G CVM Comissao de Valores Mobiliarios

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SNC N° 10/2012
Prazo: 05 de dezembro de 2012

A Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, em conjunto com o Comité de Pronunciamentos
Contéabeis (CPC), submete a Audiéncia Publica, nos termos do art. 8°, 8§ 3°, |, da Lei n° 6.385, de 7 de
dezembro de 1976, a minuta de Deliberacdo que aprova o Pronunciamento Técnico CPC 46 —
Mensuracédo do Valor Justo.

Consoante ja divulgado pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, pelo Conselho Federal de
Contabilidade e pela Comissdo de Valores Mobiliarios, ha o compromisso de o CPC manter 0s seus
pronunciamentos técnicos plenamente convergentes as normas internacionais de contabilidade emitidas
pelo International Accounting Standards Board (IASB).

A proposta de emissdo do Pronunciamento Técnico CPC 46 contempla substancialmente a
convergéncia com o texto da IFRS 13 - Fair Value Measurament, emitida pelo International Accounting
Standards Board (IASB), o qual para fins das IFRS tem sua adocéao requerida a partir de 2013.

O objetivo do Pronunciamento Técnico CPC 46 é de (a) definir valor justo; (b) estabelecer em um
anico Pronunciamento uma estrutura para a mensuracdo do valor justo; e (c) estabelecer divulgacdes
sobre mensuragdes do valor justo.

As sugestbes e comentarios, por escrito, deverdo ser encaminhados, até o dia 05 de dezembro de
2012, a Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria, preferencialmente através do enderego
eletronico: AudPublicaSNC1012@cvm.gov.br ou para a Rua Sete de Setembro, 111/27° andar — Centro —
Rio de Janeiro — CEP 20050-901. Esclarecimentos adicionais a minuta de Pronunciamento Técnico CPC
46, poderdo ser obtidos na pagina principal do CPC: http://www.cpc.org.br.

As sugestdes e comentarios recebidos serdo considerados publicos.

A minuta esta disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de computadores
(http//www.cvm.gov.br) e também pode ser obtida nos seguintes enderegos:

Centro de Consultas da Comissdo de Valores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro — RJ


mailto:AudPublicaSNC1012@cvm.gov.br
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Centro de Consultas da Comissdo de Valores Mobiliarios em Sao Paulo
Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar
Séo Paulo — SP

Superintendéncia Regional de Brasilia
Qd. 2, Bloco A, 4° andar — Sala 404, Edificio Corporate Financial Center
Brasilia— DF

Rio de Janeiro, 14 de novembro de 2012.

Original assinado por
JOSE CARLOS BEZERRA DA SILVA
Superintendente de Normas Contéabeis e de Auditoria

Original assinado por
LEONARDO P. GOMES PEREIRA
Presidente
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DELIBERACAO CVM N° XXX, DE XX DE XXXXXX DE 2012

Aprova o Pronunciamento Técnico CPC 46 do
Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata de
mensuracédo do valor justo.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico que o
Colegiado, em reunido realizada nesta data, com fundamento nos 8§88 3° e 5° do art. 177 da Lei no 6.404,
de 15 de dezembro de 1976, combinados com os incisos Il e 1V do § 1o do art. 22 da Lei no 6.385, de 7
de dezembro de 1976, DELIBEROQOU:

| — aprovar e tornar obrigatério, para as companhias abertas, 0 Pronunciamento Técnico CPC 46,
emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC, anexo a presente Deliberacdo, que trata de
mensuracao do valor justo; e

Il - que esta Deliberacdo entra em vigor na data da sua publicacdo no Diario Oficial da Unido,
aplicando-se aos exercicios iniciados a partir de 1° de janeiro de 2013.

LEONARDO P. GOMES PEREIRA
Presidente
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Objetivo

1

O objetivo deste Pronunciamento é:
@ definir valor justo;

(b)  estabelecer em um Gnico Pronunciamento uma estrutura para a mensuracao do valor justo;
e

(©) estabelecer divulgacGes sobre mensuragdes do valor justo.

O valor justo € uma mensuracdo baseada em mercado e ndo uma mensuracdo especifica da
entidade. Para alguns ativos e passivos, pode haver informacdes de mercado ou transacdes de
mercado observaveis disponiveis e para outros pode ndo haver. Contudo, o objetivo de uma
mensuracdo do valor justo em ambos 0s casos € 0 mesmo — estimar o preco pelo qual uma
transagé@o ordenada para vender o ativo ou para transferir o passivo ocorreria entre participantes do
mercado na data de mensuracdo sob condicdes atuais de mercado (ou seja, um preco de realizacao
na data de mensuracdo do ponto de vista de um participante do mercado que detenha o ativo ou
passivo).

Quando um preco para um ativo ou passivo idéntico ndo é observavel, a entidade mensura o valor
justo utilizando outra técnica de avaliacdo que maximiza o uso de dados observaveis relevantes e
minimiza o uso de dados ndo observaveis. Por ser uma mensuracdo baseada em mercado, o valor
justo € mensurado utilizando-se as premissas que os participantes do mercado utilizariam ao
precificar o ativo ou passivo, incluindo premissas sobre risco. Como resultado, a intencdo da
entidade de manter um ativo ou de liquidar ou, de outro modo, satisfazer um passivo ndo é
relevante ao mensurar o valor justo.

A definicdo de valor justo se concentra em ativos e passivos, que sdo um dos principais objetos da
mensuracdo contdbil.  Além disso, este Pronunciamento sera aplicado aos instrumentos
patrimoniais proprios da entidade mensurados ao valor justo.

Alcance

5

Este Pronunciamento é aplicavel quando outro Pronunciamento requer ou permite mensuragdes do
valor justo ou divulgacdes sobre mensuragdes do valor justo (e mensuragdes — tais como valor
justo menos custos para vender — baseadas no valor justo ou divulgagOes sobre essas
mensuracgdes), salvo conforme especificado nos itens 6 e 7.

Os requisitos de mensuracao e divulgacao deste Pronunciamento nao se aplicam a:

@ transacdes de pagamento baseadas em acdes dentro do alcance do CPC 10 — Pagamento
Baseado em Acodes;

(b) transacdes de arrendamento dentro do alcance do CPC 06 — OperacOes de Arrendamento
Mercantil; e

(©) mensuragdes que tenham algumas similaridades com o valor justo mas que nao
representem o valor justo, como, por exemplo, o valor realizavel liquido a que se refere o
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Pronunciamento CPC 16 — Estoques ou o valor em uso a que se refere 0 Pronunciamento
CPC 01 — Reducdo ao Valor Recuperavel de Ativos.

As divulgacdes requeridas por este Pronunciamento ndo séo exigidas para:

@) ativos de planos mensurados ao valor justo de acordo com o CPC 33 — Beneficios a
Empregados;

(b) [Eliminado]; e

(©) ativos cujo valor recuperavel seja o valor justo menos os custos de alienacdo, de acordo
com o Pronunciamento CPC 01.

A estrutura de mensuracdo do valor justo descrita neste Pronunciamento se aplica tanto a
mensuracdo inicial quanto a subsequente se o valor justo for exigido ou permitido por outros
Pronunciamentos.

Mensuracao

10

11

12

13

Definigdo de valor justo

Este Pronunciamento define valor justo como o preco que seria recebido pela venda de um ativo
ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma transacdo ordenada entre participantes
do mercado na data de mensuracao.

O item B2 descreve a abordagem geral de mensuracdo do valor justo.

O ativo ou passivo

Uma mensuracdo do valor justo destina-se a um ativo ou passivo em particular. Portanto, ao
mensurar o valor justo, a entidade levard em consideracdo as caracteristicas do ativo ou passivo se
0s participantes do mercado, ao precificar o ativo ou passivo na data de mensuracao, levarem essas
caracteristicas em consideracdo. Essas caracteristicas incluem, por exemplo:

@) a condicéo e a localizacédo do ativo; e

(b) restri¢ces, se houver, sobre a venda ou uso do ativo.

O efeito sobre a mensuracdo resultante de uma caracteristica especifica diferira dependendo de
como essa caracteristica seria levada em consideracédo pelos participantes do mercado.

O ativo ou passivo mensurado ao valor justo pode ser qualquer um dos seguintes:

@ um ativo ou passivo individual (por exemplo, um instrumento financeiro ou um ativo nao
financeiro); ou

(b) um grupo de ativos, um grupo de passivos ou um grupo de ativos e passivos (por exemplo,
uma unidade geradora de caixa ou um negocio).
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14

15

16

17

18

19

20

21

A determinacdo de se 0 ativo ou passivo € um ativo ou passivo independente, um grupo de ativos,
um grupo de passivos ou um grupo de ativos e passivos para fins de reconhecimento ou
divulgacdo, depende de sua unidade de contabilizacdo. A unidade de contabilizacdo para o ativo
ou passivo sera determinada de acordo com o Pronunciamento que exigir ou permitir a
mensuracdo do valor justo, salvo conforme previsto neste Pronunciamento.

A transacgao

Uma mensuracdo do valor justo presume que o ativo ou passivo € trocado em uma transacao
ordenada entre participantes do mercado para a venda do ativo ou a transferéncia do passivo na
data de mensuracao sob condicdes atuais de mercado.

Uma mensurac¢édo do valor justo presume que a transacdo para a venda do ativo ou transferéncia do
passivo ocorre:

@) no mercado principal para o ativo ou passivo; ou
(b) na auséncia de um mercado principal, no mercado mais vantajoso para o ativo ou passivo.

A entidade ndo necessita empreender uma busca exaustiva de todos os possiveis mercados para
identificar o mercado principal ou, na auséncia de um mercado principal, 0 mercado mais
vantajoso, mas ela devera levar em consideragdo todas as informacfes que estejam disponiveis.
Na auséncia de evidéncia em contrario, presume-se que o mercado no qual a entidade
normalmente realizaria uma transacdo para a venda do ativo ou para a transferéncia do passivo
seja 0 mercado principal ou, na auséncia de um mercado principal, 0 mercado mais vantajoso.

Se houver um mercado principal para o ativo ou passivo, a mensuracao do valor justo representara
0 preco nesse mercado (seja esse preco diretamente observavel ou estimado utilizando-se outra
técnica de avaliacdo), ainda que o preco em um mercado diferente seja potencialmente mais
vantajoso na data de mensuracao.

A entidade deve ter acesso ao mercado principal (ou mais vantajoso) na data de mensuracao.
Como diferentes entidades (e negdcios dentro dessas entidades) com diferentes atividades podem
ter acesso a diferentes mercados, 0 mercado principal (ou mais vantajoso) para 0 mesmo ativo ou
passivo pode ser diferente para diferentes entidades (e negdcios dentro dessas entidades).
Portanto, 0 mercado principal (ou mais vantajoso) (e, assim, os participantes do mercado) sera
considerado do ponto de vista da entidade, permitindo assim diferencas entre entidades com
atividades diferentes.

Embora uma entidade deva ser capaz de acessar 0 mercado, ela ndo precisa ser capaz de vender o
ativo especifico ou transferir o passivo especifico na data de mensuragdo para que possa mensurar
o valor justo com base no preco desse mercado.

Ainda que ndo haja nenhum mercado observavel para o fornecimento de informacdes de precos
em relagdo a venda de um ativo ou a transferéncia de um passivo na data de mensuragdo, uma
mensuracdo do valor justo presumird que uma transacdo ocorra naquela data, considerada do
ponto de vista de um participante do mercado que detenha o ativo ou deva o passivo. Essa
transacdo presumida estabelece uma base para a estimativa do prego para a venda do ativo ou para
a transferéncia do passivo.
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22

23

24

25

26

27

28

Participantes do mercado

A entidade mensurara o valor justo de um ativo ou passivo utilizando as premissas que 0S
participantes do mercado utilizariam ao precificar o ativo ou passivo, presumindo-se que 0s
participantes do mercado ajam em seu melhor interesse econdmico.

Ao desenvolver essas premissas, a entidade ndo precisa identificar participantes do mercado
especificos. Em vez disso, a entidade identificard caracteristicas que distinguem os participantes
do mercado de modo geral, considerando fatores especificos para todos os itens seguintes:

@ 0 ativo ou passivo;
(b) o mercado principal (ou mais vantajoso) para o0 ativo ou passivo; e

(©) 0s participantes do mercado com o0s quais a entidade realizaria uma transacdo nesse
mercado.

O preco

Valor justo € o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou pago pela transferéncia de um
passivo em uma transacdo ordenada no mercado principal (ou mais vantajoso) na data de
mensuracdo sob condi¢cbes atuais de mercado (ou seja, um preco de saida), independentemente
desse preco ser diretamente observavel ou estimado utilizando-se outra técnica de avaliacéo.

O preco no mercado principal (ou mais vantajoso) utilizado para mensurar o valor justo do ativo
ou passivo ndo serd ajustado para refletir custos de transacdo. Os custos de transacdo serdo
contabilizados de acordo com outros Pronunciamentos. Os custos de transa¢do ndo sdo uma
caracteristica de um ativo ou passivo; em vez disso, sdo especificos de uma transacao e diferirdo
dependendo de como a entidade realizar a transagao para o ativo ou passivo.

Os custos de transacdo néo incluem custos de transporte. Se a localiza¢do for uma caracteristica
do ativo (como pode ser o caso para, por exemplo, uma commodity), o pre¢co no mercado principal
(ou mais vantajoso) sera ajustado para refletir os custos, se houver, que seriam incorridos para
transportar o ativo de seu local atual para esse mercado.

Aplicacéo a ativos néo financeiros

Melhor uso possivel para ativos ndo financeiros

A mensuracdo do valor justo de um ativo ndo financeiro leva em consideracdo a capacidade do
participante do mercado de gerar beneficios econdmicos utilizando o ativo em seu melhor uso
possivel (highest and best use) ou vendendo-o a outro participante do mercado que utilizaria o

ativo em seu melhor uso.

O melhor uso possivel de um ativo ndo financeiro leva em conta 0 uso do ativo que seja
fisicamente possivel, legalmente permitido e financeiramente vidvel, conforme abaixo:
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29

30

31

@ Um uso que seja fisicamente possivel leva em conta as caracteristicas fisicas do ativo que
0s participantes do mercado levariam em conta ao precificar o ativo (por exemplo, a
localizagdo ou o0 tamanho de um imovel).

(b) Um uso que seja legalmente permitido leva em conta quaisquer restricdes legais sobre o
uso do ativo que os participantes do mercado levariam em conta ao precificd-lo (por
exemplo, as regras de zoneamento aplicaveis a um imovel).

(©) Um uso que seja financeiramente viavel leva em conta se o uso do ativo que seja
fisicamente possivel e legalmente permitido gera receita ou fluxos de caixa adequados
(levando em conta 0s custos para converter o ativo para esse uso) para produzir o retorno
do investimento que os participantes do mercado exigiriam de um investimento nesse ativo
colocado para esse uso.

O melhor uso possivel é determinado do ponto de vista dos participantes do mercado, ainda que a
entidade pretenda um uso diferente. Contudo, presume-se que o uso atual pela entidade de um
ativo ndo financeiro seja o seu melhor uso, a menos que o mercado ou outros fatores sugiram que
um uso diferente pelos participantes do mercado maximizaria o valor do ativo.

Para proteger sua posi¢do competitiva, ou por outras razdes, a entidade pode pretender ndo utilizar
um ativo ndo financeiro adquirido ativamente ou pode pretender ndo utiliza-lo de acordo com o
seu melhor uso possivel. Por exemplo, um ativo intangivel adquirido que a entidade planeje
utilizar defensivamente impedindo que outros o utilizem. N&o obstante, a entidade mensurara o
valor justo de um ativo ndo financeiro presumindo o seu melhor uso possivel pelos participantes
do mercado.

Premissa de avaliacdo para ativos ndo financeiros

O melhor uso possivel (highest and best use) de um ativo ndo financeiro estabelece a premissa de
avaliacdo utilizada para mensurar o valor justo do ativo, conforme abaixo:

@ O melhor uso possivel de um ativo ndo financeiro pode oferecer o valor maximo aos
participantes do mercado por meio de seu uso em combinagdo com outros ativos como um
grupo (conforme instalados ou, de outro modo, configurados para uso) ou em combinagéo
com outros ativos e passivos (por exemplo, um negécio).

M Se 0 melhor uso possivel do ativo for o uso do ativo em combina¢do com outros
ativos ou com outros ativos e passivos, o valor justo do ativo é o preco que seria
recebido em uma transagéo atual para a venda do ativo, presumindo-se que 0 ativo
seria utilizado com outros ativos ou com outros ativos e passivos e que esses ativos
e passivos (ou seja, seus ativos complementares e 0s respectivos passivos) estariam
disponiveis aos participantes do mercado.

(i)  Os passivos associados ao ativo e aos ativos complementares incluem passivos que
financiem capital de giro, mas ndo incluem passivos utilizados para financiar outros
ativos que nao aqueles compreendidos no grupo de ativos.



CVM Comissao de Valores Mobiliarios

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SNC N°10/2012 10

32

33

34

35

36

(iii)  As premissas sobre o melhor uso de um ativo ndo financeiro serdo consistentes para
todos os ativos (para os quais 0 melhor uso seja relevante) do grupo de ativos ou do
grupo de ativos e passivos dentro do qual o ativo seria utilizado.

(b) O melhor uso possivel de um ativo nao financeiro poderia fornecer o valor maximo para 0s
participantes do mercado de forma individual. Se o melhor uso possivel do ativo for
utiliza-lo de forma individual, o seu valor justo sera o preco que seria recebido em uma
transagéo atual pela venda do ativo a participantes do mercado que o utilizariam de forma
individual.

A mensuracdo do valor justo de um ativo ndo financeiro presume que o ativo seja vendido de
forma consistente com a unidade de contabilizacdo especificada em outros Pronunciamentos (que
pode ser um ativo individual). Esse é o caso mesmo quando essa mensuracdo do valor justo
presume que o melhor uso possivel do ativo é utiliza-lo em combinagdo com outros ativos ou com
outros ativos e passivos, ja que a mensuracdo do valor justo presume que o participante do
mercado ja& detém os ativos complementares e 0s passivos correspondentes.

O item B3 descreve a aplicacdo do conceito de premissa de avaliacdo para ativos ndo financeiros.
Aplicacéo a passivos e aos instrumentos patrimoniais proprios da entidade
Principios gerais

Uma mensuracdo do valor justo presume que um passivo financeiro ou ndo financeiro ou o
instrumento patrimonial proprio de a entidade (por exemplo, participa¢fes patrimoniais emitidas
como contraprestacdo em uma combinacdo de negocios) seja transferido a um participante do
mercado na data de mensuracdo. A transferéncia de um passivo ou de um instrumento patrimonial
préprio de a entidade presume o seguinte:

@ Um passivo permaneceria em aberto e o cessionario participante do mercado ficaria
obrigado a satisfazer a obrigagdo. O passivo néo seria liquidado com a contraparte nem
seria, de outro modo, extinto na data de mensuragéo.

(b) O instrumento patrimonial préprio de a entidade permaneceria em aberto e 0 cessionario
participante do mercado assumiria os direitos e responsabilidades a ele associados. O
instrumento nao seria cancelado nem, de outro modo, extinto na data de mensuragéo.

Mesmo quando ndo ha nenhum mercado observavel para fornecer informacbes de precos em
relacdo a transferéncia de um passivo ou de um instrumento patrimonial préprio da entidade (por
exemplo, devido a restricBes contratuais ou outras restricdes legais que impecam a transferéncia
desses itens), pode haver um mercado observavel para esses itens se eles forem mantidos por
outras partes como ativos (por exemplo, um titulo de divida corporativo ou uma opg¢édo de compra
sobre acdes de a entidade).

Em todos os casos, a entidade deve maximizar o uso de dados observéveis relevantes e deve
minimizar o uso de dados ndo observaveis para atingir o objetivo da mensuracéo do valor justo,
qual seja, estimar o preco pelo qual uma transacéo ordenada para a transferéncia do passivo ou
instrumento patrimonial ocorreria entre participantes do mercado na data de mensuracdo sob
condices atuais de mercado.
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38

39

Passivos e instrumentos patrimoniais mantidos por outras partes como ativos

Quando um prego cotado para a transferéncia de um passivo ou instrumento patrimonial proprio
da identidade idéntico ou similar ndo esta disponivel, e o item idéntico € mantido por outra parte
como um ativo, a entidade deve mensurar o valor justo do passivo ou instrumento patrimonial do
ponto de vista de um participante do mercado que detenha o item idéntico como um ativo na data
de mensuracéo.

Nesses casos, a entidade deve mensurar o valor justo do passivo ou instrumento patrimonial da
seguinte forma:

@) utilizando o preco cotado em um mercado ativo para o item idéntico mantido por outra
parte como um ativo, se esse preco estiver disponivel.

(b)  se esse prego ndo estiver disponivel, utilizando outros dados observaveis, tais como o
preco cotado em um mercado que ndo seja ativo para o item idéntico mantido por outra
parte como um ativo.

(© se 0s precos observaveis de (a) e (b) ndo estiverem disponiveis, utilizando outra técnica de
avaliacdo, como, por exemplo:

(i) uma abordagem de receita (por exemplo, uma técnica de valor presente que leve em
conta o fluxo de caixa futuro que um participante do mercado esperaria receber por
deter o passivo ou instrumento patrimonial como um ativo; vide itens B10 e B11).

(i)  uma abordagem de mercado (por exemplo, utilizando precos cotados para passivos
ou instrumentos patrimoniais similares mantidos por outras partes como ativos;
vide itens B5 a B7).

A entidade deve ajustar o preco cotado de um passivo ou de um instrumento patrimonial proprio
da entidade, mantido por outra parte como um ativo, somente se houver fatores especificos para o
ativo que ndo forem aplicdveis a mensuracdo do valor justo do passivo ou instrumento
patrimonial. A entidade deve garantir que o preco do ativo ndo reflita o efeito de uma restricdo
que impeca a venda desse ativo. Alguns fatores que podem indicar que o prego cotado do ativo
deve ser ajustado incluem os seguintes:

@ O preco cotado para o ativo corresponde a um passivo ou instrumento patrimonial similar
(mas ndo idéntico) mantido por outra parte como um ativo. Por exemplo, 0 passivo ou
instrumento patrimonial pode ter uma caracteristica particular (por exemplo, a qualidade
de crédito do emitente) que seja diferente daquela refletida no valor justo do passivo ou
instrumento patrimonial similar mantido como um ativo.

(b) A unidade de contabilizacdo para o ativo ndo é a mesma para 0 passivo ou para O
instrumento patrimonial. Por exemplo, para passivos, em alguns casos 0 prego para um
ativo reflete um preco combinado para um pacote que compreende tanto os valores devidos
pelo emitente quanto ao instrumento de melhoria de crédito de terceiro. Se a unidade de
contabilizacdo para o passivo ndo for para o pacote combinado, o objetivo € mensurar o
valor justo do passivo do emitente, ndo o valor justo do pacote combinado. Assim, nesses
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casos, a entidade deveria ajustar o preco observado para o ativo a fim de excluir o efeito do
instrumento de melhoria de credito de terceiro.

Passivos e instrumentos patrimoniais ndo mantidos por outras partes como ativos

Quando um preco cotado para a transferéncia de um passivo ou instrumento patrimonial proprio
da identidade idéntico ou similar ndo esta disponivel, e o item idéntico ndo é mantido por outra
parte como um ativo, a entidade deve mensurar o valor justo do passivo ou instrumento
patrimonial utilizando uma técnica de avaliacdo do ponto de vista de um participante do mercado
que deva o passivo ou tenha exercido o direito sobre o patrimonio.

