o CVM Comissao de Valores Mobiliarios

PARECER DE ORIENTACAO CVM N° 21, DE 27 DE DEZEMBRO DE 1990.

EMENTA: Procedimentos a serem observados pelas
companhias abertas e auditores independentes
aplicaveis as demonstracdes financeiras relativas aos
exercicios sociais encerrados a partir de dezembro
de 1990.

1. INTRODUCAO

O presente parecer tem como objetivo dar continuidade ao processo de orientacdo que vem sendo
efetuado pela CVM junto as companhias abertas, e respectivos auditores, sobre a elaboracdo e publicacdo
das demonstrages financeiras, relatério da administracéo e parecer de auditoria.

Embora o trabalho de acompanhamento das demonstra¢Ges financeiras venha demonstrando
melhorias, ao longo do tempo, na qualidade das informacg6es prestadas, torna-se necessario apresentar a
orientacdo contida neste parecer, tendo em vista a existéncia de novos fatos evidenciados no curso deste
exercicio, bem como a manutencao de desvios objeto de orientacGes anteriores.

2. RESSALVA NOS PARECERES DE AUDITORIA

De acordo com a Instrugdo CVM n? 38/84, o Auditor Independente deve emitir parecer com
ressalva (ou adverso) sempre que as demonstracdes financeiras auditadas ndo estiverem em consonancia
com os principios contabeis ou quando deixarem de revelar fatos que possam produzir reflexos
significativos sobre as mesmas. E exigido ainda, nestes casos, que sejam evidenciados os efeitos sobre o
resultado e sobre o patrimdnio liquido, ou indicadas as razdes que possam estar impedindo a sua
quantificacao.

A INSTRUCAO CVM N° 38, bem como a Resolucdo n® 321/72, do Conselho Federal de
Contabilidade, que aprova as normas e procedimentos de auditoria, estabelecem ainda que, ao emitir
parecer com ressalva, o auditor deve expressar com clareza sua opinido, dando explicacao clara sobre a
natureza, motivos e efeitos das ressalvas.

A CVM tem observado que os pareceres com ressalvas que vém sendo publicados, com raras
excecdes, tém se limitado a quantificar os efeitos apenas sobre o lucro e patriménio liquidos, em alguns
casos estendendo-se as contas de ativo ou passivo envolvidas. Considerando a importancia que tem o
parecer de auditoria para 0s usuarios externos das demonstracées financeiras, principalmente os acionistas
minoritarios, e tendo em vista a necessidade de se ampliar o seu contetido informacional de forma que ele
possa atingir a sua finalidade, torna-se necessario que o auditor independente, ao emitir parecer com
ressalva ou adverso, indique com clareza quais as contas ou subgrupos especificos de ativo, passivo,
resultado e patrimbénio liquido estdo afetadas e em quanto, qual o reflexo em cada demonstracdo
financeira publicada (inclusive na Demonstracdo das Origens e Aplicacdes de Recursos, 0 que ndo vem
sendo explicitado), destacando, ainda, os efeitos do dividendo e no lucro/prejuizo por acéo.
Alternativamente, e no caso de pareceres com ressalvas, é aceitavel que o Auditor faca referéncia a nota
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explicativa que contemple essas informacdes, desde que, no minimo, o parecer especifique com clareza a
natureza do problema, sendo vedadas referéncias genéricas como: "... exceto pelo efeito dos assuntos
mencionados na nota X ...", ou semelhantes.

Devem ser ainda ressaltados dois aspectos, ja contemplados na INSTRUCAO CVM N° 38/84 e na
Resolucdo CFC n° 321/172; e que embora sejam do conhecimento dos auditores independentes, ndo vém
sendo plenamente observados. O primeiro diz respeito a emissdo de pareceres com ressalvas quando
estas, pela sua relevancia, consideradas individualmente ou no seu conjunto, deveriam ensejar a emissao
de pareceres adversos ou com abstencdo de opinido. O segundo diz respeito a emissdo de pareceres nao
qualificados quando a companhia auditada, por cumprimento a legislacdo tributaria ou especifica, deixa
de atender aos principios fundamentais de contabilidade.

A CVM reconhece a importancia da participacdo do auditor no mercado de valores mobiliarios. A
esse respeito, ja mencionava a Nota EXPLICATIVA N° 09, de 1978 que:

"Por sua relevancia, uma auditoria efetivamente independente constitui um suporte indispensavel ao
bom desempenho das atribui¢fes cometidas a Comissao de Valores Mobiliarios.

A exatiddo e clareza dessas demonstracdes financeiras, a divulgacdo em notas explicativas de
informacdes indispenséaveis a uma visualizacdo da situacdo patrimonial e financeira e dos resultados das
companhias, dependem de um sistema de auditoria eficaz e, principalmente, da tomada de consciéncia do
auditor independete quanto ao seu papel.

A figura do auditor independente é imprescindivel a credibilidade do mercado, representando um
instrumento de inestimavel valor na protecdo do investidor, na medida em que a sua funcédo é zelar pela
fidedignidade e confiabilidade das demonstragdes financeiras das companhias abertas.

