes contabeis compreenderem e analisarem a extensao dos riscos assumidos
por uma empresa. A Deliberacdo CVM n° 604, de 19 de novembro de 2009, tornou
obrigatéria a observancia das mencionadas normas sobre reconhecimento, mensuragao,
apresentacdo e evidenciagdo de instrumentos financeiros nas demonstracdes contabeis

encerradas a partir do exercicio de 2010.

Entretanto, os usuarios e os preparadores das demonstracdes contébeis tém manifestado que o
entendimento, a interpretacdo e a aplicacdo das normas concernentes a instrumentos
financeiros sdo extremamente complexas e o IASB, reconhecendo essas dificuldades, iniciou

um projeto, em julho de 2009, para substituir e simplificar o IAS 39, dividindo-o0 em trés fases

principais:
Fase 2009 2010 2011
o Disponibilizagdo de minuta | e Publicagéo de versdo
para audiéncia publica em ampliada e com alteracoes
julho de 20009. do IFRS 9 — Financial
Classificacdo e e Publicagdo do IFRS 9 — Instruments em outubro de
mensuragao Financial Instruments em 2010, incluindo tratamento
novembro de 2009, para a opgdo pela avaliagéo
tratando de ativos de passivos financeiros a
financeiros. valor justo.
o Prazo para apresentacdo de
comentarios & minuta
. S . concluida em abril de
¢ Disponibilizacdo de minuta 2011
Impairment para audiéncia publica em . Divui 50 da versio final
novembro de 2009. gagao da versdo fina
do pronunciamento
esperada para o 4°
trimestre de 2011.
o Prazo para apresentacéo de
comentarios a minuta
e Disponibilizacdo de minuta concluida em marco de
General S 2011.
hedge para audiéncia publica em ¢ Divulgacéo da versdo final
dezembro de 2010. -
Hedge do pronunciamento
accounting esperada para o 4°
trimestre de 2011.
o Publicacdo de minuta para
Macro audiéncia publica esperada
hedge para o 4° trimestre de
2011.

Quadro 01: Cronograma para substituico do IAS 39

Fonte: IFRS

Devido as dificuldades observadas por usuarios e preparadores das demonstracdes contdbeis

para alcancar uma clara compreensdo e aplicagdo dos critérios contabeis de reconhecimento,
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mensuracao, apresentacao e evidenciacdo de instrumentos financeiros, especialmente aquelas
relacionadas a derivativos, a questdo que remanesce € a de analisar se as transacOes
envolvendo esses instrumentos estdo sendo adequadamente evidenciadas nas demonstragdes

contabeis.

No contexto da economia mundial, os derivativos sdo considerados um importante
instrumento de protecdo contra riscos de oscilagdo de precos e taxas, sendo amplamente
utilizados pelas empresas como o principal instrumento do processo de gerenciamento de
riscos. Entretanto, a utilizacdo de derivativos como um instrumento de protecdo contra riscos
combinada com uma auséncia ou deficiéncia no processo de gerenciamento dos riscos
associados pode resultar em desastres financeiros e, eventualmente, levar as empresas ao seu
colapso. No Brasil, podem ser mencionados 0s recentes casos de perdas com derivativos
cambiais envolvendo companhias abertas como a Sadia e Aracruz, e no ambito internacional,

0s casos de instituigcdes financeiras como Lehman Brothers, Societé Generale e Barings.

Para MARCONI e LAKATOS (2009, p. 106), um problema para ser cientificamente valido

deve passar pelo crivo das seguintes questdes:

e Pode o problema ser enunciado em forma de pergunta?

e Corresponde a interesses pessoais (capacidade), sociais e cientificas, isto &, de
contedo e metodologicos? Esses interesses estdo harmonizados?

e Constitui-se 0 problema em questdo cientifica, ou seja, relacionam-se entre si pelo
menos duas variaveis?

e Pode ser empiricamente verificado em suas consequéncias?
Nesse contexto, a pesquisa tem por finalidade buscar resposta a seguinte questao:

O nivel de evidenciacdo de instrumentos financeiros e da exposi¢éo dos riscos associados
por companhias abertas, ndo financeiras, observa as disposi¢des requeridas nos
Pronunciamentos Técnicos CPC 38, CPC 39 e CPC 40?

1.3 Hipdtese orientadora da pesquisa
A complexidade para o entendimento, interpretacéo e aplicacdo das normas internacionais de
contabilidade que tratam de instrumentos financeiros, consubstanciadas nos Pronunciamentos

Técnicos CPC 38, CPC 39 e CPC 40, pode resultar em um processo de reconhecimento,
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mensuracdo, apresentacdo e divulgacdo incipiente nas demonstracGes contabeis e, como
reflexo, deixar de atender um dos objetivos principais da contabilidade que é o de prover
informac0es Uteis e confidveis aos seus usuarios para fins de tomada de decisdes econdmicas.
Nos termos do Pronunciamento Conceitual Basico emitido pelo CPC, o objetivo das
demonstracbes contabeis € o de fornecer informacdes sobre a posicdo patrimonial e
financeira, o desempenho e as mudancas na posicao financeira da entidade, que sejam Uteis a
um grande ndmero de usuarios em suas avaliagdes e tomadas de decisdes econdémicas, mas
essas demonstragdes podem ndo fornecer todas as informagfes que 0s USUArios possam
necessitar, uma vez que elas retratam os efeitos financeiros de acontecimentos passados nao
incluindo, necessariamente, informacdes nao financeiras. Quando aplicavel, devem incluir
divulgacGes de natureza quantitativa e qualitativa sobre os riscos e incertezas de transacoes

ndo reconhecidas nas demonstracdes contabeis, como os derivativos.

HENDRIKSEN e VAN BREDA (2009, p. 97) destacam que as informacdes contabeis sdo
consideradas como relevantes se contribuem como um insumo dos modelos de tomada de
decisdo de investidores, proporcionando ou permitindo predi¢cbes de objetos ou eventos
futuros. Nesse sentido, a divulgacdo de informacgbes concernentes a estratégia e o
gerenciamento de riscos de instrumentos financeiros derivativos e ndo derivativos utilizados
por uma empresa, assim como da andlise de sensibilidade com base em cenérios hipotéticos e

previsiveis, sdo importantes ferramentas para a tomada de decisdo de investidores.

Os preparadores das demonstracBes contabeis no Brasil, principalmente os de empresas nédo
financeiras, podem encontrar dificuldades para um adequado entendimento das transacfes
com instrumentos financeiros, mormente aquelas envolvendo derivativos complexos ou
exoticos e ndo atender 0s requisitos necessarios para uma adequada evidenciacdo de
instrumentos financeiros e dos riscos associados aos usuarios dessas demonstragoes.
Conforme LOPES, GALDI e LIMA (2009, p. 39), o foco da discussao volta a necessidade de
maior entendimento de possiveis consequéncias destas operacdes, bem como de seu efetivo

controle e evidenciacao nas demonstragdes financeiras das empresas.

Uma das substanciais mudancas a ser observada com a ado¢éo da Estrutura Conceitual para a
Elaboracdo e Apresentacdo das DemonstracBes Contabeis do IASB® estd relacionada a

caracteristica qualitativa fundamental da informag@o contabil, denominada “Primazia da

> Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements, approved by the IASC in April 1989,
for publication in July 1989 and adopted by the IASB in 2001.
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Esséncia sobre a Forma”, a partir do qual os preparadores das demonstragdes contabeis devem
fundamentar suas decisbes em julgamentos responsaveis, considerando a esséncia da
transacdo em detrimento de sua forma juridica, se este ndo propiciar uma informacao contabil

justa e verdadeira.

Conforme TUDICIBUS (2009, p. 66), a “Primazia da Esséncia sobre a Forma” ¢ algo tio
importante para a qualidade da informacdo contédbil, que mereceria até ser considerado
Postulado ou pré-requisito ao conjunto de Postulados, Principios e Convencgdes e, nesse
contexto, a preocupacdo e o zelo para a aplicacdo desse conceito devem estar sempre
presentes no trabalho do contador e do auditor. Espera-se, portanto, que a esséncia das
transagfes com instrumentos financeiros seja sempre reconhecida nas demonstragdes
contabeis por meio de um julgamento responsavel e as informacdes de natureza quantitativa e

qualitativa devidamente divulgada aos seus usuarios.

No entanto, um julgamento critico sobre a esséncia da estrutura de transacdes envolvendo a
utilizacdo de instrumentos financeiros derivativos ou ndo derivativos pode ultrapassar 0s
limites do conhecimento técnico dos preparadores das demonstracdes contabeis, devido a sua
complexidade e sofisticacdo. Dessa forma, a auséncia de conhecimentos técnicos especificos
para um entendimento cristalino sobre a estrutura de transa¢6es com instrumentos financeiros
pode produzir reflexos no processo de reconhecimento e mensuracdo e, Como consequéncia,
uma evidenciagéo inadequada sobre a natureza e a extensdo dos riscos com esses instrumentos

nas demonstragdes contabeis.

Assim, a hip6tese orientadora do trabalho tem por objetivo perquirir se as demonstraces
contabeis publicadas por companhias abertas, a partir da vigéncia dos Pronunciamentos
Técnicos CPC 38, CPC 39 e CPC 40, observam os padrdes requeridos para a evidenciacao de

instrumentos financeiros e dos riscos a eles associados®.

1.4 Objetivo da pesquisa e delimitacgdes
O objetivo do trabalho é o de analisar o grau de evidenciacdo contabil sobre instrumentos

financeiros e dos riscos a eles associados praticado por companhias abertas no Brasil tendo

® Nos termos da Deliberacido CVM n° 604, de 19 de novembro de 2009, as disposicdes dos Pronunciamentos
Técnicos CPC 38, CPC 39 e CPC 40 sdo aplicaveis aos exercicios encerrados a partir de dezembro de 2010.
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por base nos padrdes internacionais de contabilidade, que passaram a ser obrigatoriamente

aplicaveis aos exercicios encerrados a partir de dezembro de 2010.

Como as companhias abertas submetidas a regulamentacdo do Banco Central do Brasil
possuem uma normatizacao especifica tratando da estrutura, do processo de gerenciamento e
evidenciacdo sobre riscos de mercado’, riscos de crédito®, riscos operacionais® e riscos de
liquidez, as instituicGes financeiras abertas ndo foram consideradas no escopo do presente
trabalho.

As normas aplicaveis a estrutura de gerenciamento de riscos das instituicGes financeiras estao
alinhadas com as recomendacdes de Basiléia Il e exigem a implementacdo e manutencao de
um processo continuo de identificacdo, mensuracdo, controle e mitigacdo dos riscos
associados a cada instituicdo e ao conglomerado financeiro. Com relacdo ao processo de
gerenciamento dos riscos de mercado, as instituicdes financeiras devem criar uma estrutura

contemplando os aspectos a seguir:

i.  Politicas e estratégias para o gerenciamento de riscos claramente documentadas,
estabelecendo limites operacionais e procedimentos destinados a manter a
exposicdo ao risco de mercado em niveis considerados aceitaveis pela
administracdo da instituicéo;

ii.  Sistemas para medir, monitorar e controlar a exposicdo ao risco de mercado, tanto
para as operacdes incluidas na carteira de negociacdo quanto para as demais
posicdes, abrangendo todas as fontes relevantes de risco de mercado e gerar
relatérios tempestivos para a administracdo da instituicdo;

iii.  Realizacdo, com periodicidade minima anual, de testes de avaliacdo de sistemas;

iv. Identificacdo prévia dos riscos inerentes a novas atividades e produtos e analise
prévia de sua adequacao aos procedimentos e controles adotados pela instituicao;

v. Realizacdo de simulacbes de condi¢des extremas de mercado (testes de estresse),
inclusive da quebra de premissas, cujos resultados devem ser considerados ao

estabelecer ou rever as politicas e limites para adequagéo de capital.

Cabe observar ainda que as institui¢cGes financeiras devem revisar anualmente as politicas e

estratégias para o gerenciamento do risco de mercado, submeté-las a aprovacdo da

’ Resolucéo n° 3.464, de 20 de junho de 2007.
® Resolucéo n° 3.721, de 30 de abril de 2009.
® Resolucéo n° 3.380, de 29 de junho de 2006.
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administracdo da instituicdo e evidenciar a estrutura de gerenciamento em relatério proprio de
acesso publico. O controle exercido pela autoridade monetaria sobre instituigdes financeiras
torna-se necessario, pois as atividades de captacdo de recursos, de intermediacéo e de repasse
de recursos para financiamento de pessoas juridicas e pessoas fisicas, através da utilizagdo de
instrumentos financeiros, podem propiciar exposicdes indesejadas a riscos de mercado, riscos
de crédito, riscos de liquidez ou riscos operacionais, na auséncia de politicas e controles

consistentes, e resultar na extrapolacdo dos limites regulatérios.

Destarte, as instituicdes financeiras estdo sujeitas a uma regulamentacdo especial devido a
natureza de suas atividades produzirem uma exposi¢do continua a riscos como os de mercado,
decorrentes da flutuagéo nas taxas de juros, taxas de cambio, precos de mercadoria e precos
de acBes, ou de riscos de liquidez em funcdo do descasamento nos fluxos de caixa de ativos
ou passivos, de moedas ou de taxas de juros. Da mesma forma, os modelos e controles
utilizados para o processo de mensuragdo, monitoramento e controle das exposi¢des a riscos
de mercado sdo a base para 0 reconhecimento, apresentacdo e evidenciagcdo nas

demonstracOes contabeis das instituicdes financeiras.

Do exposto, percebe-se que o processo de supervisdo bancaria direta ou indireta exercida pelo
orgdo regulador sobre as instituicGes financeiras & extremamente rigoroso, de forma a
preservar um sistema financeiro robusto e afastar qualquer possibilidade de um risco
sistémico. Assim, 0s motivos para delimitar o escopo do trabalho excluindo as institui¢cdes
financeiras sdo fundamentados com base na existéncia de uma regulamentacdo especifica
atribuindo poderes ao 6rgdo regulador para normatizar e controlar direta ou indiretamente as
exposices a riscos de mercado e exigir a evidenciagdo de informagdes quantitativas e
qualitativas relativas a instrumentos financeiros utilizados e dos riscos associados nas

demonstracdes contabeis™.

Cabe observar que companhias abertas dos segmentos de telecomunicacfes, de energia
elétrica e aviagdo incluidas na pesquisa também estdo subordinadas a normatizacdo de
agéncias reguladoras como a ANATEL, ANEEL e ANAC, respectivamente, mas essas
normas nao requerem a alocacao de capital regulatério em funcéo das exposicOes a riscos de
mercado, de crédito, de liquidez ou operacional, assim como a implementacdo de uma

estrutura de gerenciamento de riscos.

'® As normas aplicaveis a evidenciacao de titulos e valores mobiliarios e de instrumentos financeiros derivativos
foram estabelecidas, respectivamente, pela Circular n® 3.068, de 08 de novembro de 2001, e Circular n® 3.082, de
30 de janeiro de 2002.
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1.5 Justificativa

A evolucgédo do mercado de capitais no Brasil e no exterior observada nas Ultimas décadas tem
exigido um desenvolvimento continuo da &rea de tesouraria das empresas, como forma de
buscar alternativas para reduzir o custo financeiro e tributario para a captacdo ou aplicacdo de
recursos no mercado local ou internacional e a estrutura dessas transacfes sdo usualmente
complexas, envolvendo, em alguns casos, a utilizacao de derivativos financeiros ou de crédito
ou ainda a constituicdo de entidades legais em diferentes jurisdi¢cbes fiscais, tornando
igualmente complexo o processo de identificagdo, reconhecimento e mensuragdo dos

instrumentos financeiros que comp&em a estrutura da transacao.

LOPES, GALDI e LIMA (2009, p. 1) destacam que a rapida evolucdo e desenvolvimento do
mercado brasileiro e com a internacionalizacdo (de operacdo e conceitos de gestdo) das
empresas, a utilizacdo de instrumentos financeiros, alguns bastante complexos, tornou-se
corriqueira no dia a dia de muitas entidades e nesse contexto, a captacdo e aplicacdo de
recursos realizada de maneira eficiente é fundamental para o bom desempenho das
organizacbes. Os autores complementam ainda que a correta utilizacdo de instrumentos
financeiros mitiga o risco de determinadas transacdes, suaviza o resultado da empresa e pode
aumentar sua rentabilidade e, contrariamente, a utilizacdo descuidada dessas operac¢des pode

levar a enormes prejuizos e até mesmo a faléncia.

No entanto, o processo de desenvolvimento, atualizacdo e a utilizacdo de instrumentos
financeiros acompanhado pelas areas de tesouraria das companhias abertas nas Ultimas
décadas ndo foi, necessariamente, trilhado de forma concomitante pelos preparadores das
demonstragBes contabeis, 0 que pode resultar em uma evidenciagdo incipiente acerca dos
riscos e posicdes assumidos, especialmente os relacionados ao montante das exposigdes e as

incertezas dos fluxos futuros de caixa dos instrumentos financeiros devido a sua volatilidade.

Um adequado processo de evidenciacdo de informacdes quantitativas e qualitativas sobre
instrumentos financeiros, certamente, minimizaria incertezas nas previsdes de desempenho
das companhias abertas e evitaria especulagdes sobre a sua situacdo patrimonial e financeira.
Contribuiria também para evitar que detentores de informages privilegiadas aufiram ganhos
ilicitos em detrimento de acionistas que nao tém acesso a0 mesmo nivel e qualidade de

informacdes.

Nesse contexto, a existéncia de uma estrutura de gerenciamento de riscos de mercado é

essencial para o processo de identificagdo, avaliagdo, monitoramento e controle dos riscos e
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exposicdes a moedas, taxas de juros e precos de mercadorias assumidos pelas companhias
abertas. Da mesma forma, uma estrutura de gerenciamento de riscos de mercado eficiente
contribuiria para melhorar a transparéncia e a qualidade das informagdes divulgadas aos
usuarios das demonstracdes contdbeis e poderia propiciar também as companhias condi¢Ges

mais favoraveis na obtencdo de linhas de financiamento no mercado local ou internacional.

Dessa forma, o trabalho tem por objetivo buscar respostas que possam confirmar se as
demonstracfes contabeis das companhias abertas evidenciam de forma adequada informacdes
sobre instrumentos financeiros e as exposic¢des a riscos de mercado, bem como as politicas e
estratégias de gerenciamento dos riscos utilizadas, em conformidade com os padrfes exigidos

pelas normas internacionais de contabilidade.

1.6 Metodologia de pesquisa

Como forma de alcancar as respostas para a questdo proposta na pesquisa, sera utilizada a
metodologia da analise de conteddo. Conforme SEVERINO (2010, p. 122) essa técnica
descreve, analisa e interpreta as mensagens ou enunciados de todas as formas do discurso,
procurando ver o que esté por detras das palavras. Para SILVA (2006, p. 67) apud Ander-Egg
(1978, p. 198), a analise de contetido “¢ a técnica mais difundida para investigar o contetdo
das comunicacdes de massas, mediante a classificacdo, em categorias, dos elementos de

comunicacdo”.

Nesse contexto, as demonstracdes contabeis publicadas pelas companhias abertas podem ser
caracterizadas como um instrumento de comunicacdo de massa, eis que sdo destinadas a
usuarios diversos, com interesses igualmente diversos, com um minimo de interesse e
conhecimento contabil que buscam interpretar as informacBes de natureza quantitativa e
qualitativa evidenciadas naquelas demonstracdes. 1UDICIBUS (2009, p. 5) classifica os
usuarios da informagdo contabil conforme a natureza basica das informagbes mais

requisitadas:

Meta que desejaria maximizar ou tipo de

Usuarios da informagcao contabil ! ~ g
informac&do mais importante

Acionista minoritario. Fluxo regular de dividendos.

Acionista majoritario ou com grande Fluxo de dividendos, valor de mercado da agéo,
participacgéo. lucro por agéo.

Acionista preferencial. Fluxo de dividendos minimos ou fixos.

Geracdo de fluxos de caixa futuros suficientes para

Emprestadores em geral. . X X
receber de volta o capital mais os juros, com
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Meta que desejaria maximizar ou tipo de

Usuarios da informacao contabil ! ~ 0
informacdo mais importante

seguranga.

Entidades governamentais. Valor adicionado, produtividade, lucro tributavel.
Fluxo de caixa futuro capaz de assegurar bons

Empregados em geral, como assalariados. aumentos ou manutencéo de salarios, com

seguranca; liquidez.

Retorno sobre o ativo, retorno sobre o patrimonio;
situacdo de liquidez e endividamento confortaveis.
Quadro 02: Usuérios da informacao contabil

Média e alta administracdo.

A pesquisa tem por objetivo o levantamento e analise das DemonstracBes Financeiras
Padronizadas' das companhias abertas que compdem o indice Bovespa (IBOVESPA), por
representar as agbes mais negociadas na BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros e abranger um universo maior de usudrios da informagdo contabil,
mormente aqueles que utilizam as demonstracBes contébeis para a tomada de decisdes

econdmicas, como a compra, venda ou manutencéo de agdes em carteira.

Assim, a andlise de conteddo busca investigar e avaliar o nivel de evidenciacdo dos
instrumentos financeiros e dos riscos e exposi¢cdes associados a esses instrumentos nas
demonstracBes contabeis das companhias abertas, assim como da aderéncia das praticas

contabeis as normas internacionais de contabilidade.

A aderéncia as normas internacionais de contabilidade pelas companhias abertas tem como
marco inicial as demonstracGes contabeis encerradas a partir de dezembro de 2010, nos
termos da Deliberacdo CVM n° 604, de 19 de novembro de 2009. Portanto, a analise de
conteudo considera como base da pesquisa as demonstracfes contabeis individuais encerradas
em 31 de dezembro de 2010, de forma a avaliar o nivel de evidenciacdo das companhias
abertas que compdem o IBOVESPA apés a adogdo das normas internacionais de

contabilidade emanadas do IASB.

O embasamento tedrico do trabalho contempla a pesquisa bibliografica do arcabougo legal
emanado de 6rgdos reguladores e organismos nacionais e internacionais como a Comissao de
Valores Mobiliarios, Comité de Pronunciamentos Contabeis, Bank for International

Settlements, International Accounting Standards Board e Financial Accounting Standards

" Nos termos dos art. 21, inciso 1V, e art. 28 da Instrucio CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009, o
formulario demonstragdes financeiras padronizadas — DFP € um documento eletrénico que deve ser preenchido
com os dados das demonstracbes financeiras elaboradas de acordo com as regras contabeis aplicaveis ao
emissor.
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Board, assim como as linhas do pensamento contabil na doutrina nacional e internacional

sobre instrumentos financeiros e exposic¢des a riscos de mercado.

Também serdo utilizadas como parametros as recomendacdes do Comité de Supervisao
Bancéria da Basiléia (BIS), no que concerne as praticas de divulgacdo de risco de mercado
pelas instituigbes financeiras, assim como artigos e publicagdes versando sobre a
evidenciacdo de aspectos relacionados ao gerenciamento de riscos de mercado, em face da

limitacdo de estudos sobre o assunto relacionados a empresas ndo financeiras.

1.7 Estrutura do trabalho

O presente trabalho esta estruturado iniciando-se com a contextualizacdo do desenvolvimento
do mercado financeiro internacional observado nas Ultimas décadas, do processo de
internacionalizacdo das operacgdes de empresas brasileiras no exterior e a utilizacdo amiudada
de instrumentos financeiros derivativos ou ndo derivativos na estruturacdo de operagdes de
captacdo ou aplicacdo de recursos, inclusive como mecanismos de protecdo para minimizar
desequilibrios patrimoniais ou perdas financeiras decorrentes de descasamentos de ativos ou
passivos, conforme detalhado no Capitulo 1. S&o descritos os objetivos, a justificativa e a

hipbtese orientadora do trabalho, e a delimitacdo da abrangéncia da pesquisa.

No Capitulo 2 é apresentada a fundamentacéo tedrica da pesquisa detalhando a estrutura das
normas aplicaveis sobre o processo de reconhecimento, mensuracdo, apresentacdo e
evidenciacdo de instrumentos financeiros nas demonstragcdes contabeis, emanadas de 6rgaos

reguladores e de organismos nacionais e internacionais.

O Capitulo 3 discorre sobre a metodologia utilizada na pesquisa, buscando detalhar as bases
para a escolha da analise de contetdo, assim como o desenvolvimento e a elaboragdo de
indicadores de evidenciacdo a partir dos padrbes de divulgacdo exigidos pelas normas

internacionais de contabilidade.

Por fim, os Capitulos 4 e 5 apresentam o resultado e as conclusdes sobre o objetivo principal
da pesquisa, que é o avaliar o nivel de evidenciacdo de instrumentos financeiros e das
exposicOes dos riscos associados nas demonstracdes contabeis de companhias abertas ndo

financeiras.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Objetivos da contabilidade

A histdria da contabilidade é tdo antiga que alguns autores chegam a afirmar que ela remonta
ao periodo da pré-histéria, ou seja, mesmo antes do surgimento da escrita e das primeiras
civilizagdes ha indicios de sinais da existéncia de contas utilizadas pelos homens primitivos,
demonstrando uma preocupac¢do em controlar a sua riqueza, na medida em que inventariava
0s instrumentos de caca e pesca, contava e controlava seus rebanhos. Esse processo inicia-se a
partir do momento em que deixaram de ser ndmades e passaram a condicdo de sedentarios,
comecando a lidar com a agricultura e pecuéria. Para IUDICIBUS (2009, p. 15), essas

evidéncias ja indicariam a pratica de uma forma rudimentar de contabilidade.

Assim, pode-se inferir que desde o periodo que remonta a pré-histéria, mesmo que em
condigOes rudimentares, a contabilidade teria por objeto controlar a riqueza coletada da
natureza pelo homem primitivo e a partir de sua evolucdo histérica com a producdo de
instrumentos rudimentares de caca, pesca e agricultura, o controle dos produtos colhidos da

terra e o rebanho de animais.

Mas serd gue 0s objetivos de uma contabilidade rudimentar em seus primérdios seriam 0s
mesmos do contexto atual? Possivelmente sim, pois enquanto némades e a medida que 0s
frutos da terra e os animais para caga e pesca se escasseavam em uma determinada regido, o0s
homens primitivos partiam em busca de novos locais para sua sobrevivéncia. Assim, a
simples observacdo dos recursos naturais disponiveis em uma determinada regido e as formas
rudimentares para o registro e controle dessas observacdes poderia ser considerada como uma

informagdo Util para a tomada de deciséo para fins de sua sobrevivéncia.

No inicio, as informacOes contabeis eram destinadas apenas aos seus proprietarios e a
preocupacao com 0s Usuarios externos surge com a evolugdo econdmica e social dos grandes
centros comerciais da Europa observado a partir do século XVI. A expansdo e conquista de
novos mercados atraiu investidores para financiar expedi¢cGes maritimas e a necessidade de

prestar informacdes a esses investidores.

HENDRIKSEN e VAN BREDA (2009, p. 46) ilustram a importancia da contabilidade e a

natureza das informacdes prestadas a investidores nas chamadas empresas de capital conjunto:

As necessidades financeiras das viagens desses grandes exploradores levaram ao
desenvolvimento da empresa de capital conjunto, que teria uma importancia muito grande para
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a contabilidade. Essas empresas podiam ser vistas como extenses das commendas italianas e
predecessoras das modernas sociedades por a¢Oes. Os individuos reuniam-se para financiar um
empreendimento, cada um recebendo direitos de participacdo proporcionais a seus
investimentos. No final do empreendimento, os investidores eram reembolsados pelo total dos
resultados, dai o termo participacdo de liquidacéo.

Uma das primeiras empresas de capital conjunto a serem formadas foi a Companhia das indias
Orientais pela Inglaterra em 1600. Um dilema imediato era o de que geralmente ndo havia
dinheiro suficiente, ao final de uma viagem, para entregar aos investidores, que recebiam
participagdes na viagem seguinte, em lugar de dinheiro: o antecessor do dividendo em agGes.
Ao se sobreporem participacBes de liquidacdo a participagdes de liquidacdo, tornava-se
necessaria alguma contabilidade extremamente complexa. [...]

A preocupacdo com a padronizacdo da informacéo contabil surge como resultado da crise do
mercado de agGes em 1929 e a criagdo da Securities and Exchange Commission (SEC), em
1934. Em funcéo da crise, criticas também foram atribuidas aos contadores pela auséncia de

uniformidade nas praticas contabeis adotadas pelas empresas.

Conforme CARVALHO, LEMES e COSTA (2009, p. 13), as demonstragdes financeiras nas
quais os investidores se baseavam para tomar decisées de comprar, vender ou manter posic¢oes
acionarias eram desinformativas. A falta de um conjunto inteligente e sensato de normas
contabeis que orientasse a preparacdo de tais demonstracdes resultou em crassos erros na

tomada de decisfes econdmicas.

Dentro de um contexto padronizado de normas e praticas contabeis, o objetivo das
demonstracfes contabeis encontra-se definido no item 12 da Estrutura Conceitual para a

Elaboracédo e Apresentacdo das Demonstracdes Contabeis:

O objetivo das demonstracfes contébeis é fornecer informagdes sobre a posi¢do patrimonial e
financeira, o desempenho e as mudangas na posi¢do financeira da entidade, que sejam Uteis a
um grande nimero de usudarios em suas avaliagdes e tomadas de decisdo econdmica.

No entanto, o grande desafio conferido aos preparadores das demonstra¢des contabeis é o de
propiciar informagdes Uteis e a0 mesmo tempo compreensiveis a um grande numero de
usuarios, como os de natureza preditiva sobre os fluxos de caixa futuros de uma empresa, uma

vez que essas demonstracdes retratam os efeitos financeiros de acontecimentos pretéritos.

No cenario atual, que apresenta um mercado financeiro extremamente desenvolvido e
competitivo, 0 acesso a informagdes objetivas, confiaveis e Uteis tem se tornado uma tarefa

ardua para os usuarios das demonstragdes contabeis, em face da complexidade dos
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instrumentos financeiros utilizados pelas empresas para proteger, preservar ou aumentar o seu
patrimdnio, exigindo um conhecimento minimo sobre matérias de financas e contabilidade
para um adequado processo de compreensdo e avaliacdo das informagdes evidenciadas nas
demonstracBes contabeis. Da mesma forma, os preparadores das demonstracfes contabeis
devem realizar um julgamento critico e responsavel para uma adequada interpretacdo das
normas e praticas contabeis aplicaveis e propiciar informacdes contabeis Uteis e

compreensiveis a um grande nimero de usuérios.

Nesse sentido, HENDRIKSEN e VAN BREDA (2009, p. 95) esclarecem que uma informacéo
terd uma caracteristica de natureza qualitativa quando apresentar uma propriedade que a torne
util para o seu usuério, ou seja, compreensivel de forma a propiciar a tomada de decis6es de

investimento ou de natureza semelhante.

2.2 Convergéncia as normas internacionais de contabilidade

Devido a questdes de natureza legal no Brasil que impedem a imediata ado¢do do conjunto
completo das normas internacionais de contabilidade emanadas do IASB, o termo
“convergéncia” ¢ utilizado no sentido de um continuo processo de migracdo das normas e
praticas contabeis brasileiras até um determinado momento em que estejam totalmente

convergentes e atingir o objetivo colimado que € a completa adoc¢éo do IFRS.

Assim, o termo padronizacdo ndo é o mais apropriado para muitas jurisdi¢cfes que possuem
impedimentos de natureza cultural, legal ou politica para a ado¢do completa das normas
internacionais de contabilidade. NI'YAMA (2009, p. 38), esclarece que o termo harmonizacao

tem sido algumas vezes associado incorretamente com padronizacao de normas contabeis:

Harmonizacdo é um processo que busca preservar as particularidades inerentes a cada pais,
mas que permita reconciliar os sistemas contébeis com outros paises de modo a melhorar a
troca de informacdes a serem prestadas e compreendidas, enquanto padronizacdo € um
processo de uniformizacéao de critérios ndo admitindo flexibilizacéo.

Portanto, o emprego do termo convergéncia representaria em esséncia uma estratégia
transitoria adotada por uma jurisdicdo passando de um estagio de harmonizagdo para outra de
padronizacdo as normas internacionais de contabilidade, de forma a gradualmente atingir o

objetivo principal que é a sua completa adocéo.



29

Sado exemplos de divergéncias de demonstracdes contabeis preparadas de acordo com as
normas estabelecidas pela legislacdo societaria brasileira em comparacdo com aquelas

estabelecidas no IFRS:

e Manutencéo de saldo no ativo diferido nas demonstracGes contdbeis individuais;

e Manutencao de saldo de reserva de prémio na emissdo de debéntures;

e Manutencdao de saldo de reserva de doacdo ou subvencao para investimentos;

e Elaboracdo de demonstracBes contdbeis individuais por entidade que tenha
investimento em controlada avaliado pelo método da equivaléncia patrimonial;
demonstracdo nédo reconhecida pelo IASB que exige a elaboragdo de demonstragdes
consolidadas.

No Brasil, podemos considerar que o processo de convergéncia as hormas internacionais de
contabilidade surgiu formalmente com a apresentacdo do Projeto de Lei n® 3.741, em
novembro de 2000, propondo alteracdes no capitulo XV na Lei das Sociedades por A¢des'?,
que trata de normas contabeis aplicaveis a elaboracdo e apresentacdo das demonstracGes
financeiras, de forma a modernizar a legislacdo vigente e contextualiza-la a um cenario
econdmico globalizado. Assim, em sua esséncia, 0 Projeto de Lei buscou o alinhamento das
normas e praticas contdbeis brasileiras com aquelas praticadas em paises que possuem

mercados de capitais desenvolvidos.

Apo0s sete anos de tramitacdo no Congresso Nacional, o Projeto de Lei foi transformado na
Lei n° 11.638, de 28 de dezembro de 2007, com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2008, ou
seja, quatro dias apos a sua publicacdo. Posteriormente, a Medida Proviséria n® 449, de 03 de
dezembro de 2009, convertida na Lei n® 11.941, de 27 de maio de 2009, introduziu alteractes
complementares que buscam aperfeicoar o processo de alinhamento das normas e praticas

contabeis brasileiras as normas internacionais de contabilidade.

Em funcdo da continua e crescente internacionalizacdo das atividades de companhias
brasileiras com presenca em diferentes jurisdicdes e, ao mesmo tempo, subordinadas a
diferentes normas legais, culturais ou politicas, aspectos inerentes a contabilidade

internacional tém despertado um interesse especial da comunidade de investidores na busca

2 gi n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976.
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de um padréo Unico de demonstracdo contabil. Conforme CARVALHO, LEME e COSTA
(2009. P. 14), a contabilidade internacional surgiu para minorar as agruras de quem quer
investir fora de seu pais e até hoje tinha que manusear balangos em dezenas de normas

contébeis distintas, tentando compatibiliza-las para comparar.

Mas, sem duvida, um dos maiores beneficios trazido pelo processo de convergéncia as normas
internacionais de contabilidade é o da sensivel reducdo de custos e tempos despendidos na
preparacdo das demonstra¢@es contabeis, pela eliminagdo de diferentes critérios contabeis até
entdo utilizados para o reconhecimento, mensuracdo e baixa de uma mesma transacdo, que
produzia diferentes situacdes patrimoniais e de resultados, em face da norma ou préatica
contabil exigida por diferentes jurisdi¢cbes. Contribui também para que a demonstracdo
contabil seja util e confiavel, livre de qualquer erro ou viés, tornando-a verdadeira e justa aos

Seus usuarios.

2.2.1 IASB - International Accounting Standards Board

A histéria da constituicdo do IASB tem inicio em junho de 1973 com a criacdo de sua
predecessora International Accounting Standards Committee (IASC) como resultado de um
acordo entre os organismos profissionais de contabilidade dos seguintes paises: Australia,

Canada, Franca, Alemanha, Japdo, México, Holanda, Reino Unido, Irlanda e Estados Unidos.

Nos dizeres de CARVALHO, LEME e COSTA (2009, p. 16) a constituicdo do IASC
decorreu de uma reacdo a criacdo do Financial Accounting Standards Board (FASB) pelos
norte-americanos em 1973, entendendo que o modelo de tracar normas contabeis pelo
mecanismo de profissionais de mercado que doavam tempo e talento via APB havia se
exaurido, criando um modelo mais ousado, voltado exclusivamente a elaboragdo de normas

contabeis:

As demais economias desenvolvidas reagiram, preocupadas com 0 que poderia ser mais um
sinal de hegemonia dos americanos dos Estados Unidos nos negécios mundiais, ja que estes se
preparavam para construir um robusto conjunto de normas contabeis baseadas em fundamentos
econdmico-financeiros solidos.

Em abril de 2001, com a reestruturacdo do IASC e sua transformacdo em uma fundacéo, foi
criado o IASB, 6rgéo independente e privado responsavel pelo desenvolvimento e publicagédo

de padres internacionais de contabilidade, objetivando a melhoria da estrutura técnica de
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formulacdo, transparéncia e aprovacdo de novos pronunciamentos contabeis que passaram a

denominar-se IFRS®,

No ambito da constituicdo do IASB também foram criados 6rgaos de suporte com a finalidade
de auxilia-lo na consecucdo de seus objetivos como o International Financial Reporting
Interpretations Committe (IFRIC) e o IFRS Advisory Council*.

O IFRIC foi constituido em marco de 2002 em sucessdo ao Standing Interpretations
Committe (SIC), tendo como responsabilidades (i) prover orientacbes tempestivas sobre
aspectos ndo tratados especificamente no IFRS; (ii) prover orientacGes tempestivas sobre
questdes ndo satisfatoriamente precisas ou que tém gerado interpretacfes conflituosas; e (iii)
auxiliar o 1ASB na busca da convergéncia as normas internacionais de contabilidade,
trabalhando em conjunto com entidades nacionais de regulamentagdo contabil. Em resumo, o

IFRIC busca promover uma rigorosa e uniforme aplicacao do IFRS.

Por outro lado, o IFRS Advisory Council € um 6rgdo consultivo que tem por objetivo (i)
auxiliar o IASB orientando sobre decisdes de agenda e prioridades no seu trabalho; (ii)
informar a visdo de organizac@es e individuos sobre os principais projetos de padronizacédo
contabil; e (iii) prover outras orientacfes ao IASB ou a seus curadores.

Na estrutura organizacional do IASB, a IFRS Foundation constitui o seu 6rgdo méaximo e é
composto por 22 conselheiros®® que tém a responsabilidade de indicar os membros do IASB,
do IFRS Advisory Council e do IFRS Interpretations Committee, bem como supervisionar a

efetividade e a aderéncia aos procedimentos de audiéncia publica, dentre outras.

Y Anteriormente denominado IAS — International Accounting Standards.

** Anteriormente denominado SAC — Standards Advisory Council.

' Os conselheiros sdo indicados para um periodo de 3 anos e est&o distribuidos por regido geogréfica: 6 da Asia
e Oceania, 6 da Europa, 6 da América do Norte, 1 da Africa, 1 da América do Sul e 2 do resto do mundo.
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Figura 01 — Organograma do 1ASB'®

Conforme destacado no relatério anual 2009 IASC Foundation, posteriormente denominado

IFRS Foundation, quase 120 paises vem exigindo ou permitindo a utilizacdo do IFRS, sendo

que as principais economias, dentre os paises remanescentes, tém estabelecido uma agenda

para convergir ou adotar aqueles padrfes de normas contabeis em um futuro proximo.

A utilizacdo do IFRS por companhias com negociacdo de acdes em bolsas de valores,

domiciliadas em paises do G20 € resumida no quadro a seguir:

Pais Situacdo das Companhias Abertas em Abril de 2010
Africa do Sul Exigido para companhias abertas desde 2005.
Exigida a adocdo e implementagdo desde 2005, por intermédio da Unido
Alemanha .
Europeia.
Avrébia Saudita Ndo é permitido para companhias abertas.
Argentina Exigido para os periodos fiscais iniciados em ou ap6s 1° de janeiro de 2011.
- Exigido para as demonstragdes contabeis das entidades do setor privado e do
Austrélia L
setor publico, desde 2005.
Exigido para as demonstragdes contabeis consolidadas de instituicbes
Brasil financeiras e de companhias abertas desde 31 de dezembro de 2010 e para as
demonstracdes contabeis individuais, progressivamente desde janeiro de 2008.
c Exigido desde 1° de janeiro de 2011 para companhias abertas; e permissdo para
anada - . R L S
as entidades do setor privado, incluido organizag¢6es sem finalidade de lucro.
China Os padrfes nacionais estdo substancialmente convergentes ao IFRS.

Estados Unidos

Permitido para companhias emissoras estrangeiras nos Estados Unidos desde
2007.
A data limite para uma substancial convergéncia ao IFRS é 2011 e uma decisao

'® Estrutura organizacional adaptada do site do IFRS: http://www.ifrs.org. Acesso em 12 de junho de 2011.
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Pais Situacao das Companhias Abertas em Abril de 2010

sobre possivel adog¢do por companhias americanas é esperada para 2011.

Franca Exigidq a adocdo e implementacdo desde 2005, por intermédio da Unido
Europeia.

india A India ira confirmar a data de convergéncia ao IFRS.

. O processo de convergéncia estd em andamento e a decisdo sobre a definicéo de

Indonésia o . )
uma data limite para a completa convergéncia ao IFRS é esperada para 2012.

Italia Exigidq a adocdo e implementacdo desde 2005, por intermédio da Unido
Europeia.

