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Rio de Janeiro, 18 de fevereiro de 2016

Assunto: Orientagdo quanto a aspectos relevantes a serem observados na elaboracdo das
Demonstracdes Contédbeis para o exercicio social encerrado em 31.12.2015

Senhor Diretor de Relagdes com Investidores e Senhor Auditor Independente,

Os Oficios-Circulares emitidos em conjunto pela Superintendéncia de Relagdes com
Empresas — SEP e pela Superintendéncia de Normas Contébeis e de Auditoria - SNC visam a
orientar a elaboracdo das demonstracdes contdbeis e t€ém sido considerados um instrumento
eficaz pelas dreas técnicas da CVM para salvaguardar a qualidade das informacdes
disseminadas no mercado.

Com a emissdo do Oficio-Circular CVM/SNC/SEP/n° 01/2013, a SNC e a SEP
externaram para o mercado o entendimento de seu corpo técnico de como determinados
temas, entdo enumerados, deveriam ser tratados, a luz da aplicacdo das IFRSs, a fim de
balizar a elaboragdao de Demonstragdes Contébeis para 31.12.2012.

Naquela oportunidade, entendia-se que deveriam ser dadas algumas diretrizes para a
correta aplicacdo das IFRSs pelas companhias abertas e por seus auditores independentes, de
modo a reduzir ou a eliminar conflitos e desvios, observados no curso daquele exercicio
social de 2012. Passados cerca de 3 anos, faz-se necessario emitir nova orientacao.

Convém relembrar que os Oficios-Circulares externam o entendimento das dreas
técnicas da CVM quanto a adequada representagdo contdbil de um evento econdmico
refletido nas demonstracdes contdbeis das companhias. Seus topicos t€m origem nos desvios
identificados e informagdes obtidas pelas dreas técnicas da CVM acerca de operagdes que
estdo sendo estruturadas, ao longo do exercicio social, para os quais essas dreas técnicas
julgam conveniente alertar o mercado sobre o posicionamento considerado, em regra, mais
adequado.

Nesse sentido, para o exercicio social encerrado em 31.12.2015, os temas a serem
tratados sdo os que seguem:

1. “True and fair view””;

2. Operagoes de “forfait”;

3. Outras transacdes de que se tem conhecimento;

4. Aplicacdo do conceito de “Compulsdo Econdmica”;
5. Testes de “impairment”; e

. Aplicacao do item 38 da OCPC 07.

(@)



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-52 e 23-342 Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil

Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

OFICIO-CIRCULAR/CVM/SNC/SEP/n.° 01/2016 — p4gina 02

Importante salientar que a Administracdo da Companhia e os responsdveis pela sua
Governanca Corporativa t€ém a responsabilidade primdria na avaliagdo dos temas aqui
tratados neste Oficio-Circular, cabendo aos Auditores Independentes o papel de escrutind-los
com todo zelo, ceticismo e responsabilidade usuais com que exercem a sua atividade.

1. “True and fair view”

Os dois pilares conceituais sobre os quais estd assentada a informag¢ao contébil sdo
relevancia e representacdo fidedigna. Se a informacdo contédbil ndo € relevante ou se ndo
representa com fidedignidade a realidade que deve ser reportada, nao deve ser prestada. A
aplicacdo nio sistematica das IFRSs ou a sua aplicac¢do viesada conduz a situagdes em que o
investidor pode ser levado a interpretar equivocadamente uma determinada realidade
econdmica, cujo reporte tenha sido feito de modo distorcido. Esse tipo de situacdo niao pode
ser admitido para informagdes contdbeis prestadas por companhias abertas.

A CVM j4 manifestou sua preocupagdo com esse aspecto, qual seja: o risco de
transagdes e/ou eventos serem reportados com os contornos exacerbados de sua forma
juridica. N@o por acaso, emitiu o Parecer de Orientacio CVM n. 37/2011, de 22.09.2011,
que, em sintese, requer que seja sempre observado o “true and fair view” no tratamento
contdbil a ser dispensado. Convém reproduzir a seguir passagem do citado normativo:

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

Nesse contexto, ainda observamos resisténcia pelos profissionais com relacdo a
aplicacdo do “true and fair view”. Aplicd-lo implica exercer juizo de valor; julgar em
situagdes excepcionais e criticas, o que pode ser bastante desafiador em determinadas
situagoes.

