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PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM N° 19957.015838/2023-21

Assunto: Adiamento da entrada em vigor do CPC 50

Requerente: Hapvida Participacdes e Investimentos S.A.
Manifestacéo de Voto

1. Acompanho as conclusdes da area técnica, pelos fundamentos a seguir.
e Primeiro pedido — adiamento geral do CPC 50

2. Em relacdo ao pedido (i), adiamento do inicio da vigéncia do CPC 50 para todo o
mercado, discordo da fundamentacdo da SEP quando afirma que o adiamento causaria

“Impactos negativos relevantes para o mercado de capitais brasileiro ™.

3. Essa poderosa afirmacdo ndo € fundamentada na opinido dos agentes econémicos que
arcam com o0s custos das mudancas e teoricamente seriam por elas beneficiadas — os
investidores. Por outro lado, traz alertas monumentais como “desalinhamento ad eternum do
IFRS 17 com o adotado no Brasil”, “perda de dual compliance” pelas seguradoras e “carve-
out das normas adotadas no Brasil a figurar eternamente no relatério de conformidade
preparado pelo IASB”. Apesar de expressdes em latim e em inglés, é curiosa a falta de
expressdes em niimeros. Quanto custa? Quanto vale'? Qual o impacto regulatério?

4. Se é tdo importante, por que tantos paises ainda ndo impuseram? Mesmo sem recorrer
ao exterior, por que no Brasil ainda ndo exigiram sua adocdo a ANS e a SUSEP, autoridades
cujo objetivo é cuidar da higidez de suas reguladas para honrar os proprios contratos
supostamente tdo mal contabilizados pelo CPC 47 atualmente vigente? Se o padrdo contabil
atual é tdo pouco confiavel, por que ndo ha pressao proporcional pelos investidores para que
as companhias adotem o CPC 50? Que seguradoras no Brasil — ou em mercados mais
desenvolvidos — quebraram, ou mesmo sofreram reveses relevantes por resultados cuja
imprevisibilidade tenha sido atribuida a suas demonstragdes financeiras em conformidade com
padrdo anteriormente vigente?

5. Apesar de essas perguntas e outras tantas similares carecerem a meu ver de respostas
satisfatorias, registro acompanhar a conclusdo da negativa desse primeiro pedido apenas por
uma questédo de legitimidade em sua formulacdo. Minha posicéo seria favoravel ao adiamento

! Nao estou questionando que os critérios de contabilizagdo do IFRS 17 reflitam melhor a situagéo financeira dos contratos de
seguro. A questdo é se o grau de melhora vale o custo. Para ilustrar o ponto com uma hipotese extrema, se um padrdo contabil
exigisse monitoramento diario de cada detentor de apdlice para dimensionar a modificagdo do risco de sinistro (ou uso de
servigos como no caso de planos de salide), esse padrdo ofereceria um quadro mais preciso das finangas da empresa que o
adotasse, mas teria custos estratosféricos que nao seriam compensados pelos beneficios.
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geral se tivesse sido pedido por uma entidade representativa de uma classe a que a HapVida
pertence — companhias abertas, seguradoras que sejam companhias abertas, prestadoras de
seguro salde que sejam companhias abertas, ou por todas elas, ou algo assim.

6. E que, da mesma forma que a falta de argumentos mensuraveis sobre custos e beneficios
macula a imposicao da regra, neste atual momento ha de se reconhecer que essa imposicao ja
provocou impactos sobre diversos outros participantes do mercado.

7. Como j& foram forgados a realizar um sem-nimero de procedimentos e despender rios
de dinheiro de investidores para agradar “organismos multilaterais internacionais como Banco
Mundial, BIRD, OCDE e FMI ", jogar para mais tarde o inicio da vigéncia da norma para esses
participantes, sem que se manifestem a respeito, pode gerar ainda mais custos sem beneficios
que os compensem. Seria uma decisdo que os afetaria, e embora a partir das informacoes
trazidas no pedido da HapVida se perceba que mesmo em economias mais desenvolvidas é
comum a opc¢ao por ir mais devagar, uma decisdo de frear agora ndo da no mesmo que a decisdo
de ndo ter acelerado mais cedo. O siléncio dos demais participantes ndo significa que estejam
satisfeitos (auséncia de prova ndo é prova de auséncia), mas tomar uma decisdo dessas sem 0s
ouvir a meu ver traz grande risco de a emenda sair pior que o soneto. Assim, entendo ndo dever
ser provido tal pedido pela mesma razdo que fui favoravel ao adiamento geral em todas as
ocasifes em que se decidiu sobre esta matéria: falta de dados e, principalmente, falta da
concordéncia dos que arcam com o custo da deciséo.