Por exemplo, ao aplicar uma técnica de valor presente, a entidade pode levar em conta qualquer
dos seguintes:

@) as saidas de caixa futuras em que um participante do mercado esperaria incorrer ao
satisfazer a obrigacdo, incluindo a compensagdo que um participante do mercado exigiria
por assumir a obrigacao (vide itens B31 a B33).

(b) o valor que um participante do mercado receberia para celebrar ou emitir um passivo ou
instrumento patrimonial idéntico, utilizando as premissas que participantes do mercado
utilizariam ao precificar o item idéntico (por exemplo, que tenha as mesmas caracteristicas
de crédito) no mercado principal (ou mais vantajoso) para a emissdo de um passivo ou
instrumento patrimonial com 0s mesmos termos contratuais.

Risco de descumprimento (non-performance)

O valor justo de um passivo reflete o efeito do risco de descumprimento (non-performance). O
risco de descumprimento (non-performance) inclui, entre outros, o risco de crédito préprio da
entidade (conforme definido no Pronunciamento CPC 40 - Instrumentos Financeiros:
Evidenciag#o). Presume-se que o risco de descumprimento (non-performance) seja 0 mesmo antes
e depois da transferéncia do passivo.

Ao mensurar o valor justo de um passivo, a entidade levard em conta o efeito de seu risco de
crédito (situacdo de crédito) e quaisquer outros fatores que possam influenciar a probabilidade de
que a obrigacdo seja ou ndo satisfeita. Esse efeito pode diferir dependendo do passivo; por
exemplo:

@ se 0 passivo é uma obrigacdo de entregar caixa (um passivo financeiro) ou uma obrigagéo
de entregar bens ou servigos (um passivo ndo financeiro).

(b) os termos de melhorias de crédito relacionados ao passivo, se houver.

O valor justo de um passivo reflete o efeito do risco de inadimpléncia com base em sua unidade de
contabilizacdo. O emitente de um passivo emitido para um instrumento de melhoria de crédito de
terceiros indissociavel que seja contabilizado separadamente do passivo, ndo deve incluir o efeito
da melhoria de crédito (por exemplo, uma garantia de divida de um terceiro) na mensuracao do
valor justo do passivo. Se a melhoria de crédito for contabilizada separadamente do passivo, 0
emitente levara em conta sua propria situacao de crédito, e ndo a do terceiro avalista, ao mensurar
o0 valor justo do passivo.
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Restricdo que impede a transferéncia de um passivo ou de um instrumento patrimonial
proprio da entidade

Ao mensurar o valor justo de um passivo ou de um instrumento patrimonial préprio, a entidade
ndo deve incluir uma informac&o separada ou um ajuste a outras informagcdes relativas a existéncia
de uma restricdo que impeca a transferéncia do item. O efeito de uma restricdo que impeca a
transferéncia de um passivo ou de um instrumento patrimonial proprio da entidade é incluido de
forma implicita ou explicita nas demais informac@es da mensuracao do valor justo.

Por exemplo, na data da transacdo, tanto o credor quanto o avalista aceitaram o pre¢o da transacao
para o passivo com pleno conhecimento de que a obrigacdo inclui uma restricdo que impede a sua
transferéncia. Como resultado da inclusdo da restricdo no preco da transacao, ndo se exige uma
informacdo separada ou um ajuste a uma informacéo existente na data da transagéo para refletir o
efeito da restricdo sobre a transferéncia. Similarmente, ndo se exige uma informacéo separada ou
um ajuste a uma informacéo existente em datas de mensuracéo subsequentes para refletir o efeito
da restricdo sobre a transferéncia.

Passivo financeiro com um elemento a vista

O valor justo de um passivo financeiro com um elemento a vista (por exemplo, depdsito a vista)
ndo € menor que o valor a pagar a vista, descontado desde a primeira data em que 0 pagamento
desse valor poderia ser exigido.

Aplicacéo a ativos financeiros e passivos financeiros com posi¢cdes de compensagao em riscos
de mercado ou risco de crédito da contraparte

A entidade que detém um grupo de ativos financeiros e passivos financeiros esta exposta a riscos
de mercado e ao risco de crédito (conforme definido no Pronunciamento CPC 40) de cada uma das
contrapartes. Se a entidade gerencia esse grupo de ativos financeiros e passivos financeiros com
base em sua exposi¢do liquida aos riscos de mercado ou ao risco de credito, ela pode aplicar uma
excecdo a este Pronunciamento para a mensuracdo do valor justo. Essa excegdo permite que a
entidade mensure o valor justo de um grupo de ativos financeiros e passivos financeiros com base
no preco que seria recebido pela venda de uma posi¢do comprada liquida (ou seja, um ativo) para
uma exposicao a risco especifica ou pago pela transferéncia de uma posicao vendida liquida (ou
seja, um passivo) para uma exposicdo a risco especifica em uma transacdo ordenada entre
participantes do mercado na data de mensuragdo sob condi¢cbes de mercado atuais.
Consequentemente, a entidade deve mensurar o valor justo do grupo de ativos financeiros e
passivos financeiros consistentemente com a forma pela qual os participantes do mercado
precificariam a exposicao a risco liquida na data de mensuracao.

Permite-se a entidade utilizar a excecdo do item 48 somente se ela satisfizer todos os itens
seguintes:

@ gerenciar o grupo de ativos financeiros e passivos financeiros com base na exposigdo
liquida da entidade a um risco (ou riscos) de mercado especifico ou ao risco de crédito de
uma contraparte especifica, de acordo com a estratégia de investimento ou gestdo de risco
documentada da entidade.
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(b)  fornecer informacdes, de acordo com essa base, sobre o grupo de ativos financeiros e
passivos financeiros ao pessoal-chave da administracdo da entidade, conforme definido no
Pronunciamento CPC 05 — Divulgacéo sobre Partes Relacionadas; e

(©) for obrigada a, ou tiver optado por, mensurar esses ativos financeiros e passivos
financeiros ao valor justo na demonstragdo da posicao financeira ao final de cada periodo
de relatorio.

A excecdo do item 48 ndo esta relacionada a apresentacdo de demonstracdes contabeis. Em
alguns casos, a base para a apresentacdo de demonstracdes contabeis na demonstracdo da posicao
financeira difere da base para a mensuracdo de instrumentos financeiros, como, por exemplo, caso
um Pronunciamento ndo exija ou permita que instrumentos financeiros sejam apresentados em
base liquida. Nesses casos, a entidade pode precisar alocar os ajustes em nivel de carteira (vide
itens 53 a 56) aos ativos ou passivos individuais que formam o grupo de ativos financeiros e
passivos financeiros gerenciados com base na exposicao a risco liquida da entidade. A entidade
realizara essas alocacdes de forma razoavel e consistente, utilizando uma metodologia adequada
nas circunstancias.

Para utilizar a excecdo do item 48, a entidade deve tomar uma decisdo sobre a politica contabil de
acordo com o Pronunciamento CPC 23 — Politicas Contébeis, Mudanca de Estimativa Retificacdo
e Erro. A entidade que utilizar a excecdo deve aplicar essa politica contabil, incluindo sua politica
para alocacéo de ajustes para refletir o spread entre os pregos de compra e de venda (vide itens 53
a 55) e de ajustes de crédito (vide item 56), se for o caso, de forma consistente de periodo a
periodo para uma carteira especifica.

A excecdo do item 48 se aplica somente a ativos financeiros e passivos financeiros incluidos no
alcance do Pronunciamento CPC 38 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracéo.

Exposicdo a riscos de mercado

Ao utilizar a excecdo do item 48 para mensurar o valor justo de um grupo de ativos financeiros e
passivos financeiros gerenciados com base na exposicao liquida da entidade a um risco (ou riscos)
de mercado especifico, a entidade deve aplicar o preco contido no spread entre 0s precos de
compra e de venda que, nas circunstancias, melhor representar o valor justo para a exposi¢do
liquida da entidade a esses riscos de mercado (vide itens 70 e 71).

Ao utilizar a excecdo do item 48, a entidade deve garantir que o risco (ou riscos) de mercado ao
qual a entidade esteja exposta nesse grupo de ativos financeiros e passivos financeiros seja
substancialmente o0 mesmo. Por exemplo, a entidade nd&o combinaria o risco de taxa de juros
associado a um ativo financeiro ao risco de preco de commodities associado a um passivo
financeiro, pois fazé-lo ndo mitigaria a exposicdo da entidade ao risco de taxa de juros ou ao risco
de preco de commodities. Ao utilizar a excecao do item 48, qualquer risco de base resultante do
fato de os parametros de risco de mercado ndo serem idénticos serd levado em consideracdo na
mensuracdo do valor justo dos ativos financeiros e passivos financeiros contidos no grupo.

Similarmente, a duracdo da exposicdo da entidade a um risco (ou riscos) de mercado especifico
em decorréncia dos ativos financeiros e dos passivos financeiros sera substancialmente a mesma.
Por exemplo, a entidade que utiliza um contrato de futuros de 12 meses contra os fluxos de caixa
associados a 12 meses de exposicdo a risco de taxa de juros em um instrumento financeiro de
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cinco anos dentro de um grupo formado somente desses ativos financeiros e passivos financeiros
mensura o valor justo da exposic¢ao ao risco de taxa de juros de 12 meses em uma base liquida e o
restante da exposicao a risco de taxa de juros (ou seja, anos 2 a 5) em uma base bruta.

Exposicéo ao risco de crédito de uma contraparte especifica

Ao utilizar a excecdo do item 48 para mensurar o valor justo de um grupo de ativos financeiros e
passivos financeiros celebrados com uma contraparte especifica, a entidade incluird o efeito da
exposicao liquida da entidade ao risco de crédito dessa contraparte ou a exposi¢do liquida da
contraparte ao risco de crédito da entidade na mensuragdo do valor justo em situaces em que 0s
participantes do mercado levariam em conta quaisquer acordos existentes que mitigariam a
exposicao ao risco de crédito em caso de inadimpléncia (por exemplo, um acordo principal de
liquidacdo com a contraparte ou um acordo que exija a troca de garantias com base na exposicao
liguida de cada parte ao risco de crédito da outra). A mensuracdo do valor justo deve refletir as
expectativas dos participantes do mercado sobre a probabilidade de que esse acordo seja
legalmente exequivel na hipétese de inadimpléncia.

Valor justo no reconhecimento inicial

Quando um ativo é adquirido ou um passivo assumido em uma transacao de troca para esse ativo
Ou passivo, 0 preco da transacdo é o preco pago para adquirir o ativo ou recebido para assumir o
passivo (um preco de entrada). Por outro lado, o valor justo do ativo ou passivo é o preco que
seria recebido para vender o ativo ou pago para transferir o passivo (um preco de saida). As
entidades ndo necessariamente vendem ativos pelos pregos pagos para adquiri-los. Similarmente,
as entidades ndo necessariamente transferem passivos pelos precos recebidos para assumi-los.

Em muitos casos, 0 preco da transacdo sera igual ao valor justo (esse pode ser o caso, por
exemplo, quando, na data da transacgéo, a transa¢do para a compra de um ativo ocorre no mercado
em que o ativo seria vendido).

Ao determinar se o valor justo no reconhecimento inicial é igual ao preco da transagéo, a entidade
levard em conta fatores especificos da transacdo e do ativo ou passivo. O item B4 descreve
situacGes em que o0 preco da transagdo pode ndo representar o valor justo de um ativo ou de um
passivo no reconhecimento inicial.

Se outro Pronunciamento exigir ou permitir que a entidade mensure um ativo ou um passivo
inicialmente ao valor justo e o preco da transacdo diferir do valor justo, a entidade reconhecera o
ganho ou perda resultante em lucros e perdas, a menos que esse Pronunciamento especifique de
outro modo.

Técnicas de avaliacdo

A entidade deve utilizar técnicas de avaliagcdo que sejam apropriadas nas circunstancias e para as
quais haja dados suficientes disponiveis para mensurar o valor justo, maximizando o uso de dados
observaveis relevantes e minimizando o uso de dados ndo observaveis.

O objetivo de utilizar uma técnica de avaliacdo é estimar o pre¢o pelo qual uma transacéo
ordenada para a venda do ativo ou para a transferéncia do passivo ocorreria entre participantes do
mercado na data de mensuragdo sob condicOes atuais de mercado. Trés técnicas de avaliacdo
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amplamente utilizadas sdo (i) abordagem de mercado, (ii) abordagem de custo e (iii) abordagem
de receita. Os principais aspectos dessas abordagens s&o resumidos nos itens B5 a B11. A
entidade deve utilizar técnicas de avaliacdo consistentes com uma ou mais dessas abordagens para
mensurar o valor justo.

Em alguns casos, uma Unica técnica de avaliacdo serd apropriada (por exemplo, ao avaliar um
ativo ou um passivo utilizando precos cotados em um mercado ativo para ativos ou passivos
idénticos). Em outros casos, multiplas técnicas de avaliagdo serdo apropriadas (esse pode ser o
caso, por exemplo, ao avaliar uma unidade geradora de caixa). Se multiplas técnicas de avaliacdo
forem utilizadas para mensurar o valor justo, os resultados (ou seja, as respectivas indicacdes do
valor justo) serdo avaliadas considerando-se a razoabilidade da faixa de valores por eles indicada.
Uma mensuracao do valor justo é o ponto dentro dessa faixa que melhor represente o valor justo
nas circunstancias.

Se o preco da transacao for o valor justo no reconhecimento inicial, e uma técnica de avaliacédo
que utilizar dados ndo observaveis for utilizada para mensurar o valor justo em periodos
subsequentes, a técnica de avaliacdo serd calibrada de modo que, no reconhecimento inicial, o
resultado da técnica de avaliacdo seja igual ao preco da transacdo. A calibracdo assegura que a
técnica de avaliacdo reflita as condicdes atuais de mercado e ajuda a entidade a determinar se é
necessario um ajuste a técnica de avaliagdo (por exemplo, pode haver uma caracteristica do ativo
ou passivo que ndo seja capturada pela técnica de avaliacdo). Apds o reconhecimento inicial, ao
mensurar o valor justo utilizando uma técnica ou técnicas de avaliacdo que utilizem dados nédo
observaveis, a entidade deve assegurar que essas técnicas de avaliacdo reflitam dados de mercado
observaveis (por exemplo, o preco de um ativo ou passivo similar) na data de mensuragéo.

As técnicas de avaliacdo utilizadas para mensurar o valor justo serdo aplicadas de forma
consistente. Contudo, uma mudanca em uma técnica de avaliacdo ou em sua aplicacdo (por
exemplo, uma mudanca em sua ponderacdo quando mdaltiplas técnicas de avaliagdo forem
utilizadas ou uma mudanca em um ajuste aplicado a uma técnica de avaliacdo) é apropriada se a
mudanga resultar em uma mensuracdo que seja igualmente ou mais representativa do valor justo
nas circunstancias. Esse pode ser o caso se, por exemplo, qualquer dos eventos seguintes ocorrer:

@ novos mercados surgirem;

(b) novas informacdes se tornarem disponiveis;

(© informagdes utilizadas anteriormente ndo mais estiverem disponiveis;

(d) houver uma melhora nas técnicas de avaliagéo; ou

e houver mudangas nas condi¢Oes de mercado.

Revisdes decorrentes de uma mudanca na técnica de avaliacdo ou em sua aplicagdo devem ser
contabilizadas como uma mudanca na estimativa contabil, de acordo com o Pronunciamento CPC
23. Contudo, as divulgag6es do Pronunciamento CPC 23 para mudanga na estimativa contabil ndo

sdo exigidas para revisdes decorrentes de mudanca em uma técnica de avaliagdo ou em sua
aplicagéo.
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InformacGes para técnicas de avaliacéo
Principios gerais

As técnicas de avaliacdo utilizadas para mensurar o valor justo devem maximizar o uso de dados
observaveis relevantes e minimizar o uso de dados ndo observaveis.

Exemplos de mercados nos quais informacgdes possam ser observaveis para alguns ativos e
passivos (por exemplo, instrumentos financeiros) incluem mercados bursateis, mercados de
revendedores, mercados intermediados e mercados ndo intermediados (vide item B34).

A entidade deve selecionar informagdes que sejam consistentes com as caracteristicas do ativo ou
passivo, 0s quais seriam levados em conta por participantes do mercado em uma transa¢do com o
ativo ou passivo (vide itens 11 e 12). Em alguns casos, essas caracteristicas resultam na aplicacéo
de um ajuste, tal como um prémio ou desconto (por exemplo, prémio de controle ou desconto de
participacdo de ndo controladores). Contudo, uma mensuracao do valor justo ndo deve incorporar
um prémio ou desconto que seja inconsistente com a unidade de contabilizacdo do
Pronunciamento que exija ou permita a mensuragao do valor justo (vide itens 13 e 14). Prémios
ou descontos que reflitam o tamanho como uma caracteristica da participacdo da entidade
(especificamente, um fator de blogueio que ajuste 0 preco cotado de um ativo ou de um passivo
porque o volume de negociacdo diaria normal do mercado ndo é suficiente para absorver a
quantidade detida pela entidade, conforme descrito no item 80) e ndo como uma caracteristica do
ativo ou passivo (por exemplo, um prémio de controle ao mensurar o valor justo de uma
participagdo controladora) ndo s&o permitidos em uma mensuragdo do valor justo. Em todos 0s
casos, se houver um preco cotado em um mercado ativo (ou seja, uma informacéo de Nivel 1; vide
itens 72 a 90) para um ativo ou passivo, a entidade deve utilizar esse pre¢o sem ajuste ao mensurar
o valor justo, salvo conforme especificado no item 79.

Informac6es baseadas em precos de compra e de venda

Se um ativo ou passivo mensurado pelo valor justo tiver um preco de compra e um preco de venda
(por exemplo, uma informacéo de um mercado de revendedores), 0 preco contido no spread entre
0s precos de compra e de venda que, nas circunstancias, melhor representar o valor justo sera
utilizado para mensurar o valor justo, independentemente de onde essa informacdo estiver
classificada na hierarquia de valor justo (ou seja, Nivel 1, 2 ou 3; vide itens 72 a 90). O uso de
precos de compra para posicdes ativas e de precos de venda para posi¢cdes passivas € permitido,
mas ndo exigido.

Este Pronunciamento ndo impede o uso de precificagdo média de mercado ou outras convencgoes
de precificacdo que sejam utilizadas por participantes do mercado como um expediente pratico
para mensuracdes do valor justo dentro de um spread entre os pregos de compra e de venda.

Hierarquia de valor justo

Para aumentar a consisténcia e a comparabilidade nas mensuragfes do valor justo e nas
divulgacGes correspondentes, este Pronunciamento estabelece uma hierarquia de valor justo que
classifica em trés niveis (vide itens 76 a 90) as informagdes para as técnicas de avaliacdo
utilizadas na mensuragdo do valor justo. A hierarquia de valor justo d& a mais alta prioridade a
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precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos (informacoes
de Nivel 1) e a mais baixa prioridade a dados nao observaveis (informacdes de Nivel 3).

Em alguns casos, as informagOes utilizadas para mensurar o valor justo de um ativo ou de um
passivo podem ser classificadas em diferentes niveis da hierarquia de valor justo. Nesses casos, a
mensuracdo do valor justo é classificada integralmente no mesmo nivel da hierarquia de valor
justo que a informacéo de nivel mais baixo que for significativa para a mensuragdo como um todo.
Avaliar a importancia de uma informacdo especifica para a mensuragdo como um todo requer
julgamento, levando-se em conta fatores especificos do ativo ou passivo. Ajustes para chegar a
mensuracOes baseadas no valor justo, tais como 0s custos para vender ao mensurar o valor justo
menos 0s custos para vender, ndo serdo levados em conta ao determinar o nivel da hierarquia de
valor justo no qual uma mensuracao do valor justo seja classificada.

A disponibilidade de informagdes relevantes e sua relativa subjetividade pode afetar a escolha de
técnicas de avaliacdo apropriadas (vide item 61). Contudo, a hierarquia de valor justo prioriza as
informacdes das técnicas de avaliacdo e ndo as técnicas de avaliacdo utilizadas para mensurar o
valor justo. Por exemplo, uma mensuracdo do valor justo desenvolvida utilizando-se uma técnica
de valor presente pode ser classificada no Nivel 2 ou no Nivel 3, dependendo das informacdes que
sejam significativas para a mensuracdo como um todo e do nivel da hierarquia de valor justo em
que essas informacdes sejam classificadas.

Se um dado observavel exigisse um ajuste que utilizasse um dado ndo observavel e esse ajuste
resultasse em uma mensuracdo do valor justo significativamente mais alta ou mais baixa, a
mensuracao resultante seria classificada no Nivel 3 da hierarquia de valor justo. Por exemplo, se
um participante do mercado levasse em conta o efeito de uma restri¢do sobre a venda de um ativo
ao estimar o preco do ativo, a entidade ajustaria o preco cotado para refletir o efeito dessa
restricdo. Se esse preco cotado fosse uma informacdo de Nivel 2 e o ajuste fosse um dado ndo
observavel significativo para a mensuragdo como um todo, a mensuracao seria classificada no
Nivel 3 da hierarquia de valor justo.

InformacGes de Nivel 1

Informacgdes de Nivel 1 sdo precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou
passivos idénticos a que a entidade possa ter acesso na data de mensuracao.

Um prego cotado em um mercado ativo oferece a evidéncia mais confidvel do valor justo e sera
utilizado sem ajuste para mensurar o valor justo sempre que disponivel, salvo conforme
especificado no item 79.

Uma informacdo de Nivel 1 estara disponivel para muitos ativos financeiros e passivos
financeiros, alguns dos quais podem ser trocados em mdltiplos mercados ativos (por exemplo, em
diferentes bolsas). Portanto, a énfase no Nivel 1 estd em determinar ambos 0s seguintes:

@ 0 mercado principal para o ativo ou passivo ou, na auséncia de um mercado principal, o
mercado mais vantajoso para o ativo ou passivo; e

(b) se a entidade pode celebrar uma transacdo com o ativo ou passivo pelo preco nesse
mercado na data de mensuracao.
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79 A entidade ndo efetuard um ajuste em uma informacdo de Nivel 1, exceto nas seguintes
circunstancias:

@) quando a entidade detiver um grande numero de ativos ou passivos similares (mas néo
idénticos) (por exemplo, titulos de divida) que forem mensurados ao valor justo, e um
preco cotado em um mercado ativo estiver disponivel mas ndo prontamente acessivel para
cada um desses ativos ou passivos individualmente (ou seja, dado o grande nimero de
ativos ou passivos similares mantidos pela entidade, seria dificil obter informacbes de
precificacdo para cada ativo ou passivo individual na data de mensuracdo). Nesse caso,
como um expediente pratico, a entidade poderd mensurar o valor justo utilizando um
método de precificacdo alternativo que ndo se baseie exclusivamente em precos cotados
(por exemplo, precificacdo por matriz). Contudo, o uso de um método de precificacdo
alternativo resulta em uma mensuracao do valor justo classificada em um nivel mais baixo
na hierarquia de valor justo.