A exatiddo e clareza dessas demonstracdes financeiras, a divulgagdo da situagdo patrimonial e
financeira e dos resultados das companhias, dependem de um sistema de auditoria eficaz e,
principalmente, da tomada de consciéncia do auditor independente quanto ao seu papel.

Sendo assim é evidente a necessidade de que disponha o mercado de auditores altamente
capacitados e de que, a0 mesmo tempo, desfrutem de um elevado grau de independéncia no exercicio de
suas atividades."

Imprescindivel €, portanto, que os auditores independentes assumam uma postura essencialmente
técnica quando da prestacdo dos seus servigos profissionais e da emissao de seus relatdrios e pareceres, e
que divisem a responsabilidade que lhes cabe, ndo somente junto aos administradores ou acionistas
controladores, mas fundamentalmente perante os usudrios externos das demonstracBes financeiras
auditadas, principalmente os acionistas minoritarios.

Adicionalmente, é oportuno recordar que a INSTRUCAO CVM N° 118/90, e sua respectiva Nota
Explicativa, ao introduzirem o requisito de revisdo especial das informacdes trimestrais (ITR) por
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auditores independentes, especificaram que ressalvas nos pareceres de auditoria sobre as demonstracfes
financeiras anuais das companhias abertas s6 se justificariam em circunstancias especiais como, por
exemplo, quando resultantes de transacdes ou praticas contabeis ocorridas ou adotadas no ultimo
trimestre do exercicio social objeto da auditoria ou quando decorrentes de procedimentos de auditoria que
ndo foram e ndo deveriam, por razdes técnicas, ter sido aplicados nas revisoes especiais das informacdes
trimestrais do referido exercicio social. Ressalvas omitidas nos relatorios das revisdes trimestrais e que,
sendo aplicaveis aos trimestres submetidos a tais revisdes, s venham a ser reveladas no parecer sobre as
demonstracdes financeiras anuais e que ndo resultem de situacdes que requeiram justificativa, como as
acima exemplificadas, poderdo sugerir ocultacdo indevida de informacgdes pelos administradores da
companhia aberta a seus auditores, quando das revisdes trimestrais ou, eventualmente, inépcia na
conducdo dos trabalhos de revisdo, situacdes passiveis de san¢des na forma da lei e dos respectivos atos
normativos pertinentes.

3. FUNDOS DE PENSAO

Como resultado do exame das demonstracfes financeiras de 31 de dezembro de 1989 pudemos
constatar que, na maioria dos casos, as companhias se limitam a informar que s@o patrocinadoras de plano
de aposentadoria, pensdo e saude, mantendo entidade de previdéncia fechada com essa finalidade, além
de outras informagOes de natureza descritiva, sem, no entanto, revelar os montantes dos encargos e
responsabilidades envolvidas. A pratica contabil do reconhecimento de tais renponsabilidades e os
procedimentos de divulgacdo até hoje verificados sdo, na sua quase totalidade, imperfeitos e
desinformativos, incondizentes com a qualidade de informacéo desejada.

Alertamos que, de acordo com o estabelecido no Parecer de Orientacdo CVM n° 18/90, a
companhia que mantém plano de aposentadoria e pensdes para seus funcionarios e/ou dependentes deve
apresentar nota explicativa informando sobre a existéncia do plano, o regime atuverdana de determinacao
do custo e contribui¢des do plano, o custo anual, e 0 montante das obrigacdes definidas contabilizadas e
das obrigacgdes potenciais, estas contabilizadas ou ndo, devendo ser divulgadas as justificativas quando da
néo contabilizacéo.

4. ATUALIZACAO MONETARIA DAS APLICACOES TEMPORARIAS EM ACOES

Os investimentos em a¢6es, mesmo classificados fora do ativo permanente, devem ser atualizados
monetariamente porque configuram, a exemplo das aplica¢cdes temporérias em ouro, itens ndo-monetarios
gue ndo estdo diretamente sujeitos aos efeitos da inflacdo, conforme evidenciado no processo de aplicacdo
da correcéo integral (vide Parecer de Orientacdo n°® 14/87, item 5).

Além de ser um procedimento técnico correto, é entendimento desta CVM que a LEI N° 6.404/76,
em seu artigo 183, Inciso I, admite que seja efetuada a atualizagdo monetaria do custo de aquisicdo dos
investimentos em acdes pelo indice oficial de correcdo monetaria, desde que até o limite do seu valor de
mercado, baseado no seguinte:

"Artigo 183 - No balanco, os elementos do ativo serdo avaliados segundo os seguintes critérios:
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I - Os direitos e titulos de creditos e quaisquer valores mobilidrios nao classificados como
investimentos, pelo custo de aquisi¢do ou pelo valor de mercado, se este for menor; e serd admitido o
aumento do custo de aquisicdo, até o limite do valor de mercado, para o registro de correcdo monetaria,
variagdo cambial ou juros acrescidos."” (grifos nossos).

