o/ CVM Comissao de Valores Mobiliarios

NOTA EXPLICATIVA A INSTRUCAO CVM N° 191.

Ref.: Instrugdo CVM n° 191, de 15 de julho de 1992,
que altera e consolida as Instrucdes CVM n° 64, de
19 de maio de 1987, n° 138, de 16 de janeiro de
1991, e n° 146, de 13 de junho de 1991, institui a
Unidade Monetaria Contabil, dispbe sobre o0s
procedimentos para elaboracdo e divulgacdo das
demonstracfes contabeis em moeda de capacidade
aquisitiva constante, para o pleno atendimento aos
Principios Fundamentais de Contabilidade, e da
outras providéncias.

INTRODUCAO

Muito embora tenham sido consideraveis os avangos decorrentes da Instrucdo CVM n° 64, de 19 de
maio de 1987, e suas alteragOes posteriores (em especial as Instrucdes CVM n° 138, de 16 de janeiro de
1991, e n° 146, de 13 de junho de 1991), a divulgacdo de informacBes com maior qualidade e clareza por
parte das companhias abertas, pela elaboracdo das demonstragdes contabeis complementares, em moeda
de capacidade aquisitiva constante, ainda ndo havia atingido o pleno atendimento aos Principios
Fundamentais de Contabilidade, consoante as defini¢des constantes do Pronunciamento Técnico do
IBRACON, aprovado pela Deliberacdo CVM n° 29, de 5 de fevereiro de 1986.

Para tanto, buscou-se na Instrucdo ora comentada a eliminacdo das principais limitacdes
apresentadas pelas instrugfes supracitadas, derivadas das dificuldades operacionais de implantacédo e de
entendimento de um sistema, a principio, bastante complexo.

Com o passar do tempo, aquelas dificuldades foram se dissipando, e hoje encontramos um ambiente
mais propicio para implementar as alteragdes que estdo sendo introduzidas.

A CRIACAO DA UNIDADE MONETARIA CONTABIL

Tem sido motivo de grande preocupacdo, tanto para esta Comissdo quanto para as entidades
representativas dos agentes do mercado de capitais brasileiro, a fixacdo do indexador a ser utilizado na
elaboracdo das demonstracGes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante.

Historicamente, este indexador tem sido idéntico ao fixado pela legislacdo fiscal e utilizado na
atualizacdo monetaria das demonstracGes contabeis elaboradas na forma societaria. A determinacdo
destes indices, no entanto, atendeu, em diversas oportunidades, Unica e exclusivamente, as necessidades e
exigéncias da politica fiscal e monetéaria.

Como consequiéncia, percebeu-se ser imprescindivel a criacdo de um padrdo monetario exclusivo
para a elaboracdo das demonstracdes contabeis das companhias abertas, dadas as suas caracteristicas
peculiares de transparéncia e publicidade.
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Desse modo, esta Comissdo estad instituindo, por meio da Instrucdo ora comentada, a unidade
Monetaria Contabil - U.M.C. - como unidade de referéncia a ser utilizada pelas companhias abertas para
elaboracdo das demonstracdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante, que representara
uma garantia da qualidade da informacdo oferecida aos investidores.

Ciente dos vultosos custos que seriam envolvidos na implantacdo imediata de registros duplicados —
um, para a elaboracdo das demonstracfes contabeis na forma societéria, e outro, para as demonstracdes
contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante -, esta Comissao determinou a identificacdo da
expressdo monetéria da UMC a expressdo monetéria da Unidade Fiscal de Referéncia Diaria — UFIR
Diaria -, depois de concluir sobre a sua representatividade em relacdo a perda de poder de compra da
moeda nacional.

A NOVA DENOMINACAO: DEMONSTRACOES CONTABEIS EM MOEDA DE
CAPACIDADE AQUISITIVA CONSTANTE

A antiga denominacgdo: “demonstracdes contabeis complementares, em moeda de capacidade
aquisitiva constante” foi alterada para “demonstragdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva
constante".

Esta Autarquia procurou, com isso, ressaltar o fato de que estas demonstracbes, por serem
elaboradas em total conformidade com os Principios Fundamentais de Contabilidade, e por serem
apresentadas em um Unico padrdo monetario, proporcionam uma apresentacdo mais adequada da situacéo
financeira e patrimonial da companbhia, facilitando grandemente a avaliacdo dos resultados e patrimdnios.