(b)  quando um preco cotado em um mercado ativo ndo representar o valor justo na data de
mensuracdo. Esse pode ser 0 caso se, por exemplo, eventos significativos (tais como
transagdes em um mercado ndo intermediado, negociagfes em um mercado intermediado
ou anuncios) ocorrerem apés o fechamento de um mercado mas antes da data de
mensuracao. A entidade deve estabelecer e aplicar de forma consistente uma politica para
a identificacdo dos eventos que possam afetar mensuracfes do valor justo. Contudo, se o
preco cotado for ajustado para refletir novas informacgdes, o ajuste resultarda em uma
mensuracdo do valor justo classificada em um nivel mais baixo na hierarquia de valor
justo.

(© ao mensurar o valor justo de um passivo ou do instrumento patrimonial préprio da entidade
utilizando o preco cotado para o item idéntico negociado como um ativo em um mercado
ativo, e esse preco precisar ser ajustado para refletir fatores especificos do item ou ativo
(vide item 39). Se nenhum ajuste ao pre¢o cotado do ativo for necessario, o resultado sera
uma mensuracdo do valor justo classificada no Nivel 1 da hierarquia de valor justo.
Contudo, qualquer ajuste no prego cotado do ativo resulta em uma mensuragdo do valor
justo classificada em um nivel mais baixo na hierarquia de valor justo.

80 Se a entidade detiver uma posicdo em um Unico ativo ou passivo (incluindo uma posi¢do que
compreender um grande numero de ativos ou passivos idénticos, como, por exemplo, a detencéo
de instrumentos financeiros) e esse ativo ou passivo for negociado em um mercado ativo, o valor
justo do ativo ou passivo serd mensurado no Nivel 1 como o produto entre o preco cotado para o
ativo ou passivo individual e a quantidade detida pela entidade. Esse € o caso mesmo quando o
volume de negociacdo diaria normal de um mercado néo é suficiente para absorver a quantidade
detida e a emisséo de ordens de venda da posi¢cdo em uma Unica transacdo pode afetar o preco
cotado.

Informagdes de Nivel 2

81 Informacgdes de Nivel 2 sdo informagdes que sdo observaveis para o ativo ou passivo, seja direta
ou indiretamente, exceto precos cotados incluidos no Nivel 1.
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Se 0 ativo ou passivo tiver um prazo determinado (contratual), uma informacao de Nivel 2 deve
ser observavel substancialmente pelo prazo integral do ativo ou passivo. Informagfes de Nivel 2
incluem os seguintes:

@ precos cotados para ativos ou passivos similares em mercados ativos.

(b) precos cotados para ativos ou passivos idénticos ou similares em mercados que ndo sejam
ativos.

(©) informacdes, exceto precos cotados, que sejam observaveis para 0 ativo ou passivo, como,
por exemplo:

(i) taxas de juros e curvas de rendimento observaveis em intervalos comumente
cotados;

(i)  volatilidades implicitas; e
(iii)  spreads de crédito.
(d) informacdes corroboradas pelo mercado.

Os ajustes a informacgdes de Nivel 2 variardo dependendo de fatores especificos do ativo ou
passivo. Tais fatores incluem os seguintes:

@) a condicéo ou localizacao do ativo;

(b)  em que medida as informacdes estdo relacionadas a itens que sdo comparaveis ao ativo ou
passivo (incluindo os fatores descritos no item 39); e

(© o volume ou nivel de atividade nos mercados em que as informac6es sdo observadas.

Um ajuste a informacdo de Nivel 2 que seja significativa para a mensura¢do como um todo pode
resultar em uma mensuracao do valor justo classificada no Nivel 3 da hierarquia de valor justo se
esse ajuste utilizar dados n&o observaveis significativos.

O item B35 descreve o uso de informagdes de Nivel 2 para ativos e passivos especificos.
Informacgdes de Nivel 3
Informacdes de Nivel 3 sdo dados ndo observaveis para o ativo ou passivo.

Dados ndo observaveis devem ser utilizados para mensurar o valor justo na medida em que dados
observaveis relevantes ndo estejam disponiveis, admitindo assim situagcbes em que ha pouca ou
nenhuma atividade de mercado para o ativo ou passivo na data de mensuragdo. Contudo, o
objetivo da mensuragdo do valor justo permanece 0 mesmo, ou seja, um pre¢o de saida na data de
mensuracdo do ponto de vista de um participante do mercado que detém o ativo ou deve 0 passivo.
Portanto, dados ndo observaveis refletirdo as premissas que 0s participantes do mercado
utilizariam ao precificar o ativo ou passivo, incluindo premissas sobre risco.
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Premissas sobre risco incluem o risco inerente a uma técnica de avaliacdo especifica utilizada para
mensurar o valor justo (como, por exemplo, um modelo de precificacdo) e o risco inerente as
informacdes utilizadas na técnica de avaliacdo. Uma mensuracdo que ndo incluisse um ajuste para
refletir o risco ndo representaria uma mensuragdo do valor justo se, ao precificar o ativo ou
passivo, os participantes do mercado incluissem um ajuste. Por exemplo, pode ser necessario
incluir um ajuste de risco quando houver incerteza significativa na mensuragdo (por exemplo,
quando tiver havido uma diminuicdo significativa no volume ou nivel de atividade em
comparacao a atividade normal do mercado para o ativo ou passivo, ou para ativos ou passivos
similares, e a entidade tiver determinado que o preco da transacdo ou o0 preco cotado ndo
representa o valor justo, conforme descrito nos itens B37 a B47).

A entidade deve desenvolver dados ndo observaveis utilizando as melhores informacGes
disponiveis nas circunstancias, que podem incluir dados proprios da entidade. Ao desenvolver
dados ndo observaveis, a entidade pode comecar com seus préprios dados, mas ajustara esses
dados se informacGes razoavelmente disponiveis indicarem que outros participantes do mercado
utilizariam dados diferentes ou se houver algo especifico para a entidade que ndo estiver
disponivel para outros participantes do mercado (por exemplo, uma sinergia especifica da
entidade). A entidade ndo precisa empreender esforcos exaustivos para obter informacdes sobre
premissas de participantes do mercado. Contudo, a entidade deve levar em conta todas as
informacOes sobre premissas de participantes do mercado que estiverem razoavelmente
disponiveis. Dados ndo observaveis desenvolvidos da forma descrita acima sdo considerados
premissas de participantes do mercado e atingem o objetivo de uma mensuracéo do valor justo.

O item B36 descreve o uso de informacdes de Nivel 3 para ativos e passivos especificos.
Divulgacéo

A entidade deve divulgar informacGes que auxiliem os usuérios de suas demonstragdes contabeis a
avaliar ambos 0s seguintes:

@ para ativos e passivos que sejam mensurados ao valor justo de forma recorrente ou ndo
recorrente na demonstracdo da posicdo financeira apds o reconhecimento inicial, as
técnicas de avaliacdo e informacdes utilizadas para desenvolver essas mensuragoes.

(b) para mensuracBes do valor justo recorrentes que utilizem dados ndo observaveis
significativos (Nivel 3), o efeito das mensuragfes sobre os lucros e perdas ou outros
resultados abrangentes para o periodo.

Para atingir os objetivos do item 91, a entidade deve considerar todos 0s itens seguintes:

@ o nivel de detalhamento necesséario para atender aos requisitos de divulgacao;

(b) guanta énfase se deve dar a cada um dos diversos requisitos;

(© quanta agregacao ou desagregacao se deve efetuar; e

(d)  se os usuarios de demonstracBes contabeis necessitam de informacgdes adicionais para
avaliar as informac6es quantitativas divulgadas.
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Se as divulgacdes feitas de acordo com este Pronunciamento e outros forem insuficientes para
atingir os objetivos do item 91, a entidade deve divulgar informac6es adicionais necessarias para
atingir esses objetivos.

Para atingir os objetivos do item 91, a entidade deve divulgar, no minimo, as seguintes
informacdes para cada classe de ativos e passivos (vide item 94 para informagdes sobre a
determinacdo de classes adequadas de ativos e passivos) mensurados ao valor justo (incluindo
mensuragdes com base no valor justo dentro do alcance deste Pronunciamento) no balango
patrimonial ap6s o reconhecimento inicial:

(a)

(b)

(©)

(d)

para mensuragdes do valor justo recorrentes e ndo recorrentes, para a mensuragao do valor
justo ao final do periodo das demonstragdes contabeis e para mensura¢fes do valor justo
nao recorrentes, as razdes para a mensuragdo. Mensuragdes do valor justo recorrentes de
ativos ou passivos sdo aquelas que outros Pronunciamentos exijam ou permitam no
balanco patrimonial ao final de cada periodo das demonstracfes contabeis. Mensuracdes
do wvalor justo ndo recorrentes de ativos ou passivos sdo aquelas que outros
Pronunciamentos exijam ou permitam no balango patrimonial em circunstancias
especificas (por exemplo, quando a entidade mensura um ativo mantido para venda ao
valor justo menos os custos para vender, de acordo com o Pronunciamento CPC 31 — Ativo
N&o Circulante Mantido para Venda e Operacdo Descontinuada, porque o valor justo
menos 0s custos para vender do ativo € menor que o seu valor contabil).

para mensuracGes do valor justo recorrentes e ndo recorrentes, o nivel da hierarquia de
valor justo no qual as mensuragdes do valor justo sejam classificadas em sua totalidade
(Nivel 1, 2 ou 3).

para ativos e passivos mantidos ao final do periodo das demonstraces contabeis que sejam
mensurados ao valor justo de forma recorrente, os valores de quaisquer transferéncias entre
o Nivel 1 e o Nivel 2 da hierarquia de valor justo, as razdes para essas transferéncias e a
politica da entidade para determinar quando se considera que ocorreram as transferéncias
entre niveis (vide item 95). As transferéncias para cada nivel serdo divulgadas e discutidas
separadamente das transferéncias de cada nivel.

para mensuragdes do valor justo recorrentes e ndo recorrentes classificadas no Nivel 2 e no
Nivel 3 da hierarquia de valor justo, uma descricdo da(s) técnica(s) de avaliacdo e as
informacdes utilizadas na mensuracdo do valor justo. Se houve uma mudanga na técnica
de avaliagéo (por exemplo, mudando de uma abordagem de mercado para uma abordagem
de receita, ou o0 uso de uma teécnica de avaliacdo adicional), a entidade divulgara essa
mudanca e a(s) razdo(des) para adota-la. Para mensuracfes do valor justo classificadas no
Nivel 3 da hierarquia de valor justo, a entidade fornecera informagdes quantitativas sobre
dados ndo observaveis significativos utilizados na mensuracéo do valor justo. A entidade
ndo estd obrigada a criar informagdes quantitativas para cumprir esse requisito de
divulgacdo se dados ndo observaveis quantitativos ndo forem desenvolvidos pela entidade
ao mensurar o valor justo (por exemplo, quando a entidade utiliza precos de transagdes
anteriores ou informacGes de precificacdo de terceiros sem ajuste). Contudo, ao fornecer
essa divulgacdo, a entidade ndo pode ignorar dados ndo observaveis quantitativos que
sejam significativos para a mensuracdo do valor justo e que estejam disponiveis para a
entidade.



- CVM Comissdo de Valores Mobilidrios

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SNC N°10/2012 23

(€)

(f)

(9)

(h)

para mensuracgdes de valor justo recorrentes classificadas no Nivel 3 da hierarquia de valor
justo, uma conciliagdo dos saldos iniciais com os saldos finais, divulgando separadamente
as mudancas durante o periodo atribuiveis ao seguinte:

(i) ganhos ou perdas totais para o periodo, reconhecidos em lucros e perdas, e a(s)
rubrica(s) em lucros e perdas na(s) qual(is) esses ganhos ou perdas séo
reconhecidos.

(i)  ganhos ou perdas totais para o periodo, reconhecidos em outros resultados
abrangentes, e a(s) rubrica(s) em outros resultados abrangentes na(s) qual(is) esses
ganhos ou perdas sao reconhecidos.

(ili)  compras, vendas, emissdes e liquidacdes (cada um desses tipos de mudancas
divulgado separadamente).

(iv)  os valores de quaisquer transferéncias para o (ou, do) Nivel 3 da hierarquia de valor
justo, as razdes para essas transferéncias e a politica da entidade para determinar
quando se considera que ocorreram as transferéncias entre niveis (vide item 95).
As transferéncias para o Nivel 3 serdo divulgadas e discutidas separadamente das
transferéncias do Nivel 3.

para mensuragdes do valor justo recorrentes classificadas no Nivel 3 da hierarquia de valor
justo, o valor dos ganhos ou perdas totais para o periodo em (e)(i) incluidos em lucros e
perdas que sejam atribuiveis a mudanca nos ganhos ou perdas nao realizados relativos a
esses ativos e passivos apurados ao final do periodo das demonstracfes contabeis e a(s)
rubrica(s) da demonstracdo do resultado na(s) qual(is) esses ganhos ou perdas néo
realizados sejam reconhecidos.

para mensuracdes do valor justo recorrentes e ndo recorrentes classificadas no Nivel 3 da
hierarquia de valor justo, uma descricdo dos processos de avaliagdo utilizados pela
entidade (incluindo, por exemplo, como a entidade decide suas politicas e procedimentos
de avaliacdo e analisa mudancas nas mensuracdes do valor justo de periodo a periodo).

para mensuracgdes do valor justo recorrentes classificadas no Nivel 3 da hierarquia de valor
justo:

M para todas essas mensurag0es, uma descricdo narrativa da sensibilidade da
mensuracdo do valor justo a mudancgas em dados ndo observaveis, se uma mudanca
nesses dados para um valor diferente puder resultar em uma mensuragdo do valor
justo significativamente mais alta ou mais baixa. Se houver inter-relagdes entre
esses dados e outros dados ndo observéveis utilizados na mensuracdo do valor
justo, a entidade deve fornecer também uma descricdo dessas inter-relacdes e de
como elas poderiam intensificar ou mitigar o efeito de mudancas nos dados nao
observaveis sobre a mensuracdo do valor justo. Para satisfazer esse requisito de
divulgacdo, a descrigdo narrativa da sensibilidade a mudangas em dados néo
observaveis deve incluir, no minimo, os dados ndo observaveis divulgados ao
satisfazer o item (d).
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(i)  para ativos financeiros e passivos financeiros, se a mudanca de um ou mais dos
dados ndo observaveis para refletir premissas alternativas razoavelmente possiveis
puder mudar o valor justo de forma significativa, a entidade deve indicar esse fato e
divulgar o efeito dessas mudancas. A entidade deve divulgar como o efeito de uma
mudanca para refletir uma premissa alternativa razoavelmente possivel foi
calculado. Para essa finalidade, a significancia serd julgada em relagcdo ao
resultado e aos ativos totais ou passivos totais ou, quando as mudangas no valor
justo forem reconhecidas em outros resultados abrangentes, ao patrimonio liquido
total.

(i) para mensuracdes do valor justo recorrentes e nao recorrentes, se 0 melhor uso possivel
(highest and best use) de um ativo néo financeiro diferir de seu uso atual, a entidade deve
divulgar esse fato e por que o ativo ndo financeiro esta sendo usado de uma maneira que
difere de seu melhor uso possivel.

A entidade deve determinar classes apropriadas de ativos e passivos com base no seguinte:
@) a natureza, caracteristicas e riscos do ativo ou passivo; e
(b) o nivel da hierarquia de valor justo no qual a mensura¢do do valor justo esté classificada.

O numero de classes pode precisar ser maior para mensuracdes do valor justo classificadas no
Nivel 3 da hierarquia de valor justo, uma vez que essas mensuracGes tém um grau maior de
incerteza e subjetividade. Determinar classes apropriadas de ativos e passivos para as quais
devem ser fornecidas divulgacdes sobre mensura¢bes do valor justo requer julgamento. Uma
classe de ativos e passivos frequentemente exigird uma desagregacdo maior que as rubricas
apresentadas no balanco patrimonial. Contudo, a entidade fornecera informacdes suficientes para
permitir a conciliagio com as rubricas apresentadas no balan¢o patrimonial. Se outro
Pronunciamento especificar a classe de um ativo ou passivo, a entidade poderd, ao fornecer as
divulgacdes exigidas neste Pronunciamento, utilizar essa classe se ela satisfizer os requisitos deste
item.

A entidade deve divulgar e seguir de forma consistente a sua politica para determinar quando se
considera que ocorreram as transferéncias entre niveis da hierarquia de valor justo de acordo com
os itens 93(c) e (e)(iv). A politica sobre a época do reconhecimento de transferéncias sera a
mesma para transferéncias para niveis e para transferéncias dos niveis. Exemplos de politicas para
determinacdo da época das transferéncias incluem:

@ a data do evento ou da mudanca nas circunstancias que causou a transferéncia.

(b)  oinicio do periodo das demonstracGes contabeis.

(© o final do periodo das demonstragcfes contabeis.

Se a entidade tomar uma deciséo de politica contébil para utilizar a exce¢do do item 48, ela deve
divulgar esse fato.

Para cada classe de ativos e passivos ndo mensurados ao valor justo no balango patrimonial, mas
cujo valor justo for divulgado, a entidade deve divulgar as informacdes exigidas pelos itens 93(b),
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(d) e (i). Contudo, a entidade ndo esta obrigada a fornecer as divulgacfes quantitativas sobre
dados ndo observaveis significativos utilizados em mensuragdes do valor justo classificadas no
Nivel 3 da hierarquia de valor justo, conforme exigidas pelo item 93(d). Para esses ativos e
passivos, a entidade ndo precisa fornecer as demais divulgacGes exigidas por este Pronunciamento.

Para um passivo mensurado ao valor justo e emitido para um instrumento de melhoria de crédito
de terceiro indissociavel, o emitente deve divulgar a existéncia dessa melhoria de crédito e se ela
esta refletida na mensuracéo do valor justo do passivo.

A entidade deve apresentar as divulgacdes quantitativas exigidas por este Pronunciamento em um
formato tabular, salvo se outro formato for mais apropriado.



N

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SNC N°10/2012

Apéndice A
Termos definidos

Este apéndice é parte integrante deste Pronunciamento.

mercado ativo

abordagem de
custo

preco de entrada

preco de saida

fluxo de caixa

esperado

valor justo

melhor uso

abordagem de
receita

informacoes
(inputs)

Informaces
(inputs) de Nivel 1

Mercado no qual transagOes para 0 ativo ou passivo ocorrem com
frequéncia e volume suficientes para fornecer informacbes de
precificagdo de forma continua.

Técnica de avaliacdo que reflete o valor que seria exigido atualmente
para substituir a capacidade de servico de um ativo (normalmente
referido como o custo de substituicdo ou reposicao).

Preco pago para adquirir um ativo ou recebido para assumir um passivo
em uma transagao de troca.

Preco que seria recebido para vender um ativo ou pago para transferir um
passivo.

Média ponderada por probabilidade (ou seja, a média da distribuicdo) de
possiveis fluxos de caixa futuros.

Preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela
transferéncia de um passivo em uma transacdo ordenada entre
participantes do mercado na data de mensuracao.

Uso de um ativo ndo financeiro por participantes do mercado que
maximizaria o valor do ativo ou o grupo de ativos e passivos (por
exemplo, um negdcio) dentro do qual o ativo seria utilizado.

Técnicas de avaliagdo que convertem valores futuros (por exemplo,
fluxos de caixa ou receitas e despesas) em um valor Unico atual (ou seja,
descontado). A mensuracdo do valor justo é determinada com base no
valor indicado pelas expectativas de mercado atuais em relacdo a esses
valores futuros.

Premissas que seriam utilizadas por participantes do mercado ao
precificar o ativo ou passivo, incluindo premissas sobre risco, como, por
exemplo:

(@) o risco inerente a uma técnica de avaliacdo especifica utilizada para
mensurar o valor justo (por exemplo, um modelo de precificagédo); e

(b) o risco inerente as informaces da técnica de avaliagéo.
Informacdes podem ser observaveis ou nao observaveis.

Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou
passivos idénticos a que a entidade possa ter acesso na data de
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informacGes
(inputs) de Nivel 2

informaces
(inputs) de Nivel 3

abordagem de
mercado

informaces
(inputs)
corroboradas pelo
mercado

participantes do
mercado

mercado mais
vantajoso

risco de
descumprimento
(non-performance)

Dados (inputs)
observaveis

mensuragao.

Informacdes (inputs) que sdo observaveis para 0 ativo ou passivo, seja
direta ou indiretamente, exceto precos cotados incluidos no Nivel 1.

Dados ndo observaveis para o ativo ou passivo.

Técnica de avaliacdo que utiliza precos e outras informacdes relevantes
geradas por transacdes de mercado envolvendo ativos, passivos ou um
grupo de ativos e passivos — como, por exemplo, um negécio — idénticos
ou comparaveis (ou seja, similares).

Informagdes (inputs) que sdo obtidas principalmente a partir de (ou
corroboradas por) dados de mercado observaveis por meio de correlacdo
OU por outros meios.

Compradores e vendedores do mercado principal (ou mais vantajoso)
para o ativo ou passivo, 0s quais tém todas as caracteristicas a seguir:

(@) S&o independentes entre si, ou seja, ndo sdo partes relacionadas,
conforme definido no Pronunciamento CPC 05, embora o0 pre¢o em
uma transacdo com partes relacionadas possa ser utilizado como
informacdo em uma mensuracdo do valor justo se a entidade tiver
evidéncia de que a transacéo foi realizada em condi¢6es de mercado.

(b) S@o conhecedores, tendo um entendimento razoavel do ativo ou
passivo e da transacdo com a utilizacdo de todas as informacdes
disponiveis, incluindo informacdes que possam ser obtidas por meio
de esforcos usuais e habituais de devida diligéncia.

(c) Séo capazes de realizar uma transagcdo com o ativo ou passivo.

(d) Estédo interessados em realizar uma transagdo com o ativo ou
passivo, ou seja, estdo motivados, mas ndo forcados ou, de outro
modo, obrigados a fazé-lo.

Mercado que maximiza o valor que seria recebido para vender o ativo ou
gue minimiza o valor que seria pago para transferir o passivo, apés levar
em consideracao os custos de transacdo e 0s custos de transporte.

Risco de que a entidade ndo cumprird uma obrigacdo. O risco de
descumprimento (non-performance) inclui, entre outros, o risco de
crédito proprio da entidade.

Informagdes (inputs) que s@o desenvolvidas utilizando-se dados de
mercado, tais como informac6es publicamente disponiveis sobre eventos
ou transacOes reais, e que refletem as premissas que participantes do
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transacéo ordenada

mercado principal

prémio de risco

custos de transacao

custos de
transporte

unidade de
contabilizacéao

dados (inputs) néo
observaveis

mercado utilizariam ao precificar o ativo ou passivo.

Transacdo que presume exposicdo ao mercado por um periodo antes da
data de mensuracgéo para permitir atividades de marketing que s&o usuais
e habituais para transacdes envolvendo esses ativos ou passivos; ndo se
trata de uma transacéo forgada (por exemplo, uma liquidagéo forgada ou
venda em situacdo adversa).

Mercado com o maior volume e nivel de atividade para o ativo ou
passivo.

Compensacao buscada por participantes do mercado avessos ao risco por
suportar a incerteza inerente ao fluxo de caixa de um ativo ou passivo.
Denominada também como “ajuste de risco”.