e Segundo pedido — inaplicabilidade do CPC 50 para a HapVida

8. Assim como em relacdo ao primeiro item, minha fundamentacdo para votar pelo
indeferimento deste pedido é mais processual do que de mérito. Por isso, desde logo faco
referéncia ao Processo n® 19957.012701/2022-34, em que a HapVida informa ter solicitado o
reconhecimento da incidéncia da excecdo da aplicabilidade do CPC 50 a seus negécios —
(“Processo 12701/2022”).

9. No mérito, com base nas informacdes apresentadas em sua peticdo, a HapVida parece-
me ter razdo. Sdo trés condi¢cdes que o proprio CPC 50, em seu item 8, prevé para ndo ser
aplicado (cf. Resolugdo CVM 42/2021):

(a}) a entidade nic reflete uma avaliacio do risco associado a cliente individual ao estabelecer o
prece do contrato comn esse cliente;

(b) o contrato compensa o cliente por meio da prestagdo de servigos, em vez de efetuar
pagamentos am dinheiro ao cliente; e

(e} oriscode seguro transferido pelo cantrato decorre fundamentalmente do uso dos servicos pelo
cliente, @ ndo da incerteza sobre o custo desses servicos.

10. A HapVida apresenta argumentos sélidos para demonstrar o preenchimento dos
requisitos.
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11. Sobre o item “a”, pregos distintos para riscos individuais de cada cliente , explica usar
apenas faixas etarias para variar precos e ndo avaliacdo individual. As faixas que a companhia
afirma utilizar incluem uma que vai de zero a 18 anos e outra de 59 em diante. O atendimento
ao requisito “a” é patente: a avaliacdo do risco de cada cliente por ébvio ndo pode estar refletida
em cada contrato se a divisdo é apenas por grupos tdo extensos. Com base nessas faixas, uma
crianca recém-nascida de uma gravidez problemaética paga o mesmo que um adolescente
saudavel de 17 anos. Uma mulher de miseros 60 anos, esportista e que nunca fumou paga o
mesmo que um octogenario fumante, sedentario e obeso.

12. O item “b” tampouco parece ter muitos mistérios. A circunstancia de o pagamento ser
em servicos e ndo em dinheiro é questdo facilmente verificavel pelos contratos e outros
documentos tais como 0s que a empresa tem que registrar perante o 6rgéo regulador setorial,
no caso a ANS. A esse respeito, taxativamente informou a CVM, no Processo 12701/2022, que
“em nenhuma hipdtese a Hapvida indeniza um cliente ”. Pelos documentos que junta e
explicacdes que fornece, cumpre seus contratos pela prestacdo da assisténcia em sua rede
prépria, majoritariamente, e em parte pela via credenciada.

13. O ponto que permite discussdo é o requisito “c”, que exige que o risco assumido pela
seguradora decorra “fundamentalmente do uso dos servigos pelo cliente, e ndo da incerteza
sobre 0 custo desses servigos”. E inclusive em relacdo a esse item que a SNC apresentou
consideracdo contraria em seu Parecer Técnico 11 apresentado no Processo 12701/2022 (doc.
1954421). Apesar de tanto naquele processo quanto nestes autos a area técnica afirmar que a
administracdo da companhia tem a prerrogativa para decidir se cumpre ou ndo, naquela ocasido
a SNC declarou seu entendimento de que tal escolha néo seria possivel para a Hapvida.

