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RESUMO

A contabilidade de hedge (hedge accounting) é um dos procedimentos contabeis
mais avancados da contabilidade. E um assunto que causa bastante discussées.
Este trabalho foi desenvolvido com o objetivo geral de examinar os impactos da
utilizagdo da metodologia contabil de hedge accounting, avaliando se a eliminagao do
ajuste do valor de mercado do item objeto de hedge traz um impacto significativo nas
demonstragdes financeiras das instituicbes financeiras, nos Ativos, Passivos,
Patriménio Liquido e Resultado liquido, tendo em vista a utilizacdo dos instrumentos
financeiros derivativos de forma geral. Foram pesquisadas as demonstragbes
contabeis, acompanhadas das devidas notas explicativas das instituicdes financeiras
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN). Esta amostra abrange
os vinte (20) maiores bancos definido pelo critério de classificagdo de “Ativo total” do
BACEN referente a data-base 31 de dezembro de 2018. Os calculos foram realizados
por duas metodologias, a primeira pela razdo do calculo médio apurado entre saldo
antes e apos a eliminagao do ajuste de mercado do item objeto de hedge, sendo que
nesse contexto ndo apresentaram diferencas significativas. Na segunda opgéao, foi
realizado um calculo por meio do sistema estatistico SPSS Statistics, aplicando o
teste estatistico ndo paramétrico de Wilcoxon, os resultados obtidos nessa
metodologia apurou-se que estatisticamente nenhum dos itens apresentou diferengas
significativas. Nota-se que os resultados da analise, mostraram que de forma
agregada a eliminagao do ajuste a valor de mercado do item objeto de hedge, nao é
significativa. Neste sentido, é possivel dizer que as institui¢des financeiras por atuar
na intermediagao financeira acabaram constituindo “hedge naturais”. Adicionalmente,
a pesquisa procurou avaliar o nivel de disclosure nas demonstracdes financeiras em
relagdo as instrugbes estabelecidas na Circular n® 3.082 do BACEN. O resultado
desta avaliacdo mostrou que existe pouca padronizacdo nas notas explicativas
referentes a evidenciagcao e apresentacdo das notas de derivativos “classificados
como hedge accounting” classificados nos balangos das instituigdes financeiras e,
ainda, algumas instituicbes financeiras deixaram de apresentar o minimo de
informacdes requeridas pela circular anteriormente referida. Por falta de algumas
informagdes contidas nas notas explicativas, nao foi possivel realizar uma analise
com maior abrangéncia sobre os impactos no resultado da metodologia de hedge
accounting, no entanto, essa falta de informagao n&o trouxe impacto no objetivo da
pesquisa.

Palavras-Chave: Derivativos, Hedge accounting, Instrumentos financeiros.



ABSTRACT

Hedge accounting is one of the most advanced accounting procedures in accounting.
It is a subject that causes a lot of discussion. This work was developed with the
general objective of examining the impacts of using the hedge accounting
methodology, evaluating whether the elimination of the adjustment of the market value
of the hedged item has a significant impact on the financial statements of financial
institutions, on Assets, Liabilities, shareholders' equity and net income, in view of the
use of derivative financial instruments in general. The financial statements were
researched, accompanied by the appropriate explanatory notes from financial
institutions authorized to operate by the Central Bank of Brazil (BACEN). This sample
covers the twenty (20) largest banks defined by the BACEN's “Total Assets”
classification criterion for the base date December 31, 2018. The calculations were
performed by two methodologies, the first for the reason of the average calculation
calculated between balance before and after eliminating the market adjustment of the
hedged item, and in this context there were no significant differences. In the second
option, a calculation was performed using the SPSS Statistics statistical system,
applying Wilcoxon's non-parametric statistical test, the results obtained in this
methodology found that statistically none of the items showed significant differences.
It should be noted that the results of the analysis showed that, in aggregate, the
elimination of the adjustment to market value of the hedged item is not significant. In
this sense, it is possible to say that financial institutions for acting in financial
intermediation ended up constituting “natural hedges”. In addition, the survey sought
to assess the level of disclosure in the financial statements in relation to the
instructions set out in BACEN Circular No. 3,082. The result of this evaluation showed
that there is little standardization in the explanatory notes referring to the disclosure
and presentation of derivative notes “classified as hedge accounting” classified in the
balance sheets of financial institutions, and yet some financial institutions failed to
provide the minimum information required by circular previously mentioned. Due to
the lack of some information contained in the explanatory notes, it was not possible to
carry out a more comprehensive analysis on the impacts on the result of the hedge
accounting methodology, however, this lack of information did not impact the research
objective.

Keywords: Derivativos, Hedge accounting, Instrumentos financeiros
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1 —INTRODUCAO

1.1 Consideragoes iniciais

Com a globalizagdo da economia e o desenvolvimento do mercado financeiro
internacional percebe-se nas ultimas décadas, a oportunidade de criar novas
estruturas de captacao e aplicagao de recursos pelos diversos agentes econémicos.
Essa estrutura possibilita o aumento da riqueza ou a protecdo dos ativos em
decorréncia das oscilagdes nas taxas de cambio, taxas de juros, indices e pregos de
mercadorias (commodities) pelas instituicdes financeiras ou pelas empresas
(SHINZATO, 2013), assim como as empresas atuam num cenario econdmico cada
vez mais complexo e estdo continuamente expostas a condi¢des de risco financeiros
(como taxas de cambio (GALDI; BARRETO; FLORES, 2018).

Filgueiras (2010) define que o mercado financeiro emergiu de forma rapida e
que essas transformagdes ocorreram com grande agilidade de forma abrangente e
volatil. Diante de um mercado globalizado que possibilita a ocorréncia de variadas
operacgdes em diversos paises concomitantemente, diante de um cenario econémico
e politico de incertezas, passivel de enormes variagdes nas taxas de juros, indices e
precos, a utilizacdo e o aprimoramento de mecanismos financeiros estruturados que

possibilitem proteger diferentes tipos de operagdes, tornam-se fundamentais.

Capelletto, Oliveira e Carvalho (2007) discorrem que os derivativos passaram
a exercer um papel importante e essencial no gerenciamento e controle de riscos
financeiros, especialmente em instituicbes financeiras, cujo desempenho exerce
funcdo altamente relevante na economia. Na medida em que conjuminam 0s riscos
de uma forma mais eficaz, possibilitam por meio da intermediacao financeira que

agentes financeiros tenham menos efeitos financeiros indesejados.

A expansao do mercado de capitais nas ultimas trés décadas tem crescido
notavelmente. O mercado global de derivativos também tem se espalhado nas

ultimas décadas notavelmente, esse mercado vem crescente de forma mais elevada
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e mais rapida do que o mercado a vista (GOLPI, MITRA, 2018).

Como o resultado de globalizagdo, estabilizacdo e abertura da economia
local, o mercado financeiro nacional atualmente exerce um papel mais sélido, que
objetiva a reducao do risco de liquidagdo de transagdes e transferéncia do risco de
crédito. (BRITO, 2020). O risco de mercado pressupde a variagdo de pre¢cos com o0s
fatores ligados as empresas, a agentes ou a investidores. Essas variagdes das taxas
de juros, de cambio, precos de commodities e agdes representam exemplos tipicos
do risco de mercado. (GALVAO, FLEURIET, 2018).

Neste sentido, nota-se que a utilizacdo dos instrumentos financeiros
derivativos destinados a hedge, ou seja, instrumentos destinados para protegao ou
para a mitigacdo, ou ainda na gestdo de riscos por instituicdes financeiras, tém
crescido bastante nas ultimas décadas. Para Shinzato (2013), tal aumento deve-se
ao aperfeigoamento e a necessidade de proteger as posi¢cdes ativas e passivas das
instituicdes, resultante das oscilagdes de precgos, taxas de juros, cambio e indices,
assumidos pela prépria instituicdo em decorréncia de suas posi¢des proprietarias e
por demanda de seus clientes .

No cumprimento da Lei n® 6.404/1976 (Lei das Sociedades por Agdes) e com
as alteragbes trazidas pelas Leis n® 11.638/2007 e n® 11.941/2009, em seu artigo
176, dispde que as demonstragdes contabeis devem apresentar no minimo dois
periodos contabeis comparativos, sendo o periodo corrente (como por exemplo,
exercicio atual: findos em 31/12:2018) e o periodo anterior (a exemplo, exercicio
anterior: findos em 31/12:2017). Além disso devem conter clareza quanto a situagao

patrimonial da companhia e as mutagdes ocorridas no exercicio.