Por outro lado, as dreas técnicas tém ciéncia de que, por vezes, o principio da
representacdo verdadeira e apropriada € utilizado de maneira inadequada, distorcendo a
esséncia econdmica da transacdo e induzindo o usudrio das informagdes a erro. Assim, as
4reas técnicas entendem que o “true and fair override”' previsto no Pronunciamento CPC n.
26 nao deve ser utilizado indiscriminadamente, mas sim aplicado em situagdes excepcionais.

1 .- . ~ . ~ . n .
Aplicavel quando a ado¢do de alguma norma colide com a representacdo adequada da realidade econdmica. Nesse
caso, a realidade econdmica deve prevalecer e a norma deixa de ser aplicada.
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Sobre esse assunto, Livne e McNichols? reuniram evidéncias empiricas
interessantes, em um estudo promovido com 707 casos da regra de “true and fair view” —
TFV dos UKGAAP, invocado por 307 companhias do Reino Unido. Concluiram, dentre
outras coisas, que companhias que invocam “overrides” mais custosos® apresentam
desempenho financeiro mais fragil, o que sugere o uso do instituto por gestores do Reino
Unido para fins de gerenciamento de informagdo contdbil. Entretanto, companhias que
invocam o “override” para evitar a amortizacdo do goodwill ou a depreciacdo de
propriedades para investimento ndo apresentam demonstracdes contdbeis com menos
contetido informativo®.

No mesmo sentido, Telles et al’, ao analisarem alguns casos publicos envolvendo
overrides de IFRSs, na Franga, na Alemanha e no Reino Unido, concluem, entre outras
coisas, que uma divulgacdo ampla e extensa deve ser dada em notas explicativas, quando de
sua adocao.

Portanto, em se considerando apropriada a ado¢do do “true and fair override”, deve
ser dada ampla e irrestrita divulgacdo, conforme previsdo dos itens 19 e 20 do
Pronunciamento CPC n. 26, a seguir reproduzidos:

“19. Em circunstincias extremamente raras, nas quais a administracao
vier a concluir que a conformidade com um requisito de Pronunciamento Técnico,
Interpretacdao ou Orientagcdo do CPC conduziria a uma apresentacdo tao enganosa
que entraria em conflito com o objetivo das demonstracdes contdbeis estabelecido
na Estrutura Conceitual para Elabora¢do e Divulgacdo de Relatério Contdbil-
Financeiro, a entidade nao aplicara esse requisito e seguird o disposto no item 20, a
ndo ser que esse procedimento seja terminantemente vedado do ponto de vista legal
e regulatdrio.

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

divulgar:

* Livne, G.; McNichols, M. An Empirical Investigation of the True and Fair Override. Working paper AAA Annual
Meeting, 2002.

? “The greater the support for the standard, the larger the cost of the departure”. Como custos envolvidos sio
enumerados: investiga¢do por parte do supervisor de compliance contdbil, FRRP — Financial Reporting Review
Panel; conflitos com auditores independentes; penalizacdo por parte de analistas de mercado via reducdo de precos

alvo; litigio com investidores institucionais, entre outros.

* “The finding that more costly overrides are invoked by firms with weaker financial performance suggests that UK
managers have used the flexibility available to them for reasons not intended by the rules. (...). In contrast, firms
invoking an override to avoid amortization of goodwill or depreciation of investment properties do not provide less
informative financial statements.”