14. Como se constata do Parecer Técnico 11, o raciocinio da Area Técnica partiu de alguns
exemplos do item B6 (secdo “Orientacdo de Aplicacdo”) e de outros vindos da sec¢do do IFRS
17 chamada “Basis for Conclusions” — o que, alias, até causa estranheza uma vez que como o
préprio parecer afirma tal secdo ndo é incorporada aos pronunciamentos do CPC no Brasil.
Tem razdo a Hapvida quando afirma que a SNC trata caracteristicas de exemplos ali
apresentados (ndo sé no item B6 como na parte da norma ndo incorporada ao ordenamento
brasileiro) como se fossem requisitos aplicaveis a qualquer caso. Ela diz:
De acordo com o board do IASB, o resultado contébil obtido com a aplicagéo da prética de
mensuragdo alternativa denominada “abordagem da alocagdo de prémio”, para contratos
a taxa fixa liquidados com servigos prestados pela operadora dos contratos, seria muito
similar ao resultado contabil obtido com a aplicacdo da IFRS n. 15, razdo da isencéo

conferida pela norma para este caso concreto, sob as condicionantes do paragrafo 8. (Pag.
4 do Parecer Técnico 11).

15. E conclui:
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...na eventualidade de contratos cujo sinistro ndo sera liquidado pela entrega de servigos
prestados pela rede prépria, conforme informado pela consulente, entendemos que tais
contratos ndo atenderiam as condi¢des estabelecidas no paragrafo 8 da norma, caso em
que a escolha contébil ndo estaria disponivel. (Parecer Técnico 11, pags. 4-5).

16.  Ocorre que o0 que o board do IASB menciona sdo exemplos, como bem aponta a
Hapvida. O principal exemplo para os fins aqui tratados é “quando a entidade usa seus
proprios hospitais e médicos para prestar servigos médicos cobertos pelo contrato ”.

17.  Se Gnica a razdo para a Area Técnica ter entendido que os contratos da Hapvida ndo
atendem aos requisitos do paragrafo 8 é a de que os contratos podem ser liquidados por servicos
ndo prestados pela rede prépria, o entendimento esta equivocado.

18.  Apoio-me aqui na questdo da origem do risco segurado. Se a companhia terceiriza
servigos com 0s quais indeniza os clientes, e predetermina os custos desses Servigcos nos
contratos com os prestadores de servicos, ela atende a condicao “c”. O risco de seguro continua
ligado apenas ao uso dos servigos pelos clientes, ndo a incerteza de quanto custardo para a
Hapvida quando prestados. A incerteza de custos, nesse caso, é transferida para os terceiros
contratados, que tém obrigacdo de entregar os servicos delineados nos contratos e certeza
apenas de quanto a Hapvida pagara por eles, mas ndo de quanto terdo que despender para
poderem prestar 0s Servicos.

19.  E nesse ponto que reside minha razdo para ndo considerar suficiente a instrucio do
processo para deferir este pedido neste momento. A verticalizacdo é usada como exemplo no
item B6 do Apéndice B como circunstancia em que 0 contrato, apesar de constituir
economicamente uma transacdo de seguro, pode atender as condic¢des do art. 8 do CPC 50 para
permitir a contabilizacdo pelo CPC 47. Porém, o exemplo ndo descreve suficientemente a
situacdo em que os requisitos para uso do CPC 47 sdo atendidos.

20.  Porsi, s a circunstancia de um servico ser verticalizado néo é suficiente para afastar o
risco de custo para o provedor desse servico. Horizontalizagéo e verticalizagdo dizem respeito
a forma de organizacdo das atividades que compdem a atividade de uma empresa (e aqui uso
0 termo “empresa” propositalmente, para focar na dimenséo da realizacdo do seu objeto social).
Séo termos que comportam mais largueza do que a condicdo “c” do artigo 8. A circunstancia
de a entidade usar ““seus proprios hospitais e médicos” para prestar servicos médicos pode, ou
até tende a, refletir uma situacdo em que a entidade ndo tem a incerteza do custo do servico.
Mas néo é suficiente para excluir essa incerteza.

