Introducdo a Contabilidade de Hedge (Hedge Accounting)

Migracado do IAS 39/CPC 38 para o IFRS 9/CPC 48

As empresas operam em ambientes cada vez mais dindmicos e estdo continuamente
expostas a fatores de risco financeiro como taxa de cambio, taxas de juros, precos de
commodities, risco de crédito, entre outros. Para se proteger dos potenciais impactos
causados por estes fatores de risco, as empresas utilizam produtos e realizam transacgoes
visando mitigar os possiveis efeitos negativos de uma mudanca de cenario. Uma divida
em ddlar, por exemplo, gera o risco de variacdo cambial para a empresa. Por outro lado,
um investimento em um titulo prefixado gera risco de variacdo das taxas de juros de
mercado. Uma empresa que utiliza milho como matéria-prima fica sujeita as variacdes
do preco desta commaodity. Os exemplos sdo inumeros e é facil visualizar que os fatores
de risco tém potencial de impactar significativamente os resultados das empresas.
Contudo, estes fatores de risco ndo estdo sob o controle direto da empresa e tém a

potencialidade de gerar exposicOes que elas ndo estejam dispostas a aceitar.

Neste ambiente € que sdo utilizados derivativos como contratos futuros, opcoes,
swaps, contratos a termo, credit default swap (CDS) e em alguns casos especificos
instrumentos financeiros ndo derivativos, com o intuito de neutralizar ou diminuir 0s
impactos de variacGes destes fatores de risco no resultado e no fluxo de caixa das
empresas. Esta atividade € denominada de gestéo de riscos e assume grande importancia

nas empresas modernas.

A gestdo de riscos tornou-se parte relevante das atividades empresariais e fez com
que a contabilidade tivesse que desenvolver mecanismos para que esta realidade fosse
retratada de maneira mais adequada. Isto porque o uso de derivativos para a protecao
gera, normalmente, uma situacdo em que a empresa passa a ter um direito ou obrigagéo
sem uma contrapartida relevante de investimento ou recebimento presente, mas que tem
alto potencial de impacto nos resultados futuros. Neste contexto, a contabilidade
tradicional fica prejudicada, pois a simples marcacdo a valor justo do derivativo contra o
resultado do exercicio pode desbalancear a esséncia da protecdo que permeia a gestao
de riscos e, desta maneira, ndo atender ao regime de competéncia e a confrontacéo entre

despesas e receitas.

Com efeito, o Pronunciamento Conceitual Basico da Contabilidade estabelece no



item OB17 que:

“OB17. O regime de competéncia retrata com propriedade os efeitos de transagdes e outros
eventos e circunstancias sobre os recursos econdmicos e reivindicacdes da entidade que reporta
a informacdo nos periodos em que ditos efeitos sdo produzidos, ainda que os recebimentos e
pagamentos em caixa derivados ocorram em periodos distintos. Isso é importante em funcédo de
a informacdo sobre os recursos econdémicos e reivindicacfes da entidade que reporta a
informacéo, e sobre as mudancas nesses recursos econdmicos e reivindicacdes ao longo de um
periodo, fornecer melhor base de avaliacdo da performance passada e futura da entidade do que
a informacdo puramente baseada em recebimentos e pagamentos em caixa ao longo desse
mesmo periodo.”

Assim, no caso dos derivativos, por conta das suas caracteristicas contratuais
(passam a gerar obrigacfes ou direitos a partir do momento que sdo pactuados) é
importante que a variacdo de preco desses instrumentos seja reconhecida nas
demonstracdes financeiras de maneira independente dos recebimentos ou pagamentos
associados ao instrumento, o que se da pela sua marcacao a valor justo. Por conta disso,
os derivativos devem ser classificados como ativos ou passivos financeiros mensurados

ao valor justo por meio do resultado (VJPR).

Contudo, no caso em que estes instrumentos sdo genuinamente utilizados com
finalidade de protecdo (hedge), deve-se atentar que ndo faz sentido que o derivativo
impacte o resultado da empresa de maneira isolada, ja que seu uso tem como objetivo a
mitigacdo dos fatores de risco. Para se evitar esse reconhecimento assimétrico,
percebemos que hé situacdes nas quais o item protegido também deve ter as variacoes
de seu valor justo reconhecidas nas demonstracfes financeiras, independente de seus
impactos no fluxo de caixa da empresa. Ainda ha situacdes nas quais o item protegido
ainda ndo estd contabilmente reconhecido e serd decorrente de uma transacdo futura,
ndo fazendo sentido que o instrumento de hedge sensibilize o resultado de maneira

isolada.