> Telles, S.V. et al. True and Fair Override: Caracteristicas da sua adogdo pratica. Revista Fipecafi. Set. 2015. p. 36-

50.
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(a) que a administracdo concluiu que as demonstragdes contédbeis
apresentam de forma apropriada a posicao financeira e patrimonial, o desempenho e
os fluxos de caixa da entidade;

(b) que aplicou os Pronunciamentos Técnicos, Interpretacdes e Orientagdes
do CPC aplicaveis, exceto pela nao aplicacio de um requisito especifico com o
propdsito de obter representagdo apropriada;

(c) o titulo do Pronunciamento Técnico, Interpretacdo ou Orientacdo do
CPC que a entidade nao aplicou, a natureza dessa exce¢do, incluindo o tratamento
que o Pronunciamento Técnico, Interpretacio ou Orientacdo do CPC exigiria, a
razao pela qual esse tratamento seria tdo enganoso e entraria em conflito com o
objetivo das demonstracdes contdbeis, estabelecido na Estrutura Conceitual para
Elaboracdo e Divulgacdo de Relatério Contdbil-Financeiro e o tratamento
efetivamente adotado; e

(d) para cada periodo apresentado, o impacto financeiro da niao aplicacio
do Pronunciamento Técnico, Interpretacdo ou Orientagdo do CPC vigente em cada
item nas demonstragdes contdbeis que teria sido informado caso tivesse sido
cumprido o requisito ndo aplicado.” (grifamos)

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

E nosso entendimento de que a responsabilidade priméria na discussao desse tema é
da Administragdo da Companhia e dos responsaveis pela sua Governanca Corporativa.

Por outro lado, nesses casos excepcionais, justifica-se mais do que nunca o papel
desempenhado por auditores independentes, que devem avaliar com diligéncia e ceticismo
esses casos de “override”, quer a circunstancia excepcional imponha sua adog¢ao ou nao.
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2. Operacoes de “forfait”

Tomou-se conhecimento de que algumas companhias no Brasil realizaram as
denominadas operagdes de “forfait”, “confirming” ou “risco sacado”, ou ainda denominadas
“securitizagiio de contas a pagar”®, por meio das quais a empresa compradora, denominada
“empresa-ancora”’, contrata um banco e monta com ele um esquema de antecipacdo de
pagamento aos seus fornecedores cadastrados’.

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

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

Dependendo da transacdo efetuada, que pode incluir prazos mais longos que os
usuais para aquisicdo de estoques, a companhia compradora pode ser incentivada a assim
proceder porque conseguiria escapar a “covenants’” contratuais (indice de cobertura de juros
ou de endividamento oneroso, por exemplo). Pode ser comum em muitas transacdes, a
utilizacdo de linhas e limites de créditos com bancos das companhias compradoras
(“empresas-ancora”) para suportar a referida operacdo, uma vez que o limite de crédito
poderd ser pré-aprovado pelo banco para assim viabilizar a transacdo e, apds o pagamento a
vista ao fornecedor por parte do banco indicado pela companhia compradora, todo o
relacionamento financeiro serd entre companhia compradora e o banco.

® Termo cunhado por representante do Office of The Chief Accountant de USSEC, em palestra proferida na
Conferéncia Nacional de 2004 do AICPA. “securitization of accounts payable”.
(https://www.sec.gov/news/speech/spch120604rjc.htm)

7 “Grande empresa busca crédito para blindar fornecedores”. Jornal Valor Econdmico. 12.01.2016.

® E importante analisar os efeitos nas datas de corte (ITRs), pois o AVP e as apropriacdes podem ter impacto
material e por consequéncia relevante.
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TransacOes dessa natureza devem ser divulgadas em notas explicativas anexas as
demonstragdes contdbeis, que devem incluir: as bases utilizadas pela administracdo da
companhia, tanto aquela na posi¢do de fornecedora quanto aquela na posicdo de compradora
para a decisdo da pratica da inclusdo de uma institui¢ao financeira (banco) para viabilizar a
“transacao de forfait”; condi¢des das negociacdes com os bancos, custo financeiro, utilizagdao
de limites e linhas de crédito; e a conclusdo para a definicdo dos registros contédbeis, entre
outras informagdes consideradas importantes para a conclusdo alcancgada.

Considerando o cendrio descrito acima € irregular a apresentacdo distorcida da
transagdo, devendo prevalecer a esséncia econdmica sobre a forma juridica. O entendimento
das dreas técnicas € o de que houve um financiamento da companhia compradora de
mercadorias ou bens de capital por parte de uma institui¢do bancéria. O passivo oneroso deve
ser como tal reconhecido no balanco patrimonial e o servico da divida (juros e demais
encargos) deve ser apropriado tempestiva e exponencialmente em resultado, conforme curva
efetiva de juros.