21.  Avverticalizagdo esta associada & economia organizacional. A entidade opta por integrar
determinada atividade a sua estrutura hierarquica quando estima que 0s custos adicionais de
fazé-lo sdo inferiores aos de ter que incorrer nos custos de recorrer “ao mercado” para obter
aqueles insumos a cada vez em que tiver de utiliza-los para produzir os bens ou servicos que
oferece a seus consumidores — procurar fornecedores, negociar com eles, cobrar o cumprimento
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dos contratos. E razoavel associar a verticalizagdo a menos incertezas porque ela na pratica
significa relagdes econdmicas de maior duracéo e sujeicdo dos fornecedores a comandos vindos
de uma estrutura hierarquica. No exemplo de uma operadora de planos de salde, hospitais
préprios significam que a cada ocasido em que um cliente usa 0s servigos, ndo € preciso
negociar com quem opera o hospital a ocupacdo de suas dependéncias; médicos “proprios”,
isto é, que recebem remuneracdo definida para prestar servicos conforme determinado,
significam que a entidade ndo precisa pagar por cada consulta e disputar horarios no processo
de agendamento da disponibilidade dos médicos com pacientes que ndo sejam seus clientes, e
dai por diante. O custo de uso dos hospitais € mais facilmente conhecido de antemao para o
periodo das demonstracGes financeiras, assim como o custo da mao de obra, pois fazem parte
do quadro de funcionarios e dai por diante.

22.  Porém, a partir de um minimo grau de complexidade, as atividades econémicas ndo tém
como ser totalmente verticalizadas. Quanto mais elas dependam de insumos que nao tém como
serem verticalizados, € até mais facil demonstrar que ndo ha incerteza dos custos nos contratos
com terceirizados. Basta que estes tenham prazo longo o suficiente e pregos suficientemente
bem definidos. Nao sendo terceirizados, fatores como uso de energia, medicamentos, produtos
quimicos em geral, alimentos e qualquer outro insumo que a empresa nao possa produzir
podem compor o custo de maneira a gerar incerteza. Na pratica, é preciso haver uma verificacao
similar aquela que deve ser aplicada aos contratos com terceirizados para fornecerem o servico,
para conferir se realmente ha suficiente previsibilidade dos custos para obtencdo de insumos.

23.  E de se notar, a respeito, como a redacio do item “c” difere das dos itens “a” e “b”. Os
dois primeiros sdo contundentes: a entidade “néo reflete uma avaliacdo do risco associado a
cliente individual”; e o contrato “compensa o cliente” com servigos, “em vez de efetuar
pagamentos em dinheiro ”. Ja o item “c” ndo é tdo absoluto ao estabelecer que para ser atendida
a transferéncia do risco “decorre fundamentalmente do uso dos servigos, e ndo da incerteza
sobre 0 custo desses servicos”. 1sso é coerente com a realidade. E plausivel afirmar que as
condi¢bes “a” e “b” sdo binarias: o preco ou reflete ou ndo reflete risco individual; e o
pagamento ou € em dinheiro ou ndo €. Ja a questdo da origem do risco ndo ha como ser absoluta,
pois algum grau da incerteza de custos € inevitavel quando se constata que ndo ha como se ter
completa verticalizagdo de todos os fatores de producéo.

24.  Em suma, pode-se ter seguranca dos custos da prestacdo do servigo sem verticalizagéo,
mas se pode ter incerteza dos custos em estruturas verticalizadas. A questdo ndo é haver ou nao
horizontalizagdo, pois alguma sempre haverd, e sim verificar qual a previsibilidade dos custos
dos fatores de producdo sejam mantidos horizontalizados.

25.  Como afirmei acima, no 88 deste voto, minha fundamentagéo é mais processual do que
de mérito, pois nesta sess&o de julgamento me foi informado pela Area Técnica que o Processo
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12701/2022 n&o foi levado adiante pela Hapvida apds a manifestacdo em que teria sido
solicitado a Companhia que trouxesse maiores esclarecimentos, inclusive com a opinido da
firma de auditoria que cuida de suas demonstracdes contabeis.

26.  Assim, apesar da verossimilhanga de que s&o procedentes as alegacdes da Hapvida de
que atende as trés condi¢cdes do Artigo 8 do CPC 50, entendo ser necessario 0 atendimento das
determinagbes da Area Técnica no Processo 12701/2022, vindo elementos adicionais —
especialmente as consideracdes dos auditores — para a decisdo poder ser tomada.

e Terceiro pedido — inaplicabilidade do CPC 50 para a HapVida

27.  Por fim, quanto ao pedido de concessdo de prazo adicional para que a Hapvida cumpra
a determinacdo de adogdo do CPC, teco as consideragdes seguintes, com as quais discordo em
parte da fundamentacio da Area Técnica e concordo em outra parte.

