CVM Comissao de Valores Mobiliarios

DELIBERACAO CVM N° 566, DE 17 DE DEZEMBRO DE 2008

Aprova o Pronunciamento Técnico CPC 14 do
Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata do
reconhecimento, mensuracdo e evidenciagdo de
instrumento financeiros.

A PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico que o
Colegiado, em reunido realizada em 16 de dezembro de 2008, com fundamento nos §8 3°e 5° do art. 177
da Lei n? 6.404, de 15 de dezembro de 1976, combinado com os incisos Il e IV do § 12 do art. 22 da Lei
n2 6.385, de 7 de dezembro de 1976;

DELIBEROU:

| - Aprovar e tornar obrigatorio, para as companhias abertas, o Pronunciamento Técnico CPC 14,
anexo a presente Deliberagdo, que trata do reconhecimento, mensuracéo e evidenciagdo de instrumentos
financeiros, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC.

Il - que esta Deliberacdo entra em vigor na data da sua publicacdo no Diario Oficial da Unido,
aplicando-se aos exercicios encerrados a partir de dezembro de 2008.

Original assinado por
MARIA HELENA DOS SANTOS FERNANDES DE SANTANA
Presidente
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Introducgéo

IN1

IN2

IN3

IN4

INS

Considerando-se a complexidade inerente aos instrumentos financeiros e ao processo de seu
reconhecimento, mensuracao e divulgacdo nas demonstracfes contabeis de acordo com as normas
internacionais de contabilidade, o CPC entende que 0 processo para migracdo das normas
contabeis brasileiras aplicaveis aos instrumentos financeiros deve ser realizado em duas etapas.

A primeira etapa constitui-se na emissdo do presente Pronunciamento, que tem como objetivo
estabelecer os principais conceitos relativos ao reconhecimento e mensuracdo dos ativos e
passivos financeiros.

Para isso sdo apresentados, com algumas simplificacGes, os principais tépicos abordados pelo
IAS39 (Financial Instruments Recognition and Measurement) e certos tépicos do IAS 32
(Financial Instruments: Disclosure and Presentation). No que diz respeito ao detalhamento das
normas relacionadas a contabilidade de operacfes de hedge, este Pronunciamento busca ser mais
conciso que a norma internacional. Neste Pronunciamento ndo sdo abordados alguns itens
presentes no IAS 39 e no IAS 32 como: desreconhecimento (baixa) de ativos e passivos
financeiros, derivativos embutidos, perda no valor recuperavel (impairment) de ativos financeiros
e instrumentos financeiros com caracteristicas hibridas entre outros.

O presente Pronunciamento também visa esclarecer o tratamento contabil preconizado pela Lei n°
11.638/07 e Medida Proviséria n® 449/08 para instrumentos financeiros, considerando o seu
objetivo de convergéncia as normas internacionais.

A segunda etapa consistird na convergéncia completa as normas internacionais de contabilidade
aplicaveis aos instrumentos financeiros, incluindo os tratamentos detalhados dos itens que nédo
foram considerados neste Pronunciamento, mas que estdo presentes nas normas internacionais de
contabilidade aplicaveis a instrumentos financeiros.

Objetivo

1

O objetivo deste Pronunciamento é estabelecer principios para o reconhecimento e a mensuracao
de ativos e passivos financeiros e de alguns contratos de compra e venda de itens ndo financeiros
e para a divulgagéo de instrumentos financeiros derivativos.

Escopo

2

Este Pronunciamento deve ser aplicado pelas entidades a todos os tipos de instrumentos
financeiros, exceto:

(a) participacdes em controladas, coligadas e sociedades de controle conjunto (joint ventures);
(b) direitos e obrigacdes decorrentes de contratos de arrendamento mercantil (leasing);
(c) direitos e obrigacdes dos empregadores decorrentes de planos de beneficios a empregados;

(d) instrumentos financeiros emitidos pela entidade que satisfacam a definicdo de titulo
patrimonial (inclusive opcBes e warrants). Contudo, o detentor de tais titulos patrimoniais
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deve aplicar este Pronunciamento a esses instrumentos, a menos que eles atendam a excec¢éo
indicada na alinea (a);

(e) direitos e obrigacGes decorrentes de: (i) contratos de seguro excetuando-se os referentes a
contratos de garantia financeira segundo a defini¢do deste Pronunciamento ou (ii) um contrato
que contenha clausulas de participacdo discricionaria. Para 0s contratos nos quais a entidade
tenha definido anteriormente como contratos de seguro e os contabilizados dessa forma, a
entidade possui a opcdo de tratd-los como instrumentos financeiros ou contratos de seguro.
Uma vez feita a opcao ela é irrevogavel.

(f) contratos para possiveis contingéncias em combinagdes de negocios. Tal excecdo aplica-se
somente ao adquirente;

(9) contratos entre um adquirente e um vendedor numa combinacdo de negdcios para comprar ou
vender uma entidade investida numa data futura;

(h) instrumentos financeiros, contratos e obrigacdes decorrentes de pagamentos baseados em
acoes;

(i) compromissos de empréstimos que ndo estejam dentro do escopo deste Pronunciamento como
descrito no item 3;

(j) direitos de pagamentos realizados para reembolsar uma entidade em relacdo a gastos
necessarios para liquidar um passivo que tenha sido originalmente reconhecido como uma
provisao;

(K) investimentos avaliados pelo método do custo deduzido de provisdo para atender a perdas
provaveis na realizacdo do seu valor, ou para reducdo do custo de aquisi¢do ao valor de
mercado, quando este for inferior, constantes do ativo ndo circulante conforme definido no
inciso IV do art. 183 da Lei 6.404/76; e

(I) acbes resgataveis, quando registradas pela entidade que as emitiu, as quais, de acordo com a
Lei 6404/76, séo ainda tratadas como integrantes do patriménio liquido da entidade emissora.

3 Este Pronunciamento deve ser aplicado aqueles contratos de compra ou venda de itens nao
financeiros que podem ser liquidados pelo seu valor liquido em caixa ou outro instrumento
financeiro, ou pela troca de instrumentos financeiros, como se 0s contratos fossem instrumentos
financeiros, com excecdo dos contratos celebrados e mantidos com o propdsito de recebimento ou
entrega de item ndo financeiro que atende as expectativas de compra, venda ou uso pela entidade.
Este Pronunciamento também deve ser aplicado a compromissos de empréstimos (loan
commitments) que (i) sejam designados como passivos financeiros e mensurados pelo valor justo,
(i) que sejam liquidados pela diferenga em caixa ou pela emissdo de um instrumento financeiro —
esses compromissos sdo derivativos e (iii) compromissos de fornecer um empréstimo a taxas
inferiores as de mercado.

4 Existem vérias situacBes que indicam que um contrato de compra e venda de um item ndo
financeiro pode ser liquidado pelo valor liquido, em caixa ou outro instrumento financeiro, ou
pela troca de instrumentos financeiros, dentre as quais:
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(a) quando os termos do contrato permitem que ambas as partes o liquidem pelo valor liquido em
caixa ou outro instrumento financeiro ou pela troca de instrumentos financeiros;

(b) quando a entidade tem como pratica liquidar contratos similares pelo valor liquido, em caixa
ou outro instrumento financeiro, ou pela troca de instrumentos financeiros (com a contraparte
ou mediante a celebracdo de contratos de compensacdo ou pela venda do contrato antes do
seu vencimento ou expiracao), apesar de a possibilidade de liquidar pelo valor liquido em
caixa ou outro instrumento financeiro ou pela troca de instrumentos financeiros ndo estar
explicita nos termos do contrato;

(c) quando, para contratos similares, a entidade tem como pratica receber e vender, em um
periodo curto de tempo, o item objeto de operacdo com a finalidade de obter lucro com
flutuacGes de preco ou com a intermediacéo; e

(d) quando o item ndo financeiro objeto do contrato é rapidamente conversivel em caixa.

Os contratos que se referem as alineas (b) ou (c) ndo sdo celebrados com o propésito de
recebimento ou entrega de um item ndo financeiro que atende as expectativas de compra, venda
ou uso pela entidade e, portanto, estdo sob o escopo deste Pronunciamento. Outros contratos de
compra e venda de itens ndo financeiros que podem ser liquidados pelo valor liquido ou pela troca
de instrumentos financeiros devem ser avaliados para determinar se foram celebrados e continuam
mantidos com o propoésito de recebimento ou entrega de um item ndo financeiro que atende as
expectativas de compra, venda ou uso pela entidade e, por conseguinte, se estdo dentro do escopo
deste Pronunciamento.

A opcdo lancada de compra ou venda de item ndo financeiro que pode ser liquidada pelo seu valor
liquido, em caixa ou outro instrumento financeiro, ou pela troca de instrumentos financeiros, de
acordo com o item 4(a) ou (d) encontra-se sob o escopo deste Pronunciamento. Tal contrato ndo
pode ser celebrado com o propoésito de recebimento ou entrega de item ndo financeiro que atende
as expectativas de compra, venda ou uso pela entidade.

Definicdes

6

Os termos a seguir séo usados neste Pronunciamento com os seguintes significados:

Instrumento financeiro € qualquer contrato que origine um ativo financeiro para uma entidade e
um passivo financeiro ou titulo patrimonial para outra entidade.

Ativo financeiro é qualquer ativo que seja:
(a) caixa;

(b) titulo patrimonial de outra entidade;
(c) direito contratual:

(i) de receber caixa ou outro ativo financeiro de outra entidade; ou
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(if) de trocar ativos ou passivos financeiros com outra entidade sob condigdes
potencialmente favoraveis para a entidade;

(d) contrato que sera ou podera vir a ser liquidado em titulos patrimoniais da propria entidade e
que seja:

(i) um instrumento financeiro ndo derivativo no qual a entidade € ou pode ser
obrigada a receber um numero variavel dos seus proprios titulos patrimoniais; ou

(i) um instrumento financeiro derivativo que sera ou podera ser liquidado por outro
meio que ndo a troca de montante fixo em caixa ou outro ativo financeiro, por
numero fixo de seus proprios titulos patrimoniais. Para esse proposito os titulos
patrimoniais da propria entidade ndo incluem instrumentos que sdo contratos para
recebimento ou entrega futura de titulos patrimoniais da prépria entidade.

Passivo financeiro é qualquer passivo que seja:
(a) obrigacao contratual:
(i) de entregar caixa ou outro ativo financeiro para outra entidade; ou

(if) de trocar ativos ou passivos financeiros com outra entidade sob condic¢des
potencialmente desfavoraveis para a entidade; ou

(b) contrato que sera ou podera ser liquidado com titulos patrimoniais da propria entidade e que
seja:

(i) um ndo derivativo no qual a entidade é ou pode ser obrigada a entregar um numero
variavel de seus préprios titulos patrimoniais; ou

(ii) um derivativo que sera ou podera ser liquidado por outro meio que ndo a troca de
montante fixo de caixa ou outro ativo financeiro por nimero fixo de titulos
patrimoniais da propria entidade. Para esse proposito os titulos patrimoniais da
propria entidade ndo incluem instrumentos que sdo contratos para recebimento ou
entrega futura de titulos patrimoniais da propria entidade.

Titulo patrimonial é qualquer contrato que estabeleca um interesse residual nos ativos de uma
entidade apos a deducéo de todos 0s seus passivos.

Contrato de garantia financeira é um contrato que requer que o emissor faca pagamentos pré-
especificados ao detentor para reembolsa-lo de perda ocasionada pela inadimpléncia de credor
especifico de acordo com os termos do instrumento de divida.

7 Os termos a seguir sdo usados neste Pronunciamento com os seguintes significados:

Definicéo de derivativo

Derivativo € um instrumento financeiro ou outro contrato dentro do escopo deste Pronunciamento
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que possui todas as trés caracteristicas seguintes:

() seu valor se altera em resposta a mudancas na taxa de juros especifica, no preco de
instrumento financeiro, preco de commodity, taxa de cambio, indice de precos ou de taxas,
avaliacdo (rating) de crédito ou indice de crédito, ou outra variavel, as vezes denominada
“ativo subjacente”, desde que, no caso de varidvel ndo financeira, a variavel ndo seja
especifica a uma parte do contrato;

(b) ndo é necessario qualquer desembolso inicial ou o desembolso inicial € menor do que seria
exigido para outros tipos de contratos onde seria esperada resposta semelhante as mudangas
nos fatores de mercado; e

(c) deve ser liquidado em data futura.
Definigdes das quatro categorias de instrumentos financeiros

Um instrumento financeiro pode ser classificado em quatro categorias: (i) ativo ou passivo
financeiro mensurado ao valor justo por meio do resultado, (ii) mantido até o vencimento, (iii)
empréstimos e recebiveis e (iv) disponivel para venda.

Ativo financeiro ou passivo financeiro mensurado ao valor justo por meio do resultado € um ativo
ou um passivo financeiro que satisfaz as seguintes condicdes:

(a) é classificado como mantido para negociagdo. Um ativo ou passivo financeiro é classificado
como mantido para negociacao se €:

(i) adquirido ou originado principalmente com a finalidade de venda ou de recompra
no curto prazo;

(i) parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados que sao
gerenciados em conjunto e para 0s quais existe evidéncia de padrdo recente de
realizacédo de lucros a curto prazo; ou

(iii) derivativo (exceto no caso de derivativo que é um contrato de garantia financeira
ou instrumento de hedge designado pela entidade e efetivo tratado nos itens 47 a
58).

(b) é designado pela entidade, no reconhecimento inicial, como mensurado ao valor justo por
meio do resultado. A entidade pode utilizar essa designacdo para ativos que contém
derivativos embutidos ou quando a utilizagdo resultar na divulgagdo de informag&o contéabil
mais relevante, em funcdo de:

0] eliminar ou reduzir significativamente inconsisténcias de mensuracdo ou
reconhecimento que ocorreriam em virtude da avaliagcdo de ativos e passivos ou do
reconhecimento de seus ganhos e perdas em bases diferentes;

(i) o valor justo, para um grupo de ativos financeiros, passivos financeiros ou ambos,
ser utilizado como base para gerenciamento e avaliacdo de performance —
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conforme estratégia de investimento ou gerenciamento de risco de mercado
documentada — e como base para envio de informacdes para a alta administracéo.

Os investimentos em titulos patrimoniais que ndo possuem cotacdo de preco em mercado ativo, e
cujo valor justo ndo pode ser confiavelmente mensurado, ndo devem ser registrados pelo valor
justo por meio do resultado.

Investimentos mantidos até o vencimento sdo ativos financeiros nao derivativos com pagamentos
fixos ou determinaveis com vencimentos definidos e para os quais a entidade tem intencédo
positiva e capacidade de manter até o vencimento, exceto:

(a) os que a entidade classifica, no reconhecimento inicial, como mensurado ao valor justo por
meio do resultado;

(b) os que a entidade classifica como disponiveis para venda; e
(c) os que atendem a definicdo de empréstimos e recebiveis.

Uma entidade ndo deve classificar qualquer ativo financeiro como mantido até o vencimento se
ela tiver, durante o exercicio social corrente ou durante os dois exercicios sociais precedentes,
vendido ou reclassificado quantia ndo insignificante de investimentos mantidos até o vencimento
antes do vencimento (insignificante em relagdo a0 montante total dos investimentos mantidos até
0 vencimento), desconsiderando-se as vendas ou reclassificagdes que se enquadrem em um dos
seguintes casos:

(i) estdo tdo proximos do vencimento ou da data de recompra do ativo financeiro que
as mudancas na taxa de juros de mercado ndo teriam um efeito significativo no
valor justo do ativo financeiro;

(if) ocorreram depois de a entidade ter recebido praticamente todo ou quase todo o
montante de principal do ativo financeiro por meio de pagamentos programados
ou de pagamentos antecipados (pré-pagamentos); ou

(iii) sdo atribuiveis a evento isolado que estd fora do controle da entidade, ndo €
recorrente e ndo poderia ter sido razoavelmente previsto pela entidade.

Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou
determindveis que ndo sdo cotados em mercado ativo, exceto:

(a) aqueles que a entidade tem a intencdo de vender imediatamente ou no curto prazo, 0s quais
devem ser classificados como mantidos para negociacdo, e 0S que a entidade no
reconhecimento inicial classifica como mensurado ao valor justo por meio do resultado;

(b) aqueles que a entidade, no reconhecimento inicial, classifica como disponiveis para venda; ou
(c) aqueles cujo detentor pode ndo recuperar substancialmente o seu investimento inicial, por

outra razdo que ndo a deterioracdo do crédito, os quais serdo classificados como disponiveis
para venda.
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Uma participacdo adquirida num conjunto de ativos que ndo sao empréstimos e recebiveis (por
exemplo, um investimento em fundo muatuo ou em fundo semelhante) ndao pode ser classificada
nesse grupo.

Ativos financeiros disponiveis para venda sdo aqueles ativos financeiros ndo derivativos que séo
designados como disponiveis para venda ou que ndo sao classificados como (a) empréstimos e
recebiveis, (b) investimentos mantidos até o vencimento ou (c) ativos financeiros ao valor justo
por meio do resultado.

Existem ainda passivos financeiros ndo mensurados ao valor justo que sao aqueles para os quais a
entidade decidiu ndo mensurar seu valor justo e sim utilizar o método do custo amortizado. A
opcao da entidade de classificar um passivo pelo valor justo somente pode ser realizada quando
atender as definigdes estabelecidas para a primeira das quatro categorias de instrumentos
financeiros elencadas neste item — Ativo financeiro ou passivo financeiro mensurado ao valor
justo por meio do resultado — e, consequentemente, proporcione informacgdo contébil mais
relevante a respeito da posicdo patrimonial e financeira da entidade. Uma vez adotada a opc¢éo de
mensurar 0s passivos pelo valor justo, a entidade deve adota-la de forma consistente, ndo podendo
retornar ao método do custo amortizado.

Definigdes relativas a reconhecimento e mensuragéo

Custo amortizado de ativo ou de passivo financeiro é o montante pelo qual o ativo ou 0 passivo
financeiro € mensurado em seu reconhecimento inicial, menos as amortiza¢@es de principal, mais
ou menos juros acumulados calculados com base no método da taxa de juros efetiva menos
qualquer reducdo (direta ou por meio de conta de provisdo) por ajuste ao valor recuperavel ou
impossibilidade de recebimento.

Método da taxa efetiva de juros é o método utilizado para calcular o custo amortizado de ativo ou
de passivo financeiro (ou grupo de ativos ou de passivos financeiros) e de alocar a receita ou a
despesa de juros no periodo relevante. A taxa efetiva de juros (taxa interna de retorno) é a taxa de
desconto que, aplicada sobre os pagamentos ou recebimentos futuros estimados ao longo da
expectativa de vigéncia do instrumento financeiro ou, quando apropriado, por um periodo mais
curto, resulta no valor contabil liquido do ativo ou passivo financeiro. Ao calcular a taxa efetiva
de juros, a entidade deve estimar os fluxos de caixa considerando todos os termos contratuais do
instrumento financeiro (por exemplo, liquidagdo antecipada, opg¢Oes de compra e derivativos
semelhantes), mas ndo deve considerar perdas de crédito futuras. O calculo deve incluir todas as
comissdes pagas ou recebidas entre as partes do contrato, 0s custos de transacdo e todos 0s outros
prémios ou descontos. Ha a premissa de que os fluxos de caixa e a vida esperada de um grupo de
instrumentos financeiros semelhantes podem ser confiavelmente estimados. Contudo, naqueles
raros casos em que nao é possivel estimar confiavelmente os fluxos de caixa ou a vida esperada de
instrumento financeiro (ou grupo de instrumentos financeiros), a entidade deve utilizar os fluxos
de caixa do contrato ao longo de todo o prazo do contrato do instrumento financeiro (ou grupo de
instrumentos financeiros).