Japio Permitido desde 2010 para uma §éria de,empresas internacionais e a deciséo
sobre uma adogéo mandatdria até 2016 é esperada para 2012.

México Exigido a partir de 2012.

Reino Unido Exigida} a adogdo e implementacdo desde 2005, por intermédio da Unido
Europeia.

Republica da Coréia Exigido desde 2011.

Rissia Exigi_dp para instituicGes financ_eiras e outros emissores de valores mobiliarios; e
permitido para outras companhias.

Turquia Exigido para companhias abertas desde 2005.

Uniso Europeia Todas as cgmpan.hias abertas domiciliadas em estados membros da Unido
Europeia sdo obrigadas a adotar o IFRS desde 2005.

Quadro 03: Utilizagéo dos IFRS em paises do G20
Fonte: IASC Foundation — Annual Report 2009

Quando um pais adota o IFRS é comum que 0s pronunciamentos técnicos devam ser
oficialmente publicados, permitindo o seu livre acesso e distribuicdo aos usuarios da
informacdo contabil. Como forma de evitar questdes legais vinculadas a direitos autorais e

que possam impedir a adogéo do IFRS, a Fundacgéo IFRS trabalha em conjunto com entidades

reguladoras nacionais, estabelecendo um processo para disseminar a sua reproducéo.

2.2.2 CPC — Comité de Pronunciamentos Contébeis
O CPC foi constituido pela Resolugdo CFC n° 1.055, de 07 de outubro de 2005, a partir de

esforcos e comunhao de objetivos comuns das seguintes entidades:

e ABRASCA — Associagdo Brasileira das Companhias Abertas;

e APIMEC NACIONAL — Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do
Mercado de Capitais;

e BM&FBOVESPA S.A. Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros;

e CFC - Conselho Federal de Contabilidade;

e IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil;

e FIPECAFI — Fundacdo Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras.
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A entidade tem por objetivo principal o estudo, o preparo e a emissdo de Pronunciamentos
Técnicos, assim como de Orientacfes e de Interpretacfes Técnicas necessarias para um
adequado entendimento e aplicacdo dos Pronunciamentos Técnicos, 0s quais serdo objeto de
posterior emissdo de normas por entidades reguladoras brasileiras®’, buscando sempre a

convergéncia da contabilidade brasileira aos padrfes internacionais.

Além das entidades fundadoras, as entidades do setor publico e privado a seguir também

indicam representantes como observadores permanentes nas reunides do CPC:

e Banco Central do Brasil;

e Comissdo de Valores Mobiliarios;

e Secretaria da Receita Federal do Brasil;

e Superintendéncia de Seguros Privados;

e Federacdo Brasileira de Bancos (FEBRABAN);

e Confederagdo Nacional da Industria (CNI).

As atividades desenvolvidas pelo CPC na busca de uma melhoria na qualidade das
demonstracfes contabeis de empresas brasileiras, tornando-as internacionalmente
comparaveis aos participantes do mercado para fins de tomada de decisdes econémicas, foram
substancialmente fortalecidas com a edicdo da Lei n° 11.638/07, em decorréncia da insercdo
do art. 10-A na Lei n° 6.385/76. Nos termos do novo artigo, a CVM, o BACEN e demais
6rgdos reguladores e agéncias reguladoras poderédo celebrar convénio com entidade que tenha
por objeto o estudo e a divulgacdo de principios, normas e padrdes de contabilidade e de
auditoria, podendo, no exercicio de suas atribui¢es regulamentares, adotar, no todo ou em

parte, 0s pronunciamentos e demais orientagdes técnicas emitidas pela entidade conveniada.

Conforme IUDICIBUS et al (2010, p. 15), a Constituicdo do Brasil impede que 6rgios
governamentais deleguem poderes a outras instituicdes e, dessa forma, os Pronunciamentos,
InterpretacOes e OrientacBGes Técnicas aprovados pelo CPC séo posteriormente submetidos a
aprovacdo da CVM, BACEN, orgdos e agéncias reguladoras. Assim, diferentemente do que
ocorre em outros paises, 0s 0rgdos governamentais de controle ndo poderdo delegar suas

atribuicoes de agente regulador ao CPC, como ocorre com o FASB, 1ASB etc.

Y Como entidades reguladoras brasileiras que aprovam os Pronunciamentos, Orientagfes e Interpretacdes
Técnicas emitidas pelo CPC estdo: ANEEL — Agéncia Nacional de Energia Elétrica; ANS — Agéncia Nacional
de Saide Suplementar; ANTT — Agéncia Nacional de Transportes Terrestres; CFC — Conselho Federal de
Contabilidade; CMN — Conselho Monetério Nacional; CVM — Comissdo de Valores Mobiliérios; e SUSEP —
Superintendéncia de Seguros Privados.
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Para alcancar os objetivos propostos, 0 CFC, o CPC e o IASB firmaram um memorando de
entendimento, em 28 de janeiro de 2010, definindo os principios de cooperagdo conjunta para
apoiar a adocdo das normas do IFRS no Brasil e fortalecer o envolvimento do CPC no

processo de normatizacdo contabil internacional.

2.3 Instrumentos financeiros

O desenvolvimento do mercado de capitais tem propiciado o surgimento de uma variedade de
produtos e transagdes disponibilizadas no mercado financeiro, que vdo desde a utilizagio de
instrumentos financeiros simples e comuns, como aplica¢fes em fundos de investimentos, até
estruturas mais complexas e sofisticadas, como a captacao de recursos mediante a emissao de
instrumento financeiro que embute outro instrumento financeiro, geralmente um derivativo,

que as normas internacionais qualificam como embedded derivative.

Assim, nessa secdo serdo apresentadas as definicbes e caracteristicas de instrumentos
financeiros de forma a fundamentar as bases tedricas para um adequado e transparente
processo de reconhecimento, mensuracdo, apresentacdo e evidenciacdo nas demonstragdes
contébeis de companhias abertas ndo financeiras, mormente as exposic¢oes a riscos associadas

a esses instrumentos.

2.3.1 Definicéo

Um instrumento financeiro é definido como qualquer contrato que dé origem a um ativo
financeiro para uma entidade e um passivo financeiro ou instrumento patrimonial para outra
entidade, decorrente de uma obrigacdo contratual em que as partes assumem a obrigacdo de

dar, fazer ou ndo fazer coisa alguma, conforme item 11 do Pronunciamento Técnico CPC 39.

Segundo LOPES, GALDI e LIMA (2009, p. 14), a definicdo de contrato dada pela norma
corresponde a um acordo mutuo entre duas ou mais partes que gere claras consequéncias
econbmicas e que as partes tenham pouca, se tiverem alguma, discricionariedade para evita-
lo, normalmente porque o acordo é requerido a ser cumprido com base em alguma lei. No
entanto, em face da diversidade de produtos e transacfes disponibilizados no mercado

financeiro, nem sempre as negociacfes estardo suportadas por um contrato devidamente
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formalizado, e as vezes ndo precisam estar escritos, como é o caso das operagdes realizadas

pelas mesas de operagdes das instituicdes financeiras.

Por outro lado, ativos ou passivos que nao sao originados por uma obrigacao contratual ndo
sdo considerados como ativos financeiros ou passivos financeiros, como é o caso dos
impostos e contribuicBes, que decorrem de obrigacdes legais impostas por lei emanada do
Poder Executivo, e das obrigacdes contingentes, que ndo se originam de contratos.

2.3.2 Ativo financeiro
Conforme o Pronunciamento Técnico CPC 39, um ativo financeiro € definido como qualquer

ativo que seja:

Caixa;

¢ Instrumento patrimonial de outra entidade;

e Direito contratual: (i) de receber caixa ou outro ativo financeiro de outra entidade; ou
(if) de trocar ativos financeiros ou passivos financeiros com outra entidade sob
condigBes que sdo potencialmente favoraveis a entidade;

e Um contrato que seja ou possa a vir ser liquidado por instrumentos patrimoniais da

prépria entidade, e que: (i) ndo é um derivativo no qual a entidade é ou pode ser

obrigada a receber um namero variavel de instrumentos patrimoniais da entidade; ou

(if) um derivativo que sera ou podera ser liquidado de outra forma que ndo pela troca

de um montante fixo de instrumentos patrimoniais da propria entidade.

Para LOPES, GALDI e LIMA (2009, p. 14), séo exemplos de ativos financeiros o dinheiro
em moeda local ou estrangeira, as aplicagdes em depdsitos bancarios, recebiveis decorrentes
de contas e duplicatas a receber, os empréstimos concedidos a outras entidades, 0s

investimentos em titulos divida como debéntures, commercial papers, bonds e notes etc.

Dessa forma, a caracteristica principal inerente a um ativo financeiro esta representada pelo
direito de receber caixa ou outro ativo financeiro, diferentemente dos ativos ndo financeiros
como estoques, maquinas e equipamentos ou imaveis, por exemplo, que criam a oportunidade
futura de geracdo de caixa, mas isoladamente o ativo n&o financeiro ndo gera um direito de

receber caixa. Ou seja, quando um ativo ndo financeiro € alienado, o direito de receber o caixa
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correspondente a transacdo de venda estara representado por um instrumento financeiro como

um titulo, uma conta ou duplicata a receber.

2.3.3 Passivo financeiro
Conforme o Pronunciamento Técnico CPC 39, um passivo financeiro é qualquer passivo que

da origem a:

e Uma obrigacdo contratual de: (i) entregar caixa ou outro ativo financeiro a uma
entidade; ou (ii) trocar ativos financeiros ou passivos financeiros com outra entidade
sob condicdes que sdo potencialmente desfavoraveis para a entidade;

e Um contrato que serd ou podera ser liquidado por instrumentos patrimoniais da
propria entidade e seja: (i) um ndo derivativo no qual a entidade é ou pode ser
obrigada a entregar um numero variavel de instrumentos patrimoniais da entidade; ou
(if) um derivativo que sera ou podera ser liquidado de outra forma que néo pela troca
de um montante fixo em caixa, ou outro ativo financeiro, por um numero fixo de

instrumentos patrimoniais da propria entidade.

Portanto, passivos financeiros representam obrigacGes contratuais de entregar caixa no futuro
tais como: contas e empréstimos a pagar, titulos de divida emitidos como debéntures,

commercial paper, bonds e notes.

Assim, a caracteristica principal inerente a um passivo financeiro esta representada pela
obrigacdo contratual de desembolsar (sacrificar) caixa ou outro ativo financeiro em uma data
futura previamente estabelecida entre as partes, ou seja, o fluxo de saida de beneficios

econdmicos esta associado a entrega de produtos ou servicos.

2.3.4 Instrumento patrimonial

Um instrumento patrimonial é qualquer contrato que evidencie uma participacdo nos ativos de
uma entidade apdés a deducdo de todos os seus passivos, conforme definicdo dada pelo
Pronunciamento Técnico CPC 39.

Exemplos mais comuns de instrumentos patrimoniais sdo as a¢des ordinarias ou quotas ndo

resgataveis emitidas por empresas e as acOes preferenciais, que podem ter a caracteristica de
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um instrumento patrimonial ou passivo financeiro, dependendo dos direitos assegurados na
sua emissdo. Uma acdo preferencial serd considerada como um instrumento patrimonial
quando inexistir direitos assegurados ao seu detentor para resgatar em uma data futura, ou
seja, 0 emissor ndo tem a obrigacdo contratual de transferir caixa ou ativos financeiros ao

titular do instrumento patrimonial.

2.3.5 Titulos publicos e privados

Sdo considerados como titulos pablicos os ativos financeiros de renda fixa emitidos pela
Unido, Estados ou Municipios com a finalidade principal de captar recursos para o
financiamento da divida publica e de atividades como a educacéo, salde e infraestrutura.

As transacdes realizadas com ativos financeiros de renda fixa emitidos pelo Tesouro Nacional
representam o maior volume das operagdes no mercado financeiro, em decorréncia de sua alta
liquidez e do baixissimo risco de crédito para os investidores. LOPES, GALDI E LIMA
(2009, p.17) ressaltam que a atratividade pelos titulos publicos esta associada a minimizacéao
de riscos, pois de acordo com a teoria de financas, o investimento que mais se aproxima do
conceito de ativo livre de risco em uma economia séo os titulos do governo emitidos com

base na moeda local.

As caracteristicas principais dos titulos pablicos federais negociados no mercado financeiro

sdo resumidas no quadro a seguir:

Titulo Tipo Valgr _Nomlnal Indexador Rendimento Cupom de Juros Resgate
Multiplos de
LTN Pre-fixado R$ 1.000,00 Desagio sobre o Valor nominal, na
valor nominal data do vencimento
Valor nominal,
LFT Flutuante R$ 1.000,00 Juros Selic acrescido do
rendimento
NTN-B | Pés-fixado | R$1.00000 | IPC-A Pagamento Principal atualizado
semestral de juros | em parcela Unica
NTN-C | Pés-fixado | R$ 1.000,00 IGP-M Pagamento Principal atualizado
semestral de juros | em parcela Unica
NTN-F | Pre-fixado R$ 1.000,00 Desagio sobre o | Pagamento Valor nominal na
valor nominal semestral de juros | data do vencimento

Quadro 04: Titulos publicos federais
Fonte: Elaborado com base em dados da Secretaria do Tesouro Nacional e Decreto n° 3.859, de
04 de julho de 2001.

Ja os titulos privados séo ativos financeiros de renda fixa emitidos por instituigdes financeiras
ou empresas em geral, com a finalidade de captagéo de recursos no mercado financeiro, com

fluxos de pagamento e remuneracdo previamente determinados, ou adquiridos com a
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finalidade de aplicar excessos de disponibilidades. Essas aplicagdes geralmente séo tratadas
como investimentos temporarios ou equivalentes de caixa e tém como objetivo atender as

necessidades de fluxos de caixa de curto prazo das empresas.

A emissdo de titulos privados de renda fixa é regulamentada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios™® ou Banco Central do Brasil*®, e cada espécie de titulo tem as suas caracteristicas
proprias, tais como: (i) prazo minimo ou ndo de vencimento; (ii) valor minimo ou n&o de
emissdo; (iii) taxa de juros prefixadas, pos-fixadas ou flutuantes; (iv) pagamento de juros
periédicos ou no vencimento; (V) resgate antecipado; etc.

As caracteristicas dos titulos privados de renda fixa usualmente negociados no mercado

financeiro séo resumidas a seguir:

Titulo Caracteristica Emissor Remuneragéo Garantia

Titulo de crédito negociavel
Cédula de Crédito | para a realizagdo de operagdes
a Exportacéo — de financiamento a exportacéo

Garantia real

Pessoa juridica ou fisica | Taxa de juros pré-
cedularmente

CCE ou a produgéo para bens de exportadora. fixada ou pés-fixada. constituida.
exportacéo.
Taxa de juros pré-
Cédula de Crédito Promessa de pagamento em - - fixada, flutuante, Com ou sem garantia,
g dinheiro decorrente de Pessoa juridica ou fisica. | .. AP
Bancério - CCB x i indice de pregos ou real ou fidejussoria.
operagdo de crédito. e -
variagdo cambial.
Titulo executivo extrajudicial Taxa de juros pre-
Cédula de Crédito representativo de cré dJi tos Pessoa juridica ou fisica | fixada ou po6s-fixada Com ou sem garantia,
Imobiliario — CCI impobiliérios credora do crédito. inclusive indice de real ou fidejussoria.
) precos.
Titulo lastreado em debéntures Bancos comerciais
Cédula de que garante ao seu titular multiplos, de Taxa de juros pré- Pen[wr sobre_ as N
N direito de crédito contra o . . debéntures vinculadas a
Debéntures — CD . - desenvolvimento e de fixada ou flutuante. ¥
emitente, pelo valor nominal e investimento cédula.
0s juros nela estipulados. )
Cédula de Produto produtos rurais cogm ou sem Pessoa juridica ou fisica liquidagao financeira, 0 | Hipoteca, penhor ou
Rural — CPR parantia cedula’rmente produtora. preco ou indice de alienacéo fiduciaria.
garantia pregos.
constituida.
Certificado de Titulo representativo de cédulas Penhor sobre as cédulas
. - de crédito bancério mantidas I . Taxa de juros pré- de crédito bancério
Cédula de Crédito e P Instituices financeiras. - :
Bancario - ccc | &M depdsito por instituicdes fixada ou flutuante. vinculadas ao
financeiras. certificado.
Dcéposno Bancario rentabilidade definida no ato da | desenvolvimento e de fixada ou flutuante. .m'I, por aplngagior, pessoa
- CDB o . . juridica ou fisica (FGC).
negociacao. investimento.

Cooperativa de

Certificado de Titulo executivo extrajudicial .

D : produtores rurais e .
Direitos representativo de promessa de R . . Penhor sobre os direitos
Creditorios do pagamento em dinheiro pessoas Jur|d_|c_as gue ]Iaxa de jufrlos pre- creditorios vinculados ao
Agroneg6cio — vinculado a direitos creditdrios zxera(;cr;]aeméadacl)tlvndade do xada ou flutuante. certificado.

CDCA do agronegécio. gronegocio.
Certlflpaqo de Titulo executivo extrajudicial Compa}nhlas . . Garantia flutuante, com
Recebiveis do . securitizadoras de Taxa de juros pré- o
e representativo de promessa de - N . privilégio geral sobre o

Agronegocio — acamento em dinheiro direitos creditorios do fixada ou flutuante. ativo da emissora
CRA Pag ) agronegocio. '
Certificado de Titulo de crédito lastreado em Companhias . . Garantia flutuante, com

P e . Taxa de juros pré-
Recebiveis créditos imobiliarios, securitizadoras de fixada ou flutuante privilégio geral sobre o
Imobiliarios — representativo de promessa de créditos imobiliarios. ) ativo da emissora.

18 | ei n° 6.385, de 07 de dezembro de 1976.
19 ei n° 4.728, de 14 de julho de 1965.
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Titulo Caracteristica Emissor Remuneragéo Garantia
CRI pagamento em dinheiro.
Valores mobiliarios
representativos de dividas de . A .
. médio e longo prazo, que Soc_ledades andnimas de Taxa de juros pré- Garantia real_ou B
Debéntures capital aberto ou flutuante, quirografaria

assegura a seus detentores
direitos contra a companhia
emissora.

fechado.

fixada ou flutuante.

ou subordinada.

Depositos a Prazo
Fixo com Garantia
Especial - DPGE

Dep6sitos a prazo captados por
institui¢es financeiras com
garantia especial do Fundo
Garantidor de Crédito — FGC.

Bancos comerciais,
maltiplo, de
desenvolvimento, de
investimento, sociedades
de crédito,
financiamento e
investimento e as caixas
econdmicas.

Taxa de juros pré-
fixada ou flutuante.

Garantia especial do
FGC, até o limite de R$
20 milhdes.

Letra de Cambio —
LC

Titulo representativo de
operagdo de crédito em que o
devedor (sacado) confere a
letra de cambio a instituicdo
financeira que a aceita e coloca
no mercado.

Sociedade de crédito,
financiamento e
investimento.

Taxa de juros pré-
fixada ou flutuante.

Até o limite de R$ 70
mil por aplicador, pessoa
juridica ou fisica.

Letra de Crédito
Imobiliario — LCI

Titulo lastreado em créditos
imobiliarios que conferem aos
seus tomadores direito de
crédito pelo valor nominal,
juros e atualizagdo monetaria,
se for o caso.

Bancos comerciais,
multiplos com carteira
de crédito imobiliario,
Caixa Econdmica
Federal, sociedades de
crédito imobiliario,
associagOes de poupanca
e empréstimo e
companhias hipotecérias.

Taxa de juros pré-
fixada ou flutuante.

Hipoteca ou alienagdo
fiduciaria de coisa
imovel.

Até o limite de R$ 70
mil por aplicador, pessoa
juridica ou fisica.

Letra Financeira —
LF

Instrumento emitido por
instituicdes financeiras para
captacéo de recursos com prazo
minimo de 24 meses e valor
ndo inferior a R$ 300 mil.

Bancos comerciais,
maltiplos, de
investimento, sociedades
de crédito,
financiamento e
investimento, caixas
econdmicas, companhias
hipotecérias e sociedades
de crédito imobiliario.

Taxa de juros pré-
fixada, combinada ou
ndo com taxas
flutuantes, ou indice de
precos.

Letra de Crédito
do Agronegdcio —
LCA

Titulo executivo extrajudicial
representativo de promessa de
pagamento em dinheiro.

Institui¢des financeiras.

Taxa de juros pré-
fixada ou flutuante.

Penhor sobre os direitos
creditérios vinculados a
letra.

Nota Promisséria
ou Commercial
Paper

Titulo emitido para distribuicdo
publica que conferem aos
titulares direito de crédito
contra o emissor, com prazo de
180 ou 360 dias.

Companhias abertas ou
fechadas.

Taxa de juros pré-
fixada ou flutuante.

Definida pelo emissor.

Quadro 05: Titulos privados de renda fixa
Fonte: Quadro elaborado pelo autor

2.3.6 Derivativos

Um instrumento financeiro é considerado como derivativo quando, cumulativamente, sao
observadas as condicdes a seguir:

e seu valor altera-se em resposta a mudancas na taxa de juros ou de cdmbio, precos de

mercadorias ou instrumentos financeiros, indices de pregos ou de taxas, rating ou

indices de crédito, ou outra variavel, desde que, no caso de variavel ndo financeira, a

variavel ndo seja especifica de uma parte do contrato (ativo subjacente ou underlying

asset);
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e ndo € necessario qualquer investimento liquido inicial ou o investimento liquido
inicial € inferior a0 que seria exigido para outros tipos de contratos com resposta
semelhante as mudancas nos fatores de mercado;

e sua liquidacdo ocorre em data futura.

Conforme JORION (2003, p. 10), em termos gerais um contrato derivativo é definido como
um contrato privado, cujo valor é quase todo derivado do valor de algum ativo subjacente,

taxa referencial ou indice objeto como acdo, titulo, moeda ou commodity.

Exemplos comuns de instrumentos financeiros derivativos sdo os contratos futuros, a termo,
de swap e de opg¢bes. MARINS (2004, p.1) destaca também a existéncia de variaces de
contratos derivativos negociados no mercado financeiro como 0s swaps com opgao de
arrependimento, swaptions, swap a termo, opcoes flexiveis com limitadores, dentre outras.
Essas estruturas sdo tratadas no mercado financeiro como derivativos sintéticos ou derivativos

de derivativos.

Estruturas com derivativos desenvolvidas pelo mercado financeiro, geralmente, séo
complexas e conhecidas como ‘“engenharia financeira”, tornando 4ardua a missdo dos
preparadores das demonstracdes contabeis para a definicdo de um processo de julgamento
seguro e confiavel para fins de reconhecimento e mensuracdo dessas transacles e,
especialmente, uma evidenciacdo clara e objetiva que permita a sua compreensdo pelos

usuarios da informacéo contabil.

Geralmente, os derivativos sdo utilizados como instrumentos de hedge e, na préatica, podemos
dizer que funcionam como um seguro para protecdo contra efeitos adversos sobre ativos ou
passivos, oriundos de exposicdes a riscos de taxas de juros, cdmbio ou de precos de
mercadorias ou indices de pre¢os, sobre 0s quais a empresa ndo possui controle ou influéncia.
Da mesma forma que um contrato de seguro, os derivativos possuem um valor nocional ou de
referéncia, que representa o valor especificado no contrato, e o seu valor nocional n&o é objeto
de reconhecimento nas demonstracfes contabeis, pois sdo tratados como itens fora do

balanco.

N&o é muito usual, mas as empresas também podem utilizar derivativos para fins de
especulacdo, na expectativa de obtencdo de ganhos em um curto periodo de tempo, ou perdas,

se 0s cenarios esperados ndo se materializarem, podendo em algumas situagdes conduzi-las a
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dificuldades financeiras ou até mesmo ao seu colapso. Essa situacdo ocorreu com empresas
como Sadia, Aracruz e Votorantim que sofreram perdas significativas com contratos de
opcdes flexiveis de venda de dolar (sell target forward), em funcéo da desvalorizacéo do Real

em relacdo ao Dolar ocorrida durante a crise financeira global de 2008.

JORION (2003, p.11) ressalta ainda que os derivativos comecaram a difundir-se a partir do

comego dos anos de 1970, conforme ilustrado no quadro a seguir:

Data Derivativo
1972 Futuros de moedas
1973 Opc0es de acBes
1975 Opc0es de titulos do tesouro americano
1981 Swaps de moedas
Swaps de taxas de juros
Futuro de eurodélares
1982 — —
Futuro de indices acionarios
Opc¢Bes de moedas listadas em bolsa
Opcdes de indices acionarios
Opc0es de futuros de notas do tesouro americano
1983 ~
Opc0es de futuros de moeda
Caps e floors de taxa de juros
1985 Op(;oe_s de eurodolares
Swaptions
1987 Op(;cjes co_rppostas
Opgdes asiaticas
Futuros de swaps de taxas de juros
1989 ~
Opgdes quanto
1990 Swaps de indices acionarios
1991 Swaps diferenciais
1992 Opc0Bes de seguros contra catastrofes
1993 Captions
1994 Opcdes de credito
1996 Futuros de eletricidade
1997 Futuros climaticos

Quadro 06: Evolucéo dos derivativos
Fonte: Value at Risk — Philippe Jorion — 22 edigdo

No contexto da economia mundial os derivativos representam um importante instrumento de
protecdo contra riscos de oscilacdo de pregos e taxas, e 0 volume de contratos negociados
nesse mercado é tdo impressionante que poderiamos afirmar que a economia ndo poderia
sobreviver sem esses instrumentos financeiros, pois a sua auséncia nao permitiria a

transferéncia de riscos entre os agentes econdmicos de mercado.

O Bank for International Settlements divulga periodicamente uma estatistica das posi¢des dos

contratos derivativos em aberto, destacando os valores nocionais e o valor de mercado de
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forwards, swaps, opgdes de moedas, taxa de juros, agdes e commodities. Os dados relativos ao

2° semestre de 2010 sdo resumidos a seguir®;

Global OTC Derivatives Market
Amounts Outstanding in billions of US dollars
Contracts Notional Outstanding Gross Market Value
Amounts
Foreign exchange 57.798 2.482
Interest rate 465.260 14.608
Equity 5.635 648
Commodities 2.922 5.269
Credit default swaps (CDS) 29.898 1.351
Other 39.536 1.532
Grand total 601.049 21.147

Quadro 07: Global OTC derivatives market
Fonte: Adaptado do BIS — OTC derivatives markets activity in the second half of 2010

Global OTC derivatives
By data type and market nisk category, in trillions of US dollars

MNotional amounts outstanding Gross market values and gross credit exposure

® Gross credit exposure (lhg)

I Foreign exchange [ CDS 1,000 - -

1 Interest rate [ Other
[ Equity
B Commodities 800 4 40

600 3

e O — (I ) e

400

200
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H2 2008 H120089 H22009 Hiz2D10 H22010 H2Z 2008 H12009 H22009 H12010

Source: BIS Graph 1

Figura 02: Global OTC derivatives

Devido a complexidade e importancia dos derivativos no processo de gerenciamento de riscos
das empresas e os reflexos decorrentes de oscilagdes nos precos de mercado dos ativos
subjacentes, um processo de evidenciagdo transparente de informacBes quantitativas e
qualitativas sobre a politica de utilizacdo e gerenciamento dos riscos associados a esses
instrumentos é fundamental para que os usuarios da informacdo contabil possam avaliar de
forma confiavel se as exposi¢Oes a riscos assumidos e 0s controles existentes para o seu

continuo monitoramento e mitigacdo sdo adequadamente divulgadas.

%% Bank for International Settlements — OTC derivatives market activity in the second half of 2010 — Monetary
and Economic Department — May 2011.
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A literatura financeira e pesquisas académicas comprovam que 0 uso inadequado de
derivativos tém ocasionado perdas substanciais paras as empresas e, nesse contexto,
MURCIA e SANTOS (2010) concluem que o mau uso de derivativos € um problema real e o
processo de reconhecimento, mensuracao e evidenciacdo dessas transacdes sao um importante

tema para a comunidade contabil.

As principais diferencas entre os contratos de derivativos estdo resumidas no quadro a seguir:

Item Termo Futuro Opcodes Swap
Local de x x x
L Balcéo ou bolsa Somente bolsa Balcéo ou bolsa Balcéo ou bolsa
negociagdo
Compromisso de Compromisso de Os cgmprado_res. Compromisso de troca
. adquirem o direito
Objeto de comprar ou vender comprar ou vender de comprar ou de um bem por outro.
negociacdo | um bem por preco um bem por prego vender por reco Trocam-se fluxos
fixado em data futura. | fixado em data futura. | .. por preg financeiros.
fixo em data futura.
- Auséncia de - - Auséncia de
Posicoes intercambialidade Intercambialidade Intercambialidade intercambialidade
Liquidam-se os
A estrutura mais Presenca de ajuste prémios na
AR diario. Compradores e | contratacdo da
comum é a liquidagdo vendedores tém suas operacéo. No Somente no
somente no osicOes ajustadas vgncir?nerito apura- vencimento ou
Liquidagdo | vencimento. H& %nar?ceirarjnente todos | se o valor d; P antecipadamente, com
contratos em que 0 - A . a concordancia das
os dias, com base no liquidacéo a partir
comprador pode de fech d icio d partes.
antecipar a liquidagéo preco de fechamento 0 exercicio do
" | dabolsa. direito dos
compradores.

Quadro 08: Contratos de derivativos
Fonte: Série Introdutéria Mercados Derivativos — BMF

2.3.7 Tipos de derivativos

Conforme

a publicacdo

eletronica

introdutoria

aos

mercados

derivativos

BM&FBOVESPA, os tipos de derivativos negociados no mercado estdo divididos em: (i)
contratos a termo; (ii) contratos de futuros; (iii) contratos de opc¢des; e (iv) contratos de swaps,

e quanto a sua natureza sdo classificados da seguinte forma:

e derivativos agropecuarios: ttm como ativo-objeto commaodities agricolas como café,
boi, milho, soja e outros;

e derivativos financeiros: tém seu valor de mercado referenciado em alguma taxa ou
indice financeiro, como taxa de juros, taxa de inflacdo, taxa de cambio, indice de
acoes e outros;

e derivativos de energia e climaticos: ttm como objeto de negociacdo a energia elétrica,

gas natural, créditos de carbono e outros.
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Considerando que os derivativos financeiros sdo instrumentos com maior negociagdo em
mercados futuros organizados, como bolsa ou balcéo, e usualmente utilizados por uma grande
maioria das empresas eles serdo o objeto principal de analise para fundamentar a base tedrica
do trabalho.

2.3.7.1 Contratos a termo

Contratos a termo representam operacbes de compra e venda em que as partes se
comprometem a comprar ou vender uma determinada quantidade de ativos financeiros ou
mercadorias, por um preco previamente fixado, cuja liquidagdo ocorrerd em uma data futura
mediante a entrega fisica do ativo objeto ou mediante liquidacdo financeira, ou seja, a
diferenca entre o preco contratado e o preco de cotacdo do ativo objeto na data do

vencimento.

As operacdes a termo sem a entrega fisica do ativo objeto sdo conhecidas no mercado
financeiro como non deliverable forward ou NDF e podem ser negociados em mercados
organizados de bolsa ou balcdo. Dentre as principais operacdes a termo realizadas em bolsa
ou no mercado de balcdo estdo os contratos a termo de ac¢Ges, ouro, moedas, mercadorias e
indice de DI.

Para MARINS (2004, p. 50), os mercados a termo se desenvolveram desde a Idade Média
para suprir as necessidades de reducéo e/ou eliminacao de riscos de flutuacéo de precos, pois
no seu entender a maioria dos agentes econdmicos costuma ser avessa ao risco, preferindo

garantir um lucro normal.

Em um contrato a termo que tem como objeto um ativo financeiro, as variaveis consideradas
na formacdo do preco a termo séo: (i) o preco a vista do ativo; (ii) a taxa de juros; e (iii) o
prazo da operacdo. Como exemplo, considere uma empresa ndo financeira que realiza uma
operacdo de compra a termo de moedas (dolar), sem entrega fisica do ativo objeto, com a

finalidade de proteger dividas indexadas a variagdo cambial:

e Taxa do ddlar no mercado a vista: US$ 1 = R$ 1,8536
e Taxa de juros pré-fixada: 11,82% ao ano, base 252 dias Uteis;
e Taxa do cupom de dolar: 2,41% ao ano, base 360 dias;

e Valor nocional: US$ 10 milhdes.
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Quando uma empresa ndo financeira contrata uma operacao a termo, geralmente, a formacéo
do preco a termo do ativo objeto é determinada junto a uma instituicdo financeira,
considerando as premissas mencionadas anteriormente. Dessa forma, a determinacdo do preco

a termo do doélar (Ptermo) é demonstrado com base na formula a seguir:

1+i)zs2*P,

Pu= ( i) *n
1+ cupom d
36000

P, = Preco a termo

, onde

P, = Prego a vista
i = Taxa de juros pré-fixada
n = Dias Uteis

i = Taxa do cupom de délar

cupom

n, = Dias corridos

44
(1,1182)252*1,8536
(241*60]
+| —
36000

Portanto, o valor do contrato a termo de compra de dolar com valor nocional de US$ 10

Pt= Pt =1,882551021

milhdes correspondera a R$ 18.825.510,21 e o valor justo do contrato durante o prazo da

operacdo é demonstrado a seguir:

Periodo _ Dias _ Taxa de Juros _ Taxa US$ Valor Justo _
Corridos Uteis Pré Cupom A Vista Termo Contrato Variacao
D-0 60 44 11,82% 2,41% 1,8536 1,882551 | 18.825.510,21 0,00
D-30 30 22 12,00% 2,60% 1,8700 1,884510 | 18.845.100,79 | 19.590,58
D-60 0 0 12,25% 2,80% 1,9200 1,920000 | 19.200.000,00 | 354.899,21

Em conformidade com as normas internacionais de contabilidade aplicaveis aos instrumentos
financeiros, consubstanciadas no CPC 38 (IAS 39), uma das caracteristicas dos derivativos €
gue nenhum investimento liquido inicial é necessario ou, se necessario, o seu valor é inferior
ao que seria exigido para outros tipos de contratos financeiros. No caso do contrato a termo de
moedas, sem entrega fisica do ativo financeiro objeto, o seu valor justo na data da contratacéo

¢ igual a “zero”, eis que nenhum investimento inicial foi exigido. Portanto, no momento da
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contratacdo da operacdo ndo sera reconhecido nenhum valor a titulo de ativo, tampouco um

passivo.

A partir da data subsequente ao da contratacdo da operagdo a termo, o0 contrato passa a ser
mensurado com base no seu valor justo, considerando as flutuacBGes nas taxas de juros pré-
fixadas, taxa de juros do cupom de ddlar, cotacdo do dolar no mercado a vista e a fluéncia do

prazo da operacdo, conforme exemplificado no quadro anterior.

Ainda que os contratos derivativos sejam mensurados com base no valor justo, os ativos ou
passivos associados aqueles instrumentos apresentados nas demonstragdes contabeis sempre
irdo refletir os ganhos ou perdas incorridos até a data da mensuracdo, ou seja, representam
dados pretéritos. Dessa forma, por mais que existam cotacBes de precos prontamente
disponiveis no mercado ou que premissas ou julgamentos foram utilizados de forma
responsavel e confidvel para determinacdo do valor justo de um derivativo, a informacédo
fundamental que um usuério da demonstracdo contabil necessitaria sdo 0s cenarios, adversos
ou favoraveis, que a empresa considerou na contratacdo desses instrumentos e 0s possiveis

reflexos futuros no seu resultado.

2.3.7.2 Contratos futuros
Os contratos futuros sdo semelhantes aos contratos a termo, pois em ambos estdo presentes
caracteristicas comuns como 0 compromisso de comprar ou vender determinado ativo

subjacente em uma data futura, por um pre¢o previamente acordado entre as partes.

MARINS (2004, p. 50) considera que os mercados futuros surgiram como desdobramento dos
mercados a termo, no sentido de torna-los mais compativeis com as necessidades dos agentes
econbmicos, ressaltando que no atual cenario os volumes de contratos futuros negociados nos

principais mercados financeiros mundiais superaram largamente os contratos a termo.

Uma explicagdo para a preferéncia por contratos futuros decorre do fato de que nos contratos
a termo as especificagdes da operacdo sd@o negociadas diretamente entre as partes, de forma
que sédo estruturadas para atender as necessidades individuais de cada contraparte em relacao
ao valor nocional ou prazo da operagdo. Como 0s contratos a termo apresentam caracteristicas
individuais especificas, geralmente, a sua negociagéo é realizada no mercado de balcéo e sdo
contratos com pouca liquidez, pois dificilmente uma das contrapartes conseguiria encontrar

um terceiro no mercado em busca de um contrato com as mesmas especificacdes, ou seja,
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comprar ou vender a mesma quantidade de um ativo financeiro objeto e que apresente a

mesma data de vencimento desejada.

Por outro lado, os contratos futuros sdo negociados exclusivamente em bolsas e as
especificacbes contratuais sao padronizadas, ou seja, regulamentadas pelas bolsas quanto ao
ativo objeto, tamanho do contrato, cotacdo, meses de vencimento e liquidacdo. A
padronizacdo dos contratos futuros facilita a negociacdo em bolsa e permite que 0s
participantes transfiram os riscos a qualquer momento, ou seja, 0s participantes podem entrar
ou sair do mercado futuro quando desejarem, o que torna os contratos futuros extremamente

liquidos.

Diferentemente dos contratos a termo, em que 0s compromissos sao liquidados somente no
seu vencimento, nos contratos futuros os compromissos sdo ajustados e liquidados
diariamente em funcdo das expectativas do mercado em relagdo ao prego futuro do ativo
subjacente. Os ganhos ou perdas apurados em funcdo da variagdo nas taxas ou precos de
mercado em relacdo ao preco futuro do ativo objeto sdo liquidados financeiramente (ajustes
diarios), ou seja, cobrados do participante perdedor e transferidos ao participante ganhador. A
metodologia de ajustes diarios reduz significativamente o risco de crédito, pois o dilui durante
0 prazo do contrato futuro.

Assim, como anteriormente ressaltado por MARINS, os contratos futuros sdo efetivamente

uma evolugéo dos contratos a termo.

Um resumo dos contratos futuros negociados na BM&FBOVESPA é apresentado a seguir:

. . . Quantidade Volume Total o
Ativo Financeiro Negdcios Contratos R$ US$ %o

IND: Ibovespa 11.459 103.159 5.843.907.485 3.681.897.357 1,61
DDI: Cupom cambial 3 10.001 792.997.322 499.620.288 0,22
DI1: DI de 1 dia 5.514 3.431.729 320.378.403.940 201.851.312.966 88,25
DOL: Délar comercial 15.939 442.353 35.335.579.700 22.262.840.032 9,73
EUR: Euro 47 2.765 318.174.654 200.462.862 0,09
T10: US T Notes 10 anos 2 5 1.027.048 647.082 0,00
ETH: Etanol 39 530 21.403.905 13.485.323 0,01
AUD: Dolar comercial 11 285 29.113.512 18.342.686 | 0,01
Australiano

CAD: Dolar comercial 17 402 39.409.274 24.829.432 0,01
Canadense

GBP: Libra Esterlina 6 348 31.724.980 19.988.017 0,01
JPY: lene 1 5 521.000 328.251 0,00
MXN: Peso Mexicano 7 213 20.613.731 12.987.482 0,01
SFI: Soja financeira 12 51 1.129.162 709.897 0,00
NZD: Dolar da Nova 1 5 509.932 321278 | 0,00
Zelandia

BGI: Boi gordo 850 2.823 97.086.176 61.168.206 0,03
CCM: Milho 373 1.545 22.077.687 13.909.832 0,01
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. . . Quantidade Volume Total
Ativo Financeir — 9%
0 FInanceiro Negocios Contratos R$ US$ 0
ICF: Café arébica 838 1704 101.706.161 63.942.010 0,03
Totais 35.119 3.997.923 363.035.385.669 228.726.793.001 100,00

Tabela 01: Resumo dos contratos futuros BM&FBOVESPA

Fonte: BM&FBOVESPA — Resumo das Operac6es Pregéo Eletrénico (GTS) em 31/08/2011.
Observa-se que as negociagdes com contratos futuros estdo substancialmente concentradas em
derivativos financeiros associados a taxas de juros e taxas de cambio, denotando que o
mercado busca essencialmente protecdo contra exposicdes indesejadas decorrentes de

flutuacGes nas taxas de mercado desses ativos financeiros.

2.3.7.3 Contratos de opcdes

Um contrato de opcdo pode ser definido como o direito em que o comprador da opcéo (titular)
tem de comprar ou vender uma determinada quantidade de um ativo em uma data futura, por
um preco pré-estabelecido, e a obrigacdo do vendedor (lancador) de vender ou comprar 0
ativo objeto. Portanto, ao titular cabe a decisdo de exercer ou ndo o seu direito, mas o

lancador tem a obrigacdo de cumprir a vontade do titular.

Conforme HULL (2009, p. 6), os contratos de opg¢des sdo distintos dos contratos futuros ou a
termo, pois nesses contratos o detentor da posicdo comprada tem o compromisso de comprar
0 ativo a certo preco em determinada data futura, enquanto o titular das opges de compra
possui o direito de comprar o ativo a certo prego em determinada data no futuro, mediante o

pagamento de um preco pelo direito de comprar ou vender.