Esta visdo tem alicerces nas raizes da contabilidade (regime de competéncia) e é
reforcada pelo conceito da confrontacdo entre despesas e receitas estabelecidas no

Pronunciamento Conceitual Basico da Contabilidade (itens 4.50 e 4.51):

“4.50. As despesas devem ser reconhecidas na demonstragdo do resultado com base na
associagdo direta entre elas e os correspondentes itens de receita. Esse processo, usualmente
chamado de confrontagdo entre despesas e receitas (regime de competéncia), envolve o
reconhecimento simultdneo ou combinado das receitas e despesas que resultem diretamente ou
conjuntamente das mesmas transagGes ou outros eventos. Por exemplo, 0s varios componentes



de despesas que integram o custo das mercadorias vendidas devem ser reconhecidos no mesmo
momento em que a receita derivada da venda das mercadorias é reconhecida. Contudo, a
aplicacdo do conceito de confrontacdo, de acordo com esta Estrutura Conceitual, ndo autoriza o
reconhecimento de itens no balanco patrimonial que ndo satisfagam a definicdo de ativos ou
passivos.

4.51. Quando se espera que os beneficios econdémicos sejam gerados ao longo de varios
periodos contébeis e a associagdo com a correspondente receita somente possa ser feita de modo
geral e indireto, as despesas devem ser reconhecidas na demonstragéo do resultado com base em
procedimentos de alocacdo sistematica e racional. Muitas vezes isso é necessario ao reconhecer
despesas associadas com 0 uso ou 0 consumo de ativos, tais como itens do imobilizado, &gio
pela expectativa de rentabilidade futura (goodwill), marcas e patentes. Em tais casos, a despesa
é designada como depreciacdo ou amortizacdo. Esses procedimentos de alocacdo destinam-se a
reconhecer despesas nos periodos contabeis em que os beneficios econémicos associados a tais
itens sejam consumidos ou expirem.”

Nesse contexto, deve-se avaliar a transacdo de hedge como uma operacdo que tem
como objetivo que o item protegido (objeto de hedge) tenha seus ganhos (perdas)
contrabalanceados pelas perdas (ganhos) do item de protecéo (instrumento de hedge), de
maneira que o reconhecimento contabil simultaneo ou combinado das receitas e
despesas que resultem diretamente ou conjuntamente destas transacdes atenda tanto o

regime de competéncia quanto a confrontacdo entre despesas e receitas.

Contudo este tratamento contabil requer que se tenha razoavel confianca que o
instrumento de hedge realmente tem a finalidade de protecédo, e ndo é, por exemplo, um

derivativo com finalidade de especulacéo.
Para que isso aconteca, alguns fatores devem ser observados:

e A transacdo deve ter o objetivo de protecdo genuino;
e A transacdo estd adequada as politicas de risco da empresa;

e A empresa ndo assume posicdes especulativas nessas transacOes de
protecdo e;

e A esséncia econdmica da transacdo de hedge pode ser claramente
caracterizada.

Os normatizadores tém trabalhado para adequar cada vez mais 0s pronunciamentos
contabeis a realidade das empresas que precisam se proteger e estdo expostas a riscos
relevantes. O IFRS 9/CPC 48 surge em um contexto de evolugdo das normas contabeis
sobre instrumentos financeiros, e no que diz respeito a contabilidade de hedge, tem
como objetivo alinhar as praticas de gestdo de risco das empresas com o

reconhecimento contabil de tais operacdes.

A experiéncia com a utilizagdo do IAS 39/CPC38 demonstrou que alguns requisitos



para a aplicacio da metodologia de hedge accounting pelas empresas eram
demasiadamente rigidos e custosos, e operacfes que cotidianamente sdo consideradas
como protecdo por gestores de riscos ndo podiam ser classificadas desta maneira na
contabilidade. Determinados indicadores guantitativos apresentados no 1AS 39/CPC38
eram tratados como verdade absolutas (por exemplo, o famoso intervalo de 80% a 125%
para se medir a eficAcia do hedge), de maneira que muitas transagdes que eram
efetivamente de protecdo deixavam de ser contabilizadas como tal por ndo atenderem
esse requisito. Ocorre que muitas vezes o proprio IAS 39/CPC38 apresentava
alternativas para a avaliacdo da eficacia, mas essas acabavam sendo desconsideradas
pela complexidade de sua aplicacdo ou até mesmo por desconhecimento de alguns
contadores.