A Lei 6.404/76 ndo faz distingdo entre direitos, titulos ou valores mobiliérios indexados ou néo,
sendo, portanto, de aplicacdo generalizada. Os valores e direitos que possuem garantia formal de correcao
monetaria ou cambial devem ser atualizados de acordo com essa garantia. Entretanto, a atualizacdo
monetaria dos demais valores ou direitos que ndo possuem essa garantia formal somente se justifica
quando este procedimento for tecnicamente correto. E 0 que ja acontece com as aplicacdes temporarias
em ouro que, embora classificadas fora do ativo permanente, vém sendo objeto de atualizacdo monetaria.

Deixar de proceder a atualizagdo monetaria de uma carteira de a¢des classificada no ativo circulante
é, de fato, fazer refletir indiretamente nos resultados da companhia uma perda em fungdo da inflacéo
ocorrida. A perda na carteira de a¢des so se justifica quando o valor de mercado se apresentar inferior ao
custo de aquisicdo dessa carteira (custo esse mantido em moeda de poder aquisitivo constante), assim
como s6 se pode considerar que uma companhia apurou lucro (ou prejuizo) com a alienagdo de suas a¢oes
quando o valor de venda ultrapassar (ou for inferior) ao valor de custo atualizado monetariamente. A
titulo de exemplo, se uma empresa adquirisse um determinado ndmero de a¢6es por Cr$1.000 e apds dois
meses vendesse essas mesmas agdes por Cr$ 1.200 e tivesse havido uma inflagdo nesse periodo de 30%,
se a empresa ndo adotasse o procedimento acima requerido apuraria um lucro de Cr$ 200, quando deveria
ter apurado um prejuizo de Cr$ 100 (por ndo ter efetuado a atualizagdo monetéria dessas agOes, a
empresa, na realidade, estaria reconhecendo més a més uma "perda" que, acumulada, montava a Cr$ 300).

Assim, 0s investimentos temporarios em agdes devem ser atualizados monetariamente, sendo esse
valor atualizado confrontado com o valor de mercado e constituida provisdo para ajuste a valor de
mercado quando este for inferir.

5. CORRECAO INTEGRAL - MEMORIA DE CALCULO

Em decorréncia dos exames efetuados pela fiscalizacdo externa da CVM nas demonstracdes
contabeis complementares e nas informacGes trimestrais, foi observado que um ndmero razoavel de
companhias abertas ndo vinha mantendo de forma adequada as memorias de calculo relativas a
elaboracdo dessas demonstragdes/informacdes.

Alertamos que, de acordo com o disposto no artigo 18 da INSTRUCAO CVM N° 64/87, as
companhias devem manter em boa ordem, pelo prazo minimo de trés anos, e por quaisquer meios
adequados, a guarda dos papéis de trabalho e memorias de célculo relativos a elaboracdo das suas
demonstragdes pela corregéo integral.

Essa informacfes e documentos devem estar disponiveis para apresentacdo sempre que a CVM
solicitar e devem ser elaborados de forma a possibilitar a adequada exatiddo dos valores apresentados nas
demonstracfes complementares e nas ITRs.
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6. POSTULADO DA CONTINUIDADE E PARECERES DOS AUDITORES

Na aplicacdo dos principios fundamentais de contabilidade deve ser levado em conta o postulado da
"CONTINUIDADE". Esse assunto foi tratado com maior profundidade no pronunciamento do
IBRACON aprovado pela DELIBERACAO CVM NP 29/86 que aborda, entre outros, aspectos sobre a
descontinuidade das atividades da empresa e 0s consequentes reflexos na avaliacdo dos seus ativos, bem
como ressalta a preocupacao que devem ter os auditores independentes diante da existéncia de riscos que
possam afetar a continuidade normal das atividades de uma entidade.

A esse respeito, a CVM ja havia emitido a INSTRUCAO CVM N° 38/84, estabelecendo que o
auditor independente, ao emitir parecer de auditoria, deve apresentar, em paragrafo destacado, opinido a
respeito da continuidade normal dos negdcios da empresa auditada, sempre que houver risco iminente de
paralisacdo total ou parcial das suas atividades operacionais.

Em decorréncia, o IBRACON (Instituto Brasileiro de Contadores) emitiu, em abril de 1985, um
pronunciamento técnico em que recomenda aos auditores independentes a adogdo de procedimentos
especificos antes de concluirem se existe risco de descontinuidade. Os itens abordados no
pronunciamento do IBRACON e que, para efeito do disposto no artigo 5°, inciso VII, da INSTRUCAO
CVM N° 38/84, deverdo ser observados pelos auditores independentes quando do exame das
demonstracgdes financeiras de companhias abertas, sdo 0s que se seguem:

a) verificar os planos da administracdo para reagir as condi¢fes adversas. Deve-se dar énfase aos
planos que possam ter um efeito significativo nas operacdes futuras;

b) discutir com a alta administracdo da empresa as projecdes, particularmente as projecGes de
caixa, relevantes em relagcdo aos seus planos. Os pressupostos mais significativos devem ser analisados e
verificados quanto a sua razoabilidade;

c) verificar os problemas de liquidez com tendéncias negativas, tais como prejuizos operacionais
continuos, deficiéncias de capital de giro, projecfes de caixa negativas nas operagdes e indicadores
(indices) financeiros adversos;