Custos para vender um ativo ou transferir um passivo no mercado
principal (ou mais vantajoso) para 0 ativo ou passivo que sejam
diretamente atribuiveis a venda do ativo ou a transferéncia do passivo e
que atendam ambos 0s critérios seguintes:

(@) Resultem diretamente da transacédo e sejam essenciais para ela.

(b) Né&o teriam sido incorridos pela entidade se a decisdo de vender o
ativo ou de transferir o passivo ndo tivesse sido tomada (similares
aos custos para vender, conforme definido no Pronunciamento CPC
31).

Custos que seriam incorridos para transportar um ativo de seu local atual
para o seu mercado principal (ou mais vantajoso).

Nivel no qual um ativo ou passivo é agregado ou desagregado para fins
de reconhecimento.

Informacgdes (inputs) em relacdo as quais ndo ha dados de mercado
disponiveis e as quais sdo desenvolvidas utilizando-se as melhores
informagdes disponiveis sobre as premissas que seriam utilizadas pelos
participantes do mercado ao precificar o ativo ou passivo.
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Apéndice B

Orientacgéo de aplicacdo

Este apéndice é parte integrante do Pronunciamento Técnico CPC 46. Ele descreve a aplicagdo dos
itens 1 a 99 e tem a mesma autoridade que as demais partes deste Pronunciamento.

B1  Os julgamentos aplicados em diferentes situacbes de avaliacdo podem ser diferentes. Este
apéndice descreve os julgamentos que podem ser aplicaveis quando a entidade mensura o valor
justo em diferentes situacdes de avaliacao.

A abordagem da mensuracdo do valor justo

B2 O objetivo de uma mensuragdo do valor justo é estimar o preco pelo qual uma transacdo ordenada
para a venda do ativo ou para a transferéncia do passivo ocorreria entre participantes do mercado
na data de mensuracédo sob condicOes atuais de mercado. Uma mensuracgdo do valor justo requer
que a entidade determine todos os itens a seguir:

(@)

(b)

(©)
(d)

0 ativo ou passivo especifico objeto da mensuracdo (de forma consistente com a sua
unidade de contabilizacéo).

para um ativo ndo financeiro, a premissa de avaliacdo apropriada para a mensuracdo (de
forma consistente com o seu melhor uso possivel).

0 mercado principal (ou mais vantajoso) para o ativo ou passivo.

a(s) técnica(s) de avaliacdo apropriada(s) para a mensuracdo, considerando-se a
disponibilidade de dados com os quais se possa desenvolver informacdes que representem
as premissas que seriam utilizadas por participantes do mercado ao precificar o ativo ou
passivo e o nivel da hierarquia de valor justo no qual se classificam os dados.

Premissa de avaliacédo para ativos ndo financeiros (itens 31 a 33)

B3 Ao mensurar o valor justo de um ativo ndo financeiro utilizado em combinag¢do com outros ativos
como um grupo (conforme instalados ou, de outro modo, configurados para uso) ou em
combinagdo com outros ativos e passivos (por exemplo, um negocio), o efeito da premissa de
avaliacdo depende das circunstancias. Por exemplo:

(@)

(b)

o0 valor justo de um ativo pode ser o0 mesmo, independentemente de o ativo ser utilizado de
forma independente ou em combinag¢do com outros ativos ou com outros ativos e passivos.
Esse pode ser o caso quando o ativo € um negocio que o0s participantes do mercado
continuariam a operar. Nesse caso, a transacdo envolveria a avaliacdo do negocio em sua
totalidade. O uso dos ativos como um grupo em um negdcio em operacao geraria sinergias
que estariam disponiveis aos participantes do mercado (ou seja, sinergias dos participantes
do mercado que, portanto, afetariam o valor justo do ativo de forma independente ou em
combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos).

0 uso de um ativo em combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos
poderia ser incorporado & mensuracgdo do valor justo por meio de ajustes ao valor do ativo
usado de forma independente. Esse pode ser 0 caso quando o ativo é uma maquina e a
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(©)

(d)

(€)

mensuracdo do valor justo é determinada utilizando-se um preco observado para uma
maquina similar (ndo instalada ou, de outro modo, configurada para uso), ajustado para
refletir custos de transporte e instalagdo, de modo que a mensuracdo do valor justo reflita a
condicdo e localizacdo atuais da maquina (instalada e configurada para uso).

0 uso de um ativo em combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos
poderia ser incorporado a mensuracdo do valor justo por meio das premissas dos
participantes do mercado utilizadas para mensurar o valor justo do ativo. Por exemplo, se
0 ativo consiste em estoque de produtos em elaboracdo de natureza singular e 0s
participantes do mercado convertessem esse estoque em produtos acabados, o valor justo
do estoque presumiria que os participantes do mercado adquiriram ou adquiririam
quaisquer maquinas especializadas necessarias para converter o estoque em produtos
acabados.

0 uso de um ativo em combinag¢do com outros ativos ou com outros ativos e passivos
poderia ser incorporado a técnica de avaliacdo utilizada para mensurar o valor justo do
ativo. [Esse pode ser o caso ao utilizar o método de ganhos excedentes em maultiplos
periodos para mensurar o valor justo de um ativo intangivel, ja que a técnica de avaliacéo
leva em conta especificamente a contribuicdo de quaisquer ativos complementares e dos
passivos correspondentes no grupo em que esse ativo intangivel seria utilizado.

em situagfes mais limitadas, quando utiliza um ativo dentro de um grupo de ativos, a
entidade pode mensurar o ativo a um valor que se aproxima do seu valor justo ao alocar o
valor justo do grupo de ativos aos ativos individuais do grupo. Esse pode ser o caso
quando a avaliacdo envolve imoveis e o valor justo do imdvel submetido a benfeitorias (ou
seja, um grupo de ativos) é alocado aos seu ativos componentes (como, por exemplo,
terrenos e benfeitorias).

Valor justo no reconhecimento inicial (itens 57 a 60)

B4

Ao determinar se o valor justo no reconhecimento inicial é igual ao preco da transagéo, a entidade
deve levar em conta fatores especificos da transacéo e do ativo ou passivo. Por exemplo, 0 preco
da transacdo pode ndo representar o valor justo de um ativo ou passivo no reconhecimento inicial
se qualquer das condicdes seguintes se aplicar:

(@)

(b)

(©)

A transacdo for entre partes relacionadas, embora o0 preco em uma transa¢do com partes
relacionadas possa ser utilizado como informagdo em uma mensuracgao do valor justo se a
entidade tiver evidéncia de que a transacdao foi realizada em condic¢des de mercado.

A transacao ocorre sob coacdo ou o vendedor € forcado a aceitar o preco na transacdo. Por
exemplo, esse pode ser o caso quando o vendedor esta passando por dificuldades
financeiras.

A unidade de contabilizacao representada pelo preco da transacdo é diferente da unidade de
contabilizagdo para o ativo ou passivo mensurado ao valor justo. Por exemplo, esse pode
ser 0 caso se 0 ativo ou passivo mensurado ao valor justo for apenas um dos elementos na
transacdo (por exemplo, em uma combinagdo de negocios), a transacao incluir direitos e
privilégios implicitos que sejam mensurados separadamente de acordo com outro
Pronunciamento ou o preco da transacao incluir custos de transacao.
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(d O mercado no qual ocorre a transacdo é diferente do mercado principal (ou mais
vantajoso). Por exemplo, esses mercados podem ser diferentes se a entidade for uma
revendedora que celebrar transacbes com clientes no mercado de varejo, mas 0 mercado
principal (ou mais vantajoso) para a transacdo de saida for com outros revendedores no
mercado de revendedores.

Técnicas de avaliacdo (itens 61 a 66)

B5

B6

B7

B8

B9

B10

Abordagem de mercado

A abordagem de mercado utiliza precgos e outras informac6es relevantes geradas por transacgdes de
mercado envolvendo ativos, passivos ou um grupo de ativos e passivos — como, por exemplo, um
negdcio — idénticos ou comparaveis (ou seja, similares).

Por exemplo, técnicas de avaliacdo consistentes com a abordagem de mercado frequentemente
utilizam multiplos de mercado obtidos a partir de um conjunto de elementos de comparacdo. Os
multiplos devem estar em faixas, com um mdltiplo diferente para cada elemento de comparacéo.
A escolha do multiplo apropriado dentro da faixa exige julgamento, considerando-se fatores
qualitativos e quantitativos especificos da mensuracéo.

Técnicas de avaliagdo consistentes com a abordagem de mercado incluem a precificacdo por
matriz. Precificacdo por matriz € uma técnica matematica utilizada principalmente para avaliar
alguns tipos de instrumentos financeiros, tais como titulos de divida, sem se basear
exclusivamente em precos cotados para os titulos especificos, mas sim baseando-se na relacdo dos
titulos com outros titulos cotados de referéncia.

Abordagem de custo

A abordagem de custo reflete o valor que seria necessario atualmente para substituir a capacidade
de servigo de um ativo (normalmente referido como o custo de substituicdo/reposicéo atual).

Do ponto de vista de um vendedor participante do mercado, o preco que seria recebido pelo ativo
baseia-se no custo para um comprador participante do mercado adquirir ou construir um ativo
substituto de utilidade comparavel, ajustado para refletir a obsolescéncia. 1sso porque um
comprador participante do mercado ndo pagaria mais por um ativo do que o valor pelo qual
poderia substituir a capacidade de servi¢o desse ativo. Obsolescéncia compreende deterioragdo
fisica, obsolescéncia funcional (tecnoldgica) e obsolescéncia econdmica (externa), sendo mais
ampla que a depreciacéo para fins das demonstragdes contabeis (uma alocagdo do custo historico)
ou para fins tributarios (utilizando as vidas Uteis especificadas). Em muitos casos, 0 método de
custo de substituicdo/reposicdo atual € utilizado para mensurar o valor justo de ativos tangiveis
que sejam utilizados em combinacdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos.

Abordagem de receita

A abordagem de receita converte valores futuros (por exemplo, fluxos de caixa ou receitas e
despesas) em um valor Unico atual (ou seja, descontado). Quando a abordagem de receita é
utilizada, a mensuracédo do valor justo reflete as expectativas de mercado atuais em relacao a esses
valores futuros.
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Bl1l

B12

B13

Essas técnicas de avaliacdo incluem, por exemplo:
@) técnicas de valor presente (vide itens B12 a B30);

(b) modelos de precificacdo de opcBes, como a formula de Black-Scholes-Merton ou um
modelo binomial (ou seja, um modelo de arvore), que incorporem técnicas de valor
presente e reflitam tanto o valor temporal quanto o valor intrinseco de uma opc¢éo; e

(©) 0 método de ganhos excedentes em multiplos periodos, que é utilizado para mensurar o
valor justo de alguns ativos intangiveis.

Técnicas de valor presente

Os itens B13 a B30 descrevem 0 uso de técnicas de valor presente para mensurar o valor justo.
Esses itens se concentram em uma técnica de ajuste de taxa de desconto e em uma técnica de fluxo
de caixa esperado (valor presente esperado). Esses itens ndo prescrevem o uso de uma Unica
técnica de valor presente especifica nem limitam o uso de técnicas de valor presente para
mensuracdo do valor justo as técnicas discutidas. A técnica de valor presente utilizada para
mensurar o valor justo dependera de fatos e circunstancias especificos para o ativo ou passivo que
estiver sendo mensurado (por exemplo, se precos para ativos ou passivos comparaveis podem ser
observados no mercado) e da disponibilidade de dados suficientes.

Os componentes de uma mensuracao do valor presente

O valor presente (ou seja, uma aplicacdo da abordagem de receita) € uma ferramenta utilizada para
relacionar valores futuros (por exemplo, valores ou fluxos de caixa) a um valor presente utilizando
uma taxa de desconto. Uma mensuragdo do valor justo de um ativo ou passivo utilizando uma
técnica de valor presente captura todos os seguintes elementos, do ponto de vista dos participantes
do mercado, na data de mensuragéo:

@ uma estimativa dos fluxos de caixa futuros para o ativo ou passivo que estd sendo
mensurado.

(b) expectativas sobre possiveis variacbes no valor e época dos fluxos de caixa que
representem a incerteza inerente aos fluxos de caixa.

(©) o valor do dinheiro no tempo, representado pela taxa sobre ativos monetarios livres de
risco com datas de vencimento ou prazos que coincidem com o periodo coberto pelos
fluxos de caixa e que ndo apresentam incerteza em relacdo a época ou risco de
descumprimento (default) para o titular (ou seja, uma taxa de juros livre de risco).

(d) 0 preco para suportar a incerteza inerente aos fluxos de caixa (ou seja, um prémio de risco).

(e) outros fatores que os participantes do mercado levariam em consideracdo nas
circunstancias.

) para um passivo, o risco de descumprimento relativo a esse passivo, incluindo o risco de
crédito da propria entidade (ou seja, o devedor).
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B14

B15

B16

Principios gerais

As técnicas de valor presente diferem na forma em que capturam os elementos do item B13.
Contudo, todos os principios gerais a seguir regem a aplicacdo de qualquer técnica de valor
presente utilizada para mensurar o valor justo:

@ Fluxos de caixa e taxas de desconto refletirdo premissas que os participantes do mercado
utilizariam ao precificar o ativo ou passivo.

(b) Fluxos de caixa e taxas de desconto levardo em conta somente os fatores atribuiveis ao
ativo ou passivo que esta sendo mensurado.

(©) Para evitar a contagem dupla ou omissdo dos efeitos dos fatores de risco, as taxas de
desconto refletirdo premissas que sejam consistentes com aquelas inerentes aos fluxos de
caixa. Por exemplo, uma taxa de desconto que reflete a incerteza nas expectativas em
relacdo a inadimpléncias futuras € apropriada ao utilizar fluxos de caixa contratuais de um
empréstimo (ou seja, uma técnica de ajuste de taxa de desconto). Nao se deve aplicar essa
mesma taxa ao se utilizar fluxos de caixa esperados (ou seja, ponderados por
probabilidade) (ou seja, uma técnica de valor presente esperado), uma vez que os fluxos de
caixa esperados ja refletem premissas sobre a incerteza em relacdo a inadimpléncias
futuras; em vez disso, deve ser utilizada uma taxa de desconto compativel com o risco
inerente aos fluxos de caixa esperados.

(d  As premissas sobre fluxos de caixa e taxas de desconto devem ser internamente
consistentes. Por exemplo, fluxos de caixa nominais, que incluem o efeito da inflag&o,
serdo descontados a uma taxa que inclua o efeito da inflacdo. A taxa de juros nominal
livre de risco inclui o efeito da inflagdo. Os fluxos de caixa reais, que excluem o efeito da
inflacdo, devem ser descontados a uma taxa que exclua o efeito da inflagdo. Da mesma
forma, os fluxos de caixa ap6s impostos serdo descontados utilizando-se uma taxa de
desconto apds impostos. Os fluxos de caixa antes de impostos serdo descontados a uma
taxa consistente com esses fluxos de caixa.

(e) As taxas de desconto devem ser consistentes com os fatores econdmicos subjacentes da
moeda na qual os fluxos de caixa sdo denominados.

Risco e incerteza

Uma mensuracdo do valor justo utilizando técnicas de valor presente é feita sob condicbes de
incerteza, uma vez que os fluxos de caixa utilizados sdo estimativas, e ndo valores conhecidos.
Em muitos casos, tanto o valor quanto a época dos fluxos de caixa sdo incertos. Mesmo valores
contratualmente fixados, como 0s pagamentos de um empréstimo, sao incertos se houver risco de
descumprimento.

Os participantes do mercado geralmente buscam compensacdo (ou seja, um prémio de risco) por
suportar a incerteza inerente ao fluxo de caixa de um ativo ou passivo. Uma mensuracao do valor
justo deve incluir um prémio de risco que reflita o valor que os participantes do mercado exigiriam
como compensacdo pela incerteza inerente aos fluxos de caixa. Do contrario, a mensura¢ao nédo
representaria fielmente o valor justo. Em alguns casos, pode ser dificil determinar o prémio de
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B17

B18

B19

B20

risco apropriado. Contudo, o grau de dificuldade por si sé ndo é razdo suficiente para excluir um
prémio de risco.

As técnicas de valor presente diferem em como se ajustam para refletir o risco e no tipo de fluxos
de caixa que utilizam. Por exemplo:

@ A técnica de ajuste de taxa de desconto (vide itens B18 a B22) utiliza uma taxa de
desconto ajustada pelo risco e fluxos de caixa contratuais, prometidos ou mais provaveis.

(b) O método 1 da técnica de valor presente esperado (vide item B25) utiliza fluxos de caixa
esperados ajustados pelo risco e uma taxa livre de risco.

(©) O método 2 da técnica de valor presente esperado (vide item B26) utiliza fluxos de caixa
esperados ndo ajustados pelo risco e uma taxa de desconto ajustada para incluir o prémio
de risco exigido pelos participantes do mercado. Essa taxa € diferente da taxa utilizada na
técnica de ajuste de taxa de desconto.

Técnica de ajuste de taxa de desconto

A técnica de ajuste de taxa de desconto utiliza um Unico conjunto de fluxos de caixa a partir da
faixa de valores estimados possiveis, sejam eles fluxos de caixa contratuais ou prometidos (como
é 0 caso para um titulo de divida) ou mais provaveis. Em todos os casos, esses fluxos de caixa
dependem da ocorréncia de eventos determinados (por exemplo, fluxos de caixa contratuais ou
prometidos para um titulo de divida dependem da ndo inadimpléncia pelo devedor). A taxa de
desconto utilizada na técnica de ajuste de taxa de desconto € obtida a partir das taxas de retorno
observadas para ativos ou passivos compardveis que sejam negociados no mercado.
Consequentemente, os fluxos de caixa contratuais, prometidos ou mais provaveis sao descontados
a uma taxa de mercado observada ou estimada para esses fluxos de caixa condicionais (ou seja,
uma taxa de retorno de mercado).

A técnica de ajuste de taxa de desconto requer uma analise de dados de mercado para ativos ou
passivos comparaveis. A comparabilidade é determinada considerando-se a natureza dos fluxos
de caixa (por exemplo, se os fluxos de caixa sdo contratuais ou nao contratuais e se é provavel que
respondam similarmente a mudancas nas condi¢Ges econbmicas), bem como outros fatores (por
exemplo, situacdo de crédito, garantia, duracdo, clausulas restritivas e liquidez).
Alternativamente, se um Unico ativo ou passivo comparavel nao refletir adequadamente o risco
inerente aos fluxos de caixa do ativo ou passivo que estiver sendo mensurado, pode ser possivel
obter uma taxa de desconto utilizando dados referentes a diversos ativos ou passivos comparaveis
em conjunto com a curva de rendimento livre de risco (ou seja, utilizando uma abordagem
“cumulativa”).

Para exemplificar uma abordagem cumulativa, suponha-se que o Ativo A é um direito contratual
de receber $800 em um ano (ou seja, ndo ha nenhuma incerteza quanto a época). Ha um mercado
estabelecido para ativos comparaveis e ha informacdes disponiveis sobre esses ativos, incluindo
informagdes sobre pre¢cos. Desses ativos comparaveis:

@ O Ativo B é um direito contratual de receber $1.200 em um ano e tem um preco de
mercado de $1.083. Assim, a taxa de retorno anual implicita (ou seja, uma taxa de retorno
de mercado de um ano) é de 10,8% [($1.200/$1.083) - 1].
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B21

B22

B23

B24

(b) O Ativo C é um direito contratual de receber $700 em dois anos e tem um preco de
mercado de $566. Assim, a taxa de retorno anual implicita (ou seja, uma taxa de retorno
de mercado de dois anos) é de 11,2% [($700/$566)"0,5 - 1].

(© Todos os trés ativos sdo comparaveis em relacdo ao risco (ou seja, dispersdo de possiveis
quitacOes e crédito).

Com base na época dos pagamentos contratuais a serem recebidos pelo Ativo A em relacdo a
época para o Ativo B e para o Ativo C (ou seja, um ano para o Ativo B contra dois anos para o
Ativo C), o Ativo B é considerado como sendo mais comparavel ao Ativo A. Utilizando o
pagamento contratual a ser recebido pelo Ativo A ($800) e a taxa de mercado de um ano obtida a
partir do Ativo B (10,8%), o valor justo do Ativo A é de $722 ($800/1,108). Alternativamente, na
auséncia de informagdes de mercado disponiveis para o Ativo B, a taxa de mercado de um ano
poderia ser obtida a partir do Ativo C utilizando-se a abordagem cumulativa. Nesse caso, a taxa
de mercado de dois anos indicada pelo Ativo C (11,2%) seria ajustada para uma taxa de mercado
de um ano utilizando-se a estrutura de prazo da curva de rendimento livre de risco. Podem ser
necessarias analises e informacdes adicionais para determinar se 0s prémios de risco para ativos de
um ano e de dois anos sdo os mesmos. Caso fosse determinado que os prémios de risco para
ativos de um ano e de dois anos ndo sdo 0s mesmos, a taxa de retorno de mercado de dois anos
seria ajustada novamente para refletir esse efeito.

Quando a técnica de ajuste de taxa de desconto é aplicada a recebimentos ou pagamentos fixos, o
ajuste para refletir o risco inerente aos fluxos de caixa do ativo ou do passivo que estiver sendo
mensurado é incluido na taxa de desconto. Em algumas aplicacdes da técnica de ajuste de taxa de
desconto a fluxos de caixa que ndo sejam recebimentos ou pagamentos fixos, pode ser necessario
um ajuste aos fluxos de caixa para atingir a comparabilidade com o ativo ou passivo observado do
qual se obtém a taxa de desconto.

Técnica de valor presente esperado

A técnica de valor presente esperado utiliza como ponto de partida um conjunto de fluxos de caixa
gue representam a média ponderada por probabilidade de todos os fluxos de caixa futuros
possiveis (ou seja, os fluxos de caixa esperados). A estimativa resultante é idéntica ao valor
esperado, 0 qual, em termos estatisticos é a média ponderada dos valores possiveis de uma
variavel aleatoria discreta tendo como pesos as respectivas probabilidades. Como todos os fluxos
de caixa possiveis sdo ponderados por probabilidade, os fluxos de caixa esperados resultantes ndo
dependem da ocorréncia de qualquer evento determinado (diferentemente dos fluxos de caixa
utilizados na técnica de ajuste de taxa de desconto).

Ao tomar uma decisdo de investimento, participantes do mercado avessos ao risco levariam em
conta o risco de que os fluxos de caixa reais pudessem diferir dos fluxos de caixa esperados. A
teoria da carteira distingue entre dois tipos de risco:

@) risco ndo sistematico (diversificavel), que é o risco especifico de um ativo ou passivo em
particular.

(b) risco sistematico (ndo diversificavel), que é o risco comum compartilhado por um ativo ou
passivo com os demais itens de uma carteira diversificada.
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B25

B26

B27

B28

A teoria da carteira afirma que, em um mercado em equilibrio, os participantes do mercado serdo
compensados somente por sustentar o risco sistematico inerente aos fluxos de caixa. (Em
mercados que sdo ineficientes ou fora de equilibrio, outras formas de retorno ou compensagdo
podem estar disponiveis.)