Valor justo é o montante pelo qual um ativo poderia ser trocado, ou um passivo liquidado, entre
partes independentes com conhecimento do negdcio e interesse em realiza-lo, em uma transacao
em que ndo ha favorecidos.
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Compra ou venda padrédo (regular way) é uma compra ou venda de um ativo financeiro por meio
de contrato cujos termos exigem a entrega do ativo dentro do prazo estabelecido geralmente por
regulagéo ou convengdo do mercado em quest&o.

Custo de transacgao € o custo incremental diretamente atribuivel a aquisi¢do, emissdo ou venda de
ativo ou passivo financeiro. Custo incremental é aquele que ndo teria sido incorrido pela entidade
caso essa nao tivesse adquirido, emitido ou vendido o instrumento financeiro.

Reconhecimento

10

11

12

Reconhecimento inicial

A entidade deve reconhecer um ativo ou passivo financeiro em seu balango patrimonial quando, e
somente quando, a entidade se tornar parte das disposi¢fes contratuais do instrumento.

Compra ou venda padréo (regular way) de ativo financeiro

Uma compra ou venda padréo (regular way) de ativos financeiros deve ser reconhecida e baixada,
conforme aplicavel, usando a contabilizacdo pela data da negociacéo ou pela data da liquidagdo. O
método usado deve ser aplicado consistentemente para todas as compras e vendas de ativos
financeiros que pertengam a mesma categoria de ativos financeiros.

Um contrato que exige ou permite a liquidagdo pelo valor liquido da alteracdo no seu valor nédo é
um contrato padrdo (regular way). Em vez disso, tal contrato deve ser contabilizado como
derivativo no periodo entre a data de negociacdo e a data de liquidac&o.

Data de negociacdo € a data em que a entidade se compromete a comprar ou vender um ativo. A
contabilizacdo pela data de negociacdo refere-se (a) ao reconhecimento, pelo comprador, de ativo
adquirido e do passivo correspondente na data de negociacdo, e (b) a baixa de ativo que seja
vendido, ao reconhecimento de qualquer ganho ou perda decorrente da venda e ao
reconhecimento de recebivel do vendedor na data de negociagcdo. Geralmente, 0s juros s6 devem
comecar a ser reconhecidos sobre o ativo e 0 passivo correspondente apos a data de liquidacéo,
quando héa a transferéncia de propriedade do titulo.

Data de liquidacdo € a data em que um ativo é entregue a ou pela entidade. A contabilizagdo pela
data de liquidacdo refere-se (a) ao reconhecimento de um ativo no dia em que é recebido pela
entidade, e (b) a baixa de um ativo e ao reconhecimento de qualquer ganho ou perda decorrente da
venda no dia em que € entregue pela entidade. Quando é aplicada a contabilizacdo pela data de
liquidacéo, a entidade deve contabilizar qualquer alteracdo no valor justo do ativo a ser recebido
durante o periodo entre a data de negociacdo e a data de liquidacdo da mesma forma que
contabiliza o ativo adquirido. Em outras palavras, a alteracdo no valor justo ndo deve ser
reconhecida para ativos mensurados pelo custo ou pelo custo amortizado; deve ser reconhecida no
resultado para ativos classificados como ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado; e
deve ser reconhecida em conta especifica do patriménio liquido para ativos classificados como
disponiveis para venda.
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Mensuragéo inicial de ativo e de passivo financeiros

Quando um ativo financeiro ou um passivo financeiro é inicialmente reconhecido, a entidade deve
mensura-lo pelo seu valor justo acrescido, no caso de ativo financeiro ou passivo financeiro ndo
reconhecido ao valor justo por meio do resultado, dos custos de transacdo que sejam diretamente
atribuiveis a aquisicdo ou emissdo do ativo financeiro ou passivo financeiro.

No caso de contas a receber decorrentes de vendas a prazo de produtos, mercadorias ou servigos
que sejam classificadas dentro do grupo de empréstimos e recebiveis, pode-se reconhecer o ativo
financeiro pelo seu valor nominal, desde que a diferenca para o seu valor justo ndo seja material.
Para a mensuracdo inicial de fornecedores (exclusivamente para aquisi¢do a prazo de produtos,
mercadorias ou servigos) e outras contas a pagar decorrentes da atividade operacional da empresa,
pode-se reconhecer o passivo financeiro pelo seu valor nominal, desde que a diferenca para o seu
valor justo ndo seja material. Nesses casos, ndo ha aplicacdo da mensuracdo subsequente (itens 16
e 17).

Ressalta-se que as operacGes de credito, empréstimos concedidos, empréstimos adquiridos,
financiamentos e outras operacdes de aplicacdo ou captacdo de recursos, devem ser mensuradas
inicialmente pelo seu valor justo acrescido, no caso de ativo financeiro ou passivo financeiro nao
reconhecido ao valor justo por meio do resultado, dos custos de transagdo que sejam diretamente
atribuiveis a aquisicdo ou emissao do ativo financeiro ou passivo financeiro.

Mensuragéo subsequente de ativo financeiro

Com o propdsito de mensurar um ativo financeiro apds o reconhecimento inicial, este
Pronunciamento classifica ativos financeiros em quatro categorias definidas no item 7:

(a) ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado;

(b) investimentos mantidos até o vencimento;

(c) empréstimos e recebiveis; e

(d) ativos financeiros disponiveis para venda.

Essas categorias aplicam-se a mensuracdo e ao reconhecimento de resultado segundo este
Pronunciamento. A entidade pode usar outras descriches para essas categorias ou outras
categorizacbes quando apresentar essa informagdo de maneira clara nas suas demonstragoes
contabeis.

ApOs o reconhecimento inicial, a entidade deve mensurar os ativos financeiros, incluindo os
derivativos que sejam ativos, pelos seus valores justos, sem dedugéo dos custos de transagcdo em

que possa incorrer na venda ou outra baixa, exceto no caso dos seguintes ativos financeiros:

(a) empreéstimos e recebiveis, conforme definidos no item 7, que devem ser mensurados pelo
custo amortizado por meio da utilizacdo do método da taxa efetiva de juros;
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(b) investimentos mantidos até o vencimento conforme definidos no item 7, que devem ser
mensurados pelo custo amortizado por meio da utilizacdo do método de taxa efetiva de juros;

(c) investimentos em titulos patrimoniais que ndo tém cotacdo em mercado ativo e cujo valor
justo ndo pode ser confiavelmente mensurado e derivativos ligados que devem ser liquidados
pela entrega de tais titulos patrimoniais ndo cotados, os quais devem ser mensurados pelo
custo; e

(d) ativos financeiros previstos no item 14 deste Pronunciamento.

Os ativos financeiros classificados como itens objeto de hedge estdo sujeitos a mensuragao de
acordo com os requisitos de contabilizacdo de operacfes de hedge contidos nos itens 47 a 58.
Todos os ativos financeiros, & exce¢do daqueles mensurados ao valor justo por meio do resultado,
estdo sujeitos a revisdo de perda por reducédo ao valor recuperavel.

Mensuracéo subsequente de passivo financeiro

Ap0s o reconhecimento inicial, a entidade deve mensurar todos o0s passivos financeiros pelo custo
amortizado usando o método de taxa efetiva de juros, exceto no caso de:

(a) passivo financeiro mensurado ao valor justo por meio do resultado. Esses passivos, incluindo
derivativos, devem ser mensurados pelo valor justo, exceto no caso de derivativo passivo que
esteja ligado a e deva ser liquidado pela entrega de titulo patrimonial ndo cotado, cujo valor
justo néo possa ser confiavelmente mensurado, o qual deve ser mensurado pelo custo;

(b) passivo financeiro que surge quando a transferéncia de ativo financeiro ndo se qualifica para o
desreconhecimento ou quando se aplica a abordagem do envolvimento continuado;

(c) contrato de garantia financeira; o qual deve ser reconhecido inicialmente pelo seu valor justo
e, subsequentemente, deduzido do valor apropriado ao resultado pela receita auferida ao longo
do prazo da operacdo ou, quando aplicavel, pelo montante da saida de caixa previsto nos
termos da norma contabil vigente sobre Provisdes, Passivos, Contingéncias Passivas e
Contingéncias Ativas, sendo dos dois o maior valor;

(d) compromissos de conceder crédito com taxa inferior a de mercado; e
(e) passivos financeiros previstos no item 14 deste Pronunciamento.

Os passivos financeiros classificados como itens objeto de hedge estdo sujeitos aos requisitos de
contabilizacao de operacdes de hedge, de acordo com os itens 47 a 58.

Considerac0es sobre a mensuracéao pelo valor justo

A determinacdo do valor justo dos instrumentos financeiros é de responsabilidade exclusiva da
administracdo da entidade. Ao determinar o valor justo de ativo ou de passivo financeiro para
efeitos de aplicacdo deste Pronunciamento, a entidade deve aplicar os conceitos apresentados nos
itens 22 a 36.
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A melhor evidéncia de valor justo é a existéncia de precos cotados em mercado ativo. Se o
mercado para um instrumento financeiro ndo for ativo, a entidade estabelece o valor justo por
meio da utilizacdo de metodologia de aprecamento. O objetivo da utilizacdo de metodologia de
aprecamento é estabelecer qual seria, na data de mensuragdo, em condi¢des normais de mercado,
0 preco da transacdo, entre partes independentes, sem favorecimento. As técnicas de avaliacdo
incluem: o uso de transacGes de mercado recentes entre partes independentes com conhecimento
do negdcio e interesse em realiza-lo, sem favorecimento, se disponiveis; referéncia ao valor justo
corrente de outro instrumento que seja substancialmente o mesmo; a analise do fluxo de caixa
descontado; e modelos de aprecamento de opgdes. Se existir metodologia de avaliagdo
comumente usada por participantes do mercado para determinar o preco do instrumento e se ficar
demonstrado que essa técnica vem proporcionando estimativas confidveis de precos que poderiam
ser obtidas em transacGes de mercado, a entidade deve usar essa técnica. A técnica de avaliacdo
escolhida deve utilizar ao maximo os inputs do mercado e confiar o minimo possivel em inputs
especificos da entidade. Ela deve incorporar todos os fatores que os participantes de mercado
poderiam considerar para determinar o preco e deve ser consistente com metodologias
econdmicas aceitas para determinar precos de instrumentos financeiros. Periodicamente, a
entidade deve avaliar a metodologia de avaliacdo e testar a sua validade utilizando precos
referentes a transacdes correntes de mercado que sdo observaveis ao mesmo instrumento (isto é,
sem modificagdo ou repactuacdo dos_termos) ou baseadas em quaisquer dados de mercado
observaveis e disponiveis.

O valor justo de passivo financeiro com caracteristica de demanda (p.ex., deposito a vista), ndo
deve ser menor do que a quantia devida, trazida a valor presente a partir da primeira data em que
se poderia exigir que essa quantia fosse paga.

Subjacente a definicdo de valor justo estd o pressuposto de que a entidade esta em continuidade
sem qualquer intengcdo ou necessidade de liquidar ou reduzir materialmente a escala das suas
operacdes ou empreender uma transacdo em condicOes adversas. O valor justo ndo é, por isso, a
quantia que a entidade receberia ou pagaria numa transacdo for¢ada, numa liquidacgdo involuntéria
ou numa venda sob pressdo. Portanto, o valor justo deve refletir a qualidade de crédito do
instrumento.

Este Pronunciamento usa as expressdes “precos de oferta de compra” (bid price) e “preco de
oferta de venda” (asking price) no contexto de precos de mercado cotados, e a expressao bid-ask
spread para incluir apenas custos de transagdo. Outros ajustes para se chegar ao valor justo (por
exemplo, para o risco de crédito da contraparte) ndo estao incluidos na expressédo bid-ask spread.

Mercado ativo: preco cotado

Um instrumento financeiro € considerado como cotado em mercado ativo se 0s precos cotados
forem pronta e regularmente disponibilizados por Bolsa ou mercado de balcdo organizado, por
operadores, por corretores , ou por associacdo de mercado, por entidades que tenham como
objetivo divulgar precos ou por agéncias reguladoras, e se esses precos representarem transacoes
de mercado que ocorrem regularmente entre partes independentes, sem favorecimentos. O valor
justo é definido como sendo preco acordado em transacfes entre compradores e vendedores
interessados em realiza-las, sem favorecimentos. O objetivo de determinar o valor justo de
instrumento financeiro negociado em mercado ativo é de se chegar a um preco pelo qual esse



h

2

14

e’ CVM Comissao de Valores Mobilidrios

DELIBERAGAO CVM N° 566, DE 17 DE DEZEMBRO DE 2008

25

26

27

instrumento poderia ser negociado na data do balanco patrimonial (isto é, sem modificar ou
“reempacotar” o instrumento financeiro) no mercado ativo mais vantajoso e de acesso imediato
pela entidade. Contudo, a entidade deve ajustar o preco de mercado mais vantajoso para refletir
quaisquer diferencas entre o risco de crédito da contraparte de instrumentos negociados nesse
mercado e o instrumento que estd sendo avaliado em seu balanco. A existéncia de cotacdes de
precos publicadas é a melhor evidéncia do valor justo, e quando disponiveis devem ser utilizadas
para a mensuracao de ativo ou de passivo financeiro.

O preco cotado de mercado apropriado para um ativo mantido ou um passivo a ser emitido €
geralmente o preco de oferta de compra (bid price) e, para ativo a ser adquirido ou passivo
mantido, o preco de oferta de venda (asking price). Quando uma entidade possui ativos e passivos
com riscos de mercado compensaveis, ela pode usar os pregos medios entre 0s precos de oferta de
compra e os precos de oferta de venda como base para estabelecer valores justos para as posi¢des
de risco compensaveis e aplicar o preco de compra ou 0 prego de venda a posicdo liquida
resultante, conforme seja apropriado. Quando os precos de compra e de venda ndo estiverem
disponiveis, o preco da transagdo mais recente sera considerado a melhor evidéncia do valor justo
corrente desde que ndo tenha havido uma alteracdo significativa nas circunstancias econémicas
desde a data da transacdo e a data de apuracdo. Se tais condigOes tiverem sido alteradas desde o
momento da transacdo (por exemplo, alteracdo na taxa de juros livre de risco apds a cotacao de
preco mais recente para um titulo corporativo), o valor justo deve refletir essas alteracbes nas
condicbes tomando como base 0s precos ou taxas correntes para instrumentos financeiros
semelhantes, conforme apropriado. De forma similar, se a entidade puder comprovar que o Gltimo
preco de transacdo ndo deve ser considerado como sendo o valor justo (porque reflete a quantia
que uma entidade receberia ou pagaria em uma transacdo forcada, numa liquidagdo involuntéria
ou em uma venda sob pressdo, por exemplo), esse preco pode ser ajustado. O valor justo de uma
carteira de instrumentos financeiros deve ser resultado da multiplicacdo do numero de unidades
do instrumento pelo seu preco de mercado cotado. Se ndo existir uma cotacao de preco publicada
em um mercado ativo para um instrumento financeiro na sua totalidade, mas existirem mercados
ativos para as suas partes componentes, o valor justo deve ser determinado com base nos precos
de mercado relevantes para as partes componentes.

Se uma taxa (em vez de um prego) estiver cotada em mercado ativo, a entidade deve utilizar essa
taxa cotada no mercado na metodologia de avaliacdo para determinar o valor justo. Se a taxa
cotada no mercado ndo incluir risco de crédito ou outros fatores que os demais participantes do
mercado incluiriam ao avaliar o instrumento, a entidade deve fazer os ajustes relativos a esses
fatores.

Sem mercado ativo: técnica de avaliagao

Se 0 mercado para um instrumento financeiro ndo for ativo, a entidade deve estabelecer o valor
justo utilizando  metodologia de  avaliacdo/aprecamento. As  metodologias  de
avaliacdo/aprecamento incluem a utilizacdo de dados de transacdes recentes de mercado entre
partes independentes com conhecimento do negécio e interesse em realiza-lo, sem favorecimento,
se disponiveis; de dados do valor justo corrente de um outro instrumento que seja
substancialmente o mesmo; de analise do fluxo de caixa descontado; e de modelos de
aprecamento de opcOes. Se existir metodologia de avaliagdo/aprecamento comumente utilizada
por participantes do mercado para determinar o preco do instrumento e essa metodologia estiver
demonstrando fornecer estimativas confidveis de precos que poderiam ser obtidos em transagoes
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de mercado, a entidade deve utilizar essa metodologia.

O objetivo da utilizacdo de técnica de avaliacdo/aprecamento é estabelecer qual teria sido o preco
da transacdo na data de mensuracdo em uma troca com isencdo de interesses motivada por
consideracBGes normais do negdcio. O valor justo deve ser estimado com base nos resultados de
metodologia de avaliacdo/aprecamento que empregue 0 maximo possivel de inputs do mercado; e
que confie o minimo possivel nos inputs especificos da propria entidade. Espera-se que a
metodologia de avaliacdo/aprecamento resulte em estimativa realista do valor justo se (a) a
metodologia refletir razoavelmente como o0 mercado poderia aprecar o instrumento e (b) os inputs
representarem razoavelmente as expectativas e mensurages do mercado relativas aos fatores de
risco/retorno inerentes ao instrumento financeiro.

Portanto, uma metodologia de avaliacdo/aprecamento deve (a) incorporar todos os fatores que 0s
participantes de mercado considerariam na determinagdo de um preco e (b) ser consistente com
metodologias econdmicas aceitas para determinar o preco de instrumentos financeiros.
Periodicamente, uma entidade deve calibrar a metodologia de avaliacdo/apre¢camento e testar a sua
validade utilizando precos de quaisquer transaces de mercado correntes observaveis relativas ao
mesmo instrumento (isto €, sem modificagdo ou reempacotamento) ou baseadas em quaisquer
dados correntes de mercado observaveis e disponiveis. A entidade deve obter os dados de
mercado de forma consistente no mesmo mercado onde o instrumento foi originado ou adquirido.
A melhor evidéncia do valor justo de instrumento financeiro no reconhecimento inicial € o preco
de transacdo (isto €, o valor justo da retribuicdo dada ou recebida), a ndo ser que o valor justo
desse instrumento seja evidenciado pela comparacdo com outras transacdes correntes de mercado
observaveis envolvendo o mesmo instrumento (isto é, sem modificagdo ou “reempacotamento”)
ou baseadas em uma metodologia de avaliacdo/aprecamento cujas variaveis incluem apenas dados
de mercados observaveis.