Em relagdo as grandes oscilagbes nas taxas, pregos e indices, pode-se
constatar este fato quando, como paradmetro, toma-se a cotacdo do dodlar norte-
americano o que tem ocorrido com frequéncia nos ultimos anos principalmente no

exercicio de 2018 em decorréncia da crise politica e econémica no Brasil.

Dessa maneira, as oscilacbes nas taxas, precos e indices, devem trazer o
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minimo de distorcbes e oscilagdes nos resultados nas empresas. As distorgdes
podem ser constatadas quando temos como base o parametro da cotacdo do dolar
norte-americano e suas oscilagdes, como citado, em decorréncia da crise cambial de
2017.

Essas oscilagcbes podem ser bem relevantes, principalmente quando sio
comparadas as demonstragcbes financeiras de um determinado exercicio em

comparagao ao exercicio anterior.

Em um cenario econdmico e politico de grandes indefini¢ées, entende-se que
pode ocorrer uma grande flutuacdo da moeda. No mercado financeiro, em se
tratando de um ambiente de crise econbmica, politica ou ainda de liquidez, sao
observadas significativas mudangas nas cotagdes tornando o mercado financeiro

volatil.

Lopes, Galdi e Lima (2011) destacam que um derivativo pode ter duas
concepgdes basicas, ou seja, uma de carater especulativo e/ou outra de protegéo -
hedge - cujo propésito visa amparar um operador financeiro de danos ou prejuizos
originarios pela instabilidade de uma moeda, taxa de juros, indices e pregos de
mercadorias ou dos precos: prote¢cdo. Ainda, segundo esses autores, a operagao
contratada com o propoésito de hedge serve para mitigar o risco de determinadas
transagdes, reduzir a volatilidade nos resultados, ampliar o controle das operagoes

com derivativos e aumentar a rentabilidade.

Na pratica, quando uma operacdo de hedge é realizada a partir da
contratagcdo de um instrumento financeiro derivativo, espera-se que a resposta aos
fatores de risco seja simétrica em contrapartida a resposta aos mesmos fatores de
riscos sofridos pelo item objeto de hedge. (RAMOS, 2014).

O hedge tem a finalidade de proteger um ativo ou passivo contra oscilagoes

de precos, taxas e indices.

Uma operagéo de hedge é aquela que tem como objetivo proteger o resultado
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da empresa, das suas receitas e despesas contra as oscilagdes de um ativo ou
passivo, ou parte destes. A titulo de exemplo, uma empresa exportadora negocia os
seus produtos fabricados no Brasil, com materiais € m&o de obra nacionais, com um
cliente nos Estados Unidos da América, essa transagao comercial tem contas a
receber em moeda estrangeira em ddélares. Dessa maneira, a empresa tem uma
exposicado cambial, assim a empresa corre o um risco cambial decorrente da
variagao do doélar em suas contas a receber resultantes da exportagao. Todavia, com
propdsito de se proteger da variagdo do dodlar, um derivativo ou instrumento
financeiro € adquirido para produzir uma compensacao das despesas e receitas
originadas da valorizagcdo das contas a receber em moeda estrangeira. (NIYAMA;
GOMES, 2012).

Shinzato (2013) afirma que a aplicabilidade do critério do valor justo dos
derivativos por meio do resultado, por meio da determinagdo da apuragcdo do
resultado dos ativos financeiros ou passivos financeiros, € importante, pois essa
metodologia evidencia uma evolugdo substancial em termos de disclosure na
divulgacédo das demonstragcdes contabeis. No entanto, esse critério acaba criando
descasamento no processo de mensuracdo de ativos ou passivos, tratado pelas
normas internacionais com accounting mismatch ou, em portugués, descasamento

contabil.

Sobre o conceito de accounting mismatch, Shinzato (2013) reitera que quando
um instrumento de divida € emitido, geralmente, essa captagdo é mensurada com
base no critério de custo amortizado, pois a instituicdo ndo tem a intencao de
negociagao, ou seja, de recompra-lo no curto prazo, assim nao podendo ser
classificado na categoria de valor justo por meio do resultado. Se esse mesmo
instrumento de divida estiver associado a contratagdo de um hedge de um ativo
financeiro mensurado com base no valor justo por meio do resultado, ocorre o

chamado accounting mismatch.

Neste sentido, o accounting mismatch esta relacionado aos reflexos no
resultado da instituicdo proveniente dos descasamentos na forma de mensuracio

contabil. Numa situagéo onde a instituicdo possui R$ 1.000 em ativos financeiros que
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sdo designados ao valor justo contra resultado, neste caso um instrumento financeiro
derivativo e também possui R$ 1.000 em passivos financeiros prefixados (avaliados
ao custo amortizado) que estado sujeitos a risco de taxa de juros, surge o accounting
mismatch, onde um passivo € mensurado pelo custo amortizado e o ativo contratado

para hedge € mensurado a valor justo.

O IAS 39 - Financial Instruments: Recognition and Measurement (IASB, 1998)
que em portugués significa “Comité de Normas Internacionais de Contabilidade”
define que uma instituicdo pode adotar a opcéo pela utilizacdo do fair value option
ou, em portugués, opcao pela marcagdo a valor justo, para um grupo de ativos
financeiros ou passivos financeiros de maneira que essa elimine ou reduza
substancialmente uma inconsisténcia na mensuragdo ou no reconhecimento do
resultado (accounting mismatch) dos ativos e passivos da instituicdo, porém o Banco
Central do Brasil (BACEN) ndo regulamentou esse dispositivo, restando assim a
opc¢ao de a instituicao realizar “hedge accounting”.

A norma vigente estabelece e consolida os critérios para o registro e avaliagéo
contabil dos instrumentos financeiros derivativos, que a utilizagdo da metodologia de
hedge accounting nao é obrigatéria para as instituicées financeiras. O BACEN define
que o diagndstico da Convergéncia as Normas Internacionais esta pautada na
Circular 3.082, de 30 de janeiro de 2002, que se baseia no IAS 39 — Financials

Instruments: Recognition and Measurement. (BACEN, 2002).

Na Circular n® 3.082, de 30 de janeiro de 2002, as operagbes com
instrumentos financeiros derivativos destinados a "hedge" (hedge accounting) devem

atender, cumulativamente, as seguintes condigdes:

| - possuir identificagcdo documental do risco objeto de "hedge", com
informacdo detalhada sobre a operagdo, destacados o processo de
gerenciamento de risco e a metodologia utilizada na avaliagdo da
efetividade do "hedge" desde a concepgao da operacéo;

Il - comprovar a efetividade do "hedge" desde a concepgao e no decorrer da
operagao, com indicagao de que as variagdes no valor de mercado ou no
fluxo de caixa do instrumento de "hedge" compensam as variagdes no valor
de mercado ou no fluxo de caixa do item objeto de "hedge" num intervalo
entre 80% (oitenta por cento) e 125% (cento e vinte e cinco por cento);
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lll - prever a necessidade de renovacdo ou de contratagcdo de nova
operagdao no caso daquelas em que o instrumento financeiro derivativo
apresente vencimento anterior ao do item objeto de "hedge";

IV - demonstrar, no caso dos compromissos ou transagdes futuras objeto de
"hedge" de fluxo de caixa, elevada probabilidade de ocorréncia e comprovar
que tal exposicao a variagdes no fluxo de caixa pode afetar o resultado da
instituicdo. (BACEN, 2002, p. 5).

Em virtude da metodologia de hedge accounting ndo ser uma pratica contabil
obrigatéria e ainda trazer em seu escopo diversos dispositivos e exigéncias para a
sua aplicacdo, a utilizacdo desta pratica contabil se torna relativamente complexa, o
que sugere que as instituicbes financeiras ndo tenham incentivos adicionais para
coloca-las em pratica de forma voluntaria. Tal premissa pode conduzir ao
pressuposto de que a utilizacdo do hedge accounting traria mais beneficios aos
usuarios das informagdes contabeis de modo a trazer mais transparéncia e
demonstrar adequadamente a realidade econdmica da instituicdo. (PIRCHEGGER,
2006).

Segundo Shinzato (2013), para eliminar o accounting mismatch e ao mesmo
tempo obter um balanceamento entre as receitas e as despesas ou ganhos e
perdas, pode-se utilizar o “hedge accounting”. O Comité de Pronunciamento contabil
(CPC) emitiu o Pronunciamento Técnico CPC 38, que tem correlagdo com o IAS 39,

permitindo que as empresas voluntariamente utilizem o hedge accounting.

A contabilidade de hedge reconhece os efeitos de compensagdo no
resultado das alteragbes nos valores justos do instrumento de hedge e do
item protegido. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2009, p.
34).