Assim, as alteracbes sobre a contabilidade das operagdes de hedge (hedge

accounting) presentes no IFRS 9/CPC 48 tem, primordialmente, trés fundamentacdes:

i. Alinhar as praticas de gestdo de risco ao reconhecimento contébil destas

transacoes;

ii. Facilitar a caracterizacdo da eficacia do hedge de maneira que seja possivel
aplicar a contabilidade de hedge para transacbes que visam a protecéo,

independentemente de sua complexidade e/ou dinamica operacional; e

iii.  Possibilitar a adequacdo da contabilizacdo dos ganhos e perdas do instrumento
de hedge e do item protegido de acordo com o regime de competéncia e reconhecer as

ineficacias do hedge no resultado.

Nesse sentido, o IFRS 9/CPC 48 declara que o objetivo da contabilizacdo de hedge
é que as demonstracOes financeiras representem adequadamente o efeito das atividades
de gerenciamento de risco de empresas que utilizam instrumentos financeiros para
gerenciar exposicOes resultantes de riscos especificos que poderiam afetar o resultado

(ou outros resultados abrangentes).

O pronunciamento considera em seu item B6.5.24 que a estratégia de
gerenciamento de risco da entidade distingue-se de seus objetivos de gerenciamento de
risco. A estratégia de gerenciamento de risco deve ser estabelecida ao nivel mais
elevado em que a entidade determinar a forma como ela gerencia seu risco. Estratégias
de gerenciamento de risco normalmente identificam os riscos aos quais a entidade esta

exposta e estabelecem como a entidade deve responder a esses riscos. A estratégia de



gerenciamento de risco normalmente existe para um periodo longo de tempo e pode
considerar alguma flexibilidade para reagir a alteragfes de circunstancias no mercado,
enquanto existir essa estratégia (por exemplo, diferentes taxas de juros ou niveis de
precos de commodities que resultam na extensdo diferente de hedge). O
pronunciamento considera que a estratégia de gerenciamento de risco deve ser
estabelecida em documento geral, que deve ser encaminhado de cima para baixo na
entidade por meio de politicas contendo diretrizes mais especificas. Por outro lado, o
objetivo de gerenciamento de risco para relacdo de hedge designada deve ser aplicado
ao nivel de relacdo de protecdo especifica. Isso diz respeito a0 modo como instrumento
de hedge especifico que foi designado deve ser utilizado para proteger a exposicéo
especifica, que foi designada como item protegido. Portanto, a estratégia de
gerenciamento de risco pode envolver muitas relacdes de protecdo diferentes, cujos
objetivos de gerenciamento de risco referem-se a execucdo dessa estratégia de

gerenciamento de risco.

Quando as operacOes de hedge forem designadas e cumprirem 0s requisitos para a
aplicacdo da hedge accounting (contabilidade para operacOes de hedge) umas das trés

categorias deve ser selecionada:

1. Hedge de valor justo: nesse caso, 0 hedge tem como finalidade proteger o valor
justo de um ativo ou passivo reconhecido, ou de um compromisso firme ainda nao
reconhecido. VariagGes no valor justo do derivativo sdo contabilizadas no resultado
juntamente com as variag¢fes no item sendo protegido — isso s6 pode ocorrer quando se
tratar de hedge de valor justo;

2. Hedge de fluxo de caixa: é o hedge de uma exposicdo a variabilidade no fluxo
de caixa, atribuivel a determinado risco associado com um ativo ou passivo reconhecido
ou uma transacdo altamente provavel, que possa afetar o resultado da entidade (divida
pos-fixada ou uma transacdo futura projetada). As variacdes no valor justo do derivativo
que representam a parte eficaz do hedge séo contabilizadas em como outros resultados
abrangentes (no PL), sendo reclassificadas para o resultado no momento da realizacdo
contébil do item objeto de protecdo. Nesse tipo de hedge o resultado do exercicio ndo é
sensibilizado até o momento da realizacdo do fluxo de caixa decorrente do objeto de
protecdo, mas o patriménio e resultado abrangente sdo afetados;

3. Hedge de investimentos no exterior: nesse tipo de hedge, os ganhos e
perdas sdo contabilizados como outros resultados abrangentes no patriménio para
compensar 0s ganhos e perdas na participacdo societaria no exterior, sendo a parte
ineficaz do hedge contabilizada no resultado do exercicio. Os ganhos e perdas devem
permanecer no patriménio liquido e somente serdo baixados no momento da venda,
descontinuidade ou perda de valor recuperavel do investimento no exterior.