d) verificar se ha inadimpléncia em contratos de empréstimos, debéntures ou similares, atrasos no
pagamento de dividendos, restricdes ou corte de crédito por parte de fornecedores, plano de capitalizacéo
em atraso e necessidade de pesquisa de novas fontes ou métodos de financiamento;

e) pesquisar e analisar informagdes internas que possam suscitar ddvidas quanto & continuidade
operacional como, por exemplo, perda de elementos-chave da administracdo ou pessoal de operacdes,
interrupcdes de trabalho ou dificuldades com empregados, dependéncia substancial do sucesso de um
projeto especifico e compromissos a longo prazo aparentemente anti-econémicos;

f) analisar informacdes externas que possam suscitar ddvidas quanto a continuidade operacional
como, por exemplo, cenario nacional, regional ou setorial de recessdo econémica ou de acentuada
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reducdo de negocios afetando a capacidade instalada, processos judiciais, legislacdo ou assuntos similares
que possam prejudicar a habilidade da empresa operar, perda de uma licenca ou patente, perda de um
fregués ou fornecedor principal, catastrofes ndo seguradas, tais como estiagem, incéndio e enchentes;

g) verificar se existem fatores atenuantes relacionados com os problemas de insolvéncia, tais como,
por exemplo:

. existéncia de ativos ndo operacionais com boa probabilidade de venda;
. capacidade de adiar a reposicao de ativos ou de contratar "leasing™;

. possibilidade de se utilizar de ativos para a obtencdo de descontos, caugdes, vinculacdes,
"sale lease back" ou negociac@es similares;

. existéncia de linhas de crédito ndo utilizadas ou capacidade de obtencdo de novos
empréstimos;

. capacidade de renovar ou adiar 0s vencimentos de empréstimos existentes;
. possibilidade de negociar reestruturacdo de dividas e de outros compromissos.
. capacidade de adiar despesas de manutencdo ou pesquisa e desenvolvimento ou de negociar

novas parcerias;

. possibilidade de reduzir custos indiretos de fabricacdo e despesas gerais e administrativas;

. flexibilidade na distribuicdo de dividendos;

. capacidade de obter recursos adicionais de capital;

. possibilidade de aumentar a distribuicdo de dividendos de controladas ou outros

investimentos.

Os auditores independentes deverdo considerar, ainda, se h& adequada revelacdo dos fatos
relacionados aos itens acima referidos, mesmo quando existirem fatores atenuantes, fazendo a devida
mencdo em seu parecer, quando concluirem que ndo ha revelacdo adequada ou que o0s riscos de
descontinuidade sdo julgados significativos.

7. PROVISAO PARA CREDITOS DE LIQUIDACAO DUVIDOSA
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A maior parte das companhias, que sdo instituicdes financeiras, tem por habito constituir provisdo
para créditos de liquidagdo duvidosa adotando o percentual méximo de 3% (trés por cento) permitido pela
legislacdo tributaria. Este método, no entanto, ndo representa critério tecnicamente adequado que reflita,
de fato, as expectativas de perdas da companhia, podendo gerar, em maior ou menor grau, resultados
incorretos, dependendo da situacdo dos créditos de cada empresa em particular.

A apuracdo do valor dessa provisdo deve estar calcada na experiéncia que cada companhia tem
sobre o0 nivel de perdas no passado, no conhecimento da situacdo individual de seus clientes, no
conhecimento do mercado em que estes atuam e na propria situacdo conjuntural da economia. Especial
atencdo deve ser dada aos casos de clientes com duplicatas ou titulos em atraso, devolucdo de
mercadorias, bem como aos casos de clientes concordatarios, em regime falimentar ou em dificuldades
financeiras, ou de clientes que fagcam parte de grupo de sociedades que apresentem esse tipo de situacao.

O artigo 183 da LEI N° 6.404/76 estabelece que os direitos e titulos de crédito devem ser avaliados
pelo seu valor liquido de realizacdo, sendo excluidos os ja prescritos e constituida provisdo para perdas
esperadas na realizacdo desses direitos e titulos. Assim, a determinacdo do montante da provisdo para
créditos de liquidacdo duvidosa devera basear-se em criteriosa avaliagdo técnica, que contemple as reais
expectativas de perdas da companhia, ndo devendo esta se limitar a adotar a préatica simplista prevista na
legislacdo tributéria ou em legislagéo especial.

Cabe ainda lembrar que a permissédo de dedutibilidade fiscal, da proviséo para devedores duvidosos
expressa, em termos de limite percentual maximo, fixado pelas autoridades tributarias no pleno exercicio
de seu direito de normatizar a matéria, vem sendo erroneamente interpretada por algumas companhias
abertas como sendo um comando extensivo aos principios contabeis. Essa interpretacdo pode levar ao
extremo de deixar de refletir perdas previstas excedentes ao limite fiscal maximo e eventualmente ao
extremo oposto igualmente inadequado, de superestimar a provisdo necessaria inferior ao limite fiscal
méaximo. Quando qualquer dessas situacfes extremas se verificar, envolvendo cifras relevantes em
relacdo ao ativo circulante, capital circulante liquido, patriménio liquido, lucro operacional, lucro liquido,
origens de recursos das operacBes ou variacdo no capital circulante liquido, os administradores das
companhias abertas devem determinar que as demonstracfes financeiras reflitam apenas a provisao
efetivamente estimada necessaria. Caso isso ndo ocorra, devem os auditores independentes emitir parecer
com ressalva, divulgando o fato e seus efeitos, conforme requerido no item n°® 2 deste Parecer de
Orientacao.