Assim sendo, estas demonstracfes devem ser tomadas pelos analistas do mercado de capitais como
as principais demonstracdes contébeis de uma companhia aberta.

Vale dizer que as mesmas determinagdes e recomendagdes sdo aplicaveis as demonstracoes
contabeis consolidadas em moeda de capacidade aquisitiva constante.

POSSIBILIDADES DE UTILIZACAO DA UMC

Em vista das altas taxas de inflacdo verificadas no pais e da sua identificacdo com a expressao
monetaria da UFIR — Diaria, a expressdo monetaria da UMC devera ser modificada diariamente. Isto
posto, esta Comisséo entende que o registro de todas as transagdes pelo valor da UMC no dia de sua
ocorréncia € o procedimento contabil que proporciona a apresentacdo do fluxo econdmico-financeiro de
maneira mais adequada nas demonstragdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante das
companhias abertas.

Entretanto, sérios problemas operacionais, derivados principalmente dos sistemas computacionais
atualmente disponiveis, poderiam advir da utilizacdo da UMC diéria para todas as transacfes, o que seria
extremamente prejudicial as companhias abertas. Assim, elas poderdo utilizar também critério misto da
UMC diaria com a UMC meédia mensal.
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Cabe ressaltar que as companhias abertas que optarem pela utilizacdo deste critério misto deverao
efetuar os ajustes necessarios para que sejam adequadamente apropriados 0s ganhos e perdas geradas por
itens monetarios de valor relevante, especialmente quando estes sejam provenientes de aquisigdes
realizadas em data distante do dia 15 (quinze) de cada més, a fim de ndo prejudicar a qualidade da
informacao.

Caso venha a acontecer a alteracdo da periodicidade de variacdo do valor da UMC, passando a
mesma a ser realizada mensalmente, em funcdo de uma diminuicao consistente nos indices inflacionarios,
poderia ser possivel a esta Comissdo aceitar que todas as transacdes passassem a ser registrada pelo valor
médio mensal daquele indice. A utilizacdo da variacdo mensal do valor da UMC somente seria
recomendavel nos casos de indices inflacionarios extremamente baixos.

O AJUSTE A VALOR PRESENTE DE CREDITOS E OBRIGACOES
DEFINICAO DE AJUSTE A VALOR PRESENTE

A metodologia mais correta para se conhecer um valor de um determinado montante de recursos no
tempo € a sua capitalizacdo a uma determinada taxa de juros, para que ele se refira a uma data futura, ou o
seu desconto, a mesma taxa, para coloca-lo a valor presente. Assim sendo, para os valores pré-fixados,
representados por pagamentos ou recebimentos a serem realizados em datas futuras, os respectivos
valores presentes, nas datas de origem das transac@es, devem ser calculados mediante a aplicacdo de uma
taxa de juros.

As “operac0es pré-fixadas” realizadas pelas companhias abertas, ou seja, as transa¢des geradoras de
direitos e obrigacdes pagaveis ou recebiveis em moeda, em data futura e em montantes previamente
determinados, deverdo ser traduzidas a valor presente, a partir da origem da transacao.

Determina-se o0 ajuste a valor presente pela taxa média pré-fixada da ANBID vigente & época da
transacdo, de modo a dar confiabilidade aos valores calculados para os ativos e passivos e alcancar a
todas operagdes e ndo apenas aquelas que apresentem saldo de balango na data do seu encerramento.

Depreende-se, deste modo, que o fator determinante do ajuste a valor presente de créditos e
obrigagdes ndo € a eliminacdo da presenca de uma expectativa de rendimento ou encargo futuro
embutidos nos ativos e passivos monetarios, mas sim, a necessidade de se obter os valores representativos
da época da operacao.

N&o se deve confundir o ajuste a valor presente com quaisquer outros ajustes realizados nos
elementos patrimoniais para traduzi-los ao seu valor de realizacdo, porquanto ndo se busca com aquele
método conhecer 0 montante que seria necessario para efetuar a liquidacdo da operacédo realizada numa
determinada data, mas sim, eliminar os acréscimos de valor em funcéo de uma operacdo com valor pré-
fixado para liquidacdo em data futura.
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No conceito de valor pré-fixado. para realizacdo do ajuste a valor presente, & importante ressaltar,
ndo se incluem os valores que, apesar de fixos e sujeitos a liquidacdo em data futura, sdo reconhecidos
como casos classicos de itens monetarios puros, como 0s adiantamentos a empregados e dividendos a
pagar, que sofrem corrosdo inflacionaria no decorrer do tempo, e para cuja perda ou ganho ndo cabe
antecipacéo, ou seja, desconto.