O Método 1 da técnica de valor presente esperado ajusta os fluxos de caixa esperados de um ativo
para refletir o risco sistematico (ou seja, de mercado) pela subtracdo de um prémio de risco de
caixa (ou seja, fluxos de caixa esperados ajustados pelo risco). Esses fluxos de caixa esperados
ajustados pelo risco representam um equivalente certo do fluxo de caixa, o qual é descontado a
uma taxa de juros livre de risco. Um equivalente certo do fluxo de caixa refere-se a um fluxo de
caixa esperado (conforme definido), ajustado para refletir o risco, de modo que um participante do
mercado seja indiferente a negociar um determinado fluxo de caixa por um fluxo de caixa
esperado. Por exemplo, se um participante do mercado estava interessado em negociar um fluxo
de caixa esperado de $1.200 por um determinado fluxo de caixa de $1.000, os $1.000 séo o
equivalente certo dos $1.200 (ou seja, 0s $200 representariam o prémio de risco de caixa). Nesse
caso, o participante do mercado seria indiferente ao ativo mantido.

Em contraste, 0 Método 2 da técnica de valor presente esperado efetua ajuste para refletir o risco
sistematico (ou seja, de mercado) pela aplicacdo de um prémio de risco a taxa de juros livre de
risco. Consequentemente, os fluxos de caixa esperados sdo descontados a uma taxa que
corresponde a uma taxa esperada associada a fluxos de caixa ponderados por probabilidade (ou
seja, uma taxa de retorno esperada). Os modelos utilizados para a precificacdo de ativos de risco,
como o modelo de precificacdo de ativos financeiros, podem ser utilizados para estimar a taxa de
retorno esperada. Como a taxa de desconto utilizada na técnica de ajuste de taxa de desconto é
uma taxa de retorno relativa a fluxos de caixa condicionais, é provavel que ela seja maior que a
taxa de desconto utilizada no Método 2 da técnica de valor presente esperado, que € uma taxa de
retorno esperada relativa a fluxos de caixa esperados ou ponderados por probabilidade.

Para ilustrar os Métodos 1 e 2, suponha-se que um ativo tenha fluxos de caixa esperados de $780
em um ano, determinados com base nos fluxos de caixa possiveis e probabilidades apresentados
abaixo. A taxa de juros livre de risco aplicavel para fluxos de caixa com horizonte de um ano € de
5% e o prémio de risco sistematico para um ativo com o mesmo perfil de risco é de 3%.

Fluxos de caixa possiveis Probabilidade Fluxos de caixa ponderados
por probabilidade

$500 15% $75
$800 60% $480
$900 25% $225
Fluxos de caixa esperados $780

Nesta ilustracdo simples, os fluxos de caixa esperados ($780) representam a média ponderada por
probabilidade dos trés resultados possiveis. Em situagcbes mais realistas, poderia haver muitos
resultados possiveis. Contudo, para aplicar a técnica de valor presente esperado, nem sempre é
necessario levar em conta distribuicdes de todos os fluxos de caixa possiveis utilizando modelos e
técnicas complexos. Em vez disso, pode ser possivel desenvolver um nimero limitado de cenérios
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B29

B30

e probabilidades discretos que capturem o conjunto de fluxos de caixa possiveis. Por exemplo, a
entidade poderia utilizar fluxos de caixa realizados referentes a um periodo passado relevante,
ajustado para refletir mudancas nas circunstancias ocorridas posteriormente (por exemplo,
mudancgas em fatores externos, incluindo condigdes econdmicas ou de mercado, tendéncias do
setor e concorréncia, bem como mudancas em fatores internos que afetem a entidade mais
especificamente), levando em conta as premissas dos participantes do mercado.

Teoricamente, o valor presente (ou seja, o valor justo) dos fluxos de caixa do ativo € 0 mesmo,
seja ele determinado utilizando-se 0 Método 1 ou o Método 2, como segue:

@) Utilizando o Método 1, os fluxos de caixa esperados sdo ajustados para refletir o risco
sistematico (ou seja, de mercado). Na auséncia de dados de mercado que indiquem
diretamente o valor do ajuste de risco, esse ajuste poderia ser obtido a partir de um modelo
de precificacdo de ativos, utilizando-se o conceito de equivalentes certos. Por exemplo, 0
ajuste de risco (ou seja, o prémio de risco de caixa de $22) poderia ser determinado
utilizando-se o prémio de risco sistematico de 3% ($780 - [$780 x (1,05/1,08)]), que
resulta em fluxos de caixa esperados ajustados pelo risco de $758 ($780 - $22). Os $758
sdo o equivalente certo de $780 e sdo descontados a taxa de juros livre de risco (5%). O
valor presente (ou seja, o valor justo) do ativo é $722 ($758/1,05).

(b) Utilizando o Método 2, os fluxos de caixa esperados ndo sdo ajustados para refletir o risco
sistematico (ou seja, de mercado). Em vez disso, o ajuste para refletir esse risco é incluido
na taxa de desconto. Assim, os fluxos de caixa esperados sdo descontados a uma taxa de
retorno esperada de 8% (ou seja, a taxa de juros livre de risco de 5% mais o prémio de
risco sistematico de 3%). O valor presente (ou seja, o valor justo) do ativo é $722
($780/1,08).

Ao utilizar uma técnica de valor presente esperado para mensurar o valor justo, pode ser utilizado
tanto o Método 1 quanto o Método 2. A escolha do Método 1 ou do Método 2 dependeré de fatos
e circunstancias especificos do ativo ou passivo que estiver sendo mensurado, do grau de
disponibilidade de dados suficientes e dos julgamentos aplicados.

Aplicando técnicas de valor presente a passivos e aos instrumentos patrimoniais préprios de a
entidade ndo mantidos por outras partes como ativos (itens 40 e 41)

B31

Ao utilizar uma técnica de valor presente para mensurar o valor justo de um passivo que nao seja
mantido por outra parte como um ativo (por exemplo, um passivo por desativacdo), a entidade,
entre outras coisas, estimara as saidas de caixa futuras que os participantes do mercado esperariam
incorrer ao satisfazer a obrigacdo. Essas saidas de caixa futuras incluirdo as expectativas dos
participantes do mercado em relacdo aos custos para satisfazer a obrigacdo e a compensacao que
um participante do mercado exigiria por assumir a obrigacdo. Essa compensacao inclui o retorno
que um participante do mercado exigiria pelo seguinte:

@ realizar a atividade (ou seja, o valor para satisfazer a obrigacao, por exemplo, utilizando
recursos que poderiam ser utilizados para outras atividades); e

(b) assumir o risco associado a obrigagdo (ou seja, um prémio de risco que reflita o risco de
que as saidas de caixa reais possam diferir das saidas de caixa esperadas; vide item B33).
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B32

B33

Por exemplo, um passivo ndo financeiro ndo contém uma taxa de retorno contratual e ndo ha
nenhum rendimento de mercado observavel para esse passivo. Em alguns casos, 0s componentes
do retorno que os participantes do mercado exigiriam serdo indistinguiveis entre si (por exemplo,
ao utilizar o prego que um terceiro contratado cobraria com base em um taxa fixa). Em outros
casos, a entidade precisa estimar esses componentes separadamente (por exemplo, ao utilizar o
preco que um terceiro contratado cobraria com base no custo mais margem, uma vez que, nesse
caso, ndo caberia ao contratado suportar o risco de mudancas futuras nos custos).

A entidade pode incluir um prémio de risco na mensuracdo do valor justo de um passivo ou de um
instrumento patrimonial proprio da entidade que ndo seja mantido por outra parte como um ativo,
de uma das seguintes formas:

@) ajustando os fluxos de caixa (ou seja, como um aumento no valor das saidas de caixa); ou

(b)  ajustando a taxa utilizada para descontar os fluxos de caixa futuros aos seus valores
presentes (ou seja, como uma reducdo na taxa de desconto).

A entidade deve assegurar que ndo faca contagem dupla ou omita ajustes para refletir o risco. Por
exemplo, se os fluxos de caixa estimados forem aumentados para refletir a compensacdo pela
assuncdo do risco associado a obrigacdo, a taxa de desconto ndo sera ajustada para refletir esse
risco.

InformacGes para técnicas de avaliacdo (itens 67 a 71)

B34

Exemplos de mercados nos quais informacBes podem ser observaveis para alguns ativos e
passivos (por exemplo, instrumentos financeiros) incluem os seguintes:

@ Mercado bursateis. Em um mercado bursatil, os precos de fechamento encontram-se
prontamente disponiveis e sdo representativos do valor justo de modo geral. Um exemplo
de um mercado bursatil € uma Bolsa de Valores.

(b) Mercados de revendedores. Em um mercado de revendedores, o0s revendedores
permanecem prontos para negociar (Seja para comprar ou para vender, por sua propria
conta), proporcionando assim liquidez ao utilizar seu capital para manter um estoque dos
itens para os quais estabelecem um mercado. Normalmente, precos de compra e de venda
(que representam o preco pelo qual o revendedor se interessa em comprar e 0 prego pelo
qgual o revendedor se interessa em vender, respectivamente) sdao mais prontamente
disponiveis que precos de fechamento. Mercados de balcédo (para os quais 0s pregos sao
informados publicamente) sdo mercados de revendedores. Ha mercados de revendedores
também para alguns outros ativos e passivos, incluindo alguns instrumentos financeiros,
commodities e ativos fisicos (por exemplo, equipamentos usados).

(© Mercados intermediados. Em um mercado intermediado, corretores tentam aproximar
compradores e vendedores, mas ndo permanecem prontos para negociar por sua propria
conta. Em outras palavras, os corretores ndo utilizam seu capital proprio para manter um
estoque dos itens para os quais estabelecem um mercado. O corretor conhece 0s precos
oferecidos e pedidos pelas respectivas partes, mas cada parte normalmente ndo tem
conhecimento das exigéncias de preco da outra. Os precos de transacGes concluidas
encontram-se algumas vezes disponiveis. Mercados intermediados incluem redes de
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(d)

comunicacdo eletrdnica, nas quais ordens de compra e de venda sdo conjugadas, e
mercados de imoveis residenciais.

Mercados ndo intermediados. Em um mercado ndo intermediado, as transacdes, tanto de
origem quanto revendas, sdo negociadas de forma independente, sem intermediarios.
Poucas informacdes sobre essas transa¢des podem ser disponibilizadas ao publico.

Hierarquia de valor justo (itens 72 a 90)

B35

Informacdes de Nivel 2 (itens 81 a 85)

Exemplos de informacGes de Nivel 2 para ativos e passivos especificos incluem os seguintes:

(@)

(b)

(©)

(d)

Swap de taxa de juros de recebimento fixo e pagamento variavel com base na taxa de swap
LIBOR. Uma informacdo de Nivel 2 seria a taxa de swap LIBOR, se essa taxa for
observavel em intervalos comumente cotados para substancialmente a totalidade do prazo
do swap.

Swap de taxa de juros de recebimento fixo e pagamento variavel com base em uma curva
de rendimento denominada em moeda estrangeira. Uma informacdo de Nivel 2 seria a taxa
de swap baseada em uma curva de rendimento denominada em moeda estrangeira que
fosse observavel em intervalos comumente cotados para substancialmente a totalidade do
prazo do swap. Esse seria 0 caso se o prazo do swap fosse 10 anos e essa taxa fosse
observavel em intervalos comumente cotados para 9 anos, desde que qualquer
extrapolacdo razoavel da curva de rendimento para o ano 10 ndo fosse significativa para a
mensuracao do valor justo do swap em sua totalidade.

Swap de taxa de juros de recebimento fixo e pagamento varidvel com base na taxa
preferencial de um banco especifico. Uma informacdo de Nivel 2 seria a taxa preferencial
do banco obtida por meio de extrapolacdo, se os valores extrapolados forem corroborados
por dados de mercado observaveis, por exemplo, por correlagdo com uma taxa de juros
que seja observavel ao longo de substancialmente a totalidade do prazo do swap.

Opcéo de trés anos sobre acdes negociadas em bolsa. Uma informacao de Nivel 2 seria a
volatilidade implicita para as acGes, obtida por meio de extrapolacdo para o ano 3 desde
que presentes ambas as condigdes seguintes:

(1) Precos para opcOes de um ano e de dois anos sobre as agdes sdo observaveis.
(i) A volatilidade implicita extrapolada de uma opc¢éo de trés anos é corroborada por

dados de mercado observaveis para substancialmente a totalidade do prazo da
opcao.

Nesse caso, a volatilidade implicita poderia ser obtida por extrapolacdo a partir da volatilidade
implicita das opc¢Bes de um ano e de dois anos sobre as agdes e corroborada pela volatilidade
implicita para opcGes de trés anos sobre acdes de entidades comparaveis, desde que estabelecida a
correlacdo com as volatilidades implicitas de um ano e de dois anos.
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B36

(e) Acordo de licenciamento. Para um acordo de licenciamento que seja adquirido em uma
combinacdo de negdcios e que tenha sido recentemente negociado com uma parte nao
relacionada pela entidade adquirida (a parte do acordo de licenciamento), uma informacéo
de Nivel 2 seria a taxa de royalty do contrato com a parte ndo relacionada no inicio do
contrato.

) Estoque de produtos acabados em um ponto de venda de varejo. Para um estoque de
produtos acabados que seja adquirido em uma combinagdo de negdcios, uma informacao
de Nivel 2 seria um preco para os clientes em um mercado varejista ou um preco para
varejistas em um mercado atacadista, ajustado para refletir diferencas entre a condicdo e a
localizacdo do item de estoque e dos itens de estoque comparaveis (ou seja, similares), de
modo que a mensuracao do valor justo reflita o preco que seria recebido em uma transacéo
para vender o estoque a outro varejista que concluiria os esfor¢os de venda necessarios.
Conceitualmente, a mensuracdao do valor justo serd a mesma, sejam 0s ajustes efetuados
em um preco de varejo (para baixo) ou para um preco de atacado (para cima). De modo
geral, 0 prego que exigir a menor quantidade de ajustes subjetivos deve ser utilizado para a
mensuracédo do valor justo.

(9) Edificaces mantidas e usadas. Uma informacdo de Nivel 2 seria o prego por metro
quadrado para a edificagdo (um multiplo de avaliacdo) obtido a partir de dados de mercado
observaveis, por exemplo, maltiplos obtidos a partir de precos em transacdes observadas
envolvendo edificagcbes comparaveis (ou seja, similares) em locais similares.

(h)  Unidade geradora de caixa. Uma informacdo de Nivel 2 seria um mdltiplo de avaliagdo
(por exemplo, um multiplo de rendimentos ou receitas ou uma medida de desempenho
similar) obtido a partir de dados de mercado observaveis, por exemplo, maltiplos obtidos a
partir de precos em transacdes observadas envolvendo negdcios comparaveis (ou seja,
similares), levando em conta fatores operacionais, de mercado, financeiros e ndo
financeiros.

Informacdes de Nivel 3 (itens 86 a 90)
Exemplos de informacGes de Nivel 3 para ativos e passivos especificos incluem os seguintes:

@ Swap de moeda de longo prazo. Uma informacdo de Nivel 3 seria uma taxa de juros em
uma moeda determinada que ndo seja observavel e ndo possa ser corroborada por dados de
mercado observaveis em intervalos comumente cotados ou de outro modo para
substancialmente a totalidade do prazo do swap de moeda. As taxas de juros de um swap
de moeda séo as taxas de swap calculadas a partir das curvas de rendimento dos
respectivos paises.

(b)  Opcdo de trés anos sobre acdes negociadas em bolsa. Uma informacdo de Nivel 3 seria a
volatilidade histdrica, ou seja, a volatilidade para as acdes obtida a partir dos precos
historicos das acdes. A volatilidade historica normalmente ndo representa as expectativas
dos participantes do mercado atuais em relacdo a volatilidade futura, ainda que se trate da
unica informacéo disponivel para a precificacdo de uma opcao.

(©) Swap de taxa de juros. Uma informacéo de Nivel 3 seria um ajuste a um preco consensual
(ndo vinculante) médio de mercado para o swap, desenvolvido utilizando-se dados que ndo
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(d)

(€)

sejam diretamente observaveis e ndo possam ser de outro modo corroborados por dados de
mercado observaveis.

Passivo por desativacdo assumido em uma combinacdo de negécios. Uma informacédo de
Nivel 3 seria uma estimativa atual que utilizasse os dados proprios da entidade sobre as
saidas de caixa futuras a serem pagas para satisfazer a obrigacéo (incluindo as expectativas
dos participantes do mercado em relacdo aos custos para satisfazer a obrigacdo e a
compensacdo que um participante do mercado exigiria para assumir a obrigacdo de
desmontar o ativo), se ndo houver nenhuma informacdo razoavelmente disponivel que
indique que os participantes do mercado utilizariam premissas diferentes. Essa informagéao
de Nivel 3 seria utilizada em uma técnica de valor presente em conjunto com outras
informagdes, por exemplo, uma taxa de juros corrente livre de risco ou uma taxa livre de
risco ajustada pelo crédito, se o efeito da situacao de crédito da entidade sobre o valor justo
do passivo for refletido na taxa de desconto e ndo na estimativa de saidas de caixa futuras.

Unidade geradora de caixa. Uma informacéo de Nivel 3 seria uma previsdo financeira (por
exemplo, dos fluxos de caixa ou dos lucros e perdas) desenvolvida utilizando-se os dados
préprios da entidade, se ndo houver nenhuma informacdo razoavelmente disponivel que
indigue que os participantes do mercado utilizariam premissas diferentes.

Mensurando o valor justo quando o volume ou o nivel de atividade para um ativo ou passivo
diminuiu significativamente

B37

O valor justo de um ativo ou passivo pode ter sido afetado quando tenha ocorrido uma diminuigéo
significativa no volume ou nivel de atividade para esse ativo ou passivo em relacdo a atividade de
mercado normal para o ativo ou passivo (ou ativos ou passivos similares). Para determinar se,
com base nas evidéncias disponiveis, houve uma diminuicao significativa no volume ou nivel de
atividade para o ativo ou passivo, a entidade avaliara a significancia e a relevancia de fatores como
0s seguintes:

(a)
(b)
(©)

(d)

(€)

(f)

Ha poucas transagdes recentes.
As cotagdes de precos nédo séo desenvolvidas utilizando-se informacoes atuais.

As cotacOes de pregos variam substancialmente ao longo do tempo ou entre formadores de
mercado (por exemplo, alguns mercados intermediados).

indices que anteriormente estavam altamente correlacionados aos valores justos do ativo
ou passivo demonstravelmente ndo estdo correlacionados as indicagdes recentes de valor
justo para esse ativo ou passivo.

Ha um aumento significativo nos prémios de risco de liquidez implicito, rendimentos ou
indicadores de desempenho (tais como indices de atraso ou gravidades de perdas) para
transacdes observadas ou precos cotados em comparacdo com a estimativa de fluxos de
caixa esperados da entidade, levando-se em conta todos os dados de mercado disponiveis
sobre risco de crédito e outros riscos de descumprimento para o ativo ou passivo.

O spread entre os precos de compra e de venda é amplo ou o0 seu aumento € significativo.
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B38

B39

B40

B41

B42

(9) Ha um declinio significativo na atividade de um mercado para novas emissdes (ou seja, um
mercado primario) para o ativo ou passivo ou para ativos ou passivos similares, ou falta tal
mercado.

(h) Ha pouca informacéo publicamente disponivel (por exemplo, para transacdes que ocorrem
em um mercado ndo intermediado).

Se a entidade concluir que houve uma reducéo significativa no volume ou nivel de atividade para
0 ativo ou passivo em relacdo a atividade normal do mercado para o ativo ou passivo (ou ativos ou
passivos similares), faz-se necessaria uma analise adicional das transacGes ou dos precos cotados.
Uma reducdo no volume ou nivel de atividade pode ndo indicar por si s6 que um preco de
transacdo ou preco cotado ndo representa o valor justo ou que uma transacdo nesse mercado nédo é
ordenada. Contudo, se a entidade determinar que uma transacdo ou preco cotado nao representa o
valor justo (por exemplo, pode haver transacBes que ndo sejam ordenadas), um ajuste as
transacdes ou precos cotados serd necessario se a entidade utilizar esses precos como base para
mensurar o0 valor justo e esse ajuste puder ser significativo para a mensuracdo do valor justo em
sua totalidade. Ajustes podem ser necessarios também em outras circunstancias (por exemplo,
quando um preco para um ativo similar exigir um ajuste significativo para tornd-lo comparavel ao
ativo que estiver sendo mensurado ou quando o preco estiver desatualizado).

Este Pronunciamento ndo prescreve uma metodologia para a realizacdo de ajustes significativos a
transagdes ou precgos cotados. Vide itens 61 a 66 e B5 a B11 para uma discusséo sobre o uso de
técnicas de avaliacdo ao mensurar o valor justo. Independentemente da técnica de avaliacdo
utilizada, a entidade incluird ajustes de risco apropriados, incluindo um prémio de risco que reflita
o valor que os participantes do mercado exigiriam como compensacdo pela incerteza inerente aos
fluxos de caixa de um ativo ou passivo (vide item B17). Do contrario, a mensura¢do ndo
representa fielmente o valor justo. Em alguns casos, pode ser dificil determinar o ajuste de risco
apropriado. Contudo, o grau de dificuldade por si s6 ndo constitui base suficiente para excluir um
ajuste de risco. O ajuste de risco refletira uma transacdo ordenada entre participantes do mercado
na data de mensuragdo sob condi¢fes de mercado atuais.

Se tiver havido uma reducéo significativa no volume ou nivel de atividade para o ativo ou passivo,
uma mudanca na técnica de avaliagdo ou o uso de multiplas técnicas de avaliacdo pode ser
apropriado (por exemplo, o uso de uma abordagem de mercado e uma técnica de valor presente).
Ao ponderar indica¢fes de valor justo decorrentes do uso de multiplas técnicas de avaliagdo, a
entidade considerard a razoabilidade da faixa de mensuragdes do valor justo. O objetivo é
determinar o ponto dentro da faixa que melhor representa o valor justo nas condi¢des de mercado
atuais. Uma ampla faixa de mensuracGes do valor justo pode ser uma indicacdo de que se faz
necessaria uma analise adicional.

Mesmo quando tenha havido uma diminuicéo significativa no volume ou nivel de atividade para o
ativo ou passivo, o objetivo de uma mensuracédo do valor justo permanece 0 mesmo. Valor justo é
0 preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de um
passivo em uma transacdo ordenada (ou seja, ndo uma liquidacdo forcada ou venda em situacao
adversa) entre participantes do mercado na data de mensuragdo sob condi¢6es de mercado atuais.

Estimar o prego pelo qual participantes do mercado estariam interessados em celebrar uma
transacdo na data de mensuracdo sob condi¢bes de mercado atuais se tivesse havido uma
diminuicdo significativa no volume ou nivel de atividade para o ativo ou passivo depende dos
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fatos e circunstancias na data de mensuragdo e requer julgamento. A intencdo de a entidade de
manter o ativo ou liquidar ou, de outro modo, satisfazer o passivo ndo é relevante ao mensurar o
valor justo, uma vez que o valor justo € uma mensuracdo baseada em mercado e ndo uma
mensuracao especifica da entidade.

Identificando transac¢des que nédo séo ordenadas

B43

B44

Determinar se uma transacdo € ordenada (ou ndo é ordenada) é mais dificil se tiver havido uma
reducdo significativa no volume ou nivel de atividade para o ativo ou passivo em relacdo a
atividade normal do mercado para o ativo ou passivo (ou ativos ou passivos similares). Nessas
circunstancias, ndao é apropriado concluir que todas as transacdes nesse mercado ndo sdo
ordenadas (ou seja, liquidagbes forgadas ou vendas em situacdo adversa). As circunstancias que
podem indicar que uma transacao ndo € ordenada incluem as seguintes:

@) N&o houve exposicdo adequada ao mercado por um periodo antes da data de mensuracao
para permitir atividades de marketing que sdo usuais e habituais para transacOes
envolvendo esses ativos ou passivos sob condi¢cdes de mercado atuais.