Em qualquer hipo6tese a companhia devera divulgar em nota explicativa os critérios adotados para
sua constituicdo, informando ainda qualquer alteracdo de critério, ou na forma de sua aplicagdo, ocorrida
no exercicio.

8. DEBENTURES - CLASSIFICACAO CONTABIL

Algumas davidas tém ressurgido, quanto a adequada classificacdo contabil das debéntures tendo em
vista que, embora sejam normalmente titulos de longo prazo, apresentam na maioria dos casos, clausulas
de repactuacao de curto prazo.
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Considerando que a pratica de serem pactuadas, clausula de antecipacdo visa possibilitar a
atualizagdo das condicBes de remuneracdo das debéntures, é entendimento da CVM que, ressalvadas
situacOes especiais quanto a intencdo ou a capacidade da empresa em recolocar esse titulo, as debéntures
devem ser classificadas pela companhia emissora no passivo exigivel a longo prazo.

A esse respeito, a CVM considera a referenda, ainda, os itens 1 a 10 do pronunciamento do
IBRACON - Instituto Brasileiro de Contadores de 19.10.83, cujo texto transcrevemos a segulir:

"DEBENTURES
DISCUSSAO

I - Nos altimos anos houve significativo aumento em emissdes de debéntures, algumas das quais
com inovacOes para atender caracteristicas do mercado financeiro. Em decorréncia, surgiram davidas
quanto a interpretacdo dos aspectos substantivos das debéntures e que, na falta de orientacdo especifica
nos pronunciamentos técnicos anteriores do IBRACON, podem ocasionar critérios alternativos e
conflitantes de contabilizacéo.

Il - As debéntures normalmente séo titulos de longo prazo, classificaveis no exigivel a longo prazo
até se converterem em curto prazo, quando entdo sdo classificadas no passivo circulante segundo o0s
principios de contabilidade geralmente aceitos.

I11 - Todavia, tem ocorrido emissdes de debéntures a longo prazo com clausula de repactuacéo, pela
qual o debenturista tem a opgéo, a ser exercida em prazos estabelecidos, com intervalos que geralmente
variam de 6 a 12 meses, para requerer amortizacéo antecipada a curto prazo. Face a essa opg¢ao surgiram
duvidas quanto a correspondente classificacdo das debéntures no balango da emissora, bem como quanto
a contabilizacdo dos respectivos custos de colocagédo e de remuneracao.

OPINIAO DO IBRACON

IV - O IBRACON entende que a opcdo para amortizacdo antecipada objetiva primariamente ensejar
oportunidades para repactuacdo periodica da taxa de remuneracdo das debéntures, a fim de adequa-la a
certos intervalos as condi¢Ges do mercado financeiro. Assim, o IBRACON é de opinido que, na auséncia
de evidéncias persuasivas em contrario, substantivamente elas foram intencionalmente emitidas e
tomadas com vencimento a longo prazo e que, exceto como ressalvado no paragrafo 6, como tal devem
ser classificadas no balanco da companhia que as emitiu.

V - Ao expressar a opinido constante do paragrafo anterior o IBRACON reconhece que a clausula
de repactuacdo enseja reavaliacbes da decisdo anterior pelo debenturista, que podera optar pela
amortizacdo antecipada do titulo, independentemente da taxa de remuneracdo oferecida pela emissora
(prémio de continuidade). Em situagdes comuns a consequiéncia dessa possibilidade, todavia, ndo afeta a
situacdo financeira da emissora se as condi¢des do mercado e da companhia permitirem a recolocacdo das
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debéntures ou obtencdo de financiamento de longo prazo para reposicao dos recursos dispendidos com a
amortizagéo antecipada das debéntures.

VI - Inimeros fatores, tanto no mercado financeiro, quanto na situacdo da companhia emissora,
exercem influéncia na repactuacéo das debéntures. Todavia, os fatores que poderiam conduzir a opcao em
larga escala pela amortizacdo antecipada das debéntures, modificando a intencdo original das partes,
dependem em grande parte da EVOLUGCAO dos eventos econdmicos e das suas conseqiiéncias na
empresa. Geralmente, esses eventos e suas consequéncias nao sdo previsiveis na data da elaboracdo do
balanco. As incertezas naturais quanto a evolucdo futura dos eventos econdémicos ndo sdo razdes
suficientemente validas para justificar a classificacdo das debéntures como clausula de repactuacdo no
passivo circulante. Se, porém, na data do balan¢o houver evidéncias suficientemente persuasivas de que
haverd amortizacdo antecipada de parte substancial das debéntures, sem possibilidade de recolocagédo ou
cobertura por meio de financiamento a longo prazo, referidas debéntures deveréo ser classificadas como a
curto prazo.