Desta forma, o hedge accounting é uma regra contabil opcional utilizada pelas
instituicdes que desejam eliminar ou reduzir a volatilidade nos resultados ou no
patriménio liquido decorrente de operagdes contratadas de instrumentos derivativos
de hedge. Essa volatilidade surge em decorréncia da forma de mensuragdo e
classificagdo dos instrumentos financeiros utilizados como hedge, de tal forma que
em, muitas vezes, a forma como os itens protegidos por esse hedge sao

contabilizados, tem o critério diferente de mensuracéo. (SA, 2008).

O Pronunciamento CPC 48 — Instrumentos Financeiros revoga, a partir de 1°
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de janeiro de 2018, ou quando requerido ou determinado por 6rgao regulador, o CPC
38 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo, exceto para as
entidades que utilizem o CPC PME - Contabilidade para Pequenas e Médias
Empresas, justificado pelo item 11.2, alinea (b); para as entidades que optarem por
utilizar a opgao de registro de hedge accounting em detrimento ao disposto nos itens
81A, 89 a 94 e AG114 a AG132, facultado os itens 5.2.3, 5.3.2, 5.7.1, 5.7.2,5.73 e
6.1.3 do Pronunciamento; e para as entidades seguradoras que optarem por
continuar a utilizar o CPC 38 até 1° de janeiro de 2021, exceto se outra data for
requerida ou definida por 6rgdo regulador, no item 20A incluido no CPC 11 —
Contratos de Seguro. (COMITE DE PRONUINCIAMENTOS CONTABEIS, 2016).

O BACEN ainda nao adotou o IFRS 9 para as regras do COSIF (Plano de
contas das instituicbes financeiras), logo a regra vigente para as demonstragbes
financeiras dos bancos no padrdo COSIF ainda permanecem com base que seguem
as regras definidas na Circular n® 3.082, de 2002. Entretanto, o préprio BACEN
emitiu o Edital de Consulta Publica (ECP) 67/2018, de 05 de setembro de 2018, que
trata da proposta de ato normativo dispondo sobre critérios contabeis para a
designagao e o registro das relagdes de protecao (contabilidade de hedge) pelas
instituicdes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo BACEN.
(BACEN, 2018).

As medidas propostas no ECP 67 fazem parte do esforco do BACEN no
sentido de promover a convergéncia da regulagdo contabil aplicavel ao Sistema
Financeiro Nacional com as melhores praticas reconhecidas internacionalmente, em
particular com os padrées emanados do IASB. Essa convergéncia consiste na
incorporagao ao COSIF dos preceitos internacionais, em particular o pronunciamento
IFRS 9 (Financial Instruments). (BACEN, 2018).

Na publicacdo da ECP 67, a regra contabil da contabilidade hedge, deveria
entrar em vigor em 1° de janeiro de 2020, no entanto, até o0 momento ainda nao foi

emitido nenhum normativo a respeito dessa adocao.

Porém, a Resolugéo n® 3.786/2009 do Conselho Monetario Nacional (CMN)
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dispbe sobre a elaboragdo e a divulgagdo das demonstragbes contabeis
consolidadas com base no padrdo contabil internacional emitido pelo International
Accounting Standards Board (IASB), assim as instituigbes individuais que nao
possuem conglomerados, ndo estdo obrigadas a divulgar as demonstragdes

financeiras no padrao IFRS.

De modo geral, as normas emanadas do BACEN aplicaveis as operagdes de
hedge accounting se encontram alinhadas as normas internacionais, mesmo porque
tais normas foram baseadas no FAS 133 — Accounting for derivative instruments and
hedging activities, pelo FASB e na propria norma internacional. Entretanto, o BACEN
adotou uma forma mais restritiva desta norma, determinando que somente as
operagdes com instrumentos financeiros derivativos pudessem ser utilizadas em
operagodes de hedge. (BACEN, 2006).

Carvalho (2002) declara que a utilizagdo de instrumentos financeiros
derivativos contribui em diversos aspectos na pesquisa académica, no que tange a
forma da estrutura conceitual da contabilidade. Uma grande contribuigdo foi com a
emissao do Pronunciamento SFAS 133 e o IAS 39.

O BACEN defende com bastante rigor suas regras prudenciais que tém
garantido elevado grau de seguranga do Sistema Financeiro Nacional (SFN) em
instituicbes financeira soélidas. Desta maneira, o BACEN n&o deixa de abrir mao de
seguir normas contabeis com o delineamento mais conservador que as normas

internacionais.

1.2 Definigao do problema

Antes de dar inicio ao desenvolvimento de qualquer fase da pesquisa, o
pesquisador precisa atentar-se a definicdo do seu problema de modo a delinear o
seu campo de pesquisa, bem como o material e os assuntos pertinentes ao assunto

a ser pesquisado.
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Gil sobre a escolha do tema afirma:

A pesquisa bibliogréafica inicia-se com a escolha de um tema. E uma tarefa
considerada facil, porque qualquer ciéncia apresenta grande numero de
temas potenciais para pesquisa. No entanto, a escolha de um tema que de
fato possibilite a realizagdo de uma pesquisa bibliografica requer bastante
energia e habilidade do pesquisador. (GIL, 2010, p. 46).

A leitura direcionada a partir da literatura especifica do campo de pesquisa e
do problema delimitado, é o que possibilita 0 surgimento de duvidas e contribuicdes
sobre conceitos, metodologias e definicbes as quais podem ser trabalhadas pelo
pesquisador. Neste caso, o pesquisador devera efetuar uma analise que justifique
indagar o seu tema delimitado, demonstrando as reflexdes que resultardo no seu
problema de pesquisa. Essa questao € bem peculiar, pois trata da questao principal
a qual o trabalho pretende responder. (HENRIQUES; MEDEIROS, 2008).

A Circular n® 3.082/2002 do BACEN impde restricbes para que um
instrumento financeiro derivativo seja designado como hedge accounting, devendo
ser atendida uma série de pré-requisitos. Devido ao cumprimento dessas exigéncias,
pode haver restricbes quanto a utilizacdo da metodologia contabil de hedge
accounting, pois é necessario que se cumpram todos os requisitos exigidos pela
norma. Outro ponto que merece ser destacado é o custo-beneficio para se adotar
essa metodologia seja por questdes de dificuldades operacionais ou por apresentar
um maior custo a fim de efetuar os controles necessarios para 0 seu uso em

determinagao da regra.

Portanto, se torna importante analisar qual o nivel de utilizacdo do
procedimento de hedge accounting nas instituicdes financeiras como maneira de
oferecer menos discrepancias nos resultados. Essas analises foram realizadas com
base na apresentacao das demonstracdes contabeis, acompanhadas de suas notas
explicativas acompanhadas dos requerimentos minimos exigidos pelo plano Contabil
das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e determinado a Circular n®
3.082/2002 do BACEN.

Neste sentido, as instituicdes financeiras sdo obrigadas a seguir as normas e
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procedimentos, bem como as demonstra¢gdes financeiras padronizadas previstas no
COSIF.

O COSIF foi criado pelo BACEN com o objetivo de uniformizar os registros
contabeis dos atos e fatos administrativos praticados pelas instituicdes como forma
de permitir o acompanhamento do sistema financeiro além da analise, a avaliagao do

desempenho e o controle.

O problema de pesquisa pode ser enderegado como alvo e esta exposto na
seguinte questdo: Dentre os bancos selecionados que utilizam a metodologia de
hedge accounting, qual seria o impacto nas contas patrimoniais, Patrimodnio Liquido

e resultados, caso essas instituicdes nao utilizassem esse procedimento contabil?

1.3 Objetivos da Pesquisa

1.3.1. Objetivo geral

Desse modo, o objetivo deste estudo consiste em examinar os impactos da
utilizacao da metodologia contabil de hedge accounting, avaliando se a eliminagao
do ajuste do valor de mercado do item objeto de hedge traz um impacto significativo
nas demonstracdes financeiras das instituicdes financeiras, nos Ativos, Passivos,
Patrimbnio Liquido e Resultado Liquido, tendo em vista a utilizagdo dos instrumentos

financeiros derivativos de forma geral.

Esse estudo focou nas analises das demonstragdes financeiras das
instituicbes financeiras no padrao COSIF para atingir o percentual de 100% das
instituicées financeiras classificadas pelo critério de “Ativos Totais” BACEN. Ja que
as instituicées individuais amparadas pela Resolugao n° 4.280/2013 do CMN que
dispbe sobre a elaboragao, a divulgagao e a remessa de Demonstragées Contabeis

sdo consolidadas do Conglomerado Prudencial.
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1.3.2. Objetivos especificos

Desta forma, o presente estudo visa relatar a prevaléncia e a consequéncia
referentes a utilizagdo dos procedimentos contabeis relacionados aos instrumentos
financeiros derivativos classificados como hedge (hedge accounting) publicados nas
demonstragdes financeiras de 2018 dos bancos brasileiros, demonstracdes essas
enquadradas nas premissas estabelecidas no COSIF e com os artigos
consubstanciados na Circular n® 3.082/ 2002 do BACEN.