Assim, as caracteristicas dos contratos de opc¢des diferem das dos contratos a termo e futuros,

e Seus principais aspectos contratuais sdo:

e Ativo objeto: ativo financeiro, mercadoria ou bem objeto de negociacao;

e Titular: comprador dos direitos de compra ou venda da opc¢ao;

e Lancador: vendedor da opgcdo que tem a obrigacdo de comprar ou vender o ativo
objeto da opcao;

e Prémio: valor pago pelo titular ao lancador para ter o direito de comprar ou vender o
ativo objeto;

e Preco de exercicio (strike price): preco pelo qual o titular pode exercer o seu direito de
comprar ou vender o ativo objeto;

e Data de exercicio: data de vencimento do contrato da opcéo.
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Quanto a sua natureza, os tipos de contratos de opc¢des podem ser de compra (call) ou de
venda (put), que asseguram direitos ao comprador (titular) ou produzem obrigacGes ao

vendedor (langador):

Posicao Compra (Call) Venda (Put)

Comprador (Titular) Tem o direito, mas ndo a obrigagdo | Tem o direito, mas ndo a obrigagdo

de comprar. de vender.
Obrigacdo de vender com base em Obrigagdo de comprar com base em
Vendedor (Langador) preco acordado entre as partes preco acordado entre as partes

Quadro 10 — Tipos de opcoes

Fonte: Série Introdutéria Mercados Derivativos - BM&F.
No que se refere ao resultado nas operacGes com opcdes, € importante ressaltar que as perdas
atribuiveis aos titulares dos contratos de compra ou venda estdo sempre limitadas ao valor do

prémio pago para adquirir o direito.

No entanto, as perdas que podem ser atribuidas ao lancador de uma opgdo de venda (put)
estardo limitadas ao valor do contrato, levando em consideragdo que o pre¢o de mercado do
ativo objeto ndo podera ser inferior a zero. Assim, se 0 preco do ativo objeto for igual a zero
na data do vencimento da opc¢do de venda (put), a perda do lancador correspondera ao prego

de exercicio deduzido do valor do prémio recebido.

Para o langador de uma opgdo de compra (call) descoberto, a perda méxima ndo podera ser
estimada no inicio da transacgdo, considerando que ndo ha limite para o preco de mercado do
ativo objeto na data de vencimento da opcdo de compra. Dessa forma, se uma opcdo de
compra é exercida pelo titular, significa dizer que o preco de exercicio, acrescido do prémio
pago, é inferior ao preco de mercado do ativo objeto. Em um mercado em condi¢es normais
ndo existiria uma limitacdo de preco para a negociacdo de ativos e, portanto, as perdas
atribuiveis ao langador de uma opcao de compra (call) podem ser ilimitadas, a menos que o
contrato estabeleca limitagdes de precos de alta, de forma a minimizar perdas do langador e

reduzir os ganhos do titular.

As possibilidades de ganhos ou perdas com opc¢Oes estdo demonstradas no quadro a seguir,
assumindo que os lancadores estdo descobertos, ou seja, ndo possuem 0 ativo objeto e, em
caso de exercicio, serdo obrigados a comprar no mercado 0 ativo objeto por qualquer prego,

para entregar ao titular:
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acrescido do prémio pago,
& menor que o prego a vista
na data de vencimento.

limitacéo de preco para a
negociacéo do ativo objeto
da opgéo.

deduzido do prémio pago,
é maior que o preco a vista
na data de vencimento.

Posic Opcéo de Compra (Call) Opcéo de Venda (Put)
0sIcao
¢ Evento Resultado Evento Resultado

Preco de exercicio, Preco de exercicio,
acrescido do prémio pago, Perda limitada ao valor do deduzido do prémio pago, Perda limitada ao valor do
€ maior que o pre¢o a vista | prémio pago. € menor que o prego a vista | prémio pago.
na data de vencimento. na data de vencimento.

Titular ou Valor do ganho é Ganho equivalente

Comprador Preco de exercicio, indeterminado, pois ndo hd | Preco de exercicio, g

diferenca entre o preco de
exercicio, menos o prémio
pago, e 0 preco a vista do

ativo objeto.

Lancador ou
Vendedor

Preco de exercicio,
acrescido do prémio
recebido, é superior ao
preco a vista na data de
vencimento.

Ganho limitado ao valor do
prémio recebido.

Preco de exercicio,
deduzido do prémio
recebido, ¢ inferior ao
preco a vista na data de
vencimento.

Ganho limitado ao valor do
prémio recebido.

Preco de exercicio,
acrescido do prémio
recebido, é inferior ao
preco a vista na data de
vencimento.

Valor da perda é
indeterminado, pois néo ha
limitacéo de preco para a
negociacéo do ativo objeto
da opgéo.

Preco de exercicio,
deduzido do prémio
recebido, é superior ao
preco a vista na data de
vencimento.

Perda equivalente a
diferenca entre o prego de
exercicio, menos o prémio
recebido, e o0 preco a vista
do ativo objeto.

Quadro 11: Ganhos e perdas em contratos de opgdes
Fonte: Quadro elaborado pelo autor

Os retornos das posicbes com contratos de

representados graficamente?!, como segue:

a) Titular da opcéo de compra:

LUCRO

c) Titular da opcdo de venda:

Retorno

Regido de
lucro para
o titular
100 da call

1 T

| | 100410 PV

-

I ]

PR i i
! !
i i
PE! ! PE+PR

Retorno

PV = preco a vista; PR = prémio da opcdo; PE = preco de exercicio da opgao

Q Regido de
=
U ganho para
= o titular
da put
o 100 PV
0 i
100-10 :
< |
o-10 :
G |PR |
o !
|
PE+PR | PE

PV = preco a vista; PR = prémio da opgéo; PE = preco de exercicio da opcao

opcdes descritos anteriormente podem ser

b) Langador da opg¢éo de compra:

Retorno
g PR
S 10
—
100+10 PV
0 )

100 : Regido de
< ! perda para
2 i o lancador
rr} ! da call
o |

PE | PE+PR

LUCRO

PERDA

PV = preco a vista; PR = prémio da opcéo; PE = preco de exercicio da opcao

Retorno

d) Lancador da opc¢éo de venda:

10 PR
100-10 100
0
| PV

Regido de |

perda para |

o lancador |

da put i
PE+PR | PE

PV = preco a vista; PR = prémio da opgao; PE = preco de exercicio da opgdo

Figura 03: Ganhos e perdas em contratos de opgdes

2! Conforme Série Introdutdria Mercados Derivativos — BM&F.
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Quanto aos modelos de contratos de opgdes, sdo classificados conforme o seu tipo:

e Tipo americano: o contrato de op¢do pode ser exercido a qualquer momento, até a data
do seu vencimento;
e Tipo europeu: o contrato de opcdo somente pode ser exercido na data do seu

vencimento.

2.3.7.4 Contratos de swaps

O contrato de swap pode ser definido como um acordo firmado entre as partes contratantes
para trocar fluxos de caixa de um ativo financeiro ou passivo financeiro e a sua liquidacéao
ocorre na data do vencimento, através da diferenca entre as variacbes acumuladas dos ativos

ou passivos objetos do contrato.

Segundo MARINS (2004, p. 927), os contratos de swaps constituem um dos instrumentos
mais eficazes para a protecdo contra flutuagOes indesejadas de taxas ou moedas. Sao
operacOes recentes dos mercados derivativos e no mercado internacional, tiveram inicio nos
primeiros anos da década de oitenta. No Brasil, os swaps comecaram a ter volume

significativo de negocios a partir da década de 90.

Como os contratos ndo sdo padronizados, as contrapartes negociam diretamente suas
necessidades especificas na operacdo e definem as caracteristicas contratuais, como o valor
nocional, prazo, regime de capitalizagdo, clausulas para liquidagdes parciais com o intuito de

minimizar riscos de crédito, data de inicio de vigéncia do swap, dentre outras.

Devido a variabilidade nas caracteristicas contratuais, os contratos de swap sao negociados no
mercado de balcdo e registrados em sistema de registro administrado por bolsas de valores,
bolsas de mercadorias e de futuros, e por entidades de registro e de liquidacdo financeira de
ativos, autorizados pelo Banco Central do Brasil ou Comisséo de Valores Mobiliarios, como a
CETIP.

Na concepcao de LOPES, GALDI e LIMA (2009, p. 86), o swap é tipicamente uma operacao
de mercado de balcdo por adequar-se as necessidades especificas de cada agente e,
usualmente, é realizada entre dois clientes de uma institui¢éo financeira ou entre cliente e uma

instituicdo financeira.
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Nesse sentido, as operagdes de swaps geralmente tém como contraparte uma instituicao
financeira, pois dificilmente uma empresa encontraria outra no mercado, que apresente uma
transacdo financeira com caracteristicas inversas e proximas a sua posicdo, em termos de
valor nocional, prazo, taxa de juros ou moedas, e que também tenha a necessidade de eliminar

a exposicao a descasamentos de taxas ou moedas no balanco.

Para um melhor entendimento de um contrato de swap, considere o exemplo de uma empresa
“B” que possui empréstimos atualizados com base na variacdo da taxa CDI e ativos
financeiros remunerados com base em uma taxa de juros pré-fixada. A administracdo da
empresa “B” deseja eliminar a exposicao de uma obrigacdo atrelada a taxa CDI e para tanto
negocia um contrato de swap trocando fluxos de caixa vinculados ao CDI por outro vinculado

a uma taxa pré-fixada:

Troca de fluxos
Paga variacdo do CDI
Empresa “A” Empresa “B”

[
»

Ativo CDI Passivo Pré Ativo Pré Passivo CDI
Contrato de
Swan
Swap: Swap: P Swap: Swap:
Ativo Pré Passivo CDI [T Ativo CDI Passivo Pré

Troca de fluxos
Paga variacdo taxa Pré

Figura 04: Diagrama do fluxo de swap

No exemplo, com a contratacdo da operacéo de swap, a Empresa “B” elimina a exposi¢do ao
descasamento de taxas do seu balanco, de forma que tanto as operagdes ativas guanto as

passivas sejam atreladas aos mesmos indexadores, no caso a uma taxa pré-fixada e taxa CDI.

Considere agora o exemplo de uma empresa que apresenta em seu balan¢co um ativo
financeiro com exposi¢cdo a uma taxa de juros pré-fixada e, em funcdo de perspectivas
adversas nas taxas futuras de juros de mercado decide contratar uma operacdo de swap,

trocando a exposicao a uma taxa pré-fixada por uma atrelada a taxa CDI:

e Valor nocional ou referencial do swap: R$ 10 milhdes;
e Swap CDI (ponta ativa) x Swap Pré (ponta passiva);
e Taxa de juros pré-fixada: 9% ao ano;

e Praz: 92 dias (64 dias Uteis).

O célculo do valor diferencial de swap a receber ou a pagar com base nos valores contratados,

assim como o valor justo do contrato, pode ser demonstrado como segue:
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Period Dias Taxa de Juros Posigéo do Swap (Accrual) Posicéo do Swap (Valor Justo)
eriodo | -,
Uteis | prg CDI Ativo CDI Passivo Pré | Diferencial | Ativo CDI Passivo Pré | Diferencial
D-0 0 9,00% 9,00% 10.000.000,00 | 10.000.000,00 0,00 | 10.000.000,00 | 10.000.000,00 0,00
D-30 23 9,00% 9,50% 10.083.175,36 10.078.964,38 4.210,98 10.083.175,36 10.071.462,21 11.713,15
D-60 20 9,00% 10,00% 10.159.736,73 10.148.135,74 11.600,99 10.159.736,73 10.140.415,53 19.321,19
D-90 21 9,00% | 10,50% 10.244.622,91 | 10.221.276,63 23.346,28 | 10.244.622,91 | 10.221.276,63 23.346,28

2.3.8 Classificacdo
Conforme o Pronunciamento Técnico CPC 38 (IAS 39), os instrumentos financeiros sao

classificados em quatro categorias:

Ativo financeiro ou passivo financeiro mensurado ao valor justo por meio do
resultado;

e Investimentos mantidos até o vencimento;

e Empréstimos e recebiveis; e

e Ativos financeiros disponiveis para venda.

A classificacdo dos instrumentos financeiros em uma das quatro categorias deve ser realizada
no momento do reconhecimento inicial do ativo financeiro ou do passivo financeiro, tomando
por base a intencdo e 0s objetivos da empresa em relacdo aos instrumentos financeiros e a

relevancia da informacao aos usuarios das demonstragdes contabeis.

Com o intuito de simplificar o processo de reconhecimento e mensuracdo dos instrumentos
financeiros, o IASB implantou um projeto para substituir integralmente o IAS 39 — Financial
Instruments: Recognition and Measurement, iniciando com a publicacdo do IFRS 9 —
Financial Instruments em novembro de 2009, que passou a classificar os instrumentos

financeiros em duas categorias para efeito de reconhecimento e mensuracéo:

e Custo amortizado; e

e Valor justo.

De conformidade com as disposi¢des do IFRS 9, a classificacdo de um ativo financeiro para
subsequente mensuracdo com base no método custo amortizado ou valor justo devera ser
realizada considerando o modelo de gerenciamento da carteira de ativos financeiros da

empresa ou as caracteristicas do fluxo de caixa do ativo financeiro.

No contexto do IFRS 9, se 0 modelo de gerenciamento de uma empresa for o de manter a
carteira de ativos financeiros de forma a coletar os fluxos de caixa do principal e dos juros

contratados, esses ativos financeiros deverdo ser avaliados com bhase no método do custo
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amortizado, mesmo que algumas vendas desses ativos financeiros ocorram dentro de um
determinado periodo, como decorréncia da deterioracdo do risco de crédito do devedor,
necessidade de capitalizacdo etc. No entanto, se as vendas de ativos financeiros se tornarem
frequentes, a empresa devera avaliar se essas transacfes de venda sdo consistentes com o

modelo de coleta de fluxos de caixa contratual.

Ja os derivativos, por ndo possuirem caracteristicas econbémicas de juros e aumentar a
variabilidade dos fluxos de caixa contratuais deverdo ser mensurados com base no método do
valor justo, pois tais instrumentos ndo atenderiam a condigdo de coleta de fluxos de caixa

contratuais para fins de mensuracdo com base no método do custo amortizado.

Outros ativos financeiros cujos juros contratuais ndo refletem exclusivamente o valor do
dinheiro no tempo e o risco de crédito do emissor, mas incluem outras variaveis como a
valorizacdo das a¢Bes do emissor, ndo devem ser mensurados com base no metodo do custo

amortizado.

Considerando que as disposi¢des do IFRS 9 passam a vigorar a partir de 1° de janeiro de
2013, esse trabalho ndo tem por objetivo pesquisar os eventuais reflexos no processo de
evidenciacdo nas demonstracdes contabeis produzidas pelas alteragdes introduzidas por
aquela norma regulatéria. Portanto, para alcancar os objetivos desse trabalho ainda serdo
consideradas as normas do IAS 39, que foram utilizadas como base para a elaboragdo das
demonstracdes contabeis de empresas brasileiras em 2010.

2.3.8.1 Ativo financeiro ou passivo financeiro mensurado ao valor justo por meio do
resultado

Em conformidade como o CPC 38, a classificagdo de um ativo financeiro ou passivo
financeiro na categoria mensurado ao valor justo por meio do resultado deve observar

qualquer uma das seguintes condigdes:

a) Ser classificado como mantido para negociacgdo, pois: (i) sdo adquiridos ou incorridos
com a finalidade de venda ou de recompra em um prazo muito curto; (ii) sdo parte de
uma carteira de instrumentos financeiros identificados e gerenciados em conjunto,
para os quais existe evidéncia de modelo real recente de tomada de lucros a curto
prazo; ou (iii) sdo derivativos, exceto no caso de derivativo que seja contrato de

garantia financeiras ou instrumento de hedge designado e eficaz.
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A classificacdo de ativos financeiros ou passivos financeiros na categoria mantidos
para negociacao tem por pressuposto a intencdo da empresa em negocia-los e auferir
lucro em um curto periodo de tempo, aproveitando-se das flutuacdes nas taxas de juros
ou precos de mercado. Cabe observar que as normas emanadas do IASB e do CPC néo
estabelecem uma defini¢do para a expressdo “prazo muito curto” ou “lucros a curto
prazo”, de modo que a sua interpretagcdo e aplicagdo ird decorrer de um julgamento
responsavel em consonancia com as atividades de negociacao de ativos financeiros ou
passivos financeiros e o prazo médio maximo observado para a realizacdo de lucros,

como por exemplo 90 dias.

No Brasil ndo é muito usual a ocorréncia de passivos financeiros que possam ser
classificados como mantidos para negociagdo nas demonstracdes contdbeis de
empresas ndo financeiras, mas as normas do IASB esclarecem que sdo consideradas,
dentre outros: (i) os derivativos ndo designados como instrumento de hedge; (ii) 0s
instrumentos de divida cotados em mercado, em que o emissor tem o direito de
recompra-los em um curto prazo de tempo, se o seu valor justo for favoravel; (iii) os
passivos financeiros que séo parte de uma carteira gerenciada em conjunto e para 0s

quais existem evidéncias recentes de lucro em curto prazo.

b) Ser designado no momento do reconhecimento inicial como mensurado pelo valor
justo por meio do resultado, em conformidade com as regras aplicaveis ao fair value

option.

Conforme IUDICIBUS et al (2010, p. 112), uma entidade s6 pode utilizar o fair value option
quando resultar em informacdo mais relevante, pois: (i) elimina ou reduz uma inconsisténcia
de mensuragdo ou reconhecimento (descasamento de balanco ou accounting mismatch); (ii)
um grupo de ativos financeiros, passivos financeiros ou ambos sdo gerenciados e mensurados
com base no valor justo, em conformidade com uma documentada politica de gerenciamento
de riscos ou estratégia de investimento; ou (iii) o instrumento financeiro contém um

derivativo embutido.

A utilizacdo do fair value option simplifica o processo de mitigacdo de distor¢cdes no

resultado provocadas pelas normas emanadas do IASB e CPC para a mensuracdo de ativos
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financeiros e passivos financeiros, sem a necessidade de utilizar instrumentos mais complexos
como o hedge de valor justo (fair value hedge) e os requerimentos normativos para a sua
formalizacdo, como a documentacdo, designacdo de derivativos e controle da efetividade do

hedge accounting.

Assim, o fair value option elimina e simplifica distorcdes de balanco em que um ativo
financeiro € mensurado pelo valor justo enquanto um passivo financeiro associado aquele
ativo € mensurado pelo método do custo amortizado. Como a op¢éo € irrevogavel, mudangas
nos planos de utilizacdo futura do instrumento financeiro podem causar reflexos nas
demonstragdes contabeis, enquanto que no hedge accounting a estrutura do hedge pode ser

descontinuada prospectivamente.

2.3.8.2 Mantidos até o vencimento

De acordo com o CPC 38, um ativo financeiro é classificado na categoria mantido até o
vencimento quando esse ativo apresentar fluxos de pagamentos fixos ou determinaveis, com
vencimentos definidos, para 0s quais a empresa tem a capacidade financeira e a intencédo
positiva de manté-lo até o vencimento, os quais devem ser objeto de reavaliacao peridédica em

cada data de elaboracdo das demonstracdes contébeis.

Ativos financeiros classificados nessa categoria séo mensurados com base no método do custo
amortizado e ndo reconhecem os efeitos decorrentes da oscilacdo nas taxas de juros de
mercado. Dessa forma, uma empresa utiliza essa categoria de classificacdo se ndo desejar que
0 seu resultado seja impactado pelas alteracdes nas taxas de juros de mercado, desde que
tenha capacidade financeira para manter os titulos até o seu vencimento. No entanto, essa
classificagdo deixa de propiciar ao usuario da informagdo contabil o valor justo dos ativos

financeiros e pode ser tratada como uma excecao ao critério de avaliacdo pelo valor justo.

A alienacdo de qualquer ativo financeiro classificado nessa categoria implica na contaminagao
de toda a carteira, ou seja, na reclassificacdo para a categoria disponivel para venda e a
suspensdo de novas classificagches nessa categoria no exercicio social corrente e nos dois
exercicios sociais subsequentes. Entretanto, 0 CPC 38 admite a alienagdo antes do vencimento
devido a inexisténcia de incertezas quanto a intencédo e capacidade da empresa em manter 0s

investimentos até o seu vencimento, nas seguintes situacdes:
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Os ativos estdo tdo proximos do seu vencimento que as alteragcdes nas taxas de juros
de mercado nao produziriam efeito significativo no seu valor justo;

A empresa ja tenha recebido substancialmente todo o valor do ativo financeiro por
meio de pagamentos programados ou antecipados;

Deterioracdo significativa no nivel de risco de credito do emissor;

Mudangas na legislacdo tributaria que eliminem ou reduzam significativamente
beneficios de isencdo fiscal de juros produzidos por investimento mantido até o
vencimento;

Alteracdes na estrutura societaria por combinacdo de negocios ou alienacdo que forca
a venda ou transferéncia de investimentos mantidos até o vencimento, como forma de
manter a posic¢ao do risco de taxa de juros ou a politica de risco de crédito da entidade;
AlteracBGes substanciais nas disposicdes estatutarias ou regulatérias que limitam a
decisdo de investimento de uma entidade;

Aumento significativo do capital minimo regulatério exigido para cobertura de riscos,

que obrigue uma entidade a desfazer-se de investimentos mantidos até o vencimento.

2.3.8.3 Empréstimos e recebiveis

De acordo com o CPC 38, como empréstimos e recebiveis sdo classificados os ativos

financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis e que ndo sao cotados em

um mercado ativo. Os ativos financeiros classificados nessa categoria sdo usualmente

mensurados com base no custo amortizado, mas em determinadas circunstancias podem ser

mensurados com base no valor justo:

Quando a empresa tem a intengédo de vender imediatamente ou no curto prazo e, dessa
forma, sdo classificados na categoria mantidos para negociagéo;

No reconhecimento inicial é designado pela empresa como mensurado pelo valor justo
por meio do resultado (fair value option) ou designado como disponivel para venda;
Quando a empresa ndo possa recuperar substancialmente a totalidade dos empréstimos
e recebiveis, que ndo decorra da deterioracdo do risco de crédito do devedor, 0s ativos

sdo classificados como disponiveis para venda.

Assim, ativos financeiros como titulos ou contas a receber sdo, usualmente, classificados

como empréstimos e recebiveis por ndo serem cotados em um mercado ativo e apresentarem
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fluxos de pagamentos fixos ou determinaveis, mas se a intengdo da empresa é o de vender ou
securitizar em um curto periodo de tempo, entdo esses ativos financeiros devem ser
classificados como (i) mensurados pelo valor justo por meio do resultado ou (ii) disponivel

para venda.

Tanto os ativos financeiros classificados na categoria empréstimos e recebiveis quanto 0s
mantidos até o vencimento sdo mensurados com base no método do custo amortizado. As
principais diferencas sdo que os ativos financeiros classificados como empréstimos e

recebiveis:

e N&o se sujeitam as regras de contaminacdo da carteira em caso de venda ou
reclassificacdo antes do vencimento;

e A empresa ndo necessita comprovar a intencdo e a capacidade financeira para manter
os ativos financeiros até a data do vencimento;

e Auséncia de cotacdo de precos em um mercado ativo.

2.3.8.4 Disponivel para venda

Nos termos do CPC 38, sdo classificados como disponiveis para venda os ativos financeiros
que ndo sao passiveis de enquadramento como (i) empréstimos e recebiveis; (ii) investimentos
mantidos até o vencimento; ou (iii) mensurados pelo valor justo por meio do resultado.
Portanto, sdo ativos financeiros que uma empresa, no seu reconhecimento inicial, ndo sabe
precisar se a intencdo é o de negociacdo em curto prazo ou a manutencdo até a data do

vencimento do titulo.

Ativos financeiros classificados como disponiveis para venda sdo mensurados com base no
valor justo e os ajustes decorrentes de alteragdes nas taxas de juros de mercado s&o
reconhecidos no patriménio liquido, deduzido dos efeitos do imposto de renda e da

contribuicéo social sobre o lucro liquido, como outros resultados abrangentes.

2.3.8.5 Reclassificagdo
O CPC 38 admite a reclassificacdo de instrumentos financeiros em circunstancias

excepcionais, pois uma reclassificacdo entre categorias permitiria a entidade gerenciar 0s
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resultados a serem reportados de forma a evitar impactos futuros oriundos de ganhos ou

perdas decorrentes da mensuracéao a valor justo dos instrumentos financeiros reclassificados.

Uma circunstancia excepcional que poderia justificar a reclassificacdo de um instrumento
financeiro classificado na categoria titulos para negociacdo para a categoria disponivel para
venda, por exemplo, seria um cenario de crise no mercado financeiro internacional como a
que ocorreu em 2008, em que os titulos classificados originalmente com a intengdo de
negociacdo ou venda em curto prazo ndo poderia mais atender a essa condi¢do, devido a

auséncia de um mercado liquido e ativo causado pela deterioracdo dos mercados.

Para Valor justo por meio do
resultado Mantidos até | Empréstimos Disponivel
De Titulos para Fair value 0 vencimento e recebiveis para venda
negociacgéo option
TItUIO.s p:’:l ra X Ndo aplicavel Sim, raramente Sim Sim, raramente
negociagdo
. . Néo. ~ . ~ . . .
Fair value option Irrevogavel X N&o. Irrevogavel | N&o. Irrevogavel | N&o. Irrevogével
Manti : < x x .
a t dos até o Néo Né&o X Né&o Sim
vencimento
Empr}est_lmos € Néo Néo Néo X Né&o
recebiveis
Disponivel para Né&o Né&o Né&o Sim X
venda

Quadro 12: Reclassificagdo de ativos financeiros
Fonte: Quadro elaborado pelo autor

Um aspecto importante abordado pelo CPC 38, no contexto da reclassificacdo de instrumentos
financeiros de uma categoria para outra, € a determinacdo do valor contabil de transferéncia e

o tratamento dos ganhos ou perdas reconhecidos até aquela data:

Ganhos ou Perdas

Categoria Reclassificacao (Alteracdes no Valor Justo)

Pelo valor justo na data da

Valor justo por meio do reclassificagdo, que se torna seu
resultado Novo custo ou custo amortizado, o
que se aplicar.

Pelo custo amortizado na data da
reclassificacéo.

Ajustes ao valor de mercado
reconhecidos no resultado nao
devem ser revertidos.

Mantidos até o vencimento N&o aplicavel.

Empréstimos e recebiveis Né&o aplicavel. Né&o aplicavel.

Ajustes ao valor de mercado
reconhecidos no patrimdnio
liquido séo amortizados no
resultado durante o prazo
remanescente do ativo.
Quadro 13: Tratamento contabil de ganhos ou perdas na reclassificacdo

Fonte: Quadro elaborado pelo autor

Pelo valor justo na data da
reclassificacdo, que se torna seu
novo custo ou custo amortizado, o
que se aplicar.

Disponivel para venda
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Nos termos do IFRS 9 — Financial Instruments, cuja vigéncia iniciar-se-a& em 1° de janeiro de
2013, uma reclassificacdo entre categorias de mensuragdo de instrumentos financeiros
somente serd possivel quando uma entidade mudar o modelo de gerenciamento da carteira de
ativos financeiros, como resultado de fatores externos ou internos, e desde que essa mudanca

seja relevante para suas operagoes.

2.3.9 Reconhecimento e mensuragao

Como regra geral, o reconhecimento de um instrumento financeiro se exterioriza no momento
em que os direitos ou obrigacbes contratuais sdo transferidos ao cessionario e,
concomitantemente, qualificados para efeito de desreconhecimento (derecognition) ou baixa

nas demonstracdes contabeis do cedente.

Conforme o CPC 38, uma entidade deve reconhecer um ativo financeiro ou passivo financeiro
quando, e apenas quando, se tornar parte das disposi¢cOes contratuais do instrumento
financeiro objeto de negociacao.

Essa secdo apresenta as regras aplicaveis para o reconhecimento e mensuracdo de
instrumentos financeiros, buscando ressaltar a importancia da avaliacdo com base no valor

justo e as dificuldades para a determinacdo de um valor justo de forma confiavel.

2.3.9.1 Mensuragdo inicial
No reconhecimento inicial, normalmente, o valor justo de um instrumento financeiro
corresponde ao preco da transacdo, pois reflete o valor da retribuicdo dada ou recebida, e

acordada entre as partes interessadas no negacio.

No entanto, MOURAD e PARASKEVOPOULOS (2010, p. 34) destacam que na existéncia
de qualquer diferenca entre a consideracdo paga ou recebida e o valor justo do instrumento
financeiro, o ganho ou perda devera ser reconhecido na data inicial da transacdo de forma a

preservar a sua substancia econémica.

O reconhecimento dos custos de transagéo incorridos para a aquisicdo ou emissdo de um ativo
financeiro ou um passivo financeiro é determinado em funcdo do critério utilizado para sua

classificacdo e mensuracao:
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Classificagdo Tratamento dos custos de transacio

Reconhecidos imediatamente como despesa, pois o0
reconhecimento inicial de um instrumento financeiro é
realizado com base no preco da transacdo e nenhum outro
acréscimo é admitido.

Valor justo por meio do resultado

Mantidos até o vencimento Séo acrescidos ao valor contabil inicial da transacéo.
Empréstimos e recebiveis Sé&o acrescidos ao valor contabil inicial da transacéo.
Disponivel para venda Sé&o acrescidos ao valor contabil inicial da transacéo.

Quadro 14: Tratamento contébil dos custos de transacdo
Fonte: Quadro elaborado pelo autor

2.3.9.2 Mensuracao subsequente pelo valor justo

A mensuracao posterior de ativos ou passivos financeiros apds o seu reconhecimento inicial é
determinada com base na classificacdo original designada pela empresa e, com base nessa
classificacdo, os instrumentos financeiros podem ser mensurados utilizando o critério contébil

do: (i) custo; (ii) custo amortizado; ou (iii) valor justo.

LINSMEIER (2010) considera que informagbes sobre o valor justo fornecem avisos
antecipados para investidores e reguladores sobre mudancas nas expectativas do mercado
guando o preco dos ativos estdo declinando e os niveis de riscos das instituicdes financeiras
aumentando. Acrescenta que o método do custo histérico com reconhecimento de perdas
estimadas fornece informacOes insuficientes de alerta sobre mudancas nas condicbes de

mercado.

De uma forma geral, as empresas irdo encontrar dificuldades maiores para utilizar o critério
do valor justo quando inexistir um mercado ativo para determinado instrumento financeiro e
for necessaria a adogdo de técnicas de precificacdo para estimar o valor justo de um ativo

financeiro ou passivo financeiro de forma confiavel.

Conforme RIEDEL e SERAFEIM (2009), a mensuracdo de instrumentos financeiros néo
negociados em um mercado ativo esta sujeita a existéncia de outras informac6es observaveis
de mercado, para instrumentos similares, mas enquanto os dados de mercado coletados podem
ser considerados confidveis, a estimativa do valor justo dependera fundamentalmente da

validacdo do modelo de precificacdo utilizado pela empresa.

Como resposta as recomendacfes do Financial Stability Forum (Enhancing Market and
Institutional Resilience), em funcdo da crise financeira no mercado internacional em 2008 e

aos questionamentos sobre a mensuracdo de instrumentos financeiros em mercados com
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pouca liquidez, o IASB formou um grupo de especialistas composto por preparadores,
auditores, usuarios e reguladores das demonstrag¢fes contabeis com o objetivo de identificar as
praticas utilizadas pelo mercado para mensurar e evidenciar instrumentos financeiros nas
situacGes em que o mercado esta inativo, e emitiu o relatério Measuring and Disclosing Fair

Value of Financial Instruments in Markets that are no Longer Active.

No contexto da crise financeira mundial de 2008, o Financial Accounting Standards Board?
(FASB) e a Securities Exchange Commission (SEC) também divulgaram documentos para
esclarecer o tratamento a ser observado no processo de mensuragdo de instrumentos
financeiros negociados em um mercado que nao esta mais ativo. Em outubro de 2008, o IASB
emitiu o documento Using judgments to measure the fair value of financial markets are no
longer active — An IASB Staff Summary esclarecendo que as disposi¢Bes constantes do FAS
157-3 estdo alinhados com as normas do IAS 39 Financial Instruments: Recogniton and
Measurement. De uma forma geral, os principais aspectos tratados no documento sdo

resumidos a seguir:

e A mensuracdo pelo valor justo mediante a utilizagdo de modelos de precificacdo
(mark-to-model) devem maximizar o uso de dados relevantes de mercado que sejam
observaveis para instrumentos financeiros semelhantes, como taxa de juros, e

minimizar o uso de dados ndo observaveis.

e Um mercado inativo tem como caracteristicas: (i) declinio significativo no volume de
negociacdo; (ii) significativa oscilacdo de pregos de mercado ao longo de um periodo
ou entre os participantes de mercado; e (iii) os precos de mercado disponiveis nao séo

correntes.

e A determinacgdo do valor justo de um instrumento financeiro em um mercado inativo
depende dos fatos ou circunstancias desse mercado e ird requerer o uso significativo
de julgamento, o que considera um grau de subjetivismo responsavel. Mas,
independentemente do modelo de precificagdo utilizado, a entidade deve considerar 0s
ajustes a exposicdo de riscos que os participantes de mercado usualmente levariam em

consideragdo, como o risco de crédito ou liquidez.

> FAS 157-3 — Determining the Fair Value of a Financial Asset When the Market for That Asset Is Not Active.
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Uma transacdo forcada ndo é considerada como uma transacéo regular de mercado, em
que os participantes estdo dispostos a negociar e expostos ao mercado. Assim,
transagdes forcadas ndo sdo determinantes para a mensuracdo pelo valor justo, mas
qualificar uma operacdo especifica como uma transacao forgada também requer o uso

de julgamento.

A auséncia de dados de mercado observaveis ou quando os dados de mercado
observaveis exigem significativos ajustes, os modelos de precificacdo sédo
fundamentados em premissas internas da administragdo da entidade sobre os fluxos de
caixa futuros e o uso apropriado de uma taxa de desconto incorporando fatores de
risco que os participantes de mercado também incorporariam como risco de crédito ou

de liquidez.

Eventualmente a utilizacdo de dados ndo observaveis de mercado pode ser mais
apropriada do que os dados observaveis para a construcdo de um modelo de
precificagcdo, na medida em que melhor representa o valor justo de um instrumento
financeiro. Essa situacdo ocorre quando os precos disponiveis de mercado exigem
significativos ajustes para se chegar ao pre¢o que 0s participantes de mercado estariam
dispostos a negociar na data da mensuracdo, que a utilizacdo de dados internos da

empresa poderia melhor representar o valor justo do instrumento financeiro.

A utilizacdo conjunta de multiplos dados de diferentes origens pode contribuir para
uma melhor evidenciacdo do valor justo e a ponderacdo desses dados depende da
medida em que os dados contribuem para a construcdo de um modelo de precificacdo
do valor justo de um instrumento financeiro ou a sua relevancia para estimar o valor

justo de forma razoavel.

Cotacdes obtidas juntamente a fontes de mercado (brokers) podem ser consideradas
como dados para fins de mensuracao pelo valor justo, mas ndo sdo determinantes se
inexistir um mercado ativo para o instrumento financeiro e, nessa situacéo, os brokers
fornecem precos com base em seus préprios modelos de precificacdo, utilizando

informagdes somente a eles disponiveis.
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IUDICIBUS et al (2010, p.146) ressaltam que a mensuragao pelo valor justo é extremamente
facilitada quando existem mercados ativos e liquidos, mas quando a liquidez € reduzida, a
confiabilidade das mensuragdes € prejudicada especialmente para instrumentos financeiros
exoticos e com pequeno historico de negociacdo. Destacam ainda que no Brasil os problemas

associados a baixa liquidez de instrumentos financeiros tendem ser a regra e ndo a excecao.

Assim, pode-se concluir que o processo de mensura¢do de instrumentos financeiros sem
negociacdo frequente em um mercado ativo incorpora certo grau de subjetividade, eis que
dependem da validagdo das premissas utilizadas para a construcdo do modelo de precificagdo
e da independéncia e transparéncia na coleta de dados observaveis no mercado para ativos

financeiros ou passivos financeiros semelhantes.

De conformidade com o guia de aplicacdo do CPC 38 (AG82), o desenvolvimento de um
modelo interno de precificacdo incorporando dados observaveis de mercado que podem ter
repercussdo no valor justo do instrumento financeiro é baseado em um ou mais dos fatores a

sequir:

e Valor do dinheiro no tempo utilizando como referéncia a taxa bésica de juros ou sem
risco, como a Selic ou Libor;

¢ Risco de crédito, ou seja, 0 prémio sobre a taxa de juros livre de risco;

e Preco de cambio;

e Preco de mercadorias;

e Preco do capital préprio, isto €, os precos observaveis de mercado com a negociacao
de instrumentos patrimoniais préprios ou a utilizacdo de técnicas de valor presente
para estimar o preco de mercado, na auséncia de precos observaveis;

e Volatilidade, ou seja, a magnitude de futuras alteracbes no pre¢o do instrumento
financeiro;

e Risco de pagamento antecipado para ativos financeiros e risco de renuncia para
passivos financeiros, estimados com base em dados historicos;

e Custo de manutencdo de ativo financeiro ou passivo financeiro, estimados mediante

comparagOes com comissdes correntes cobradas por outros participantes do mercado.

Uma forma simplificada de visualizagdo do processo de mensuracdo de um instrumento

financeiro pelo seu valor justo pode ser representada no fluxo a seguir:
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Mercado ativo e

precos de mercado Sem mercado ativo ou auséncia de precos disponiveis de mercado

disponiveis
Coleta de Fontes Modelos Testados e
Precos Cotados e Inde . SO
: . pendentes: Aceitos:
B&?Eéﬁ?s‘ a Anbima, Reuters, Black & Scholes, Modpelos_flpterrjos de
P Bloomberg etc. Garman-Kolhagen recificacdo

Figura 05: Diagrama de avaliagdo pelo valor justo

Portanto, os instrumentos financeiros podem ser mensurados pelo valor justo com base em
cotacOes de precos ou taxas publicadas em mercado ativo, que é a melhor evidéncia do valor
justo, ou com base em fontes independentes, modelos de precificacdo aceitos pelo mercado ou
modelos internos de precificacdo desenvolvidos pela empresa. Entretanto, vale destacar que
embora os calculos decorrentes dos modelos de precificacdo possam ser exatos, eles serdo
tratados como a melhor estimativa contabil do valor justo, pois nem sempre o valor efetivo de

realizacdo do instrumento financeiro correspondera ao seu valor justo estimado.

Os dados (inputs) utilizados para o processo de mensuracao de instrumentos financeiros pelo
valor justo devem ser classificados segundo uma hierarquia de trés niveis que reflita a sua

importancia, para efeito de evidenciacdo, nos termos do CPC 40:

Classificacdo Caracteristicas dos inputs

Precos negociados (sem ajustes) em mercados ativos para ativos
Nivel 1 idénticos ou passivos, como é o caso dos instrumentos financeiros
cotados na BM&FBovespa.

Inputs diferentes dos precos negociados em mercados ativos incluidos no
Nivel 2 Nivel 1, que sdo observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (como
prec¢os) ou indiretamente (derivado dos precos).

Inputs para o ativo ou passivo que ndo sdo baseados em variaveis

Nivel 3 Lo . . Lo
observaveis de mercado (inputs ndo observaveis).

Quadro 15: Hierarquia de valor justo

Segundo RIEDEL e SERAFEIM (2009), empresas que apresentam um ambiente de baixa
qualidade no nivel da informagéo, para fins de mensuragdo pelo valor justo, irdo apresentar
maior diferenca no risco de informacéo entre os Niveis 1, 2 e 3 do que aquelas que tém um

ambiente com alta qualidade da informacdo. Assim, enquanto um maior risco na avaliacdo de
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instrumentos financeiros pelo valor justo esta associado ao Nivel 3, esse risco pode ser

mitigado pela qualidade do ambiente de controle da informagéo da empresa.

2.3.9.3 Mensuragéo pelo custo amortizado

Conforme ERNST & YOUNG FIPECAFI (2010, p.298), amortizar um custo significa
contabilizar um ativo ou passivo de forma que a receita ou despesa registrada corresponda a
taxa de juros ou rendimentos efetivos da transacdo, incluindo em seu reconhecimento inicial
qualquer &gio ou desagio, assim como 0s custos diretamente atribuiveis com a aquisi¢do ou a

emissao do instrumento financeiro.

Assim, os custos de transacdo sdo incorporados ao custo de aquisicdo de um instrumento
financeiro, com fluxos de pagamentos fixos ou determinaveis, de forma a apurar a taxa de
juros efetiva da operacdo e amortizarmos esses custos em razdo da fluéncia do prazo de um

ativo financeiro ou um passivo financeiro.

Como regra geral, instrumentos financeiros ndo designados como mensurados pelo valor justo

sdo mensurados com base no método do custo ou custo amortizado, conforme aplicavel:

Ativo financeiro Método
Empréstimos e recebiveis. Custo amortizado, utilizando a taxa efetiva de juros.
Investimentos mantidos até o vencimento. Custo amortizado, utilizando a taxa efetiva de juros.

Instrumentos patrimoniais (agdes), sem cotacdo em
mercado ativo e o valor justo ndo pode ser medido de | Custo.
forma confidvel.