VIl - A confiabilidade das evidéncias referidas no paragrafo anterior € questdo de julgamento por
parte do auditor, a ser exercido com as mesmas cautelas que se presumem serem tomadas por prudente
investidor na decisdo quanto a conservar ou amortizar a debénture. Substancial deterioracdo da situacéo
financeira da companhia emissora das debéntures, associada & impossibilidade de levantar financiamentos
a longo prazo, sdo evidéncias que justificam e requerem a classificagdo do passivo circulante nas
debéntures sem clausula de repactuacéo.

VIII - As debéntures devem ser classificadas no passivo corrente se a companhia tiver a intencdo de
amortiza-las na data da repactuacdo, fundamentada em informacGes da administragdo da empresa e
confirmadas por escrito, normalmente a carta de representagcéo da administracao.

IX - As notas explicativas devem divulgar os termos das debéntures inclusive indicando a existéncia
de clausula de opgdo de repactuacdo, contratual ou informal, e periodos em que ela deve ser exercida pelo
debenturista.

X - As debéntures readquiridas pela emissora devem ser classificadas no balanco como parcela
redutora da exigibilidade, enquanto ndo recolocadas no mercado. Se as debéntures sédo consignadas pelo
valor liquido da exigibilidade, a nota explicativa devera indicar a parcela em tesouraria para eventual
recolocacéo."

9. INCENTIVOS FISCAIS

Com o advento da Lei n? 7.450/85 grande parte das empresas beneficiarias de incentivos fiscais
decorrentes de empreendimentos nas areas da SUDENE e SUDAM perdeu o direito a isen¢do ou a
reducdo de aliquota do imposto sobre a renda que vinha sendo prorrogado ao longo dos anos. O
procedimento contabil utilizado em virtude do beneficio fiscal era considerar o encargo do Imposto de
Renda pelo seu valor bruto, a débito do resultado do exercicio, tendo como contrapartida em reserva de
capital (Reserva de Subvencdo para Investimentos) a parcela da reducgéo ou o valor da isencéo.
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Entretanto, algumas empresas, alegando direito adquirido, ingressaram na Justica pleiteando a
prorrogacdo desse beneficio fiscal por um periodo de mais cinco anos e, com base nesse fato, vém
entendendo ser correta a manutencdo do procedimento contabil acima referido. Alertamos que este
entendimento ndo encontra respaldo na LEI N° 6.404/76, que estabelece em seu artigo 184, inciso I, que
as obrigacdes, encargos e riscos, conhecidos ou calculaveis, inclusive o imposto de renda a pagar com
base no resultado do exercicio, serdo computados pelo valor atualizado até a data do balango. Portanto, a
contabilizacdo em reserva de capital dessa parcela do imposto de renda, mesmo com base em acao
judicial em curso, constitui omissdo de passivo.

Além disso, esse procedimento também ndo atende & convencdo do "Conservadorismo" referida no
pronunciamento aprovado pela DELIBERACAO CVM N° 29/86. Esta convencdo prevé que, entre
conjuntos alternativos de avaliacdo para o patrimonio igualmente validos, a Contabilidade deve escolher o
que apresentar o menor valor atual para o ativo e 0 maior para as obrigagfes. Assim, mesmo que a
empresa entenda que ndo existe imposto de renda a pagar e esteja questionando isso judicialmente, deve
reconhecer que esse fato caracteriza, no minimo, uma contingéncia passiva, tornando-se necessario que
seja constituida a devida proviséo.

10. CONSISTENCIA

A LEI N° 6.404/76 determina que a escrituracdo da companhia deve ser mantida com obediéncia
aos principios contabeis e deve observar métodos e critérios contdbeis uniformes ao longo do tempo. Isto
significa, por exemplo, que se a companhia adotar um critério de avaliagdo que estiver em consonancia
com 0s principios contabeis, deverad manté-lo nos demais exercicios sociais, a fim de possibilitar a
comparacgéo dos valores apresentados nas diversas demonstracGes financeiras.

A LEI N° 6.404/76, no entanto, ndo proibiu a companhia de proceder a alteracdo de critério ou
método contabil adotado, exigindo, nesse caso, a divulgacdo dos seus efeitos quando relevantes.
Evidentemente, s6 se justifica a alteracdo de critérios/método contabil, tanto para atendimento ao
comando da LEI N° 6.404, quando para observancia dos principios fundamentais de contabilidade,
quando essa alteracdo evidencia uma melhoria na qualidade das informacdes produzidas ou quando se
constitui em aperfeicoamento do tipo e do grau de avalia¢do da situacdo da companhia.

Assim, a titulo de exemplo, se uma empresa resolveu, por ser um procedimento tecnicamente mais
adequado, passar a corrigir os seus estoques (seja para efeito da correcdo integral, seja para efeito da
legislacdo societaria), ela deve manter esse procedimento ao longo do tempo, ndo se admitindo, a ndo ser
que haja razBes de ordem técnica bem fundamentadas, que se altere o procedimento para pior.

Importante € esclarecer que este entendimento ja consta do pronunciamento sobre a Estrutura
Conceitual Bésica da Contabilidade, aprovado pela DELIBERACAO CVM N° 29/86, que mencionava:

"Convencéo da Consisténcia



11

o CVM Comissao de Valores Mobiliarios

PARECER DE ORIENTACAO CVM Ne 21, DE 27 DE DEZEMBRO DE 1990.

