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Divulgacdo de Informagdes e Demonstragdes
Financeiras Voluntarias em Moeda de Capacidade
Aquisitiva Constante.

O presente parecer tem por objetivo orientar as companhias abertas, fundos de investimentos
imobiliarios e demais entidades reguladas pela Comissdo de Valores Mobiliarios quanto a elaboragéo e a
divulgacdo voluntaria de demonstracGes financeiras e informagdes periédicas em moeda de capacidade
aquisitiva constante.

Deve ser ressaltado, inicialmente, que os principios béasicos para divulgacdo de informacoes
obrigatérias ou voluntérias foram estabelecidos pela CVM, em 1979, em um documento entitulado
"Politicas de Divulgacao de Informacdes”, que se originou de outro documento, "Regulacdo de Mercado
de Valores Mobiliarios: Fundamentos e Principios”, aprovado em 21.12.78, através do VVoto CMN n° 426,
pelo Conselho Monetario Nacional.

Esse documento estabelece que a CVM orientara, por meio de normas e padrdes, as companhias
abertas para a divulgacdo das informacBes minimas consideradas essenciais para o mercado. Menciona,
ainda, que os administradores das companhias, como responsaveis pela sua divulgacéo, deverdo promover
a avaliacdo continua das necessidades adicionais de informagfes ao publico, dado seu acesso e
conhecimento sobre os fatos e sua maior capacidade de avaliar a sua relevancia, utilizando o critério do
possivel reflexo dos acontecimentos sobre a cotacdo dos valores mobiliérios por elas emitidos.

Neste sentido, o principio da necessidade da pronta divulgacdo de informacéo relevante é baseado
na idéia de que o publico deve ter a oportunidade de pautar as suas decisdes de investimento pela melhor
informacéo disponivel.

A preocupacdo da CVM ndo se limita apenas ao contetdo das informac@es a serem divulgadas, ela
abrange também a forma, a periodicidade e a oportunidade de divulgacdo, considerando que a sua ampla
disseminacao representa um modo de dotar o0 mercado das necessarias pré-condicdes de eficiéncia.

Nesse processo de disseminacdo, algumas companhias divulgam apenas as informacdes exigidas
pela legislacdo enquanto outras divulgam ainda, por vontade propria, informacdes e esclarecimentos
adicionais, reconhecendo a sua responsabilidade e a sua interacdo com o mercado de valores mobiliarios.
Nesse contexto, é fundamental o papel desempenhado pelos analistas de mercado, pelos gestores dos
fundos de investimentos e de pensdo, no processo de obtencdo e de disseminacdo das informacgoes
consideradas Uteis para que suas decisfes de investimento possam ser adequadamente tomadas. Ao
interpretar com rapidez as informacgdes disponiveis e ao transmiti-las ao mercado, devidamente
interpretadas, esses agentes viabilizam a existéncia de um mercado eficiente.

O documento sobre as Politicas de Divulgacdo, anteriormente referido, menciona ainda que a
Comissao de Valores Mobiliarios podera fornecer orientacdo quanto a forma de tornar essas informacdes
voluntarias mais Uteis para 0 mercado.
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Considerando esses pressupostos basicos, a CVM vem, através deste Parecer de Orientagéo,
estabelecer padr6es minimos sobre a apresentacdo das demonstracBes e informagfes voluntarias em
moeda de capacidade aquisitiva constante, cuja divulgacdo ao mercado seja considerada relevante pelas
companhias abertas.

A Lei n® 9.249, de 26.12.95, em consonancia com as medidas econémicas adotadas, eliminou,
através dos seus artigos 4° e 5°, a adocdo de qualquer sistema de correcdo monetéria de balanco, tanto
para efeitos fiscais quanto para fins societarios.

A CVM, por sua vez, adaptando suas normas a nova legislacdo vigente, fez expedir a Instrucédo
CVM n° 248, de 29 de mar¢o de 1996, em que, além de exigir a apresentacdo das informacdes trimestrais
e demonstracfes em consonancia com a Lei n® 9.249/95, tornou facultativas a sua elaboracdo e a sua
divulgacdo em moeda de capacidade aquisitiva constante.

Portanto, a partir deste momento, as informagdes apresentadas em moeda de capacidade aquisitiva
constante, elaboradas na forma da ainda vigente Instrucdo CVM n°® 191/92, passaram a ser de carater
voluntario.