Por que a contabilidade de hedge é importante



A literatura’ (Smith e Stulz, 1985; Mayers e Smith, 1982) demonstra que as
atividades de hedge possibilitam a redugéo do custo de estresse financeiro e minimizam
0 pagamento de impostos, aumentando a capacidade de pagamento das dividas pelas
empresas. Além disso, DeMarzo e Duffie (1995)? mostram que a adocdo de hedge pelas
empresas melhora a capacidade informacional do lucro como um sinal de habilidade da

gestao.

Espera-se que a adocdo de hedge accounting resulte em uma apresentacdo mais
adequada da exposicdo de riscos da empresa e permita ao mercado uma avaliagdo mais
acertada das politicas de hedge adotadas pela empresa. Esta pratica também pode
contribuir com a reducdo da volatilidade dos resultados na medida em que 0 momento
do reconhecimento dos ganhos e perdas tende a ser mais simétrico. Silva (2014)* mostra
que a adogdo de hedge accounting diminuiu a volatilidade do resultado em empresas
brasileiras. Galdi e Guerra (2008)* encontram evidéncias de que a adocdo da
metodologia de hedge accounting € influenciada pelo tamanho do endividamento da
empresa. Panaretou, Shackleton e Taylor (2013)°> mostram que o uso de derivativos
dentro dos requisitos de hedge accounting é negativamente associado com o erro e com
a dispersdo das projecBes dos analistas. Os mesmos autores ainda afirmam que
empresas que usam derivativos, mas que ndo os tratam dentro da metodologia de
contabilidade de hedge, possuem projecbes menos acuradas dos analistas.
Adicionalmente, Melumad, Weyns e Ziv (1999) mostram que a falta da adocdo da
metodologia de contabilidade para operacdes de hedge resulta em decisGes que desviam

do hedge economicamente 6timo da empresa®.

Desta forma, pode-se observar que ha evidéncias de que a contabilidade de

operacdes de hedge (hedge accounting) pode contribuir com:

v" Representacdo mais adequada da exposicdo de riscos da empresa;
v/ Maior transparéncia sobre a politica de gestao de riscos;
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v Diminuicdo na volatilidade dos resultados;
v Contribuicdo para projecdes mais acuradas realizadas por analistas;

v" Decisfes mais adequadas dos gestores sobre os derivativos utilizados pela
empresa.

De fato, a contabilizacdo de operacdes de hedge € uma metodologia especial para
que as demonstracbes financeiras reflitam de maneira adequada o regime de
competéncia e a confrontacdo entre despesas e receitas quando da realizacdo de
operacdes de protecdo (hedge) pela empresa. A aplicacdo desse mecanismo, entretanto,
altera a base de mensuracdo e a contabilizacdo dos itens objeto de hedge (itens
protegidos) ou dos instrumentos de hedge (no caso de hedge de fluxo de caixa e de
hedge de investimento no exterior). Assim, ha a exigéncia de que a entidade comprove

que a operacdo realizada é, de fato, uma operacédo de hedge.

O principal objetivo da metodologia de hedge accounting é refletir uma estrutura de
protecdo dentro da sua esséncia econdmica, de maneira a resolver o problema de
confrontacdo entre receitas/ganhos e despesas/perdas. Vale ressaltar que a contabilidade
de hedge ndo é obrigat6ria, mas sim um direito que a empresa tem. Caso adocdo dessa
metodologia de contabilizacdo seja desejada, determinados critérios devem ser

atendidos. Os principais critérios a serem atendidos séo:

1. ldentificar a relacdo de protecdo e a elegibilidade do instrumento de hedge e
do item protegido;

2. No momento inicial da relacdo de protecdo (hedge), ha documentacdo formal
da relacdo de protecdo, assim como do objetivo e sua relagdo com a estratégia
de gerenciamento de risco da entidade. Essa documentacdo deve incluir
identificacdo do instrumento de hedge, do item protegido, da natureza do
risco que esta sendo protegido e de como a entidade deve avaliar se a relacédo
de protecéo atende aos requisitos de efetividade de hedge;

3. Deve-se demonstrar que a relacdo de protecdo atende a todos 0s seguintes
requisitos de efetividade de hedge:

(i) existe relacdo econébmica entre o item protegido e o instrumento de
hedge;

(ii) o efeito de risco de crédito ndo influencia as alteraces no valor que
resultam dessa relacdo econdmica; e

(iii) o indice de hedge da relacdo de protecdo € o mesmo que resultaria da
quantidade do item protegido que a entidade efetivamente protege e a
quantidade do instrumento de hedge que a entidade efetivamente utiliza
para proteger essa quantidade de item protegido.