Quadro 16: Custo amortizado

2.3.10 Evidenciagéo contabil
A literatura e a doutrina contabil tém reiterado que um dos principais objetivos da divulgacdo
financeira é o de propiciar informac@es apropriadas e relevantes aos usuarios da contabilidade

para fins de tomada de decisbes econémicas.

Conforme HENDRIKSEN e VAN BREDA (2009, p.511), se definidos os acionistas e outros
investidores como foco principal da contabilidade, a divulgacdo de informagdes financeiras
estaria associada a apresentacédo de dados para o 6timo funcionamento de mercados eficientes
de capitais, disponibilizando informagdes que possibilitem a predicdo das tendéncias futuras e
de variabilidade dos dividendos, assim como a associacdo entre rentabilidades futuras e o
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mercado. Assume-se a premissa de que informacdes financeiras consideradas Uteis e
preparadas para atender as necessidades de investidores e credores também teriam utilidade
para 0s demais interessados como funcionarios, clientes, rgdos do governo e o publico em

geral, em face da auséncia de conhecimento acerca de suas decisdes.

Para IUDICIBUS (2009, p. 111), a interpretacdo dos demonstrativos contabeis seria tarefa
Unica e exclusivamente reservada aos especialistas em contabilidade e financas, mas esforcos
deveriam ser envidados para que o leitor médio possua melhores conhecimentos na area
contébil e financeira, ressaltando que em interpretacbes mais profundas, a entrada em acao

dos verdadeiros especialistas seria indispensavel.

O Cadigo das Melhores Praticas de Governanca Corporativa do IBGC caracteriza como
partes interessadas (stakeholders), os individuos ou entidades que assumem algum tipo de
risco, direto ou indireto, relacionado a atividade de uma companhia, como sécios,
empregados, clientes, fornecedores, governo, comunidade da regido ou area de atuagdo da

empresa, dentre outras.

Dessa forma, deveriam ser assegurados aos stakeholders o acesso ou a divulgacdo de
informacBes de seu interesse, além daquelas exigidas por lei ou regulamento e, a0 mesmo
tempo, reconhecer as tendéncias internacionais e as exigéncias da sociedade, preparando
relatérios de acordo com os padrdes internacionalmente aceitos. Mas como destacado por
IUDICIBUS, nem sempre uma interpretacdo adequada das informag@es divulgadas por uma
empresa seria acessivel a todas as partes interessadas, devido a complexidade de seus
negocios ou transacdes estruturadas, especialmente aqueles envolvendo a utilizacdo de

instrumentos financeiros.

Conforme SILVEIRA (2010, p. 68), a necessidade de atengdo simultanea a diversos interesses
pressupde uma funcdo com objetivos multiplos que resulta em sérios problemas na definicéo
de critérios l6gicos para a tomada de decisdo e avaliagdo de desempenho, e a decisdo de dar
atencdo simultdnea a diversos interesses ¢ que “quando se tem muitos mestres, acaba-Se

servindo a nenhum”.

Portanto, a divulgacédo de informacdes sobre o uso de instrumentos financeiros e dos riscos a
eles associados pelas companhias abertas deve evitar a utilizagdo de uma linguagem
rebuscada, de forma a tornar a interpretacdo da informacdo compreensivel e acessivel a todos

0S Seus usuarios, mas é imprescindivel que esses usuarios possuam um conhecimento minimo
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sobre finangas e contabilidade, assim como das normas contdbeis aplicdveis a esses

instrumentos.

No ambito da OECD, uma estrutura de governanca corporativa deve assegurar uma
divulgacdo tempestiva e precisa sobre todos 0s aspectos relevantes relacionados a entidade,
incluindo sua situacdo financeira, performance, participacdo acionaria e a governan¢a da
companhia. No que se refere aos fatores de risco, a entidade deve divulgar uma razoavel
previsdo dos principais riscos a que esta exposta como: (i) riscos especificos ao segmento ou
area geogréfica de atuacdo; (ii) dependéncia de commodities; (iii) riscos associados ao
mercado financeiro, incluindo risco de taxa de juros e risco cambial; (iv) riscos associados a

derivativos e transacOes off-balance; e (v) riscos relacionados a passivos ambientais.

Conforme os Principios de Governanga Corporativa da OECD, a divulgacdo dos fatores de
riscos é mais eficiente quando € elaborada sob medida para uma determinada companhia em

questéo.

Por outro lado, uma divulgacdo padronizada sobre a utilizacdo de instrumentos financeiros
por uma entidade e dos riscos a eles associados, como requerida pelas normas internacionais
de contabilidade, usualmente preparada e recomendada pelos auditores externos,
especialmente pelas big four?®, pode ndo atender as necessidades dos usuérios da informacao
contébil, se resultar em excesso de informacGes que nada contribuem ou acrescentam para

efeito de tomada de decisdes econbémicas.

De conformidade com o CPC 40, a divulgagéo de informacdes sobre instrumentos financeiros

deve propiciar aos usuarios das demonstracdes contabeis a avaliacao da:

e Relevancia do instrumento financeiro na posicdo patrimonial e financeira de uma
entidade e para o seu desempenho;

e Natureza e extensdo dos riscos associados aos instrumentos financeiros e a sua
exposicdo durante o periodo e ao fim do periodo contabil, e como a entidade

administra esses riscos.

Uma maior transparéncia no processo de divulgacao de informagdes concernentes a utilizacéo
de instrumentos financeiros, certamente, propiciara aos usuarios das demonstragcdes contabeis

um melhor julgamento sobre as exposic¢des a riscos assumidos por uma entidade vis-a-vis 0s

** S&o consideradas como as quatro maiores companhias globais de auditoria: PricewaterhouseCoopers, Delloite,
Ernst & Young e KPMG.
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retornos esperados. Mas, a extensdo dos niveis de divulgacdo deve privilegiar também a
significancia dos instrumentos financeiros e dos riscos associados que podem ter reflexos
futuros para a posicao patrimonial e financeira da entidade, e evitar a divulgacao excessiva e
desnecesséria de informacdes que pouco contribuem ou influenciam a tomada de decisdes

econdmicas pelos usuérios das demonstracfes contabeis.

Para HENDRIKSEN e VAN BREDA (2009, p.515), um excesso de informacdo é prejudicial,
uma vez que a apresentacdo de detalhes sem importancia pode ocultar uma informacéo
importante e dificultar a interpretacdo de relatérios financeiros, mas ressaltam que uma
divulgacdo apropriada® de informacdo relevante para os investidores e outros usuarios deve

ser adequada, justa e completa.

** Uma divulgacio adequada pressupde um volume minimo de divulgagdo compativel com o objetivo de evitar
gue as demonstracfes sejam enganadoras; enquanto uma divulgacgdo justa corresponderia ao objetivo ético de
tratamento equitativo de todos os leitores em potencial; e a divulgacdo completa, uma apresentacdo de toda a
informacdo relevante.
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3. METODOLOGIA

Esse capitulo tem por finalidade apresentar a metodologia utilizada para o desenvolvimento
da pesquisa sobre o nivel de evidenciacdo sobre instrumentos financeiros nas demonstracées
contabeis de empresas ndo financeiras, especialmente em relacdo a aspectos quantitativos e

qualitativos que tratam da natureza e extensdo dos riscos associados aqueles instrumentos.

Para atingir os objetivos propostos na pesquisa serdo utilizadas como base as informagdes
constantes das demonstrages financeiras padronizadas disponibilizadas pelas companhias
abertas no site da BM&FBOVESPA, correspondentes ao exercicio social de 2010, por ser
esse 0 primeiro exercicio de convergéncia completa aos padrdes internacionais de

contabilidade.

3.1 Tipo de pesquisa

Como a finalidade da pesquisa € analisar o nivel das informacfes sobre instrumentos
financeiros e os riscos a eles associados divulgadas nas demonstraces contabeis de
companhias abertas ndo financeiras, em consonancia com o0s padrdes internacionais de
contabilidade consubstanciadas nos CPC 38, 39 e 40, serd utilizada a técnica da anélise de

conteldo.

A definicdo do conceito de analise de contelido dada por BARDIN (2011, p. 44) auxilia no
processo de aplicacdo dessa metodologia:
[...] conjunto de técnicas de andlise das comunicacOes que utiliza procedimentos sistematicos e
objetivos de descricdo do contelido das mensagens, de forma a obter indicadores, quantitativos

ou ndo, que permitam a inferéncia de conhecimentos relativos as condi¢des de producéo ou,
eventualmente, de recepgéo.

Dessa forma, a analise de conteudo é uma técnica utilizada para avaliagdo das mensagens
divulgadas nas demonstra¢Ges contabeis de uma forma metodica e a obtencdo de elementos
quantitativos ou qualitativos suficientes ao pesquisador para concluir se essas mensagens sao
adequadas e estdo em conformidade com os padrdes requeridos pelas normas internacionais

de contabilidade.

No ambito da presente pesquisa serdo consideradas como base para a analise e avaliacdo do
nivel de divulgacdo publica, fundamentalmente, as notas explicativas as demonstracdes

contéabeis que tratam de instrumentos financeiros e da gestao de riscos.
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3.2 Populacéo e amostra

Considerando a premissa de que a carteira de agdes que compdem o indice BOVESPA reflete
0 comportamento das principais acdes negociadas no mercado de valores mobiliarios em
termos de volume fisico e financeiro e, considerando ainda, o fato de ser 0 mais importante
indicador do desempenho médio das cotagdes de a¢cdes do mercado, a pesquisa utilizou como
base para andlise de conteudo as demonstracGes contdbeis das companhias abertas que

compdem aquele indice.

As instituicdes financeiras que exercem atividades tipicas de intermediacéo financeira foram
excluidas do escopo da pesquisa devido as caracteristicas especificas que lhes sdo préprias,
como a obrigatoriedade de (i) alocacdo de capital regulatorio para fins de cobertura de
exposicdes a riscos de mercado, de crédito e operacional; (ii) implantacdo de estrutura
independente de gerenciamento de riscos para o controle e monitoramento continuo das
exposicoes a riscos da instituicdo financeira; (iii) informar, com frequéncia diaria ou mensal,
ao 6rgdo regulador as exposicoes a riscos de mercado, crédito ou operacional; e (iv) divulgar
as politicas de gerenciamentos de riscos e as posicOes ativas e passivas dos derivativos que
compdem a carteira da instituicio em conformidade com as normas emanadas do 6rgao

regulador.

Dessa forma, deixaram de ser contempladas na amostra as demonstracbes contabeis das

seguintes institui¢bes financeiras:

e Banco do Brasil S.A.

e Banco Bradesco S.A.

e [tal Unibanco Holding S.A.

e Itausa Investimentos Itad S.A.

e Banco Santander (Brasil) S.A.

Embora a companhia Itausa Investimentos Ital S.A. seja uma holding com participacdo nos
mercados de servigos financeiros (Ital Unibanco) e atividades industriais (Duratex, Itautec e
Elekeiroz), ela deixou de ser considerada na amostra em decorréncia da substancial

representatividade dos servigos financeiros no balanco consolidado:

e 98,81% dos ativos totais;
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e 97,43% das receitas operacionais;
e 90,84% do lucro liquido;
e 89,31% do patrimodnio liquido.

Por outro lado, a controlada Duratex S.A. é uma companhia aberta integrante do indice

BOVESPA e foi incluida na amostra para fins da analise de contetdo.

Assim, a amostra é caracterizada como ndo probabilistica por ter sido direcionada e, nessa

situacdo, os seus resultados ndo podem ser projetados para a populacéo total.

De acordo com SILVA (2006, p. 75), a amostragem ndo probabilistica intencional é aquela
que escolhe cuidadosamente os casos a serem incluidos na amostra, e produz amostras

satisfatorias em relacdo as necessidades da pesquisa.

De uma populacdo de 63 companhias abertas que compunham o indice BOVESPA no 1°

quadrimestre de 2011 foram selecionadas 58 empresas, dos seguintes setores econémicos:

Setor econémico NUmero de empresas

Energia 12

Bens de consumo

Transportes

Construcédo

Mineracdo e metalurgia

Telecomunicagdes

Madeira e papel

Varejo

Servigos financeiros diversos

Outros

Total 58
Tabela 02: indice BOVESPA por setor econdmico

W WWH|OO|OY| OO

Em termos de representatividade da amostra em relacdo a populacdo das companhias abertas
sujeitas a divulgacdo de demonstracdes financeiras padronizadas, o valor de mercado das
empresas componentes da amostra correspondia a 61,24% do valor total de mercado das

empresas com agdes negociadas na BM&FBOVESPA, em 31 de dezembro de 2010 (Anexo
).
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3.3 Indicadores de evidenciagdo
O processo de convergéncia total dos principios e préaticas contabeis adotadas no Brasil aos
padrdes internacionais de contabilidade foi completado em 2010, com a divulgacdo das

primeiras demonstracdes contabeis com base no padrao IFRS.

Como o objetivo principal da pesquisa é o de analisar o nivel de evidenciacao de informacdes
concernentes a instrumentos financeiros e dos riscos a eles associados, foram elaborados
indicadores de evidenciacdo com base nos requerimentos de divulgacdo estabelecidos pelo
IFRS 7, correlacionado a norma brasileira por meio do CPC 40.

Os indicadores de evidenciacdo especificos para instrumentos financeiros e riscos inerentes a
utilizacdo desses instrumentos estdo estruturados por classes e subclasses de informacdo, de
forma a compilar a abrangéncia das praticas de divulgacdo requeridas pelo IFRS 7 e,
concomitantemente, facilitar a compreensdo da pesquisa. Assim sendo, os indicadores de
evidenciacdo foram agrupados em quatro categorias:

Evidenciacdo qualitativa

Evidenciacdo quantitativa

Hedge accounting

Gestao de riscos

No ensinamento de BARDIN (2011, p. 149), a categorizacdo do contetido das mensagens tem
por primeiro objetivo fornecer uma representacdo simplificada dos dados brutos, que
permitem inferéncias finais a partir do material reconstruido e, nesse contexto, a analise de
contetdo assenta-se implicitamente na crenca de que a categorizacdo (passagem de dados
brutos a dados organizados) ndo introduz desvios (por excesso ou por recusa) no material,

mas que da a conhecer indices invisiveis ao nivel dos dados brutos.

Assim sendo, a categorizacdo das informacdes relativas a instrumentos financeiros e riscos
associados, constantes das demonstracfes contabeis das companhias abertas ndo financeiras,
em classes e subclasses de natureza semelhante busca, primordialmente, identificar e analisar
dados possivelmente encobertos ao nivel dos dados brutos seja em funcdo de uma excessiva
quantidade das informacbes divulgadas ou da complexidade na compreensdo dessas

mensagens.
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Para fins da analise tematica sobre a evidenciacdo de natureza qualitativa aplicavel a

instrumentos financeiros derivativos e ndo derivativos, a categoria evidenciacdo de natureza

qualitativa foi segregada em 8 subcategorias, compreendendo 19 elementos que serdo objeto

da analise de contetdo:

Categoria

Subcategoria

Elementos de analise

Evidenciacdo
qualitativa

Instrumentos
financeiros em geral

Politicas contabeis e critérios de reconhecimento,
classificagdo, mensuracéo, baixa e impairment.

Métodos e premissas utilizadas para a avaliacdo pelo valor
justo.

Natureza da exposi¢ao ao risco e como ela surge.

Obijetivos, politicas e processos para o gerenciamento de
riscos.

Métodos e técnicas utilizadas para a mensuragdo de riscos.

Empréstimos e
recebiveis avaliados
pelo valor justo

Métodos e técnicas utilizadas para a mensuracdo do risco de
crédito.

Passivos financeiros
avaliados pelo valor
justo

Métodos e técnicas utilizadas para a mensuragdo do risco de
crédito.

Reclassificacdo de
ativos financeiros

Exposi¢do dos fatos e circunstancias para mudanga da
categoria valor justo por meio do resultado.

Taxa de juros efetiva e estimativa do fluxo de caixa a
recuperar, na data da reclassificacgao.

Baixa de ativos

Natureza dos ativos financeiros que ndo se qualificam para
baixa.

financeiros Natureza dos riscos e recompensas que a entidade continua
exposta.
Termos e condigdes de ativos financeiros concedidos em
. arantia de passivos ou passivos contingentes.
Garantias g p D g

Termos e condigBes associados ao uso de ativos financeiros
ou ndo financeiros em garantia.

Descumprimento de
obrigacdes contratuais

Termos contratuais da renegociacédo de divida.

Detalhes do descumprimento do principal, juros,
amortizag8o ou resgate.

Hierarquia de valor
justo

Nivel 1 — Descrigdo dos precos negociados, sem ajustes.

Nivel 2 — Descri¢do dos inputs de mercado observaveis.

Nivel 3 — Descrigdo dos inputs de mercado ndo observaveis.

Motivos para transferéncias entre os Niveis 1 e 2.

Quadro 17: Evidenciacéo qualitativa

3.3.2 Evidenciagao quantitativa

A categoria de andlise evidenciacdo de natureza quantitativa foi dividida em 10 subcategorias,

englobando um total de 28 elementos que serdo objeto da analise de contetdo:
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Categoria

Subcategoria

Elementos de analise

Evidenciacdo
quantitativa

Instrumentos
financeiros em geral

Ganhos ou perdas liquidas na avaliacdo pelo valor justo.

Receitas e despesas de juros na avaliacdo pelo custo
amortizado.

Perda no valor recuperavel por classe de ativo financeiro.

Receita financeira de ativos que sofreram impairment,
usando a nova taxa efetiva.

Valor justo e valor contabil por classe de ativos ou passivos
financeiros.

Empréstimos e
recebiveis avaliados
pelo valor justo

Mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito.

Variagdo no valor justo do derivativo de crédito.

Passivos financeiros
avaliados pelo valor
justo

Mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito do
emissor.

Diferenca entre o valor contébil e o valor da obrigacéo.

Reclassificacdo de
ativos financeiros

Quantia reclassificada para dentro e para fora de cada
categoria.

Valor contabil e o valor justo dos ativos financeiros
reclassificados.

Ganhos ou perdas de valor justo reconhecidos no resultado
ou em outros resultados abrangentes.

Ganhos ou perdas no valor justo que seriam reconhecidos no
resultado ou em outros resultados abrangentes, caso ndo
houvesse a reclassificacao.

Baixa de ativos

Custo dos ativos financeiros ndo qualificados para baixa e
dos passivos associados.

Valor contébil do ativo original, 0 montante dos ativos que

financeiros . : ()
continuam sendo reconhecidos e o valor contabil dos
passivos associados.
Valor contabil do ativo financeiro usado em garantia de
passivos ou passivos contingentes.
. Valor justo da garantia e se a entidade esta autorizada a
Garantias ) g

vender ou reapresentar a garantia.

Valor justo da garantia vendida ou renovada, e se a entidade
tem a obrigacéo de devolvé-la.

Provisdo para perdas
com crédito.

Conciliagdo da movimentagdo do periodo por classe de ativo
financeiro.

Descumprimento de
COMpromissos
contratuais

Valor contabil da divida em atraso.

Hierarquia de valor
justo

Nivell — Valor justo dos ativos ou passivos financeiros.

Nivel 2 — Valor justo dos ativos ou passivos financeiros.

Nivel 3 — Valor justo dos ativos ou passivos financeiros.

Valor das transferéncias entre os Niveis 1 e 2.

Conciliagéo dos saldos iniciais e finais para o Nivel 3.

Derivativos

Valor nocional.

Valor justo.

Valores a receber e a pagar no fim do periodo.

Quadro 18: Evidenciagdo quantitativa




3.3.3 Hedge accounting

7

Como a contabilidade de hedge é uma opcdo que a empresa pode utilizar, de forma a

minimizar eventuais assimetrias decorrentes da mensuracao de ativos financeiros ou passivos

financeiros com base no valor justo por meio do resultado e, a0 mesmo tempo, buscar um

alinhamento no reconhecimento de receitas e despesas, desde que observadas normas e

procedimentos especificos exigidos pelo CPC 38, a categoria de analise hedge accounting foi

dividida em 4 subcategorias, englobando um total de 12 elementos de natureza qualitativa e

quantitativa que serdo objeto da analise de contetdo:

Categoria

Subcategoria

Elementos de analise

Hedge accounting

Contabilidade de hedge

Descrigdo de cada tipo de hedge utilizado.

Derivativos designados como hedge e seus valores justos.

Natureza dos riscos objeto do hedge.

Hedge de fluxo de
caixa

Periodos em que se espera que os fluxos de caixa irdo
ocorrer e quanto afetardo o resultado.

Descrigdo de operagdo prevista considerada como objeto de
hedge, mas que ndo se espera que ocorra.

Valor reconhecido no periodo em outros resultados
abrangentes.

Valor reclassificado do patriménio liquido para o resultado
do periodo.

Montante transferido do patriménio liquido para o custo
inicial do ativo ou passivo ndo financeiro.

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado.

Hedge de valor justo

Ganhos ou perdas do derivativo (instrumento de hedge).

Ganhos ou perdas do objeto do hedge.

Hedge de investimento
liguido no exterior

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do
periodo.

Quadro 19: Evidenciagéo de hedge accounting

3.3.4 Gestéo de riscos

A categoria de analise gestdo de riscos foi dividida em 3 subcategorias, englobando um total

de 18 elementos de natureza qualitativa e quantitativa que serdo objeto da analise de

conteudo:

Categoria

Subcategoria

Elementos de analise

Gestéao de riscos

Risco de crédito

Montante da exposi¢do maxima ao risco de crédito no fim do
periodo contéabil.

Garantias recebidas ou instrumentos que mitigam o risco de
crédito.

Qualidade do crédito de ativos financeiros vincendos, que
ndo apresentam evidéncias de perdas.

Valor contabil dos ativos financeiros renegociados.

Andlise da idade dos ativos financeiros vencidos, ndo
considerados para fins de impairment.

Analise dos ativos financeiros incluidos no impairment e as
premissas usadas para o calculo da proviséo.
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Categoria

Subcategoria

Elementos de analise

Valor contabil e natureza dos ativos recebidos no periodo,
em dacdo de pagamento de divida.

Politica para venda ou uso de ativos ndo conversiveis
prontamente em dinheiro, recebidos em dacdo de pagamento
de divida.

Risco de liquidez

Analise dos vencimentos de passivos financeiros ndo
derivativos e intervalo de tempo.

Anadlise dos vencimentos de instrumentos financeiros
derivativos passivos e intervalo de tempo.

Analise dos vencimentos dos ativos financeiros para
gerenciamento do risco de liquidez.

Processo de administracdo do risco de liquidez e plano de
contingéncia.

Risco de mercado e
analise de sensibilidade

Métodos e pressupostos utilizados para a anélise de
sensibilidade.

Efeitos com base em cendrio adverso provavel.

Efeitos com base em cenario adverso ruim

Efeitos com base em cenério adverso péssimo.

Parcela de tempo em que mudangas na variavel de riscos séo
razoavelmente possiveis de acontecer.

VaR: metodologia utilizada e limitagdes.

Quadro 19: Evidenciacéo de gestédo de riscos
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4. PESQUISA

A literatura e a doutrina contabil tém reiterado que um dos principais objetivos da divulgacao
financeira é o de propiciar informacdes apropriadas e relevantes aos usuarios da contabilidade

para fins de tomada de decisbes econémicas.

Nesse contexto, esse capitulo tem por finalidade apresentar os principais aspectos
concernentes a divulgagdo de informagfes sobre instrumentos financeiros tratados pelas
normas internacionais de contabilidade, assim como as praticas contdbeis observadas na
publicacdo de demonstrac@es financeiras padronizadas correspondentes ao exercicio de 2010.
Devido a relevancia dos riscos associados aos instrumentos financeiros, énfase especial é
atribuida a conceituacdo e a divulgacéo de informacGes que tratam da contabilidade de hedge
e da gestéo de riscos.

Com relacdo a gestdo de riscos, a pesquisa ndo tem por objetivo principal buscar o
aprofundamento das bases teodricas sobre os conceitos relacionados a riscos financeiros, mas
discutir as bases conceituais para avaliar se 0 grau de evidenciacdo praticado pelas empresas
ndo financeiras propicia informacdes suficientes aos usuérios das demonstragdes contébeis, de
forma que estes possam realizar um julgamento adequado sobre a extensdo dos riscos

assumidos vis-a-vis 0s controles existentes para o seu gerenciamento.

4.1 Resultado da pesquisa - Evidenciagdo qualitativa

As caracteristicas de natureza qualitativa sdo atributos que tornam a informacdo contabil
relevante e fidedigna, auxiliando os usuérios das demonstracfes contabeis na tomada de
decisbes econdmicas. No ambito das transacOes realizadas com instrumentos financeiros, a
divulgacdo de informagdes de natureza qualitativa esta intrinsicamente associada com as
politicas contabeis adotadas para o reconhecimento, classificagdo, mensuragdo, baixa e
impairment de ativos financeiros ou passivos financeiros, assim como as metodologias,
técnicas ou modelos de precificacdo utilizados para a mensuragao desses instrumentos e da

exposicao aos riscos de mercado, de crédito e de liquidez.

A Tabela 03 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciacdo de natureza

qualitativa, subcategoria instrumentos financeiros em geral:
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Subcategoria de analise: Divulgaram Néao divulgaram Néao aplicavel
Instrumentos financeiros em geral Quant. % Quant. % Quant. %
Politicas contabeis e critérios de

reconhecimento, classificacéo, 58 100,00% 0 0,00% 0 0,00%
mensuragéo, baixa e impairment.

Metpdqs e premissas utilizadas para a 42 72.41% 13 22.42% 3 5.17%
avaliacdo pelo valor justo.

L\Lz:;ugeza da exposicdo ao risco e como ela 57 98,28% 1 172% 0 0,00%
Objetl\_/os, poI|t|cas_e processos para o 42 72.41% 16 27 50% 0 0,00%
gerenciamento de riscos.

Métodos e técnicas utilizadas para a 9 15,500% 49 84.48% 0 0,00%

mensuracao de riscos.
Tabela 03 - Evidenciagéo qualitativa: Instrumentos financeiros em geral

As andlises das notas explicativas indicaram que a divulgacdo das politicas contabeis adotadas
para o reconhecimento, classificacdo, mensuracdo, baixa e impairment de instrumentos
financeiros foram observadas por todas as companhias incluidas na amostra. Entretanto, a
pesquisa indicou também, na maioria dos casos analisados, uma padronizacdo extensa e
completa das normas contdbeis, apesar de algumas companhias ndo apresentarem
instrumentos financeiros classificados em uma determinada categoria ou na categoria
mensurados pelo valor justo, e ao final da divulgacdo mencionar: “Em 31 de dezembro de

2010 e 2009 a Companhia ndo possuia ativos financeiros classificados nessa categoria”.

Embora parcela substancial das companhias analisadas tenham divulgado os métodos e
premissas utilizadas para a avaliacdo pelo valor justo (72,41%), a natureza da exposi¢do ao
risco e como ela surge (98,28%) e os objetivos, politicas e processos para o gerenciamento de
riscos (72,41%), apenas 15,52% divulgaram os métodos e técnicas utilizadas para a
mensuracdo de riscos. Trata-se de um aspecto preocupante, pois poderia indicar que o
processo de evidenciacdo esta sendo realizado apenas para 0 cumprimento de imposices
normativas, desacompanhado de uma estrutura para a identificacdo, mensuracao,
monitoramento e mitigagdo dos riscos inerentes aos instrumentos financeiros, como uma area

independente de gestdo de riscos.

A Tabela 04 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciacdo de natureza

qualitativa, subcategoria emprestimos e recebiveis pelo valor justo:

Subca?eg_oria de anélise:_ _ Divulgaram Nao divulgaram N&o aplicavel
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo
valor justo Quant. % Quant. % Quant. %

Meétodos e técnicas utilizadas para a
mensuracao do risco de crédito.

Tabela 04 — Evidenciacao qualitativa: Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo

0 0,00% 1 1,72% 57 98,28%
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Como os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou
determindveis e ndo apresentam cotacdo publica em um mercado ativo, geralmente sdo
reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo

amortizado, com base na taxa de juros efetiva da transacao.

No entanto, empréstimos e recebiveis sdo classificados na categoria mensurados pelo valor
justo por meio do resultado quando a companhia tem a intencéo de negociacdo em curto prazo
ou os designa no reconhecimento inicial como mensurado pelo valor justo. Nesse caso, a
norma contabil determina a divulgacdo de mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de

crédito do ativo financeiro, verificadas durante o periodo e cumulativamente.

Assim, em funcao das restricdes exigidas pela norma contabil e da auséncia de um mercado
ativo para esses instrumentos no Brasil, a pesquisa indicou que parcela substancial das
companhias (98,28%) ndo designou 0s empréstimos e recebiveis como ativos financeiros

mensurados pelo valor justo por meio do resultado.

A Tabela 05 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciacdo de natureza

qualitativa, subcategoria passivos financeiros mensurados pelo valor justo:

Subcategoria de analise: Divulgaram Nao divulgaram N&o aplicavel
Passivos financeiros avaliados pelo valor
justo Quant. % Quant. % Quant. %

Métodos e técnicas utilizadas para a
mensuracdo do risco de crédito.

Tabela 05 — Evidenciacéo qualitativa: Passivos financeiros avaliados pelo valor justo

0 0,00% 5 8,62% 53 91,38%

Da mesma forma que os empréstimos e recebiveis, 0s passivos financeiros ndo derivativos sao
registrados pelo valor justo da na data da transacéo e, subsequentemente, mensurados pelo

custo amortizado, com base na taxa de juros efetiva.

Os passivos financeiros também podem ser mensurados pelo valor justo por meio do
resultado se a companhia tem a intencdo de negociacdo em curto prazo, ou seja, recomprar
titulos de divida de sua emissao para se beneficiar de aumento nas taxas de juros de mercado

(pré-fixada), ou designados dessa forma no reconhecimento inicial (fair value option).

Assim, apenas 8,62% das companhias compreendidas na amostra avaliaram 0s passivos
financeiros com base no valor justo por meio do resultado, mas deixaram de divulgar os
métodos utilizados para a mensura¢do das mudancas no valor justo, durante o periodo e

cumulativamente, atribuiveis ao risco de crédito do emissor da divida.
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A Tabela 06 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciagdo de natureza

qualitativa, subcategoria reclassificacdo de ativos financeiros:

Subcategoria de analise: Divulgaram Né&o divulgaram N&o aplicavel
Reclassificacdo de ativos financeiros Quant. % Quant. % Quant. %
Exposic¢éo dos fatos e circunstancias para a

mudanca da categoria valor justo por meio 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%

do resultado.

Taxa de juros efetiva e estimativa do fluxo

de caixa a recuperar, na data da 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%

reclassificagdo.
Tabela 06 — Evidenciacéo qualitativa: Reclassificacdo de ativos financeiros

Uma possivel explicacdo para a auséncia de reclassificacdo de ativos financeiros por todas as
companhias compreendidas na amostra € o fato do ano de 2010 ter sido o marco inicial para
publicacdo das demonstracGes contabeis no contexto da convergéncia completa as normas
internacionais de contabilidade (IFRS). Dessa forma, n&o teriam ocorridos fatos ou

circunstancias que motivassem a reclassificacdo entre categorias de ativos financeiros.

A Tabela 07 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciacdo de natureza

qualitativa, subcategoria baixa de ativos financeiros:

Subcategoria de analise: Divulgaram N&o divulgaram Nao aplicavel
Baixa de ativos financeiros Quant. % Quant. % Quant. %
Naturez_a dos ativos que ndo se qualificam ’ 3.45% ’ 3.45% 54 93,10%
para baixa.

Nat_ureza dos riscos e recompensas que a 9 3.45% 9 3.45% 54 93,10%
entidade continua exposta.

Tabela 07 — Evidenciagéo qualitativa: Baixa de ativos financeiros

O resultado da analise indicou que 93,10% das companhias apresentaram ativos financeiros
que se qualificam para baixa, ou seja, 0s direitos contratuais aos fluxos de caixa do ativo
financeiro expiraram ou 0s riscos e beneficios associados ao ativo financeiro foram

substancialmente transferidos.

No entanto, das companhias que divulgaram transacdes com ativos financeiros que nao se
qualificam para baixa (securitizacdo de recebiveis), 50% deixaram de observar os padrdes
exigidos pelas normas internacionais de contabilidade para a divulgacdo da natureza dos

ativos e dos riscos e recompensas a que a companhia continua exposta.

A auséncia de uma adequada divulgagédo de informagdes sobre 0s riscos e beneficios retidos

na cessao de ativos financeiros pode prejudicar o julgamento dos usuérios das demonstracdes
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contabeis sobre eventuais reflexos decorrentes de exposi¢cGes a riscos de crédito ou de

mercado.

A Tabela 08 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciagdo de natureza

qualitativa, subcategoria garantias:

Subcategoria de analise: Divulgaram N&o divulgaram Nao aplicavel
Garantias Quant. % Quant. % Quant. %
Termos e condi¢des de ativos financeiros

concedidos em garantia de passivos ou 29 50,00% 0 0,00% 29 50,00%

passivos contingentes.

Termos e condigdes associados ao uso de
ativos financeiros ou néo financeiros em 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%
garantia.

Tabela 08 — Evidenciacéo qualitativa: Garantias

A andlise de informacGes relativas a garantias prestadas indicou que, das companhias que
evidenciaram a vinculagao de ativos financeiros, todas observaram as disposi¢des das normas
internacionais de contabilidade, divulgando os termos e condi¢Bes associados as garantias

prestadas.

Por outro lado, nenhuma das companhias incluidas na amostra divulgou informacdes sobre 0s
termos e condi¢des associados ao uso das garantias, ou seja, autorizacdo ao credor para
vender ou reapresentar a garantia, na auséncia de descumprimento da obrigacdo contratual por

parte do proprietario da garantia.

A Tabela 09 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciagdo de natureza
qualitativa, subcategoria descumprimento de obrigac6es contratuais:

Subcategoria de analise: Divulgaram Nao divulgaram N&o aplicavel
Descumprimento de obrigacdes

contratuais Quant. % Quant. % Quant. %
;’ievrirgss contratuais da renegociacéo da 0 0.00% 0 0.00% £g 100,00%
I_Z)etalhes do_desc~umpr|mento do principal, 0 0.00% 0 0.00% 58 100,00%
juros, amortizagdo ou resgate.

Tabela 09 — Evidenciacéo qualitativa: Descumprimento de obrigagdes contratuais

Nessa subcategoria de analise de contetdo, o resultado da pesquisa indicou que nenhuma das
companhias incluidas na amostra apresentou descumprimentos contratuais relacionados ao
pagamento de empréstimos existentes na data das demonstracGes contabeis, assim como a
renegociacdo dos termos contratuais antes dessas demonstracfes serem autorizadas para

emissao.
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A Tabela 10 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciagdo de natureza
qualitativa, subcategoria hierarquia de valor justo:

Subcategoria de analise: Divulgaram Néao divulgaram Néao aplicavel
Hierarquia de valor justo Quant. % Quant. % Quant. %
Nivel 1 — Descrigdo dos precos 12 20,69% 21 36,21% 25 43,10%
negociados, sem ajustes.

Nivel 2,_ I_Descrlgao dos inputs de mercado 19 32.76% 3 55.17% 7 12,07%
observaveis.

N~|vel 3- Qesqugao dos inputs de mercado ’ 3.45% 1 24.14% 42 72.41%
ndo observaveis.

M,OtIVOS para as transferéncias entre os 0 00,00% 0 0.00% 58 100,00%
Nivel 1 e 2.

Tabela 10 — Evidenciacao qualitativa: Hierarquia de valor justo

O resultado da analise indicou que parcela substancial das companhias que designaram um ou
mais ativos ou passivos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado,
concentraram a classificacdo conforme a hierarquia de valor justo no Nivel 1 (56,90%) e no
Nivel 2 (87,93%).

Um aspecto interessante observado no resultado da analise é o percentual de empresas que
atribuiram a hierarquia de valor justo de Nivel 1, que pressupBe a existéncia de precos
negociados em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos, ndo sujeitos a ajustes quer
em funcdo de restricdes de volumes negociados ou de outra natureza. Como exemplo de
ativos ou passivos idénticos negociados em mercados ativos no Brasil, com pre¢os sem
ajustes para fins de avaliacdo pelo valor justo, podem ser citadas as acdes negociadas na
BM&FBOVESPA.

Outro aspecto observado no resultado da analise que deve ser objeto de énfase € o elevado
nimero de companhias que deixaram de divulgar de forma completa os inputs de precos
observaveis em mercados ativos, alem dos métodos e pressupostos utilizados na determinacao
do valor justo de cada classe de ativo ou passivo financeiro, como a estimativa da taxa de
juros para desconto dos fluxos de caixa futuro, ou indicagéo de fontes independentes de dados
como Anbima, Reuters ou Bloomberg e o uso de modelos de precificagédo de opcbes como

Black & Scholes ou Garman-Kolhagen, quando aplicavel.

Dentre as companhias que declararam a existéncia de ativos ou passivos financeiros
mensurados pelo valor justo por meio do resultado, mais de 60% deixaram de divulgar
informagdes completas sobre inputs concernentes a (i) precos negociados e sem ajustes, em
mercados ativos para ativos ou passivos idénticos; (ii) precos negociados em mercados ativos

que sdo observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (como preco) ou indiretamente
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(derivados dos precos); e (iii) inputs ndo fundamentados em varidveis observaveis de

mercado.
Hierarquia de valor Cias. que utilizaram o Cias que ndo divulgaram inputs
justo método do valor justo Quantidade %
Nivel 1 33 21 63,64%
Nivel 2 51 32 62,75%
Nivel 3 16 14 87,50%

Tabela 11 — Evidenciagéo qualitativa: Hierarquia de valor justo e compliance

Com relacdo a auséncia de divulgacdo de informagdes sobre transferéncias entre niveis de
valor justo observado no resultado da andlise, pode ser atribuida ao fato de que as
demonstracdes contabeis de 2010 representaram o marco inicial na convergéncia completas as
normas internacionais de contabilidade (IFRS) e, dessa forma, néo teria ocorrido um lapso de
tempo necessario para uma mudanca no critério de estimacao de valor justo ou o surgimento

de fatos que justificassem essa mudanca.

4.2 Resultado da pesquisa - Evidenciagdo quantitativa

O processo de divulgacdo de informacBes de natureza quantitativa estd associado a
significancia dos instrumentos financeiros para a posicdo patrimonial e financeira da
companhia e, concomitantemente, propiciar aos usuarios uma avaliacdo sobre a natureza e a
extensdo dos riscos concernentes as posicOes detidas na data de encerramento das
demonstragfes contabeis.

Nesse sentido, as divulgacOes de informacbGes de natureza quantitativa devem estar
intrinsicamente correlacionadas com as de natureza qualitativa, de forma a completar e tornar
a informac&o util, fidedigna, justa e auxiliar os usuarios na avaliagdo prospectiva acerca da
extensdo dos riscos associados a manutencdo de uma carteira de ativos ou passivos

financeiros.

A Tabela 12 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria instrumentos financeiros em geral:

Subcategoria de analise: Divulgaram Nao divulgaram Nao aplicavel
Instrumentos financeiros em geral Quant. % Quant. % Quant. %
Ganhos ou_perdas liquidas na avaliacdo 29 50,00% 1 36,21% 8 13.79%
pelo valor justo.

Receitas e despe§as de juros na avaliacéo 54 93,10% 4 6.90% 0 0,00%
pelo custo amortizado.

Pgrda no valc_)r recuperavel, por classe de 0 0.00% 0 0.00% 58 100.00%
ativo financeiro.
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Subcategoria de analise: Divulgaram Néao divulgaram Néao aplicavel
Instrumentos financeiros em geral Quant. % Quant. % Quant. %
Receita financeira de ativos que sofreram
impairment, usando uma nova taxa efetiva.
Valor justo e valor contébil por classe de
ativos financeiros ou passivos financeiros.
Tabela 12 - Evidenciacédo quantitativa: Instrumentos financeiros em geral

0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%

50 86,21% 6 10,34% 2 3,45%

O CPC 40 estabelece que as divulgagdes sobre itens de receita, despesa, ganhos liquidos ou
perdas liquidas devem ser apresentadas na demonstracdo do resultado abrangente, na

demonstragéo do resultado ou em notas explicativas.

No entanto, o resultado da pesquisa indicou que essas divulgacfes séo apresentadas de forma
dispersa ao longo de extensas notas explicativas, exigindo dos usuérios um penoso trabalho de
busca e identificacdo das informacGes desejadas. Como regra geral, todas as companhias
compreendidas na amostra divulgaram uma nota explicativa especifica sobre o seu resultado
financeiro liquido (receitas financeiras menos despesas financeiras), mas muito poucas
evidenciaram nessa nota explicativa os ganhos ou perdas liquidas apuradas no periodo,
decorrentes da mensuracgdo de instrumentos financeiros pelo valor justo. Ao contréario, parcela
substancial das companhias divulgaram os ganhos ou perdas liquidas no contexto de nota
explicativa diversa, geralmente aquela que divulga o valor justo e o valor contabil de
instrumentos financeiros, por categoria, mas abrangendo somente os ganhos ou perdas

liquidas relativas as posicdes em aberto na data das demonstracdes contabeis.

Assim, embora a maioria das companhias tenha observado os padrbes internacionais de
contabilidade para a divulgacdo de dados quantitativos, o processo de divulgacdo ainda
precisa ser melhorado no sentido de se divulgar os ganhos ou perdas liquidas realizadas e ndo

realizadas no periodo.