A caracteristica principal dos itens referidos no paragrafo anterior é que ndo sdo formados em
contrapartida de receitas, despesas ou ativos ndo-monetarios e ja estdo registrados na moeda de poder
aquisitivo da data da transacdo. No entanto, h& exce¢des, como 0s montantes que sdo determinados por
negociacOes diferentes daquelas usualmente realizadas para compra e venda de bens e servigos, e que séo
normalmente aceitos como valores a vista ou presentes e, portanto, também ndo se sujeitam a descontos.
como os salarios a pagar.

Cabe ressaltar que os créditos e obrigacdes sujeitos a variacdes poOs-fixadas, por terem 0s
respectivos valores periodicamente atualizados, estardo sempre registrados pelo valor da moeda na data
da divulgacéo das demonstracdes contabeis.

Dado o estipulado pela convencdo da relevancia, os ajustes a valor presente de créditos e
obrigagdes, inclusive os decorrentes da aquisicdo ou formacdo de itens ndo-monetérios, que resultarem
em montante irrelevante, poderdo nao ser realizados.

A TAXA DE JUROS DO AJUSTE A VALOR PRESENTE

Esta Comisséo esta determinando que a taxa de juros a ser utilizada para quantificagdo do ajuste a
valor presente dos créditos e obrigacdes, decorrente de operacdes pré-fixadas, realizadas pelas
companhias abertas, seja a taxa média nominal de juros pré-fixados divulgada diariamente pela
Associacdo Nacional dos Bancos de Investimentos - ANBID.

A utilizacdo desta taxa decorre do fato de os seus valores serem amplamente divulgados no
mercado e da necessidade de homogeneizacdo dos procedimentos contabeis adotados pelas companhias
abertas, possibilitando avaliagdes econdmico-financeiras setoriais mais consistentes.

A utilizacdo da taxa de juros efetivamente praticada na transagdo somente sera cabivel para as
operacdes financeiras pré-fixadas que envolverem instituicdes financeiras, quando o efeito da aplicacao
da taxa efetivamente contratada, no resultado do periodo, ndo apresentar diferenca relevante em relacéo
ao resultado obtido pela aplicacdo da taxa média pre-fixada da ANBID, observados os pressupostos da
convencéo do conservadorismo.

A QUANTIFICACAO DO AJUSTE A VALOR PRESENTE

A taxa média pré-fixada da ANBID devera ser aplicada sobre os créditos e obrigacGes decorrentes
de operacdo pré-fixada, para a quantificacdo dos respectivos ajustes a valor presente, embase exponencial
“pro rata die”, a partir da data de origem de cada transacao.
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Exemplificando, para quantificacdo do valor presente de uma obrigacdo ou crédito (VP),
suponhamos:

1) Valor da obrigagdo assumida ou crédito concedido (VOC):
$10.000.000,00;

2) Taxa ANBID vigente na data da transacdo (TXV): 1834,28% a.a., equivalente a 28,00%
a.m.; e

3) Prazo de pagamento ou recebimento (PPR): 40 (quarenta) dias.
Transformando a taxa TXV mensal para a taxa TXV diaria, obteremos:
TXVD = (1+ TXVM/100)¥30 =

TXVD =0,8263 a.d.

Assim,sendoqueVP=___ VOC___ | teremos:

(1+ TXVD/100) P

VP = $10.000.000,00 =

1,008263 4

VP =$7.195.264,92

Para fins de divulgacdo, o valor dos créditos e obrigacdes deverd ser apresentado liquido dos
respectivos ajustes a valor presente, podendo ser utilizada uma conta retificadora do valor da obrigacédo
assumida ou do crédito concedido.

Entretanto, esta Comissao, dadas as dificuldades operacionais para a implantacdo desta sistematica,
estd prevendo a possibilidade de o célculo do ajuste a valor presente poder ser realizado de maneira
diferente, desde que seja aplicado a todas as operacdes, inclusive aquelas que ndo apresentarem saldo
ativo ou passivo ao final de cada més, e que a diferenca em relacdo aquela metodologia ndo seja
relevante.