A mensuragédo subseqliente de ativo ou passivo financeiro e o reconhecimento subsequente dos
ganhos e perdas devem ser consistentes com o0s requisitos deste Pronunciamento. A aplicacdo do
item 29 ndo pode resultar em ganho ou perda reconhecidos no registro inicial de ativo financeiro
ou passivo financeiro. Nesse caso, este Pronunciamento requer que um ganho ou perda seja
reconhecido ap6s o registro inicial somente na extensdo em que resultarem de alteracdo num fator
(incluindo o tempo) que os participantes do mercado considerariam ao estabelecer o preco.

A aquisicdo ou originacgdo inicial de ativo financeiro ou a incorréncia em passivo financeiro é a
transacdo de mercado que proporciona os fundamentos para estimar o valor justo do instrumento
financeiro. Em particular, se o instrumento financeiro for instrumento de divida (tal como um
empréstimo concedido), o seu valor justo pode ser determinado tomando como base as condi¢des
de mercado existentes na data de sua aquisicdo ou originacao e as condi¢des correntes de mercado
ou as taxas de juros atualmente cobradas pela entidade ou ainda pelos precos de instrumentos de
divida semelhantes (por exemplo, com vencimento remanescente semelhante, mesmo padrdo de
fluxo de caixa, moeda, risco de crédito, garantia e taxa de juros). Alternativamente, considerando
que nédo tenha havido alteragdo no risco de crédito do devedor e nos spreads de crédito aplicados
apos a origem do instrumento de divida, a estimativa da taxa de juros atual de mercado desse
instrumento pode ser obtida da taxa de juros de referéncia (benchmark interest rate) que reflita
uma melhor qualidade de crédito do que a do instrumento de divida que estd sendo avaliado,
mantendo-se o spread de credito constante, e ajustando as taxas de juros do instrumento pela
variacdo da taxa de juros de referéncia (benchmark interest rate) ocorridas desde a data de sua
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originacdo. Se as condic¢des tiverem mudado desde a transacdo de mercado mais recente, a
correspondente alteragcdo no valor justo do instrumento financeiro em questdo deve ser
determinada tomando como base 0s precos ou taxas correntes para instrumentos financeiros
semelhantes, ajustados, conforme apropriado, por quaisquer diferengas em relacdo ao instrumento
que esta sendo avaliado.

A mesma informacdo pode ndo estar disponivel em cada data de mensuracdo. Por exemplo, na
data em que a entidade origina empréstimo ou adquire instrumento de divida que ndo é ativamente
negociado, a entidade tem um preco de transacdo que é também um preco de mercado. Contudo,
pode ndo ter havido qualquer nova informacdo de transagdo mais recente na proxima data de
mensuracdo e, embora a entidade possa determinar o nivel geral das taxas de juros de mercado,
ela pode ndo conhecer o nivel de risco de crédito ou outro risco de mercado que os participantes
do mercado considerariam ao avaliar o instrumento nessa nova data. A entidade pode néo ter
informagdes de transagdes recentes para determinar o spread de crédito apropriado a ser aplicado
sobre a taxa basica de juros a ser utilizada na composicdo da taxa de desconto necessaria para o
calculo do valor presente. Seria razoavel assumir, na auséncia de evidéncia em contrario, que ndo
ocorreram alteracGes no spread de crédito que foi aplicado na data em que o empréstimo foi
originado. Contudo, espera-se que a entidade realize os melhores esforgcos para verificar se existe
evidéncia de que tenha havido alteracdo em tais fatores. Quando existirem evidéncias de alteracéo,
a entidade deve considerar os efeitos dessa alteragcdo ao determinar o valor justo do instrumento
financeiro.

Ao aplicar a analise do fluxo de caixa descontado, a entidade deve utilizar uma ou mais taxas de
desconto iguais as taxas de retorno predominantes para instrumentos financeiros que tenham
substancialmente os mesmos prazos e caracteristicas, incluindo a qualidade de crédito do
instrumento, o prazo remanescente para 0 qual a taxa de juros contratual € fixa, o prazo
remanescente para pagamento de principal e a moeda na qual serdo feitos os pagamentos. Contas
a receber e a pagar de curto prazo que ndo tenham taxa de juros expressa podem ser mensurados
pelo seu valor nominal se o efeito do desconto do fluxo de caixa for imaterial.

Sem mercado ativo: titulo patrimonial

O valor justo de investimentos em titulos patrimoniais que ndo tenham precos de mercado cotados
em mercado ativo e de derivativos que estejam a ele vinculados e que devam ser liquidados pela
entrega de titulos patrimoniais ndo cotados podem ser confiavelmente mensurados se (a) a
variabilidade no intervalo de estimativas aceitaveis de valor justo ndo for significativa para esse
instrumento ou (b) as probabilidades das varias estimativas dentro desse intervalo puderem ser
razoavelmente avaliadas e utilizadas na estimativa do valor justo.

Existem vérias situagcbes em que a variabilidade no intervalo de estimativas aceitaveis de valor
justo de investimentos em titulos patrimoniais que ndo tenham preco de mercado cotado e de
derivativos que estejam vinculados a eles e devam ser liquidados pela entrega de titulos
patrimoniais ndo cotados é provavelmente insignificante. Normalmente é possivel estimar o valor
justo de um ativo financeiro que uma entidade tenha adquirido de uma parte externa. Contudo, se
o0 intervalo de estimativas aceitaveis de valor justo é significativo e as probabilidades das varias
estimativas ndo puderem ser razoavelmente avaliadas, a entidade é impedida de mensurar o
instrumento ao valor justo.
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Inputs para técnicas de avaliagao

Uma metodologia técnica apropriada para estimar o valor justo de um instrumento financeiro em
particular deve incorporar dados de mercado observaveis acerca das condi¢cBes de mercado e
outros fatores que podem afetar o valor justo do instrumento. O valor justo de um instrumento
financeiro deve estar baseado em um ou mais dos seguintes fatores (e talvez em outros):

(@) Valor do dinheiro no tempo (ou seja, a taxa basica de juros ou uma taxa livre de risco). As
taxas basicas de juros podem normalmente ser derivadas dos precos observaveis de titulos do
governo que, em geral sdo divulgadas em publicacdes financeiras. Essas taxas normalmente
variam de acordo com as datas esperadas dos fluxos de caixa projetados ao longo de uma
curva de rendimentos das taxas de juros para diferentes horizontes temporais. Por razdes
praticas, a entidade pode utilizar uma taxa de aceitacao geral e imediatamente observavel, tal
como a LIBOR ou uma taxa de swap como taxa de referéncia. (Visto que uma taxa como a
LIBOR néo € a taxa de juros livre de risco, o ajuste ao risco de crédito de um instrumento
financeiro em particular deve ser determinado com base na diferenca entre o seu risco de
crédito e o risco de crédito da sua taxa de referéncia). Em alguns paises, os titulos do governo
central podem ter um significativo risco de crédito e, por isso, podem ndo representar uma
taxa basica de juros de referéncia estavel para instrumentos denominados nessa moeda.
Algumas entidades nesses paises podem ter uma melhor avaliagdo de crédito e,
conseqiientemente, uma taxa de empréstimo inferior em relacéo as taxas do governo central.
Nesse caso, as taxas bésicas de juros podem ser determinadas de forma mais apropriada com
base nas taxas de juros dos titulos privados de melhor classificacdo de risco emitidas na
moeda dessa jurisdicao;

(b) Risco de crédito. O efeito no valor justo do risco de crédito (isto &, o prémio sobre a taxa
basica de juros para o risco de crédito) pode ser derivado dos precos de mercado observaveis
para instrumentos negociados que tenham diferentes qualidades de crédito ou das taxas de
juros observaveis cobradas para empréstimos com varias classificacfes de crédito;

(c) Taxa de cambio. Existem mercados de cambio ativos para a maioria das moedas mais
importantes e os precos séo divulgados diariamente em publicagdes financeiras;

(d) Pregos de mercadorias (commaodities). Existem precos de mercado observaveis para muitas
mercadorias;

(e) Precos de titulos patrimoniais. Os precos (e indices de pregos) de titulos patrimoniais
negociados sdo facilmente observaveis em alguns mercados. As metodologias baseadas no
valor presente podem ser utilizadas para estimar o preco de mercado corrente de titulos
patrimoniais para 0s quais ndo existam precos observaveis;

(f) Volatilidade (isto €, a magnitude de futuras alteracdes no pre¢o do instrumento financeiro ou
de outro item). Normalmente & possivel estimar razoavelmente a volatilidade de itens
negociados ativamente com base em dados de mercado historicos ou usando as volatilidades
implicitas com base nos precos correntes de mercado;

(9) Risco de pagamento antecipado e risco de rendncia. Padrbes de pagamento antecipado
esperados para ativos financeiros e padrdes de renincia esperados para passivos financeiros
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podem ser estimados com base em dados histéricos;

(h) Custos de servicos de ativo financeiro ou de passivo financeiro. Os custos de servicos podem
ser estimados utilizando comparagdes com comissGes correntes cobradas por outros
participantes do mercado. Se 0s custos de servicos de ativo financeiro ou de passivo
financeiro forem significativos e outros participantes do mercado incorrerem em custos
comparaveis, o emitente deve considera-los ao determinar o valor justo desse ativo financeiro
ou passivo financeiro. E provavel que o valor justo inicial de um direito contratual a futuras
comissdes seja equivalente aos custos de originacdo pagos por estas, a menos que as futuras
comissdes e 0s custos relacionados estejam em desacordo com os valores comparaveis de
mercado.

Reclassificacdo
37 A entidade:

(a) ndo deve reclassificar um derivativo da categoria mensurado ao valor justo por meio do
resultado;

(b) nédo deve reclassificar qualquer instrumento financeiro da categoria mensurado ao valor justo
por meio do resultado que tenha sido classificado, no reconhecimento inicial, como
mensurado ao valor justo por meio do resultado; e

(c) pode reclassificar um ativo financeiro da categoria mensurado ao valor justo por meio do
resultado, se o ativo ndo for mais mantido com o propdésito de venda ou recompra no curto
prazo (ainda que tenha sido adquirido ou incorrido com esse propdsito), desde que atendidas
as seguintes condigdes:

(i) se o ativo se enquadrar na definicdo de “empréstimos e recebiveis”, a entidade
deve ter intencdo e capacidade de manté-lo por um periodo predeterminado ou até
0 vencimento;

(if) se o ativo ndo se enquadrar na definicdo de empréstimos e recebiveis, a
reclassificacdo deve ocorrer apenas em raras circunstancias.

No caso de ativo financeiro classificado como disponivel para venda a entidade deve atender aos
requisitos do item 42.

A entidade ndo deve reclassificar qualquer instrumento financeiro de outra categoria para a
categoria mensurado ao valor justo por meio do resultado.

Se a entidade reclassificar um ativo financeiro da categoria mensurado ao valor justo por meio do
resultado, o valor justo do ativo na data de reclassificacdo se torna seu novo custo ou custo
amortizado, conforme apropriado. Qualquer ganho ou perda ja reconhecido no resultado ndo deve
ser revertido.



h

2

19

e’ CVM Comissao de Valores Mobilidrios

DELIBERAGAO CVM N° 566, DE 17 DE DEZEMBRO DE 2008

38

39

40

41

Ndo sdo permitidas reclassificacbes da categoria mantido até o vencimento para as outras
categorias, exceto as de quantia ndo significativa e as que cumpram as condi¢des do item 39. Se a
entidade assim o fizer ficara impedida de realizar novas contabilizacbes como mantido até o
vencimento nos proximos dois exercicios.

Sempre que vendas ou reclassificagdes de mais de uma quantia ndo significativa de investimentos
mantidos até o vencimento ndo satisfizerem nenhuma das condi¢cdes do item 7, qualquer
investimento mantido até o vencimento remanescente deve ser reclassificado como disponivel
para venda. Nessa reclassificacdo, a diferenca entre o seu valor contabil e o valor justo deve ser
contabilizada de acordo com o item 43(b).

Se um método para mensuracdo confidvel de um ativo financeiro ou passivo financeiro se tornar
disponivel, fato que ndo ocorria anteriormente, e for requerido que o ativo ou 0 passivo seja
mensurado pelo seu valor justo caso haja um método de mensuragdo confiavel disponivel, o ativo
ou passivo deve ser mensurado novamente pelo valor justo, e a diferenca entre o seu valor
contabil e o valor justo deve ser contabilizada de acordo com o item 43.

Se, como resultado de alteracdo na intengdo ou capacidade da entidade, ou de ndo estar mais
disponivel método para mensuracdo confiavel pelo valor justo ou ainda de terem decorrido os
“dois exercicios sociais precedentes” mencionados no item 7, torna-se apropriado escriturar um
ativo financeiro ou passivo financeiro da categoria disponivel para venda pelo custo ou pelo custo
amortizado em vez de mensura-lo ao valor justo. O valor justo do ativo financeiro ou do passivo
financeiro nessa data torna-se 0 seu novo custo ou custo amortizado, quando aplicavel. Qualquer
ganho ou perda anterior reconhecido para aquele ativo diretamente no patriménio liquido de
acordo com o item 43(b) deve ser contabilizado como segue:

(a) No caso de ativo financeiro com vencimento fixo, 0 ganho ou perda deve ser amortizado e
reconhecido no resultado do exercicio durante a vida remanescente do investimento usando o
método de taxa efetiva de juros. Qualquer diferenca entre 0 novo custo amortizado e a quantia
no vencimento deve também ser amortizada durante a vida remanescente do ativo financeiro
usando o método de taxa efetiva de juros, semelhantemente a amortizacdo de prémio e de
desconto;

(b) No caso de ativo financeiro que ndo tenha vencimento fixo, o ganho ou a perda deve
permanecer no patrimonio liquido até que o ativo financeiro seja vendido ou de outra forma
alienado, sendo entdo reconhecido no resultado do exercicio.

42 No caso de ativo financeiro classificado como disponivel para venda que se enquadraria na defini¢do

de empréstimos e recebiveis (caso ndo tivesse sido designado como disponivel para venda), a
reclassificacdo s € permitida se a entidade tiver intencdo e capacidade de manté-lo por periodo
predeterminado ou até o vencimento.

Ganhos e perdas

43

Os ganhos ou perdas provenientes de alteracdes no valor justo de ativo financeiro ou passivo
financeiro que ndo faz parte de uma estrutura de hedge (ver os itens 47 a 58) devem ser
reconhecidos como segue:



Y

20

e’ CVM Comissao de Valores Mobilidrios

DELIBERAGAO CVM N° 566, DE 17 DE DEZEMBRO DE 2008

44

45

46

(a) Ganho ou perda relativo a ativo ou passivo financeiro classificado pelo valor justo por meio
do resultado deve ser reconhecido no resultado do exercicio;

(b) Ganho ou perda relativo a ativo financeiro disponivel para venda deve ser reconhecido em
conta especifica no patriménio liquido (ajustes de avaliacdo patrimonial) até o ativo ser
baixado, exceto no caso de ganhos e perdas decorrentes de variagdo cambial e de perdas
decorrentes de reducdo ao valor recuperavel (impairment). No momento da baixa, o ganho ou
perda acumulado na conta especifica do patriménio liquido deve ser transferido para o
resultado do periodo como ajuste de reclassificacdo. Contudo, os juros calculados por meio da
utilizacdo do método de taxa efetiva de juros (ver o item 7) devem ser reconhecidos no
resultado do exercicio. Os dividendos de titulo patrimonial registrado como disponivel para
venda devem ser reconhecidos no resultado no momento em que € estabelecido o direito da
entidade de recebé-los.

Para os ativos e passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado, ganho ou a perda deve
ser reconhecido no resultado do exercicio quando o ativo ou o passivo financeiro for baixado ou
houver perdas decorrentes de reducdo ao valor recuperdvel, e por meio do processo de
amortizacdo. Contudo, para o0s ativos ou passivos financeiros que sdo itens de hedge, a
contabilizacdo do ganho ou perda deve seguir os itens 47 a 58.

Se a entidade reconhecer ativos financeiros utilizando a contabilizacdo pela data de liquidagéo
(ver os itens 11 e 12), qualquer alteracdo no valor justo do ativo a ser recebido durante o periodo
entre a data de negociacdo e a data de liquidacdo ndo deve ser reconhecida para 0s ativos
mensurados pelo custo ou pelo custo amortizado. Quanto aos ativos mensurados pelo valor justo,
contudo, a alteracdo no valor justo deve ser reconhecida no resultado do exercicio ou no
patriménio liquido, conforme apropriado, de acordo com o item 43.

A entidade deve aplicar o Pronunciamento Técnico CPC 02 — Efeitos das Mudangas nas Taxas de
Cambio e Conversdo de DemonstracGes Contabeis para ativos financeiros e passivos financeiros
que sejam itens monetéarios de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 02 e estejam
denominados em moeda estrangeira. De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 02, qualquer
ganho e perda de variacdo cambial relativo a ativos monetarios e passivos monetarios deve ser
reconhecido no resultado do exercicio em que ocorre. Uma excecdo é o item monetario que é
classificado como instrumento de hedge em um hedge de fluxo de caixa. Para a finalidade de se
reconhecerem ganhos e perdas de variacdo cambial de acordo com o Pronunciamento Técnico
CPC 02, um ativo financeiro monetario classificado como disponivel para venda deve ser tratado
como se fosse reconhecido pelo custo amortizado em moeda estrangeira. Dessa forma, para esse
tipo de ativo financeiro, as variagdes cambiais resultantes de alteragdes no custo amortizado séo
reconhecidas no resultado do exercicio, e outras alteragdes no valor contabil sdo reconhecidas de
acordo com o item 43(b). No caso dos ativos financeiros disponiveis para venda que ndo sao itens
monetarios de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 02 (por exemplo, investimentos em
acoes), o ganho ou a perda, que deve ser reconhecido no componente destacado do patrimonio
liquido de acordo com o item 43(b), deve incluir qualquer componente de variacdo cambial
relacionado. Se houver relacdo de hedge entre um ativo monetério ndo derivativo e um passivo
monetario ndo derivativo, as alteracbes no componente em moeda estrangeira desses instrumentos
financeiros devem ser reconhecidas no resultado.
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Contabilidade de operacéo de hedge (hedge accounting)

47

48

49

Para entidades que realizam operagdes com derivativos (e alguns instrumentos financeiros nao
derivativos — ver item 49) com o objetivo de hedge em relagcdo a um risco especifico determinado
e documentado, ha a possibilidade de aplicagdo da metodologia denominada contabilidade de
operacdes de hedge ( hedge accounting). Essa metodologia faz com que o0s impactos na variagdo
do valor justo dos derivativos (ou outros instrumentos financeiros ndo derivativos) utilizados
como instrumento de hedge sejam reconhecidos no resultado de acordo com o reconhecimento do
item que é objeto de hedge. Essa metodologia, portanto, faz com que os impactos contabeis das
operacdes de hedge sejam 0s mesmos que 0s impactos econdmicos, em consonancia com o
regime de competéncia.