A Contabilidade de uma entidade deverd ser mantida de forma tal que os usuarios das
demonstragfes contabeis tenham possibilidade de delinear a tendéncia da mesma, com o menor grau de
dificuldade possivel...

Por um lado, deve ser entendido que os contadores deverdo refletir bastante antes de adotar
determinado procedimento de avaliacdo, a fim de haver a maior sequéncia possivel de exercicios com a
utilizacdo dos mesmos procedimentos de avaliacdo. Isto nédo significa, contudo, que, mesmo ocorrendo
mudancas nos cendarios ou uma reflexao sobre a melhor utilizagcdo de outro critério, a contabilidade deve,
apenas para nédo alterar a sequiéncia, deixar de introduzir essa melhoria.” (grifos nossos)

11. INDEXADOR

O reconhecimento, nas demonstragdes financeiras das companhias abertas, dos efeitos da perda do
poder aquisitivo da moeda nacional se faz, basicamente:

a) nas demonstracdes financeiras para fins fiscais e societarios, pelo uso da metodologia da
correcdo monetaria determinada pela LEI N° 7.799, de 10 de julho de 1989;

b) nas demonstracdes financeiras denominadas complementares pelo uso da metodologia
conhecida por "correcao integral” introduzida pela Instituicito CVM n° 64, de 19 de maio de 1987, com as
determinaces adicionais constantes da INSTRUCAO CVM N° 118, de 07 de maio de 1990.

Ambas as metodologias acima referidas utilizam-se do Bénus do Tesouro Nacional-Fiscal (BTNF)
como indexador. A variagdo do BTNF durante o ano-calendéario de 1990 nédo foi comparavel as variagoes
de outros indicadores da referida perda do poder aquisitivo da moeda, como também ndo o foram seus
antecessores ORTN, OTN e OTNF, em diferentes momentos do passado. E de se ressaltar ser
amplamente reconhecido, na comunidade dos negocios pelos especialistas, ndo existir um pretenso
"indexador 6timo" ou "ideal", sendo possivel elencar tanto argumentos favoraveis quanto desfavoraveis a
qualquer dos indicadores de inflagdo comumente disponiveis, sem que nenhum resulte absolutamente
imune a criticas.

A discussdo sobre indexador para fazer refletir os efeitos inflacionarios deve também levar em
conta que tais efeitos ndo influenciam por igual todas as companhias abertas, pois estruturas patrimoniais
diferenciadas poderdo gerar efeitos igualmente diferenciados quer quanto setores diversos, quer entre
companhias do mesmo setor.

Nesse contexto, quando, no entender dos administradores e/ou dos auditores independentes das
companhias abertas, considerando a sua estrutura patrimonial e setor especificos, o0 uso do BTN/BTNF
implicar em efeitos que sejam importantes para serem trazidos a publico, tal fato deve ser, para
atendimento ao disposto no artigo 176, paragrafo 4° da LEI N° 6.404/76, apresentado fundamentalmente
em nota explicativa que se revista das seguintes caracteristicas minimas:

a) breve justificativa da importancia do efeito que se pretende divulgar;
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b) quantificacdo desse efeito pelo menos sobre o resultado (lucro ou prejuizo liquido), sobre o
resultado por acéo e sobre o patriménio liquido, quer apresentados pela legislagdo societéria quer pela
correcdo integral;

c) tal nota explicativa deve ser objeto de exame e ser abrangida pela opinido dos auditores
independentes, tanto no tocante as demonstracdes financeiras pela legislacdo societaria quanto as pela
correcao integral.

Ao escolher destacar para divulgacdo eventuais efeitos importantes, resultantes do uso do
BTN/BTNF sobre sua estrutura patrimonial especifica, os administradores das companhias abertas e/ou
seus auditores independentes devem ter em mente que:

a) podem existir outros efeitos tdo ou mais importantes a divulgar, como a ndo-corre¢do monetéaria
de estoques, por exemplo;

b) a divulgacdo em relatério da administracdo ndo supre o disposto neste Parecer de Orientacéo,
sendo mesmo inadmissivel qualquer conflito de divulgacdo entre este e as notas explicativas as
demonstracgdes financeiras.

12. AJUSTE E VALOR PRESENTE

A INSTRUCAO CVM N° 64/87, que dispde sobre a elaboracio de demonstracdes contabeis pela
correcdo integral, explicitou o conceito de ajuste a valor presente. De acordo com essa Instrucéo, os itens
monetarios ativos e passivos que estejam embutindo uma expectativa inflacionéaria futura deverdo ser
trazidos a valor presente, para a data do balangco, com base na taxa praticada pela companhia nas suas
vendas/compras a prazo ou com base na variagdo do BTNF.