Assim sendo, as companhias abertas poderdo adequar seus sistemas computadorizados de controle
de faturamento e outros para que, ao final de cada més, com base nos movimentos médios semanais ou



& CVM Comissao de Valores Mobiliarios

NOTA EXPLICATIVA A INSTRUCAO CVM Ne 191.

até mesmos quinzenais, sejam elaborados relatorios sintéticos contendo as informacGes necessarias a
correta apropriagéo dos ajustes a valor presente e respectivas reversoes.

APROPRIACAO DO AJUSTE A VALOR PRESENTE.

Os ajustes a valor presente de créditos e obrigac@es e as perdas e ganhos inflacionarios por estes
gerados deverdo ser apropriados nas contas a que se vinculam, a fim de proporcionar a divulgagdo na
demonstracdo do resultado em moeda de capacidade aquisitiva constante, das reais receitas geradas e
despesas incorridas.

Por conseguinte, os ajustes a valor presente de créditos retificardo os valores das respectivas
receitas geradas; os ajustes a valor presente de obrigaces retificardo os valores dos respectivos ativos e
despesas incorridas.

Um novo conceito, porém, esta sendo introduzido: as reversdes dos ajustes a valor presente passam
a ser apropriadas como receitas ou despesas financeiras nominais, retificadas pelas perdas ou ganhos
inflacionarios gerados pelos correspondentes créditos e obrigacdes, para a sua apresentacdo em moeda de
capacidade aquisitiva constante.

Assim, acrescentando as seguintes informacdes ao exemplo do topico anterior:
1) Data da transacdo (DT): dia 10 (dez); e

2) Variacdo verificada no poder de compra da moeda nacional, no periodo compreendido
entre a data da transagéo e o final do més da transagéo (VPCM): 16%,

Teremos:

A) Na data da transacao:

PASSIVO CIRCULANTE........ccccceviiiiieienn $ 7.195.264,92
CONTAS APAGAR......ccoiiiiieieeeeie $ 10.000.000,00

) AJUSTE A VALOR. PRESENTE.................. $ 2.804.735,08
B) No final do més da transagéo:

Dado que o Ganho ou Perda Inflacionario com ObrigacGes ou Créditos (GPOC) = VOC X
(VPCM/100):
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GPOC=$ 7.195.264,92 X (16/100)= $ 1.151.242,39; e
Dado que VP, ao final do més, sera de:

VP-mmmm e = $10.000.000,00 =
1,008263 %°

VP =$ 8.482.490,75

Teremos:

PASSIVO ..o CIRCULANTE.......c.ccovvireennnn.
CONTAS APAGAR......coiieieieein $10.000.000,00

(-)AJUSTE A VALOR.......... PRESENTE .................. $ 1.517.509,25
DESPESAS FINANCEIRAS REAIS............... $ 135.983,44

DESP. FINANC. COMERCIAIS............cccc..... $ 1.287.225,83

(-) GANHO INFLAC. EM OBRIG.................. $.1.151.242,39

$ 8.482.490,75

Observacdo: o valor apropriado como despesas financeiras comerciais foi obtido pela diferenca
entre os saldo da conta retificadora de contas a pagar (ajuste a valor presente) na data da transacdo e ao

final do més.

As despesas ou receitas financeiras comerciais, registradas conforme o exemplo anterior, deverdo
constar de item especifico de despesas ou receitas financeiras, em vista de sua natureza distinta das
despesas e receitas financeiras tradicionais (encargos ou rendimentos decorrentes de operacdes realizadas
com instituicGes financeiras) e a sua evidenciacdo sera requerida na demonstracdo do resultado, sempre

que os seus valores forem relevantes.

Dada a retificacdo das receitas ou despesas financeiras nominais pelas perdas ou ganhos
inflacionarios vinculados aos itens monetarios que as geraram, na divulgacdo das demonstracdes do
resultado em moeda de capacidade aquisitiva constante, poderédo seus respectivos valores ser apresentados

com saldos liquidos negativos.
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A aplicacdo destes procedimentos de apropriacdo de ajuste a valor presente implicara o
reconhecimento de uma aliquota de imposto efetivamente maior que a registrada no documento fiscal de
comprovacédo da venda, uma vez que os impostos incidentes sobre as vendas de bens e servigos deverao
ser confrontados com os respectivos montantes de receitas auferidas, liquidas dos ajustes a valor presente
dos créditos originarios.