As operagdes com instrumentos financeiros destinadas a hedge devem ser classificadas em uma
das categorias a seguir:

(a) hedge de valor justo — hedge da exposi¢cdo as mudancas no valor justo de um ativo ou
passivo reconhecido, um compromisso firme né&o reconhecido ou uma porg¢éo identificada de
um ativo, passivo ou compromisso firme, atribuivel a um risco particular e que pode impactar
o0 resultado da entidade. Nesse caso, tem-se a mensuracdo do valor justo do item objeto de
hedge. Por exemplo, quando se tem um derivativo protegendo um estoque, ambos (derivativo
e estoque) sdo mensurados pelo valor justo em contrapartida em contas de resultado. Outro
exemplo: quando se tem um derivativo protegendo uma divida pré-fixada, o derivativo e a
divida sdo mensurados pelo valor justo em contrapartida em resultado;

(b) hedge de fluxo de caixa — hedge da exposi¢do a variabilidade nos fluxos de caixa que (i) é
atribuivel a um risco particular associado a um ativo ou passivo (tal como todo ou alguma
parte do pagamento de juros de divida pds-fixada) ou a transacdo altamente provavel e (ii)
que podem impactar o resultado da entidade;

(c) hedge de um investimento no exterior - como definido no Pronunciamento Técnico CPC 02 —
Efeitos das Mudancas nas Taxas de Cambio e Conversdo de Demonstra¢Ges Contabeis, que
consiste no instrumento financeiro passivo considerado como protecdo (hedge) de
investimento no patriménio liquido de investida no exterior quando houver, desde o seu
inicio, a comprovacdo dessa relacdo de protecdo entre o passivo e 0 ativo, explicitando a
natureza da transacao protegida, do risco protegido e do instrumento utilizado como protecéo,
deve ser feita mediante toda a documentacdo pertinente e a analise de efetividade.

Neste Pronunciamento, hedge é a designacdo de um ou mais derivativos realizados com terceiros,
externos a entidade (hedges inter-company sdo permitidos desde que envolvam uma terceira
parte), com o objetivo de compensar, no todo ou em parte, 0s riscos decorrentes da exposicdo as
variagdes no valor justo ou no fluxo de caixa de qualquer ativo, passivo, compromisso ou
transacdo futura prevista, registrada contabilmente ou ndo, ou ainda grupos ou partes desses itens
com caracteristicas similares e cuja resposta ao risco objeto de hedge ocorra de modo semelhante.
A excecdo para o uso de instrumentos financeiros ndo derivativos como instrumentos de hedge,
para que possa ser aplicada a metodologia de contabilidade de operactes de hedge de acordo com
este Pronunciamento, acontece no caso de instrumento de hedge para proteger o risco de variacdo
cambial.
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Na categoria hedge de valor justo devem ser classificados os instrumentos financeiros derivativos
que se destinem a compensar riscos decorrentes da exposicao a variacdo no valor justo do item
objeto de hedge.

Na categoria hedge de fluxo de caixa devem ser classificados os instrumentos financeiros
derivativos que se destinem a compensar variagao no fluxo de caixa futuro estimado da entidade.

Um item objeto de hedge pode ser um ativo ou um passivo reconhecido, um compromisso firme
ndo reconhecido, uma transacao altamente provavel ou um investimento liquido em operacfes no
exterior. O item objeto de hedge pode ser: (a) individual representado por: um ativo ou passivo
individual, um compromisso firme ndo reconhecido, uma transacdo altamente provavel ou um
investimento liquido em operagdes no exterior; (b) um grupo com caracteristicas semelhantes de
risco de: ativos ou passivos, compromissos firmes ndo reconhecidos, transaces altamente
provaveis ou investimentos liquidos em operac¢Bes no exterior; ou (c) somente o risco de taxa de
juros de uma carteira, uma por¢do de uma carteira de ativos ou passivos financeiros que dividam o
mesmo risco objeto da operagéo de hedge.

Diferentemente dos empréstimos e recebiveis, os ativos financeiros classificados como mantidos
até o vencimento ndo podem ser itens objeto de hedge no caso de hedge de risco de taxa de juros
ou hedge de risco de pagamento antecipado (pré-pagamento). Isso decorre do fato de que itens
classificados nessa categoria dependem da intencdo e capacidade da entidade em manté-los até o
vencimento, independentemente das variagdes nas taxas de juros. Contudo, os ativos financeiros
classificados como mantidos até o vencimento podem ser itens objeto de hedge se o risco objeto
de hedge for o risco de variacdo cambial ou o risco de crédito.

Os instrumentos financeiros derivativos destinados a hedge e os respectivos itens objeto de
hedge devem ser ajustados ao valor justo, no minimo por ocasido das datas de divulgacdo das
demonstra¢des contabeis da entidade, observado o seguinte:

(a) para aqueles classificados na categoria hedge de valor justo e avaliados como efetivos, a
valorizacdo ou a desvalorizacdo do valor justo do instrumento destinado a hedge e do item
objeto de hedge deve ser registrada em contrapartida da adequada conta de receita ou
despesa, no resultado do periodo;

(b) para aqueles classificados na categoria hedge de fluxo de caixa, a valorizacdo ou
desvalorizacdo do instrumento destinado a hedge deve ser registrada:

(i) a parcela efetiva do ganho ou perda com o instrumento de hedge que é
considerado um hedge efetivo deve ser reconhecida diretamente no patriménio
liquido, especificamente na conta de ajustes de avaliacdo patrimonial;

(if) a parcela ndo efetiva do ganho ou perda com o instrumento de hedge deve ser
reconhecida diretamente na adequada conta de receita ou despesa, no resultado do
periodo.

Entende-se por parcela efetiva aquela em que a variagéo no item objeto de hedge, diretamente
relacionada ao risco correspondente, € compensada pela variacdo no instrumento de hedge,
considerando o efeito acumulado da operacao.
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Os ganhos ou perdas decorrentes da valorizacdo ou desvalorizagdo mencionadas no item 54(a)
devem ser reconhecidos no resultado simultaneamente com o registro contabil das perdas e
ganhos no item objeto de hedge.

As operagGes com instrumentos financeiros derivativos destinadas a hedge nos termos deste
Pronunciamento devem atender, cumulativamente, as seguintes condicdes:

(a) possuir identificacdo documental do risco objeto de hedge, com informacdes especificas
sobre a operacéo, destacados o processo de gerenciamento de risco e a metodologia utilizada
na avaliacao da efetividade do hedge desde a concepcdo da operacéo;

(b) comprovar a efetividade do hedge desde a concepcdo e no decorrer da operacdo (de forma
prospectiva e retrospectiva), com indicacdo de que as variagfes no valor justo ou no fluxo de
caixa do instrumento de hedge compensam as variagcdes no valor de mercado ou no fluxo de
caixa do item objeto de hedge em um intervalo entre 80% (oitenta por cento) e 125% (cento e
vinte e cinco por cento);

(c) prever a necessidade de renovacdo ou de contratagdo de nova operacdo no caso daquelas em
gue o instrumento financeiro derivativo apresente vencimento anterior ao do item objeto de
hedge;

(d) demonstrar, no caso dos compromissos ou transacdes futuras objeto de hedge de fluxo de
caixa, elevada probabilidade de ocorréncia e comprovar que tal exposicdo a variagdes no
fluxo de caixa pode afetar o resultado da instituicéo.

O nao-atendimento, a qualquer tempo, das exigéncias previstas no item 57 implica a aplicacdo e
observancia dos critérios previstos nos itens 17 e 18 deste Pronunciamento e na imediata
transferéncia, para o resultado do periodo, no caso do hedge de fluxo de caixa, dos valores
acumulados na conta de patriménio liquido (ajustes de avaliagdo patrimonial) decorrentes da
operacdo de hedge.

Evidenciagao de instrumentos financeiros derivativos

59

E obrigatdria a divulgacdo, em notas explicativas as demonstracbes contabeis, de informacdes
qualitativas e quantitativas relativas aos instrumentos financeiros derivativos, destacados, no
minimo, 0s seguintes aspectos:

(a) politica de utilizago;

(b) objetivos e estratégias de gerenciamento de riscos, particularmente a politica de protecdo
patrimonial (hedge);

(c) riscos associados a cada estratégia de atuacdo no mercado, adequacédo dos controles internos e
parametros utilizados para o gerenciamento desses riscos e os resultados obtidos em relagdo
aos objetivos propostos;
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(d) o valor justo de todos os derivativos contratados, os critérios de avaliacdo e mensuracéo,
métodos e premissas significativas aplicadas na apuracdo do valor justo;

(e) valores registrados em contas de ativo e passivo segregados, por categoria, risco e estratégia
de atuacdo no mercado, aqueles com o objetivo de protecao patrimonial (hedge) e aqueles
com o propésito de negociagdo;

(f) valores agrupados por ativo, indexador de referéncia, contraparte, local de negociagdo (bolsa
ou balcdo) ou de registro e faixas de vencimento, destacados os valores de referéncia, de
custo, justo e risco da carteira;

(9) ganhos e perdas no periodo, agrupados pelas principais categorias de riscos assumidos,
segregados aqueles registrados no resultado e no patriménio liquido;

(h) valores e efeito no resultado do periodo de operacfes que deixaram de ser qualificadas para a
contabilidade de operagdes de protecdo patrimonial (hedge), bem como aqueles montantes
transferidos do patrimonio liquido em decorréncia do reconhecimento contabil das perdas e
dos ganhos no item objeto de hedge;

(1) principais transagdes e compromissos futuros objeto de protegéo patrimonial (hedge) de fluxo
de caixa, destacados 0s prazos para o0 impacto financeiro previsto;

(j) valor e tipo de margens dadas em garantia;
(K) razbes pormenorizadas de eventuais mudancas na classificacdo dos instrumentos financeiros;

() efeitos da adocéo inicial deste Pronunciamento.
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ANEXO

Guia de Implementacédo do CPC 14!

1. hedge de valor justo de estoque usando contratos futuros

A empresa ABC usa cobre para fazer conectores elétricos e arame em uma de suas fabricas. Em 1° de
dezembro de 20X0, o fabricante tem um estoque de 225.000 quilos de cobre originalmente comprados por
$ 0,70/quilo. Entretanto, atualmente o cobre é vendido por $ 0,80/quilo na regido. A empresa ABC tem
em seu balanco o estoque de cobre no valor de $ 157.500,00 com um valor justo de $ 180.000,00. A
companhia antecipa que o cobre sera usado na producdo que sera vendida em fevereiro de 20X1. Ela
decide fazer hedge do valor de seu cobre tomando uma posic¢ao vendida no mercado futuro de cobre, no
qual é negociado em contratos de 25.000 quilos, por $ 0,795/quilo, para nove de fevereiro. Ha
necessidade de se fazer um depdsito de margem de $ 600,00 por contrato, o qual a empresa paga em
dinheiro.

Designacdo do hedge

A empresa ABC designa os contratos futuros (instrumentos de hedge) como hedge do valor justo da
mudanca no valor do cobre no estoque (objeto de hedge) devido as variagdes nos precos spot. E um
hedge de valor justo porque a companhia esta fazendo o hedge de ativo existente. Pode parecer estranho
que a empresa esteja fazendo hedge do valor do estoque que ja lhe pertence, uma vez que ja desembolsou
o dinheiro para adquiri-lo. No entanto, a ABC tem necessidade continua de cobre em seu mercado de
arame e futuras aquisi¢Oes de cobre serdo realizadas a precos mais altos se o pre¢o do cobre subir. Assim,
a empresa designa o estogue existente como item protegido (objeto de hedge). Na realidade, ela esta
protegendo o custo de repor o estoque uma vez que este estiver esgotado.

Eficacia esperada do hedge

Se o valor do cobre cai, 0 estoque de cobre da companhia diminui em valor. No entanto, ela fara um lucro
compensatorio na posicdo vendida no mercado futuro de cobre. A primeira vista, parece que esse hedge
serd 0 mais eficiente baseando-se nas caracteristicas dos derivativos e dos objetos do hedge (estoque).
Contudo, por ser o cobre volumoso e caro 0 seu transporte, 0 preco a vista para entrega na regido da
empresa ABC, distante das minas, pode ser substancialmente diferente do preco negociado no mercado
futuro. Por causa disso, a analise das caracteristicas do derivativo e do objeto do hedge falha em prover
adequada evidéncia da eficacia esperada do hedge. Isto é, ndo é possivel afirmar de antemao que o hedge
serd eficiente. A analise estatistica, entretanto, indica que, durante o ano anterior, 0s precos de cobre na
Bolsa (Comex) e as mudancas nos precos do cobre na regido da empresa ABC tém sido altamente
correlacionados. Baseando-se nessa evidéncia, a companhia ABC espera que 0 hedge seja altamente
eficaz.

Comportamento subseqliente dos precos

Os precos a vista e os precos futuros mudaram subseqiientemente como segue:

L Em adicéo as contabilizacdes aqui apresentadas, as companhias devem, quando aplicavel, realizar o tratamento do imposto de
renda diferido. Alguns dos exemplos aqui apresentados foram adaptados do livro Accounting for Derivatives de Mark
Trombley.
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Preco futuro do
cobre para entrega
em fevereiro

Preco a vista do cobre
na regido da empresa
ABC (por quilo)

Preco do cobre na
Bolsa (Comex)

1°/12/20X0 $ 0,800 $0,790 $0,795
31/12/20X0 $ 0,840 $0,832 $ 0,836
19/02/20X1 $ 0,860 $0,855 $0,853

Note-se que a mudanca no prec¢o a vista do cobre na regido da empresa ABC difere da mudanca do preco
do cobre a vista na Bolsa. Mudancas relacionadas aos custos de transporte, demanda, assim como
abastecimento regional, podem causar esse tipo de efeito.

Real efetividade do hedge
A companhia documentou a expectativa de efetividade do hedge analisando a correlacdo entre os precos

a vista da regido da empresa e do preco da bolsa. Assim, a real efetividade do hedge deveria ser medida
com base nas mudancas do preco spot do cobre:

Mudanca cumulativa Mudanga cumulativa

no valor do estoque

baseado no pre¢o a
vista da regido da
companhia ABC

na posicao futura
devido a mudanca no
preco da bolsa

indice de eficiéncia do hedge

($ 0,840 - $ 0,800) por

($0,790 - $0,832)

31/12/20X0 | kg X 225.000kg=$ | porkgX 225.000kg | $9.450,00/$9.000,00 = 1.050
9.000,00 de ganho = $9.450,00 perda
($0,860 - $0,800) por | ($0,790 - $ 0,855)
19/02/20X1 | kg X 225.000kg=$ | por kg X 225.000 kg | $14.625,00/ $ 13.500,00 = 1.083
13.500,00 de ganho = $ 14.625,00 perda

Dado que o indice de eficiéncia do hedge esta na faixa entre 0,80 e 1,25, considera-se altamente efetivo o
hedge durante o periodo em questdo. Note-se que o hedge ndo foi perfeitamente efetivo, o que seria o
caso se o delta ratio fosse igual a 1,00.

Contabilizacao

Desde que todas as condicdes para a contabilizacdo do hedge foram reconhecidas, a empresa ABC conta
com os contratos futuros como hedge do valor justo do cobre no estoque. O valor de custo do estoque é
ajustado pela quantidade efetiva de hedge, e mudancas na posicdo futura ndo atribuivel a efetividade do
hedge séo reconhecidas no resultado. Pelo fato de a bolsa requerer ajustes diarios nas posic¢des futuras, as
mudancas no valor séo realizadas mediante pagamentos em dinheiro de ou para a bolsa, e a posicao futura
aberta sempre tem o valor justo igual a zero. As entradas necessarias no diario, em suas devidas datas,
seguem abaixo:
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Data Entrada Débito Crédito
Conta de commodities 5.400
Caixa 5 400
1/12/20X0 | (referente ao deposito de margem inicial de '
$ 600,00 por contrato futuro de nove de
fevereiro de 20X1)
Conta de commodities 9.225
Caixa 9.225
(referente aos pagamentos a Bolsa na
forma de ajustes diarios para cobrir perdas
de 225.000 x ($ 0,795 -$0,836) = $ 1,025
por contrato) 9.225
Resultado 9.225
31/12/20X0 Conta de cpmmodities _ o
(referente as perdas realizadas na posigao
futura por meio dos ajustes diarios) 9.000
Estoque de Cobre 9.000
Resultado
(ajustar o valor de custo do estoque no
montante devido a mudanca do preco a
vista de cobre na regido da empresa ABC,
de $ 0,80 para $ 0,84)
Conta de commodities 3.825
Caixa 3.825
(referente aos pagamentos adicionais ao
Comex para cobrir perdas adicionais de
25.000 x ($0,853 — $0,836) = $ 425 por
contrato) 3.825
Resultado 3.825
Conta de commodities
(referente a perdas realizadas na posi¢do
19/02/20X2 | futura por meio dos ajustes diarios) 4.500
Estogue de cobre 4.500
Resultado
(ajustar o valor do estoque referente as
mudancas do preco spot de cobre na regido
da empresa ABC, de $ 0,84 para $ 0,86) 5.400
Caixa 5.400
Conta de commaodities
(referente ao retorno do deposito de
margem)

Comentarios adicionais:

1. A companhia precisa decidir e documentar com antecedéncia como ira avaliar e medir a efetividade
esperada do hedge. Neste exemplo, a empresa utilizou mudancgas nos precos a vista. Outra forma
seria medir a efetividade do hedge como a mudanca no preco do cobre para entrega em fevereiro.
Sob essa forma, a porgéo efetiva do hedge seria baseada nas mudancas seguintes dos pregos. Nas
normas do FASB € possivel usar o shortcut que € um método que permite que a empresa assuma, se
algumas condic¢des forem atendidas, que o hedge € eficaz, sendo o teste de eficicia desnecessério.
Nas regras do IASB isso ndo é possivel e o teste de eficacia prospectivo é sempre necessario.
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2. Neste exemplo, o estoque de cobre (225.00 quilos) é um multiplo inteiro do contrato futuro (25.000
quilos). Na prética, esse caso € improvavel. Por exemplo, se o estoque fosse de 210.000 quilos, a
escolha seria entre oito contratos (resultando em sub- hedge) ou nove contratos (resultando em
sobre- hedge). No caso do sub- hedge, o item protegido seria 200.000 quilos do estoque do cobre,
com 10.000 quilos permanecendo sem hedge. No caso do sobre- hedge, 8,4 (210.000/25.000) dos
contratos futuros seriam designados como instrumentos de hedge para o risco de preco do estoque,
e a contabilizacdo seria feita como mostrado para esses 8,4 contratos.

3. A partir de 28 de fevereiro, o valor de custo do estoque é $ 171.000,00 ($ 157.500,00 + o ajuste de
31 de dezembro de $ 9.000,00 e o ajuste de 19 de fevereiro de $ 4.500,00). Esse aumento no estoque
no balango serd eventualmente imputado ao Custo das Mercadorias Vendidas quando o cobre for
usado na fabricacdo de produtos e finalmente vendido aos consumidores.

4. O uso da contabilizagdo do hedge resulta no valor de custo do estoque acima do custo original. Para
fins de aplicagéo de testes do custo ou mercado dos dois 0 menor, uma nova base de custos (como
ajuste pelos ganhos ou perdas dispensando o tratamento contabil do hedge) ¢ estabelecida.