O presente estudo procurou, portanto, avaliar o grau de utilizacdo do hedge
accounting pelos principais bancos brasileiros, pesquisar, se os bancos tém se
preocupado em utilizar a metodologia de hedge accounting, como forma de trazer
menos distor¢cdes na analise do resultado em decorréncia das oscilacdes dos indices
e pregcos e, assim, avaliar se as instituigdes publicam adequadamente as
informagdes minimas exigidas pelo COSIF, amparado pela a Circular n® 3.082/ 2002
do BACEN.

A partir do momento em que se pretende atingir o objetivo principal, ou seja,
analisar se as demonstragdes contabeis divulgadas pelos bancos, permitem que os
usuarios da informacéo, identifiquem se a utilizagdo da contabilidade de hedge
reduz ou elimina o descasamento no resultado contabil, assim buscam-se os

objetivos especificos.

Dessa maneira, para alcangar o objetivo geral apresentado, os seguintes

objetivos especificos foram propostos:

1. descrever as normas que tratam de evidenciacdo, mensuracdo e
apresentacao dos instrumentos financeiros derivativos no Brasil € no
exterior, principalmente no que tange as regras estabelecidas pelo
BACEN;

2. analisar as informagbes sobre instrumentos financeiros derivativos
divulgados pelos bancos brasileiros;

3. esquematizar o grau de evidéncia dos instrumentos financeiros

contabilizados pela metodologia de hedge accounting pelos bancos;
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4. avaliar a representatividade do impacto geral e individual da utilizagao,
caso nao ocorra a adogao da metodologia de hedge accounting em na

instituicao.

No item 1, foram estudados e pesquisadas as normas que tratam dos
procedimentos e mensuragao contabeis relacionados aos instrumentos financeiros,
especificamente referente a contabilidade de hedge (hedge accounting) dentro do
escopo pertinente as normas brasileiras de contabilidade, ou seja, em linha com o
BRGAAP (Brazilian Generally Accepeted Accounting Principles). O estudo foi
aprofundado principalmente no que tange as instrucdées e normas editadas pelo
BACEN. Essas normas e procedimentos sao de uso obrigatério e sdo aplicadas e
cumpridas pelas instituicbes financeiras brasileiras. Foi realizada uma analise de
correlagdo entre as normas internacionais de contabilidade, no que se diz respeito
ao processo de convergéncias da Contabilidade Brasileira aos padrées

internacionais.

No item 2, levantou-se informacdes a respeito dos instrumentos financeiros
derivativos contabilizados como “hedge”, divulgados pelos bancos brasileiros. Essas
informacdes foram pesquisadas nas demonstragdes contabeis publicadas no site

das proprias instituicdes financeiras.

Além disso, no item 3, procurou-se identificar o grau de utilizagdo dos
instrumentos financeiros contabilizados em decorréncia da metodologia de hedge
accounting pelos bancos brasileiros, devido a este procedimento ndo ser obrigatorio.
Observou-se, assim, o quanto as instituicdes financeiras estao dispostas a criar
controles no que concerne ao arcabouco relacionado a documentacéao, efetividade e
contabilizagdo do hedge accounting, como forma de trazer menos oscilagbes e
volatilidade nos resultados, assim trazendo mais uniformidade, possibilitando o
acompanhamento do sistema financeiro, bem como a analise, a avaliagdo do

desempenho dessas instituicoes.

No item 4, foi proposto um indicador (métrica) para medir o quanto a

instituicdo esta alinhada com os requerimentos relacionados a Circular n® 3.082/2002
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do BACEN no que se diz respeito a divulgagcdo em notas explicativas sobre as

informagdes de hedge accounting.

Adicionalmente, este estudo pretende inserir uma analise descritiva da
utilizagdo do hedge accounting praticada pelos bancos brasileiros, buscando
contribuir nos conhecimentos da utilizacdo de hedge accounting na literatura

nacional.

1.4 Delimitagdao da pesquisa

Apds a escolha do assunto, o pesquisador deve decidir ou pelo estudo de
todo o universo da pesquisa ou apenas sobre uma amostra. Neste caso, sera aquele
conjunto de informagdes que lhe possibilitara a escolha da amostra, que deve ser
representativa ou significativa. (MARCONI; LAKATOS, 2019).

Visto que o procedimento de hedge accounting € um procedimento contabil
contido nas normas internacionais de contabilidade, este trabalho ndo se aprofundou
em outros segmentos representativos na economia, principalmente nas companhias

listadas de capital aberto que negociam agdes na B3.

As informacdes de instrumentos financeiros derivativos como uma forma de
gestdo de riscos, apesar de que derivativos sejam utilizados para esta finalidade
como forma de protegcdo, em suas notas explicativas quanto os derivativos utilizados
como instrumentos de hedge e os itens objeto de hedge né&o traz clareza quanto a
sua utilidade e, assim, como varias estratégias que nao estdo claras em aspectos
quantitativos nem qualitativos nas notas explicativas das demonstracdes financeiras
dos bancos. Além disso, ndo ha uma padronizacdo sobre o disclosure dessas
informagdes que utilizam contabilidade de hedge no Brasil. (PAULA, 2019; SILVA,
2014).

O trabalho apresenta algumas limitagbes tais como a quantidade de
informacdes contidas nas demonstracdes financeiras relacionadas a pratica contabil.

Neste caso, a pesquisa dedica-se estritamente em estudar os instrumentos
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financeiros derivativos, designados como “hedge” (hedge accounting).

Dessa forma, a populacéo alvo da pesquisa pode ser definida como sendo um
grupo completo de agentes ou elementos considerados importantes para o projeto
de pesquisa. (HAIR, 2005).

Esta dissertacdo deteve-se em analisar as demonstragbes financeiras
relativas ao exercicio de 2018. Neste periodo, ocorreu uma grande variagdo da
cotagao do dodlar entre o periodo de 31 de dezembro de 2017 e de 31 de dezembro
de 2018. Essa variacdo pode ser observada mediante as cotagbes da moeda
estrangeira, muito em raz&o do aumento do dolar e a percepgao menos otimista em
relagéo a equipe econdmica e ao governo em exercicio neste periodo. A partir desta
crescente, verificou-se qual o comportamento do resultado nos balangos patrimoniais
e demonstragbes do resultado, acompanhadas de suas respectivas notas
explicativas do periodo de amostra.

1.5 Justificativa e Relevancia

O setor financeiro € um dos setores mais importantes de uma nagéao, pois tal
setor tem o objetivo de fomentar a economia por meio de financiamentos para as
empresas aplicarem esses recursos no investimento e no custeio da produgdo em
geral. Com o aperfeigopamento do mercado financeiro, as instituicdes financeiras
passaram a realizar operagbes cada vez mais complexas e de forma globalizada.
Evoluiram e passaram a oferecer outros tipos de produtos mais complexos e,
principalmente, os instrumentos financeiros derivativos para as empresas como
forma de proteger os seus ativos dos riscos resultantes da volatilidade dos precgos,
taxas de juros e indices. (NIYAMA; GOMES, 2012).

Dado que o setor financeiro € importante, na medida em que o montante
envolvido nas operagdes com instrumentos financeiros derivativos tem crescido
muito nos ultimos tempos, esse segmento é cada vez mais procurado por empresas
como forma de gerenciar o risco. Com isso, os procedimentos contabeis e de
evidenciagdo desses instrumentos, é importante, no que tange ao disclosure nas

demonstracdes contabeis.
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Tendo em vista que o principal objetivo da metodologia de hedge accounting
€ demonstrar a operagcdo dentro de sua esséncia econdbmica como forma de
solucionar a imperfeigdo da confrontagao entre receitas/ganhos e despesas/perdas
existentes quando os instrumentos financeiros sao designados como hedge
(GELBCKE et al., 2018). Ao evitar a perda, o hedge também anula a possibilidade de
ganho, sendo seu objetivo econOmico a transferéncia dos riscos inerentes as

operagdes para outro agente com posicédo oposta. (CAPELLETTO et al., 2007)

Desta forma, torna-se importante verificar o quanto os bancos se utilizam da
metodologia contabil de hedge como forma de trazer menos volatilidade ao

resultado.