28.  Primeiramente, trato do parecer do Dr. Luiz Antonio de Sampaio Campos. As raz0es
ali desenvolvidas evidenciam um dos pontos em que discordo da fundamentacdo da Area
Técnica. Destaco o entendimento do Parecer Técnico 11, onde afirma que a CVM néo teria 0
poder discricionario de isentar a “obrigacdo de cumprir uma norma” nem ‘“para adiar a
vigéncia de umanorma”, seja para um grupo de empresas ou ‘“‘uma unica somente dentre elas .

29. Em oposicéo a essa afirmacao, o ilustre jurista mostra como a CVM pode ‘“dispensar
circunstancialmente um agente de mercado da observancia de requisito normativo editado
pela propria CVM, mesmo que tal dispensa ndo esteja anteriormente prevista”.

30.  Uma passagem que bem representa a fundamentacéo é esta: “na medida em que a CVM
tem competéncia para regulamentar o tema sobre o qual sera solicitada eventual dispensa,
evidentemente também seria possivel a Autarquia editar uma norma que contivesse
expressamente exce¢des a sua incidéncia. Tal raciocinio deriva do principio geral do direito
‘a maiori, ad minus’ (quem pode 0 mais pode 0 menos) ”.

31. Também assim vejo. E perfeitamente compreensivel que a Area Técnica tenha tido o
entendimento de que ndo poderia conceder dispensa sem previsdo normativa, pois as
superintendéncias devem agir apenas nos limites da regulamentacédo editada pelo Colegiado da
Autarquia. Porém, tratando-se do Colegiado, a propria decisdo de conceder uma dispensa, se
fosse compreendida como algo que dependesse de previsdo expressa na norma, poderia ser
vista como uma alteracdo da norma, pelo 6rgdo a quem compete altera-la. Nesse sentido, o
Parecer traz diversos exemplos de dispensas concedidas sem que lhes houvesse previséo
expressa nas normas dispensadas.

32.  Aconcluséo do parecerista € inquestionavel a meu ver. A CVM pode conceder dispensa
do cumprimento de requisitos estabelecidos em suas normas mesmo que estas ndo prevejam
expressamente essa possibilidade. O parecer conclui que o Colegiado deveria analisar o pleito
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da Hapvida “para, entdo, decidir se cabe ou ndo a dispensa, com base nas peculiaridades do
caso concreto”.

33.  Porisso, discordo da afirmagéo constante do Parecer Técnico 11, a que a Area Técnica
se refere para fundamentar sua manifestacéo pela negativa do pedido, segundo a qual a CVM
ndo teria o poder de conceder a dispensa. Teria e tem.

34. A razdo pela qual entendo ndo dever ser concedida neste caso ndo é a falta de
competéncia para concedé-la. O que a Companhia demonstra em sua peticdo, com riqueza de
detalhes, € que lhe estd sendo impossivel cumprir a obrigacdo imposta pela regulacdo, ao menos
até 0 momento em que apresentou o pleito. Pela leitura da peticdo, da Carta KPMG e demais
documentos, fica nitido que desde a despesa inicial de cerca de--2 em janeiro de 2021,

foram mais de | ce despesas apenas com as empresas || EEEGNGGTEEGEGEGEGE
I A€ disso a Companhia informa ter cerca de JJij

funcionarios trabalhando na adaptacdo (sendo Jjjjexclusivamente dedicados a ela), e descreve
as modificacbes monumentais de fluxo e sistemas de tratamento de dados e dos milhdes e
milhdes de contratos (sdo mais de 15,8 milhdes de beneficiarios).

35. Assim, concordo com a argumentacdo da Hapvida, quando afirma que esta realizando
todo o esforgo cabivel e mesmo assim, | I o esta sendo possivel
implementar a norma dentro do prazo previsto”. Os elementos dos autos corroboram a
afirmacdo de que se trata de situacdo “alheia a vontade da administracdo da Companhia”.