PRAZO DE ADAPTACAO

Considerando a importancia de as companhias abertas terem um prazo de adaptacédo, foi criada a
possibilidade de se iniciarem, somente a partir de janeiro de 1993, a quantificacdo do ajuste a valor
presente sobre todas as transacOes e a apropriacdes das reversdes deste ajuste na forma estipulada no
topico anterior, sem a necessidade de reelaboracdo das demonstracdes contabeis relativas ao exercicio
anterior.

Desse modo, para as demonstracGes contdbeis relativas ao exercicio de 1992, o ajuste a valor
presente podera ser calculado somente sobre o saldo dos créditos e obrigacdes existentes ao final de cada
més, e as suas reversdes poderdo ser apropriadas as contas com as quais se identificam.

Por oportuno, cabe ressaltar que esta Comissdo entende que a implantacdo imediata destas novas
praticas contabeis, bem como a mensuracdo de seus efeitos nas demonstra¢fes contabeis dos exercicios
anteriores, por meio de sua reelaboracdo, proporcionara uma avaliacdo mais adequada da situacao
econdmico-financeira das companhias abertas, sendo altamente recomendavel.

ITENS MANTIDOS EM UMC
CONCEITO DE ITEM NAO-MONETARIO

Os itens ndo-monetarios representam aqueles elementos patrimoniais cujo objeto de avaliacdo se
apresenta na forma de bens tangiveis ou intangiveis, de direitos e obrigacGes representativos de
propriedade e ou de recebimento ou entrega futura de bens ou servicos; sdo os elementos que compdem o
capital ndo financeiro de uma companhia.

Os valores representativos destes elementos ndo estdo sujeitos a corrosdo provocada pela inflacéo,
ndo acarretando a sua manutengdo no Patrimonio da sociedade qualquer perda ou ganho inflacionario.

De outra forma, muito embora ndo possam ser considerados itens ndo-monetarios, uma vez que
poderdo ou deverdo ser saldados em moeda, certos elementos patrimoniais devem, por forca de
determinacdo especifica da legislacdo fiscal ou em virtude de suas caracteristicas peculiares, ser
controlados como itens ndo-monetarios. Sdo exemplos destes elementos os contratos mutuos firmados
entre partes relacionadas, os adiantamentos para futuro aumento de capital e as provisdes ativas e
passivas.

O CONTROLE EM QUANTIDADES DE UMC.
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Pelo exposto, os itens ndo-monetarios, assim como os demais elementos patrimoniais que a eles se
equiparam, deverdo ter seus valores determinados em quantidades de UMC, pela utilizagdo do valor deste
padrdo monetario na data de sua formacéo ou aquisicao.

Este procedimento visa a manutencdo do valor destes elementos frente a variacdo do poder de
compra da moeda, garantindo a sua adequada avaliacdo, além de facilitar a elaboracdo elas demonstrac6es
contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante.

Especialmente no que concerne as provisdes para impostos e contribui¢Bes incidentes sobre o lucro
e as provisdes para os encargos trabalhistas (provisdes para férias, licencas-prémio, 13° salario e seus
encargos adicionais), havera uma distribuicdo equanime dos respectivos custos ao longo do exercicio
social, ndo sobrecarregando 0 més ou meses em que sao negociados 0s reajustes salariais.

A aplicacdo deste procedimento, no entanto, podera implicar, em determinadas circunstancias, a
realizacdo de ajustes para que os valores representativos dos itens ndo-monetéarios reflitam
adequadamente a situacdo patrimonial da companhia. Assim, quando cabivel, sera necessaria a efetivacéo
da proviséo para ajuste a valor de mercado, em sendo este inferior ao custo obtido em UMC, e a reversédo
das provisbes constituidas, quando estas se revelarem em valor superior ao que serd efetivamente
realizado.

Cabe ressaltar que, observada a convencdo da relevancia, os itens ndo-monetéarios de valor
irrelevante poderdo receber tratamento diferenciado, ndo sendo obrigatdria a manutencéo dos seus valores
em quantidades de UMC. Em decorréncia, a reducdo real de valor destes itens serd reconhecida nas
contas de resultado com as quais se identificam.