E importante enfatizar a relevancia da utilizacdo do hedge accounting, dado
gue a demanda por uma contabilidade que se utilize das operacdes de hedge teve
sua necessidade fortalecida por algumas distor¢des no processo de reconhecimento
contabil. Estas distor¢gdes foram identificadass por meio de diferengas no processo
de reconhecimento e mensuragcao dos itens utilizados para hedge - hedging
instruments - e itens objeto de hedge - hedged instruments. Tais distorcoes,
relacionadas ao reconhecimento, advém do processo de que alguns ativos e
passivos sdo reconhecidos nas demonstragdes contabeis, enquanto outros, com
compromissos firmes e transagdes futuras esperadas, ndo sdo contabilizados nas
demonstragdes contabeis, sendo muitas vezes contabilizados em contas de
compensacgao — off balance. Estas diferengcas quanto a mensuracao dos resultados
dos instrumentos financeiros com a mesma finalidade econémic,a aparecem na
medida em que as formas de contabilizagdo apontam metodologias de mensuragao
diferentes para distintas categorias de ativos e passivos. Com a caracteristica de que
alguns ativos e passivos sao mensurados pelo custo amortizado, enquanto outros
sdao mensurados pelo valor de mercado entre outras metodologias. Neste contexto, o
hedge accounting desponta como uma metodologia contabil de compensar as
diferencas de reconhecimento e mensuragao entre o instrumento de hedge e o item
objeto de hedge. (OLIVEIRA et al., 2008).
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1.6 Estrutura do trabalho

Este trabalho traz também um panorama sucinto das diferencas da nova
norma IFRS 9 Financial Instruments, publicada em 24 de julho de 2015 pelo
International Accounting Standards Board (IASB). A norma contabil ndo tem impacto
sobre a forma como as instituicbes financeiras classificam e mensuram os
instrumentos financeiros, com base nas demonstracdes financeiras previstas nas
regras do COSIF, fazendo com que a entidade leve em consideragdo as
caracteristicas contratuais dos fluxos de caixa, principalmente, as relacionadas com
a forma de mensuragéo desses ativos financeiros mensurados ao valor justo e ativos

financeiros ao custo amortizado.

Essa norma ainda nao esta disponivel nas praticas contabeis das institui¢cdes
que seguem o padrdo COSIF e ainda nao foi editado nenhum normativo pelo
BACEN para o padrdgo COSIF relacionado a nova norma até o momento,
mencionado anteriormente a ECP 67/2018 que divulga a proposta de ato normativo
dispondo sobre critérios contabeis para a designagao e o registro das relagdes de
protecéo (contabilidade de hedge) pelas institui¢gdes financeiras e demais instituicdes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), mas a Resolugdo n®
3.786/2020 do CMN dispde sobre a elaboragao e a divulgagcdo de demonstragdes
contabeis consolidadas com base no padrdo contabil internacional emitido pelo
International Accounting Standards Board (IASB), ou seja, apenas para as

instituicbes que séo obrigadas a divulgar as demonstragdes consolidadas.

A elaboragcdo deste trabalho foi estruturada de modo a contemplar,
primeiramente uma introdugéo ao tema do trabalho, dividindo-se na sequéncia em 4

capitulos, seguido de uma concluséo no capitulo final.

No capitulo 1, apresenta-se as consideragdes iniciais, destacando as razdes
que levaram a pesquisa. Em seguida, demonstrou-se a definicdo e a
contextualizagdo do problema, bem como os objetivos apontando as delimitagbes e

suas limitagdes, a justificativa, relevancia, a metodologia e, por fim, a estrutura do
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trabalho.

No capitulo 2, estda exposto o referencial tedérico que compreende em
contextualizar os conceitos pertinentes aos instrumentos financeiros e, em seguida,
os instrumentos financeiros derivativos principalmente os instrumentos financeiros
derivativos destinados a hedge. Descreveu-se também a evolugao historica dos
derivativos destacando os principais, como as normas brasileiras, comparando estas
com as normas internacionais; as formas de reconhecimento e mensuragao de
instrumentos financeiros nas demonstragdes contabeis, com seus devidos exemplos

de contabilizagéo.

No capitulo 3, apresenta a metodologia da pesquisa e o tipo de abordagem
utilizada, de que forma a pesquisa foi executada, desenvolve também o
detalhamento da amostra e a selegao da populacéo, a busca e a selecdo dos dados

contabeis e as analises realizadas.

No capitulo 4, foram apresentados os dados e a analise dos resultados. Assim
como as informagdes divulgadas nas demonstragdes contabeis e notas explicativas
das instituicdes financeiras, abordando quais os beneficios obtidos pela utilizacdo da
metodologia de hedge accounting. Ainda observou-se que a utilizagdo desta
metodologia contabil, trouxe menos distor¢des nos resultados, assim como nos
saldos dos ativos e passivos. Dentro deste processo, foram analisados os resultados
obtidos, caso as instituigdbes deixassem de utilizar o mecanismo de hedge
accounting. Ainda foi examinado os critérios utilizados para a divulgacédo e
evidenciagdo dos instrumentos financeiros derivativos destinados a hedge
estabelecido pela Circular n® 3.082/2002 do BACEN, se eles sdo bem evidenciados

e qual o seu grau de utilizagao por parte dos bancos.

No capitulo 5, apresentou as conclusbes, amparadas para responder as
questdes e objetivos da pesquisa, assim como as consideragdes finais, as
recomendagdes e sugestdes decorrentes do trabalho realizado. Por fim, foram

listadas as referéncias bibliograficas para a construgéao da pesquisa.
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2 - REFERENCIAL TEORICO

21 AlInformacgao contabil

Desde a idade média, a contabilidade tem se configurado como um papel
importante na sociedade. A evolucao da Contabilidade esteve sempre presente na
evolugdo da sociedade, assim, estando fortemente atreladas as necessidades
humanas e aos negdcios empresariais. (SA, 2008).

A contabilidade (MARION; RIBEIRO, 2014) é uma ciéncia social que tem por
objetivo o controle patrimonial das organizagdes. Nascimento (2012) comenta que a
qualidade da informacao contabil, € bastante discutida atualmente. Um dos motivos
e fato dos stakeholders, de uma forma geral, necessitarem de informacdes

relevantes e confiaveis para tomar decisdes.

O estabelecimento dos objetivos da contabilidade pode ser determinado por
dois aspectos: o de fornecer aos usuarios informacdes que possam atender os seus
objetivos independente da sua objetividade e, o outro, em trazer uma natureza de

ser um fator decisério para cada um dos seus usudrios. (IUDICIBUS, 2010).

As informagbes contabeis produzidas por meio dos registros contabeis e
contabilizados diariamente pelas empresas fornecem aos gestores, acionistas,
investidores e demais usuarios da informacdo contabil, dados que indicam a
situacdo econdmica e financeira da empresa, sendo um importante instrumento na

tomada de deciséao.

A Estrutura Conceitual Basica (Comité de Pronunciamentos Contabeis, 2019)
tem objetivo de emitir um relatorio financeiro para fins gerais, fornecendo
informagdes financeiras sobre a entidade, reportando que sejam uteis para
investidores, credores por empréstimos e outros credores existentes e potenciais, na
tomada de decisdes referente a oferta de recursos a entidade. Tem a fungéao
(COSTA, 2020; SILVA; SANTOS, 2013) de nortear e direcionar a adogdo e a

implantacdo de demais pronunciamentos.
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As instituicdes financeiras sdo obrigadas a elaborar suas Demonstragdes
Financeiras que estdo baseadas nas praticas contabeis adotadas no Brasil, que
consideram as diretrizes contabeis emanadas da Lei n® 6.404/1976, alterada pelas
Leis n® 11.638/2007 e n°® 11.941/2009, além do mais as instituicdes financeiras séo

obrigadas a seguir as normas e instru¢ées do BACEN.

As algadas do CMN estdo definidas na Lei n®4.595, de 31/12/1964, arts. 3°. e
4°. O inciso XXI do art. 4°, consiste na atribuigdo: “Xll) expedir normais gerais de
contabilidade e estatisticas a serem observadas pelas instituigbes financeiras”.
(BRASIL, 1964).

Toigo, Brizolla e Fernandes (2015) apud Healy e Palepu (2001) admitem que
a necessidade por relatérios financeiros ocorra em fungdo da assimetria da
informacgéo no conflito de agéncia entre os investidores e gestores, com significativas

mudangas no ambiente econdmico e globalizado.

As normas e procedimentos, bem como as demonstragbes contabeis
padronizadas previstas no “Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro
Nacional” (COSIF) sédo obrigatérios para as instituicbes financeiras autorizadas a
funcionar pelo BACEN. (BACEN, 1987).