5. Vale ressaltar que a metodologia da contabilizacdo do hedge (hedge accounting) € optativa. No
entanto, ela deriva diretamente do regime de competéncia. Ou seja, as varia¢cdes no valor justo do
instrumento de hedge (contrato futuro neste exemplo) e do objeto de hedge (estoque neste exemplo)
devem ser reconhecidas no resultado no mesmo momento (isso ndo ocorre em posi¢cdes com
derivativos com finalidade especulativa). Assim, apesar de ser optativo, 0 hedge accounting é o
tratamento contabil mais adequado do ponto de vista técnico. Ou seja, as empresas que possuem
instrumentos derivativos com finalidade de hedge séo fortemente incentivadas a adotar o hedge
accounting como forma de representar mais adequadamente a realidade econdémica em suas
demonstragdes. No exemplo acima, se a empresa ABC nao tivesse documentado adequadamente
(um dos requisitos para a classificagdo como hedge) a transagdo com os contratos futuros, ela teria
que designa-los como titulos para negociacdo. Nesse caso, o resultado dos derivativos continuaria a
ser registrado em resultado, mas a variacdo no valor justo do estoque ndo. Isso geraria uma séria
falha na representacédo da realidade econémica da empresa.

6. Este exemplo tem finalidade didatica. Ele ndo € uma recomendacdo de estratégia de hedge.
Especialmente porque o uso de contratos futuros é extremamente arriscado, uma vez que expde a
companhia a diversos riscos relacionados ao fluxo de caixa mesmo que o hedge seja altamente
eficaz.

7. A empresa deste exemplo ndo estd protegendo eventuais riscos de variagdo cambial oriundos dos
precos da commodity no mercado internacional. Dentro das regras do pronunciamento CPC 14, a
empresa pode escolher proteger somente um tipo de risco ao qual ela esteja exposta.

2. hedge de fluxo de caixa de venda projetada usando contrato a termo.

Um produtor de petroleo prevé sua producdo em 100.000 barris no primeiro trimestre de 20X1. Em
dezembro de 20X0, o petréleo € vendido por $ 25,00 o barril no mercado a vista. O produtor de petrdleo
espera ser capaz de vender o primeiro quarto da producdo a $ 25,00 por barril, mas enfrenta o risco de o
preco do petréleo diminuir antes que o 0leo possa ser produzido e vendido. Em 10 de dezembro de 20X0,
0 produtor decide fazer hedge da venda antecipada de 100.000 barris vendendo 33 contratos futuros de
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1.000 barris de petrdleo bruto para entrega em janeiro, 33 contratos para entrega em fevereiro, e 34
contratos para entrega em mar¢o na Bolsa. O negdcio requer um depdésito de margem inicial de $ 750,00
por contrato.

Designacéo do hedge (cobertura)

O produtor de petréleo designa os contratos futuros de petréleo como hedge de fluxo de caixa perante
mudancas de fluxo de caixa previstas nas vendas de petroleo. Se o preco do petrdleo declinar e 0 hedge
for eficaz, menores receitas de vendas devem ser compensadas por ganhos na posi¢do vendida no
mercado futuro de petroleo. Similarmente, se o preco do 6leo aumentar, maiores receitas de vendas séo
compensadas por perdas na posi¢do vendida no mercado futuro de petroleo.

Efetividade esperada do hedge

O preco do petroleo bruto depende primeiramente da qualidade e da localidade. Por exemplo, petroleo
com pouco enxofre tem um prémio em relacdo ao petroleo que contém alto teor de enxofre. A expectativa
da efetividade do hedge depende das caracteristicas do petroleo que o produtor espera extrair
relativamente as caracteristicas especificas do contrato de petrdleo bruto na New York Mercantile
Exchange. Baseado na analise quimica da producéo de 6leo recente, o produtor espera que o 6leo possa
satisfazer as especificagdes do contrato de petréleo bruto da New York Mercantile Exchange. Por causa
da quantidade e datas de entrega das posicOes futuras, ele espera que os contratos futuros fornecam
grande efetividade na cobertura (hedge) dos fluxos de caixa na venda do petréleo. Note-se que, se 0
petréleo que o produtor extrair ndo corresponder as especificidades da New York Mercantile Exchange, o
produtor deve avaliar a expectativa de efetividade comparando as Gltimas movimentac6es nos precos pelo
tipo de petroleo e pelo contrato especifico de petréleo.

Comportamento subseqiente do preco

Precos futuros e a vista nas datas definidas sdo:

10/12 31/12 31/01 28/02 31/03
Preco a vista $ 25,00 $ 24,00 $ 23,00 $ 22,00 $ 20,00
Futuro Janeiro $24,90 $ 23,95 $ 23,00 - -
Futuro $24,70 $ 23,80 $22,95 $ 22,00 -
Fevereiro
Futuro Margo $ 24,50 $ 23,60 $22,75 $21,95 $ 20,00

Efetividade real do hedge

Como o produtor temia, 0 preco a vista do petroleo caiu durante o periodo, assim como o0s pre¢cos em cada
contrato futuro. Assim, o produtor estd sofrendo uma perda econdémica devido a queda no preco do
petréleo, e isso é compensado pelos ganhos na posicao vendida no mercado futuro. Em 31 de dezembro,
as posicdes futuras tinham gerado os seguintes ganhos:
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TERTRET

31/01 — futuros
28/02 — futuros
31/03 - futuros
Total

($24,90 - $ 23,95) x 33.000 barris = $ 31.350,00

($ 24,90 - $ 23,80) x 33.000 barris = $ 29.700,00

($ 24,50 - $ 23,60) x 34.000 barris = $ 30.600,00
$91.650,00

Por volta de 31 de janeiro, ganhos adicionais de $ 88.300,00 ($ 179.950,00 — a quantia de 31 de dezembro
de $ 91.650,00) na posicdo vendida no mercado futuro foram realizados:

31/01 — futuros
28/02 — futuros
31/03 — futuros
Total

($ 24,90 - $ 23,00) x 33.000 barris = $ 62.700,00
($ 24,70 - $ 22,95) x 33.000 barris = $ 57.750,00
($ 24,50 - $ 22,75) x 34.000 barris = $ 59.500,00
$ 179.950,00

A real efetividade do hedge é apreciada por meio da comparagdo da mudanga cumulativa nas receitas
esperadas com os ganhos ou perdas acumulados nas posi¢des futuras em cada data. A comparagéo entre a
mudanca na expectativa das receitas (relacionada ao preco spot original de $ 25,00 o barril) e os
resultados de ganhos e perdas segue abaixo:

Mudanca na expectativa da receita de vendas acumulada
Petréleo de Petréleo de Petroleo de Lucro acumulado Ind] ce de
Data o . Total nos contratos eficicia do
janeiro fevereiro marco
futuros hedge
($x2 33 (?0205) ($24-$25) X ($x2 43; 0$0%5) $
31/12 b e 33.000 barris = e $91.650,00 0,9165
arris = - $33.000 00 barris = 100.000,00
- $33.000,00 T - $34.000,00
S22 ez sm x| 28D
31/01 b . 33.000 barris = o $179.950,00 0,8997
arris = - $66.000.00 barris = 200.000,00
- $66.000,00 T - $68.000,00

Desde que o indice de eficacia do hedge esteja entre 0,80 e 1,25 em ambas as datas, 0 hedge ¢é
considerado de alta efetividade.

Contabilizacao

O ganho com hedge ndo pode ser reconhecido na conta de resultados até o momento em que o item
protegido (a venda de petréleo) afete a demonstracdo de resultados de fato. Até isso ocorrer, o ganho fica
como um componente do AAP (Ajuste de avaliacdo patrimonial — essa conta introduzida na contabilidade
brasileira pela Lei n.° 11.638/07 apresenta as mesmas caracteristicas da conta Other Comprehensive
Income do US-GAAP e do IFRS). Essa quantia é limitada ao menor entre o ganho dos futuros e a
mudanca esperada nos fluxos de caixa; dado que o ganho com futuros é menor, o total do ganho ou perda
com futuros entra no AAP. Em 31 de janeiro, o produtor fecha a posicéo futura de janeiro comprando 33
contratos de 1.000 barris a $ 23,00 cada, consolidando os ganhos de $ 62.700,00 na posicdo futura de
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janeiro. Os 33.000 barris de petrdleo produzidos em janeiro sdo vendidos pelo preco spot de $
23,00/barril, e os ganhos referentes ao hedge desta venda s&o reconhecidos no resultado.

Data Entrada Débito Crédito

10/12/20X0 | Conta de commodities 75.000

Caixa 75.000
(referente ao depdsito de margem inicial de $
750,00 por contrato em 100 contratos futuros
de petréleo bruto)

31/12/20X0 | Conta de commodities 91.650

AAP 91.650
(referente aos ganhos com posicdes futuras
como componente do AVP)

31/01/20X1 | Conta de commodities 88.300

AAP 88.300
(referente aos ganhos adicionais com posic¢des
futuras como componente do AVP)

Contas a receber 759.000
Vendas 759.000
(referente a venda de 33.000 barris de
petréleo a $ 23,00/barril)

AAP 62.700

Vendas 62.700
(reconhecer ganhos na posicdo futura de

janeiro) 87.450

Caixa 87.450

Conta de commaodities

(referente a retirada do ganho de $ 62.700,00
+ deposito de margem inicial de $ 24.750,00
da conta de commaodities apds fechar os 33
contratos de janeiro)

Comentarios adicionais:

1.

A contabilizagdo das mudangas no preco do petréleo em 28 de fevereiro e 31 de margo € similar a
contabilizacdo de 31 de janeiro.

Note-se que o efeito no resultado em janeiro é $ 821.700,00 ($ 759.000,00 + $ 62.700,00). Compare
esse efeito ao do dos $ 825.000,00 que seriam alcancados se a producdo de petréleo de janeiro fosse
efetivamente vendida por $ 25,00/barril. A diferenca de $ 3.300,00 é devida a diferenca entre o spot
inicial e os pregos futuros.

A contabilizagdo mostrada assume que o componente do valor do tempo dos pregos futuros
(transmissdo de desconto ou prémio) ndo € excluido da medicdo da efetividade do hedge. As
normas internacionais permitem que esse componente seja excluido, o que causaria a medicdo do
desempenho do hedge baseado nas mudancas do preco a vista. Se essa opcao fosse aplicada neste
exemplo, o montante diferido no AAP seria exatamente igual a mudanca na expectativa da receita
do petrdleo, e o delta ratio seria igual a 1,0. Nesse caso, 0s ganhos seriam cobrados pela variacdo do
desconto ou do prémio. Por exemplo, os lancamentos de dezembro seriam como segue abaixo:
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Conta de commodities 91.650
Ganhos 8.350
AAP 100.000

O efeito dos ganhos de $ 8.350,00 é igual a variagdo de $ 0,05 na transmissdo do desconto nos
33.000 contratos de janeiro, mais a mudanca de $ 0,10 na transmissdo do desconto nos 33.000
contratos de fevereiro, mais a variagdo de $ 0,10 na transmissdo do desconto nos 34.000 contratos
de margo. A opc¢do de incluir ou excluir o componente do valor do tempo da mensuracdo da
efetividade do hedge é uma escolha (trade-off) entre alta probabilidade de encontrar os critérios de
efetividade e o impacto na demonstracdo do resultado quando o componente do valor do tempo é
excluido.

4. O custo mais importante do hedge nessa situagdo é a oportunidade perdida de se obter lucros
adicionais se 0 preco do petrdleo tivesse subido ao invés de caido. Se o preco do 6leo tivesse subido,
perdas nos contratos futuros compensariam 0s aumentos nas receitas das vendas de petréleo.

5. O exemplo assume que a producao atual é igual a producdo prevista. Na prética, isso € um caso raro.
Se a producéo atual excedesse a producédo estimada, na qual o hedge foi baseado, o resultado seria
que uma parte do fluxo de caixa estaria descoberta, sem protecdo. Por exemplo, se a producdo atual
de janeiro fosse de 35.000 barris ao inves de 33.000 barris, o produtor ndo estaria protegido quanto
as perdas referentes a queda nas receitas nos 2.000 barris adicionais. A efetividade do hedge seria
calculada com base nos 33.000 barris. Por outro lado, se a producdo atual fosse menor do que o
previsto, parte do ganho ou perda com o hedge néo seria incluida na contabilizacdo do hedge. Por
exemplo, se a producdo atual de janeiro fosse de 30.000 barris ao invés dos 33.000 barris previstos,
apenas os ganhos em 30 dos 33 contratos futuros estariam qualificados para fazer parte da
contabilizacdo do hedge. Assim, o calculo da efetividade do hedge seria baseada nos 30.000 barris,
e as perdas e ganhos nos outros trés contratos seriam reconhecidos imediatamente na conta de
ganhos. Esse tratamento reflete uma regra geral na qual a operacdo de hedge deve ser suspensa
quando se sabe que a expectativa da transa¢do nao ocorrera.

6. Este exemplo tem finalidade didatica. Ele ndo é uma recomendacdo de estratégia de hedge.

3. hedge de valor justo de divida pré-fixada com swap de taxa de juros

Em primeiro de janeiro de 20X1, a companhia toma um empréstimo de $ 10 milhdes para serem pagos
em 31 de dezembro de 20X2, com taxa de juros anual de 7%, a serem pagos ao fim de cada trimestre;
pagamentos antecipados resultam em uma consideravel penalidade. Dado que a companhia tem um
namero significativo de ativos com taxas de juros flutuantes, ela decide que prefere pagar uma taxa de
juros flutuante em seu empréstimo. Para acompanhar isso, a empresa entra num swap com perna ativa pré
e passiva pos, com prazo de dois anos e o valor de referéncia (nocional) de $ 10.000.000,00. Sob esse
swap, no ultimo dia de cada trimestre, a companhia recebe um pagamento fixo baseado em uma taxa de
juros de 6,5% ($ 162.500,00 = $ 10.000.000,00 x 0,065 x 3/12) e faz o pagamento de LIBOR + 25 pontos
base (basis points), e a LIBOR é recalibrada no comeco de cada trimestre. No dia 1° de janeiro de 20X0, a
LIBOR era 6,25%.
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Designacao do hedge

A empresa designa o swap como hedge do valor justo quanto a mudancas no valor do débito em taxa fixa
devido a diferengas na LIBOR.

Expectativa de efetividade do hedge

Esse hedge preenche todos os requisitos para permitir que se assuma sua efetividade. No entanto, o teste
de eficacia deve ser realizado mesmo neste caso. Especificamente as seguintes caracteristicas sao
importantes:

1 — O valor de referéncia do swap bate com o0 montante principal dos juros de rolamento ativo ou passivo.

2 — O valor justo do swap no inicio da operacao de hedge € zero.

3 — A formula para computar as liquidaces sob a taxa de juros do swap é a mesma em cada data de
pagamento.

4 — Os juros de rolamento do passivo sendo protegido ndo sdo pagaveis antecipadamente.

5 — O indice no qual a perna variavel do swap esta baseada é a mesma taxa de juros padrdo designada
como a taxa de juros com risco que esta sendo protegida (LIBOR em ambos o0s casos).

6 — A taxa de juros de rolamento ativo ou passivo ou o préprio swap ndo tem termos ndo usuais que
invalidariam assumir a ndo-inefetividade.

7 — A data de vencimento do swap é a mesma da maturidade da taxa de juros de rolamento ativo ou
passivo.

8 — A taxa variavel de juros do swap ndo tem teto, ou chéo.

9 - O intervalo entre a reprecificacdo das taxas variaveis de juros no swap é frequente o suficiente para
justificar que se assuma que 0 pagamento ou recebimento variavel estd na taxa de mercado (trés meses).

Subsequiente comportamento dos precos

Durante o termo do swap, taxas de juros flutuam, conduzindo a mudancas no valor do swap. Para
simplificar, neste exemplo, assumiremos que a curva € plana; isso significa que estamos assumindo que se
espera que as taxas de juros em cada periodo futuro seja a mesma do periodo corrente. Uma curva plana
significa dizer que (1) o pagamento liquido estimado para cada periodo futuro € 0 mesmo pagamento
liquido do periodo corrente e (2) a taxa de desconto € a mesma em cada periodo futuro.

Assumindo uma curva plana, as taxas de juros e o valor justo estimado do swap sobre o termo do swap
sdo apresentados na tabela abaixo:
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Taxa Diferenca NPV at
- 0,
Trimestre flutuante: | entre 6.5% Paga.mento-do swap do Pagamentos | LIBOR + NPV
. LIBOR + de taxa proximo trimestre por . o~
data final . . restantes 25 basis | variagdo
25 basis fixa e taxa perna flutuante .
. point
point flutuante
01/01/X1 6,50% 0 0 8 0 0
31/03/X1 6,55 [0,05]% $ [1.250] 7 $[8.204] | $[8.204]
30/06/X1 6.75 [0,25] [6.250] 6 [35.381] [27.177]
30/09/X1 7,00 [0,50] [12.500] 5 [59.348] [23.967]
31/12/X1 6,85 [0,35] [8.750] 4 [33.551] 25.797
31/03/X2 6,70 [0,20] [5.000] 3 [14.511] 19.040
30/06/X2 6,95 [0,45] [11.250] 2 [21.926] [7.415]
30/09/X2 7,15 [0,65] [16.250] 1 [15.964] 5.962
31/12/X2 NA NA 0 0 0 15.964

Por exemplo, em 30 de junho de X1, a companhia fez um pagamento liquido de $ 1.250,00 baseado na
taxa de juros de 6,55% aplicavel ao segundo trimestre. Baseada taxa de juros de 6,75% reprecificada em
junho, o pagamento esperado para o terceiro trimestre e 0s subseqiientes trimestres seria de $ 6.250,00, e
o valor presente dos seis pagamentos restantes dessa quantia, descontados a 6,75%, seria $ 35.381,00.