ASPECTOS JUFgl’chos DA NAO DIVULGACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS
NA FORMA SOCIETARIA

Em obediéncia a legislacdo societaria e as determinacdes da CVM, estdo as companhias abertas
obrigadas a, divulgar suas demonstra¢fes contabeis, de acordo com as duas formas distintas de
elaboracdo existentes, quais sejam na forma societaria e em moeda de capacidade aquisitiva constante.

Visando facilitar tal divulgacdo pelas referidas empresas, mantendo-se, a0 mesmo tempo, a
transparéncia e a exatiddo das informacdes por elas fornecidas, as quais serdo primordiais para 0
investidor do mercado de capitais, quando das negociacdes a serem por ele realizadas, esta Comisséo, por
meio da Instru¢do ora comentada, autoriza que a mesma se dé, tdo somente, em moeda de capacidade
aquisitiva constante.

Analisando a competéncia desta Autarquia para tanto, em consonancia com a legislacdo pertinente,
bem como com os principios que regem a atividade administrativa, torna-se claro que a CVM deve
sempre procurar na lei os limites de sua atuagdo, sendo-lhe vedado impor deveres e estabelecer
proibicdes, extravasando os limites das normas que Ihe conferem competéncia para regular e fiscalizar o
mercado de valores mobiliarios, ou de outras que regem o ordenamento juridico.
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Tendo estabelecido a lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, a sistematica e 0s objetivos da
escrituracdo contabil a ser efetivada pelas pessoas juridicas constituidas sob a forma de sociedades por
acoOes, dispbe o seu art. 185, que estas empresas, em suas demonstracGes contabeis, deverdo considerar a
perda do poder aquisitivo da moeda em razdo do processo inflacionario, o que sera feito através da
atualizacdo monetaria do seu patriménio e dos resultados do exercicio.

Constitui-se a correcdo monetaria, assim, em procedimento contabil que visa eliminar das
demonstracdes contabeis as distor¢bes advindas dos efeitos inflacionarios, alcancando-se, por este modo,
os objetivos da lei de conferir a estas a transparéncia necessaria para se visualizar, com a devida exatiddo,
a real situacdo patrimonial e financeira das empresas.

Denota-se, dessa forma, a importancia da apresentacdo dos elementos contabeis plenamente
corrigidos, de modo a permitir uma analise mais adequada das demonstra¢@es contabeis divulgadas.

A sistematica de atualizagdo monetéria adotada pela Lei n° 6.404/76 constitui-se em um modelo
contabil que atende as exigéncias de conferir-se maior fidedignidade aos valores contabilizados téo
somente em circunstancias que apresentem baixas taxas de inflacdo; entretanto, em se tratando de nossa
realidade, onde a evolucdo inflacionaria é fato incontestavel, a sua adocdo acarreta distor¢fes indeléveis
nas demonstracdes contabeis, exatamente porque deixa de expressar em um mesmo padrdo monetario as
modifica¢bes patrimoniais havidas num determinado periodo.

A utilizacdo de um padrdo monetario de capacidade aquisitiva constante para registro dos elementos
do patriménio, do resultado do exercicio obtido, bem como das demais demonstracdes, é a maneira mais
adequada de eliminar tais distor¢des na medida em que, considerando a real perda do poder aquisitivo da
moeda em razdo do processo inflacionario sobre os elementos patrimoniais, faz com que sejam obtidas
demonstracfes contébeis que melhor refletem a situacdo das empresas, alcancando-se, por este modo, 0s
objetivos legais. E, portanto, a sistemética mais apropriada para proceder-se & analise da posi¢do
econdmica e financeira das companhias em situacdes de elevada inflacdo.

Em sendo assim, ndo restam dividas de que a divulgacdo das demonstragdes contabeis em moeda
de capacidade aquisitiva constante € a forma pela qual confere-se maior credibilidade as informacGes que
serdo prestadas ao publico investidor, por serem mais corretas e seguras; sera através delas que poderao
ser extraidas conclusdes importantes a respeito do patrimonio das empresas e de sua situacao financeira, o
que ndo seria possivel obter-se apenas com a divulgacdo dos dados exigidos pelas demonstracGes na
forma da legislacéo societaria.

O poder normativo, insito ao exercicio da funcdo conferida por lei a CVM, a quem compete a
fiscalizacdo e regulamentacdo do mercado de valores mobiliarios, visando o seu pleno desenvolvimento,
foi-lhe outorgado, a fim de torna-la apta a expedir normas orientando e disciplinando a atuacdo daqueles
gue se encontram em seu ambito de competéncia, como meio de atingir-se 0s objetivos legais.