Outro aspecto observado na pesquisa € o frequente uso da faculdade concedida pelas normas
internacionais de contabilidade (CPC 40 e IFRS 7) sobre a dispensa de divulgacfes sobre o
valor justo, nas situagcBes em que o valor contabil € uma aproximacéo razodvel do seu valor
de mercado, no pressuposto de que a sua realizacdo ocorrerd em curto periodo de tempo.
Nesse contexto, parcela substancial das companhias incluidas na amostra divulgou que os
equivalentes de caixa (aplicagdes financeiras) sdo mensurados pelo valor justo por meio do
resultado, mas o reconhecimento contabil foi efetuado com base no custo de aquisicéo,
acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balanco, fundamentado na premissa de que

0 custo contabil da aplicacdo financeira € uma aproximacéo razoavel do seu valor de mercado.
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Assim, uma parcela significativa das companhias classificou os equivalentes de caixa na
categoria mensurados pelo valor justo por meio do resultado, enquanto algumas classificaram
na categoria empréstimos e recebiveis, denotando que ainda existe um longo caminho a ser
percorrido para alcangcar um consenso sobre o melhor entendimento e aplicacdo das normas

internacionais de contabilidade relacionadas a instrumentos financeiros.

A Tabela 13 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciagdo de natureza
quantitativa, subcategoria empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:

Subcategoria de analise: _ Divulgaram N&o divulgaram N&o aplicavel
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo

valor justo Quant. % Quant. % Quant. %
I\_/Iudangas no valor justo atribuiveis ao 0 0,00% 1 1.72% 57 98.28%
risco de crédito.

Variacdo no valor justo do derivativo de 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%

crédito.
Tabela 13 - Evidenciag@o quantitativa: Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo

Como comentando anteriormente na categoria evidenciacdo de natureza qualitativa, a
pesquisa indicou que parcela substancial das companhias (98,28%) ndo designaram
empréstimos e recebiveis como ativo financeiro mensurado pelo valor justo por meio do

resultado.

Para aquela que designou determinados ativos financeiros como mensurados pelo valor justo
por meio do resultado, ndo foram divulgados os motivos para a auséncia de informacdes sobre
mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito. E possivel que um dos motivos tenha
sido a indisponibilidade de dados relativos a classificacdo do risco de crédito (ratings) das

empresas no Brasil, dificultando a observancia dos padrdes internacionais de contabilidade.

O uso de derivativos de crédito no mercado brasileiro ainda € incipiente e, dessa forma, o
resultado da pesquisa indica que as empresas ndo estdo utilizando esses instrumentos para
mitigar riscos de crédito. As séries historicas da CETIP indicam o registro de estoques

valorizados de derivativos de créditos apenas no més de maio de 2006%.

A Tabela 14 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria passivos financeiros avaliados pelo valor justo:

** Informacéo obtida em http://www.cetip.com.br/index.asp. Acesso em 24 de setembro de 2011.
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Subqatego_ria de'anélise: _ Divulgaram Néo divulgaram Néo aplicavel
Passivos financeiros avaliados pelo valor

justo Quant. % Quant. % Quant. %
Muda}n(_;a no valor justo atribuiveis ao risco 0 0.00% 5 8.62% 53 91.38%
de crédito.

leerepga gntre o0 valor contabil e o valor 1 172% 4 6.90% 53 91.38%
da obrigacao.

Tabela 14 - Evidenciacdo quantitativa: Passivos financeiros avaliados pelo valor justo

Em linha com o resultado da pesquisa na categoria evidenciacdo qualitativa, apenas 8,62%
das companhias compreendidas na amostra avaliaram o0s passivos financeiros com base no
valor justo por meio do resultado, mas deixaram de divulgar o valor da variag&o no valor justo
do passivo financeiro, durante o periodo e cumulativamente, atribuiveis ao risco de crédito do

emissor da divida.

E possivel que a auséncia de divulgacdo da variacdo no valor justo atribuivel a risco de
crédito esta relacionada com a indisponibilidade de dados relativos a classifica¢do do risco de
crédito para a maioria das empresas brasileiras (ratings), tornando complexa a determinacéo e
mensuracao desse risco incluida na taxa da operacdo, na data da contratacdo e nos balancos

subsequentes.

Portanto, o processo de divulgacdo de informacgdes de natureza quantitativa relacionado a
passivos financeiros mensurados pelo valor justo ainda ndo estd completamente em
conformidade com os padrdes internacionais de contabilidade, necessitando de melhoria em
aspectos relacionados a mensuragdo e divulgacdo de mudancas no valor justo decorrentes do

risco de crédito.

A Tabela 15 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria reclassificagao de ativos financeiros:

Subcategoria de analise: Divulgaram Nao divulgaram Nao aplicavel
Reclassifica¢do de ativos financeiros Quant. % Quant. % Quant. %
Quantia reclasmﬁca@a para dentro e para 0 0.00% 0 0.00% 58 100,00%
fora de cada categoria.

Valor contébil e valor justo dos ativos 0 0.00% 0 0.00% 58 100,00%

financeiros reclassificados.
Ganhos ou perdas de valor justo
reconhecidos no resultado ou em outros 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%
resultados abrangentes.

Ganhos ou perdas no valor justo que
seriam reconhecidos no resultado ou em
outros resultados abrangentes, caso ndo
houvesse a reclassificagdo.

Tabela 15 - Evidenciagédo quantitativa: Reclassifica¢do de ativos financeiros

0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%




89

O resultado da pesquisa indicou que nenhuma companhia realizou reclassificacdo de ativos
financeiros durante 2010, possivelmente pelo fato desse ano ter sido o inicio das publicacdes
de demonstracbes contabeis em um ambiente de convergéncia completa as normas

internacionais de contabilidade (IFRS).

A Tabela 16 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria baixa de ativos financeiros:

Subcategoria de analise: Divulgaram N&o divulgaram Nao aplicavel
Baixa de ativos financeiros Quant. % Quant. % Quant. %
Custo dos ativos financeiros ndo

qualificados para baixa e dos passivos 0 0,00% 4 6,90% 54 93,10%
associados.

Valor contabil do ativo original, dos ativos

que continuam sendo reconhecidos e dos 0 0,00% 4 6,90% 54 93,10%
passivos associados.

Tabela 16 - Evidenciag@o quantitativa: Baixa de ativos financeiros

Conforme comentado na categoria evidenciacdo qualitativa, o resultado da analise indicou
que 93,10% das companhias apresentaram ativos financeiros que se qualificam para baixa, ou
seja, 0s direitos contratuais aos fluxos de caixa do ativo financeiro expiraram ou 0S riscos e

beneficios associados ao ativo financeiro foram substancialmente transferidos.

No entanto, das companhias que divulgaram transacdes com ativos financeiros que nao se
qualificam para baixa, nenhuma observou as normas internacionais de contabilidade que
exigem a evidenciagdo dos custos dos ativos que ndo se qualificam para baixa e dos passivos
associados e, quando ocorrer um envolvimento continuado, o valor contabil do ativo original,
0 montante dos ativos que a companhia continua a reconhecer e o valor contabil dos passivos

associados.

A Tabela 17 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria garantias:

Subcategoria de analise: Divulgaram Nao divulgaram Nao aplicavel
Garantias Quant. % Quant. % Quant. %
Valor contébil do ativo financeiro usado

em garantia de passivos ou passivos 27 46,55% 0 0,00 31 53,45%

contingentes.
Valor justo da garantia e se a entidade esta

autorizada a vender ou reapresentar a 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%
garantia.

Valor justo da garantia vendida ou

renovada, e se a entidade tem a obrigacéo 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%
de devolvé-la.

Tabela 17 - Evidenciacédo quantitativa: Garantias
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Confirmando as analises e comentarios da categoria evidencia¢do qualitativa, a divulgacao do
valor contabil do ativo financeiro concedido em garantia de passivos ou passivos
contingentes, geralmente vinculadas a operacdes de empréstimos e financiamentos, foi

observada pelas companhias que possuiam ativos financeiros nessa condicao.

O valor justo das garantias ndo foi objeto de divulgacdo, pois nenhuma das companhias
incluidas na pesquisa indicou a existéncia de clausulas, termos ou condig¢Ges autorizando a
venda das garantias recebidas, desde que ausente qualquer descumprimento de obrigagéo
contratual por parte do proprietario da garantia.

A Tabela 18 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria provisdo para perdas com créditos:

Subcategoria de analise: Divulgaram N&o divulgaram Nao aplicavel
Provisdo para perdas com créditos Quant. % Quant. % Quant. %
Conciliagdo da movimentagdo do periodo,
por classe de ativo financeiro.

Tabela 18 - Evidenciagdo quantitativa: Provisdo para perdas com créditos

38 65,52% 12 20,69% 8 13,79%

A divulgacdo da conciliacdo da conta de provisdo para perdas com crédito é uma prética
contabil adotada no Brasil anteriormente ao processo de convergéncia as normas
internacionais de contabilidade, mas apesar disso 20,69% das companhias ainda ndo
observam a exigéncia da norma contabil, ou o equivalente a 24,00% das companhias que

constituiram provisdo para perdas com créditos.

Por outro lado, 13,79% das demonstracGes contabeis analisadas ndo indicaram evidéncias de
constituicdo de provisdo para perdas com créditos.

A Tabela 19 apresenta o resultado da analise da categoria evidenciacdo de natureza

guantitativa, subcategoria descumprimento de compromissos contratuais:

Subcategoria de analise: _ Divulgaram N4o divulgaram Nao aplicavel
Descumprimento de compromissos

contratuais Quant. % Quant. % Quant. %
Valor contébil da divida em atraso. 0 0,00% 0 0,00% 58 100,00%

Tabela 19 - Evidenciacdo quantitativa: Descumprimento de compromissos contratuais

Conforme comentado na categoria evidenciacdo de natureza qualitativa, nenhuma das
companhias incluidas na amostra apresentou descumprimentos contratuais relacionados ao

pagamento de empréstimos existentes na data das demonstragdes contabeis, assim como a
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renegociacdo dos termos contratuais antes dessas demonstragfes serem autorizadas para

emissao.

A Tabela 20 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria hierarquia de valor justo:

Subcategoria de analise: Divulgaram N&o divulgaram Nao aplicavel
Hierarquia de valor justo Quant. % Quant. % Quant. %
Valor QOS mstrumgntos financeiros 23 39,66% 1 18.97% 24 41.38%
classificados no Nivel 1.

Valo.r Fios |nstrumgntos financeiros a1 70,69% 10 17.24% 2 12.07%
classificados no Nivel 2.

Valo.r Fios |nstrumgntos financeiros 6 10,34% 10 17.24% 42 72.41%
classificados no Nivel 3.

;/glor das transferéncias entre os Niveis 1 0 0.00% 0 0.00% 58 100,00%
Conciliacdo dos saldgs de abertura e 4 6.90% 9 3.45% 52 89,66%
fechamento para o Nivel 3.

Tabela 20 - Evidenciacdo quantitativa: Hierarquia de valor justo

O resultado da pesquisa indicou que parcela substancial das companhias divulgou o valor
justo dos instrumentos financeiros em conformidade com a hierarquia de valor justo, que
reflete a significancia dos inputs utilizados no processo de mensuragdo, demonstrando um

alinhamento com os padrdes internacionais de contabilidade.

Conforme IUDICIBUS et al (2010, p. 146), os problemas de liquidez associados a negociacio
de instrumentos financeiros tendem a ser mais comuns e frequentes no mercado brasileiro,
chegando a dizer que a baixa liquidez tende ser a regra e nao a exce¢do no Brasil, dificultando
0 processo de mensuragdo pelo valor justo e exigindo dos preparadores das demonstracoes

contabeis o0 uso de modelos de precificacdo e de julgamento.

Nesse cenario, esperava-se que a classificacdo de instrumentos financeiros com base na
hierarquia de valor justo estivesse concentrada nos Niveis 2 e 3, eis que as disponibilidades de
caixa das companhias observados na pesquisa foram aplicadas, principalmente, em titulos
privados. Assim, um resultado em que 58,63% das demonstracbes contabeis analisadas
apresentaram instrumentos financeiros classificados no Nivel 1, dentre outras classificagoes,
poderia indicar que a interpretacdo sobre a definicdo de precos negociados em mercados

ativos, sem ajustes, ndo esteja sendo corretamente interpretada.

A Tabela 21 apresenta o resultado da andlise da categoria evidenciagdo de natureza

quantitativa, subcategoria derivativos:



92

Subcategoria de analise: Divulgaram Né&o divulgaram N&o aplicavel
Derivativos Quant. % Quant. % Quant. %
Valor nocional. 40 68,97% 0 0,00% 18 31,03%
Valor justo. 40 68,97% 0 0,00% 18 31,03%
Valores a r_eceber (ref:ebldo) e a pagar 36 62.07% 3 5.17% 19 32.76%
(pago) no fim do periodo.

Tabela 21 - Evidenciag¢éo quantitativa: Derivativos

Muito provavelmente, a Instrucdo CVM n° 475/08 produziu um reflexo positivo na
divulgacdo de informacdes por companhias que utilizaram derivativos, pois todas divulgaram
os valores nocionais e valores justos, enquanto 92,31% das companhias que declararam ter
realizado transacdes com derivativos divulgaram os valores a receber (recebido) e a pagar

(pagos) no fim do periodo contabil.

Interessante observar que o resultado da pesquisa indicou que 31,03% das companhias
incluidas na pesquisa ndo utilizam derivativos em suas operacdes para fins de protecdo de
exposicoes a riscos de taxas de juros ou cambio, preferindo administrar as exposicoes ativas e
passivas de transacdes registradas e nio registradas no balanco através de um hedge natural. E
possivel que a preferencia pela administracdo de exposi¢cdes a riscos através de um hedge
natural estd associada aos custos envolvidos na contratacdo de derivativos ou a pouca

significancia das exposi¢des a riscos.

4.3 Hedge accounting

A utilizacdo do critério do valor justo por meio do resultado para fins de mensuragdo de
instrumentos financeiros representou uma melhoria substancial na apresentacdo e
evidenciacdo das demonstracBes contabeis, mas esse critério causou também um
desbalanceamento no processo de apuracdo de resultados de uma entidade, tratado pelas

normas internacionais como accounting mismatch.

Como forma de administrar e mitigar os riscos decorrentes do descasamento de ativos ou
passivos, a administracdo de uma empresa utiliza instrumentos financeiros derivativos para
proteger os seus resultados. Do ponto de vista da administracdo do risco, os resultados da
empresa estdo protegidos, mas sob a ética contabil um desbalanceamento no processo de
mensuracdo de ativos e passivos podera ocorrer, pois 0s derivativos sdo obrigatoriamente
avaliados pelo valor justo por meio do resultado, enquanto que 0s ativos ou passivos objetos

da protecdo podem estar sendo avaliados pelo custo amortizado.
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Para eliminar o accounting mismatch e ao mesmo tempo buscar o alinhamento entre receitas e
despesas ou ganhos e perdas, o0 CPC 38 permite que as empresas voluntariamente utilizem o

hedge accounting.

De acordo com ERNST & YOUNG FIPECAFI (2010, p. 301), a contabilizacdo de hedge
tenta fazer com que haja uma simultaneidade entre o reconhecimento do lucro ou perda sobre

o0 derivativo e o reconhecimento do item objeto de hedge.

Para LOPES, GALDI e LIMA (2009, p.135), a contabilizacdo de operacdes de hedge € uma
metodologia especial para que as demonstragdes financeiras reflitam de maneira adequada o

regime de competéncia quando da realizagdo de operagdes de protecdo (hedge) pela empresa.

Embora o mecanismo do hedge accounting elimine ou minimize a assimetria no
reconhecimento de receitas e despesas, a sua utilizacdo deve observar aspectos formais como
a documentacdo na concepcdo do hedge, natureza do risco coberto, estratégia de

gerenciamento do risco e a efetividade prospectiva e retrospectiva do hedge.

Documentacéo Teste Teste _
Formal Prospectivo Retrospectivo

<L AL <L

Na concepcéo do hedge E esperado que o hedge O hedge ¢ avaliado de

h& uma documentacéo seja altamente eficaz e a forma continua e os
formal da relacdo de efetividade poder ser indices reais sdo

hedge, com os objetivos e avaliada de forma altamente efetivos (80% a
estratéaias de risco. confidvel (80% a 125%). 125%).

Figura 06: Diagrama da contabilidade de hedge

4.3.1 Instrumentos de hedge

Os derivativos sdo usualmente utilizados como instrumento de hedge, mas um ativo
financeiro ou um passivo financeiro ndo derivativo também pode ser designado como
instrumento de hedge para os casos de cobertura de risco cambial. Dessa forma, um
investimento em uma subsidiaria no exterior poderia ser protegido mediante a designacéo de
um passivo financeiro ndo derivativo, como um contrato de empréstimo em moeda

estrangeira.
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As normas do CPC 38 determinam que somente os derivativos contratados com uma parte
externa a empresa ou ao grupo consolidado podem ser designados como instrumento de
hedge, pois transacGes de hedge entre empresas do mesmo grupo seriam eliminadas na
consolidacdo, e a exposicao a riscos de mercado ndo seria transferida para fora do grupo
consolidado. No entanto, cabe ressaltar que transages com derivativos intragrupo podem ser
qualificadas para a finalidade do hedge accounting exclusivamente para efeito de
demonstracdes contabeis individuais, pois nesse caso 0s riscos sdo transferidos a uma parte

externa da entidade que relata tais demonstragdes.

Cabe observar que a empresa também tem a opcdo de utilizar a metodologia do fair value
option, quando do reconhecimento inicial de um ativo financeiro ou um passivo financeiro
usualmente mensurado pelo custo amortizado, porém a utilizacdo desse critério de
mensuracao € irreversivel, enquanto que no hedge accounting a empresa tem a op¢do de

revogar o critério escolhido prospectivamente.

4.3.2 Objeto do hedge

Quando flutuagdes nas taxas de juros, cambio ou preco de mercadorias causam alteracdes
substanciais no valor dos ativos, passivos ou de compromissos ainda ndo registrados por uma
empresa, com reflexos no seu resultado, o hedge accounting é um mecanismo que pode ser
utilizado para alinhar o reconhecimento simultaneo de receitas e despesas ou de ganhos e

perdas quando a estrutura da operacdo envolver a utilizacdo de derivativos.

Nos termos do CPC 38, como itens objeto de protecdo podem ser considerados apenas as
transacbes que envolvem uma parte externa a empresa ou grupo consolidado. Estdo
excetuadas da regra geral as transacfes intragrupo que envolvam ativos ou passivos
monetarios com risco cambial em que os ganhos ou perdas cambiais ndo sdo totalmente
eliminados na consolidacdo, em decorréncia das empresas do grupo que realizam a transacéo

utilizar moedas funcionais diferentes.

Uma das maneiras de se buscar um hedge altamente eficaz é a designagéo individualizada do
item a ser protegido (micro hedge), pois nesse caso 0s riscos a serem cobertos, o valor
nocional e o prazo de cobertura geralmente estdo alinhados com os termos contratuais do

instrumento de hedge.
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No entanto, a designacdo de um grupo ou grupos de itens como objeto de hedge € mais
restrita em funcdo da necessidade de agrupar ativos ou passivos com caracteristicas

semelhantes e que partilhem a mesma exposi¢do ao risco (macro hedge).

4.3.3 Tipos de hedge
O CPC 38 considera a utilizacdo de trés tipos de relagdes de hedge:

Tipo de hedge Caracteristicas

Proteger as exposi¢des a mudangas no valor justo de um ativo ou de um
passivo reconhecido ou de um compromisso firme nédo reconhecido, atribuivel
Valor justo a um risco que pode afetar o resultado da empresa, como € o caso de uma
exposi¢ao a uma taxa de juros pré-fixada ou a flutuacbes no prego de
mercadorias.

Proteger a exposi¢éo de ativos financeiros ou de passivos financeiros a riscos
Fluxo de caixa de variacdes na taxa de juros flutuante e de transacdes altamente provaveis,
como exportagdes contratadas e ainda ndo faturadas.

Proteger exposi¢édo a riscos cambiais a que estdo sujeitos os investimentos
liquidos em coligadas ou controladas no exterior, mediante a designacéo de
um instrumento financeiro passivo em moeda estrangeira, como um
empréstimo.

Investimento no exterior

Quadro 21: Tipos de hedge

Os ganhos ou perdas em funcéo da mensuragdo pelo valor justo do instrumento de hedge e do
item objeto de hedge séo reconhecidos de acordo com as normas do CPC 38:

Hedge Componente do hedge Tratamento dos ganhos ou perdas
Instrumento de hedge e Reconhecido no resultado.
Valor justo
Obijeto de hedge e Reconhecido no resultado.

e Reconhecido no patriménio liquido em outros
resultados abrangentes.

Instrumento de hedge e A parcela ineficaz do hedge, fora do intervalo

Fluxo de caixa entre 80% a 125%, é reconhecida no

resultado.

e  Ganhos ou perdas de valor justo nao séo

Objeto de hedge reconhecidos.

e Reconhecido no patriménio liquido como
outros resultados abrangentes.

Instrumento de hedge e A nparcela ineficaz do hedge, fora do intervalo
Investimento no entre 80% a 125%, é reconhecida no
exterior resultado.
e VariacOes cambiais do investimento no
Obijeto de hedge exterior sdo reconhecidas no patriménio

liquido, em outros resultados abrangentes.

Quadro 22: Tratamento dos ganhos ou perdas na contabilidade de hedge
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Nos termos do CPC 38, uma estrutura de hedge accounting sera considerada como altamente

eficaz se as seguintes condicdes forem satisfeitas:

e Auvaliagdo prospectiva: na concepg¢do do hedge e em periodos subsequentes, espera-se

que as mudancas no valor justo ou nos fluxos de caixa atribuiveis aos itens objetos de

protecdo sejam compensadas por mudancas no valor justo nos fluxos de caixa do

instrumento de hedge, que geralmente é um derivativo.

e Avaliacdo retrospectiva: os resultados efetivos do hedge devem estar compreendidos

em um intervalo entre 80% a 125%.

LOPES, GALDI e LIMA (2009, p. 140), asseveram que a demonstracdo da eficacia de uma

operacdo de hedge € um dos grandes desafios da empresa, pois 0 método do teste de

efetividade ndo € explicitado nas normas, mas é necessario a sua sele¢do e documentacéo no

momento da concepcdo do hedge e aplicado de maneira consistente durante o prazo da

operacao.

Assim, a correlacdo entre o valor justo ou os fluxos de caixa do ativo ou passivo subjacente e

o0 instrumento de hedge pode ser determinada com base na formula a sequir, para efeito de

mensuracéo da efetividade esperada do hedge:

_ iZ:l(Xi _’_(Xyi _;’)

S,S

X=y

r

Onde:

X; = alteragOes no valor justo do instrumento de hedge no periodo i;
y, = alterac@es no valor justo do objeto de hedge no periodo i;

X = média das observacoes de X;;

y = média das observacdes de y;, ;

S, =desvio padréo da variavel x;

S, = desvio padrdo da variavel y.

Para LOPES e SANTOS (2003), embora 0 emprego da correlacdo estatistica como método de

determinacdo da eficacia de hedge ndo seja complexo, a comprovacdo da existéncia de
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elevada correlagdo entre duas variaveis em um determinado periodo pretérito,
necessariamente, ndo significa que essa correlacdo se manterd no futuro, de modo que ira
exigir um acompanhamento continuo no controle dessas operacdes a fim de assegurar a
manutencdo da eficacia do hedge, o que pode torna-lo excessivamente complexo e oneroso.

Além do método estatistico da correlacdo linear as normas do CPC 38 mencionam também a
utilizacdo da regressdo linear para estabelecer um relacionamento estatistico entre a posicéo
coberta e o instrumento de hedge, de forma a assegurar que a taxa de hedge ird maximizar a

eficacia esperada.

De uma forma geral, os instrumentos financeiros derivativos ofertados pelas instituicdes
financeiras ou disponibilizados pela BM&FBOVESPA procuram atender as necessidades de
cobertura de riscos a que as empresas ndo financeiras estdo expostas e, usualmente, a variavel
do instrumento de hedge apresenta uma simetria com a varidvel do ativo ou passivo

subjacente objeto da protecdo.

4.3.5 Resultado da pesquisa
A Tabela 22 apresenta o resultado da analise da categoria hedge accounting, subcategoria

informagdes qualitativas:

Subcategoria de andlise: Divulgaram Nao divulgaram N&o aplicavel
Informaces qualitativas Quant. % Quant. % Quant. %
Descricéo do tipo da operacdo de hedge. 12 20,69% 9 15,52% 37 63,79%
Derlvatl_vos designados como hedge e seus 19 32,76% ’ 3.45% 37 63,79%
valores justos.

hNezg;(reeza dos riscos que sdo objeto do 19 32,76% ’ 3.45% 37 63,79%
rl\]/(l;ztél)(;jo de determinacéo da efetividade do 3 5.17% 18 31,03% 37 63.79%

Tabela 22 — Hedge accounting: Informacdes qualitativas

O resultado da pesquisa indicou que apenas 36,21% das companhias optaram pela utilizacéo
da contabilidade de hedge para fins de protecdo as exposi¢des ao risco de taxa de juros,
cambio ou fluxos de caixa e, a0 mesmo tempo, buscar uma simetria no reconhecimento de
mudancas no valor justo entre o derivativo designado como instrumento de hedge e o item

objeto da protecéo.

No entanto, a pesquisa também observou que as praticas de divulgacdo de informacdes
relativas a contabilidade de hedge ainda necessitam ser aprimoradas, pois parcela substancial

das companhias que utilizaram essa metodologia deixou de mencionar aspectos relacionados a
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descri¢do do tipo da operagdo de hedge (42,86%) e o método utilizado na determinacdo da
efetividade do hedge (85,71%), prospectiva ou retrospectivamente.

A Tabela 23 apresenta o resultado da anélise da categoria hedge accounting subcategoria

hedge de fluxo de caixa:

Subcategoria de analise: Divulgaram N&o divulgaram Nao aplicavel
Hedge de fluxo de caixa Quant. % Quant. % Quant. %
Periodos em que se espera que o fluxo de

caixa ira ocorrer e quando afetara o 1 1,72% 12 20,69% 45 77,59%
resultado.

Descri¢do da operagdo prevista

considerada como objeto de hedge, mas 0 0,00% 13 22,41% 45 77,59%

ndo se espera que ocorra.

Valor reconhecido em outros resultados
abrangentes.

Valor reclassificado do patrimdnio liquido
para o resultado do periodo.

Montante transferido do patriménio
liquido para o custo inicial do ativo ou 0 0,00% 13 22,41% 45 77,59%
passivo ndo financeiro.

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no
resultado do periodo.

8 13,79% 5 8,62% 45 77,59%

6 10,34% 7 12,07% 45 77,59%

3 5,17% 10 17,24% 45 77,59%

Tabela 23 — Hedge accounting: Hedge de fluxo de caixa

Observa-se que o nivel de divulgacdo de informacdes relacionadas a estruturas de hedge de
fluxo de caixa ainda € incipiente e necessita de melhorias para promover uma adequada
evidenciacdo, especialmente em relacdo: (i) ao periodo estimado em que fluxo de caixa da
operacdo objeto de hedge deverd afetar o resultado; (ii) a operacbes objetos de hedge
considerada como altamente provaveis, mas que a companhia ndo espera que ocorram; e (iii)
a valores transferidos do patriménio liquido para o custo inicial do ativo ou passivo ndo

financeiro, ou para o resultado do periodo.

Como nenhuma das companhias que optou pelo hedge de fluxo de caixa comentou sobre
valores transferidos do patriménio liquido para o custo inicial do ativo ou passivo ndo
financeiro, para fins da pesquisa foi considerada que a norma deixou de ser observada ou
esclarecida de forma cristalina. Esse entendimento também foi utilizado para a tabulagéo de
dados para as companhias que deixaram de mencionar ou comentar a efetividade do hedge de

fluxo de caixa.

A Tabela 24 apresenta o resultado da analise da categoria hedge accounting, subcategoria

hedge de valor justo:
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Subcategoria de analise: Divulgaram Néao divulgaram Néao aplicavel

Hedge de valor justo Quant. % Quant. % Quant. %

Ganhos ou perdas do derivativo

(instrumento de hedge).

Ganhos ou perdas do objeto de hedge. 1 1,72% 9 15,52% 48 82,76%
Tabela 24 — Hedge accounting: Hedge de valor justo

2 3,45% 8 13,79% 48 82,76%

Mais uma vez o resultado da pesquisa indicou que o processo de divulgagédo relacionado a
estruturas de hedge accounting ainda € incipiente para a maioria das companhias que optaram
por utilizar essa metodologia para eliminar ou minimizar assimetrias no resultado ocasionadas

pelo critério de mensuracgéo pelo valor justo.

A andlise das notas explicativas indicou que o processo de divulgacdo dos ganhos ou perdas
ndo é realizado de forma objetiva e clara, na forma de quadros, para facilitar o entendimento
dos usuarios das demonstracdes contabeis, ao contrario, as informacfes sdo inseridas no
contexto de notas explicativas que tratam de derivativos, da gestdo de riscos ou resultado

financeiro liquido, exigindo uma cuidadosa leitura na busca de informacdes.

Nesse sentido, parcela substancial das companhias deixou de divulgar apropriadamente os
ganhos e perdas em operac¢des de hedge accounting reconhecidos no resultado do periodo, em
nota explicativa especifica sobre a contabilidade de hedge. De acordo com os padrdes

requeridos pelas normas internacionais de contabilidade, esperava-se uma seguinte

divulgacdo:
Ganhos ou perdas na contabilidade de hedge 2010 2009
Ganhos ou perdas com derivativos designados como instrumentos R$ mil R$ mil
de hedge de valor justo.
Ganhos ou perdas com itens objeto de hedge de valor justo. R$ mil R$ mil
Parcela inefetiva do hedge de fluxo de caixa. R$ mil R$ mil
Parcela inefetiva do hedge de investimento no exterior. R$ mil R$ mil

Quadro 23 — Modelo de nota explicativa dos ganhos ou perdas na contabilidade de hedge

A Tabela 25 apresenta o resultado da analise da categoria hedge accounting, subcategoria

hedge de investimento no exterior:

Subcategoria de analise: Divulgaram Né&o divulgaram Nao aplicavel
Hedge de investimento no exterior Quant. % Quant. % Quant. %
Parcela ineficaz fjo hedge reconhecida no 0 0.00% 0 0,00% 58 100,00%
resultado do periodo.
Tabela 25 — Hedge accounting: Hedge de investimento no exterior

Todas as companhias divulgaram que as mudancas no valor justo do passivo financeiro em

moeda estrangeira, designado como instrumento de hedge de investimento no exterior, foram
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suficientes para cobrir as alteragfes no risco cambial do investimento no exterior e a parcela

efetiva foi reconhecida em outros resultados abrangentes, no patriménio liquido.

Um aspecto que merece destaque é o fato de 56,90% das companhias incluidas na pesquisa
possuirem participacdes societarias no exterior e apenas 8,62% utilizarem a metodologia do
hedge de investimento no exterior. A pesquisa também nao observou evidéncias se as
exposicOes cambiais de investimentos no exterior sdo protegidas mediante a utilizagdo de

derivativos.

4.4 Gestao de riscos

A gestéo de riscos financeiros tem se tornado uma preocupacao constante dos administradores
de empresas como reflexo da globalizacdo da economia e da integracdo dos mercados
financeiros, eis que anormalidades em mercados externos tém efeitos quase que imediatos no

mercado local.

As recentes crises financeiras ocorridas no mercado financeiro internacional, como a
decorrente das hipotecas subprime em 2008, que resultou na faléncia do banco Lehman
Brothers e perdas bilionarias sofridas por algumas das maiores instituicdes financeiras do
mundo como Citigroup, Merril Lynch ou UBS, e mais recentemente (2010/2011) a crise da
divida soberana de paises periféricos da Zona do Euro, com pacotes de ajuda econémica a
Grécia, Irlanda e Portugal, tem despertado uma maior preocupacdo e importancia no processo

de gestdo de riscos financeiros nas empresas.

GOULART (2003) ressalta que num ambiente com exposicao a crises financeiras globais, a
gestdo de riscos financeiros tornou-se instrumento essencial para a sobrevivéncia da atividade
empresarial e, nesse sentido, justifica-se a divulgacdo publica de informagdes sobre os

controles de riscos adotados pelas instituicdes devido a sua relevancia.

Segundo DAMODARAN (2009, p. 362) a esséncia da gestao do risco ndo esta em evita-lo ou
elimina-lo, mas decidir os riscos que devem ser explorados, 0s riscos que devem ser
transferidos a investidores ou seguradores e 0s riscos que deve ser evitados ou afastados com

estratégias de hedge.

Dessa forma, a gestdo de riscos compreende um processo que inclui a identificacéo,

avaliacdo, mitigacdo, controle e monitoramento dos riscos a que uma empresa esta exposta em
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suas atividades e, a0 mesmo tempo, definir os riscos a que esta disposta a assumir vis-a-vis 0
custo dos controles e processos necessarios para 0 seu monitoramento continuo, usualmente

denominado como “apetite ao risco”.

O “apetite ao risco” pode ser estabelecido através de um processo de identificacdo e avaliacdo
de riscos que uma empresa esta exposta em suas atividades, operacionais ou administrativas, e

plotar os valores mensurados em uma matriz de frequéncia e severidade:

1 vez a0 més

1 vez ao trimestre

1 vez ao ano

A cada 5 anos

A cada 10 anos

100 >100
milhdes milhdes

Impacto 10 mil 1 milhdo | 3 milhdes |10 milhdes | 30 milhdes

FREQUENCIA

Risco Insignificante Baixo Moderado Alto Catastrofico

SEVERIDADE
Figura 07: Matriz de frequéncia e severidade

Assim, a determinagdo do nivel do “apetite ao risco” a que uma empresa esta disposta a
assumir devera levar em consideragdo os riscos identificados e mensurados que apresentam
uma baixa frequéncia ou severidade, cujo impacto no resultado seja insignificante ou baixo

em caso de sua ocorréncia.

4.4.1 Definicéo de riscos

Segundo DAMODARAN (2009, p. 21), o risco é parte de qualquer empreitada humana e esta
presente desde 0 momento que despertamos pela manhd, entramos em nosso carro ou usamos
0 transporte publico para a escola ou trabalho, até voltarmos para a cama, com diferentes
intensidades de exposicdo. Assim, de forma simplista, podemos dizer que o simples fato de
estarmos vivo ja representaria um risco, pois a Unica certeza que temos em relacdo ao futuro

seria a morte.

As exposicOes a riscos que podem resultar em perdas financeiras em face de sua vinculagéo
com as recompensas ou beneficios esperados seriam tratadas como de natureza econdmica,
pois a estimativa de perda financeira poderia ser mensurada em funcdo da probabilidade de
sua ocorréncia e dos elementos existentes para a sua mensuragdo. Ja os riscos de natureza
fisica ou pessoal, como os de um acidente de transito, a eventual perda ndo estaria,

necessariamente, diretamente vinculada a uma recompensa ou beneficio esperado.
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Para BERNSTEIN (1997, p. 2), a administracdo do risco é guiada por uma ampla gama de
tomada de decisdes, da alocacdo da riqueza a salvaguarda da satde publica, da conducéo da
guerra ao planejamento familiar, do pagamento de prémios de seguro ao uso do cinto de
seguranca, da plantacdo de milho a venda de flocos de milhos, e estd fundamentalmente
associada a capacidade de definir o que podera acontecer no futuro e de optar entre as varias

alternativas existentes.

De acordo com CHANCELLOR (2001, p. 16), a inclinacdo para adivinhar o futuro é um trago
profundamente arraigado nas pessoas e juntamente a propensdo ao escambo e a troca em geral
compdem os elementos necessarios para a especulacdo financeira e, consequentemente, a

possibilidade de perdas financeiras.

Na inferéncia de SECURATO (2007, p. 33), a definigdo de risco considera o “grau de
incerteza” ou “a possibilidade de perda” como a probabilidade de ocorréncia do evento
gerador da perda ou da incerteza. Ainda segundo o0 autor, a inexisténcia de elementos para
avaliacdo das probabilidades ou se os elementos existentes ndo forem utilizados a desejo do

avaliador, resultara em uma condicdo limite que sera a incerteza em sua plenitude.

No campo do risco financeiro, JORION (2003, p. 71) assevera que O termo risco na
linguagem moderna significa “perigo de perda”, mas para a teoria de financas ¢ definido
como a “dispersao de resultados inesperados, devido a oscilagdes nas varidveis financeiras”.
Assim, para a mensuracdo do risco define-se primeiramente a variavel financeira de interesse,
que pode ser o valor de uma carteira, 0os ganhos ou determinado fluxo de caixa e,
secundariamente, os fatores de riscos financeiros sobre essa variavel. Sendo x a variavel

financeira de interesse, o desvio padrdo é dado por:
Desvio=S, =[x — E(x)f

Onde,

S, = desvio padréo da variavel x
X, = valor da variavel financeira de interesse

E(x) = valor esperado de x ou média

A convergéncia total as normas internacionais de contabilidade trouxe uma importante
contribuicdo no que se refere a mensuracdo de riscos inerentes a instrumentos financeiros e a

obrigatoriedade da divulgacdo dos riscos a que empresa esta exposta, com base em cenarios
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razoavelmente possiveis de acontecer. Dessa forma, a exposi¢do a riscos financeiros séo
mensurados e divulgados com a finalidade de revelar aos usuérios das demonstracdes
contabeis a maneira em que o lucro do periodo poderia ser impactado em funcéo de alteracGes
adversas nas condicfes de mercado, eis que essas estimativas, embora mensuraveis, ndo sdo

objeto de reconhecimento contabil.

BEAVER, KETTLER e SCHOLES (1970, p. 659) ponderam que nenhum dos tradicionais
modelos contabeis de mensuracio de riscos?® sdo definidos em termos da covariancia dos
retornos, mas destacam os diversos aspectos de incertezas associadas aos lucros ou retornos
da empresa, se comparados com o0 modelo de retorno e risco das carteiras desenvolvido por

Markowitz e complementado por Sharpe.

4.4.2 Tipos de riscos

De conformidade com as normas do CPC 40, a evidenciacdo de informac6es sobre a natureza
e a extensdo dos riscos decorrentes da utilizacdo de instrumentos financeiros a que as
empresas estdo expostas na data das demonstracdes contabeis usualmente incluem, mas nédo
estdo limitados, os riscos de crédito, de liquidez e de mercado. Portanto, a existéncia de outros
riscos associados a instrumentos financeiros na data das demonstragdes contabeis, como os de
natureza operacional ou legal, também devem ser objeto de divulgacdo tempestiva de forma a
torna-las completas.

Conforme LOPES, GALDI e LIMA (2009 p. 268) os principais riscos a quem uma
organizacdo esta exposta sdo 0s riscos de crédito, risco de liquidez, risco de mercado, risco

operacional e risco de informacéo.

No a&mbito da exposicdo a riscos decorrentes da atividade de intermediacdo financeira,
SAUNDERS (2007, p. 99) concluiu que as modernas instituicdes financeiras estdo expostas
ao risco de variacdo de taxa de juros, risco de mercado, risco de credito, risco de operacoes
fora do balanco, risco tecnoldgico e operacional, risco de cambio, risco soberano, risco de

liquidez, risco de insolvéncia e outros riscos e interagdo de riscos.

?® Os autores destacaram para fins do estudo, como os principais modelos contébeis de riscos: (i) pagamento de
dividendos; (ii) crescimento; (iii) alavancagem (iv) liquidez; (v) tamanho do ativo; (vi) variabilidade dos lucros;
e (vii) covariabilidade dos lucros.
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Para os objetivos do presente trabalho, a pesquisa foi conduzida tendo por foco principal a
analise das bases teoricas relacionadas a riscos financeiros, como os de mercado, crédito ou
liquidez, de forma a propiciar os elementos necessarios para a avalicdo do nivel de
evidenciacdo de informacgdes concernentes a instrumentos financeiras e dos riscos associados

nas demonstracdes contabeis de empresas nao financeiras.

4.4.3 Risco de mercado

Em conformidade com a concepcao de Basiléia Il, o risco de mercado é definido como o
risco de perdas financeiras sobre as posicdes com instrumentos financeiros mantidas no
balanco ou fora do balanco em funcéo da oscilacdo nos precos de mercado e estdo associadas
aos riscos decorrentes da flutuacdo de mercado das taxa de juros, acdes, cambio e

commodities.

JORION (2003, p. 14) conceitua o risco de mercado como aquele oriundo de movimentos nos
niveis ou na volatilidade dos precos de mercado e sdo divididos em dois tipos: (i) o risco
absoluto, que é mensurado pela perda potencial em funcéo da volatilidade dos retornos totais;
e (i) o risco relativo, que se relaciona a um indice de referéncia e mede o risco em termos do
desvio em relacdo a algum indice. Esclarece ainda que os riscos de mercado também podem

ser classificados em risco direcional e risco ndo direcional.

O risco direcional trata das exposi¢Ges a direcdo dos movimentos das varidveis financeiras,
tais como os precos das acdes, as taxas de juros, as taxas de cdmbio e 0s precos das

commodities e sdo mensuradas por aproximacdes lineares.