(b) Houve um periodo de marketing usual e habitual, mas o vendedor comercializou o ativo ou
passivo a um unico participante do mercado.

(© O vendedor esta em (ou préximo de) faléncia ou recuperacao judicial (ou seja, o vendedor
estd em situacdo adversa).

(d) O vendedor foi obrigado a vender para satisfazer exigéncias regulatérias ou legais (ou seja,
ou vendedor foi for¢ado).

(e O preco da transacdo € um valor atipico quando comparado a outras transacdes recentes
para 0 mesmo ativo ou passivo ou para um ativo ou passivo similar.

A entidade avaliara as circunstancias para determinar se, com base nas evidéncias disponiveis, a
transacgéo é ordenada.

A entidade considerara todos os pontos seguintes ao mensurar o valor justo ou estimar prémios de
risco de mercado:

@ Se as evidéncias indicarem que uma transacdo ndo é ordenada, a entidade atribuira pouco
ou nenhum peso (em comparagdo com outras indicacdes do valor justo) a esse preco da
transagéo.

(b) Se as evidéncias indicarem que uma transacdo é ordenada, a entidade levara esse preco da
transacdo em conta. O valor do peso atribuido a esse preco da transacdo em comparagao
com outras indicacbes do valor justo dependera dos fatos e circunstancias, como, por
exemplo:

(i) 0 volume da transacéo.

(i)  a comparabilidade da transacdo com o0 ativo ou passivo que estiver sendo
mensurado.
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B45

B46

B47

(iii)  a proximidade da transacdo a data de mensuragao.

(©) Se a entidade ndo tiver informacdes suficientes para concluir se uma transacdo € ordenada,
ela levard em conta o preco da transacdo. Contudo, esse preco da transacdo pode nao
representar o valor justo (ou seja, 0 pre¢o da transacdo nao é necessariamente a Gnica ou a
principal base para a mensuracdo do valor justo ou para a estimativa dos prémios de risco
de mercado). Quando a entidade ndo tiver informacGes suficientes para concluir se
transacdes especificas sdo ordenadas, ela atribuird um peso menor a essas transacées em
comparagdo com outras transagdes que se saiba serem ordenadas.

A entidade ndo precisa empreender esforcos exaustivos para determinar se a transacao € ordenada,
mas ela ndo ignorara informac6es que estejam razoavelmente disponiveis. Quando a entidade é
parte em uma transagéo, presume-se que ela tenha informagdes suficientes para concluir se a
transacdo é ordenada.

Utilizando precos cotados fornecidos por terceiros

Este Pronunciamento ndo impede o uso de precos cotados fornecidos por terceiros, como, por
exemplo, servicos de precificagdo ou corretores, se a entidade tiver determinado que 0S precos
cotados fornecidos por essas partes sdo desenvolvidos de acordo com este Pronunciamento.

Se tiver havido diminuicéo significativa no volume ou nivel de atividade para o ativo ou passivo, a
entidade avaliara se os precos cotados fornecidos por terceiros sdo desenvolvidos utilizando-se
informacBes atuais que refletem transacbes ordenadas ou técnica de avaliacdo que reflete
premissas de participantes do mercado (incluindo premissas sobre risco). Ao ponderar um preco
cotado como uma informacéo para mensuracdo do valor justo, a entidade atribui menor peso (em
comparacdo com outras indicagdes do valor justo que refletem os resultados de transacdes) a
cotacdes que ndo refletem o resultado de transacgdes.

Além disso, a natureza de uma cotagdo (por exemplo, se a cotagdo € um preco indicativo ou uma
oferta vinculante) sera levada em conta ao ponderar as evidéncias disponiveis, atribuindo-se maior
peso a cotacdes fornecidas por terceiros que representem ofertas vinculantes.
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Apéndice C
Disposigdes transitorias

Este apéndice € parte integrante Pronunciamento Técnico CPC 46 e tem a mesma autoridade que as
demais partes deste Pronunciamento.

C1 [Eliminado].
C2 Este Pronunciamento deve ser aplicada prospectivamente a partir do inicio de vigéncia.

C3 Os requerimentos de divulgacdo deste Pronunciamento ndo precisam ser aplicados em
informagBes comparativas fornecidas para periodos anteriores a aplicacdo inicial deste
Pronunciamento.
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Exemplos ilustrativos do Pronunciamento Técnico CPC 46 — Mensuracao do Valor Justo

Estes exemplos acompanham o Pronunciamento Técnico CPC 46, mas nao fazem parte dele. Eles
ilustram aspectos do Pronunciamento, mas nédo se destinam a fornecer orientacéo interpretativa.

Ell

Estes exemplos retratam situagcdes hipotéticas que ilustram os julgamentos que devem ser
aplicados quando a entidade mensura ativos e passivos ao valor justo em diferentes situacdes de
avaliacdo. Embora alguns aspectos dos exemplos possam estar presentes em situacdes reais, todos
os fatos e circunstancias relevantes de uma situacao especifica precisam ser avaliados ao aplicar o
Pronunciamento Técnico CPC 46.

Melhor uso possivel e premissa de avaliacdo

EI2

EI3

El4

Os exemplos 1 a 3 ilustram a aplicacdo dos conceitos de melhor uso possivel (highest and best
use) e de premissa de avaliacdo para ativos ndo financeiros.

Exemplo 1 — Grupo de ativos

A entidade adquire ativos e assume passivos em uma combinacdo de negocios. Um dos grupos de
ativos adquiridos compreende Ativos A, B e C. O Ativo C consiste em software de faturamento
que é parte integrante do negécio desenvolvido pela entidade adquirida para seu proprio uso em
conjunto com os Ativos A e B (ou seja, os ativos relacionados). A entidade mensura o valor justo
de cada um dos ativos individualmente, de forma consistente com a unidade de contabilizacdo
especificada para os ativos. A entidade determina que o melhor uso possivel dos ativos é o0 seu uso
atual e que cada ativo forneceria o valor maximo aos participantes do mercado principalmente por
meio de seu uso em combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos (ou seja, seus
ativos complementares e 0s passivos associados). Nao ha evidéncia que sugira que o uso atual dos
ativos ndo é o seu melhor uso possivel.

Nesta situacdo, a entidade venderia os ativos no mercado no qual ela adquiriu inicialmente os
ativos (ou seja, os mercados de entrada e de saida da perspectiva da entidade sdo 0 mesmo). Os
participantes do mercado compradores com 0s quais a entidade celebraria uma transacdo nesse
mercado tém caracteristicas que sdo representativas, de modo geral, tanto de compradores
estratégicos (como, por exemplo, concorrentes) quanto de compradores financeiros (como, por
exemplo, empresas de titulos capitais privados ou de capital de risco que ndo tém investimentos
complementares) e incluem aqueles compradores que inicialmente fazem a oferta pelos ativos.
Embora os participantes do mercado compradores possam ser amplamente classificados como
compradores estratégicos ou financeiros, em muitos casos havera diferengas entre os participantes
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EI5

EI6

El7

do mercado compradores dentro de cada um desses grupos, refletindo, por exemplo, diferentes
usos para um ativo e diferentes estratégias operacionais.

Como discutido abaixo, diferencas entre os valores justos indicados dos ativos individuais
referem-se principalmente ao uso dos ativos por aqueles participantes do mercado que tém
diferentes grupos de ativos:

(@) Grupo de ativos de compradores estratégicos. A entidade determina que compradores
estratégicos tém ativos relacionados que aumentariam o valor do grupo no qual os ativos
seriam usados (ou seja, sinergias de participantes do mercado). Esses ativos incluem um ativo
substituto para o Ativo C (o software de faturamento), que seria usado somente por um
periodo de transi¢cdo limitado e ndo poderia ser vendido isoladamente no final desse periodo.
Como compradores estratégicos possuem ativos substitutos, o Ativo C ndo seria usado por
toda a sua vida econdmica restante. Os valores justos indicados dos Ativos A, B e C no grupo
de ativos de compradores estratégicos (refletindo as sinergias resultantes do uso dos ativos
dentro desse grupo) sdo de $360, $260 e $30, respectivamente. O valor justo indicado dos
ativos como um grupo dentro do grupo de ativos de compradores estratégicos é de $650.

(b) Grupo de ativos de compradores financeiros. A entidade determina que compradores
financeiros ndo tém ativos relacionados ou substitutos que aumentariam o valor do grupo no
qual os ativos seriam usados. Como compradores financeiros ndo possuem ativos substitutos, o
Ativo C (ou seja, o software de faturamento) seria usado por toda a sua vida econémica
restante. Os valores justos indicados dos Ativos A, B e C dentro do grupo de ativos de
compradores financeiros sdo de $300, $200 e $100, respectivamente. O valor justo indicado
dos ativos como um grupo dentro do grupo de ativos de compradores financeiros é de $600.

Os valores justos dos Ativos A, B e C seriam determinados com base no uso dos ativos como um
grupo dentro do grupo de compradores estratégicos ($360, $260 e $30). Embora o uso dos ativos
dentro do grupo de compradores estratégicos ndo maximize o valor justo de cada um dos ativos
individualmente, ele maximiza o valor justo dos ativos como um grupo ($650).

Exemplo 2 — Terrenos

A entidade adquire um terreno em uma combinacdo de negocios. O terreno € atualmente
incorporado para uso industrial como um local para uma fabrica. Presume-se que o uso atual do
terreno seja o seu melhor uso possivel, a menos que fatores de mercado ou outros sugiram um uso
diferente. Locais proximos foram incorporados recentemente para uso residencial como locais
para prédios de apartamentos de muitos andares. Com base nessa incorporacdo e em recente
mudancas de zoneamento e outras para facilitar essa incorporacdo, a entidade determina que o
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EI8

EI9

terreno atualmente usado como local para uma fabrica poderia ser incorporado como local para
uso residencial (ou seja, para predios de apartamento de muitos andares), pois 0s participantes do
mercado levariam em conta o potencial de incorporar o local para uso residencial ao precificar o
terreno.

O melhor uso possivel do terreno seria determinado comparando-se ambos os itens a seguir:

(@) o valor do terreno conforme atualmente incorporado para uso industrial (ou seja, o terreno
seria usado em combinacdo com outros ativos, tais como a fabrica, ou com outros ativos e
passivos).

(b) o valor do terreno como um local vago para uso residencial, levando-se em conta os custos de
demolicdo da fébrica e outros custos (incluindo a incerteza sobre se a entidade poderia
converter o ativo para 0 uso alternativo) necessarios para converter o terreno em um local vago
(ou seja, o terreno deveré ser usado por participantes do mercado de forma individual).

O melhor uso possivel do terreno seria determinado com base no maior desses valores. Em
situacOes envolvendo avaliacdo de imdveis, a determinacdo do melhor uso possivel poderia levar
em conta fatores relativos as operacdes da fabrica, incluindo seus ativos e passivos.

Exemplo 3 — Projeto de pesquisa e desenvolvimento

A entidade adquire um projeto de pesquisa e desenvolvimento (P&D) em uma combinacéo de
negocios. A entidade ndo pretender concluir o projeto. Se concluido, o projeto concorreria com um
de seus proprios projetos (para fornecer a proxima geracdo da tecnologia comercializada pela
entidade). Em vez disso, a entidade pretende paralisar o projeto para impedir que seus
concorrentes obtenham acesso a tecnologia. Ao fazé-lo, espera-se que o projeto fornega valor de
protecdo, especialmente ao melhorar as perspectivas para a tecnologia concorrente da propria
entidade. Para mensurar o valor justo do projeto no reconhecimento inicial, o melhor uso possivel
do projeto seria determinado com base em seu uso por participantes do mercado. Por exemplo:

(@ O melhor uso possivel do projeto de P&D seria continuar o desenvolvimento se o0s
participantes do mercado continuassem a desenvolver 0 projeto e esse UsoO maximizasse 0
valor do grupo de ativos ou de ativos e passivos no qual o projeto seria usado (ou seja, 0 ativo
seria usado em combinacdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos). Esse poderia
ser 0 caso se 0s participantes do mercado ndo tivessem tecnologia similar, seja em
desenvolvimento ou comercializada. O valor justo do projeto seria mensurado com base no
preco que seria recebido em uma transacgéo atual pela venda do projeto, supondo-se que a P&D
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seria usada com seus ativos complementares e com 0s passivos associados e que esses ativos e
passivos estariam disponiveis aos participantes do mercado.

(b) O melhor uso possivel do projeto de P&D seria interromper o desenvolvimento se, por razdes
de concorréncia, os participantes do mercado paralisassem o projeto e esse uso maximizasse 0
valor do grupo de ativos ou de ativos e passivos no qual o projeto seria usado. Esse poderia
ser 0 caso se 0s participantes do mercado tivessem tecnologia em um estagio de
desenvolvimento mais avancado que concorresse com 0 projeto, se concluido, e se fosse
esperado que o projeto, se paralisado, pudesse melhorar as perspectivas para a sua prépria
tecnologia concorrente. O valor justo do projeto seria mensurado com base no preco que seria
recebido em uma transacdo atual pela venda do projeto, supondo-se que a P&D seria usada
(ou seja, paralisada) com seus ativos complementares e com 0s passivos associados e que
esses ativos e passivos estariam disponiveis aos participantes do mercado.

(c) O melhor uso possivel do projeto de P&D seria interromper o desenvolvimento se 0s
participantes do mercado descontinuassem o seu desenvolvimento. Esse poderia ser 0 caso se
ndo se esperasse que o projeto fornecesse uma taxa de retorno de mercado se concluido e, de
outro modo, ndo fornecesse valor de defesa se paralisado. O valor justo do projeto seria
mensurado com base no preco que seria recebido em uma transacao atual por vender o projeto
isoladamente (que poderia ser zero).

Uso de multiplas técnicas de avaliacéo

EI10 O Pronunciamento observa que uma tecnica de avaliacdo unica pode ser apropriado em alguns

Elll

casos. Em outros casos, multiplas técnicas de avaliacdo serdo apropriadas. Os Exemplos 4 e 5
ilustram o uso de multiplas técnicas de avaliacao.

Exemplo 4 — Maquina mantida e usada

A entidade adquire uma maquina em uma combinacdo de negocios. A maquina sera mantida e
usada em suas operacfes. A maquina foi originalmente comprada pela entidade adquirida de um
fornecedor externo e, antes da combinacao de negdcios, foi personalizada pela entidade adquirida
para uso em suas operacdes. Contudo, a personalizacdo da maquina ndo foi extensa. A entidade
adquirente determina que o ativo fornece valor maximo aos participantes do mercado por meio de
seu uso em combinacao com outros ativos ou com outros ativos e passivos (conforme instalada ou,
de outro modo, configurada para uso). Nao ha evidéncia que sugira que o uso atual da maquina
ndo € o seu melhor uso possivel. Portanto, 0 melhor uso possivel da maquina € o seu uso atual em
combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos.



EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SNC N°10/2012 50

El12

EI13

A entidade determina que ha dados suficientes disponiveis para aplicar a abordagem de custo e,
como a personalizacdo da maquina ndo foi ampla, a abordagem de mercado. A abordagem de
receita ndo € utilizada porque a maquina nao tem um fluxo de receita separadamente identificavel
a partir do qual se possa desenvolver estimativas confiaveis de fluxos de caixa futuros. Além
disso, ndo ha informacGes disponiveis sobre taxas de arrendamento de curto prazo e de médio
prazo para maquinario usado similar que, de outro modo, poderiam ser utilizadas para projetar um
fluxo de receita (ou seja, pagamentos de arrendamento ao longo das vidas Uteis restantes). As
abordagens de mercado e de custo sdo aplicadas da seguinte forma:

(@) A abordagem de mercado é aplicada usando-se precos cotados para maquinas similares,
ajustados para refletir diferencas entre a maquina (conforme personalizada) e maquinas
similares. A mensuracdo reflete o0 preco que seria recebido pela maquina em sua condicdo
(usada) e local (instalada e configurada para uso) atuais. O valor justo indicado por essa
abordagem varia de $40.000 a $48.000.

(b) A abordagem de custo é aplicada estimando-se o valor que seria exigido atualmente para
construir uma maquina substituta (personalizada) de utilidade comparavel. A estimativa leva
em conta a condi¢do da maquina e o ambiente no qual ela opera, incluindo o desgaste fisico
natural (ou seja, deterioracdo fisica), melhorias na tecnologia (ou seja, obsolescéncia
funcional), condicOes externas a condicdo da maquina, tais como um declinio na demanda do
mercado por maquinas similares (ou seja, obsolescéncia econémica) e custos de instalacdo. O
valor justo indicado por essa abordagem varia de $40.000 a $52.000.

A entidade determina que a extremidade maior da faixa indicada pela abordagem de mercado
representa melhor o valor justo e, portanto, atribui mais peso aos resultados da abordagem de
mercado. Essa determinacdo é feita com base na subjetividade relativa das informagdes, levando
em conta o grau de comparabilidade entre a maquina e maquinas similares. Em particular:

(@) as informacdes utilizadas na abordagem de mercado (precos cotados para maquinas similares)
exigem ajustes menos subjetivos e em numero menor que as informacdes utilizadas na
abordagem de custo.

(b) a faixa indicada pela abordagem de mercado se sobrepde a faixa indicada pela abordagem de
custo, sendo porém mais estreita que esta.

(c) ndo h& nenhuma diferenca ndo explicada conhecida (entre a maquina e maquinas similares)
dentro dessa faixa.
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Ell4

EI15

Ell6

Consequentemente, a entidade determina que o valor justo da maquina é de $48.000.

Se a personalizacdo da maquina tivesse sido extensa ou se ndo houvesse dados suficientes
disponiveis para aplicar a abordagem de mercado (por exemplo, porque os dados de mercado
refletem transacdes para maquinas usadas de forma individual, como o valor de sucata para ativos
especializados, e ndo para maquinas usadas em combina¢do com outros ativos ou com outros
ativos e passivos), a entidade aplicaria a abordagem de custo. Quando um ativo é usado em
combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos, a abordagem de custo presume a
venda da maquina a um participante do mercado comprador com 0s ativos complementares e 0s
passivos associados. O preco recebido pela venda da maquina (ou seja, um preco de saida) nédo
seria maior que qualquer dos seguintes:

(@) o custo em que um participante do mercado comprador incorreria para adquirir ou construir
uma maquina substituta de utilidade comparavel; ou

(b) o beneficio econdmico que um participante do mercado comprador obteria do uso da
maquina.

Exemplo 5 — Ativo representado por software

A entidade adquire um grupo de ativos. O grupo de ativos inclui um software gerador de receita
desenvolvido internamente para licenciamento a clientes e seus ativos complementares (incluindo
um banco de dados relacionado com o qual o software é usado) e passivos associados. Para alocar
0 custo do grupo aos ativos individuais adquiridos, a entidade mensura o valor justo do software.
A entidade determina que o software forneceria valor maximo aos participantes do mercado por
meio de seu uso em combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos (ou seja, seus
ativos complementares e 0s passivos associados). Ndo ha evidéncia que sugira que o uso atual do
software ndo é o seu melhor uso possivel. Portanto, 0 melhor uso possivel do software é o seu uso
atual. (Neste caso, o licenciamento do software, por si s6, ndo indica que o valor justo do ativo
seria maximizado por meio de seu uso por participantes do mercado de forma individual.)

A entidade determina que, além da abordagem de receita, dados suficientes poderiam estar
disponiveis para a aplicacdo da abordagem de custo, mas ndo da abordagem de mercado. Ndo ha
informacdes disponiveis sobre transacdes de mercado para software comparaveis. As abordagens
de receita e de custo séo aplicadas da seguinte forma:
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Ell7

(@) A abordagem de receita é aplicada utilizando-se uma técnica de valor presente. Os fluxos de
caixa utilizados nessa técnica refletem o fluxo de receita que se espera que resulte do software
(taxas de licenca de clientes) ao longo de sua vida econémica. O valor justo indicado por essa
abordagem é de $15 milhdes.

(b) A abordagem de custo é aplicada estimando-se o valor que seria exigido atualmente para
construir um software substituto de utilidade comparavel (ou seja, levando-se em conta a
obsolescéncia funcional e econémica). O valor justo indicado por essa abordagem é de $10
milhdes.

Pela aplicacdo da abordagem de custo, a entidade determina que os participantes do mercado néo
seriam capazes de construir um software substituto de utilidade compardvel. Algumas
caracteristicas do software sdo Unicas, tendo sido desenvolvidas com o uso de informacgdes de
propriedade exclusiva, e ndo podem ser prontamente replicadas. A entidade determina que o valor
justo do ativo (software) é de $15 milhdes, conforme indicado pela abordagem de receita.

Mercado principal (ou mais vantajoso)

EI18

EI19

EI20

O Exemplo 6 ilustra 0 uso de informacgdes de Nivel 1 para mensurar o valor justo de um ativo
negociado em diferentes mercados ativos, a pregos diferentes.

Exemplo 6 — Mercado principal (ou mais vantajoso) de Nivel 1

Um ativo é vendido em dois mercados ativos diferentes, a pregos diferentes. A entidade celebra
transagdes em ambos 0s mercados e pode acessar 0 preco nesses mercados para o ativo na data de
mensuracdo. No Mercado A, 0 preco que seria recebido é de $26, os custos de transagdo nesse
mercado sdo de $3 e 0s custos para transportar o ativo a esse mercado sdo de $2 (ou seja, o valor
liquido que seria recebido é de $21). No Mercado B, o preco que seria recebido é de $25, os custos
de transagdo nesse mercado sdo de $1 e os custos para transportar o ativo a esse mercado séo de $2
(ou seja, o valor liquido que seria recebido é de $22).

Se 0 Mercado A fosse o mercado principal para o ativo (ou seja, 0 mercado com o maior volume e
nivel de atividade para o ativo), o valor justo do ativo seria mensurado utilizando-se o preco que
seria recebido nesse mercado, apds levar em conta 0s custos de transporte ($24).
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El21

El22

Se nenhum dos mercados fosse o mercado principal para o ativo, o valor justo do ativo seria
mensurado utilizando-se o pre¢co no mercado mais vantajoso. O mercado mais vantajoso é o
mercado que maximiza o valor que seria recebido por vender o ativo, apds levar em conta 0s
custos de transacdo e os custos de transporte (ou seja, o valor liquido que seria recebido nos
respectivos mercados).

Como a entidade maximizaria o valor liquido que seria recebido pelo ativo no Mercado B ($22), o
valor justo do ativo seria mensurado utilizando-se o preco nesse mercado ($25) menos 0s custos
de transporte ($2), resultando em uma mensuracdo do valor justo de $23. Embora os custos de
transacdo sejam levados em conta ao determinar qual mercado é o mercado mais vantajoso, 0
preco utilizado para mensurar o valor justo do ativo ndo é ajustado para refletir esses custos
(embora seja ajustado para refletir os custos de transporte).