Real efetividade do hedge

A empresa deve realizar o teste de efetividade considerando pelo menos um cenério de variag&o.
Contabilidade

Segue dentro dos procedimentos abaixo

1 — Calcular e registrar os gastos com juros usando uma taxa combinada aplicada ao montante principal
do débito de taxa fixa. Neste exemplo, a taxa combinada é LIBOR + 75 pontos base (basis points), que é
o total de:

(a) A diferenca entre a taxa fixa a ser recebida no swap e a taxa fixa a ser paga no debito. Neste
exemplo, a diferenca é um pagamento liquido de 0,5% (7% de juros pagos no débito — 6,5% de
juros recebidos no swap);

(b) A taxa flutuante a ser paga no swap, LIBOR + 25 basis points, neste exemplo.
2 — Ajustar o swap ativo ou passivo (poderia até ser um ativo em um periodo e um passivo em outro) para

seu estimado valor justo e ajustar o débito em uma quantia compensatoria. Os langcamentos no Diario,
para refletir essa contabilizacdo, sdo resumidos como segue (creditos estdo entre parénteses):
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Data Entrada Ca$ixa Sv;ap Di\gda Despesas $?om juros

1°/01/20X1 | Emissdo da divida 10.000.000 - [10.000.000] -
Saldo de [10.000.000]
1°/01/20X1

31/03/20X1 | Juros da divida [175.000] 175.000
Ligquidacao do 0 0
swap
Ajuste de swap e da [8.204] 8.204
divida [8.204] [9.991.796] 175.000
Saldo de
31/03/20X1

30/06/20X1 | Juros da divida [175.000] 175.000
Liquidagdo do [1.250] 1.250
swap
Ajuste de swap e da [27.177] 27.177
divida [35.381] [9.964.619] 176.250
Saldo de
30/06/20X1

30/09/20X1 | Juros da divida [175.000] 175.000
Liquidagdo do [6.250] 6.250
swap
Ajuste de swap e da [23.967] 23.967
divida [59.348] [9.940.652] 181.250
Saldo de
30/09/20X1

31/12/20X1 | Juros da divida [175.000] 175.000
Liquidacgdo do [12.500] 12.500
swap
Ajuste de swap e da 25.797 [25.797]
divida [33.551] [9.966.449] 187.500
Saldo de
31/12/20X1

31/03/20X2 | Juros da divida [175.000] 175.000
Liquidagdo do [8.750] 8.750
swap
Ajuste de swap e da 19.040 [19.040]
divida [14.511] [9.985.489] 183.750
Saldo de
31/03/20X2

30/06/20X2 | Juros da divida [175.000] 175.000
Liquidagdo do [5.000] 5.000
swap
Ajuste de swap e da [7.415] 7.415
divida [21.926] [9.978.074] 180.000

Saldo de
30/06/20X2

35
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30/09/20X2

Juros da divida
Ligquidacao do
swap

Ajuste de swap e da
divida

Saldo de
30/09/20X2

[175.000]
[11.250]

5.962
[15.964]

[5.962]
[9.984.036]

175.000
11.250

186.250

31/12/20X2

Juros da divida
Ligquidacao do
swap

Ajuste de swap e da
divida

Reembolso da

[175.000]
[16.250]

[10.000.000]

15.964

[15.964]
10.000.000
0

175.000
16.250

191.250

36

divida
Saldo de
31/12/20X2

Comentarios adicionais:

1. O montante registrado como despesa de juros em cada periodo é igual a LIBOR + 0,75% aplicados
ao valor de face do débito de $ 10.000.000,00.

2. O total do valor do swap acrescido do débito é igual a $ 10.000.000,00, em cada ponto no tempo.

3. O efeito da contabilizacdo mostra a mesma despesa com juros e passivo total que poderia ser
mostrada se 0 débito fosse emitido originalmente com taxa flutuante de LIBOR + 0,75%.

4.  Este exemplo tem finalidade puramente didatica, ndo servindo como orientacéo para a realizacao de
operacoes.

4. hedge de fluxo de caixa de divida pos-fixada com swap de taxa de juros

Em 1° de janeiro de 20X0, uma companhia tomou um empréstimo de $ 10 milhdes a serem pagos em 31
de dezembro de 20X1. A taxa de juros anual € LIBOR + 75 basis points em pagamentos ao fim de cada
trimestre. Por ndo ter ativos de taxa variavel, a empresa prefere pagar uma taxa fixa nos juros sobre o
empréstimo. Para realizar essa operacdo, a companhia realiza um swap no qual se paga taxa fixa e se
recebe taxa de juros flutuante, com termo de dois anos e valor principal de $ 10.000.000,00. Sob esse
swap, no udltimo dia de cada trimestre, a empresa paga fixamente o valor de $ 162.500,00 ($
10.000.000,00 x 0,065 x 3/12) e recebe uma quantia varidvel igual & LIBOR + 25 basis points, com
LIBOR do comeco do trimestre. Em 1° de janeiro de 20X0, a LIBOR era de 6,25%.

Designagéo do hedge
A companhia designa a operacdo de swap como um hedge de fluxo de caixa quanto a variabilidade das

taxas juros do empréstimo devido a mudangas na LIBOR.
Expectativa de efetividade do hedge
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Apesar de todas as condi¢Ges do swap serem iguais as da divida, o teste de efetividade é necessario. As
condicdes seguem abaixo:

1 — O montante de referéncia do swap bate com o montante principal dos juros de rolamento ativo ou
passivo.

2 — O valor justo do swap no inicio da operacdo de hedge é zero.

3 — A formula para computar os pagamentos sob a taxa de juros do swap é a mesma em cada data de
pagamento.

4 — Os juros de rolamento ativo ou passivo sendo protegido ndo sdo pagaveis antecipadamente.

5 — O indice no qual a perna variavel do swap esta baseado € a mesma taxa de juros benchmark designada
como a taxa de juros com risco que esta sendo protegida (LIBOR em ambos o0s casos).

6 — A taxa de juros de rolamento ativo ou passivo ou o préprio swap ndo tem termos ndo usuais que
invalidariam assumir a ndo-inefetividade.

7 — Todos os juros pagos ou recebidos na taxa variavel (ativo ou passivo) durante o termo do swap séo
designados como hedgeados (cobertos), e nenhum pagamento de juros além do termo do swap é
designado como hedgeado (coberto).

8 — A taxa variavel de juros do swap ndo tem teto, ou chéo.

9 — As datas de reprecificacdo do swap batem com as do débito de taxa flutuante.

Subsequiente comportamento do preco

Para simplificar, assume-se que as taxas de juros em cada periodo futuro sejam a mesma do periodo

corrente, ou seja, a curva é plana. As seguintes taxas de juros e os estimados valores justos do swap estao
de acordo com os termos do swap:

Taxa Diferenca
flutuante entre 6 SQCV Pagamento do swap do NPV at
- LIBOR 2701 ragament P Pagamento | LIBOR+ | NPV
Data de taxa proximo trimestre perna
+25 . s restantes | 25 pontos | mudanca
fixa e taxa flutuante
pontos base
flutuante
base
01/01/X0 6,50% 0 0 8 0 0
31/03/X0 6,55 [0,05]% $1.250 7 $8.204 $8.204
30/06/X0 6.75 [0,25] 6.250 6 35.381 27.177
30/09/X0 7,00 [0,50] 12.500 5 59.348 23.967
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31/12/X0 6,85 [0,35] 8.750 4 33.551 [25.797]
31/03/X1 6,70 [0,20] 5.000 3 14.511 [19.040]
30/06/X1 6,95 [0,45] 11.250 2 21.926 7.415

30/09/X1 7,15 [0,65] 16.250 1 15.964 [5.962]
31/12/X1 NA NA 0 0 0 [15.964]

Real efetividade do hedge

Devem ser realizados testes de eficacia do hedge com pelo menos um cenario de variagédo
Contabilizacédo/Contabilidade

A contabilizacdo deve seguir 0s procedimentos abaixo:

1 — Calcular e registrar os gastos com juros usando uma taxa combinada aplicada ao montante principal
do débito em taxa flutuante. A taxa combinada é de 7% neste exemplo, e refere-se a:

(a) a diferenca entre a taxa variavel a ser recebida no swap e a taxa variavel a ser paga no
débito. Neste exemplo, a diferenca é um pagamento de 0,5% (LIBOR + 0,75 pagos no
débito menos LIBOR + 0,25 recebidos no swap);

(b) a taxa fixa a ser paga no swap, 6,5%, neste exemplo.

2 — Ajustar o swap ativo ou passivo para seu estimado valor justo e ajustar a conta AAP por meio de
montante compensatorio. Os lancamentos no Diario, para refletir essa contabilizacdo, sdo resumidos
como segue (créditos estdo entre parénteses):

Data Entrada Caixa Swap Divida AAP Despesas com juros
$ $ $ $
1°/01/20X0 | Emissdo da 10.000.000 - [10.000.000] -
divida
Saldo de
1°/01/20X0 [10.000.000]
31/03/ 20X0 | Juros da 175.000
divida
[7,00%] [175.000] 0
Liquidagéo
do swap 0
Ajuste de
swap e AAP
Saldo de 8.204 [10.000.000] [8.204] 175.000
31/03/20X0
8.204 [8.204]
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30/06/ 20X0

Juros da
divida
[7,05%)]
Liquidagéo
do swap
Ajuste de
swap e AAP
Saldo de
30/06/20X0

[176.250]

1.250

27.177

35.381

[10.000.000]

[27.177]

[35.381]

176.250

[1.250]

175.000

30/09/20X0

Juros da
divida
[7,25%)]
Liquidagéo
do swap
Ajuste de
swap e AAP
Saldo de
30/09/20X0

[181.250]

6.250

23.967

59.348

[10.000.000]

[23.967]

[59.348]

181.250

[6.250]

175.000

31/12/ 20X0

Juros da
divida
[7,50%)]
Liquidagéo
do swap
Ajuste de
swap e AAP
Saldo de
31/12/20X0

[187.500]

12.500

[25.797
]

33.551

[10.000.000]

25.797

[33.551]

187.500

[12.500]

175.000

31/03/ 20X1

Juros da
divida
[7,35%)]
Liquidagéo
do swap
Ajuste de
swap e AAP
Saldo de
31/03/20X1

[183.750]

8.750

[19.040
1

14511

[10.000.000]

19.040

[14.511]

183.750

[8.750]

175.000

30/06/ 20X1

Juros da
divida
[7,20%]
Liquidagéo
do swap
Ajuste de
swap e AAP
Saldo de
30/06/20X1

[180.000]

5.000

7.415

21.926

[10.000.000]

[7.415]

[21.926]

180.000

[5.000]

175.000
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30/09/ 20X1

Juros da
divida
[7,45%)]
Liquidagéo
do swap
Ajuste de
swap e AAP
Saldo de
30/09/20X1

[186.250]

11.250

[5.962]

15.964

[10.000.000]

5.962

[15.964]

186.250

[11.250]

175.000

31/12/20X1

Juros da
divida
[7,65%]
Liquidagéo
do swap
Ajuste de
swap e AAP
Reembolso
da divida
Saldo de [10.000.00
31/12/20X1 0]

[191.250]

16.250

[15.964
1

10.000.000

15.964

191.250

[16.250]

175.000

Comentarios adicionais:

1. O mesmo montante é lancado como despesa financeira a cada periodo, consistente com a
transformacéo do débito de taxa flutuante em débito com taxa fixa.

2. Acompanhar a guantia adicionada e retirada do AAP € dificil porque as contas de swap e AAP sao
ajustadas ao saldo correto em uma base liquida. Em outra abordagem dos lancamentos do diério,
produzem-se 0s mesmos saldos, mas facilita-se 0 monitoramento das entradas do AAP, como segue, para
0s primeiros dois quartos:

Data Entrada Caixa Swap Divida AAP Despesas
$ $ $ com Juros
$
1°/01/20X0 | Emisséo da divida
Saldo de 1°/01/20X0 10.000.000 - [10.000.000] -
[10.000.000]
31/03/20X0 | Juros da divida [7,00%] 175.000
Liquidacdo do swap
Ajuste de swap e AAP [175.000]
Saldo de 31/03/20X0
0 0
$8.204 [8.204]
8.204 [10.000.000] [8.204] 175.000
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30/06/20X0 | Juros da divida [7,05%]
Liquidacdo do swap

Reclassificar AAP [176.250] 176.250
Ajuste de swap e AAP
Saldo de 30/06/20X0 1.250 [1.250]

1.250 [1.250]

28.427 [28.427]

35.381 | [10.000.000] | [35.381] | 175.000

3. Este exemplo tem finalidade unicamente didatica, ndo sendo uma recomendacdo de operacdes de
hedge.

5. hedge de fluxo de caixa de emissao projetada de divida usando futuros

Em 30 de junho de 20X0, uma companhia prevé que emitira um titulo no mercado americano de $
10.000.000,00, de cinco anos, com taxa fixa de juros, em 1° de janeiro de 20X1. A empresa esta
convencida de gque as taxas de juros americanas vao subir e sair da taxa atual de 8%. Entdo, decide fazer
hedge adquirindo opgdes de venda de taxa de juros americana. A duration da operacdo indica que se
devem adquirir 94 opg¢bes “put” com vencimento para dezembro de 20X0. O futuro de juros tem um
preco de 102 5/32 em 30 de junho de 20XO0, e op¢Bes put com preco de exercicio igual a 102 sdo
precificadas a 53/64, ou $ 828.125,00 por contrato. Entdo, a empresa adquire 94 opcles a este preco,
pagando $ 77.844,00.

Designacdo do hedge

A companhia designa as opcGes como hedge de fluxo de caixa dos pagamentos futuros de juros em sua
emissao de divida de taxa fixa de juros.

Expectativa de efetividade do hedge

Por causa do uso da duration, a empresa espera que 0 hedge seja altamente efetivo em eliminar riscos
relacionados a aumentos nas taxas de juros de mercado. Se a taxa de juros de mercado sobe, a companhia
tera ganho nas opcdes que vdo compensar seus altos pagamentos de juros na divida a ser emitida. Se a
taxa de juros de mercado cair, entretanto, a divida serd emitida a uma taxa de mercado menor e as op¢oes
ndo serdo exercitadas e vao expirar.

Subsequiente comportamento dos precos

Como a empresa temia, as taxas de juros subiram entre junho de 20X0 e janeiro de 20X1, com o titulo do
tesouro americano rendendo 6,06% em 30 de setembro de 2003 e 6,5% no dia 1° de janeiro de 20X1. Os
spreads de credito permaneceram constantes em 2,5%, entdo, a companhia projetou a taxa de sua divida a
8,56% como em 30 de setembro de 20X0, e finalmente suas obrigagcdes foram em 9% em 1° de janeiro de
20X1. O prego dos contratos segue abaixo:
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Preco Preco futuro Preco das Preco de 94 Lucro
opcoes opcdes put acumulado
30/06/20X0 102 5/32 53/64 $ 77.844,00 -
30/09/20X0 99 24/32 2 39/64 $ 245.281,00 $ 167.437,00
31/12/20X0 97 28/32 4 8/64 $ 387.750,00 $ 309.906,00
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O efeito liquido do hedge da empresa foi um ganho de $ 309,906,00, igual & mudanca no valor intrinseco
das opcoes de $ 387.750,00 menos o vencimento do valor inicial no tempo da opgdo de $ 77.844,00.

Com um prego de exercicio de 102, o valor intrinseco da op¢do em cada periodo foi como segue abaixo:

Valor intrinseco | Valor intrinseco
Preco Preco futuro Preco opcoes [preco futuro — para os 94
102] contratos
30/06/20X0 102 5/32 53/64 0 -
30/09/20X0 99 24/32 2 39/64 2 16/64 $ 211.500,00
31/12/20X0 97 28/32 4 8/64 4 8/64 $ 387.750,00

Real efetividade do hedge

A companhia avalia a efetividade do hedge comparando a mudanca do valor intrinseco das opg¢des ao
valor presente das mudangas na expectativa dos pagamentos de juros causadas por variagdes nas taxas de

juros de mercado.

Taxa Mudanga
projetada . acumulada N.PV~ da Variagdo
Pagamento dos juros variagdo no
do . A no no valor Delta
Data e semianuais esperado sobre 0s pagamento | . . .
empréstimo $10 milhes pagamento 40s iUros intrinseco ratio
para dos juros semi ;nuais das opcoes
1/01/20X1 semianuais
30/06/20X0 8,00% $ 400.000 - - - -
30/09/20X0 8,56% $428.000 $ 28.000 $227.105 | $211.500 | 93,10%
31/12/20X0 9,00% $ 450.000 $50.000 $405.544 | $387.750 | 95,60%

Desde que o indice delta esteja dentro da faixa de 0,80 — 1,25, o hedge é considerado efetivo em 30 de
setembro de 20X0 e 31 de dezembro de 20X0. Note-se que o preco de exercicio das opcles era 102 e que
quando as opgOes foram adquiridas, o futuro era 102 5/32. A opcdo nédo estava exatamente no dinheiro
quando foi emitida, e a diferenca de 5/32 representa um risco ndo coberto. Esse risco descoberto, sem
hedge, é a razdo pela qual as op¢des ndo compensaram completamente 0 aumento nos pagamentos de

juros.
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Contabilizacao

Desde que a companhia designou as opc¢des como hedge de fluxo de caixa, mudancas nos valores das
opcodes representando hedge efetivo sdo langcadas como um componente da AAP. Quantias representando
inefetividade do hedge sdo reconhecidas imediatamente em ganhos, e as varia¢es do valor no tempo das
opcoes excluidas da mensuracéo da efetividade do hedge reconhecidas em ganhos.

Uma vez que o titulo de 5 anos com principal de $ 10.000.000,00, e taxa de 9% ¢ efetivamente emitido, o
saldo em AAP é reclassificado em ganhos utilizando-se 0 método da taxa efetiva de juros.

A taxa de juros efetiva € a que amortiza o saldo do AAP e pode ser obtida achando-se a taxa interna de
retorno do pagamento inicial de $ 10.387.750,00 (principal mais o saldo do AVP), 10 pagamentos
semianuais de $ 450.000,00 cada, e 0 pagamento do principal, $ 10.000.000,00, apds 5 anos. Esse calculo
pode ser resolvido usando-se a fun¢do IRR do Excel ou de calculadora financeira; este produz a taxa
efetiva de juros de 8,0429%. A diferenca entre juros a 8,0429% e o real 9% taxa do coupon reduz o saldo
do AAP.

Data Entrada Débito Crédito
30/06/20X0 | Opcdes put 77.844
Caixa 77.844
(referente a aquisicdo dos 94 contratos de
0p¢ao)
30/09/20X0 | Opgdes put 167.437
Resultado 44.063
AAP 211.500

(referente ao aumento no valor das opcdes
de $ 77.844 para $ 245.281, com hedge
efetivo langado em AVP e mudancas do
valor do tempo nas opgdes reconhecidas
em resultados)

31/12/20X0 | Opcgdes put 142.219
Ganhos 34.031
AAP 176.250

(referente ao aumento no valor das opcdes
de $ 245.281 para $ 387.750, com hedge
efetivo langado em AVP e mudangas do
valor do tempo nas opgdes reconhecidas 387.750
em resultados) 387.750
Caixa

Opcdes put

(referente a venda das opg¢des previamente,
imediatamente antes do vencimento)
1°/01/20X1 | Caixa 10.000.000
Titulos a pagar 10.000.000
(emitir 9%)
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30/06/20X1 | Despesa com juros 417.738
AAP 32.262
Caixa 450.000

(referente a despesa de juros na taxa de
juros efetiva de 8,0429% (8,0429% x 6/12
x $10.387.750; $ 10.387.750 = $
10.000.000 + $ 387.750), ajustar AAP pela
diferenca entre juros efetivo e pagamento

do caixa)
31/12/20X1 | Despesa com juros 416.441
AAP 33.559
Caixa 450.000

(referente a despesa de juros na taxa de
juros efetiva de 8,0429% (8,0429% x 6/12
x $10.355.488; $ 10.355.488 = $
10.000.000 + $ 387.750 — $ 32.262),
ajustar AAP pela diferenca entre juros
efetivos e pagamento do caixa)

Comentarios adicionais:

1. Se as taxas de juros tivessem caido, o prémio inicial da opcao seria debitado de despesas conforme
o valor das opc¢des declinasse. Nao teriamos contabilidade de hedge (hedge accounting) uma vez
que as opcdes nao estdo hedgeando a queda das taxas de juros.