Deste modo, as instituicbes brasileiras pertencentes ao SFN divulgam o
Balanco Patrimonial, Demonstracdo de Resultado, Demonstracido das Mutacées do
Patriménio Liquido e Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, em seu item 1.22.3.1 do
regulamento anexo a Circular n® 1.273, de 29/12/1987 do BACEN.

Diante do item 1.1.1.1 do regulamento anexo a Circular n® 1.273, de
29/12/1987 do BACEN que instituiu o emprego do plano de contas as instituicbes

financeiras (COSIF) estabelece que:

As normas consubstanciadas neste Plano Contabil tém por objetivo
uniformizar os registros contabeis dos atos e fatos administrativos
praticados, racionalizar a utilizagdo de contas, estabelecer regras, critérios e
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procedimentos necessarios a obtencao e divulgacédo de dados, possibilitar o
acompanhamento do sistema financeiro, bem como a analise, a avaliagéo
do desempenho e o controle, de modo que as demonstragdes financeiras
elaboradas expressem, com fidedignidade e clareza, a real situagéo
econdmico-financeira da instituicdo e conglomerados financeiros. (BACEN,
1987, p. 1).

O COSIF esta dividido em quatro capitulos: Normas Basicas, Elenco de
Contas, Documentos e Anexos. Sendo que o primeiro capitulo, Normas Basicas,
descreve os procedimentos, principios e critérios contabeis que devem ser utilizados
pelas instituicbes integrantes do Sistema Financeiro Nacional (SFN). (BACEN,
1987).

As instituicbes financeiras devem seguir as regras contabeis
consubstanciadas nas resolugcbes do CMN e nas circulares do BACEN e suas
demonstracdes contabeis devem ser elaboradas em conformidade com o COSIF.
(LONGO, 2017).

Embora a legislagdo e a regulamentagdo no Brasil tenham sido alteradas,
visando a convergéncia as normas contabeis internacionais, apesar de todo esforgo
Nno que concerne a convergéncia dessas normas, ainda existem diferencas entre a
norma brasileira (BRGAAP) e a internacional (IFRS).

A Resolugédo n° 3.786 dispde sobre a elaboracdo e a divulgagdo de
demonstracdes contabeis consolidadas com base no padrao contabil internacional
emitido pelo International Accounting Standards Board (IASB). Neste contexto, a
norma determina que as institui¢des financeiras e demais instituicbes autorizadas a
funcionar pelo BACEN, constituidas sob a forma de companhia aberta ou que sejam
obrigadas a constituir comité de auditoria nos termos da regulamentagao em vigor
que sera a partir da data-base de 31 de dezembro de 2010. Assim, elaborar e
divulgar anualmente as demonstragdes contabeis consolidadas, adotando o padréo
contabil internacional presente nos pronunciamentos emitidos pelo International
Accounting Standards Board (IASB), traduzidos para a lingua portuguesa por
entidade brasileira credenciada pela International Accounting Standards Committee
Foundation (IASC Foundation).
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No entanto, como forma de aprofundar os conhecimentos foram expostos as
normas no padrdo BRGAAP-COSIF (BACEN) e no padrdao IFRS conforme
pronunciamentos emitidos pelos Pronunciamentos técnicos e pelo do Comité de

Pronunciamentos Contabeis.

O BACEN ainda ndo aprovou todos os pronunciamentos e demais
documentos emitidos pelo CPC. Desta maneira, as instituicbes financeiras nao
necessitam se adequar aos pronunciamentos e demais documentos emitidos pelo
CPC, que nao tenham sido aprovados pelo BACEN, mesmo que aprovados pelo
CPC e CVM. (LONGO, 2017).

2.2 Instrumentos financeiros

Os contratos de instrumentos financeiros derivativos se faz uso de objeto de
referéncia, no qual o seu valor é derivado de um valor de um determinado ativo, tal
como, taxa referéncia, indice, moeda ou preco de uma commodity. (SECURATO;
SECURATO, 2009).

Almeida (2016) esclarece que um ativo financeiro, em linhas gerais, é
qualquer contrato que origine um ativo financeiro para uma entidade e um passivo

ou titulo patrimonial para outra entidade.

Outro aspecto que merece ser mencionado, esta relacionado a uma
consideravel dificuldade encontrada na pratica de se contabilizar os instrumentos
financeiros. Essas dificuldades compreendem na sistematica operacional dos
instrumentos e ndo necessariamente em problemas de natureza contabil (GELBCKE
et al., 2018).

Ha inumeras modalidades de transacgdes e produtos no mercado financeiro e
isso torna importante o estabelecimento de uma definico que considere
adequadamente as caracteristicas para que determinado item seja “rotulado” como
instrumento financeiro. O que pode terminar por classificar um instrumento

financeiro.
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Epstein e Jermakowicz (2010) opinam que os instrumentos financeiros
derivativos sdao usados mais tipicamente como uma ferramenta para auxiliar no
gerenciamento de determinado risco, como possiveis movimentos desfavoraveis nos
precos das acgdes, variagdes nas taxa de juros, flutuagdes cambiais, volatilidade dos

precos das commodities, etc.

Os instrumentos financeiros séo classificados em derivativos e nao
derivativos, bom como s&o determinados. Dessa forma, primeiro deve-se
estabelecer a natureza de instrumento financeiro. Em seguida, deve-se questionar
se o instrumento financeiro possui as caracteristicas de um derivativo. Essa

classificagao € essencial para o processo de contabilizagdo que se segue.

O dinamismo das operagdes financeiras € bem complexo, portanto é

essencial elucidar o significado de um instrumento financeiro.

Mesmo antes do advento da Lei n® 11.638/2007, o BACEN ja dispunha de
regras relacionadas a respeito da mensuragdo, apresentagdo, evidenciagcdo e
contabilizacdo dos instrumentos financeiros derivativos para as instituicdes
autorizadas a funcionar pelo BACEN. Esse procedimento foi tratado na Circular n®
3.068/2001 do BACEN, que estabeleceu critérios para registro e avaliagao contabil
de titulos e valores mobiliarios, ou seja, relacionados aos instrumentos financeiros
nao derivativos. Ja no tange aos instrumentos financeiros derivativos, o BACEN
emitiu a Circular n® 3.082/2002 e normativos complementares, que estabeleceram e
consolidaram critérios para o registro e a avaliacdo contabil de instrumentos
financeiros derivativos. (GELBCKE et al., 2018).

As Circulares que definem os critérios sobre a mensuragao, apresentagcao e
evidenciagao continuam vigentes até hoje. Assim, o BACEN nao alterou a forma de
contabilizagdo, mensuragdo e evidenciagdo dos instrumentos financeiros né&o
derivativos e derivativos com a edigdo da Lei n® 11.638/2007 e com a edi¢do dos
Pronunciamentos Contabeis CPC 38, 39, 40 e 48.



40

Dentro dessa definicdo, um instrumento financeiro ativo trata-se de um ativo
no qual a finalidade é receber um ativo financeiro em uma data futura. Nessa
acepc¢ao, nao se trata de um bem para uso proéprio ou classificar no seu ativo fixo, tal

como imdvel, mas sim de um instrumento de troca.

Instrumento financeiro € definido como qualquer contrato que dé origem a um
ativo financeiro em uma entidade e um passivo financeiro ou instrumento patrimonial
em outra entidade. (MONTOTO, 2015).

Um instrumento financeiro, ainda pode ser definido como:

Um contrato no que diz respeito a origem a um ativo financeiro de uma
determinada entidade e a um passivo financeiro ou instrumento de
patriménio de outra entidade. (GOBETTI et al., 2010, p. 256).

O Pronunciamento CPC n® 39 estabelece que:

Instrumento financeiro é qualquer contrato que dé& origem a um ativo
financeiro para a entidade e a um passivo financeiro ou instrumento
patrimonial para outra entidade.

Ativo financeiro é qualquer ativo que seja:

(a) caixa;

(b) instrumento patrimonial de outra entidade;

(c) direito contratual:

(i) de receber caixa ou outro ativo financeiro de outra entidade; ou

(i) de troca de ativos financeiros ou passivos financeiros com outra entidade
sob condigdes potencialmente favoraveis para a entidade; a outra entidade;
d) um contrato que seja ou possa vir a ser liquidado por instrumentos
patrimoniais da prépria entidade, e que:

(i) ndo é um derivativo no qual a entidade é ou pode ser obrigada a receber
um numero variavel de instrumentos patrimoniais da prépria entidade; ou

(ii) um derivativo que sera ou podera ser liquidado de outra forma que nao
pela troca de um montante fixo de caixa ou outro ativo financeiro, por
numero fixo de instrumentos patrimoniais da prépria entidade. Para esse
propésito, os instrumentos patrimoniais da propria entidade nao incluem os
instrumentos financeiros com opg¢do de venda classificados como
instrumentos patrimoniais de acordo com os itens 16A e 16B, os
instrumentos que imponham a obrigagdo a uma entidade de entregar a
outra parte um pro rata como parte dos ativos liquidos da entidade apenas
na liquidacao e sao classificados como instrumentos patrimoniais de acordo
com os itens 16C e 16D, ou os instrumentos que sao contratos para futuro
recebimento ou entrega de instrumentos patrimoniais da entidade. (COMITE
DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2009, p. 6-7).