Entretanto, € relevante ressaltar que as companhias abertas devem avaliar a importancia dessas
informacdes, inclusive para efeito de analise comparativa, e de sua divulgacdo, a fim de atender, de uma
forma mais plena, as demandas do mercado.

Dessa forma, tanto as companhias abertas quanto os fundos de investimentos imobiliarios e as
demais entidades sujeitas as normas da CVM que optarem por divulgar voluntariamente informagdes ou
demonstracfes complementares, elaboradas em moeda de capacidade aquisitiva constante, devem seguir,
a titulo de orientagdo, 0s seguintes requisitos:

a) Periodicidade - as entidades acima referidas, objetivando manter uma recomendavel politica de
interacdo e informacdo com o mercado, podem, a seu exclusivo critério, divulgar esse tipo de informacéo
em bases mensais, trimestrais, semestrais, ou mesmo anuais. Entretanto, na escolha da periodicidade,
deve ser considerada ainda, como pressuposto béasico, a necessidade de manutencdo dessas informacgoes
de forma consistente ao longo do tempo. Em outras palavras, caso haja opgdo por divulgar essas
informacdes em um determinado trimestre, deve-se manter essa divulgacao nos trimestres seguintes. Essa
periodicidade de divulgacdo somente pode ser descontinuada quando tais informacbes sejam,
justificadamente, consideradas irrelevantes;

b) Conteudo Minimo - a CVM entende que, na divulgagdo voluntéria de dados em moeda de
capacidade aquisitiva constante, um contetdo minimo de informacg6es deve ser apresentado, tal como:

o) Demonstracdo do Resultado: receita operacional liquida, lucro bruto, despesas financeiras
liquidas, lucro/prejuizo liquido;

o) Balanco Patrimonial: estoques e adiantamentos, ativo permanente, ativo total e patriménio
liquido; e
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o) Conciliagdo com o resultado e com o patriménio liquido apurados na escrituracdo
mercantil;

c) Critérios para elaboracdo - tendo em vista ja estarem completamente difundidos os critérios,
previstos na Instrucdo CVM n° 191/92, essa deve ser a metodologia adotada para a elaboracdo das
informacdes e demonstracdes em moeda de capacidade aquisitiva constante; e

d) Indice - a escolha do indice de precos para elaboracdo das informagBes ou demonstragdes
voluntarias fica a critério da entidade, devendo, no entanto, ser divulgada a justificativa para o indice
escolhido. Ressaltamos também que, para preservar a metodologia da Instrucdo CVM n° 191/92, deve ser
utilizado um indice geral de precos.

Ainda dentro dos pressupostos que norteiam a Politica de Divulgagdo de Informacdes, é
recomendavel que as companhias, juntamente com 0s seus auditores, avaliem a conveniéncia, ndo
somente da apresentacdo voluntaria desse tipo de informacéo. Devem considerar, também, a conveniéncia
da sua insercdo como nota explicativa as demonstracGes financeiras publicadas e as informacgdes
trimestrais enviadas a esta Comissdo ou mesmo a apresentacdo dessas demonstracdes e informagoes
trimestrais completas, em moeda de capacidade aquisitiva constante.

A proposito, estabelece a Lei n® 6.404/76 que as demonstrac@es financeiras deverdo ser completadas
por notas explicativas e outros quadros analiticos ou demonstracdes contabeis necessarias para
esclarecimento da situacdo patrimonial da entidade e dos seus resultados.

Assim, compete aos auditores independentes, no exercicio das suas atividades no mercado de
valores mobiliarios, avaliar a conveniéncia da divulgacdo dessas informacdes, consignando em seu
parecer ou relatério de revisdo trimestral, quando nao revelados, os efeitos relevantes decorrentes.

As orientacbes e recomendagdes contidas no presente parecer estendem-se também as
demonstracgdes financeiras consolidadas, elaboradas na forma de artigo 249 da Lei n® 6.404/76.

Por fim, esclarecemos que as informacdes trimestrais e as demonstracdes financeiras relativas ao
exercicio de 1995, a serem apresentadas comparativamente com as de 1996, devem ser apresentadas na
forma de legislacdo societaria, a valores histéricos, e com evidenciacdo desse fato.
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