2. Este exemplo tem finalidade unicamente didatica e ndo visa fornecer guia para operacdes de
hedge.

6. hedge de fluxo de caixa de recebivel em moeda estrangeira usando contrato a termo

Em 1° de dezembro de 20X0, um exportador vende a um comprador suico o equivalente a 500.000
Francos Suicos (Sfr.). Na data da saida da mercadoria, os francos valiam $ 0,50 no mercado spot. O
pagamento estd programado para 31 de mar¢o de 20X1. O exportador possui um ativo em moeda
estrangeira, o recebivel do comprador suico. O exportador encontra-se descoberto em relacéo ao risco do
valor do franco declinar antes de receber os francos do cliente e converté-los em reais. Para fazer hedge
protegendo-se dessa possibilidade, o exportador entra num contrato a termo (forward contract) para
vender os francos (500.000 Sfr.), em 31 de margo, a $ 0,495.

Designacéo do hedge

O exportador designa o contrato a termo como hedge de fluxo de caixa da variacdo de fluxos de caixa
dos recebiveis. Designar a operacdo como hedge de fluxo de caixa € vidvel nessa situacdo porque o
contrato a termo elimina qualquer variacdo no fluxo de caixa; o exportador garante que receberd $
247.500 ($ 0,495 por franco x SFr 500.000) quando receber os francos do cliente suico e os entrega ao
corretor de cambio para cumprir o forward contract, despreocupando-se com o valor do franco naquele
momento.
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Expectativa de efetividade do hedge

Por causa da data de liquidacéo, do tipo da moeda, e da quantia do forward contract corresponderem aos
termos criticos do recebimento, espera-se que o0 hedge seja altamente efetivo. Se o valor dos francos cai
dramaticamente, digamos a $ 0,42, a empresa recebe $ 247.500 ao invés de $ 210.000, recebidos na
auséncia do hedge. Se o valor do franco sobe, por exemplo, para $ 0,56, a companhia ainda recebe $
247.500 em vez de $ 280.000, recebidos na auséncia do hedge.

Subseqtiente comportamento do preco

As taxas a vista e a termo sdo cotadas subsequlientemente para entrar no contrato a termo, como segue
abaixo:

s Dolar a termo pela taxa do
Dolar a vista pela taxa do .
Data franco suico franco suigo para entrega
¢ em 31/03/20X1
1°/12/20X0 $ 0,500 $ 0,495
31/12/20X0 0,520 0,516
31/12/20X1 0,490 0,487
28/02/20X1 0,480 0,479
31/03/20X1 0,470 0,470

Assumindo um custo adicional do empréstimo de 12% ao ano (ou 1% ao més), o valor justo estimado do
contrato a termo em cada data considerada segue abaixo:

Taxa a Taxa de . FIUX_O de Valor justo
Data Diferenca caixa Fator de desconto :
termo mercado ; estimado
estimado

31/12/20X0 | $0,4950 | $0,5160 | $[0,0210] | $[10.500] 1,01°=1,0303 $[10.191]
31/01/20X1 | 0,4950 0,4870 0,0080 4.000 1,01%=1,0201 3.921
28/02/20X1 | 0,4950 0,4790 0,0160 8.000 1,0100 7.921
31/03/20X1 | 0,4950 0,4700 0,0250 12.500 1,0000 12.500

Real efetividade do hedge

A real efetividade do hedge é avaliada, neste exemplo, em cada data por meio da comparacdo da
mudanc¢a no componente da taxa a vista do contrato a termo com a mudanca no valor do recebivel. Desde
que o recebivel seja também mensurado por meio de taxas a vista, o indice delta é 1,00, o hedge €
considerado altamente efetivo.
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Contabilizacao

No dia 1° de dezembro, a conta de recebiveis de vendas para exportacdo deve ter equivaléncia em reais
utilizando-se uma taxa spot prevalecente. Ao contrario dos futures contracts, contratos a termo néo
precisam de pagamento inicial. Assim, nenhuma contabilizacdo é necessaria no dia 1° de dezembro.

Em 31 de dezembro, a quantia das contas a receber é ajustada para refletir a taxa spot de 31 de dezembro,
e o forward contract é ajustado para refletir a variagdo na taxa a termo. A mudanca no contas a receber de
1° para 31 de dezembro é reconhecida imediatamente em ganhos, e a variagdo no valor do contrato
forward é langada como ajuste no AAP. Essa € uma excecao a regra geral de se reconhecer diretamente
em resultados toda a variagdo ndo eficaz do derivativo. O modelo especial de contabilizagéo de hedge de
fluxo de caixa para ativos ou passivos em moeda estrangeira permite que a avaliacdo da efetividade do
hedge exclua a mudangca no desconto ou prémio forward, mas ndo requer sejam reconhecidos
imediatamente em ganhos. Fazer hedge de ativos ou passivos em moeda estrangeira é a Unica situacdo
gue permite esse tratamento.

Também em 1° de dezembro, uma quantia é removida do AAP e reconhecida em ganhos, representando a
soma destes elementos:

@) uma quantia igual ao valor do ganho ou perda no recebivel,

(b) um montante adicional para refletir a alocacdo do desconto ou prémio inicial forward em
ganhos. Esse adicional é determinado usando-se método de juros efetivos. Para determinar a taxa de
juros efetiva, 0 montante inicial recebivel é comparado ao nimero de reais que a companhia
receberd na data da liquidacdo. Neste exemplo, no qual o contrato forward cobre um periodo de
quatro meses, a taxa de juros mensal a ser usada segue abaixo:

4
1- \/($ 247.500,00/$ 250.000,00) = 0,25094%

O mesmo procedimento (ajuste de contas a receber e de contrato forward, reclassificagcdo das quantias do
AVP) aplica-se a contabilizacdo em 31 de janeiro, 28 de fevereiro e 31 de marco de 20X1. Além disso, 0s
recebiveis sdo recebidos, e o contrato a termo é liquidado em 31 de margo de 20X1.

Data Entradas Débito Crédito

1°/12/20X0 | Contas a receber 250.000
Vendas 250.000
(lembrar dos Sfr. 500.000 a receber
com taxa spot de $ 0,50 por franco)
31/12/20X0 | Contas a receber 10.000
Resultado 10.000
(ajustar os Sfr. 500.000 de contas a
receber a nova taxa spot de $ 0,52,
um aumento de $ 0,02 cada)

AAP 10.191
Contrato a termo 10.191
(ajustar os Sfr. 500.000 de contrato
a termo ao estimado valor justo em




DELIBERAQAO CVM N° 566, DE 17 DE DEZEMBRO DE 2008

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

31 de dezembro)

Resultado

AAP

(reclassificar AAP para compensar
o efeito dos ganhos na mudanca do
valor das contas a receber)
Resultado

AAP

(reclassificar AAP para refletir a
alocacdo do desconto a termo
inicial em ganhos usando a taxa de
juros efetiva de 0,25094%. A
guantia é $ 250.000 x 0,25094%)

10.000

627,35

10.000

627,35

31/01/20X1

Resultado

Contas a receber

(ajustar Sfr. 500.000 das contas a
receber a nova taxa spot de $ 0,49,
um decréscimo de $ 0,03 cada,
desde 31 de dezembro)

Contrato a termo

AAP

(ajustar Sfr. 500.000 contrato a
termo ao valor justo estimado em
31 de janeiro. O valor variou para $
3.921 positivos de $ 10.191
negativos)

AAP

Resultado

(reclassificar AAP para compensar
o efeito dos ganhos da mudanca no
contas a receber)

Resultado

AAP

(reclassificar AAP para refletir a
alocacéao do desconto a termo
inicial em ganhos usando a taxa de
juros efetiva de 0,25094%. A
quantia é ($ 250.000 -$ 627,35) x
0,25094%)

15.000

14.112

15.000

625,78

15.000

14.112

15.000

625,78

28/02/20X1

Resultado

Contas a receber

(ajustar Sfr. 500.000 das contas a
receber a nova taxa spot de $ 0,48,
um decréscimo de $ 0,01 por franco
desde 31 de janeiro)

Contrato a termo

AAP

(ajustar Sfr. 500.000 contrato a
termo ao valor justo estimado em
31 de janeiro. Valor variou para $
7.921 positivos de $ 3.921
positivos)

5.000

4.000

5.000

5.000

4.000

5.000
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AAP

Resultado

(reclassificar AAP para compensar
o efeito dos ganhos da mudanca do
valor das contas a receber)
Resultado

AAP

(reclassificar a quantia do AAP para
refletir a alocacdo do desconto a
termo inicial em ganhos usando a
taxa de juros efetiva de 0,25094%.
A quantia é ($ 250.000-$ 627,35-$
625,78) x 0,25094%)

624,22

624,22

31/03/20X1

Resultado

Contas a receber

(ajustar Sfr. 500.000 das contas a
receber a nova taxa spot de $ 0,47,
um decréscimo de $ 0,01 por franco
desde 28 de fevereiro)

Contrato a termo

AAP

(ajustar Sfr. 500.000 contrato a
termo ao valor justo estimado em
28 de fevereiro. Valor variou para
$12.500 positivos, de $ 7.921
positivos)

AAP

Resultado

(reclassificar AAP para compensar
o efeito dos ganhos da mudanca do
valor das contas a receber)
Resultado

AAP

(reclassificar a quantia do AAP para
refletir a alocacéo do desconto a
termo inicial em ganhos usando a
taxa de juros efetiva de 0,25094%.
A quantia é ($ 250.000- $ 627,35-$
625,78- $ 624,22) x 0,25094%)
Caixa

Contas a receber

(recebimento de Sfr. 500.000
valendo $ 0,47 cada)

Caixa

Contrato a termo

(registro do caixa da liquidacdo do
contrato a termo)

5.000

4.579

5.000

622,65

235.000

12.500

5.000

4.579

5.000

622,65

235.000

12.500

Comentarios adicionais:

1.
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Uma entrada para refletir o custo dos bens vendidos e um inventario da mercadoria vendida ao
cliente também serdo feitos em dezembro.
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2. Uma aproximacdo razodvel da entrada mensal para alocar desconto ou prémio a ganhos seria
simplesmente para alocar os descontos de $ 2.500,00 & $ 625,00 ao més. Apesar das normas ndo
seguirem a alocacdo exatamente, a diferenca é claramente ndo material.

3. O-saldo em AAP no fim de cada més segue abaixo:

31/12/20X0 $ 436,35 - crédito
31/01/20X1 $ 174,12 — crédito
29/02/20X1 $ 201,65 — débito
31/03/20X1 0

Se a contabilizacdo é feita de forma correta, o saldo em AAP deveria ser zero na data da liquidacéo.

4. Na auséncia do hedge, a demonstracao de resultados mostraria um ganho de $ 10.000,00 em 20X0
e uma perda de $ 25.000,00 em 20X1 da reavaliagcdo do recebivel a taxa spot. A contabilizacdo do
recebivel é a mesma independentemente da performance do hedge.

5.  Cuidado deveria ser tomado ao definir apropriadamente o contrato a termo como ativo ou passivo.
Por exemplo, em 31 de dezembro, o contrato a termo requer que a companhia venda cada franco por
$ 0,495 em 10 de janeiro, um aumento no valor. O contrato a termo ¢é desfavoravel a empresa, entao
é considerado um passivo. As a check, considere que o item protegido (o recebivel) aumentou seu
valor, entdo o instrumento de hedge (o contrato a termo) deveria diminuir seu valor.

6. Uma alternativa de tratamento contabil é ver o contrato forward como hedge do valor justo de um
recebivel em moeda estrangeira. Isso resultaria em reconhecimento em ganhos de todo o montante
das mudancas no valor do recebivel em moeda estrangeira e do contrato a termo.

7.  Este exemplo tem finalidade didatica, ndo se constituindo em indicacdo de estratégia operacional.
7. hedge de valor justo de compromisso firme em moeda estrangeira usando contrato a termo

No dia 1° de dezembro de 20X0, uma empresa brasileira compra algoddo em rama de um cultivador do
Zimbabue. O pagamento deve ser feito em dolares do Zimbabue (Z$), no valor de Z$ 20.000.000, em 31
de janeiro de 20X1. Na data da aquisicdo, os ddlares do Zimbabue estavam valendo $ 0,03 no mercado
spot. A companhia enxerga o risco de que valor do dolar do Zimbabue aumente antes que o pagamento
seja feito. Por causa disso, decide fazer hedge contra essa possibilidade, entrando num contrato a termo
para aquisicdo de ddlares do Zimbabue. Nao foi possivel encontrar bancos interessados em negociar o
dolar do Zimbabue. Em vez disso, a empresa entra num contrato a termo para aquisi¢cdo de moeda da
Africa do Sul, o Rand (R). O dolar do Zimbabue é conhecido por acompanhar o Rand, assim a companhia
espera que essa estratégia forneca hedge efetivo. Em 1° de dezembro, o Rand tem o valor spot de $ 0,12,
e cada Rand vale Z$ 4,00. Assim sendo, em 1° de dezembro, a empresa entra num contrato a termo para
adquirir R 5.000.000, no dia 31 de janeiro, por $ 0,1202 por Rand.
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Designacao do hedge

Apesar de o valor da moeda ser altamente correlacionado com o valor de outra, ndo ha garantia de que a
correlagdo seré perfeita. Assim sendo, fazer hedge utilizando moedas relacionadas ndo corresponde aos
critérios utilizados para eliminar a variacdo de fluxo de caixa e ndo pode ser enxergado como hedge de
fluxo de caixa. Em vez disso, o tratamento como hedge de valor justo é mais apropriado.

Expectativa de efetividade do hedge

Pelo fato de as contas a pagar estarem em dolares do Zimbabue e o contrato a termo estar em Rand da
Africa do Sul, a expectativa do hedge ndo pode ser estabelecida por meio da concordancia com as
condicGes criticas. Ao contrério, € preciso estabelecer uma expectativa de efetividade do hedge mediante
analises estatisticas do preco historico de troca das duas moedas. A empresa calcula a correlacdo entre as
mudangas no preco spot das moedas no ultimo ano e encontra o valor de 0,92, apoiando a concluséo de
que o componente spot do Rand forward prices deveria compensar as mudancas no valor a pagar
causadas por variagdes no preco spot do dolar do Zimbabue.

Subsequiente comportamento dos precos

As seguintes taxas a vista e a termo sdo cotadas apds o inicio do contrato a termo:

Real a vista/Taxa de | Real a vista/ Taxa do Real a termo/Taxa
Data ? e Rand para entrega
dolar do Zimbéabue Rand
em 31/01
1°/12/20X0 $0,0300 $0,1200 $0,1202
31/12/ 20X0 0,0320 0,1300 0,1301
31/01/20X1 0,0330 0,1350 0,1350

Assumindo um custo incremental de 12% ao ano (1% ao més), o valor estimado do contrato a termo em
cada data considerada segue abaixo:

Fluxo de
Taxa do Taxaa caixa Taxa de
Data contrato a termo de Diferenca estimado q Valor justo estimado
esconto
termo mercado na
liguidacdo
31/12/20X0 | $0,1202 $0,1301 $0,0099 $49.500 1,01 $49.010
31/12/20X1 0,1202 0,1350 0,0148 74.000 1,00 74.000
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Real efetividade do hedge

A efetividade real do hedge € avaliada em cada data por meio da compara¢do da mudanca na taxa spot
componente do preco a termo com a variagdo no valor do pagamento, consistente com a abordagem
utilizada para avaliar a expectativa da efetividade do hedge.

Variagdo acumulada do valor a | Variagdo acumulada
Data pagar baseado no preco spot do do valor justo do Delta ratio
délar do Zimbabue contrato a termo
31/12/20X0 | [$ 0,032 -$ 0,030] por Z$ x Z$ $49.010,00 $49.010/ $ 40.000 = 122,5%
20.000.000 = $ 40.000
Perda
Ganho
31/01/20X1 | [$ 0,033 — $ 0,030] por Z$ x Z$ $ 74.000,00 $74.000/ $ 60.000 = 123,3%
20.000.000 = $ 60.000
Perda
Ganho

Em cada data considerada, o delta ratio estd na faixa entre 0,80 e 1,25, entdo o hedge é considerado
altamente efetivo.

Contabilizacao

Em 1° de dezembro, 0 contas a pagar esta em reais equivalentes a utilizacdo da taxa spot prevalecente. Ja
que 0s contratos a termo ndo carecem de pagamento inicial, nenhuma contabilizacdo precisa ser feita para
0 contrato a termo em 1° de dezembro.

Em 31 de dezembro, a quantia das contas a pagar € ajustada para refletir a taxa spot desse dia, e 0 contrato
a termo € ajustado para refletir a variagdo da taxa a termo. As mudancgas em ambos, valor a pagar e
contrato a termo, sdo reconhecidas imediatamente em ganhos onde eles se compensam na medida em que
0 hedge ¢é efetivo.

O mesmo procedimento (ajuste das contas a pagar e do contrato a termo) se aplica para a contabilizacao
de 31 de janeiro. Além disso, o pagamento é feito para cobrir as contas a receber, e o contrato a termo é
liquidado.
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Data

Entrada

Débito

Crédito

1°/12

Compras

Contas a pagar

(referente aos Z$ 20.000.000 a
serem pagos a taxa spot de $ 0,03
cada)

600.000

600.000

31/12

Resultado

Contas a pagar

(ajustar os Z$ 20.000.000 a serem
pagos a nova taxa spot de $ 0,032,
um aumento de $ 0,002 em cada
um)

Contrato a Termo

Resultado

(ajustar o contrato a termo de
5.000.000 rand ao valor justo
estimado em 31 de dezembro)

40.000

49.010

40.000

49.010

31/01

Resultado

Contas a pagar

(ajustar os Z$ 20.000.000 a serem
pagos a nova taxa spot de $ 0,033,
um aumento de $ 0,001 em cada
um)

Contrato a Termo

Resultado

(ajustar o contrato a termo de
5.000.000 rand a $ 74.000, valor
justo estimado em 31 de janeiro do
valor prévio de $ 49.010,00)
Contas a pagar

Caixa

(referente ao pagamento de Z$
20.000.000 a $ 0,033 cada)

Caixa

Contrato a termo

(lembrar do caixa da liquidagdo do
contrato a termo)

20.000

24.990

660.000

74.000

20.000

24.990

660.000

74.000

Comentérios adicionais:

1.
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O efeito na demonstracdo do resultado das mudancas nas taxas de cambio, liquido do hedge, foi
aumentar ganhos em $ 9.010,00 ($ 49.010,00 — $ 40.000,00) em 20X0 e $ 4.990,00 ($ 24.990,00 -$
20.000,00) em 20X1. Esse efeito nas demonstracdes do resultado de $ 14.000,00 pode ser observado
consistindo de dois componentes: o prémio a termo inicial de $ 1.000,00 (5.000.000 x $ 0,0002) que
foi excluido da mensuracédo de efetividade do hedge; e a inefetividade do hedge de $ 13.000,00 por
causa das variacGes nos valores do rand e do dolar do Zimbabue que ndo estavam perfeitamente
correlacionadas.
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2. Se o teste da real efetividade do hedge falhou (porque o delta ratio era maior que 1,25), a
contabilizacdo permanecera inalterada; ambas as mudancas, no valor a pagar e no valor do contrato
a termo, serdo reconhecidas imediatamente em ganhos. Entretanto, o contrato a termo nao sera
incluso na divulgacéo de hedge da nota explicativa, mas sera divulgado como posicdo especulativa
em derivativos. O unico efeito real na qualificacdo de hedge de valor justo para ativos e passivos
em moeda estrangeira relaciona-se a divulgagéo.