Precos de transacgéo e valor justo no reconhecimento inicial

El23

El24

EI25

O Pronunciamento esclarece que, em muitos casos, 0 preco da transacdo, ou seja, 0 preco pago
(recebido) por um ativo (passivo) especifico, representara o valor justo desse ativo (passivo) no
reconhecimento inicial, mas ndo de forma presumida. O Exemplo 7 ilustra quando o pre¢co em
uma transacdo envolvendo um instrumento derivativo pode (ou ndo) igualar o valor justo do
instrumento no reconhecimento inicial.

Exemplo 7 — Swap de taxa de juros no reconhecimento inicial

A Entidade A (uma contraparte varejista) celebra um swap de taxa de juros em um mercado
varejista com a Entidade B (uma revendedora) sem qualquer contrapartida inicial. A Entidade A
pode acessar somente 0 mercado varejista. A Entidade B pode acessar tanto o mercado varejista
(ou seja, com contrapartes varejistas) quanto o mercado de revendedores (ou seja, com
contrapartes revendedoras).

Da perspectiva da Entidade A, o mercado varejista no qual ela celebrou inicialmente a transagéo é
0 mercado principal para o swap. Se a Entidade A fosse transferir seus direitos e obrigagdes
decorrentes do swap, ela o faria com uma contraparte revendedora nesse mercado varejista. Nesse
caso, 0 preco da transacdo (zero) representaria o valor justo do swap para a Entidade A no
reconhecimento inicial, ou seja, o preco que a Entidade A receberia por vender ou pagaria por
transferir o swap em uma transagdo com uma contraparte revendedora no mercado varejista (ou
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seja, um preco de saida). Esse preco ndo seria ajustado para refletir custos adicionais (de
transacdo) que seriam cobrados pela contraparte revendedora.

EI26 Da perspectiva da Entidade B, o mercado de revendedores (e ndo o mercado varejista) € o
mercado principal para o swap. Se a Entidade B fosse transferir seus direitos e obrigacOes
decorrentes do swap, ela o faria com uma revendedora nesse mercado. Como o mercado no qual a
Entidade B celebrou inicialmente o swap é diferente do mercado principal para o swap, o preco da
transacdo (zero) ndo representaria necessariamente o valor justo do swap para a Entidade B no
reconhecimento inicial. Se o valor justo diferir do preco da transacéo (zero), a Entidade B aplica o
Pronunciamento Técnico CPC 38 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragédo
para determinar se reconhece essa diferenga como um ganho ou perda no reconhecimento inicial.

Ativos restritos

EI27 O efeito sobre uma mensuracdo do valor justo decorrente de uma restricao sobre a venda ou uso de
um ativo por a entidade podera ser diferente dependendo de se a restri¢do seria levada em conta
por participantes do mercado ao precificar o ativo. Os Exemplos 8 e 9 ilustram o efeito de
restricdes ao mensurar o valor justo de um ativo.
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Exemplo 8 — Restricédo sobre a venda de um instrumento de patriménio

EI28 A entidade detém um instrumento de patriménio (um ativo financeiro) cuja venda é legalmente ou

EI29

contratualmente restrita por um periodo especificado. (Por exemplo, essa restricdo poderia limitar
a venda a investidores qualificados.) A restricdo é uma caracteristica do instrumento e, portanto,
seria transferida aos participantes do mercado. Nesse caso, o valor justo do instrumento seria
mensurado com base no pre¢o cotado para um instrumento de patrimonio ndo restrito idéntico do
mesmo emissor que seja negociado em um mercado publico, ajustado para refletir o efeito da
restricdo. O ajuste refletiria o valor que participantes do mercado exigiriam devido ao risco
relativo a incapacidade de acessar um mercado publico para o instrumento pelo periodo
especificado. O ajuste variara dependendo de todos os itens seguintes:

(@) anatureza e duracdo da restricéo;

(b) a extensdo em que os compradores estdo limitados pela restrigdo (por exemplo, poderia haver
um numero grande de investidores qualificados); e

(c) fatores qualitativos e quantitativos especificos tanto do instrumento quanto do emissor.

Exemplo 9 — Restricdes sobre o uso de um ativo

Um doador contribui com um terreno, em uma area residencial incorporada, para uma associa¢do
sem fins lucrativos do bairro. O terreno é usado atualmente como um playground. O doador
especifica que o terreno deve continuar a ser usado pela associagdo como um playground em
carater perpétuo. Ao revisar a documentacao relevante (por exemplo, legal e outras), a associacao
determina que a responsabilidade fiduciéria de cumprir a restricdo do doador ndo seria transferida
aos participantes do mercado se a associa¢ao vendesse 0 ativo, ou seja, a restricdo do doador sobre
0 uso do terreno é especifica da associa¢do. Além disso, ndo ha restricdo sobre a venda do terreno
pela associacdo. Sem a restricdo sobre o uso do terreno pela associacdo, o terreno poderia ser
usado como um local para incorporacdo residencial. Além disso, o terreno estd sujeito a uma
serviddo (ou seja, um direito legal que permite a uma companhia de servico publico passar linhas
de transmissédo pelo terreno). Segue uma analise do efeito da mensuracao do valor justo do terreno
decorrente da restricdo e da servidéo:

(@) Restricdo do doador sobre o uso do terreno. Como nesta situacao a restricao do doador sobre o
uso do terreno € especifica da associacdo, ela ndo seria transferida aos participantes do
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mercado. Portanto, o valor justo do terreno seria o que fosse maior dentre o seu valor justo
quando usado como playground (ou seja, o valor justo do ativo seria maximizado por meio de
Seu uso por participantes do mercado em combinacdo com outros ativos ou com outros ativos
e passivos) e o seu valor justo como um local para incorporacdo residencial (ou seja, ou valor
justo do ativo seria maximizado por meio de seu uso por participantes do mercado de forma
individual), independentemente da restri¢do sobre o uso do terreno pela associacéo.

(b) Serviddo para linhas de transmissdo. Como a serviddo para linhas de transmissdao da
companhia de servico publico é especifica do terreno (ou seja, € uma caracteristica deste), ela
seria transferida aos participantes do mercado com o terreno. Portanto, a mensuragédo do valor
justo do terreno levaria em conta o efeito da servidao, seja o seu melhor uso possivel como
playground ou como local para incorporacéo residencial.

Mensurando passivos

EI30

EI31

EI32

A mensuracao do valor justo de um passivo presume gue 0 passivo, seja um passivo financeiro ou
um passivo ndo financeiro, € transferido a um participante do mercado na data de mensuragédo (ou
seja, 0 passivo permaneceria pendente e o participante do mercado cessionario seria obrigado a
satisfazer a obrigacdo; ele ndo seria liquidado com a contraparte ou, de outro modo, extinto na
data de mensuracao).

O valor justo de um passivo reflete o efeito do risco de descumprimento (non-performance). O
risco de descumprimento (non-performance). relativo a um passivo inclui, entre outros, o risco de
crédito proprio da entidade. A entidade leva em conta o efeito de seu risco de crédito (situagéo de
crédito) sobre o valor justo do passivo em todos 0s periodos nos quais 0 passivo € mensurado ao
valor justo, pois aqueles que mantém as obrigagdes da entidade como ativos levariam em conta o
efeito da situacdo de credito da entidade ao estimar 0s precos que estariam dispostos a pagar.

Por exemplo, suponha que a Entidade X e a Entidade Y celebram, cada uma, uma obrigacao
contratual de pagar em dinheiro ($500) a Entidade Z em cinco anos. A Entidade X tem
classificacdo de crédito AA e pode tomar empréstimo a 6% e a Entidade Y tem classificagdo de
crédito BBB e pode tomar empréstimo a 12%. A Entidade X recebera aproximadamente $374 em
troca de seu compromisso (o valor presente de $500 em cinco anos a 6%). A Entidade Y recebera
aproximadamente $284 em troca de seu compromisso (o valor presente de $500 em cinco anos a
12%). O valor justo do passivo para cada entidade incorpora a situacdo de crédito dessa entidade.
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EI33 Os

Exemplos 10 a 13 ilustram a mensuracdo de passivos e o efeito do risco de descumprimento

(non-performance) (incluindo o risco de crédito proprio de a entidade) sobre uma mensuracao do
valor justo.

Exemplo 10 — Titulo estruturado

EI34 Em

1° de janeiro de 20X7, a Entidade A, um banco de investimento com classificacdo de credito

AA, emite um titulo de taxa fixa de cinco anos a Entidade B. O valor do principal contratual a ser
pago pela Entidade A no vencimento estd atrelado a um indice de patriménio. Nenhum
instrumento de melhoria de crédito é emitido em conjunto com o contrato ou, de outro modo,
relacionado com ele (ou seja, nenhuma garantia € prestada e ndao had nenhuma garantia de
terceiros). A Entidade A designa esse titulo como ao valor justo por meio do resultado. O valor
justo do titulo (ou seja, a obrigacdo da Entidade A) durante 20X7 é mensurada utilizando-se uma
técnica de valor presente esperado. As mudancas no valor justo sdo as seguintes:

(@)

(b)

Valor justo em 1° de janeiro de 20X7. Os fluxos de caixa esperados utilizados na técnica de
valor presente esperado sdo descontados a taxa livre de risco utilizando-se a curva de titulos de
divida do governo em 1° de janeiro de 20X7, mais o spread corrente de mercado de titulos de
divida corporativos AA observaveis para titulos de divida do governo, se o risco de
descumprimento (non-performance) ainda ndo estiver refletido nos fluxos de caixa, ajustados
(para cima ou para baixo) para refletir o risco de crédito especifico da Entidade A (ou seja,
resultando em uma taxa livre de risco ajustada pelo crédito). Portanto, o valor justo da
obrigacdo da Entidade A no reconhecimento inicial leva em conta o risco de descumprimento
(non-performance), incluindo o risco de crédito dessa entidade, que se presume que esteja
refletido nos proventos.

Valor justo em 31 de margo de 20X7. Durante marco de 20X7, o spread de crédito para
titulos de divida corporativos AA se amplia, sem nenhuma mudanga no risco de crédito
especifico da Entidade A. Os fluxos de caixa esperados utilizados na técnica de valor presente
esperado sdo descontados a taxa livre de risco utilizando-se a curva de titulos de divida do
governo em 31 de marco de 20X7, mais o spread corrente de mercado de titulos de divida
corporativos AA observaveis para titulos de divida do governo, se o risco de descumprimento
(non-performance) ainda ndo estiver refletido nos fluxos de caixa, ajustados para refletir o
risco de crédito especifico da Entidade A (ou seja, resultando em uma taxa livre de risco
ajustada pelo crédito). O risco de crédito especifico da Entidade A permanece inalterado
desde o reconhecimento inicial. Portanto, o valor justo da obrigacdo da Entidade A se altera
como resultado de mudancas em spreads de crédito de modo geral. Mudancas em spreads de
crédito refletem premissas atuais dos participantes do mercado sobre mudancas no risco de
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EI35

EI36

EI37

descumprimento (non-performance) de modo geral, mudancas no risco de liquidez e sobre a
compensacado exigida por assumir esses riscos.

(b) Valor justo em 30 de junho de 20X7. Em 30 de junho de 20X7, ndo houve nenhuma mudanca
nos spreads de titulos de divida corporativos AA. Contudo, com base em emissdes de titulos
estruturados, corroboradas por outras informacdes qualitativas, a Entidade A determina que
sua propria capacidade de crédito especifica se fortaleceu dentro do spread de crédito AA. Os
fluxos de caixa esperados utilizados na técnica de valor presente esperado sdo descontados a
taxa livre de risco utilizando-se a curva de rendimento de titulos de divida do governo em 30
de junho de 20X7, mais o spread corrente de mercado de titulos de divida corporativos AA
observaveis para titulos de divida do governo (inalterado desde 31 de marco de 20X7), se 0
risco de descumprimento (non-performance) ainda néo estiver refletido nos fluxos de caixa,
ajustados para refletir o risco de crédito especifico da Entidade A (ou seja, resultando em uma
taxa livre de risco ajustada pelo crédito). Portanto, o valor justo da obrigacdo da Entidade A se
altera como resultado da mudanca em seu proprio risco de crédito especifico dentro do spread
de titulos de divida corporativos AA.

Exemplo 11 — Passivo por desativacao

Em janeiro de 20X1, a Entidade A assume um passivo por desativacdo em uma combinacao de
negécios. A entidade é legalmente requerida a desmontar e remover uma plataforma de petréleo
offshore no fim de sua vida util, que é estimada em 10 anos.

Com base nos itens B23 a B30 do Pronunciamento Técnico CPC 46, a Entidade A utiliza a técnica
de valor presente esperado para mensurar o valor justo do passivo por desativacao.

Se a Entidade A tivesse permissdo, contratualmente, de transferir seu passivo por desativacdo a
um participante do mercado, a Entidade A conclui que um participante do mercado utilizaria todas
as informacdes abaixo, ponderadas por probabilidade conforme apropriado, ao estimar o preco que
esperaria receber:

(@) custos de méo-de-obra;

(b) alocagdo de custos gerais;
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(c) acompensacdo que um participante do mercado exigiria por realizar a atividade e por assumir

0 risco associado a obrigacdo de desmontar e remover o ativo. Essa compensacdo inclui
ambos os itens abaixo:

(i) lucro sobre custos de mao-de-obra e gerais; e

(if) o risco de que os fluxos de saida de caixa reais poderiam diferir daqueles esperados,
excluindo a inflagéo;

(d) efeito da inflagdo sobre custos e lucros estimados;
(e) valor temporal do dinheiro, representado pela taxa livre de risco; e

(f) risco de descumprimento (non-performance) relativo ao risco de que a Entidade A néo
cumprira a obrigacao, incluindo o risco de crédito proprio da Entidade A.

EI38 As premissas significativas utilizadas pela Entidade A para mensurar o valor justo sdo as
seguintes:

(@) Custos de méo-de-obra sdo desenvolvidos com base nos salarios atuais de mercado, ajustado
pelas expectativas de futuros aumentos salariais, requeridos para contratar empreiteiras para
desmontar e remover plataformas de petrdleo offshore. A Entidade A atribui avaliagdes de
probabilidade a uma faixa de estimativas de fluxo de caixa conforme abaixo:

Estimativa de Fluxo de Avaliacdo de Fluxos de caixa|
caixa ($) probabilidade esperados (3$)
100.000 25% 25.000
125.000 50% 62.500
175.000 25% 43.750

$131.250

As avaliacdes de probabilidade séo desenvolvidas com base na experiéncia da Entidade A em
cumprir obrigacdes desse tipo e seu conhecimento do mercado.
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EI39

(b) A Entidade A estima custos operacionais de equipamentos e custos gerais alocados utilizando
a taxa que aplica a custos de mao-de-obra (80% de custos de mao-de-obra esperados). 1sso €
consistente com a estrutura de custo de participantes do mercado.

(c) A Entidade A estima a compensacdo que um participante do mercado exigiria por realizar a
atividade e por assumir o risco associado a obrigacdo de desmontar e remover o ativo
conforme abaixo:

(i)

(i)

Um terceiro contratado normalmente acrescenta uma margem sobre custos de méo-de-
obra e custos internos alocados para proporcionar uma margem de lucro sobre a funcéo.
A margem de lucro utilizada (20%) representa a compreensdo da Entidade A do lucro
operacional que as contratadas na industria geralmente recebem para desmontar e
remover plataformas de petréleo offshore. A Entidade A conclui que essa taxa €
consistente com a taxa que um participante do mercado exigiria como compensacgao por
realizar a atividade.

Uma contratada normalmente exige compensacao pelo risco que os fluxos de saida de
caixa reais poderiam diferir daqueles esperados devido a incerteza inerente de travar o
preco atual para um projeto que ndo ocorrerd por 10 anos. A Entidade A estima o valor
desse prémio como sendo 5% dos fluxos de caixa esperados, incluindo o efeito da
inflacdo.

(d) A Entidade A presume uma taxa de inflagdo de 4% ao longo do periodo de 10 anos com base
nos dados de mercado disponiveis.

(e) A taxa livre de risco de juros para um vencimento de 10 anos em 1° de janeiro de 20X1 € de
5%. A Entidade A ajusta essa taxa em 3,5% para refletir seu risco de descumprimento (non-
performance) (ou seja, 0 risco de que ndo cumprira a obrigacdo), incluindo seu risco de
crédito. Portanto, a taxa de desconto utilizada para calcular o valor presente dos fluxos de
caixa é de 8,5%.

A Entidade A conclui que suas premissas seriam utilizadas por participantes do mercado. Além
disso, a Entidade A ndo ajusta sua mensuragdo de valor justo para a existéncia de uma restricdo
que a impede de transferir o passivo. Conforme ilustrado na tabela a seguir, a Entidade A mensura
o valor justo de seu passivo por desativacdo como $194.879.
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El40

El41

El42

Fluxos de caixa

esperados ($)

1° de janeiro de 20X1

Custos de médo-de-obra esperados 131.250
Custos de equipamentos e custos gerais alocados (0,80 x $131.250) 105.000
Margem de lucro da contratada [0,20 x ($131.250 + $105.000)] 47.250
Fluxos de caixa esperados antes de ajuste inflacionario 283.500
Fator de inflacdo (4% por 10 anos) 1,4802
Fluxos de caixa esperados ajustados pela inflagdo 419.637|
Prémio de risco de mercado (0,05 x $419.637) 20.982
Fluxos de caixa esperados ajustados por risco de mercado 440.619
\Valor presente esperado utilizando a taxa de desconto de 8,5% por 10 anos 194.879

Exemplo 12 — Obrigacao de divida: preco cotado

Em 1° de janeiro de 20X1, a Entidade B emite, pelo valor nominal, um instrumento de divida de
taxa fixa de cinco anos negociado em bolsa classificado como BBB de $2 milhdes com um cupom
anual de 10%. A Entidade B designou esse passivo financeiro como ao valor justo por meio do
resultado.

Em 31 de dezembro de 20X1, o instrumento estd sendo negociando como um ativo em um
mercado ativo a $929 por $1.000 de valor nominal ap6s pagamento de juros acumulados. A
Entidade B utiliza o preco cotado do ativo em um mercado ativo como seu dado inicial na
mensuragdo do valor justo de seu passivo ($929 x [$2 milhdes + $1.000] = $1.858.000).

Ao determinar se o preco cotado do ativo em um mercado ativo representa o valor justo do
passivo, a Entidade B avalia se o pre¢o cotado do ativo inclui o efeito de fatores ndo aplicaveis a
mensuragdo do valor justo de um passivo, por exemplo, se o preco cotado do ativo inclui o efeito
de uma melhoria de crédito de terceiro se essa melhoria de crédito fosse contabilizada
separadamente da perspectiva do emissor. A Entidade B determina que nenhum ajuste ao prego
cotado do ativo é requerido. Consequentemente, a Entidade B conclui que o valor justo de seu
instrumento de divida em 31 de dezembro de 20X1 é de $1.858.000. A Entidade B classifica e
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El43

El44

El45

divulga a mensuracdo do valor justo de seu instrumento de divida no Nivel 1 da hierarquia de
valor justo.

Exemplo 13 — Obrigacéo de divida: técnica de valor presente

Em 1° de janeiro de 20X1, a Entidade C emite, pelo valor nominal, em uma colocacao privada, um
instrumento de divida de taxa fixa de cinco anos classificado como BBB de $2 milhdes com um
cupom anual de 10%. A Entidade C designou esse passivo financeiro como ao valor justo por
meio do resultado.

Em 31 de dezembro de 20X1, a Entidade C ainda reconhece uma classificagdo de crédito BBB. As
condicGes de mercado, incluindo as taxas de juros disponiveis, spreads de crédito para uma
classificacdo de crédito de qualidade BBB e liquidez, continuam inalteradas desde a data em que o
instrumento de divida foi emitido. Contudo, o spread de crédito da Entidade C deteriorou-se em
50 pontos-base devido a uma mudanca em seu risco de descumprimento. Ap6s levar em conta
todas as condicGes de mercado, a Entidade C conclui que se emitisse o instrumento na data de
mensuracdo, 0 instrumento arcaria com uma taxa de juros de 10,5% ou a Entidade C receberia
menos do que o valor nominal nos proventos da emissdo do instrumento.

Para a finalidade deste exemplo, o valor justo do passivo da Entidade C é calculado utilizando-se
uma técnica de valor presente. A Entidade C conclui que um participante do mercado utilizaria
todas as seguintes informacg6es (consistentemente com os itens B12 a B30 do Pronunciamento) ao
estimar o preco que o participante do mercado esperaria receber por assumir a obrigacdo da
Entidade C.

(@) os termos do instrumento de divida, incluindo todos os seguintes:

(1) cupom de 10%;

(ii) valor principal de $2 milhdes; e

(iii) prazo de quatro anos.

(b) ataxa de juros de mercado de 10,5% (que inclui uma mudanca de 50 pontos-base no risco de
descumprimento (default) a partir da data de emissao).
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El46

El47

Com base em sua técnica de valor presente, a Entidade C conclui que o valor justo de seu passivo
em 31 de dezembro de 20X1 ¢é de $1.968.641.

A Entidade C ndo inclui qualquer informacéo adicional em sua técnica de valor presente para risco
ou lucro que um participante do mercado poderia exigir para compensacao por assumir 0 passivo.
Como a obrigacdo da Entidade C é um passivo financeiro, a Entidade C conclui que a taxa de
juros ja captura o risco ou lucro que um participante do mercado exigiria como compensacgado por
assumir o passivo. Além disso, a Entidade C ndo ajusta sua técnica de valor presente para a
existéncia de uma restricdo que a impeca de transferir o passivo.

Mensurando o valor justo quando o volume ou o nivel de atividade para um ativo ou passivo
diminuiu significativamente

El48

El49

EIS0

EI51

O Exemplo 14 ilustra 0 uso de julgamento ao mensurar o valor justo de um ativo financeiro
quando ocorre uma reducdo significativa no volume ou nivel de atividade do ativo em comparacao
com a atividade de mercado normal do ativo (ou ativos similares).

Exemplo 14 — Estimando uma taxa de retorno de mercado quando o volume ou o nivel de
atividade para um ativo diminuiu significativamente

A Entidade A investe em um titulo (tranche) subordinado de rating AAA lastreado em hipoteca
residencial em 1° de janeiro de 20X8 (a data de emissdo do titulo). A tranche subordinada € a
terceira mais senior de um total de sete tranches. A garantia subjacente para o titulo lastreado em
hipoteca residencial sdo empréstimos imobiliarios residenciais sem garantias contra nao
conformidades que foram emitidos no segundo semestre de 20X6.

Em 31 de marco de 20X9 (a data de mensuracdo) a tranche subordinada est4d atualmente
classificada como rating A. Essa tranche do titulo lastreado em hipoteca residencial foi
anteriormente negociada em um mercado secundario. Entretanto, o volume de negociacdo nesse
mercado ndo era frequente, com poucas transa¢fes ocorrendo por més, de 1° de janeiro de 20X8 a
30 de junho de 20X8 e pouca, ou nenhuma, atividade de negociacdo durante os nove meses antes
de 31 de marco de 20X9.

A Entidade A leva em conta os fatores do item B37 do Pronunciamento para determinar se existe
uma reducao significativa no volume ou no nivel de atividade para a tranche subordinada do titulo
lastreado em hipoteca residencial na qual investiu. Apés avaliar a significancia e relevancia dos
fatores, a Entidade A conclui que o volume e o nivel de atividade da tranche subordinada do titulo
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EI52

EI5S3

ElI54

diminuiram significativamente. A Entidade A apoiou seu julgamento principalmente no fato de
que houve pouca, ou nenhuma, atividade de negociacdo por um periodo prolongado antes da data
de mensuracao.