Ja o risco ndo direcional trata dos demais riscos, relacionados a exposi¢Ges ndo lineares e

exposicoes a posi¢des imunizadas ou a volatilidades.

De forma pratica SECURATO (2008, p. 372) esclarece que os riscos financeiros decorrem
exclusivamente de eventos que afetam as posicOes ativas e passivas das empresas nao
completamente coincidentes em termos de vencimentos, moedas ou indexadores, tornando-0s
sensiveis a flutuacdo de precos de ativos reais (commodities) ou financeiros (taxa de juros ou
cambio), e que podem resultar em perdas substanciais em caso oscilagfes adversas nos pre¢os

ou taxas de mercado.
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Para MARINS (2004, p. 287) o risco de mercado decorre das possibilidades de perdas
resultantes de possiveis mudancas adversas nos precos ou cotacfes de variaveis ativas ou
passivas, nas quais uma instituicdo mantenha posicGes, abrangendo a¢bes, cambio, juros e
commodities, 0s quais sdo estimados considerando-se, basicamente, as volatilidades, as
correlagOes, as distribuicbes de probabilidades das variaveis e 0 prazo de permanéncia das

posicoes.

No mesmo sentido, a Resolugdo n°® 3.464, de 26 de junho de 2007, do Banco Central do
Brasil, define risco de mercado como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuacdo nos valores de mercado de posi¢Ges detidas por uma instituicdo financeira,
contemplando os riscos de operacBes sujeitas a variacdo cambial, das taxas de juros, dos

precos de acOes e dos precos de commaodities.

Cabe observar que as institui¢fes financeiras estdo sujeitas a regulamentacdo especifica para
fins de exigéncia de capital regulamentar (Basiléia 1) compativel com o nivel dos riscos
associados as suas operacOes, de forma a alocar capital para cobrir exposicdes a riscos de

crédito, mercado e operacional, conforme exigido pela Resolucdo n° 3.490/07.

PRE = PEPR + PCAM + PJUR + PCOM + I:)ACS + POPR ! onde27:

PRE = Patrimdnio de referéncia exigido;

P.r = EXxposicBes ponderadas pelo fator de ponderacdo a elas atribuido (risco de
crédito);

P.av = Risco das exposi¢Oes em ouro, em moeda estrangeira e em operagoes sujeitas
a variacdo cambial;

P, = Risco das operacdes sujeitas a variagdo das taxas de juros e classificadas na
carteira de negociacao;

P-ov = Risco das operacdes sujeitas a variagdo dos precos de commodities;

P.s = Risco das operagdes sujeitas a variagdo do preco de acles classificadas na

carteira de negociacéo;

Pors = EXposic¢oes ao risco operacional.

%’ Maiores detalhes sobre a metodologia para o célculo da exigéncia de capital das instituices financeiras para
riscos de mercado, consultar as Circulares de n° 3.361/07, 3.362/07, 3.363/07, 3.364/07, 3.365/07, 3.366/07 e
3.368/07, do Banco Central do Brasil.
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No que se refere a divulgacdo de informacgdes nas demonstracGes contabeis, o CPC 40
determina que devem ser objeto de evidenciacdo a analise de sensibilidade para exposi¢fes a
riscos de mercado (taxa de juros, cambio, acdes e commodities), determinando o efeito no
resultado e no patriménio liquido no pressuposto de uma mudanca razoavel possivel no fator

de risco relevante®® ou mensurados com base no valor em risco (value-at-risk).

4.4.4 Risco de crédito
JORION (2003, p. 15) define risco de crédito como a auséncia de capacidade das contrapartes
para o cumprimento de suas obrigagOes contratuais ou o desejo de ndo cumpri-lo, cujos

efeitos sdo mensurados com base no custo de reposicao dos fluxos de caixa.

No contexto das operacdes conduzidas pelas instituicdes financeiras, o risco de crédito é
definido como a probabilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo
tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos pactuados, a
desvalorizacéo do contrato de crédito decorrente da deterioracdo na classificacdo de risco do
tomador, a reducdo de ganhos ou remuneracdes, as vantagens concedidas na renegociacao e

aos custos de recuperacdo, de conformidade com a Resolucéo n° 3.721/09.

Os ativos financeiros, além da exposicdo a riscos de mercado, apresentam também exposicao
ao risco de crédito da contraparte, que se configura como a possibilidade do ndo cumprimento
das obrigaces relativas a liquidacdo das operacdes com aqueles ativos financeiros, inclusive

com derivativos.

O risco de crédito também contempla o risco pais ou risco soberano, que se caracteriza como
a possibilidade de perdas associadas ao ndo cumprimento das obriga¢Oes pactuadas pelo
devedor, em funcédo de decisdes governamentais do pais onde a contraparte estad domiciliada, e
o risco de transferéncia ou risco de convertibilidade, que se configura como a possibilidade de

obstrucdes na conversdo cambial dos valores recebidos.

LOPES, GALDI e LIMA (2009, p. 268) destacam que os riscos de crédito associados a

derivativos tém um papel fundamental no processo de gestdo de riscos, devido as suas

%% A Instrucéo CVM n° 475/08 estabelece a utilizagdo de um cenario mais provavel e dois cenérios, um com
deterioracdo de pelo menos 25% na fator de risco considerado e outro com pelo menos 50% que, caso ocorram,
possam gerar resultados adversos a companhia.



107

caracteristicas especificas de alavancagem e volatilidade que alteram o valor do risco de

crédito rapidamente se comparada com outras opera¢des mais tradicionais das empresas.

Entretanto, cabe observar que o risco de credito associado a derivativos pode ser mitigado
mediante a inclusdo de clausulas contratuais estabelecendo limitadores para liquidacédo
antecipada ou exigéncia de depoésitos em garantia da operacgdo, que sdo usualmente utilizados

nos contratos negociados em mercado de balcdo, como os swaps.

Com relacdo a evidenciacdo de informacdes o CPC 40 requer a divulgacdo da exposicao
maxima ao risco de crédito, por classes de instrumento financeiro, de ativos financeiros
vencidos ou sem perspectivas de recuperagdo e das garantias e outros instrumentos que

melhorem o nivel de recuperacao do crédito.

4.4.5 Risco de liquidez
Conforme JORION (2003, p. 311) o risco de liquidez pode ser agrupado sob as formas de

risco de liquidez de ativo e risco de liquidez de financiamento.

O risco de liquidez de ativo ou risco de liquidez de mercado ou produto, exterioriza-se nas
situacbes em que uma transacdo ndo pode ser realizada a precos correntes de mercado num
unico dia, por exemplo, em decorréncia do tamanho da posicdo que a empresa detém ser

substancialmente superior ao volume de transac@es usualmente negociado no mercado.

Ja o risco de liquidez de financiamento ou de fluxo de caixa caracteriza-se pela falta de
habilidade de uma empresa honrar seus compromissos em funcdo da auséncia de caixa e

incapacidade de captar recursos no mercado.

Para MARINS (2004, p. 286) o risco de liquidez surge com a incapacidade de o devedor
honrar seus compromissos em fungdo de desequilibrios de caixa ocasionado pelo

descasamento dos prazos de vencimentos das operacdes ativas e passivas.

No campo das institui¢cdes financeiras a defini¢cdo do risco de liquidez esta alinhada com o
conceito de risco de liquidez de financiamento, pois nos termos da Resolucdo n° 2.804, de 21
de dezembro de 2000, o risco de liquidez é definido como a ocorréncia de desequilibrios entre
ativos negociaveis e passivos exigiveis (descasamentos entre pagamentos e recebimentos) que
possam afetar a capacidade de pagamento da instituicdo, considerando-se as diferentes

moedas e prazos de liquidacdo de direitos e obrigacoes.
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Também em linha com a definigdo de risco de liquidez de financiamento, o CPC 40 define o
risco de liquidez como dificuldades para cumprir obrigacfes relacionadas a passivos
financeiros que sdo liquidadas pela entrega de caixa ou outro ativo financeiro, e requer a

divulgacdo de informacdes contemplando:

e Andlise quantitativa dos vencimentos para passivos financeiros ndo derivativos,
incluindo contratos de garantia financeira, demonstrando o0s vencimentos contratuais
remanescentes;

e Anadlise quantitativa dos vencimentos para derivativos passivos demonstrando o0s
vencimentos contratuais remanescentes;

e Analise de como os riscos de liquidez concernentes a passivos financeiros derivativos
e ndo derivativos sdo administrados pela administracdo da empresa, assim entendida a
avaliacdo dos ativos financeiros imediatamente negocidveis ou que se espera que
gerem entradas de caixa para atender as saidas de caixas para 0 cumprimento de

obrigacdes.

Informacdes adicionais de natureza qualitativa que também podem ser objeto de evidenciacao
estdo relacionadas, dentre outras, a linhas de crédito acordadas para utilizacdo em casos de
necessidades de liquidez, controles e planos de contingéncia para administracdo do risco de
liquidez ou contratos para liquidagdo de obrigacdes mediante a emissdo de instrumentos

patrimoniais em cendrios de crises de liquidez de ativos financeiros.

4.4.6 Risco operacional
Conforme Basiléia 1l, o risco operacional é definido como o risco de perda resultante da
inadequacdo ou falhas de processos internos, pessoas e sistemas ou por eventos externos a

entidade, incluindo o risco legal, mas excluido o risco estratégico e reputacional.

No mesmo sentido ¢é a definicdo dada pelo Banco Central do Brasil, acrescentando que séo
considerados como eventos de risco operacional: (i) fraudes internas ou externas; (ii)
demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho; (iii) praticas inadequadas
concernentes a clientes, produtos e servicos; (iv) danos a ativos fisicos préprios ou em uso
pela instituicdo; (v) interrupcdo das atividades da instituigdo; (vi) falhas em sistemas de
tecnologia e informacdo; ou (vii) falhas na execugdo, cumprimentos de prazos e

gerenciamento nas atividades da instituigao.
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Interessante observar que o conceito de risco operacional definido por Basiléia Il também é
aplicavel as empresas ndo financeiras, cujo processo de gerenciamento deve contemplar a
identificacdo, avaliacdo, monitoramento, controle e mitigacdo continua dos riscos

operacionais.

Outro aspecto interessante observado em catastrofes financeiras sofridas por corporacoes
internacionais e atribuidas a utilizacdo de derivativos € que as perdas ndo decorreram
exclusivamente de exposicdes a riscos de mercado, mas tiveram também como causa riscos
operacionais decorrentes da auséncia de adequados controles internos para coibir a pratica de
atos fraudulentos por funcionarios inescrupulosos. Sdo exemplos de fraudes atribuidas ao uso
de instrumentos financeiros derivativos e ndo derivativos, as perdas sofridas por instituicdes
financeiras como Barings (1995), Societe Generale (2008) e UBS AG (2011) como resultado
da auséncia de uma adequada estrutura de controles internos, associada a falta de uma politica

estabelecendo o uso e os limites de exposicdo com derivativos.

O CPC 40 nédo exige a divulgacdo de informacdes relacionadas a riscos operacionais, assim

como a estrutura de gerenciamento desses riscos pelas empresas nao financeiras.

4.4.7 Resultado da pesquisa

A Tabela 26 apresenta o resultado da analise da categoria gestdo de riscos, subcategoria risco

de credito:
Subcategoria de andlise: Divulgaram Nao divulgaram N&o aplicavel
Risco de crédito Quant. % Quant. % Quant. %
Mgn.tante dz_al exposi¢ao maxima ao risco de 4 6.90% 54 93,10% 0 0.00%
crédito no fim do periodo contabil.
Descricdo das garantias recebidas ou
instrumentos que mitigam o risco de 12 20,69% 45 77,59% 1 1,72%
crédito.
Qualidade de crédito de ativos financeiros
vincendos, que ndo apresentam evidéncias 11 18,97% 47 81,03% 0 0,00%
de perdas.
Valor contébil dos ativos financeiros 5 8.62% 53 91.38% 0 0,00%

renegociados.

Analise da idade dos ativos financeiros
vencidos, mas ndo considerados na 10 17,24% 47 81,03% 1 1,72%
determinagdo do impairment.

Anélise de ativos financeiros incluidos no
impairment e as premissas usadas para o 5 8,62% 50 86,21% 3 517%
calculo da provisao.

Valor contabil e natureza dos ativos
recebidos no periodo, em dacéo de 0 0,00% 57 98,28% 1 1,72%
pagamento de dividas.
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Subcategoria de analise: Divulgaram Néao divulgaram Néao aplicavel
Risco de crédito Quant. % Quant. % Quant. %
Politica de venda ou uso de ativos ndo
conversiveis prontamente em dinheiro,
recebido em dacdo de pagamento de
dividas.

0 0,00% 57 98,28% 1 1,72%

Tabela 26 — Gestao de riscos: Risco de crédito

A andlise das notas explicativas integrantes das demonstracdes contabeis padronizadas
indicou que a evidenciacao de informacdes sobre exposicoes a riscos de crédito ainda estdo
em um processo embrionario, eis que parcela substancial das companhias incluidas na
pesquisa deixou de observar os padrdes de divulgagédo exigidos pelas normas internacionais

de contabilidade.

Para efeitos da pesquisa, a auséncia da evidenciacdo de informacdes exigidas pelas normas
internacionais de contabilidade, se aplicaveis ou ndo, foi considerada como ndo divulgada
pelas companhias, uma vez que seria impraticavel avaliar individualmente as empresas
incluidas na amostra, de forma a confirmar se elas apresentariam ou ndo ativos financeiros

enquadrados dentre as hipdteses de divulgacdo previstas na norma contabil.

Com relagdo a divulgacdo do montante que melhor representa a exposi¢do maxima ao risco de
crédito, parcela substancial das informacdes divulgadas em notas explicativas limitou-se a
mencionar que a exposi¢cdo maxima corresponderia ao saldo de contas a receber de clientes.
No contexto das normas internacionais de contabilidade, uma adequada divulgacdo da
exposicdo méxima ao risco de crédito poderia ser apresentada resumidamente em forma de

quadro ou demonstrativo complementar, como segue:

Exposi¢do méxima ao risco de crédito 2010 2009

Exposicéo ao risco de crédito no balango:

e Caixa e equivalentes de caixa. R$ mil R$ mil

e  Aplicacdes em titulos e valores mobiliarios. R$ mil R$ mil

e  Derivativos. R$ mil R$ mil

e Contas a receber de clientes. R$ mil R$ mil

e Qutras contas e valores a receber. R$ mil R$ mil

e  Subtotal R$ mil R$ mil
Exposicéo ao risco de crédito fora do balanco:

e  Garantias prestadas. R$ mil R$ mil

e Linhas de crédito irrevogaveis concedidas. R$ mil R$ mil

e  Subtotal R$ mil R$ mil
Total da exposigdo méxima ao risco de crédito R$ mil R$ mil

Quadro 24: Modelo de divulgacéo da exposicdo maxima ao risco de crédito

Embora as préticas contabeis divulgadas em notas explicativas enfatizem que os critérios de

constituicdo de provisao para perdas com créditos (impairment) observam as normas definidas
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no CPC 38 (IAS 39), o resultado das analises indica que parcela substancial das companhias
continua a determinar o valor das perdas esperadas com base em praticas contdbeis anteriores,
que consideram fatores como a idade dos saldos de contas a receber em atraso e,
secundariamente, recuperacdo judicial ou faléncia, acrescido de parcela adicional para

cobertura de perdas provaveis, mesmo que ainda ndo conhecidas.

De acordo com as normas internacionais de contabilidade, a constituicdo de proviséo para
perdas com créditos (impairment) estd fundamentada no conceito de perdas incorridas, assim
consideradas a existéncia de evidéncias objetivas de deterioragdo no valor do crédito em
funcdo, dentre outras, (i) de significativa dificuldade financeira do devedor; (ii) atrasos
anormais ou alteracbes adversas no status do pagamento dos devedores; (iii) condicdes
econdmicas adversas, como o nivel de desemprego na area geografica dos devedores; (iv)
reorganizacao financeira ou provavel pedido de faléncia etc.

Dessa forma, o critério de constituicdo de provisdo para perdas com crédito ndo estaria
totalmente alinhado com os padres internacionais de contabilidade, que considera o
reconhecimento de perdas incorridas a partir da exteriorizacdo de evidéncias objetivas da
deterioracao do crédito, individualmente para ativos financeiros significativos e coletivamente
para os demais, incluindo os ativos financeiros significativos que nao apresentarem evidéncias

objetivas de deterioracao do crédito na avaliacdo individual.

Observou-se também uma auséncia na divulgacdo de informacdes sobre a qualidade do
crédito por parcela substancial das companhias (81,03%), assim como a falta de apresentacédo
dessas informacGes em forma de quadro ou demonstrativo complementar, que poderiam

tornar a informagéo mais clara e objetiva:

Qualidade do crédito 2010 2009
Créditos vincendos e sem perda no valor recuperdvel (impairment). R$ mil R$ mil
Créditos vencidos e sem perda no valor recuperavel (impairment). R$ mil R$ mil
Créditos com perda no valor recuperavel (impairment). R$ mil R$ mil
Total R$ mil R$ mil

Quadro 25: Modelo de divulgacéo sobre a qualidade do crédito

Também ndo se observou uma divulgacdo completa de informacGes complementares sobre a
qualidade da carteira de crédito, com base em classificagdes externas (agéncias de rating) ou
internas do risco de crédito atribuido aos devedores, complementados por setor econémico ou

geogréfico de atuacao:
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Classificacéo do 2010 2009

risco de credito Segmento A Segmento B Segmento A Segmento B

A R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

B R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

C R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

D R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

E R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

F R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

Problematico R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

Total R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

Quadro 26: Modelo de divulgacéo da classificacdo do risco de crédito

Quanto a apropriacdo e o reconhecimento de ativos financeiros ou ativos ndo financeiros
recebidos em garantia de transacgdes, observou-se uma completa auséncia de divulgacdo de
informacdes sobre a natureza e o valor contabil do ativo obtido e a politica para venda ou uso

de ativos ndo prontamente conversiveis em dinheiro.

A auséncia de divulgacdo pode estar relacionada ao fato de que transacdes relacionadas a
dacdo em pagamento de dividas sdo usualmente comuns e relevantes nas atividades exercidas
por instituicdes financeiras, mas pode ndo ser significante no contexto das demonstracdes

contébeis de companhias ndo financeiras.

A Tabela 27 apresenta o resultado da analise da categoria gestdo de riscos, subcategoria risco
de liquidez:

Subcategoria de analise: Divulgaram Nao divulgaram N&o aplicavel
Risco de liquidez Quant. % Quant. % Quant. %
Analise dos vencimentos de passivos
financeiros ndo derivativos e intervalo de 30 51,72% 28 48,28% 0 0,00%
tempo.

Analise dos vencimentos de passivos
financeiros derivativos e intervalo de 14 24,14% 25 43,10% 19 32,76%
tempo.

Analise dos vencimentos dos ativos
financeiros para gerenciamento do risco de 1 1,72% 57 98,28% 0 0,00%
liquidez.

Divulgacdo do processo de administracdo
do risco de liquidez e plano de 10 17,24% 48 82,76% 0 0,00%
contingéncia.

Tabela 27 — Gestéo de riscos: Risco de liquidez

Uma vez mais o resultado da pesquisa indicou que a divulgagdo de informacdes sobre a
gestdo de riscos ainda € incipiente e ndo atende completamente os padrdes requeridos pelas
normas internacionais de contabilidade, eis que 48,28% das companhias incluidas na amostra
deixaram de evidenciar dados sobre o vencimento de passivos financeiros ndo derivativos,

enquanto 43,10% néo divulgaram informag0es sobre o vencimento de derivativos passivos.
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Um aspecto a ser ressaltado é o alto percentual de companhias que deixaram de divulgar o
vencimento dos ativos financeiros para o gerenciamento de liquidez (98,28%) e o processo de

administracdo de liquidez (82,76%).

Assim, a falta de divulgacdo de uma andlise de vencimentos dos ativos financeiros
imediatamente negociaveis ou que possam gerar entradas de caixa para atender as saidas de
caixas relativas a passivos financeiros prejudica os usuarios das demonstragcdes contabeis no

oficio de avaliar a natureza e a extensdo do risco de liquidez.

Outro aspecto que também foi observado na analise das notas explicativas é que as
informacgdes sobre a andlise de vencimentos de fluxos futuros de caixa de ativos e passivos
financeiros sdo apresentadas em sec¢fes ou capitulos distintos ao longo das notas explicativas,
tornando ardua a busca e identificacdo de dados quantitativos necessarios a avaliacdo da

extensdo do risco de liquidez da companhia.

Essa informac&o poderia ser divulgada em forma de quadro ou demonstrativo complementar,

COmo seqgue:
. Dela3 | De3a6 De6a Dela2 | De2a5 | Maisde
Fluxos de caixa
meses meses 12 meses anos anos 5 anos
Ativos financeiros:

Caixa e equivalentes de caixa. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Aplicaces financeiras. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Contas a receber de clientes. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Derivativos. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Outras contas e valores a receber. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Total de ativos financeiros R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

Passivos financeiros:
Empréstimos e financiamentos. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Derivativos. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Outras contas e valores a pagar. R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Total de passivos financeiros R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Entrada liquida de caixa R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil

Quadro 27: Modelo de divulgacéo da analise de vencimento de ativos e passivos financeiros

Observou-se também um baixo indice da divulgacdo de informagGes de natureza qualitativa
relacionadas ao processo de administracdo do risco de liquidez ou planos de contingéncia em
cenarios de crises de liquidez (17,24%), contemplando dentre outras: (i) linhas de créedito
aprovadas para atender necessidades de liquidez; (ii) base diversificada de fonte de recursos;
(iii) concentracdes significativas de ativos ou fontes de recursos; (iv) processos de controles

internos e planos de contingéncia para administracdo do risco de liquidez.
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A Tabela 28 apresenta o resultado da analise da categoria gestdo de riscos, subcategoria risco
de mercado e analise de sensibilidade:

Subcategoria de analise: Divulgaram N&o divulgaram N&o aplicavel
Risco de mercado e analise de

sensibilidade Quant. % Quant. % Quant. %
Mgtgdos e pres_sqp_ostos utilizados para a 54 93,10% 4 6.90% 0 0,00%
analise de sensibilidade.

Efeltgs com base em cenario adverso 54 93.10% 4 6.90% 0 0,00%
provavel.

Efeitos com base em cenario adverso ruim. 54 93,10% 4 6,90% 0 0,00%
Efelt_os com base em cenario adverso 54 93,10% 4 6.90% 0 0,00%
péssimo.

Periodo de tempo em que mudancgas na

variavel de riscos sdo razoavelmente 37 63,79% 21 36,21% 0 0,00%
possiveis de acontecer.

VaR: metodologia utilizada e limitaces. 6 10,34% 52 89,66% 0 0,00%

Tabela 28 — Gestao de risco: Risco de mercado e analise de sensibilidade

O resultado bastante positivo observado na pesquisa pode ser atribuido a publicagdo da
Instrucdo CVM n° 475/08, que tornou obrigatdria a apresentacdo de informacgbes sobre
instrumentos financeiros, em nota explicativa especifica, e a divulgacdo de quadro

demonstrativo de analise de sensibilidade.

Assim, denota-se que uma melhor transparéncia no processo de evidenciacdo de informacoes
qualitativas e quantitativas nas demonstracdes contabeis pode estar associada a imposicdo de
atos normativos emanados de 6rgaos reguladores e, ndo necessariamente, a um processo de

divulgacdo voluntaria.

Conforme VERRECHIA (2001, p. 141), informacGes que ndo contribuem para as
perspectivas futuras no valor de mercado da companhia podem ser retidas pelos
administradores, uma vez que o objetivo principal da administracdo € maximizar o valor
corrente de mercado. Dessa forma, os administradores tém a propensdo de divulgar
principalmente informacgdes que possam aumentar o valor de mercado da companhia e, de
forma discricionaria, reter informagdes que possam produzir reflexos negativos sobre o seu
valor, desde que ndo exista uma obrigacdo legal ou regulatoria compelindo a divulgagéo

dessas informagoes.

Embora as normas para a evidenciagdo de instrumentos financeiros por companhias abertas
tenham sido introduzidas em 1995, atraves da Instrugdo CVM n° 235/95, que passou a exigir a
divulgacdo de critérios e premissas utilizados para a determinagdo do valor de mercado e das

politicas e controles das operacfes nos mercados de derivativos, o processo de divulgacéo
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somente foi aperfeicoado em funcéo dos reflexos da crise financeira internacional de 2008,
que resultaram em prejuizos significativos para companhias abertas que possuiam derivativos
em sua carteira. Assim, podemos concluir que a transparéncia no processo de divulgacao de
informacdes sobre risco de mercado nao decorreu, necessariamente, de forma voluntaria, mas

da imposicao de norma editada por érgéo regulador.

A pesquisa também procurou identificar aspectos qualitativos divulgados nas demonstragdes
contabeis sobre a estrutura de gerenciamento de riscos das companhias, como o envolvimento
do conselho de administracdo, da area responsavel pelo gerenciamento de riscos ou a

indicacdo sobre a existéncia de comité de risco:

Estrutura de gerenciamento de riscos Sim Nao
Envplwmento do conselho de administragdo no processo de gestao 55.17% 44.83%
de riscos.

Indicacdo de area responsavel pelo gerenciamento de riscos. 48,28% 51,72%
Indicacdo sobre a existéncia de comité de riscos. 48,28% 51,72%

Tabela 29: Estrutura de gerenciamento de riscos

No entanto, observa-se que os resultados da pesquisa indicam uma assimetria entre oS
indicadores da estrutura de gerenciamento de riscos e os de risco de mercado e analise de
sensibilidade constantes da Tabela 28. Assim, uma melhor divulgacdo de informac6es sobre
risco de mercado e analise de sensibilidade apresentada pelas companhias incluidas na
amostra (93,10%) ndo estd alinhada com o resultado apresentado sobre a estrutura de

gerenciamento de riscos das companhias.

Quanto as areas responsaveis pelo gerenciamento de risco de mercado, a analise das notas
explicativas apontou o seguinte resultado:

Area responsavel %
e Tesouraria ou Finangas 24,14%
e Riscos 8,62%
e Diretoria 15,52%
e N&o indicou 51,72%

Tabela 30: Area responsavel pela gestdo de riscos

Denota-se que parcela substancial das companhias ainda ndo constituiu uma estrutura de
gerenciamento de riscos contemplando uma éarea independente e especializada para a
identificacdo, avaliagdo, monitoramento, controle e mitigacdo de exposicdes a riscos de

mercado associados a taxas de juros, cdmbio e precos de mercadorias.
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E possivel que o baixo indice das companhias que divulgaram a analise de sensibilidade com
base no valor em risco (VaR), observada na Tabela 26, pode decorrer do fato de que as
companhias ainda ndo implementaram areas técnicas especializadas e independentes na

gestéo de riscos financeiros.

Embora o processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade tenha se
constituido em um importante marco regulatério para as praticas contabeis brasileiras,
principalmente com a introdugdo do critério de mensuracdo de mensuracao pelo valor justo de
ativos ou passivos financeiros, as demonstragdes contdbeis ainda ndo reconhecem a
sensibilidade das exposicdes a riscos de mercado decorrentes de volatilidades ou de

correlacdes entre as posicdes registradas naquelas demonstracgdes.

Conforme JORION (2003, p. 95), 0 VaR expressa em um tnico nimero de facil compreenséo,
a exposicdo maxima ao risco de mercado de uma instituicdo, dentro de um determinado
periodo de tempo e intervalo de confianca, assumindo o pressuposto de que as variaveis de

risco permanecam constantes durante o horizonte de tempo especificado.

Assim, a divulgacdo de informacBes complementares do VaR concernentes a posicdes de
ativos ou passivos financeiros registradas no balanco e fora do balanco, assim como dos
limites de VaR estabelecidos pela administracdo da companhia, propicia aos usuarios das
demonstracdes contabeis, em especial os acionistas, um melhor julgamento sobre a tolerancia

dos niveis de riscos e transacdes realizadas pela companhias abertas.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade iniciado com a
publicacdo da Lei n° 11.638/07, com alteragbes supervenientes introduzidas pela Lei n°
11.941/09, trouxe um importante desafio aos preparadores das demonstracdes contébeis que
foi a introducdo do conceito de valor justo no a&mbito das praticas contabeis brasileiras, a
partir do qual os instrumentos financeiros passaram a ser avaliados com base em seu valor de

mercado.

Embora a aplicacdo da metodologia da mensuracdo pelo valor justo possa ser considerada
como complexa em determinadas circunstancias e exigir um maior grau de julgamento e
subjetividade, especialmente nos casos de auséncia de precos correntes de mercado, 0
consenso geral € no sentido de que a sua utilizacdo proporciona maiores beneficios e uma

maior transparéncia aos usuarios das demonstracdes contabeis.

Em face do desenvolvimento e sofisticacdo dos mercados financeiros associado ao surgimento
crescente de transagdes estruturadas envolvendo instrumentos financeiros, derivativos e nio
derivativos, bem como da maior responsabilidade atribuida aos preparadores das
demonstracBes contabeis para apresentar uma contabilidade a valor justo, a pesquisa teve
como norte identificar o nivel de evidenciacdo de informacdes qualitativas e quantitativas
publicadas nas demonstracdes financeiras padronizadas das companhias abertas incluidas no
indice BOVESPA, excetuando-se as instituicdes financeiras.

As companhias abertas componentes do setor financeiro brasileiro foram excluidas da
pesquisa por estarem sujeitas a regulamentacdo do Banco Central do Brasil e possuir regras
proprias e mais rigorosas para fins de divulgacéo de informagdes sobre o uso de instrumentos
financeiros e da estrutura, politica e gestdo de riscos de mercado, riscos de crédito, riscos
operacionais e riscos de liquidez, em consonancia com os requerimentos de capital regulatério

estabelecidos por Basileia Il.

Para a busca de respostas, a pesquisa procurou analisar se o nivel de evidenciacdo sobre
instrumentos financeiros e a exposicdo dos riscos associados praticados pelas companhias
abertas ndo financeiras observa os padrdes estabelecidos pelas normas internacionais de
contabilidade, consubstanciadas no CPC 38 (I1AS 39), CPC 39 (IAS 32) e CPC 40 (IFRS 7).

Assim, a partir dos objetivos e limitacbes da pesquisa foram analisadas as normas

fundamentais relacionadas a classificacdo, reconhecimento, mensuracéo, baixa e impairment
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de instrumentos financeiros tratados pelas normas internacionais de contabilidade,
enfatizando, principalmente, os aspectos relacionados aos riscos associados decorrentes da

utilizacdo desses instrumentos, como os de mercado, de crédito e de liquidez.

Como a publicacédo das primeiras demonstracdes contabeis de acordo com as normas do CPC
(IFRS) passaram a ser obrigatorias a partir do exercicio social encerrado em 31 de dezembro
de 2010, para efeitos da pesquisa foram analisadas exclusivamente as demonstragoes
contabeis relativas ao exercicio findo naquela data, muito embora algumas companhias
abertas tenham antecipado a adogdo completa e sem restricdes das normas internacionais de
contabilidade para 31 de dezembro de 2009.

Para fins mensuracdo do nivel de evidenciacdo praticado pelas companhias abertas foram
desenvolvidos indicadores de evidenciacdo com base nos padrdes requeridos pelo CPC 40
(IFRS 7), assim como a incluséo de outros aspectos relacionados a estrutura e ao processo de
gerenciamento de riscos financeiros néo tratados especificamente pelas normas internacionais
de contabilidade, como o envolvimento do Conselho de Administracdo na definicdo de
politicas e limites para uso de derivativos, o papel e os participantes do Comité de Riscos e a

designacdo de uma area responsavel pela gestao de riscos.

Nesse sentido, foram criados quatro categorias de indicadores de evidenciagdo: (i) qualitativa;
(if) quantitativa; (iii) hedge accounting; e (iv) gestdo de riscos, que por sua vez foram
separadas em 8 subcategorias para evidenciacdo qualitativa, 10 subcategorias para
evidenciacdo quantitativa, 4 subcategorias para hedge accounting e 3 subcategorias para

gestdo de riscos, de forma a se alcancar os elementos de analise objeto da pesquisa.

O resultado do estudo realizado nas demonstracdes contabeis de 58 companhias abertas indica
que parcela substancial dos indicadores das categorias de evidenciacdo qualitativa e
quantitativa apresentaram indices de divulgacdo superiores a 50%, demonstrando um
alinhamento inicial com os padrdes requeridos pelas normas internacionais de contabilidade,
0 que é extremamente positivo para as primeiras demonstracdes de acordo com os CPC
(IFRS). No entanto, alguns aspectos observados na analise das notas explicativas integrantes
das demonstragdes contabeis sdo destacados a seguir, de forma a contribuir com o

aprimoramento do processo de evidenciacao:

a) Embora a divulgacdo das préticas e politicas contabeis aplicaveis a instrumentos

financeiros tenha sido observada por todas as companhias, a analise indicou que a
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forma de apresentacdo é extensa e excessiva, pois muitas vezes sdo descritas
praticas contébeis sobre transacdes que a companhia ndo realizou durante o
periodo e ao final da nota explicativa é divulgado que em 31 de dezembro de 2010
e 2009: (i) ndo existiam ativos financeiros classificados em uma determinada
categoria; (ii) durante o periodo ndo foram utilizados o hedge de valor justo ou de
fluxo de caixa; ou (iii) ndo foram contratadas operagdes com derivativos no
periodo.

b) A classificacdo de ativos financeiros com base no nivel da hierarquia de valor justo
apresentou um alto indice de concentracdo no Nivel 1 (58,63%), o que seria
incomum para o cenario brasileiro em que a maioria dos instrumentos S&o
avaliados com a utilizacdo de técnicas ou modelos de precificacdo, por auséncia de
precos negociados (sem ajustes) em mercados ativos para ativos idénticos,

podendo significar que a norma néo esteja sendo corretamente interpretada.

A pesquisa também indicou que determinadas subcategorias de evidenciagdo ndo foram
objeto de divulgacdo ou apresentaram um baixissimo indice de divulgacdo, possivelmente
pelo fato das primeiras demonstracdes contdbeis de acordo com os CPC (IFRS) ndo
apresentarem operag0es, circunstancias ou mudancas de critérios contabeis sujeitas a
divulgacdo. Assim, nenhuma das companhias abertas incluidas na pesquisa divulgou
informacdes sobre a reclassificacdo de ativos financeiros ou o descumprimento de obrigagdes

contratuais.

Um aspecto de dificil aplicacdo no contexto do mercado brasileiro observada na pesquisa esta
relacionado a divulgacdo de informagbes sobre empréstimos e recebiveis e passivos
financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado. Das poucas companhias que
divulgaram a opgdo por esse critério de avaliagdo, nenhuma divulgou completamente a
metodologia utilizada para a mensuracéo do risco de crédito ou quantificou as mudancgas no
valor justo atribuiveis ao risco de crédito. E possivel que a falta de divulgacdo esteja
relacionada a auséncia de pregos correntes em mercados organizados para aqueles
instrumentos e a uma incipiente base de dados sobre a classificagcdo do risco de crédito de

empresas brasileiras.

Dessa forma, a pesquisa também pode comportar estudos futuros para confirmar se a baixa
evidenciacdo de informacgfes sobre mudancas no valor justo atribuiveis a riscos de crédito

estaria associada a uma auséncia de base de dados sobre a classificagdo desses riscos.
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Os indicadores de evidenciacdo da categoria hedge accounting demonstraram que apenas
36,21% das companhias optaram pela utilizagdo da contabilidade de hedge, mas a pesquisa
observou que os niveis de divulgacdo ainda séo incipientes e necessitam ser melhorados,
notadamente (i) o critério de determinacéo da efetividade do hedge; (ii) os ganhos ou perdas
no hedge de valor justo concernentes ao derivativo e ao item objeto da protecdo; e (iii) o
periodo no qual uma operagdo prevista ird afetar o caixa no hedge de fluxo de caixa.

No que se refere aos indicadores de evidenciagdo sobre gestdo de riscos de mercado, o
resultado da pesquisa indicou um aspecto bastante positivo que foi o alto indice de divulgacdo
de informacdes sobre exposi¢oes a riscos de mercado e analise de sensibilidade. Esse alto
indice de evidenciacao (93,10%) pode ser atribuido a edicdo da Instrugcdo CVM n° 475/08 que
tornou obrigatoria a divulgacao de informacdes sobre derivativos e analise de sensibilidade.

Mas, por outro lado, os indices de divulgacdo de informacdes sobre exposi¢cdes a riscos de
crédito e de liquidez revelaram sinais de preocupacdo, pois ainda aparentam estar muito

aquém dos padrdes exigidos pelas normas internacionais de contabilidade.

Uma estrutura solida e independente de gerenciamento de riscos constitui-se em um dos
pilares do sistema de controles internos de uma companhia, mas apenas 48,28% divulgaram a
existéncia de uma area responsavel pela gestdo de riscos. No entanto, a pesquisa indicou
também que em 50% dos casos 0 gerenciamento de riscos esta sendo conduzido pela area de
tesouraria ou de financas, revelando um possivel conflito de interesses e uma falta de
independéncia, e em apenas 17,86% das companhias a gestdo € conduzida por uma area

independente de riscos.

Quanto a utilizacdo de derivativos, a pesquisa revelou um dado interessante em que todas as
companhias divulgaram expressamente que esses instrumentos sdo utilizados exclusivamente
para fins de protecdo patrimonial e ndo se destinam a operagdes de alavancagem ou

especulacéo.

De todo o exposto, as analises do resultado da pesquisa indicam que o nivel de evidenciagdo
de instrumentos financeiros nas primeiras demonstragdes contabeis com base nos CPC (IFRS)
relacionados ao reconhecimento, classificagdo, mensuracdo ou baixa estdo parcialmente
adequados com as normas do CPC 38 (1AS 39), CPC 39 (IAS 32) e CPC 40 (IFRS 7), pois 0s
indices de divulgacdo das categorias qualitativa e quantitativa e da subcategoria riscos de

mercado e analise de sensibilidade sdo superiores a 50%.



121

Entretanto, o resultado das anélises da pesquisa indicou também que a introducdo de novas
préticas contabeis mais complexas, como a contabilidade de hedge, apresentou um indice de
divulgacdo inferior a 50%, podendo indicar que a norma ainda ndo foi corretamente
interpretada ou compreendida pelos preparadores das demonstragdes contabeis, sobre
aspectos como: (i) a natureza do hedge (valor justo ou fluxo de caixa); (ii) as relagdes na
contabilidade de hedge (microhedge, macrohedge, designacao parcial de um instrumento de
hedge; designacdo parcial de um objeto de hedge ou uso combinado de instrumentos de

hedge); e (iii) a efetividade do hedge (prospectiva e retrospectiva).

Da mesma forma, os indicadores de evidenciacdo relacionados a risco de crédito e risco de
liquidez também apresentaram um indice de divulgacdo muito inferior a 50%, diferentemente
do observado com os indicadores de risco de mercado e andlise de sensibilidade. Nesse caso,
a percepcdo é que uma norma coercitiva editada por 6rgdo regulador para disciplinar a
divulgacdo de informacGes sobre derivativos (Instrucdo CVM n° 475/08), como resultado de
vultosas perdas sofridas por companhias abertas, resultou em maior transparéncia no processo

de evidenciacdo de derivativos.

Finalizando, a contabilidade a valor justo de instrumentos financeiros representa uma ruptura
de préticas contabeis fundamentadas no custo histérico e pode ser considerada como uma das
mais importantes ferramentas para a avaliacdo das demonstracdes contabeis. Mas 0s
beneficios que ela pode proporcionar aos usuarios das demonstracdes contabeis exteriorizar-
se-a4 a partir do momento em que as normas internacionais de contabilidade estejam
totalmente integradas e compreendidas no ambito das praticas contabeis brasileiras,
notadamente a transparéncia no processo de divulgacdo das metodologias e dos inputs
utilizados para a mensuracdo de instrumentos financeiros com base no valor justo, mormente

para aqueles sem um mercado ativo.

Como resultado, espera-se uma gradual melhoria no nivel de evidenciacdo de aspectos mais
complexos concernentes a instrumentos financeiros, tornando a informagdo contabil

verdadeira e justa como exaltado pela doutrina.

5.1 Sugestes para pesquisas futuras
Considerando que as normas internacionais de contabilidade aplicaveis a instrumentos
financeiros sdo complexas e de dificil interpretacdo, vis-a-vis o desenvolvimento e a

integracdo global dos mercados financeiros, a pesquisa ndo teve a pretensdo de esgotar o
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assunto, mas contribuir com o processo de evidenciagdo do uso desses instrumentos e das

exposicdes aos riscos associados nas demonstragdes contabeis.