Estabelece a Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, em seu art. 4°, incisos IV e VI, que a CVM,
no cumprimento de suas atribuicdes terd, dentre outros fins, o de “assegurar o acesso do publico a
informacdes sobre os valores mobiliarios negociados e as companhias que os tenham emitido”.
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Objetivando-se alcancar tais finalidades, a lei em questdo conferiu-lhe, expressamente, competéncia
para fiscalizar “a veiculacdo de informaces relativas ao mercado, as pessoas que dele participem, e aos
valores nele negociados”, o que fez no inciso 11 de seu artigo 8°.

Na preocupacdo de se criar um instrumento habil a proteger o investidor, foi o “full disclosure”
adotado pela lei como verdadeiro principio a reger as negociacdes no mercado de capitais, vez que
constitui 0 meio pelo qual sdo proporcionadas aqueles que nele investem todas as informacdes que
possam influencia-los na avaliacdo dos riscos e vantagens que se lhes apresentam, permitindo-lhes
escolher entre as diversas opcdes de investimento. E com ele que se mantém a confianga do investidor na
plena revelacdo dos fatos; tem ele, portanto, influéncia direta na negociacao das acdes, pois da adequada
informacéo prestada dependerd a cotagdo delas no mercado.

Na medida em que as demonstracfes contabeis constituem-se na forma de comunicacao utilizada
para relatar os resultados obtidos pela empresa ao mercado como um todo, assim como a posicao de seu
patriménio social e suas perspectivas futuras torna-se claro que o “full disclosure” passa a depender dos
valores por elas veiculados, advindo dai a necessidade inafastavel de sua efetiva adequacéo.

Se assim €, a elaboracdo das demonstracfes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante
€ o melhor meio de realizar o objetivo legal de divulgacdo de informacdes necessarias a tomada de
decisdo dos investidores na negociacdo de titulos e valores mobiliarios, em virtude de conferir maior
transparéncia a situacdo econémico-financeira das empresas.

A sua adocao, todavia, pode acarretar alteracdo do patrimonio liquido e do resultado do exercicio
obtidos na forma da Lei n°® 6.404/76, especialmente para as empresas que ndo corrijam todos 0s seus
elementos patrimoniais ndo monetarios.

Esta Comissdo, exercendo a sua competéncia para normatizar sobre demonstracdes contabeis,
padrdes de contabilidade e informagbes a serem divulgadas pelas companhias abertas, nos termos do
paragrafo 3° do art. 177 da Lei n° 6.404/76 e do art. 22, incisos | e 1V, da Lei n® 6.385/76, expede a
Instrucdo ora comentada, autorizando-as a divulgar apenas as suas demonstracdes contabeis em moeda de
capacidade aquisitiva constante.

Atente-se, contudo, que tal autorizacéo restringe-se as companhias abertas cujo patriménio liquido e
resultado do exercicio sejam idénticos tanto na forma da legislacdo societaria, quanto naquela relativa ao
padrdo monetario de capacidade aquisitiva constante; ao reves, em casos onde sejam apurados resultados
gue, em sua esséncia, sao diferentes, em razdo da diversidade dos critérios contabeis aplicados, deverao as
mesmas continuar a proceder a divulgagdo em ambas as formas, dos valores obtidos.

Cabe lembrar que, divulgando-se apenas as demonstragdes contabeis em moeda de capacidade
aquisitiva constante, determinadas notas explicativas passam a ganhar maior importancia, como a que
trata da base de célculo para distribuicdo de dividendos, tomando-se por base os valores obtidos das
demonstracdes contabeis elaboradas na forma societaria.
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CONSIDERACOES GERAIS

Sempre que a companhia adotar a opgdo de divulgar somente o conjunto das demonstracdes
contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante, devera ser realizada a divulgacdo de contas ou
valores, na forma da lei societaria, quando assim exigido em legislacdo especifica ou por 6rgaos
governamentais de controle.

A divulgacdo das demonstracdes contabeis em moeda de capacidade aquisitiva constante ndo criara
nem extinguira direitos ou obrigac6es diversos ou adicionais aos previstos na legislagdo societaria.

Original assinado por
ROBERTO FALDINI
Presidente
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