3. Outras transacoes de que se tem conhecimento

Aqui cabe fazer mencdo a duas operacOes de que se tem conhecimento, uma
envolvendo complexo arranjo contratual com um FIP — Fundo de Investimento em
Participacdes e outra voltada a estruturagdao de FIDCs.

3.1. Operacoes com FIP

A operacdo de que se tem conhecimento no mercado brasileiro com FIP, cujo
tratamento contébil resulta em distor¢cao da informacao a ser prestada, diz respeito a venda de
participacdo societdria com contrato de swap embutido.

Dita operacao € contratualmente definida de forma tal que o controlador (companhia
holding ou subholding) de uma companhia operacional aliene para um fundo fechado
exclusivo — FIP (em regra tendo como cotista um banco, porém essa configuracdo é
irrelevante para o tratamento contdbil da operacdo) — participacdo societdria detida na
companhia operacional’.

Adicionalmente, o FIP e o controlador celebram um contrato de swap por meio do
qual trocardo fluxos de caixa futuros advindos da diferenca observada, numa data futura,
entre o valor de venda no mercado da participagdo societdria detida pelo FIP - “fair value” - e
o valor de custo da participagdo societdria adquirida atualizado (por exemplo, pela variacao
do CDI mais um spread, ajustado por dividendos distribuidos)'°.

’ Esse é um arranjo que pode ter outras variantes, como por exemplo a holding vendendo participacdo na sub
holding, que por sua vez detém participacdo na companhia operacional.

' Também aqui pode haver outras nuances. O FIP pode ser lancador de uma opgdo de compra (call) para o
vendedor da participag@o societdria, cujo exercicio seja motivado por uma cldusula de compulsio econdmica. Ou o
FIP pode adquirir (tornar-se titular) de uma opg¢ao de venda (put) sobre a mesma participag@o societdria adquirida,
cujo lancador seja a companhia holding ou subholding.
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A transagdo de alienagcdo futura no mercado serd feita pelo “fair value” da
participacdo societdria detida pelo FIP, até para caracterizar que foi aplicada, no caso
concreto, a “visdo do mercado” na precificacdo da participacao societdria detida.

O FIP, por sua vez, tem a inten¢do de manter em carteira a participacdo societdria
adquirida por um dado periodo, findo o qual colocard dito lote a venda no mercado. Se a
venda da participagdo societdria a mercado se realizar abaixo do custo da participagdo
societdria originalmente adquirida atualizada'', o controlador dever4 restituir a diferenca ao
FIP. Por outro lado, se a venda a mercado se realizar acima do custo da participagdo
societdria detida atualizado, o lucro serd compartilhado entre controlador e FIP'2.

Formalmente, dita operacdo poderia ter sido idealizada para ser reconhecida na
contabilidade do controlador como uma efetiva venda de participacdo societdria, muito
embora a esséncia econdmica indique tratar-se de uma transagdo de financiamento com ativo
dado em garantia (no caso, a participagdo societdria). Primeiro por haver, por parte do
controlador, envolvimento continuo e reteng¢do substancial de riscos e beneficios associados
a participagdo societdria (os dividendos distribuidos sao deduzidos nos juros cobrados pelo
FIP e o eventual lucro na alienacdo é compartilhado pelo FIP com o controlador, de forma
que o vendedor original da participagao ao FIP garante uma renda fixa minima para o FIP
durante um periodo). Em segundo lugar, pelo fato de o tnico risco a que o FIP estd exposto
ser o risco de crédito do controlador (refletido no spread praticado na operacdo), além do que
dispde de uma garantia que € a participacao societdria a ser alienada em mercado.