O atendimento dos requisitos acima qualifica a empresa para a aplicacdo da



metodologia de contabilidade de operacfes de hedge para uma determinada transacao.
Conforme ja comentado, a contabilidade de operacGes de hedge pode trazer beneficios
na medida em que as demonstracGes financeiras passam a refletir de maneira mais
adequada a realidade subjacente a empresa. Assim, muitas empresas tém adotado esta
metodologia nos ultimos anos no mercado brasileiro, e a tendéncia é que cada vez mais

empresas utilizem esse mecanismo de contabilizacéo.

As principais alteracdes trazidas pelo IFRS 9 para as atividades de hedge

Os requisitos para a aplicagdo da contabilidade de hedge presentes no IAS 39/CPC
38 sdo costumeiramente criticados por gestores de riscos por darem énfase excessiva as
regras em detrimento da esséncia da transacdo para a caracterizacao desta metodologia

de contabilizacao.

A experiéncia com a utilizacdo do IAS 39/CPC38 demonstrou que alguns requisitos
para a aplicacdo da metodologia de hedge accounting pelas empresas eram
demasiadamente rigidos e custosos e operacdes que cotidianamente sdo consideradas
como protecdo por gestores de riscos ndo podiam ser representadas desta maneira pela
contabilidade. Determinados indicadores guantitativos apresentados no IAS 39/CPC38
eram tratados como verdade absolutas (por exemplo o famoso método da compensacéo
monetaria que estabelece um intervalo 80% a 125% para se medir a eficacia do hedge)
de maneira que muitas transacfes que eram efetivamente de protecdo deixavam de ser
contabilizadas como tal por ndo atenderem este requisito. Ocorre que muitas vezes o
préprio 1AS 39/CPC38 apresentava alternativas ao método da compensacdo monetaria
para a avaliacdo da eficacia, mas estas acabavam sendo desconsideradas pela
complexidade de sua aplicacdo ou até mesmo por desconhecimento de alguns

contadores.

Neste contexto, de maneira a tornar menos complexas as demandas do
pronunciamento para a aplicacdo da contabilidade de hedge e de maneira a diminuir 0s
requisitos de atendimento de regras e priorizar o entendimento da esséncia das
transacdes, 0 IASB revisou diversos requisitos da contabilidade de hedge do IAS
39/CPC 38 para a emissao do IFRS9/CPCA48, dentre os quais se destacam:



o Necessidade de definicdo pela empresa de sua estratégia e objetivos de sua
politica de gerenciamento de risco. As operacdes designadas como
contabilidade de hedge devem estar alinhadas a estratégia e aos objetivos da
politica de gerenciamento de riscos da empresa;

e O teste de efetividade do hedge passa a ser somente prospectivo e pode ser
qualitativo, a depender da complexidade da transagdo de protecdo. O foco
do teste deve ser a demonstracao da relagdo econémica entre o instrumento e
0 objeto de hedge, da adequacdo do tamanho da posicdo e da néo
dominancia do efeito de risco de crédito;

e Passa a existir a possibilidade de designacdo de um componente de risco
especifico em hedge de um item n&o financeiro;

e No caso do uso de contratos a termo, contratos de moeda (por exemplo trava
cambial) ou op¢des, pode-se considerar apenas o elemento a vista (termo), o
basis-spread ou valor intrinseco (op¢fes) como instrumento de hedge na
designacdo da contabilidade de hedge. Isto significa que o elemento a termo
e o valor do tempo serdo tratados como custo da transacdo e ndo serao
mensurados a valor justo, mas serdo amortizados ao resultado de acordo
com a duracdo e caracteristicas da transacao;

e Aumentaram-se as possibilidades de designacao de conjuntos de itens como
objeto de hedge;

e A evidenciacdo para a ser mais abrangente e exige informagdes mais
adequadas e relevantes sobre a transacdo de hedge.
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