36. A meu ver, trata-se de razGes que, num processo sancionador que, por hipotese, tivesse
a acusacdo de omissdo no cumprimento da obrigacdo de observar o CPC 50 (abstraindo-se a
questdo de sua aparente ndo aplicabilidade, nos termos do item 8), determinariam a
inocorréncia da culpabilidade, por inexigibilidade da conduta diversa. A omissao so € relevante
para aplicacdo de sancdo “quando o omitente devia e podia agir para evitar o resultado”: é o
comando expresso do Codigo Penal, em seu art. 13, 82°. Esse poder agir inclui a possibilidade
material, refletindo o dispositivo o principio que a Hapvida enuncia na epigrafe de sua peticao:
ad impossibilia nemo tenetur. Ninguém é obrigado ao impossivel.

37.  Nesse sentido, a Hapvida traz o precedente do PAS RJ2012/3630, em que o Colegiado
seguiu a Relatora, Diretora Ana Novaes, na absolvicdo de diretores da Eletrobras por
divulgacdo intempestiva de demonstragdes financeiras, por impossibilidade material —
decorrente de “entraves decorrentes de convergéncia as normas contabeis”. Nas palavras da
Relatora transcritas pela Hapvida, tratava-se de “um caso de inexigibilidade de conduta diversa
(...) E preciso averiguar a culpabilidade do agente infrator. E aqui é patente a auséncia de
culpa”.

2 Em valores atuais,
I cf doc. 1944774 — Anexo 4 a Petigdo da Hapvida — Custos Projeto IFRS 17).
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38.  Dai, concordo em parte com as afirmagdes seguintes da Hapvida:

156. A imposicdo da observancia de um prazo desalinhado com a realidade fatica de
determinado agente viola as premissas mencionadas [no precedente citado]. Afinal, as
normas devem ser promulgadas considerando a realidade concreta e, a0 mesmo tempo,
permita que os seus destinatarios possam efetivamente aplica-las. No caso em que essa
viabilidade ndo é factivel, a hipbtese € tipica de exigéncia violadora da razoabilidade e da
proporcionalidade, e, mais especificamente, de inexigibilidade de conduta diversa.

157. Por todo o exposto, esta comprovado que a Companhia estd atuando de forma diligente
na tentativa de cumprimento tempestivo da implementacdo do novo CPC 50 ainda que,
infelizmente, tais esforgos ndo sejam suficientes e demandem de um prazo estendido.

39. Digo que concordo em parte, porque entendo, pela analise dos elementos trazidos aos
autos, que corresponde aos fatos a afirmagdo do §157 acima: a Hapvida esta atuando de forma
diligente na tentativa de cumprimento tempestivo, e que tais esfor¢os ndo foram suficientes até
0 momento para cumprir a obrigagéo.

40. A parte que discordo é que dessa constatacdo decorra a conclusdo de que se deve
estender o prazo. A conduta sé pode ser avaliada quando ocorre o fato irregular, que seria a
omissdo na apresentacdo das demonstracdes financeiras conforme o CPC 50. N&o vejo como
julgar a conduta como suficiente antes mesmo que ela ocorra por inteiro. Em tese, ainda ha
tempo de a Companhia ser capaz de cumprir a exigéncia, pois estamos no final de fevereiro.
Deferir agora um prazo maior me parece um tratamento anti-isonémico, pois enquanto 0s
outros participantes terdo que fazer todos os esforcos até a efetiva linha de chegada, o
deferimento de prazo adicional significaria imposi¢do de pesadissimos énus regulatérios maior
a uns que a outros. Por isso reitero que seria favoravel, em principio, ao adiamento amplo —
para todos os participantes — da adoc¢do do novo padréo por quanto tempo fosse necessario para
os beneficios compensarem 0s custos, mas ndo ao tratamento diferenciado por questes
particulares. A inexigibilidade de conduta diversa como esta posta estaria operando na
dimenséo até mesmo da tipicidade. Hoje, ela ainda € exigivel, pois nem mesmo é possivel dizer
que ocorreu a omissdao. Vindo realmente a ocorrer a situacdo irregular, que no momento €
apenas uma previsdo (ainda que pareca bastante realista), a demonstragdo de esforcos na linha
do que tem parecido até este momento ai sim operaria na dimenséao da culpabilidade.

41.  Assim, acompanho integralmente as conclusdes da Area Técnica no sentido de ndo dar
provimento ao recurso, com base nos fundamentos apresentados neste voto.

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2024

Jodo Accioly
Diretor
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