H4, no caso, distor¢do relevante da realidade econdmica reportada por parte do
controlador, que (i) reconhece, no momento da venda, um resultado na venda da
participacdo; (ii) deixa de reconhecer apropriadamente o Resultado com Equivaléncia
Patrimonial e participagdo societdria detida; (iii) ndo reconhece o Passivo “Empréstimos” e a
Despesa Financeira respectiva em DRE; e (iv) reconhece de modo distorcido e fora do
periodo de competéncia apropriado o ganho ou perda de capital com a alienagdo da
participagdo societdria.

Na opinido das areas técnicas, diante desse cenario, BP, DRE e DFC deixam de
atender a condi¢do de representacdo fidedigna.

" Preco de compra atualizado pela variagio do CDI mais um spread e descontado de dividendos distribuidos e
recebidos pelo FIP durante o periodo em que a participacio foi detida.

'2 Mais uma vez cabe advertir que poderé haver outras nuances; outros arranjos contratuais. Por exemplo, a holding
ou subholding poderd ter preferéncia na recompra da participagdo societdria, fato também que € irrelevante para
definicao do tratamento contdbil a ser dado a operagdo.
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3.2. Operacoes com FIDC

N

No tocante a estruturacdo de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
(“FIDCs”), constatou-se que alguns gestores (bancos) estdo oferecendo as companhias
determinados produtos, resultando no “desreconhecimento” de seus ativos (recebiveis), sem o
reconhecimento de passivo a que estariam sujeitas13 .

Os FIDCs podem emitir diferentes classes de cotas, que se caracterizam por conferir
distintos direitos econdmicos. As cotas seniores sdo aquelas que ndo se subordinam as demais
para efeitos de amortizacdo e resgate, e, por isso, apresentam meta de rentabilidade, com
remuneracdo fixa — por exemplo, CDI mais um spread. Por sua vez, as cotas subordinadas sdo
aquelas que se subordinam as seniores para os mencionados efeitos.

-

E comum, em algumas estruturas, a criacdo de duas classes de cotas subordinadas,
conhecidas no mercado como ‘“mezanino” e “junior”. As cotas subordinadas ‘“mezanino”
correspondem a uma classe intermedidria, ja& que s6 se subordinam as seniores, apresentando,
assim, rentabilidade pré-definida, e “senioridade” em relagdo as subordinadas “jinior”. J& as
cotas subordinadas “jinior” estdo sujeitas as cotas seniores e ‘“mezanino”, sendo remuneradas
por um valor varidvel que corresponde ao saldo residual daquilo que sobrar do pagamento das
demais classes'.

Nas estruturas observadas, o cedente dos recebiveis (companhia) estd obrigado a
adquirir cotas subordinadas “junior”, respondendo, preferencialmente, por eventuais
inadimpléncias dos créditos adquiridos, absorcao de eventuais despesas do FIDC e/ou acertos de
diferencas de taxas de juros (pré-fixadas para descontar os recebiveis transferidos para o FIDC e
a taxa poés-fixada que € a remuneracdo definida para as quotas seniores), de forma que fique
assegurada uma remunerac¢do fixa aos cotistas seniores e “mezanino”. Por isso, o valor das cotas
“junior” &, geralmente, calculado de acordo com o histérico de perdas decorrentes da
inadimpléncia na carteira de recebiveis da companhia (7% do valor da carteira, por exemplo).

Por meio da subscricao dessas cotas, a companhia cedente se compromete, inclusive, a
fornecer recursos ao fundo para servirem de “colchdo”, para cobrir custos de operacdo e demais
eventualidades (problemas de default da carteira — por exemplo, transferir os recebiveis para o
fundo com desconto de uma taxa de juros pré-fixada superior aquela que remunera as quotas
seniores, a fim de gerar um “colchdao” para absorver qualquer despesa eventual do FIDC).
Ademais, estd previsto que, apds o resgate ou amortizacdo das cotas seniores do Fundo, esse
“colchio”, caso nao utilizado, retorna ao cedente.

"> Tem-se conhecimento também de operacdes similares com CRAs (Certificados de Recebiveis do Agronegécio),
por meio dos quais sdo feitos determinados arranjos contratuais que promovem o surgimento de um “patrimdnio
fiduciario” (uma entidade econémica, sem CNPJ), nos moldes de um “SILO” (IFRS 10).