O conceito de ajuste a valor presente ndo se limita a expurgar expectativas inflacionarias embutidas
nos ativos/passivos ditos "ndo indexados formalmente”. Ele é mais amplo, estendendo-se, também, aos
juros reais embutidos nas operacBes a prazo. Por esse conceito, o valor atual ou valor presente de um
ativo a receber é inferior ao valor que se espera receber no seu vencimento. Assim, quanto maior for a
inflacdo (ou a expectativa de inflacdo) e o prazo de vencimento, maior tende ser a distor¢do causada pela
falta de ajuste a valor presente. Este procedimento é o Gnico que permite a homogeneizagdo das operacdes
a vista com as operacdes a prazo, possibilitando a comparabilidade das demonstracdes financeiras dos
diversos tipos de empresas, independentemente destas operarem preponderantemente a vista ou a prazo.

Portanto, por se constituir em um procedimento técnico adequado, a adog¢do do ajuste a valor
presente ndo deveria se cingir as demonstracdes contabeis complementares. A rigor, se procedermos a
uma atenta leitura e interpretacdo dos artigos 183 e 184 da LEI N° 6.404/76, podemos verificar que a sua
aplicacdo tambem se estende as demonstragdes elaboradas na forma de legislacao societaria, como segue:

O artigo 183 estabelece que:
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"Art. 183 - No balanco, os elementos do ativo serdo avaliados segundo os seguintes critérios: (grifos
N0ss0s)

I. os direitos e titulos de crédito, e quaisquer valores mobilidrios ndo classificados como
investimentos, pelo custo de aquisi¢do ou pelo valor de mercado, se este for menor; serdo excluidos os ja
prescritos e feitas as provisGes adequadas para ajusta-los ao valor provavel de realizacdo, e serd admitido
0 aumento do valor de mercado para registro de correcdo monetéria, variagdo cambial ou juros
acrescidos."

O artigo 184 estabelece ainda que:

"Art. 184 - No balanco, os elementos do passivo serdo avaliados de acordo com 0s seguintes
critérios:

I. as obrigacdes, encargos e riscos, conhecidos ou calculaveis, inclusive impostos de renda a pagar
com base no resultado do exercicio, serdo computados pelo valor atualizado até a data do balanco; (grifos
N0SS0S)

I1l. as obrigaces em moeda estrangeira, com clausula de paridade cambial, serdo convertidas em
moeda nacional a taxa de cAmbio em vigor na data do balanco (grifos nossos)

IV. as obrigacOes sujeitas a correcdo monetaria serdo atualizadas até a data do balango (grifos
nossos)."

Parece evidente a preocupacgéo do legislador em estabelecer que todos os ativos e passivos devem
refletir, de acordo com os critérios fixados na Lei, o0 seu valor na data do balan¢o e ndo na data do seu
recebimento/pagamento (valor futuro). As referéncias "no balanco”, "na data do balango™ e "até a data do
balan¢o”, ou seja, nem antes nem depois, demonstram de forma muito clara esse entendimento.

Dessa forma, entende a CVM que a adocdo do conceito de ajuste a valor presente, por ser um
procedimento técnico adequado e por encontrar respaldo na lei societaria, deve ser também aplicavel as
demonstracdes financeiras elaboradas em obediéncia a LEI N° 6.404/76, sendo cabivel ressalva pelos
auditores independentes quando a ndo observancia envolver valores materiais.

13. CONTAS A RECEBER X RESULTADO DE EXERCICIOS FUTUROS

A contabilizacdo de contas ou duplicatas a receber esta estreitamente relacionada ao principio da
realizacdo de receita. De uma forma geral, este principio estabelece que "a receita é considerada realizada
e, portanto, passivel de registro pela Contabilidade, quando produtos ou servicos produzidos ou prestados
pela Entidade sdo transferidos para outra Entidade ou pessoa fisica com a anuéncia destas e mediante
pagamento ou compromisso de pagamento especificado perante a Entidade produtora..." (Estrutura
Conceitual Bésica da Contabilidade, item 3.5.3).
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Por esse principio, algumas receitas sdo consideradas realizadas proporcionalmente ao tempo
decorrido, como no caso dos aluguéis, em que se considera que 0 servico é continuamente prestado ao
longo do periodo de vigéncia do contrato de aluguel. Faturamento antecipado, ou mesmo contratos com
garantia de recebimento, que ndo correspondam a recursos efetivamente recebidos por conta de venda ou
prestacao de servicos futuros, ndo devem ser registrados como contas a receber. O registro de uma conta a
receber pressupde que o principio da realizacdo da receita esteja atendido. Assim, € inadmissivel o
registro de contas a receber tendo como contrapartida uma conta de Resultado de Exercicio Futuro. Caso
a companhia tenha garantia formal de recebimento no futuro de recursos provenientes de servicos ou
vendas a realizar devera, se relevante, deixar essa informacdo e o montante envolvido em nota
explicativa.

14. DIVIDENDOS OBRIGATORIOS

A demonstracdo do calculo do dividendo minimo proposto foi introduzida pelo Parecer de
Orientacdo n° 15/87 e reiterada pelo Parecer de Orientacdo n° 18/90. A fim de possibilitar uma adequada
avaliacdo por parte dos acionistas e investidores, torna-se indispensavel que seja, também, divulgada a
politica de pagamento de dividendos, informando se eles contemplam ou ndo a sua corre¢do monetaria,
nos termos da INSTRUCAO CVM N° 72/87, bem como sobre as perspectivas de manutencdo dessa
politica para os proximos exercicios.
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