Como existe pouca, ou nenhuma, atividade de negociacdo para dar apoio a uma técnica de
avaliacdo utilizando uma abordagem de mercado, a Entidade A decide utilizar uma abordagem de
receita utilizando a técnica de ajuste de taxa de desconto descrita nos itens B18 a B22 do
Pronunciamento para mensurar o valor justo do titulo na data de mensuracdo. A Entidade A utiliza
os fluxos de caixa contratuais do titulo (vide também os itens 67 e 68 do Pronunciamento).

Em seguida, a Entidade A estima uma taxa de desconto (ou seja, uma taxa de retorno de mercado)
para descontar esses fluxos de caixa contratuais. A taxa de retorno de mercado é estimada
utilizando ambos o0s seguintes itens:

(@) ataxa de juros livre de risco.

(b) ajustes estimados para diferencas entre os dados de mercado disponiveis e a tranche
subordinada do titulo lastreado em hipoteca residencial na qual a Entidade A investiu. Esses
ajustes refletem os dados de mercado disponiveis sobre riscos de descumprimento esperados e
outros riscos (por exemplo, risco de inadimpléncia, risco de valor de garantia e risco de
liquidez) que os participantes de mercado levariam em consideragdo ao precificar o ativo em
uma transagé@o ordenada na data de mensuracdo sob as condi¢des atuais de mercado.

A Entidade A levou em consideracdo as seguintes informacgOes ao estimar o0s ajustes no item
EI53(b):

(@) o spread de crédito para a tranche subordinada do titulo lastreado em hipoteca residencial na
data de emissdo, como pode ser observado pelo preco de transagdo original.

(b) a mudanca no spread de crédito implicita por quaisquer transacfes observadas da data de
emissdo até a data de mensuracao para titulos lastreados por hipoteca residencial comparavel
ou com base em indices relevantes.

(c) as caracteristicas da tranche subordinada do titulo lastreado em hipoteca residencial em
comparagdo com indices ou titulos lastreados em hipoteca residencial comparaveis, incluindo
0S seguintes itens:
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EI55

(d)

(€)

(i) a qualidade dos ativos subjacentes, ou seja, informacGes sobre o desempenho dos
empréstimos de hipoteca subjacente, tais como indices de execucdo e atraso, taxas de
pré-pagamento e experiéncia de perda;

(if) a senioridade ou subordinacdo da tranche de titulo lastreado em hipoteca residencial
mantida; e

(iii) outros fatores relevantes.

relatorios relevantes emitidos por analistas e agéncias de classificacao.

precos cotados de terceiros, como por exemplo servicos de precificacdo ou corretores.

A Entidade A estima que uma indicacdo da taxa de retorno de mercado que os participantes de
mercado utilizariam ao precificar a tranche subordinada do titulo lastreado em hipoteca
residencial seria 12% (1.200 pontos-base). Essa taxa de retorno de mercado foi estimada da
seguinte forma:

(a)

(b)

(©)

(d)

Inicia com 300 pontos-base para a taxa de juros livre de risco em 31 de marco de 20X9.

Adiciona 250 pontos-base para o spread de crédito sobre a taxa livre de juros quando a
tranche subordinada foi emitida em janeiro de 20X8.

Adiciona 700 pontos-base para a mudanca estimada no spread de credito sobre a taxa da
tranche subordinada livre de risco entre 1° de janeiro de 20X8 e 31 de mar¢o de 20X9. Essa
estimativa foi desenvolvida com base na mudanca do indice mais comparavel disponivel para
esse periodo de tempo.

Subtrai 50 pontos-base (liquido) para ajustar diferengas entre o indice utilizado para estimar a
mudanga em spreads de crédito e a tranche subordinada. O indice de referéncia consiste de
empréstimos imobiliarios subprime, e o titulo lastreado em hipoteca residencial da Entidade A
é similar porém com um perfil de crédito mais favoravel (tornando-o mais atraente a
participantes de mercado). Assim,0 indice ndo reflete um prémio de risco de liquidez
apropriado para a tranche subordinada sob condicdes atuais de mercado. O ajuste de 50
pontos-base ¢ o liquido de dois ajustes:
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EI56

EIS7

EI5S8

(i) o primeiro ajuste € uma subtracdo de 350 pontos-base, que foi estimado comparando-se 0
rendimento implicito das transagdes mais recentes para o titulo lastreado em hipoteca
residencial em junho de 20X8 com o rendimento implicito no indice de precos nessas
mesmas datas. Ndo havia informac@es disponiveis que indicassem que a relacdo entre o
titulo da Entidade A e o indice tenha sido alterada.

(i) o segundo ajuste é uma adicdo de 300 pontos-base, que é a melhor estimativa da
Entidade A do risco de liquidez adicional inerente a seu titulo (uma posi¢édo a vista) em
comparacdo com o indice (uma posicdo sintética). Chegou-se a essa estimativa apds
levar em consideracdo prémios de risco de liquidez implicitos em transacdes a vista
recentes para uma série de titulos similares.

Como uma indicag&o adicional da taxa de retorno de mercado, a Entidade A leva em consideragéo
duas cotagdes indicativas recentes (ou seja, cotagdes ndo vinculantes) fornecidas por corretores
renomados para a tranche subordinada do titulo lastreado em hipoteca residencial que implica em
rendimentos de 15% a 17%. A Entidade A € incapaz de avaliar a(s) técnica(s) de avaliacdo ou
informagdes utilizadas para desenvolver as cotacdes. Entretanto, a Entidade A € capaz de
confirmar que as cotacgdes nao refletem os resultados de transacdes.

Como a Entidade A tem mdltiplas indicaces da taxa de retorno de mercado que 0s participantes
de mercado levardo em consideracdo ao mensurar o valor justo, ela avalia e pondera as respectivas
indicacBes da taxa de retorno, considerando a razoabilidade da faixa de valores indicada pelos
resultados.

A Entidade A conclui que 13% € o ponto na faixa de indicacdes que € 0 mais representativo do
valor justo sob as condi¢des de mercado atuais. A Entidade A atribui mais peso sobre a indicagao
de 12% (ou seja, sua propria estimativa da taxa de retorno de mercado) pelos seguintes motivos:

(@) A Entidade A concluiu que sua prépria estimativa incorporou de forma adequada 0s riscos
(por exemplo, risco de inadimpléncia, risco de valor de garantia e risco de liquidez) que os
participantes de mercado utilizariam ao precificar o ativo em uma transacdo ordenada sob as
condicdes atuais de mercado.

(b) As cotacdes dos corretores eram ndo vinculantes e ndo refletiam os resultados de transagoes, e
a Entidade A foi incapaz de avaliar a(s) técnica(s) de avaliagdo ou informagdes utilizadas para
desenvolver as cotagoes.
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DivulgacGes do valor justo

EI59 Os Exemplos 15 a 19 ilustram as divulgacdes requeridas pelos itens 92, 93(a), (b) e (d) a (h)(i) e
99 do Pronunciamento.

Exemplo 15 — Ativos mensurados ao valor justo

EI60 Para ativos e passivos mensurados ao valor justo no final do periodo das demonstracfes contabeis,
0 Pronunciamento requer divulgac6es quantitativas sobre as mensurac6es do valor justo para cada
classe de ativos e passivos. A entidade poderia divulgar o seguinte para ativos, para cumprir o
item 93(a) e (b) do Pronunciamento:

(% em milhdes) Mensurac6es do valor justo na data das
demonstragdes contabeis, utilizando
Descrigdo 31/12/X9 Precos  Outros Dados Total
cotados  dados néo de
em observ  observav  ganh
mercado  &veis eis 0S
sativos  signifi  significat (perd
para cativos ivos as)
ativos  (Nivel  (Nivel 3)
idéntico 2)
s (Nivel
1)

Mensurac6es do valor justo recorrentes

Titulos patrimoniais para negociacdo™:

Setor imobiliario 93 70 23
Setor de petroleo e gas 45 45
Outros 15 15

Total de titulos
patrimonais para

negociacao 153 130 23
Outros titulos patrimoniais®:
Setor de servigos 150 150
financeiros
Setor de assisténcia 163 110 53
médica
Setor de energia 32 32

! Com base em sua anélise da natureza, caracteristicas e riscos dos titulos, a entidade determinou que é adequado apresenté-

las por industria.
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Titulos de divida:

Investimentos de fundo de cobertura:

Derivativos:

Propriedades para investimento:

2

Investimentos de fundo
de titulos patrimoniais
privados2

Outros

Total de outros
titulos

Titulos lastreados em
hipoteca residencial

Titulos lastreados em
hipoteca comercial

Obrigac0es de divida
garantidas

Titulos governamentais
livres de risco

Titulos de divida
corporativa

Total de titulos de
divida

De longo/curto prazo
de patriménio

Oportunidades globais

Titulos de divida de
elevado rendimento

Total de
investimentos de
fundo de cobertura

Contratos de taxa de
juros

Contratos de cambio
Contratos de crédito

Contratos de futuros de
commodity

Contratos a termo de
commodity

Total de derivativos

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

25 25
15 15
385 275 110
149 24 125
50 50
35 35
85 85
93 9 84
108
412 94 210
55 55
35 35
90 90
90
180 90
57 57
43 43
38 38
78 78
20 20
236 78 120 38

68

Com base em sua analise da natureza, caracteristicas e riscos dos titulos, a entidade determinou que é adequado apresenta-

las como uma Unica classe.
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Comercial - Asia 31 31
Comercial - Europa 27 27
Total de
propriedades para
investimento 58 58
Total de mensuracdes
do valor justo
recorrentes 1.424 577 341 506
Mensurag6es do valor justo ndo recorrentes
Ativos mantidos para venda® 26 26 15
Total de mensuracdes
do valor justo ndo
recorrentes 26 26 15
3 De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 31, ativos mantidos para venda com um valor contabil de $35 milhdes foram

reduzidos ao seu valor justo de $26 milhdes, menos custos para vender de $6 milhdes (ou $20 milhdes), resultando em uma perda de $15
milhdes, que foi incluida em lucros e perdas para o periodo.

(Observagdo: Uma tabela similar seré apresentada para passivos, exceto se outro formato for considerado mais adequado pela entidade).
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‘ ‘ Mensuragdes do valor justo utilizando dados ndo observaveis significativos (Nivel 3)

($ em milhdes) ‘ ’ ‘ ‘

] ]

Investimentos| Propriedades
de fundo de para
Outros titulos patrimoniais Titulos de divida cobertura Derivativos| investimento

Setor de Setor Fundo de Titulos Titulos Obrigagdes Titulos de Contratos | |Asia |Europa | Total
isténci de titulos lastreados lastreados| | de divida divida de de crédito
médica energial  |patrimoniais| em em garantidas elevado
privados hipoteca hipoteca rendimento
residenciall comercial

Saldo de abertura 49 28 20 105 39 25 145 30 28 26 495

Transferéncias
para o Nivel 3 60 60

o

Transferéncias b,
do Nivel 3 (5)

3]

(©)

Total de
ganhos ou
perdas do
periodo

Incluido em
lucros e
perdas 5 (23) (5) @) 7 5 3 1 (14)

Incluido em
outros
resultados
abrangentes 3 1 4

Compras,
lemissoes,
\vendas e
liquidacdes

Compras 1 3 16 17| 18 55

Emissdes

\Vendas (12) (62) (74)

Liquidagdes (15) (15)

Saldo de
fechamento 53 32 25 125 50 35 90 38 31 27 506

Mudanga em
ganhos ou perdas
ndo realizadas do
periodo incluidos
em lucros e
perdas para ativos
mantidos no final
do periodo de
relatorio 5 3) (5) 7) (5) 2 3 1 9)

(a) | Transferido do Nivel 2 para o Nivel 3 devido a falta de dados de mercado observaveis, resultante de uma reducéo na atividade de mercado para os titulos.

(b

-

A politica da entidade é reconhecer transferéncias para e do Nivel 3 na data do evento ou mudanga nas circunstancias que causaram a transferéncia.

(c

N

Transferido do Nivel 3 para o Nivel 2 devido a dados de mercado observaveis terem sido disponibilizados para os titulos.

(Observagdo: Uma tabela similar seria apresentada para passivos, exceto se outro formato for considerado mais apropriado pela entidade).
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=

[a] Com base em sua andlise da natureza, caracteristicas e riscos dos titulos, a entidade determinou que é adequado apresenta-las por industria.

[b] Com base em sua andlise da natureza, caracteristicas e riscos dos titulos, a entidade determinou que é adequado apresenta-las como uma Unica
classe.

[c] De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 31, ativos mantidos para venda com um valor contabil de $35 milhGes foram reduzidos ao seu
valor justo de $26 milhdes, menos custos para vender de $ 6 milhdes (ou $20 milhdes), resultando em uma perda de $15 milhdes, que foi
incluida em lucros e perdas para o periodo.

(Observagao: Uma tabela similar sera apresentada para passivos, exceto se outro formato for considerado mais adequado pela entidade).
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El6l

El62

EIG3

Exemplo 16 — Conciliacdo de mensurac6es do valor justo classificadas no Nivel 3 da
hierarquia de valor justo

Para mensuracdes do valor justo recorrentes classificadas no Nivel 3 da hierarquia de valor justo,
0 Pronunciamento requer uma conciliacdo dos saldos de abertura com os saldos de fechamento
para cada classe de ativos e passivos. A entidade poderia divulgar o seguinte para ativos, para
cumprir o item 93(e) e (f) do Pronunciamento:

Ganhos e perdas incluidos na demonstracdo do resultado do periodo (acima) sdo apresentados em
receita financeira e em receita ndo financeira conforme abaixo:

($ em milhoes) Receita financeira Receita ndo financeira

Total de ganhos ou perdas do periodo incluidos na
demonstracdo do resultado (18) 4

Mudanca em ganhos ou perdas néo realizados do
periodo incluidos na demonstracéo do resultado
para ativos mantidos na data das demonstragées
contébeis (13) 4

(Observacdo: Uma tabela similar seria apresentada para passivos, exceto se outro formato for considerado mais
apropriado pela entidade).

Exemplo 17 — Técnicas de avaliacéo e informacoes

Para mensuragdes do valor justo classificadas no Nivel 2 e no Nivel 3 da hierarquia de valor justo,
o Pronunciamento requer que a entidade divulgue uma descricdo da(s) técnica(s) de avaliagdo e as
informacdes utilizadas na mensuracdo do valor justo. Para mensuragfes do valor justo
classificadas no Nivel 3 da hierarquia de valor justo, as informac6es sobre dados ndo observaveis
significativos utilizados devem ser quantitativas. A entidade podera divulgar o seguinte para
ativos para cumprir o requisito de divulgar dados ndo observaveis significativos utilizados na
mensuragdo do valor justo de acordo com o item 93(d) do Pronunciamento.
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Informacdes quantitativas sobre mensuragdes do valor justo utilizando dados ndo observaveis significativos (Nivel 3)

($ em milhdes)

privados

de titulos patrimoniais

liquidoY

Descrigéo Valor Técnica(s) dej Dados nédo observaveis Faixa (média|
justo em avaliagdo| ponderada)
31/12/X9
Outros titulos patrimoniais:
Setor de assisténcia 53 Fluxo de caixal | custo médio ponderado|
médica descontado de capital 7%-16% (12,1%)
taxa de crescimento de
receita longo prazo 2%-5% (4,2%),
margem operacional de|
longo prazo antes dog
impostos 3%—-20% (10,3%)
desconto por falta de
negociabilidade? 5%-20% (17%)
prémio de controled 10%-30% (20%),
Empresas| EBITDA muiltiplo? 10-13 (11,3)
comparaveis do
mercado
multiplo de receita) 1.5-2.0 (1,7)
desconto por falta de
negociabilidaded 5%-20% (17%)
prémio de controle? 10%-30% (20%)
Setor de energia 32 Fluxo de caixal | custo médio ponderado|
descontado de capital 8%-12% (11,1%)
taxa de crescimento de
receita longo prazo 3%-5,5% (4,2%)
margem operacional de
longo prazo antes dog|
impostos| 7,5%-13% (9,2%)
desconto por falta de
negociabilidade? 5%-20% (10%)
prémio de controle? 10%-20% (12%),
Empresas| multiplo de EBITDA" 6,5-12 (9,5)
comparaveis do
mercado
maltiplo de receita’ 1,0-3,0 (2,0)
desconto por falta de
negociabilidade? 5%-20% (10%)
prémio de controle? 10%-20% (12%)
Investimentos de fundo 25 Valor de ativo, N/A| N/A|

Titulos de divida:
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Titulos lastreados em 125 Fluxo de caixa| taxa de pré-pagamento
hipoteca residencial descontado constante] 3,5%-5.5% (4,5%)
probabilidade de
inadimpléncial 5%-50% (10%)
gravidade da perda 40%-100% (60%),
Titulos lastreados em 50 Fluxo de caixa| taxa de pré-pagamento
hipoteca comercial descontado constante] 3%-5% (4,1%),
probabilidade de|
inadimpléncial 2%—-25% (5%)
gravidade da perda 10%-50% (20%)
Obrigagdes de divida 35 Precificacédo de cotacdes oferecidas| 2045
garantidas €oNsenso|

ajustes de
comparabilidade (%)

-10% — +15%
(+5%)

continua...




7 CVM Comissao de Valores Mobiliarios

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SNC N°10/2012 75
...continuacéo
Descricdo Valor justg Técnica(s) de| Dados ndo observaveis Faixa (média|
em avaliagdo ponderada)
31/12/X9
Investimentos de fundo de
cobertura:
Titulos de divida de elevado 90 Valor de ativo N/A| N/A|
rendimento liquido
Derivativos:
Contratos de crédito 38 Modelo de opcéog volatilidade anualizadal
de créditod 10%—-20%)
risco de crédito|
da contraparte 0,5%-3,5%)
risco de crédito préprio¢ 0,3%-2,0%
Propriedades para investimento:
Comercial — Asia 31 Fluxo de caixa margem de lucro|
descontado operacional liquido de|
longo prazo 18%-32% (20%)
teto de taxa| 0,08-0,12 (0,10)
Abordagem preco por m? (US$) $3.000-$7.000
comparavel de ($4.500)
mercadoj
Comercial — Europa 27 Fluxo de caixal margem de lucro|

descontado| operacional liquido de
longo prazo 15%-25% (18%)
teto de taxa 0,06-0,10 (0,08),
Abordagem prego por m? (EUROQ) €4.000—€12.000]
comparavel de (€8.500)
mercadoj

entidade).

(Observagdo: Uma tabela similar seria apresentada para passivos, exceto se outro formato for considerado mais apropriado pela

[a] Representa valores usados quando a entidade determinou que participantes de mercado levariam em consideracao esses
prémios e descontos ao precificar os investimentos.

[b] Representa valores usados quando a entidade determinou que participantes de mercado utilizariam esses maltiplos ao

precificar os investimentos.

[c] A entidade determinou que o valor de ativo liquido informado representa valor justo no final do periodo de relatério.

[d] Representa a faixa de curvas de volatilidade usadas nas analises de avaliacdo que a entidade determinou que 0s

participantes de mercado usariam ao precificar contratos.

[e] Representa a faixa de curvas de spread de swap de inadimpléncia de crédito usadas na analise de avaliacdo que a entidade

determinou que os participantes de mercado usariam ao precificar contratos.
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ElI64 Além disso, a entidade deve fornecer informacdes adicionais que ajudardo os usuarios de suas
demonstracfes contdbeis a avaliarem a informacdo quantitativa divulgada. A entidade podera
divulgar a totalidade ou alguns dos seguintes itens para cumprir o item 92 do Pronunciamento:

(@) a natureza do item sendo mensurado ao valor justo, incluindo as caracteristicas do item sendo
mensurado que sdo levadas em consideracdo na determinacdo de informacdes relevantes. Por
exemplo, para titulos lastreados em hipoteca residencial, a entidade podera divulgar o
seguinte:

(i) os tipos de empréstimos subjacentes (por exemplo, empréstimos prime ou empréstimos
subprime)

(if) garantia

(iii) garantias ou outras melhorias de crédito

(iv) nivel de senioridade das tranches de titulos

(v) o0 ano de emisséo

(vi) ataxade cupom média ponderada dos empréstimos subjacentes e dos titulos
(vii) o vencimento médio ponderado dos empréstimos subjacentes e dos titulos
(viii)a concentracdo geografica dos empréstimos subjacentes

(ix) informacdes sobre as classificacdes de crédito dos titulos.

(b) como informacdes de terceiros, tais como cotacdes de corretoras, servicos de precificacéo,
valores de ativos liquidos e dados de mercado relevantes, foram levadas em consideracdo ao
mensurar o valor justo.
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Exemplo 18 — Processos de avaliagdo

EI65 Para mensuracdes do valor justo classificados no Nivel 3 da hierarquia de valor justo, o
Pronunciamento requer que a entidade divulgue uma descricdo dos processos de avaliacdo
utilizados pela entidade. A entidade poderia divulgar o seguinte para cumprir o item 93(g) do
Pronunciamento:

(@) para o grupo na entidade que decide as politicas e procedimentos de avaliacdo da entidade:
(i) sua descricéo;
(i) aquem esse grupo se reporta; e

(iii) os procedimentos de relatério internos em vigor (por exemplo, se e, em caso afirmativo,
como precificar, gerenciamento de risco ou como os comités de auditoria discutem e
avaliam as mensuracdes do valor justo);

(c) a frequéncia e os métodos para calibracdo, back testing e outros procedimentos de teste de
modelos de precificacdo;o processo para analisar mudancgas nas mensuracdes do valor justo de
periodo a periodo;

(d) como a entidade determinou que informacGes de terceiros, tais como cotacdes de corretoras
ou servicos de precificagéo, utilizadas nas mensuracdes do valor justo foram desenvolvidas de
acordo com o Pronunciamento; e

(e) os métodos utilizados para desenvolver e comprovar os dados ndo observaveis utilizados em
uma mensuracgéo do valor justo.

Exemplo 19 — Informacdes sobre sensibilidade a mudangas em dados néo observaveis
significativos

EI66 Para mensuragdes do valor justo recorrentes classificados no Nivel 3 da hierarquia de valor justo,
0 Pronunciamento requer que a entidade forneca uma descricdo narrativa da sensibilidade da
mensuracdo do valor justo a mudancas em dados ndo observaveis significativos e uma descricao
de quaisquer inter-relacdes entre esses dados ndo observaveis. A entidade pode divulgar o seguinte
sobre seus titulos lastreados em hipoteca residencial para cumprir o item 93(h)(i) do
Pronunciamento:
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Os dados nao observaveis significativos utilizados na mensuracdo do valor justo dos titulos
lastreados em hipoteca residencial da entidade sdo taxas de pré-pagamento, probabilidade de
inadimpléncia e gravidade da perda em caso de inadimpléncia. Aumentos (reducdes)
significativas em quaisquer dessas informac@es isoladamente resultariam em uma mensuragao
do valor justo significativamente mais baixa (elevada). De modo geral, uma mudanca na
premissa utilizada para a probabilidade de inadimpléncia é acompanhada por uma mudanca
direcionadamente similar na premissa utilizada para a gravidade da perda e uma mudanca
direcionadamente oposta na premissa utilizada para taxas de pré-pagamento.