' Importante ressaltar que a nomenclatura a ser dada as diferentes classes ¢ irrelevante para o tratamento contabil
aqui tratado, devendo prevalecer sempre a esséncia econdomica observada.
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Nesse contexto, os recebiveis da companhia sdo adquiridos pelo FIDC, descontados por
uma taxa contemplando um spread que reflete o risco de crédito. Além disso, por meio de
subscricdo de quotas subordinadas “jinior” por montante superior a perda histérica com a
carteira, o cedente estd fornecendo garantias a operagao.

Portanto, no caso em tela, em esséncia, o cedente continua retendo 0S riscos
advindos da carteira de recebiveis e auferindo os beneficios econdmicos por ela gerados, ainda
que a cessao de direitos creditdrios seja feita sem coobrigacdo ou sem direito de regresso.

Ademais, ha ainda um envolvimento continuo do cedente com a transagdo, uma vez que
a remuneragdo das quotas seniores € “mezanino” se dd por uma taxa pos-fixada e, no caso de a
carteira de crédito do FIDC performar sem a ocorréncia de inadimpléncia, parte da remuneracao
retorna ao cotista subordinado, no caso, a companhia cedente, pela prépria relacdo existente
entre as classes de cotas do FIDC, conforme discorrido acima.

Ante o exposto, conclui-se que, para uma venda definitiva de recebiveis, o cedente
nio pode ter qualquer gerenciamento, envolvimento, ou acerto futuro com os titulos
vendidos para o FIDC. Nao pode estar exposto aos riscos advindos do ativo alienado e
tampouco pode auferir os beneficios econdmicos por ele gerados. Nao deve haver, pois, o
“desreconhecimento” do ativo (recebiveis) pela companhia cedente, sendo necessdrio o
reconhecimento do passivo correspondente aos recursos angariados com a transferéncia dos
recebiveis para o FIDC.

4. Aplicacao do Conceito de “Compulsio Economica’

Tem sido observado, entre alguns agentes, o entendimento de que a compulsdo
econdmica nao deveria ser levada em consideracdo para fins de enquadramento de passivos
financeiros no ambito da distincdo entre elementos de passivo e de patrimonio liquido. Tal
entendimento residiria em suposta manifestacio do IFRIC, em consulta formulada para o
referido comit€ interpretativo no ano de 2006 (IASB Update June 2006, p. 4).

As areas técnicas realizaram pesquisa nas posi¢des do IFRIC e concluiram que ndo
houve manifestacdo alguma do IFRIC em 2006, mas sim foram reportadas ao Board do
IASB as discussdes levadas a efeito pelo comité interpretativo, que, ressalta-se, ndo cria
normas.

Assim, no ambito do IASB Update June 2006, o Board do TASB asseverou que:
(1) para fins de qualificagdo de um item como passivo financeiro, devem ser consideradas
obrigacdes contratuais estabelecidas explicita ou implicitamente (compulsdo_econdomica),
por meio de condi¢des e termos do instrumento financeiro. Assim, a compulsdo econdmica,
por si sé, ndao pode ser utilizada isoladamente para fins de enquadramento de um item de
passivo; (2) a IAS 32 requer uma avaliacdo da substincia econdmica do arranjo contratual.
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Por sua vez, a IAS 32 (RedBook, “consolidated with full early application”, 2015),
em seu §20, trata da compulsdo econdmica na qualificacdo de um Passivo Financeiro, ao
definir obrigagdes diretas e indiretas em termos e condi¢des contratuais. Na se¢do “Basis for
Conclusions”, §BC9, o Board do TASB deslinda a controvérsia advinda do dispositivo
mencionado. Em linhas gerais, o Board admite o entendimento vigente de que um
instrumento financeiro pode estabelecer uma obrigacdo indiretamente por meio de seus
termos e condi¢des (“Implicit obligations”, §20).