Desta maneira, um ativo ou passivo somente sera tratado como um ativo

financeiro ou passivo financeiro se originar-se de uma obrigagédo contratual em que
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as partes contratantes assumem a obrigagdo de dar, fazer ou n&o fazer coisa
alguma. Em decorréncia da diversidade de produtos e transac¢des disponibilizados
no mercado financeiro, nem sempre as operacbes com ativos ou passivos
financeiros estardo amparados por contratos devidamente formalizados, como é o
caso das transacgbes realizadas no mercado financeiro. (LOPES; GALDI; LIMA,
2011).

Assim, derivativo € um instrumento financeiro ou outro contrato com todas as

seguintes caracteristicas:

1) O seu valor se altera em contrapartida as mudangas de uma taxa de juros
especificadas, do preco de um instrumento financeiro, do preco de
commodities, de taxas de cambio, de um indice de precos ou taxas de
rating de crédito ou indice de crédito ou outras variaveis, selecionadas no
caso de variaveis nao financeiras nao relacionadas a uma parte do
contrato;

2) Nao existe a necessidade de um investimento inicial liquido ou se
determina um investimento inicial liquido que € menor do que seria
necessario no caso de outros contratos com respostas similares as
mudancas nos fatores de mercado.

3) O contrato sera liquidado em data futura.

Os exemplos mais comuns de derivativos sao os contratos de Swaps, a

termo, opgdes e contratos futuros.

2.21 Legislagao

Inumeras transagdes e produtos surgem no mercado financeiro e isso torna
importante o estabelecimento de uma definicdo que considere adequadamente as
caracteristicas para que determinado item seja “rotulado” como instrumento

financeiro.

Em 2002, o BACEN promoveu uma significativa alteracdo nos procedimentos
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contabeis aplicaveis as operagbes com instrumentos financeiros com as
recomendacgdes internacionais, atentando para as necessidades especificas de
supervisdo bancaria e para as demandas do mercado nacional. Dessa forma, os
critérios estabelecidos na Circular n® 3.068, de 8 de novembro de 2001, pertinentes
ao registro e avaliagcédo de titulos e valores mobiliarios, tendo como base o valor de
mercado para aqueles classificados nas categorias a época, estdo em consonancia
com os pronunciamentos internacionais contidos nas instru¢des do IASB (IAS39 -
Financial Instruments: Recognition and Measurement) e as praticas norte-
americanas emanadas pelo Financial Accounting Standards Board (FASB) (SFAS
115 - Accounting for Certain Investments in Debt and Equity Securities, SFAS 133 -
Accounting for Derivative Financial Instruments and Hedging Activities e SFAS 138 -
Accounting for Certain Derivative Instruments and Certain Hedging Activities: An
Amendment of FASB Statement no 133). (NIYAMA; GOMES, 2012).

O IAS 39 (Financial Instruments: Recognition and measurement) foi emitido
em 1998. O objetivo desta norma é estabelecer principios para o reconhecimento e
mensuracao de ativos e passivos financeiros nas demonstragdes financeiras. A IAS
39 revolucionou o tratamento contabil na area de instrumentos financeiros,
principalmente para contratos de derivativos e outros. Antes da IAS 39 e norma
SFAS 133, a maioria dos contratos de derivativos era composto por itens
patrimoniais e era tradicionalmente contabilizada usando a contabilidade de custos
histéricos. (GOLPI; MITRA, 2018).

O estudo de Arshad e Ismail (2011) destacou que a percepgédo e o
entendimento aprimorados das informacdes relacionadas ao risco entre
administradores para divulgar de maneira mais transparente as informacdes de risco
nos relatérios. Consequente, espera-se que isso melhore a tomada de decisdes dos
investidores e outros usuarios das demonstracdes financeiras. De forma conclusiva,
Ahmed, Klic e Lobo (2006) destacaram que Statement of Financial Accounting
Standards (SFAS) N° 133 conseguiu aumentar a transparéncia e a visibilidade dos

instrumentos financeiros derivativos.

Antes do advento da Lei n° 11.638/07, ndo havia uma definicdo integrada a
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respeito da contabilizacdo dos instrumentos financeiros derivativos para as
instituicbes ndo autorizadas a funcionar pelo BACEN (para estas o assunto foi
tratado na Circular, n°® 3.068/01 — instrumentos financeiros ndo derivativos —
3.082/02, 3.129/02 e 3.150/02). Percebe-se que havia grande disparidade entre as
praticas adotadas pelas empresas brasileiras. O mesmo se dava no tocante a
evidenciagao, apesar do disposto na Instrucdo CVM 235/95. Os grandes prejuizos
advindos de operagdes com derivativos ocorridos em grandes companhias abertas
brasileiras, durante o ano de 2008, trouxeram a tona a importancia de um adequado
processo de contabilizagdo dessas operagdes. Pode-se observar inclusive,
questionamentos na esfera judicial a respeito da adequada contabilizagédo e

evidenciagao dessas operacgdes (a época). (NIYAMA; GOMES, 2012).

O BACEN editou uma norma que estabelece critérios para contabilizacdo dos
titulos e valores mobiliarios que condiz com a classificagdo de um instrumento nao
derivativo. A Circular n° 3.068, de 08 de novembro de 2001, determina em seu artigo
1°, item 1.4.1.1 do regulamento anexo a Circular n° 1.273, de 29 de dezembro de
1987, (COSIF), estabelece que:

Os titulos e valores mobiliarios adquiridos por instituicbes financeiras e
demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil,
exceto cooperativas de crédito, agéncias de fomento e sociedades de
crédito ao microempreendedor, devem ser registrados pelo valor
efetivamente pago, inclusive corretagens e emolumentos e devem ser
classificados nas seguintes categorias: (Circ 3068 art 1°)

a) titulos para negociagao;

b) titulos disponiveis para venda;

c) titulos mantidos até o vencimento

2 - Na categoria titulos para negociagdo, devem ser registrados aqueles
adquiridos com o propésito de serem ativa e frequentemente negociados.
(Circ 3068 art 1° § 1°)

3 - Na categoria titulos disponiveis para venda, devem ser registrados os
que ndo se enquadrem nas categoria descritas nas alineas “a” e “¢c” do
item 1. (Circ 3068 art 1° § 2°)

4 - Na categoria titulos mantidos até o vencimento, devem ser registrados
os titulos e valores mobiliarios, exceto agdes ndo resgataveis, para os quais
haja intencdo e capacidade financeira da instituicdo de manté-los em
carteira até o vencimento. (Circ 3068 art 1° § 3°)

5 - A capacidade financeira de que trata o item 4 deve ser comprovada com
base em projegcdo de fluxo de caixa, desconsiderada a possibilidade de
venda dos titulos mantidos até o vencimento. (Circ 3129 art 1°)

6 - O disposto nos itens 1,2,3,4 e 5 também se aplica aos titulos e valores
mobilidrios negociados no exterior. (Circ 3068 art 1° § 5°)

7 - Os titulos e valores mobiliarios classificados nas categorias referidas no
item 1, alineas “a” e “b”, devem ser ajustados pelo valor

de mercado, no minimo por ocasido dos balancetes e balangos,
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computando-se a valorizagdo ou a desvalorizagdo em contrapartida: (Circ
3068 art 2°)

a) a adequada conta de receita ou despesa, no resultado do periodo,
quando relativa a titulos classificados na categoria titulos para negociagao;
b) a conta destacada do patriménio liquido, quando relativa a titulos
classificados na categoria titulos disponiveis para venda, pelo valor liquido
dos efeitos tributarios.