Em face da fundamentacdo tedrica apresentada no presente trabalho e dos resultados obtidos
na andlise das notas explicativas de 58 demonstragdes contébeis de companhias abertas
integrantes do Indice BOVESPA, sdo apresentadas as seguintes sugestdes para pesquisas
futuras:

a) Possivel correlacdo entre uma estrutura independente de gerenciamento de riscos e
uma melhor transparéncia na evidenciacdo de informacGes sobre instrumentos
financeiros e dos riscos associados;

b) Investigar se um nivel incipiente de divulgacdo de informag6es mais complexas sobre
instrumentos financeiros estd associado a uma deficiéncia na compreensao de modelos
de precificacdo de ativos e passivos financeiros a valor justo e do processo de gestéo
de riscos por parte dos preparadores das demonstracdes contabeis;

c) Investigar se a estrutura curricular dos cursos de graduacdo em ciéncias contabeis
contempla em seus programas disciplinas versando sobre contabilidade a valor justo e
a possivel contribuicdo para o aprimoramento do nivel de evidenciacdo de

informacdes sobre instrumentos financeiros e exposic¢des a riscos.
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Dezembro de 2010
Valor de
Empresa Setor econémico Codigo Segmento mercado

(R$ mil)
América Latina Logistica S.A. Transportes ALLL | Novo mercado 10.336.835
B2W Cia. Global de Varejo Varejo BTOW | Novo mercado 3.577.230
BMFBO\(ESPA S.A. — Bolsa de Valores, Sgrwgos financeiros BVME | Novo mercado 26.837.908
Mercadorias e de Futuros diversos
Bradespar S.A. Outros - Holdings BRAP | Nivel 1 15.224.507
Brasil Ecodiesel Industria e Comércio de -
Biocombustiveis e Oleos Vegetais S.A. Energia ECOD | Novo mercado 725.249
Brasil Telecom S.A. Telecomunicages BRTO | Pregdo geral 7.915.680
Braskem S.A. Outros - Quimicos BRKM | Nivel 1 15.155.583
BRF — Brasil Foods S.A. Bens de consumo BRFS | Novo mercado 23.853.419
Brookfield Incorporacdes S.A. Construgdo BISA | Novo mercado 3.789.913
Eirg;a;blggxgas Brasileiras S.A. - Energia ELET | Nivel 1 26.211.137
CESP — Cia. Energética de Sdo Paulo Energia CESP | Nivel 1 8.262.271
Cia. Brasileira de Distribuicdo Varejo PCAR | Nivell 18.141.394
Cia. de Bebidas das Américas — AMBEV Bens de consumo AMBV | Pregdo geral 144.415.832
Cia. de Concessdes Rodovidrias Transportes CCRO | Novo mercado 20.701.510
g;illge Saneamento Basico do Estado de Sao Outros - Agua SBSP | Novo mercado 9.703.562
Cia. Energética de Minas Gerais — CEMIG Energia CMIG | Nivell 16.449.606
Cia. Paranaense de Energia — COPEL Energia CPLE | Nivel1 10.849.288
Cia. SiderGrgica Nacional Mineragdo e metalurgia CSNA | Pregéo geral 39.552.508
Cielo S.A. Servigos financeiros CIEL | Novo mercado 18.356.342

diversos

Cosan S.A — Industria e Comércio Bens de consumo CSAN | Novo mercado 11.240.082
CPFL Energia S.A. Energia CPFE | Novo mercado 19.822.850
CTEI_EP - CIE'I. de Transmisséo de Energia Energia TRPL | Nivel 1 8.748.940
Elétrica Paulista
Cyrela quzn Realty SA L Construgdo CYRE | Novo mercado 9.242.635
Empreendimentos e Participacfes
Duratex S.A. Madeira e papel DTEX | Novo mercado 8.181.776
E[etropaulo Metropolitana Eletricidade de Energia ELPL | Nivel 2 5 233542
Séo Paulo S.A.
Embraer S.A. Outros - Aeronduticos EMBR | Novo mercado 8.737.488
Fibria Celulose S.A. Madeira e papel FIBR Novo mercado 12.395.589
Gafisa S.A. Construgdo GFSA | Novo mercado 5.195.445
Gerdau S.A. Mineracéo e metalurgia | GGBR | Nivel 1 29.519.529
GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. Transportes GOLL | Nivel 2 6.785.450
Hypermarcas S.A. Bens de consumo HYPE | Novo mercado 12.342.979
JBS S.A. Bens de consumo JBSS Novo mercado 18.408.770
Klabin S.A. Madeira e papel KLBN | Nivel 1 5.479.337
Light S.A. Energia LIGT | Novo mercado 5.186.043
LLX Logistica S.A. Transportes LLXL | Novo mercado 3.279.863
Lojas Americanas S.A. Varejo LAME | Pregdo geral 10.789.903
Lojas Renner S.A. Varejo LREN | Novo mercado 6.900.487
Marfrig Alimentos S.A. Bens de consumo MRFG | Novo mercado 5.378.251
Metalurgica Gerdau S.A. Mineracéo e metalurgia | GOAU | Nivel 1 10.619.484
MMX Mineragéo e Metélicos S.A. Mineracdo e metalurgia | MMXM | Novo mercado 8.306.318
MRV Engenharia e Participacfes S.A. Construcdo MRVE | Novo mercado 7.530.816
Natura Cosméticos S.A. Bens de consumo NATU | Novo mercado 20.533.273
OGX Petroleo e Gas Participagdes S.A. Energia OGXP | Novo mercado 64.663.232
PDC.; Realzy S.A. — Empreendimentos e Construgdo PDGR | Novo mercado 11.239.420
ParticipacOes
Petroleo Brasileiro S.A. — PETROBRAS Energia PETR | Pregdo geral 380.246.722
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Valor de

Empresa Setor econémico Cédigo Segmento mercado

(R$ mil)
PORTX Operag0es Portudrias S.A. Transportes PRTX | Novo mercado 3.682.013
Redecard S.A. Servigos financeiros RDCD | Novo mercado 14.166.033

diversos

Rossi Residencial S.A. Construcdo RSID | Novo mercado 3.940.594
Souza Cruz S.A. Bens de consumo CRUZ | Pregao geral 27.631.328
TAM S.A. Transportes TAMM | Nivel 2 6.004.324
Telecomunicagdes de Sdo Paulo S.A. Telecomunicages TLPP | Pregdo geral 20.816.274
Telemar Norte Leste S.A. Telecomunicacdes TMAR | Pregdo geral 12.391.229
Telemar Participacdes S.A. Telecomunicagdes TLMP | Pregdo geral 10.563.877
TIM Participagdes S.A. Telecomunicacdes TIMP | Pregéo geral 14.737.566
Ultrapar Participacfes S.A. Outros - Holdings UGPA | Nivel 1 11.518.809
ng&sl Efgrurglcas de Minas Gerals S.A.- Mineracgdo e metalurgia USIM | Nivel 1 20.530.592
Vale S.A. Mineracdo e metalurgia | VALE | Nivel 1 282.460.677
Vivo Participagdes S.A. Telecomunicacdes VIVO | Pregdo geral 29.003.941
Emissores admitidos a cotacdo incluidos na amostra = 58 1.573.515.255
Emissores admitidos a cota¢do ndo incluidos na amostra = 390 995.891.853

Total de emissores admitidos a cotagdo = 448

2.569.407.108

Fonte: BM&FBOVESPA — Informe Técnico — Dezembro 2010
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Evidenciacdo Qualitativa CPC40| ALLL | BTOW | BVMF| BRAP | ECOD | BRTO | BRKM| BRFS | BISA | CCRO | ELET | CESP
Instrumentos financeiros em geral:

Politicas Cf)ntabgs e (?rner!os de reconhecimento, classificacéo, 7 sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim

mensuracao, baixa e impairment.

Métodos e premissas utilizadas na avaliacdo pelo valor justo. 27e 28 Sim Sim Sim Sim na Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néao
Designou ativos financeiros pelo valor justo? Néao Sim Sim Néo Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Designou empréstimos e recebiveis pelo valor justo? Néao Néao Néao Néo Nao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néao
Designou passivos financeiros pelo valor justo? Sim Néao Néao Néao Néao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néao

Natureza da exposi¢do ao risco e como ela surge. 33.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Objetivos, politicas e procesos para o gerenciamento de riscos. 33.b Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo

Meétodos e técnicas utilizadas para a mensuracao de riscos. 33.b Nao Nao Sim Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao

Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:

Mgtc?dos e técnicas utilizadas para mensuragao do risco de na a a a a a wa Wa wa wa a a a

crédito.

Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:

M(?tgdos e técnicas utilizadas para mensuragao do risco de 11a Nio wa a a a a Wa a wa wa wa a

crédito.

Reclassificagdo de ativos financeiros:

ExposK;_a 0 dos f_atos urcuns?ancms para a mudanca da 12A-c na nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa na

categoria valor justo por meio do resultado.

Tava de juros efetiva e estlm.at_lva ?0 flo de caba a 12A-f n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

recuperar, na data da reclassificacéo.

Baixa de ativos financeiros (derecognition) :

Natureza dos ativos que ndo se qualificam para baixa. 13.a n/a n/a n/a na nla nla nla nla Sim n/a n/a n/a

Natureza dos riscos e recompensas que a entidade continua 13b a wa a a a a a a sim a a a

exposta.

Garantias:

Temos_ N condl(;(_)es de atlvos_ finance |_r os concedidos em 14.b nfa n/a n/a Sim n/a Sim n/a Sim nfa Sim Sim Sim

garantia de passivos ou passivos contingentes.

T~erm_os e cgndlgoes assoc_lados a0 uso de ativos financeiros ou 15.¢ wa wa na na na Wa Wa a a wa wa a

nao financeiros em garantia.

Descumprimento de obrigacdes contratuais:

Termos contratuais da renegociacdo de divida. 18.c n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na na n/a n/a n/a

Detalh i incipal, j izaca
etalhes do descumprimento do principal, juros, amortizacéo ou 184 a a a a a a a a a a a a

resgate.

Hierarquia de valor justo:

Nivel 1 - Descricdo dos precos negociados, sem ajustes. 27A-a Néo Néo Sim n/a n/a n/a Sim Sim nla n/a Sim Néo

Nivel 2 - Descricdo dos inputs de mercado observaveis. 27A-b Néo Néo n/a n/a n/a Néo Sim Sim Sim Néo Sim Néo

Nivel 3 - Descricéo dos inputs de mercado ndo observéveis. 27A-C Néo Néo n/a n/a n/a n/a n/a n/a na nfa Sim Néo

Motivos para transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa n/a

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciacdo Qualitativa CPC40| PCAR | AMBV| SBSP | CMIG | CPLE [ CSNA | CIEL | CSAN | CPFE | TRPL | CYRE | DTEX
Instrumentos financeiros em geral:

Politicas Cf)ntabgs e (?rner!os de reconhecimento, classificacéo, 7 sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim

mensuracao, baixa e impairment.

Métodos e premissas utilizadas na avaliacdo pelo valor justo. 27e 28 Sim Sim Sim Sim Sim Sim nla Sim Sim Nao Nao Sim
Designou ativos financeiros pelo valor justo? Sim Sim Néo Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim Sim Sim
Designou empréstimos e recebiveis pelo valor justo? Néao Néao Néao Néo Sim Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néao
Designou passivos financeiros pelo valor justo? Nao Néao Néao Néao Néao Nao Nao Nao Sim Néao Néao Sim

Natureza da exposi¢do ao risco e como ela surge. 33.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Objetivos, politicas e procesos para o gerenciamento de riscos. 33.b Néo Sim Néo Néo Néo Sim Néo Sim Sim Néo Néo Sim

Meétodos e técnicas utilizadas para a mensuracao de riscos. 33.b Nao Sim Nao Nao Nao Nao Nao Nao Sim Nao Nao Nao

Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:

Mgtc?dos e técnicas utilizadas para mensuragao do risco de na a a a a Nio wa Wa wa wa a a a

crédito.

Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:

M(?tgdos e técnicas utilizadas para mensuragao do risco de 11a wa wa a a a a Wa a Nio wa wa Nio

crédito.

Reclassificagdo de ativos financeiros:

ExposK;_a 0 dos f_atos urcuns?ancms para a mudanca da 12A-c na nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa na

categoria valor justo por meio do resultado.

Tava de juros efetiva e estlm.at_lva ?0 flo de caba a 12A-f n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

recuperar, na data da reclassificacéo.

Baixa de ativos financeiros (derecognition) :

Natureza dos ativos que ndo se qualificam para baixa. 13.a Sim n/a n/a na nla nla nla nla nla n/a n/a n/a

Natureza dos riscos e recompensas que a entidade continua 13b sim wa a a a a a a a a a a

exposta.

Garantias:

Temos_ N condl(;(_)es de atlvos_ finance |_r os concedidos em 14.b nfa n/a n/a Sim Sim Sim n/a Sim nfa nfa nfa n/a

garantia de passivos ou passivos contingentes.

T~erm_os e cgndlgoes assoc_lados a0 uso de ativos financeiros ou 15.¢ wa wa na na na Wa Wa a a wa wa a

nao financeiros em garantia.

Descumprimento de obrigacdes contratuais:

Termos contratuais da renegociacdo de divida. 18.c n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na na n/a n/a n/a

Detalh ime incipal, j mortizaga
etalhes do descumprimento do principal, juros, amortizacéo ou 184 a a a a a a a a a a a a

resgate.

Hierarquia de valor justo:

Nivel 1 - Descricdo dos precos negociados, sem ajustes. 27A-a n/a Néo n/a Néo n/a Sim n/a Néo Sim Néo Néo n/a

Nivel 2 - Descricdo dos inputs de mercado observaveis. 27A-b Sim Néo Néo Néo Néo Néo n/a Néo Sim Néo Néo Néo

Nivel 3 - Descricéo dos inputs de mercado ndo observéveis. 27A-C nfa na n/a n/a Néo n/a n/a n/a Sim Néo Néo na

Motivos para transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa n/a

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciacdo Qualitativa CPC40| ELPL | EMBR| FIBR | GFSA | GGBR | GOLL | HYPE | JBSS | KLBN | LIGT | LLXL | LAME
Instrumentos financeiros em geral:

Politicas Cf)ntabgs e (?rner!os de reconhecimento, classificacéo, 7 sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim

mensuracao, baixa e impairment.

Métodos e premissas utilizadas na avaliacdo pelo valor justo. 27e 28 Nao Sim Sim Sim Sim Nao Sim Nao Nao Sim Sim Sim
Designou ativos financeiros pelo valor justo? Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Designou empréstimos e recebiveis pelo valor justo? Néao Néao Néao Néo Nao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néao
Designou passivos financeiros pelo valor justo? Nao Sim Néao Néao Néao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néao

Natureza da exposi¢do ao risco e como ela surge. 33.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim

Objetivos, politicas e procesos para o gerenciamento de riscos. 33.b Néo Sim Sim Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo

Meétodos e técnicas utilizadas para a mensuracao de riscos. 33.b Nao Sim Nao Nao Nao Nao Nao Sim Nao Nao Nao Nao

Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:

Mgtc?dos e técnicas utilizadas para mensuragao do risco de na a a a a a wa Wa wa wa a a a

crédito.

Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:

M(?tgdos e técnicas utilizadas para mensuragao do risco de 11a wa Nio a a a a Wa a wa wa wa a

crédito.

Reclassificagdo de ativos financeiros:

ExposK;_a 0 dos f_atos urcuns?ancms para a mudanca da 12A-c na nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa na

categoria valor justo por meio do resultado.

Tava de juros efetiva e estlm.at_lva ?0 flo de caba a 12A-f n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

recuperar, na data da reclassificacéo.

Baixa de ativos financeiros (derecognition) :

Natureza dos ativos que ndo se qualificam para baixa. 13.a n/a n/a n/a Nao nla nla nla nla nla n/a n/a n/a

Natureza dos riscos e recompensas que a entidade continua 13b a wa a Nio a a a a a a a a

exposta.

Garantias:

Temos_ ¢ condl(;(_)es de atlvos_ flnancel_r 0s concedidos em 14.b Sim Sim n/a Sim n/a Sim Sim n/a n/a Sim Sim n/a

garantia de passivos ou passivos contingentes.

T~erm_os e cgndlgoes assoc_lados a0 uso de ativos financeiros ou 15.¢ wa wa na na na Wa Wa a a wa wa a

nao financeiros em garantia.

Descumprimento de obrigacdes contratuais:

Termos contratuais da renegociacdo de divida. 18.c n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na na n/a n/a n/a

Detalh i incipal, j izaca
etalhes do descumprimento do principal, juros, amortizacéo ou 184 a a a a a a a a a a a a

resgate.

Hierarquia de valor justo:

Nivel 1 - Descricdo dos precos negociados, sem ajustes. 27A-a n/a Néo n/a n/a Néo Néo n/a Néo Néo n/a n/a Néo

Nivel 2 - Descricdo dos inputs de mercado observaveis. 27A-b Néo Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo Néo Sim Sim Néo

Nivel 3 - Descricéo dos inputs de mercado ndo observéveis. 27A-C nfa Néo n/a n/a n/a n/a n/a n/a Néo nfa nfa Néo

Motivos para transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa n/a

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciacdo Qualitativa CPC40| LREN | MRFG | GOAU [IMMXM| MRVE| NATU | OGXP | PDGR | PETR | PRTX | RDCD | RSID
Instrumentos financeiros em geral:

Politicas Cf)ntabgs e (?rner!os de reconhecimento, classificacéo, n sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim sim

mensuracao, baixa e impairment.

Métodos e premissas utilizadas na avaliacdo pelo valor justo. 27e28 Néo Sim Sim Néo Néo Sim Sim Néo Sim Néo n/a Néo
Designou ativos financeiros pelo valor justo? Néao Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néao Sim
Designou empréstimos e recebiveis pelo valor justo? Néao Néao Néo Néo Néao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néo
Designou passivos financeiros pelo valor justo? Néao Néao Néo Néao Néao Nao Nao Nao Nao Néao Néo Néo

Natureza da exposi¢do ao risco e como ela surge. 33.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Sim Sim Sim Sim

Objetivos, politicas e procesos para o gerenciamento de riscos. 33.b Néo Sim Sim Sim Néo Sim Sim Néo Sim Sim Sim Néo

Métodos e técnicas utilizadas para a mensuracao de riscos. 33.b Néo Sim Néo Néo Néo Néo Sim Néo Sim Néo Néo Néo

Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:

M(?tt?dos e técnicas utilizadas para mensuragao do risco de 1na wa a a na a Wa Wa Wa wa a a a

crédito.

Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:

Mé écni ili a i
gtgdos e técnicas utilizadas para mensuragdo do risco de 11a a a a a a a a a a a a a

crédito.

Reclassificacéo de ativos financeiros:

ExposK:_ao dos f_atos cwcuns?an&:las para a mudanga da 1A a a a a a a a a a a a a

categoria valor justo por meio do resultado.

T j feti imati fl i
axa de juros efetiva e estlmfn_lva (jo uxo de caixa a 12A-f n/a n/a n/a nla nla nla nla nla nla n/a n/a n/a

recuperar, na data da reclassificacéo.

Baixa de ativos financeiros (derecognition) :

Natureza dos ativos que ndo se qualificam para baixa. 13.a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a Néo nla n/a n/a n/a

Natureza dos riscos e recompensas que a entidade continua 13b a a a a a a a Nio a a a a

exposta.

Garantias:

Temosi ¢ condn;ges de atNO§ flnancelr os concedidos em 14b nfa Sim n/a nfa Sim Sim Sim na Sim Sim n/a n/a

garantia de passivos ou passivos contingentes.

T?rm_os e cgndlgoes assoc_lados a0 uso de ativos financeiros ou 15.c a a a a a a a a a a a a

nédo financeiros em garantia.

Descumprimento de obrigagdes contratuais:

Termos contratuais da renegociagdo de divida. 18.c n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Detalhes do descumprimento do principal, juros, amortizagéo ou 18.a a a a a a a wa a a a a a

resgate.

Hierarquia de valor justo:

Nivel 1 - Descrigdo dos pre¢os negociados, sem ajustes. 27A-a Nao Nao Nao n/a na n/a n/a Nao Nao n/a n/a Nao

Nivel 2 - Descricdo dos inputs de mercado observaveis. 27A-b n/a n/a Nao Nao Nao Nao Sim Nao Nao Nao n/a Nao

Nivel 3 - Descricdo dos inputs de mercado néo observaveis. 27A-c n/a n/a Néo n/a n/a n/a n/a Néo Néo n/a n/a Néo

Motivos para transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na nla n/a n/a n/a

n/a: O item de evidenciagdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagéo Qualitativa CPC40| CRUZ [TAMM| TLPP [ TMAR| TLMP | TIMP | UGPA | USIM | VALE | VIVO TS % de Bvidenciagio
g Sim | Nao | /A | sim | Nao | N/A
Instrumentos financeiros em geral:
Politicas contabes € critérios de reconhecimento, classificaco, | 5 | gy | i | Sm | sm | sm | Sm | Sm | sm | sm | sm | 5 | o | o |10000%]| 000% | 0.00%
mensuragdo, baixa e impairment
Métodos e premissas utilizadas na avaliagao pelo valor justo. 27e28 Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 42 13 3 7241% | 2241% | 517%
Designou ativos financeiros pelo valor justo? Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 51 7 0 87,93% [12,07% | 0.00%
Designou empréstimos e recebiveis pelo valor justo? Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Nao Néo 1 57 0 1,72% |98,28% | 0.00%
Designou passivos financeiros pelo valor justo? Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo 5 53 0 8,62% [91,38% | 0.00%
Natureza da exposi¢do ao risco e como ela surge. 33.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 57 1 0 98,28% | 1,72% | 0.00%
Objetivos, politicas e procesos para o gerenciamento de riscos. 33.b Sim Sim Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim Sim 42 16 0 7241% | 27,59% | 0.00%
Meétodos e técnicas utilizadas para a mensuracéo de riscos. 33.b Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Sim Néo 9 49 0 1552% | 84.48% | 0.00%
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:
2?:;105 ¢ técnicas utiizadas para mensuragao do risco de a | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | o | 1 | 57 | 0o0% | 172% |9828%
Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:
x:;ii"s ¢ técnicas utiizadas para mensurago do risco de a | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | Nio | wa | 0 | 5 | 53 | 0.00% | 862% |9138%
R i do de ativos financeiros:
Exposicao dos fatos cir tanci ok [¢f
Xposicao dos Tatos clrcunstancias para a mucanca ca 12Ac | na na na na na na na na na wa | 0 | o | 58 | 0.00% | 0.00% [10000%
categoria valor justo por meio do resultado.
Taxa de j feti timativa do fluxo de cai
axa de juros efefiva e estimativa Co fluxo de calxa a 12Af | na na na na na na na na na wa | o | o | 58 | 0.00% | 0.00% |10000%
recuperar, na data da .
Baixa de ativos financeiros (derecognition) :
Natureza dos ativos que ndo se qualificam para baixa. 13.a nfa nfa nfa nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a 2 2 54 345% | 345% | 93,10%
Natt dos rit tidade conti
e;s;fam 05 TlSCos € fecompensas que a entidade continua Bb | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | 2 | 2 | 54 | 345% | 345% |9310%
Garantias:
Temos e condigtes de ativos financeiros concedidos em b | nwa | Sm | wa | Sm | Sm | wa | Sm | wa | sm | sim | 20 | o | 20 |5000% | 0.00% |5000%
garantia de passivos ou passivos contingentes.
T B fi
~e rm.os € cgndlgoes assoc.lados 30 uso de ativos financeiros ou 15.c n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 0 0 58 0.00% | 0.00% |100,00%
néo financeiros em garantia.
Descumprimento de obrigacdes contratuais:
Termos contratuais da renegociacdo de divida. 18.c nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa 0 0 58 0.00% | 0.00% |100,00%
Detalhy i I, j £
rei;aatees do descumprimento do principal,juros, amortizagao ou 18.a nfa nfa na nfa n/a na n/a n/a n/a n/a 0 0 58 0.00% | 0.00% |100,00%
Hie rarquia de valor justo:
Nivel 1 - Descricao dos pregos r sem ajustes. 27A-a Néo Sim Sim n/a n/a Sim Sim Sim Sim n/a 12 21 25 | 2069% | 3621% | 43,10%
Nivel 2 - Descricéo dos inputs de mercado observéveis. 27A-b Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 19 32 7 32,76% | 5517% | 12,07%
Nivel 3 - Descricéo dos inputs de mercado néo observaveis. 27A-c Nao n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 2 14 42 345% | 24,14% | 7241%
Motivos para trar entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 0 0 58 0.00% | 0.00% | 100,00%

n/a: O item de evidenciagdo ndo é aplicvel & companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagdo Quantitativa CPC40| ALLL | BTOW| BVMF| BRAP | ECOD | BRTO | BRKM| BRFS | BISA | CCRO | ELET | CESP
Instrumentos financeiros em geral:
Ganhos ou perdas liquidas na avaliagéo pelo valor justo. 20.a Néo Néo Sim n/a n/a Sim Sim Sim Néo Sim Néo Néo
Receitas e despesas de juros na avaliacdo pelo custo amortizado.|  20.b Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Perda no valor recuperdvel por classe de ativo financeiro. 20.e n/a n/a n/a n/a n/a nla nla nla nla na na n/a
Receita flnanc.elra de ativos que sofreram impairment, usando a 2.4 Wa wa Wa Wa Wa Wa Wa wa wa a a a
nova taxa efetiva.
Valor justo e valor contabil por classe de ativos financeiros ou . " . . . . . « . . N
R . X 25 Sim Sim Sim Sim n/a Sim Sim Sim Néao Sim Sim Nao
passivos financeiros.
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:
Mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito. 9.c na na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Variagdo no valor justo do derivativo de crédito. 9.d nfa nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa
Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:
L\A,:i‘::;fas no valor justo atribuitveis ao risco de crédito do 104 Nio a a a a a a a a a a a
Diferenga entre o valor contébil e o valor da obrigacéo. 10.b Nao nla nla nla nla nla nla nla nla na na n/a
Reclassificacéo de ativos financeiros:
Quantia reclassificada para dentro e para fora de cada categoria.| 12 na na na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Valor contabil e valor justo dos ativos financeiros reclassificados.| 12A.b nla nla nla nla nla nla nla nla nla na na n/a
Ganhos ou perdas de valor justo reconhecidos no resultado ou 124 wa wa wa Wa Wa Wa Wa wa a na na na
em outros resultados abrangentes.
Ganhos ou perdas no valor justo que seriam reconhecidos no
resultado ou em outros resultados abrangentes, caso ndo 12A.e nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa
houvesse a reclassificagéo.
Baixa de ativo financeiros (derecognition):
Custgs dos atn{os financeiros néo qualificados para baixa e dos 13¢ a a a a a a a a Nio a a a
passivos associados.
Valor contabil do ativo original, 0 montante dos ativos que
continuam sendo reconhecidos e o valor contabil dos passivos 13.d n/a n/a n/a nla nla nla nla nla Nao na n/a n/a
associados.
Garantias:
Valor cgntabll dq ativo financeiro usado em garantia de passivos 1 Wa Wa wa sim Wa sim Wa sim wa sim sim sim
ou passivos contingentes.
Valor justo da garantia, e_ se a entidade esté autorizada a vender 154 a a a a a a a a a a a a
ou reapresentar a garantia.
Valor_ Just~o da garantlaa vendida ou renovada, e se a entidade tem 1556 wa wa a wa Wa Wa Wa a a na a na
a obrigacdo de devolvé-la.
Provisdo para perdas com crédito:
(?onclllggao da movimentag&o do periodo por classe de ativo 16 Nio sim sim a Nio sim sim sim Nio Nio sim sim
financeiro.
Descumprimento de compromissos contratuais:
Valor contabil da divida em atraso. 18b nfa nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa
Hierarquia de valor justo:
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 1. | 27B-a Néo Néo Sim n/a n/a n/a Sim Sim n/a n/a Sim Néo
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 2.| 27B-a Néo Néo n/a n/a n/a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 3.| 27B-a Néo Néo n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a Sim Néo
Valor das transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Conciliagdo do saldos de abertura e fechamento para o Nivel 3. | 27B-c n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na na Nao Nao
Derivativos:
Valor nocional Sim Sim n/a n/a n/a Sim Sim Sim Sim Sim n/a n/a
Valor justo Sim Sim n/a n/a n/a Sim Sim Sim Sim Sim n/a n/a
Valores a receber e a pagar no fim do periodo. Sim Sim n/a n/a n/a Sim Sim Sim Nao Sim n/a n/a
Contratou derivativos no periodo? Sim Sim Néo Néo Néo Sim Sim Sim Sim Sim Néo Néo
Derivati | i
erlvallvo~s usados para alavancagem (arbitragem ou Nio Nio nia nia nia Nio N0 N0 Nio Nio nia na
especulacéo) ?

n/a: O item de evidenciag&o ndo é aplicivel & companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagdo Quantitativa CPC 40| PCAR | AMBV| SBSP | CMIG | CPLE | CSNA | CIEL | CSAN | CPFE | TRPL | CYRE | DTEX
Instrumentos financeiros em geral:
Ganhos ou perdas liquidas na avaliagéo pelo valor justo. 20.a Sim Sim Néo Sim n/a Sim n/a Sim Sim Néo Néo Sim
Receitas e despesas de juros na avaliacéo pelo custo amortizado.|  20.b Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Perda no valor recuperdvel por classe de ativo financeiro. 20.e n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na
Receita fmancglra de ativos que sofreram impairment, usando a 2.4 Wa wa Wa Wa Wa Wa Wa Wa a na na a
nova taxa efetiva.
Valor justo e valor contabil por classe de ativos financeiros ou . . . . . . . . . . . .
. . . 25 Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
passivos financeiros.
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:
Mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito. 9.c n/a n/a n/a n/a Nao n/a na n/a n/a n/a n/a n/a
Variagdo no valor justo do derivativo de crédito. 9.d na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:
znnzjszgfas no valor justo atribuitveis ao risco de crédito do 10a Wa Wa Wa Wa Wa Wa wa Wa Nio na a Nio
Diferenca entre o valor contabil e o valor da obrigacéo. 10.b nla na na n/a n/a n/a n/a n/a Sim n/a n/a Néo
Reclassificagéo de ativos financeiros:
Quantia reclassificada para dentro e para fora de cada categoria.| 12 n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Valor contébil e valor justo dos ativos financeiros reclassificados.| 12A.b n/a n/a n/a n/a n/a nla na n/a n/a n/a n/a n/a
Ganhos ou perdas de valor justo reconhecidos no resultado ou 12A.d a a a a a a a a a a a a
em outros resultados abrangentes.
Ganhos ou perdas no valor justo que seriam reconhecidos no
resultado ou em outros resultados abrangentes, caso ndo 12A.e n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
houvesse a reclassificacéo.
Baixa de ativo financeiros (derecognition):
Cuslgs dos atn{os financeiros ndo qualificados para baixa e dos 13.¢ Nio a a Wa Wa a a a a a a a
passivos associados.
Valor contabil do ativo original, 0 montante dos ativos que
continuam sendo reconhecidos e o valor contabil dos passivos 13d Néo nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
associados.
Garantias:
Valor cgntabll dq ativo financeiro usado em garantia de passivos 1 wa sim Wa Wa Wa Wa Wa sim a a a a
ou passivos contingentes.
Valor i - - - -
alor justo da garantia, e_ se a entidade esta autorizada a vender 154 a a a a a a a a a a a a
ou reapresentar a garantia.
Valo( Just~o da garantlaA vendida ou renovada, e se a entidade tem 15 Wa wa Wa Wa wa Wa Wa Wa a a a a
a obrigacéo de devolvé-la.
Provisdo para perdas com crédito:
C_oncﬂla.gao da movimentagao do periodo por classe de ativo 16 sim Nio sim sim sim sim a sim sim a a Nio
financeiro.
Descumprimento de compromissos contratuais:
Valor contébil da divida em atraso. 18.b na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa
Hierarquia de valor justo:
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 1. | 27B-a nla Sim n/a Sim Néo Sim n/a Sim Sim Néo Néo n/a
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 2.| 27B-a Sim Sim Sim Sim Sim Sim n/a Sim Sim Néo Néo Sim
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 3.| 27B-a nla nla nla nla Sim nla nla nla Sim Nao Nao n/a
Valor das transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na
Conciliagdo do saldos de abertura e fechamento para o Nivel 3. | 27B-c n/a n/a n/a n/a Sim n/a na n/a Sim n/a n/a n/a
Derivativos:
Valor nocional Sim Sim na Sim Sim Sim n/a Sim Sim n/a na Sim
Valor justo Sim Sim n/a Sim Sim Sim na Sim Sim n/a n/a Sim
Valores a receber e a pagar no fim do periodo. Sim Sim n/a Sim Sim Sim na Sim Sim n/a n/a Sim
Contratou derivativos no periodo? Sim Sim Néo Sim Sim Sim Néo Sim Sim Néo Néo Sim
Derlvatlvous usados para alavancagem (arbitragem ou Nio Nio nja Nio Nio Nio nja Nio Nio nja nja Nio
especulacéo) ?

n/a: O item de evidenciag&o ndo é aplicivel & companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagdo Quantitativa CPC40| ELPL | EMBR| FIBR | GFSA | GGBR | GOLL | HYPE | JBSS | KLBN | LIGT | LLXL | LAME
Instrumentos financeiros em geral:
Ganhos ou perdas liquidas na avaliagéo pelo valor justo. 20.a na Néo Sim Néo Néo Néo Néo Sim n/a Sim Sim Sim
Receitas e despesas de juros na avaliacdo pelo custo amortizado.|  20.b Sim Sim Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Perda no valor recuperdvel por classe de ativo financeiro. 20.e n/a n/a n/a n/a n/a nla nla nla nla na na n/a
Receita flnanc.elra de ativos que sofreram impairment, usando a 2.4 Wa wa Wa Wa Wa Wa Wa wa wa a a a
nova taxa efetiva.
Valor justo e valor contabil por classe de ativos financeiros ou - . . . . . . . " . . .
R . X 25 Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néao Sim Sim Sim
passivos financeiros.
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:
Mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito. 9.c na na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Variagdo no valor justo do derivativo de crédito. 9.d nfa nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa
Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:
L\A,:i‘::;fas no valor justo atribuitveis ao risco de crédito do 104 a Nio a a a a a a a a a a
Diferenga entre o valor contébil e o valor da obrigacéo. 10.b nla Nao nla nla nla nla nla nla nla na na n/a
Reclassificacéo de ativos financeiros:
Quantia reclassificada para dentro e para fora de cada categoria.| 12 na na na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Valor contabil e valor justo dos ativos financeiros reclassificados.| 12A.b nla nla nla nla nla nla nla nla nla na na n/a
Ganhos ou perdas de valor justo reconhecidos no resultado ou 124 wa wa wa Wa Wa Wa Wa wa a na na na
em outros resultados abrangentes.
Ganhos ou perdas no valor justo que seriam reconhecidos no
resultado ou em outros resultados abrangentes, caso ndo 12A.e nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa nfa
houvesse a reclassificagéo.
Baixa de ativo financeiros (derecognition):
Custgs dos atn{os financeiros néo qualificados para baixa e dos 13¢ a a a Nio a a a a a a a a
passivos associados.
Valor contabil do ativo original, 0 montante dos ativos que
continuam sendo reconhecidos e o valor contabil dos passivos 13.d n/a n/a n/a Nao nla nla nla nla na na n/a n/a
associados.
Garantias:
Valor cgntabll dq ativo financeiro usado em garantia de passivos 1 sim sim wa sim Wa sim sim Wa wa sim sim a
ou passivos contingentes.
Valor justo da garantia, e_ se a entidade esté autorizada a vender 154 a a a a a a a a a a a a
ou reapresentar a garantia.
Valor_ Just~o da garantlaa vendida ou renovada, e se a entidade tem 1556 wa wa a wa Wa Wa Wa a a na a na
a obrigacdo de devolvé-la.
Provisdo para perdas com crédito:
(?onclllggao da movimentag&o do periodo por classe de ativo 16 sim sim sim sim sim sim Nio sim sim Nio na sim
financeiro.
Descumprimento de compromissos contratuais:
Valor contabil da divida em atraso. 18b nfa nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa
Hierarquia de valor justo:
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 1. | 27B-a nla Sim n/a n/a Sim Sim n/a Sim Néo n/a n/a Néo
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 2.| 27B-a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Sim Sim Néo
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 3.| 27B-a na Sim n/a n/a n/a n/a n/a n/a Néo n/a n/a Néo
Valor das transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Conciliagdo do saldos de abertura e fechamento para o Nivel 3. | 27B-c n/a Sim n/a n/a n/a n/a n/a n/a na na n/a n/a
Derivativos:
Valor nocional nfa Sim Sim n/a Sim Sim Sim Sim n/a Sim Sim Sim
Valor justo n/a Sim Sim n/a Sim Sim Sim Sim na Sim Sim Sim
Valores a receber e a pagar no fim do periodo. n/a Sim Sim n/a Sim Nao Nao Sim n/a Sim Sim Sim
Contratou derivativos no periodo? Néo Sim Sim Néo Sim Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim
Derivati | i
erivativos usados para alavancagem (arbitragem ou nia Nio Nio nja Nio Nio Nio Nio nja Nio N30 Nio

especulacéo) ?

n/a: O item de evidenciag&o ndo é aplicivel & companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagdo Quantitativa CPC 40| LREN | MRFG| GOAU [MMXM| MRVE| NATU | OGXP | PDGR | PETR | PRTX | RDCD | RSID
Instrumentos financeiros em geral:
Ganhos ou perdas liquidas na avaliagéo pelo valor justo. 20.a nla Néo Sim Néo Néo Sim Sim Néo Sim Néo n/a Néo
Receitas e despesas de juros na avaliacéo pelo custo amortizado.|  20.b Sim Nao Sim Sim Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim Sim
Perda no valor recuperdvel por classe de ativo financeiro. 20.e n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na
Receita fmancglra de ativos que sofreram impairment, usando a 2.4 Wa wa Wa Wa Wa Wa Wa Wa a na na a
nova taxa efetiva.
Valor justo e valor contabil por classe de ativos financeiros ou N . . . . . . " . . ~
. . . 25 Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Sim Sim nfa Néo
passivos financeiros.
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:
Mudancas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito. 9.c n/a n/a n/a n/a n/a n/a na n/a n/a n/a n/a n/a
Variagdo no valor justo do derivativo de crédito. 9.d na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:
Ml{danqas no valor justo atribuitveis ao risco de crédito do 10a Wa Wa Wa Wa Wa Wa wa Wa a na a a
emissor.
Diferenca entre o valor contabil e o valor da obrigacéo. 10.b nla na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Reclassificagéo de ativos financeiros:
Quantia reclassificada para dentro e para fora de cada categoria.| 12 n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Valor contébil e valor justo dos ativos financeiros reclassificados.| 12A.b n/a n/a n/a n/a n/a nla na n/a n/a n/a n/a n/a
Ganhos ou perdas de valor justo reconhecidos no resultado ou 12A.d a a a a a a a a a a a a
em outros resultados abrangentes.
Ganhos ou perdas no valor justo que seriam reconhecidos no
resultado ou em outros resultados abrangentes, caso ndo 12A.e n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
houvesse a reclassificacéo.
Baixa de ativo financeiros (derecognition):
Cuslgs dos atn{os financeiros ndo qualificados para baixa e dos 13.¢ a a a Wa Wa a a Nio a a a a
passivos associados.
Valor contabil do ativo original, 0 montante dos ativos que
continuam sendo reconhecidos e o valor contabil dos passivos 13d na nfa n/a n/a n/a n/a n/a Néo n/a n/a n/a n/a
associados.
Garantias:
Valor cgntabll dq ativo financeiro usado em garantia de passivos 1 wa sim Wa Wa sim sim sim a sim sim a a
ou passivos contingentes.
Valor i - - - -
alor justo da garantia, e_ se a entidade esta autorizada a vender 154 a a a a a a a a a a a a
ou reapresentar a garantia.
Valo( Just~o da garantlaA vendida ou renovada, e se a entidade tem 15 Wa wa Wa Wa wa Wa Wa Wa a a a a
a obrigacéo de devolvé-la.
Provisdo para perdas com crédito:
C_oncﬂla.gao da movimentagao do periodo por classe de ativo 16 Nio sim sim Nio Wa sim a Nio sim a sim sim
financeiro.
Descumprimento de compromissos contratuais:
Valor contébil da divida em atraso. 18.b na na n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa
Hierarquia de valor justo:
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 1. | 27B-a Sim Sim Sim n/a n/a n/a n/a Néo Sim n/a n/a Néo
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 2.| 27B-a na na Sim Sim Sim Sim Sim Néo Sim Sim n/a Néo
Valor justo dos instrumentos financeiros classificados no Nivel 3.| 27B-a na na Sim n/a n/a n/a n/a Néo Sim n/a n/a Néo
Valor das transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a na
Conciliagdo do saldos de abertura e fechamento para o Nivel 3. | 27B-c n/a n/a Sim n/a n/a n/a na n/a n/a n/a n/a n/a
Derivativos:
Valor nocional Sim Sim Sim n/a n/a Sim Sim Sim Sim n/a na na
Valor justo Sim Sim Sim nla nla Sim Sim Sim Sim n/a n/a n/a
Valores a receber e a pagar no fim do periodo. n/a Sim Sim n/a n/a Sim Sim Sim Sim n/a n/a n/a
Contratou derivativos no periodo? Sim Sim Sim Néo Néo Sim Sim Sim Sim Néo Néo Néo
Derlvatlvous usados para alavancagem (arbitragem ou Nio Nio Nio nja nja Nio Nio Nio Nio nja nja nla
especulacéo) ?