Nao parece fazer sentido econdmico que os eventos que caracterizem uma obrigacao
de fato sejam contratualmente transformados em direitos e qualificados como faculdades
sujeitas ao livre arbitrio do emissor. Como exemplo, destaca-se o caso em que a obrigacdo de
entregar caixa para satisfazer o pagamento de dividendos ou juros passa a ser uma op¢ao a
ser exercida pelo emissor. Nessa situagcdo, o titular do valor mobilidrio estaria correndo
riscos sem um prémio em contrapartida.

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

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

Conforme ja salientado no Oficio-Circular CVM/SNC/SEP/n. 01/2013, as éreas
técnicas da CVM tém grande preocupacdo com essa questdo, distincdo entre item de passivo
e de PL, sobretudo considerando a criatividade, qualidade e sofisticacdo de novos produtos
financeiros, sejam eles enquadrados como Instrumentos Financeiros Compostos'> ou néo.
Essa prética é observada particularmente no momento atual em que algumas companhias
apresentam alto grau de endividamento, os custos para captar estdo altos e a redugdo do nivel
de atividade econdmica é uma realidade. H4, portanto, um ambiente propicio para que
emissores pratiquem o ja denominado “gerenciamento de estrutura de capital”, procedimento
considerado irregular.

5. Testes de ‘“impairment”’

As expectativas de mercado para o ano de 2016, conforme revela o Boletim Focus —
Relatério de Mercado de 31.12.2015'°, sdo indicativas da necessidade de se proceder a testes
de “impairment”. H4 expectativas inflaciondrias e de alta nas taxas de juros. Had também
aumento de prémios por risco no Brasil, com a perda de graus de investimento.

"> Um instrumento composto é um instrumento nio derivativo que contém elementos de passivo (“liability”) e de
patrimonio liquido (“equity”). IAS32, §§ 28-32, AG30- AG35.
% http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/R2015123 1.pdf
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Por sua vez, determinados setores da industria no Brasil estdo sendo mais atingidos.
E essa evidéncia também pode ser corroborada empiricamente pelo patamar de precos
observado nos valores mobilidrios dessas companhias. A eficiéncia informacional do
mercado de capitais impde a precificagdo tempestiva dos eventos econdmicos. H4 também
companhias que atuam no segmento de commodities, cujos pre¢os no mercado internacional
estdo em queda.

Nesse sentido, dado o cenario econdmico atual, com diversas evidéncias externas
sugerindo incertezas quanto a recuperacdo de capital investido em ativos, € importante
salientar a necessidade de se proceder a testes de “impairment” para ativos tangiveis e
intangiveis, em especial o ‘“goodwill”’, e, em sendo o caso, reconhecer perdas por
desvalorizacdo tempestivamente. Evidenciagdo adequada deve ser prestada em notas
explicativas.

6. Aplicacao do item 38 da OCPC 07

Os efeitos positivos da aplicacdo da Orientacio CPC 07 - Evidenciacdo na
Divulgacdo dos Relatérios Contabil-Financeiros de Propdsito Geral, aprovada pela
Deliberagao CVM n° 727/14, ainda que incipientes, ja puderam ser percebidos quando da
elaboracdo das demonstragdes contdbeis do exercicio social encerrado em 31.12.2014. Por
certo, hd ainda muito a avangar na sua aplicacdo e na consequente melhoria da qualidade e
do volume das notas explicativas.

No entanto, um ponto identificado como ausente em grande parte daquelas

demonstragdes diz respeito a aplicacio mandatéria prevista no item 38 da referida
orientagio:

“38. A administracdo da entidade deve, na nota de declaragdo de
conformidade, afirmar que todas as informacdes relevantes préprias das
demonstracdes contdbeis, e somente elas, estdo sendo evidenciadas, e que
correspondem as utilizadas por ela na sua gestio.” (grifamos)

Assim, releva lembrar essa obrigatoriedade de a administracdo da companhia aberta
subscrever declaracdo de conformidade, nos termos do item 38 da OCPC 07 acima
reproduzido, declaragdo esta a ser submetida ao escrutinio dos Auditores Independentes.

Fernando Soares Vieira José Carlos Bezerra da Silva
Superintendente de Relacdes com Superintendente de Normas Contdbeis e de
Empresas Auditoria