3.  Este exemplo tem finalidade didatica, ndo se constituindo em indicacéo de estratégia operacional.
8. Swap de troca de moedas (valor justo por meio do resultado)

A empresa ABC é um grupo europeu e tem o euro como moeda funcional. Ela tinha um investimento
numa subsidiaria nos Estados Unidos, dolar como moeda funcional, e queria fazer um hedge deste
investimento pelos trés anos seguintes por meio de swap de troca de moedas (cross-currency-swap ou
CCS). Nesse momento, a companhia tinha quatro opcoes:

1. Entrar em um swap de troca de moedas (CCS) no qual se paga variavel (pay-floating) e recebe-se
variavel (receive-floating). Sob este CCS, a empresa pagaria anualmente USD Libor 12 M on a USD
nominal e receberia anualmente Euribor 12 M on EUR nominal. No vencimento, haveria troca de
principais, ABC pagando USD nominal e recebendo EUR nominal.

2. Entrar em um CCS de pagamentos fixos e recebimentos varidveis. Sob esse CCS, a ABC pagaria
anualmente uma taxa fixa em USD nominal e receberia anualmente Euribor 12 M em EUR nominal. No
vencimento, haveria troca de principais, ABC pagando USD nominal e recebendo EUR nominal.

3. Entrar em um CCS no qual se paga variavel (pay-floating) e recebe-se fixo (receive-fixed). Sob esse
CCS, a empresa pagaria anualmente USD Libor 12 M on a USD nominal e receberia anualmente uma
taxa fixa em EUR nominal. No vencimento, haveria troca de principais, ABC pagando USD nominal e
recebendo EUR nominal.

4. Entrar num CCS de pagamento fixo (pay-fixed) e recebimento fixo (receive-fixed). Sob esse CCS, a
ABC pagaria anualmente uma taxa fixa anual em USD nominal e receberia uma taxa fixa anual em EUR
nominal. No vencimento, haveria troca de principais, a ABC pagando USD nominal e recebendo EUR
nominal.

Tratamento contébil para CCSs em hedges de investimentos em subsidiarias

Antes de decidir qual CCS usar, a ABC analisou a implicacdo de tal decisdo na contabilidade.
Atualmente, essa discussdao em relagcdo ao tratamento contébil dos CCSs designados como instrumentos
de hedge em investimento em subsidiaria é controverso. Especificamente, ndo ha consenso sobre qual
parte da mudanca no valor justo de um CCS é considerada efetiva e qual parte é considerada inefetiva.

O valor justo de um EUR-USD CCS esté exposto a trés diferentes riscos de mercado: ao movimento da
taxa de caAmbio da relacdo USD/EUR, ao movimento da curva da taxa de juros do délar e ao movimento
da curva da taxa de juros do EUR. Apesar de haver consenso geral de que a mudanca no valor justo do
CCS devido a variagdes na taxa FX deveria ser considerada efetiva em hedges de investimento em
subsidiaria, hd auséncia de consenso sobre como tratar as mudangas no valor justo do CCS devido a
mudangas nas curvas de taxas de juros. Existem outros dois pontos de vista alternativos:
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1 — Considerar a mudanga no valor justo do CCS devido a movimentacGes nas taxas de juros como
efetiva. Como resultado, essa mudanca é reconhecida in the translation differences account of equity.

2 — Considerar a mudanca no valor justo do CCS devido a movimentacdes nas taxas de juros como
inefetiva. Como resultado, essa mudanga € reconhecida no P&L. Essa alternativa é mais conservadora,
mas pode causar indesejaveis aumentos na volatilidade do P&L.

Essas duas alternativas ha diferentes conseqiiéncias nos quatro tipos de CCS que estdo sendo analisados
pela ABC:

- No CCS no qual se paga variavel (pay-floating) e se recebe variavel (recive-floating), sua mudanca no
valor justo devido a movimentacgdes nas taxas de juros é geralmente pequena em relacdo a sua mudanca
no valor justo devido a variagbes na taxa FX. Como conseqiiéncia, ambas alternativas sdo bastante
similares. Nossa sugestdo € contabilizar as mudancas no valor justo do CCS no patrimonio. Nossa
sugestdo € de acordo com as regras de US GAAP. Apesar de as regras de contabilizacdo de US GAAP
serem legalmente irrelevantes para uma entidade que se reporte em IFRS, muitos auditores aceitam, em
situacOes particulares, a adogédo de regras claramente definidas de US GAAP quando as regras de IFRS
néo sdo claras.

- No CCS no qual se paga fixo (pay-fixed) e se recebe variavel (receive-floating), a exposic¢ao a curva da
taxa de juros do dolar pode ser importante. Como resultado, poderia haver diferengas significativas entre
ambas alternativas. A adocdo de uma ou outra alternativa depende do entendimento particular do IFRS
pela entidade dos auditores externos, uma vez que nem o US GAPP fornece uma regra. Nesse comento, 0
US GAAP ndo considera este tipo de CCS como um tipo de instrumento de hedge elegivel para o hedge
de investimento em subsidiaria.

- No CCS no qual se paga variavel (pay-floating) e se recebe fixo (receive-fixed), a exposic¢éo a curva da
taxa de juros do euro pode ser importante. Nossos comentarios sdo os mesmos do CCS de pagamento fixo
e recebimento variavel.

- No CCS no qual se paga fixo (pay-fixed) e se recebe fixo (receive-fixed), a mudanca de seu valor justo
devido a movimentacdes em ambas as curvas de taxa de juros pode ser substancial. Muitas entradas do
IFRS seguem as orienta¢des do US GAAP, que no momento reconhece equivalentemente a mudanca total
no valor justo do CCS. Essas entradas podem estar enfrentando o risco de reafirmar suas demonstragdes
financeiras se os auditores considerarem que as orientagdes do US GAAP néo sdo apropriadas.

Vamos assumir que a empresa decida entrar num CCS de pagamento variavel e recebimento variavel
porque a curva de taxa de juros do dolar estava notavelmente ingreme. Quando as curvas estdo muito
ingremes, taxas de short-terms sdo bem menores do que as de long-terms. Como resultado, entradas do
pagamento de taxa variavel experimentam inicialmente uma substancial poupanca em relacdo ao
pagamento de taxa fixa nos periodos iniciais de juros.

Adicionalmente, assuma que a intengdo da companhia era fazer hedge de USD 500 milhdes, referentes a
um investimento em sua subsidiaria nos EUA nos proximos trés anos. Os termos do CCS seguem abaixo:
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Termos do CCS

Data do inicio 1° de janeiro de 20X0

Contrapartes Companhia ABC e Banco XYZ

Vencimento 31 de dezembro de 20X2

EUR nocional € 400 milhdes

USD nocional USD 500 milhdes

Taxa FX implicita 1,2500

Pagamentos da ABC USD Libor 12 M + 10 bps A/360 basis, on the USD

nominal

Recebimentos da ABC

Euribor 12 M, annually A/360 basis, on the EUR
nominal

Cambio final

Na data do vencimento, ha liquida¢do em dinheiro
baseada na relacdo USD/EUR

Quantia da liquidacdo = 500 mn * (1/1,25 — 1/fixado)
Se a quantia da liquidagdo > 0, ABC recebe o montante
da liquidacéo.

Se a quantia da liquidacdo< 0, ABC paga o valor
absoluto do montante da liquidacéo.

E importante perceber que o CCS ndo teve o cambio usual do principal na data do vencimento. Em vez
disso, o CCS teve uma previsdo cash settlement. O motivo por trés foi que a ABC néo planejava vendar a
subsidiaria dos EUA no vencimento do CCS, ABC nao estava fazendo hedge do fluxo de caixa, mas an
accounting risk. A ABC né&o estava interessada, no vencimento do CCS, em vender USD 500 milhdes e
comprar EUR 400 milhGes, mas em receber (ou pagar) o equivalente a compensacao da depreciacao (ou

apreciacao) do investimento na subsidiaria.

ABC designou o CCS como instrumento de hedge num investimento em subsidiaria. A variagdo total no
valor justo do CCS foi assumido como efetivo e, portanto, registrado nas variagdes por conversdo no

patrimonio liquido.

A documentacéo da relagdo do hedge

A documentacdo da ABC referente a relacdo do hedge segue abaixo:

Obijetivo da O objetivo do hedge é proteger o valor de USD 500 milhGes do
gestdo do risco e | investimento na subsidiaria nos EUA quanto a indesejaveis
estratégia para 0 | movimentos nas taxas de cAmbio de USD/EUR. Esse objetivo de
hedge da hedge é consistente com o objetivo da empresa de reduzir a
empresa volatilidade do equity.
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Tipos de risco de
hedge sendo
cobertos por
instrumentos de
hedge

Investimento em subsidirias.

Risco FX. A variabilidade no valor do euro do investimento na
subsidiaria.

O CCS com numero de referéncia 016795.

A contraparte do CCS é o Banco XYZ e o risco de crédito
associado a esta contraparte é considerado muito baixo.

Avaliacdo do
item hedgeado
no teste de
eficiéncia

USD 500 milhdes do investimento na subsidiaria.

A efetividade do hedge serd apreciada mediante comparagdo
entre as mudancas no valor justo do instrumento de hedge e as
mudancas no valor justo de derivativo hipotético.

Os termos do derivativo hipotético sdo 0s mesmos do
instrumento de hedge, porém sem nenhuma exposicao a risco de
crédito.

A apreciacdo da efetividade do hedge sera realizada incluindo
toda a variagdo no valor justo em ambos os instrumentos de
hedge e o derivativo hipotético.

Teste prospectivo

Devido ao fato de os termos do instrumento de hedge e os do
derivativo hipotético baterem, espera-se que o0 hedge seja
altamente efetivo. O risco de crédito da contraparte do
instrumento de hedge serd monitorado constantemente.

Teste retrospectivo

Um teste retrospectivo serd realizado em cada data reportada
usando a “analise pelo indice de cobertura”. O indice vai
comparar a variagdo acumulada desde o inicio do hedge no
valor justo de derivativo hipotético com a variacdo acumulada
desde o inicio do hedge no valor justo do instrumento de hedge.
O hedge serd assumido com altamente efetivo em base
retrospectiva se o ratio estiver entre 80% e 125%.

Teste retrospectivo
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Um teste retrospectivo foi realizado em cada data reportada e também no vencimento do instrumento de
hedge. Pelo fato de haver nenhuma deterioracdo significante no crédito da contraparte do instrumento de
hedge e pelo fato dos termos do instrumento de hedge e daqueles do derivativo hipotético baterem, a
relacdo do hedge foi 100% efetiva.

- . Variagoes
. Variacoes Valor justo
Valor justo e acumuladas
acumuladas | do derivativo . .
Data do CCS lor i hinotéti no valor justo | Ratio
(EUR) no valor justo ipotético do derivativo
do CCS (EUR) e
hipotético
1/01/20X0 -0- -0- -0- -0- -
31/12/20X0 |  6.299.000 6.299.000 6.299.000 6.299.000 100%
31/12/20X1 | 18.321.000 18.321.000 18.321.000 18.321.000 100%
31/12/20X2 | 12.403.000 12.403.000 12.403.000 12.403.000 100%
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Outras informacdes relevantes

A traducdo do investimento na subsidiaria para euros em cada data relevante é a seguinte:

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

Mudanca do
USD/EUR | Investimento em Investlme_r)t(_) em mvestlr_ne_zr)tp
Data . s subsidiaria na subsidiaria
a vista subsidiaria (USD)
(€) em €, no
periodo
1/01/20X0 1,2500 500.000.000 400.000.000 -

31/12/20X0 | 11,2700 500.000.000 393.701.000 <6.299.000>
31/12/20X1 | 11,3100 500.000.000 381.679.000 <12.022.000>

31/12/20X2 | 1,2900 500.000.000 387.597.000 5.918.000
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Neste caso, as variacdes no valor justo do instrumento de hedge sdo exatamente iguais aos do item
hedgeado. Esta coincidéncia deve-se a dois motivos: (1) ambas estavam baseadas em taxas variaveis e (2)

as taxas de juros eram redefinidas em cada inicio do periodo de juros.

O fluxo dos juros que a ABC pagou durante a vida do CCS seguem abaixo:

Data USD/EUR a Taxa Libor Pagamento de juros | Equivalente em
vista UsSD em USD EUR
31/12/20X0 1,2700 5,20% 26.868.000 (1) 21.156.000 (2)
31/12/20X1 1,3100 5,50% 28.389.000 21.671.000
31/12/20X2 1,2900 5,70% 29.403.000 22.793.000

Notas:

(@) Pagamento de juros = USD 500 milhdes * (5,20% + 0,10%) * 365/360

2 Equivalente em EUR = Pagamento de juros/ a vista = 26.868.000/1,27

O fluxo de juros que a ABC recebeu durante a vida do CCS segue abaixo:

. Juros recebidos (em
Data Taxa Euribor EUR EUR)
31/12/20X0 4,00% 16.222.000 (1)
31/12/20X1 4,20% 17.033.000
31/12/20X2 4,40% 17.844.000

Nota:

(1)  Juros Recebidos = EUR 400 milhdes * 4,00% *

365/360
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Langamentos contabeis

Assumindo que a empresa ABC fecha seus livros no fim do ano, os lancamentos contébeis relativos ao
hedge seguem:

1) Contabilizar a negociacdo do CCS em 1° de janeiro de 20X0:

Nenhum langamento nas demonstragdes contébeis foi necessario uma vez que o valor justo do CCS era
zero.

2) Contabilizar o fechamento do periodo contabil em 31 de dezembro de 20X0:

A perda no investimento na subsidiaria no valor de EUR 6.299.000 durante o periodo quando traduzido
para euros:

Lancamento Débito Crédito
Traducdo da diferenca (equidade) € 6.299.000
Investimento em subsidiaria (ativo) €6.299.000

A mudanca no valor justo do CCS desde que a ultima avaliacdo foi um ganho de € 6.299.000. Como o
hedge néo teve inefetividade, toda a variagdo também foi contabilizada na conta de traducédo da diferenca:

Lancamento Débito Crédito
Valor justo do derivativo (ativo) €6.299.000
Traducdo da diferenca (eqliidade) € 6.299.000

Sob o CCS, a companhia pagou em 31 de dezembro de 20XO0, juros em dolares equivalentes a EUR
21.156.000, e recebeu juros em EUR no valor de EUR 16.222.000:

Lancamento Débito Crédito

Despesa com juros € 21.156.000

Juros a pagar (passivo) €21.156.000
Juros a pagar (passivo) €21.156.000

Caixa (ativo) € 21.156.000
Juros a receber (ativo) € 16.222.000

Receita financeira € 16.222.000
Caixa (ativo) € 16.222.000

Juros a receber (ativo) € 16.222.000
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3) Contabilizar o fechamento do periodo contabil em 31 de dezembro de 20X1:

A perda no valor de EUR 12.022.000 no investimento na subsidiaria durante o periodo traduzido para
EUR:

Lancamento Débito Crédito
Traducdo da diferenca (equidade) €
12.0222.000
Investimento em subsidiéria (ativo) € 12.0222.000

A mudanca no valor justo do CCS desde que a ultima avaliacdo foi um ganho de € 12.022.000. Como o
hedge ndo teve inefetividade, toda a variacdo também foi contabilizada na conta de traducdo da diferenca:

Lancamento Débito Crédito
Valor justo do derivativo (ativo) €12.022.000
Traducéo da diferenca (equiidade) €12.0222.000

Sob o CCS, a companhia pagou em 31 de dezembro de 20X1 juros em dolares equivalentes a EUR
21.671.000 e recebeu juros em EUR no valor de EUR 17.033.000:

Lancamento Débito Crédito

Despesa com juros €21.671.000

Juros a pagar (passivo) €21.671.000
Juros a pagar (passivo) € 21.671.000

Caixa (ativo) €21.671.000
Juros a receber (ativo) €17.033.000

Receita financeira €17.033.000
Caixa (ativo) € 17.033.000

Juros a receber (ativo) € 17.033.000

4) Contabilizar o fechamento do periodo contabil em 31 de dezembro de 20X2:

A ganho no valor de EUR 5.918.000 no investimento na subsidiaria durante o periodo traduzido para
EUR:

Lancamento Débito Crédito
Investimento em Subsidiaria (ativo) €5.918.000
Traducdo da diferenca (equidade) €5.918.000
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A mudanca no valor justo do CCS desde gque a Ultima avaliacdo foi uma perda de € 5.918.000. Como o
hedge ndo teve inefetividade, toda a variacdo também foi contabilizada na conta de traducdo da diferenca:

Lancamento Débito Crédito
Traducdo da diferenca (equidade) €5.918.000
Valor justo do derivativo (ativo) €5.918.000

Sob o0 CCS, a companhia pagou em 31 de dezembro de 20X2 juros em dolares equivalentes a EUR
22.793.000 e recebeu juros em EUR no valor de EUR 17.844.000:

Lancamento Débito Crédito

Despesa com juros (P&L) € 22.793.000

Juros a pagar (passivo) € 22.793.000
Juros a pagar (passivo) € 22.793.000

Caixa (ativo) € 22.793.000
Juros a receber (ativo) € 17.844.000

Receita financeira (P&L) € 17.844.000
Caixa (ativo) € 17.844.000

Juros a receber (ativo) €17.844.000

No vencimento do CCS, a ABC recebeu um montante referente a liquidagdo de EUR 12.403.000:

Lancamento Débito Crédito
Caixa (ativo) € 12.403.000
Valor justo do derivativo (ativo) € 12.403.000

Comentarios finais

1. Neste caso o hedge foi muito bem. Conforme o valor do investimento declinava, devido a
depreciacdo do ddlar perante 0 EUR, vinha a compensacgdo pela mudanga no valor justo do CCS.
Entretanto, trés comentarios podem ser notados:

2. O CCS de pagamento variavel (pay-floating) e recebimento variavel (receive-floating) é uma boa
maneira de implementar hedges de longo prazo para investimentos em subsidiarias em operacgdes
estrangeiras.

3. A demonstracédo do resultado da ABC estava exposta aos aumentos na taxa do dolar e ao declinio na
taxa USD/EUR. Todavia, a conta de traducdo da diferenca (equidade) ndo estava exposta as
mudangas no valor justo do CCS devido a movimentacGes da curva de taxas de juros de dolar e
euro, por causa de ambas estarem relacionadas a taxas de juros variaveis.
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4. No vencimento do CCS, a ABC recebeu EUR 12.403.000 em dinheiro, uma quantia substancial.
Neste caso, a ABC teve sorte porque a relacdo USD/EUR estava maior que 1,25, mas poderia ter
sido o contrario. Em outras palavras, o hedge de um grande investimento em operagdo estrangeira
por meio do CCS pode ter fortes implicacGes na entrada de recursos na entidade.

5. Este exemplo tem finalidade didatica, ndo se constituindo em uma indicacdo de estratégia
operacional.
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