n/a: O item de evidenciag&o ndo é aplicivel & companhia objeto da pesquisa.
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. s o Totais % de Evidenciacéo
Evidenciagéo Quantitativa CPC 40| CRUZ |TAMM( TLPP | TMAR| TLMP [ TIMP | UGPA [ USIM | VALE | VIVO = = = 5
Sim | N&o| N/A| Sim Néo N/A
Instrumentos financeiros em geral:
Ganhos ou perdas liquidas na avaliagéo pelo valor justo. 20.a Néo Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 29 |21 8 | 5000% | 3621% | 13,79%
Receitas e despesas de juros na avaliagdo pelo custo amortizado.| 20.b Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 54 | 4 0 [9310% | 690% | 0.00%
Perda no valor recuperavel por classe de ativo financeiro. 20.e n/a n/a nla nla nla n/a n/a n/a n/a nla 0 0 58 | 0.00% | 0.00% |100,00%
Receita financeira de ativos que sofreram impairment, usandoa |, 4 n/a na na na na n/a n/a n/a na na 0 | 0 |58 | 000% | 000% |10000%
nova taxa efetiva.
Valor justo e valor contabil por classe de ativos financeiros ou 2 sim | sm | Sm | Sm | sim | Sm | Sm | sim | sm | sm |50 |6 | 2 |8621% | 1034% | 345%
passivos financeiros.
Empréstimos e recebiveis avaliados pelo valor justo:
Mudangcas no valor justo atribuiveis ao risco de crédito. 9.c n/a n/a na nla nla n/a n/a n/a n/a na 0 1 57 | 0.00% | 1,72% | 98,28%
Variagdo no valor justo do derivativo de crédito. 9.d n/a na na na nla n/a n/a n/a n/a n/a 0 0 58 | 0.00% [ 0.00% |[100,00%
Passivos financeiros avaliados pelo valor justo:
;‘fy:’i‘::';fas ro valor justo atribuitveis ao risco de credito do 10a | na na na a na na na wWa | Nio | na | o | 5 | 53| 000% | 862% |9138%
Diferenca entre o valor contabil e o valor da obrigagéo. 10.b n/a na n/a nla nla n/a n/a n/a Néo nfa 1 4 53 | 172% | 690% [ 91,38%
R i de ativos financeiros:
Quantia reclassificada para dentro e para fora de cada categoria.| 12 n/a na na na nla n/a n/a n/a n/a na 0 0 58 | 0.00% [ 0.00% |100,00%
Valor contébil e valor justo dos ativos financeiros reclassificados.| 12A.b n/a n/a na nla nla n/a n/a n/a n/a n/a 0 0 58 | 0.00% | 0.00% |100,00%
Ganhos ou perdas de valor justo reconhecidos no resultado ou | 15 4 |y na na na na na na na na wa | 0 | o |58 |000% | 0.00% |10000%
em outros resultados abrangentes
Ganhos ou perdas no valor justo que seriam reconhecidos no
resultado ou em outros resultados abrangentes, caso nao 12A.e nfa nfa nfa nfa nfa n/a n/a nfa nfa nfa 0 0 58 | 0.00% | 0.00% |100,00%
houvesse a reclassificacéo.
Baixa de ativo financeiros (derecognition):
CUSt.DS dos atyos financeiros no qualificados para baixa e dos 13.c n/a na na nla nla n/a n/a n/a n/a na 0 4 54 [ 0.00% | 690% | 93,10%
passivos associados.
Valor contabil do ativo original, o montante dos ativos que
continuam sendo reconhecidos e o valor contébil dos passivos 13d n/a n/a na na nla n/a n/a n/a n/a na 0 4 54 | 0.00% | 690% | 93,10%
associados.
Garantias:
Valor contabil do ativo financeiro usado em garantia de passivos | -, ) wa | sm | wa | sm | sm | wa | Sm | wa | sm | sm |27 | 0o |31 |4655% | 0.00% |5345%
ou passivos contingentes.
Valor justo da garantia, g se a entidade est4 autorizada a vender 152 wa wa wa wa wa wa va va wa wa 0 0 58 | 0.00% | 0.00% |10000%
ou reapresentar a garantia.
Valor justo da garantia vendida ou renovada, e se a entidade tem| 5| f el e | wa | wa | wa | wa | wa | wa | wa | o | o |58 | 000% | 0.00% |10000%
a obrigacéo de devolvé-la.
Provisdo para perdas com crédito:
Concillagao da movimentagao do periodo_por classe de ativo 16 sim | sm | Sm | Ssm | sim | Sm | Sm | sim | Nao | Sm |38 |12 | 8 |6550% |2069% | 13,79%
financeiro.
Descumprimento de compromissos contratuais:
Valor contabil da divida em atraso. 18.b n/a n/a nfa nfa nfa n/a n/a n/a n/a nfa 0 0 58 | 0.00% | 0.00% |100,00%
Hierarquia de valor justo:
Valor justo dos i financeiros no Nivel 1.| 27B-a Néo Sim Sim na nla Sim Sim Sim Sim nfa 23 | 11 | 24 | 39,66% | 1897% | 41,38%
Valor justo dos i financeiros classificados no Nivel 2.| 27B-a Nao Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 41 10 7 70,69% | 17,24% | 12,07%
Valor justo dos i financeiros no Nivel 3.| 27B-a Nao n/a nla nla nla n/a n/a n/a n/a na 6 10 | 42 | 10,34% | 17,24% | 72.41%
Valor das transferéncias entre os Niveis 1 e 2. 27B-b n/a nfa n/a nfa nfa na na n/a n/a nfa 0 0 [ 58 [ 0.00% | 0.00% |100,00%
Conciliagéo do saldos de abertura e fechamento para o Nivel 3. | 27B-c n/a n/a na nla nla n/a n/a n/a n/a na 4 2 52 | 690% | 345% | 89,66%
Derivativos:
Valor nocional n/a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 4010 18 | 6897% | 0.00% | 31,03%
Valor justo n/a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 40 0 18 | 68,97% | 0.00% | 31,03%
Valores a receber e a pagar no fim do periodo. n/a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 36 3 19 [ 6207% | 517% | 32,76%
Contratou derivativos no periodo? Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 40 |18 0 |68,97% |31,03% | 0.00%
Derivativos usados para alavancagem (arbitragem ou nfa | Nao | Ndo | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | o |40 |18 |0.00% |68,97% [31,03%
especulagéo) ?

n/a: O item de evidenciagdo ndo é aplicavel & companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciacéo de Hedge Accounting CPC40| ALLL | BTOW| BVMF| BRAP | ECOD | BRTO [ BRKM| BRFS | BISA | CCRO | ELET | CESP
Contabilidade de hedge :

Utilizou hedge accounting no periodo? Sim Sim Sim Néo Néo Néo Sim Sim Néo Néo Néo Néo
Hedge de fluxo de caixa? Sim Néo Néo nfa nfa nfa Sim Sim n/a n/a n/a n/a
Hedge de valor justo? Sim Sim Néo nfa nfa nfa Sim Néo n/a n/a n/a nla
Hedge de investmento no exterior? Néo Néo Sim n/a nla nla Nao Néo nla nla nla n/a

Descricéo de cada tipo de hedge utilizado. 22.a Sim Néo Sim n/a n/a n/a Sim Sim n/a n/a n/a na

Derivativos designados como hedge e seus valores justos. 22.b Sim Sim Sim n/a n/a na Sim Sim n/a n/a n/a n/a

Natureza dos riscos que s&o objeto do hedge . 22.c Sim Sim Sim n/a n/a na Sim Sim n/a n/a n/a n/a

Método de determinacéo da efetividade do hedge. Néo Néo Néo nla nfa nfa Sim Sim n/a n/a n/a n/a
Hedge de fluxo de caixa:

Periodos em q~ue se espera que os fluxos de caixa irdo ocorrer e 24 Nio a a a a a Nio sim a a a a

quando afetardo o resultado.

Descricéo de ope[a(;ao prevista considerada como objeto de 2b Nio a a na a wa Nio Nio wa wa a wa

hedge, mas que ndo se espera que ocorra.

Valor reconhecido no periodo em outros resultados 2. sim a a a a a sim sim a a a a

abrangentes.

,\)/;I,'(;:j [r)eclassrflcado do patriménio liquido para o resultado do 23.d Nio a a a a a sim sim a a a a

MonFante transf'endo~do patrrlmonlo liquido para o custo inicial 2e Nio wa a a a wa Nio Nio Wa a a a

do ativo ou passivo ndo financeiro.

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo. [ 24.b Néo n/a n/a n/a n/a n/a Néo Néo na na n/a n/a
Hedge de valor justo:

Ganhos ou perdas do derivativo (instrumento de hedge). 24.a Nao Nao n/a n/a na nla Sim nla nla n/a n/a n/a

Ganhos ou perdas do objeto de hedge . 24.a Nao Nao n/a n/a n/a na Nao n/a n/a n/a n/a n/a
Hedge de investimento no exterior:

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo. [ 24.c nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa n/a

Possui participagdes societarias no exterior? Sim Néo Sim Néo Néo Sim Sim Sim N&o Sim Néo Néo

n/a: O item de evidenciagdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciacéo de Hedge Accounting CPC 40| PCAR | AMBV| SBSP | CMIG | CPLE | CSNA | CIEL | CSAN | CPFE | TRPL | CYRE | DTEX
Contabilidade de hedge :

Utilizou hedge accounting no periodo? Sim Sim Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo Néo Néo Néo
Hedge de fluxo de caixa? Néo Sim n/a nfa nfa nfa nfa Sim n/a n/a n/a n/a
Hedge de valor justo? Sim Sim nla nfa nfa nfa nfa Néo n/a n/a n/a nla
Hedge de investmento no exterior? nla Sim n/a n/a nla nla nla Néo nla nla nla n/a

Descricéo de cada tipo de hedge utilizado. 22.a Néo Sim n/a n/a n/a n/a n/a Sim n/a n/a n/a na

Derivativos designados como hedge e seus valores justos. 22.b Sim Sim n/a n/a n/a na n/a Sim n/a n/a n/a n/a

Natureza dos riscos que s&o objeto do hedge . 22.c Sim Sim n/a n/a n/a na n/a Sim n/a n/a n/a n/a

Método de determinacéo da efetividade do hedge. Néo Sim n/a nla nfa nfa nfa Néo n/a n/a n/a n/a
Hedge de fluxo de caixa:

Periodos em q~ue se espera que os fluxos de caixa irdo ocorrer e 24 a Nio a a a a a Nio a a a a

quando afetardo o resultado.

Descricéo de ope[a(;ao prevista considerada como objeto de 2b wa Nio a na a wa Wa Nio wa wa a wa

hedge, mas que ndo se espera que ocorra.

Valor reconhecido no periodo em outros resultados 2. a sim a a a a a sim a a a a

abrangentes.

,\)/;I,'(;:j [r)eclassrflcado do patriménio liquido para o resultado do 23.d a sim a a a a a sim a a a a

MonFante transf'endo~do patrrlmonlo liquido para o custo inicial 2e wa Nio a a a wa wa Nio Wa a a a

do ativo ou passivo ndo financeiro.

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo.| 24.b nfa Sim n/a nfa n/a n/a n/a Sim nfa n/a n/a n/a
Hedge de valor justo:

Ganhos ou perdas do derivativo (instrumento de hedge). 24.a Nao Sim n/a n/a na nla nla nla nla n/a n/a n/a

Ganhos ou perdas do objeto de hedge . 24.a Nao Sim n/a n/a n/a na n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Hedge de investimento no exterior:

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo. [ 24.c nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa n/a

Possui participagdes societarias no exterior? Néo Sim Néo Sim Sim Sim Sim Sim N&o Néo Sim Néo

n/a: O item de evidenciagdo ndo é aplicvel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciacéo de Hedge Accounting CPC40| ELPL | EMBR| FIBR | GFSA | GGBR | GOLL | HYPE | JBSS | KLBN | LIGT | LLXL | LAME
Contabilidade de hedge :

Utilizou hedge accounting no periodo? Néo Néo Néo Néo Sim Sim Néo Sim Néo Néo Néo Sim
Hedge de fluxo de caixa? n/a n/a n/a nfa Néo Sim nfa Sim n/a n/a n/a Néo
Hedge de valor justo? n/a n/a nla nfa Néo Sim nfa nfa n/a n/a n/a Sim
Hedge de investmento no exterior? n/a n/a n/a n/a Sim Néo n/a n/a n/a n/a n/a Néo

Descricéo de cada tipo de hedge utilizado. 22.a n/a n/a n/a n/a Sim Sim nla Nao n/a n/a n/a Nao

Derivativos designados como hedge e seus valores justos. 22.b n/a n/a n/a n/a Sim Sim n/a Nao n/a n/a n/a Sim

Natureza dos riscos que s&o objeto do hedge . 22.c n/a n/a n/a n/a Sim Sim n/a Sim n/a n/a n/a Néo

Método de determinacéo da efetividade do hedge. n/a n/a n/a nla Néo Néo nfa Néo n/a n/a n/a Néo
Hedge de fluxo de caixa:

Periodos em q~ue se espera que os fluxos de caixa irdo ocorrer e 24 a a a a a Nio a Nio a a a a

quando afetardo o resultado.

Descricéo de ope[a(;ao prevista considerada como objeto de 2b wa a a na a Nio Wa Nio wa wa a wa

hedge, mas que ndo se espera que ocorra.

Valor reconhecido no periodo em outros resultados 2. a a a a a sim a Nio a a a a

abrangentes.

,\)/;I,'(;:j [r)eclassrflcado do patriménio liquido para o resultado do 23.d a a a a a sim a Nio a a a a

MonFante transf'endo~do patrrlmonlo liquido para o custo inicial 2e wa wa a a a Nio wa Nio Wa a a a

do ativo ou passivo ndo financeiro.

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo. [ 24.b na n/a n/a n/a n/a Sim n/a Néo na na n/a n/a
Hedge de valor justo:

Ganhos ou perdas do derivativo (instrumento de hedge). 24.a n/a n/a n/a n/a na Nao nla nla nla n/a n/a Nao

Ganhos ou perdas do objeto de hedge . 24.a n/a n/a n/a n/a n/a Nao n/a n/a n/a n/a n/a Néo
Hedge de investimento no exterior:

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo. [ 24.c nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa n/a

Possui participagdes societarias no exterior? Néo Sim Sim Néo Sim Néo Nao Sim Sim Néo Néo Sim

n/a: O item de evidenciag&o ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciacéo de Hedge Accounting CPC 40| LREN | MRFG| GOAU IMMXM| MRVE| NATU | OGXP | PDGR | PETR | PRTX | RDCD | RSID
Contabilidade de hedge :

Utilizou hedge accounting no periodo? Sim Néo Sim Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo Néo Néo
Hedge de fluxo de caixa? Sim n/a Sim nfa nfa nfa nfa nfa Sim n/a n/a n/a
Hedge de valor justo? Néo n/a Néo nfa nfa nfa nfa nfa Néo n/a n/a nla
Hedge de investmento no exterior? Néo nla Sim n/a nla nla nla nla Néo nla nla n/a

Descricéo de cada tipo de hedge utilizado. 22.a Néo nfa Néao n/a n/a n/a n/a n/a Néo n/a n/a na

Derivativos designados como hedge e seus valores justos. 22.b Sim n/a Sim n/a n/a na n/a n/a Sim n/a n/a n/a

Natureza dos riscos que s&o objeto do hedge . 22.c Sim n/a Sim n/a n/a na n/a n/a Sim n/a n/a n/a

Método de determinacéo da efetividade do hedge. Néo n/a Néo nla nfa nfa nfa n/a Néo n/a n/a n/a
Hedge de fluxo de caixa:

Periodos em q~ue se espera que os fluxos de caixa irdo ocorrer e 24 Nio a Nio a a a a a Nio a a a

quando afetardo o resultado.

Descricéo de ope[a(;ao prevista considerada como objeto de 2b Nio a Nio na a wa Wa wa Nio wa a wa

hedge, mas que ndo se espera que ocorra.

Valor reconhecido no periodo em outros resultados 2. sim a Nio a a a a a Nio a a a

abrangentes.

,\)/;I,'(;:j [r)eclassrflcado do patriménio liquido para o resultado do 23.d Nio a Nio a a a a a Nio a a a

MonFante transf'endo~do patrrlmonlo liquido para o custo inicial 2e Nio wa Nio a a wa wa wa Nio a a a

do ativo ou passivo ndo financeiro.

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo. [ 24.b Néo n/a Nao n/a n/a n/a n/a n/a Néo na n/a n/a
Hedge de valor justo:

Ganhos ou perdas do derivativo (instrumento de hedge). 24.a n/a n/a n/a n/a na nla nla nla nla n/a n/a n/a

Ganhos ou perdas do objeto de hedge . 24.a n/a n/a n/a n/a n/a na n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Hedge de investimento no exterior:

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo. [ 24.c nfa n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa nfa nfa n/a

Possui participagdes societarias no exterior? Néo Sim Sim Sim Néo Sim Sim N&o Sim Néo Néo Néo

n/a: O item de evidenciagdo ndo é aplicvel a companhia objeto da pesquisa.
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. s . Totais % de Evidenciacéo
Evidenciacdo de Hedge Accounting CPC40| CRUZ |TAMM| TLPP | TMAR| TLMP | TIMP [ UGPA | USIM | VALE | VIVO |— m A =
Sim| Nao| N/A| Sim Néo N/A
Contabilidade de hedge :

Utilizou hedge accounting no periodo? Sim Nao Sim Nao Nao Nao Sim Sim Sim Sim 21 | 37 0 [36,21% [63,79% | 0.00%
Hedge de fluxo de caixa? nla n/a Néo nla n/a n/a Sim Sim Sim Nao 13 7 38 [22,41% [12,07% [65,52%
Hedge de valor justo? n/a n/a Sim n/a n/a n/a Sim Nao N&o Sim 10 9 39 |17,24% |15,52% |67,24%
Hedge de investmento no exterior? Sim nla Néo nla nla nla Néo Néo Néo Néo 5 14 [ 39 |8,62% |24,14% |67,24%

Descricdo de cada tipo de hedge utilizado. 22.a Sim n/a Néo n/a n/a n/a Néo Sim Sim Sim 12 9 37 | 20,69% | 1552% | 63,79%

Derivativos designados como hedge e seus valores justos. 22.b Sim nla Sim n/a n/a nla Sim Nao Sim Sim 19 2 37 | 32,76% | 345% | 63,79%

Natureza dos riscos que sdo objeto do hedge . 22.c Sim na Sim n/a na na Sim Néo Sim Sim 19 2 37 | 32,76% | 345% | 63,79%

Método de determinacéo da efetividade do hedge. N&o n/a Nao n/a n/a n/a Nao Nao N&o Nao 3 18 | 37 | 5,17% |[31,03% |63,79%
Hedge de fluxo de caixa:

Periodos em que se espera que os fluxos de caba irdo ocorrere| 55 | ) a na na na wWa | Nao | Néo | Nao | wa | 1 |12 |45 | 172% | 2069% | 77,59%

quando afetarao o resultado.

Descrigao de operagao prevista considerada como objeto de 28b | nwa | na | wa | wa | wa | wa | Nao | Nao | Nao | nma | o | 13 | 45 | 0.00% | 2241% | 7759%

hedge, mas que ndo se espera que ocorra.

Valor reconhecido no periodo em oLros resttados Be | na na na na na wa | Nio | Nao | sim | wa |8 | 5 |45 |1370% | 862% |7750%

abrangentes.

;ar'i[;;;ec'ass'mad” do patriménio liquido para o resultado do 2d | nwa na na na na wa | Nao | Nao | sim | wa | 6 | 7 |45 |1034% | 1207% | 77.59%

Montante transferido do patrrimdnio liquido para o custo inicial | 55 o |y | e | a | wa | wa | ma | Nao | Nao | Nao | na | o |13 | 45 | 000w | 2241 | 7750

do ativo ou passivo ndo financeiro.

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo.| 24.b nfa nfa n/a nfa nfa nfa Nao Nao Nao nfa 3 10 | 45 517% | 17,24% | 77,59%
Hedge de valor justo:

Ganhos ou perdas do derivativo (instrumento de hedge). 24.a n/a nla Nao n/a n/a nla Nao n/a n/a Néo 2 8 48 | 345% | 13,79% | 82,76%

Ganhos ou perdas do objeto de hedge . 24.a n/a n/a Néo n/a na n/a Néo n/a na Néo 1 9 48 | 172% | 1552% | 82,76%
Hedge de investimento no exterior:

Parcela ineficaz do hedge reconhecida no resultado do periodo.| 24.c n/a nfa na n/a n/a nfa nfa n/a n/a nfa 0 0 58 | 0.00% | 0.00% |100,00%

Possui participacdes societarias no exterior? Sim Sim Sim Sim Sim N&o Sim Sim Sim N&o 33 [ 25 0 [56,90% [43,10% | 0.00%

n/a: O item de evidenciagdo ndo é aplicvel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagao de Gestéo de Riscos CPC40| ALLL | BTOW | BVMF| BRAP | ECOD | BRTO | BRKM| BRFS | BISA | CCRO | ELET | CESP
Risco de crédito:
Montante da exposigao méxima ao risco de créditonofimdo o 26| Nag | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nio | Neo | Nao | Nao | Nao | Nao
periodo contabil.

Inclui exposigdes off-balance? Nao Néao Néao Néao Néo Ndo Nao Néao Nao Néao Néao Néao
De_scngao dgs garantlas recebidas ou instrumentos que mitigam ob-36b| Nio Nio sim Nio Nio Nio Nio sim sim Nio Nio sim
0 risco de crédito.

Qualidade do C'I’ehdltl? dos ativos financeiros vincendos, que ndo 36 sim Nio Nio Nio Nio Nio sim Nio sim Nio Nio Nio
apresentam evidéncias de perdas.
Valor contébil dos ativos financeiros renegociados. 36.d Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo
Anli i ivos fi i i mas nd . - . " " " " " . . % %
ridlise da kiade dos ativos financeiros vencidos, mas o 37a | Sim | Nio | Nio | Nao | Nao | Nao | Nao | Sm | sSm | Sm | Nio | Nio
considerados na determinagdo do impairment.
Andlise de ativos financeiros inclidos no impairment e as 37b | Nio | Nao | Nio | Nio | Néo | Néo | Néo | Nao | Sm | Sm | Nao | Nao
premissas usadas para o calculo da provisdo.
Valcjr contabil e natureza fj?s ativos recebidos no periodo, em Ba Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio
dacéo de pagamento de divida.
Politica para venda ou uso de ativos ndo conversiveis
prontamente em dinheiro, recebido em dacéo de pagamento de 38b Nao Néo Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Néo Nao
dividas.
Risco de liquidez:
Ar\allse dos vencimentos de passivos financeiros ndo derivativos 04 Nio Nio Nio Nio Nio Nio sim sim Nio Nio sim sim
e intervalo de tempo.
Anal}se dos_ vencimentos de instrumentos financeiros derivativos 29 Nio Nio na a a Nio sim sim Nio Nio wa na
passivos e intervalo de tempo.
Analise dos vencimentos dos athvos financeiros para GABLE| Nio | Nao | Nfo | Nio | Nao | Nao | Nao | Nao | Nio | Nao | Nao | Nio
gerenciamento do risco de liquidez.
Divulgaca r ministracé ri liqui . . " " . . X X M
ivulgagéo d_o pkoceisso de administracao do risco de liquidez e 39.c Nio Nio Nio Nio sim Nio Nio sim sim Nio Nio Nio
plano de contingéncia. GA-B11F
Divulga liquidez minima (colch&o de liquidez) ? Néao Néo Néo Néao Néao Nao Nao Sim Nao Néao Néao Néao
Risco de mercado e anélise de sensibilidade:
Meétodos e pressupostos utilizados para anélise de sensibilidade. 40.b Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso provavel. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso ruim. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso péssimo. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Periodo de tempo em que mudangas na varidvel de riscos a0 | ) grgpl gim | sim | s | Sm | Sm | sm | sm | sm | sm | sm | sm | sm
razoavelmente possiveis de acontecer.
VaR: método utilizado e limitagdes da metodologia. 4la Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo

Divulgacé&o de balanco de moedas ou indexadores? Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo Néo Néo Néo

Estrutura de gerenciamento de riscos:
Divulgou envolvimento do conselho de administragdo? Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Sim Néo Néo
Divulgou &rea responsavel pelo gerenciamento do risco? Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Sim Sim
Area responsével pelo gerenciamento ou gestéo de riscos Dir Dir Risc Risc Dir Tes Dir Dir Tes n/a Tes Dir
Divulgou existéncia de Comité de Riscos? Néao Néo Sim Sim Sim Sim Nao Sim Néao Sim Sim Néo

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagao de Gestéo de Riscos CPC40| PCAR | AMBV| SBSP | CMIG | CPLE [ CSNA | CIEL | CSAN | CPFE | TRPL | CYRE | DTEX
Risco de crédito:
Montante da exposigao méxima ao risco de créditonofimdo o 26| Nag | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nio | Neo | Nao | Nao | Nao | Nao
periodo contabil.

Inclui exposigdes off-balance? Nao Néao Néao Néao Néo Ndo Nao Néao Nao Néao Néao Néao
De_scngao dgs garantlas recebidas ou instrumentos que mitigam 9b-36b| sim Nio Nio Nio Nio Nio sim Nio Nio sim Nio Nio
0 risco de crédito.

Qualidade do C'I’ehdltl? dos ativos financeiros vincendos, que ndo 36 sim sim Nio sim sim Nio Nio Nio Nio sim Nio Nio
apresentam evidéncias de perdas.
Valor contébil dos ativos financeiros renegociados. 36.d Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Sim Sim Néo Néo
Anli i ivos fi i i mas nd . - . < " " M M M . % %
ridlise da kiade dos ativos financeiros vencidos, mas o 37a | Sim | Nio | Nio | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Sim | Nio | Nio
considerados na determinagdo do impairment.
Andlise de ativos financeiros inclidos no impairment e as 37b | Nao | Nao | Nio | Nio | Néo | Néo | Nio | Nao | Nao | na wa | Nao
premissas usadas para o calculo da provisdo.
Valcjr contabil e natureza fj?s ativos recebidos no periodo, em Ba Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio
dacéo de pagamento de divida.
Politica para venda ou uso de ativos ndo conversiveis
prontamente em dinheiro, recebido em dacéo de pagamento de 38b Nao Néo Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Néo Nao
dividas.
Risco de liquidez:
Ar\allse dos vencimentos de passivos financeiros ndo derivativos 04 Nio sim sim sim sim sim Nio Nio Nio Nio Nio sim
e intervalo de tempo.
Anal}se dos_ vencimentos de instrumentos financeiros derivativos 29 Nio sim na Nio sim Nio Wa Nio Nio a wa Nio
passivos e intervalo de tempo.
Analise dos vencimentos dos athvos financeiros para GABLE| Nio | Nao | Nfo | Nio | Sm | Nao | Nao | Nio | Nio | Nao | Nao | Nio
gerenciamento do risco de liquidez.
Divulgaca r ministracé ri liqui . . " " " N . N N .
ivulgagéo d_o pkoceisso de administracao do risco de liquidez e 39.c Nio Nio Nio sim Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio sim
plano de contingéncia. GA-B11F
Divulga liquidez minima (colch&o de liquidez) ? Néao Néo Néo Sim Néao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Sim
Risco de mercado e anélise de sensibilidade:
Meétodos e pressupostos utilizados para anélise de sensibilidade. 40.b Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Nao Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso provavel. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Nao Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso ruim. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso péssimo. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Nao Sim Sim
Periodo de tempo em que mudangas na varidvel de riscos sdo | ) grgpl gim | sim | s | Sim | sm | sm | Nio | sm | sm | Nao | sm | sim
razoavelmente possiveis de acontecer.
VaR: método utilizado e limitagdes da metodologia. 4la Néo Sim Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo

Divulgacé&o de balanco de moedas ou indexadores? Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo

Estrutura de gerenciamento de riscos:
Divulgou envolvimento do conselho de administragdo? Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo Sim Sim Néo Néo Sim
Divulgou &rea responsavel pelo gerenciamento do risco? Sim Néo Néo Néo Néo Sim Néo Néo Sim Néo Néo Néo
Area responsavel pelo gerenciamento ou gestéo de riscos Tes n/a nla nfa nfa Tes nfa nfa Risc n/a n/a nla
Divulgou existéncia de Comité de Riscos? Néao Néo Néo Sim Néo Sim Nao Sim Sim Néao Néao Sim

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagao de Gestéo de Riscos CPC40| ELPL | EMBR| FIBR | GFSA | GGBR | GOLL | HYPE | JBSS | KLBN | LIGT | LLXL | LAME
Risco de crédito:
Montante da exposigao méxima ao risco de créditonofimdo o\ 26| Nag | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nio | Nao | Nao | Nao | sm | Nao
periodo contabil.

Inclui exposigdes off-balance? Nao Néao Néao Néao Néo Ndo Nao Néao Nao Néao Néao Néao
De_scngao dgs garantlas recebidas ou instrumentos que mitigam ob-36b| Nio sim Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio
0 risco de crédito.

Qualidade do C'I’ehdltl? dos ativos financeiros vincendos, que ndo 36 Nio sim Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio sim Nio
apresentam evidéncias de perdas.
Valor contébil dos ativos financeiros renegociados. 36.d Sim Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo Néo
Anli i ivos fi i i mas né . . " " " . M M X %
ridlise da kiade dos ativos financeiros vencidos, mas o 37a | Nio | Sm | Sm | Nao | Nao | Nao | Sm | Nao | Néo | Néo | na | Nio
considerados na determinagdo do impairment.
Andlise de ativos financeiros inclidos no impairment e as 37b | Nio | Nao | Nio | Nio | Nio | Nao | Sm | Nio | Nao | Nao | ma | Nao
premissas usadas para o calculo da provisdo.
Valcjr contabil e natureza fj?s ativos recebidos no periodo, em Ba Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio a
dacéo de pagamento de divida.
Politica para venda ou uso de ativos ndo conversiveis
prontamente em dinheiro, recebido em dacéo de pagamento de 38b Nao Néo Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao n/a Nao
dividas.
Risco de liquidez:
Ar\allse dos vencimentos de passivos financeiros ndo derivativos 04 Nio sim sim sim sim Nio sim sim sim sim sim Nio
e intervalo de tempo.
Anal}se dos_ vencimentos de instrumentos financeiros derivativos 29 a Nio sim a Nio Nio sim sim wa Nio wa Nio
passivos e intervalo de tempo.
Analise dos vencimentos dos athvos financeiros para GABLE| Nio | Nao | Nfo | Nio | Nao | Nao | Nao | Nao | Nio | Nao | Nao | Nio
gerenciamento do risco de liquidez.
Divulgaca r ministracé ri liqui . . . " . X M M M X N M
ivulgagéo d_o pkoceisso de administracao do risco de liquidez e 39.c Nio sim Nio Nio sim Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio
plano de contingéncia. GA-B11F
Divulga liquidez minima (colch&o de liquidez) ? Néao Néo Sim Néao Néao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néao
Risco de mercado e anélise de sensibilidade:
Meétodos e pressupostos utilizados para anélise de sensibilidade. 40.b Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso provavel. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso ruim. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Efeitos com base em cendrio adverso péssimo. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Periodo de tempo em que mudangas na varidvel de riscos sdo | ) grgpl gim | sim | sim | Sm | Sm | sm | sm | Nao | Nao | sm | Néo | sim
razoavelmente possiveis de acontecer.
VaR: método utilizado e limitagdes da metodologia. 4la Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo

Divulgacé&o de balanco de moedas ou indexadores? Néo Sim Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo

Estrutura de gerenciamento de riscos:
Divulgou envolvimento do conselho de administragdo? Néo Sim Sim Sim Néo Sim Sim Néo Néo Sim Sim Sim
Divulgou &rea responsavel pelo gerenciamento do risco? Néo Sim Sim Néo Néo Nao Sim Sim Néo Néo Néo Sim
Area responsével pelo gerenciamento ou gestéo de riscos n/a Dir Risc n/a n/a n/a Tes Tes n/a n/a n/a Dir
Divulgou existéncia de Comité de Riscos? Néao Sim Sim Néo Sim Sim Nao Néao Néao Néao Néao Néo

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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Evidenciagao de Gestéo de Riscos CPC40| LREN | MRFG | GOAU [IMMXM| MRVE| NATU | OGXP | PDGR | PETR | PRTX | RDCD | RSID
Risco de crédito:
Montante da exposigao méxima ao risco de créditonofimdo o 26| Nag | Nao | Nao | Sim | Nao | Nao | sm | Nao | Nao | sim | Nao | Nao
periodo contabil.

Inclui exposigdes off-balance? Nao Néao Néao Néao Néo Ndo Nao Néao Sim Néao Néao Néao
De_scngao dgs garantlas recebidas ou instrumentos que mitigam ob-36b| Nio Nio Nio Nio sim sim Nio Nio Nio Nio wa sim
0 risco de crédito.

Qualidade do C'I’ehdltl? dos ativos financeiros vincendos, que ndo 36 Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio
apresentam evidéncias de perdas.

Valor contébil dos ativos financeiros renegociados. 36.d Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo
Anli i ivos fi i i mas né

ridlise da kiade dos ativos financeiros vencidos, mas o 37a | Nio | Nio | Nio | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Néo | Néo | Nio | Nao
considerados na determinagdo do impairment.
Andlise de ativos financeiros inclidos no impairment e as 37b | Nio | Nao | No | Nio | Nio | Néo | Néo | Nao | Nao | Nao | Sm | Nao
premissas usadas para o calculo da provisdo.
Valcjr contabil e natureza fj?s ativos recebidos no periodo, em Ba Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio
dacéo de pagamento de divida.
Politica para venda ou uso de ativos ndo conversiveis
prontamente em dinheiro, recebido em dacéo de pagamento de 38b Nao Néo Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Néo Nao
dividas.

Risco de liquidez:

Ar\allse dos vencimentos de passivos financeiros ndo derivativos 04 sim sim sim sim sim sim Nio Nio sim sim sim Nio
e intervalo de tempo.
Anal}se dos_ vencimentos de instrumentos financeiros derivativos 29 Nio Nio Nio a a Nio sim Nio Nio a wa na
passivos e intervalo de tempo.
Analise dos vencimentos dos athvos financeiros para GABLE| Nio | Nao | Nfo | Nio | Nao | Nao | Nao | Nao | Nio | Nao | Nao | Nio
gerenciamento do risco de liquidez.
Divulgaca r ministracé ri liqui . . " " X M M M X . M

ivulgagéo d_o pkoceisso de administracao do risco de liquidez e 39.c Nio Nio sim Nio Nio Nio Nio Nio Nio Nio sim Nio
plano de contingéncia. GA-B11F

Divulga liquidez minima (colch&o de liquidez) ? Néao Néo Sim Néao Néao Nao Nao Nao Nao Néao Néao Néao
Risco de mercado e anélise de sensibilidade:

Meétodos e pressupostos utilizados para anélise de sensibilidade. 40.b Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Nao Nao
Efeitos com base em cendrio adverso provavel. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Néo
Efeitos com base em cendrio adverso ruim. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Néo Néo
Efeitos com base em cendrio adverso péssimo. 40.a Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Nao Nédo
Periodo de tempo em que mudangas na varidvel de riscos g0 | ) gigp Nag | Nao | Sim | Nao | sm | Sim | Nio | sm | Sm | Nao | Nio | Nao
razoavelmente possiveis de acontecer.
VaR: método utilizado e limitagdes da metodologia. 4la Néo Néo Néo Néo Néo Néo Sim Néo Sim Sim Néo Néo

Divulgacé&o de balanco de moedas ou indexadores? Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo Néo

Estrutura de gerenciamento de riscos:
Divulgou envolvimento do conselho de administragdo? Néo Sim Néo Néo Sim Sim Sim Néo Néo Sim Sim Néo
Divulgou &rea responsavel pelo gerenciamento do risco? Sim Sim Néo Néo Néo Sim Néo Néo Néo Néo Sim Néo
Area responsavel pelo gerenciamento ou gestéo de riscos Tes Dir nla nfa nfa Tes nfa nfa n/a n/a Tes nla
Divulgou existéncia de Comité de Riscos? Néao Sim Sim Néo Sim Sim Nao Néao Sim Néao Sim Néo

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.
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. L - . Totais % de Evidenciagéo
Evidenciacéo de Gestéo de Riscos CPC40| CRUZ [TAMM| TLPP | TMAR| TLMP | TIMP | UGPA | USIM | VALE | VIVO = m A m
Sim| Nao| N/A| Sim Néo N/A
Risco de crédito:
Montante da exposicao maxima ao risco de créditono fimdo | g a5 | o | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | 4 |54 | o | 690% |o3.10% | 0.00%
periodo contabil.

Inclui exposicdes off-balance? N&o Nao Nao Nao N&o Nao Nao Nao Nao Nao 1 57 0 1,72% [98,28% | 0.00%
Descrido das garantias recebidas ou instrumentos que mitigam g a0 | gy | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao |12 |45 | 1 | 2089% | 7750 | 1729
o risco de crédito.

Qualidade do crédito dos ativos financeiros vincendos, que ndo | - 6 - | Nz | No | No | Nao | Neo | Nao | Nao | Sm | Nao | Nao |11 | 47 | o | 18979 | 81.03% | 0.00%
apresentam evidéncias de perdas.
Valor contabil dos ativos financeiros renegociados. 36.d Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao 5 53 0 8,62% | 91,38% | 0.00%
Anélise da idade dos athvos financeiros vencidos, mas ndo 37a | Nao | Nio | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | sim | Nao | Nao |10 |47 | 1 |17.24% | 8103% | 172%
cor na determinagéo do
Analise de ativos financeiros incluidos no impairment e as 37h | Nao | Nao | Nio | Nao | Nao | Nio | Nao | Sim | Nio | Nao | 5 [50 | 3 | 862% |8621% | 517%
premissas usadas para o célculo da provis&o.
Valor contdbil e natureza dos ativos recebidos no periodo, em | g5 0| Nay | Ngo | Nio | Nao | Nio | Nao | Nio | Nao | Nao | Nao | o |57 | 1 | 0.oow | ss2sw | 172%
dacdo de ) de divida.
Politica para venda ou uso de ativos nao conversiveis
prontamente em dinheiro, recebido em dagéo de pagamento de 38.b Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao 0 57 1 0.00% | 98,28% | 1,72%
dividas.
Risco de liquidez:

Anlise dos vencimentos de passivos financeiros ndo derivathvos|  og . | \20 | gim | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | sim | Nao | Nao | 30 | 28 | 0 |s5172% | 4828% | 0.00%
e intervalo de tempo.
Anélise dos vencimentos de instrumentos financeifos derivativos| g9, | 3 | Nao | sim | sim | Sim | Sm | Nao | Sm | Sm | Nao | 14 | 25 | 19 | 24.24% | 43.20% | 32.76%
passivos e intervalo de tempo.
Anélise dos vencimentos dos ativos financeiros para GA-BIIE| Nao | Nio | Nao | Nao | Nio | Nao | Nao | Nio | Nao | Nao | 1 |57 | 0 | 172% | 9828% | 0.00%
gerenciamento do risco de liquidez.
Divulgagdo do processo de administragdo do risco de liquideze | 39.¢ | o | ngo | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | Nao | sim | Nao |10 |48 | o | 17.20% | 8276% | 0.00%
plano de contingéncia. GA-B11F

Divulga liquidez minima (colch&o de liquidez) ? Néo Nao Néo Néo Néo Nao Néo Néo Nao Nao 5 53 0 |862% |91,38% | 0.00%

Risco de mercado e anélise de sensibilidade:
Métodos e pressupostos utilizados para anélise de sensibilidade. 40.b Nao Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 54 4 0 |9310% | 690% | 0.00%
Efeitos com base em cenério adverso provavel. 40.a Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 54 | 4 0 [9310% | 690% [ 0.00%
Efeitos com base em cendrio adverso ruim. 40.a N&o Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 54 | 4 0 |9310% | 690% [ 0.00%
Efeitos com base em cenario adverso péssimo. 40.a Nao Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim 54 4 0 93,10% | 6,90% | 0.00%
Periodo de Iemsz:sm:ij;"”dancas na varidvel de riscos 30 | ox miop| Nao | Sim | Nao | Nao | Nao | Nio | Nio | Nio | Nao | Nao |37 |21 | o |e7o% |3621% | 0.00%
te .

VaR: método utilizado e limitacdes da metodologia. 4la Nao Néo Nao Nao Nao Néo Nao Nao Sim Sim 6 52 0 10,34% | 89,66% | 0.00%

Divulgagéo de balanco de moedas ou indexadores? Néo Nao Nao Nao Néo Nao Nao Nao Néo Nao 2 [56 | 0 |3,45% |96,55% | 0.00%

Estrutura de gerenciamento de riscos:
Divulgou envolvimento do conselho de administrag&o? Néo Sim Nao Sim Sim Nao Sim Sim Sim Nao [32 |26 | 0 |55,17% |44,83% [ 0.00%
Divulgou area responsével pelo gerenci do risco? Nao Nao Nao Sim Sim Nao Sim Sim Sim Nao 28 | 30 0 [48,28% |51,72% [ 0.00%
Area responsavel pelo gerenciamento ou gestdo de riscos n/a nla nla Tes Tes nla Tes Tes Risc n/a 0.00% | 0.00% [ 0.00%
Divulgou existéncia de Comité de Riscos? N&o Sim Nao Sim Sim Nao Sim Sim Sim Nao 28 | 30 0 |48,28% |51,72% | 0.00%
Siglas de areas responsaveis pela gestéo de riscos:
TES: Tesouraria ou Financeiro 14 24,14%
CONT: Contabilidade 0 0,00%!
RISC: Riscos 5 8,62%:
DIR: Diretoria 9 15,52%
Nao divulgaram area responséavel 30 51,72%
Total 58 |100,00%

n/a: O item de evidenciacdo ndo é aplicavel a companhia objeto da pesquisa.