8 - Para fins do ajuste previsto no item 7, a metodologia de apuragédo do
valor de mercado é de responsabilidade da instituicho e deve ser
estabelecida com base em critérios consistentes e passiveis de verificagao,
que levem em consideracdo a independéncia na coleta de dados em
relacdo as taxas praticadas em suas mesas de operagdo, podendo ser
utilizado como parametro: (Circ 3068 art 2° § 1°)

a) o prego médio de negociacdo no dia da apuragdo ou, quando nao
disponivel, o prego médio de negociagao no dia util anterior;

b) o valor liquido provavel de realizacdo obtido mediante adogéo de técnica
ou modelo de precificagao.

c) o preco de instrumento financeiro semelhante, levando em consideragéo,
no minimo, os prazos de pagamento e vencimento, o risco de crédito e a
moeda ou indexador;

9 - Os ganhos ou perdas nao realizados registrados em conta destacada do
patriménio liquido, na forma do disposto na alinea “b” do item 7, devem ser
transferidos para o resultado do periodo quando da venda definitiva d os
titulos e valores mobilidrios classificados na categoria titulos disponiveis
para venda. (Circ 3068 art 2° § 2°)

10 - Os titulos e valores mobiliarios, exceto ag¢des nio resgataveis,
classificados na categoria titulos mantidos até o vencimento, de que trata a
alinea “c” do item 1, devem ser avaliados pelos respectivos custos de
aquisicao, acrescido dos rendimentos auferidos, os quais devem impactar o
resultado do periodo. (BACEN, 2001, p. 15).

Esse procedimento contabil ainda nao era suficiente para uma adequada
mensuragao dos instrumentos financeiros derivativos integrantes das carteiras das
instituicbes financeiras em termos de marcagdo a valor justo, visto que essa
mensuraciao permite a apresentagcdo da carteira a valores proximos aos de

realizagao, constituindo sem duvida, critério mais justo de mensuragao de portfélios.

No mesmo sentido, o BACEN divulgou uma norma que determinasse os

By

procedimentos e os critérios pertinentes a contabilizagcdo dos instrumentos
financeiros derivativos. No art. 1° da Circular n °© 3.082, de 30 de janeiro de 2002, o
item 1.4.4.1 do regulamento anexo a Circular n © 1.273, de 29 de dezembro de 1987,
(COSIF), estabelece que:

1 - As operagbes com instrumentos financeiros derivativos realizadas por
conta prépria pelas instituicdes financeiras, demais instituicdes autorizadas
a funcionar pelo Banco Central do Brasil e administradoras de consorcios
devem ser registradas observados os seguintes procedimentos: (Circ 3082
art 1°)

a) nas operagoes a termo deve ser registrado, na data da operagao, o valor
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final contratado deduzido da diferenga entre esse valor e o prego a vista do
bem ou direito em subtitulo retificador de uso interno da adequada conta de
ativo ou passivo, reconhecendo as receitas e despesas em razao do prazo
de fluéncia dos contratos, no minimo, por ocasiao dos balancetes mensais e
balangos;

b) nas operagbes com opgbes deve ser registrado, na data da operagao, o
valor dos prémios pagos ou recebidos na adequada conta de ativo ou
passivo, respectivamente, nela permanecendo até o efetivo exercicio da
opgao, se for o caso, quando entdo deve ser baixado como redugdo ou
aumento do custo do bem ou direito, pelo efetivo exercicio, ou como receita
ou despesa, no caso de nao exercicio, conforme o caso;

¢) nas operagdes de futuro deve ser registrado o valor dos ajustes diarios na
adequada conta de ativo ou passivo, devendo ser apropriados como receita
ou despesa, ho minimo, por ocasido dos balancetes mensais e balangos;

d) nas operagdes de “swap” deve ser registrado o diferencial a receber ou a
pagar na adequada conta de ativo ou passivo, devendo ser apropriado
como receita ou despesa, no minimo, por ocasiao dos balancetes mensais e
balangos;

€) nas operagdes com outros instrumentos financeiros derivativos, deve ser
realizado registro em contas de ativo ou passivo de acordo com as
caracteristicas do contrato, inclusive aqueles embutidos, que devem ser
registrados separadamente em relagcdo ao contrato a que estejam
vinculados.

2 - Entende-se por instrumentos financeiros derivativos aqueles cujo valor
varia em decorréncia de mudangas em taxa de juros, prego de titulo ou valor
mobiliario, prego de mercadoria, taxa de cambio, indice de bolsa de valores,
indice de preco, indice ou classificagdo de crédito, ou qualquer outra
variavel similar especifica, cujo investimento inicial seja inexistente ou
pequeno em relagdo ao valor do contrato, e que sejam liquidados em data
futura. (BACEN, 2002, p. 20).

Sobre esse pressuposto, as normas internacionais anteriormente abordadas
(IAS 39 e SFAS 133) estabeleceram a adogao de procedimentos inovadores para o
registro dessas operagdes. Além de conceituar com maior precisdo a expressao
‘instrumento financeiro derivativo”, tais normas determinam que estes estejam
registrados como ativos ou passivos pelo fair value ou, em portugués, marcagéo a
valor justo dos direitos e das obriga¢des conferidos aos participantes, utilizando-se
para tanto dos valores de mercado (produtos negociados em bolsas), modelos
matematicos (valor presente de fluxos futuros de caixa, precificacdo de operagdes,
modelo binomial etc.) e, at¢é mesmo, de analogias com outros instrumentos
financeiros. (NIYAMA; GOMES, 2012).

Em se tratando da Resolugdo n® 3.786, de 29/09/2009 do CMN, que dispde
sobre a elaboracdo e a divulgagdo de demonstragdes contabeis consolidadas com
base no padrao contabil internacional emitido pelo International Accounting
Standards Board (IASB):
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Art. 1° As instituicbes financeiras e demais instituicdes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, constituidas sob a forma de
companhia aberta ou que sejam obrigadas a constituir comité de auditoria
nos termos da regulamentagdo em vigor, devem, a partir da data-base de 31
de dezembro de 2010, elaborar e divulgar anualmente demonstracdes
contabeis consolidadas adotando o padrao contabil internacional, de acordo
com os pronunciamentos emitidos pelo International Accounting Standards
Board (IASB), traduzidos para a lingua portuguesa por entidade brasileira
credenciada pela International Accounting Standards Committee Foundation
(IASC Foundation).

Paragrafo unico. O disposto no caput também se aplica a instituicao
constituida sob a forma de companhia fechada, lider de conglomerado
integrado por instituigdo constituida sob a forma de companhia aberta.
(BACEN, 2009)

Os pronunciamentos contabeis emitidos pelo IASB que abordam o tratamento

contabil sobre os instrumentos financeiros s&o os seguintes:

a) IAS 32 - Instrumentos financeiros: apresentagdo, essa norma tem o
objetivo de estabelecer os principios para a apresentagdo e
classificagdo dos instrumentos financeiros. (GOBETTI et al., 2010, p.
256).

b) IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragao, essa
norma tem o objetivo de estabelecer os principios para o
reconhecimento e mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e
alguns contratos de compra e venda de itens n&o financeiros (GOBETTI
et al., 2010, p. 256)..

c) IFRS 7 — Instrumentos financeiros: divulgacgdes, essa norma tem como
objetivo prover divulgagbes nas demonstragdes financeiras, que
possibilitem aos usuarios avaliar: (a) a significancia dos instrumentos
financeiros em relagdo a posigao financeira e performance da entidade;
e (b) a natureza e extensdo dos riscos provenientes dos instrumentos
financeiros para os quais a entidade esta exposta, e como a
administragado gerencia esses riscos. (GOBETTI et al., 2010, p. 257).

As normas internacionais emitidas pelo IASB sao preparadas dentro de uma
tradicdo juridica consuetudinaria (Common Law), assim as normas devem oferecer
principios gerais de orientacao (principles-based rules), ao contrario da normatizagao
de regras contabeis (rules-based), para que seja possivel evidenciar de maneira
adequada a esséncia econOmica das operagdes. Esses principios estao
fundamentados em conceitos advindos da teoria econémica, contabil e financeiras.
(GOBETT!I et al., 2010).

O CPC no sentido de convergir a Contabilidade Brasileira aos padrbes

internacionais emitiu pronunciamentos técnicos relacionados aos instrumentos
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financeiros que tratam sobre a mensuragdo, reconhecimento, evidenciagdo e

apresentacéo.

No quadro 1, a seguir, foi realizada uma correlagao entre os pronunciamentos
técnicos emitidos pelo CPC e os instrumentos financeiros que correspondem aos
pronunciamentos emitidos pelo IASB:

Quadro 1 - Relacionamento entre os Pronunciamentos técnicos e as normas internacionais
de contabilidade:

Pronunciamento Técnico — Correlagao as Normas Internacionais
CPC n® Caracteristica de Contabilidade
38 Reconhecimento e | IAS 39 (%)
Mensuragao
39 Apresentagao IAS 32
40 Evidenciagéo IFRS 7 (IASB — BV 2012)
48 Instrumentos financeiros IFRS 9

Fonte: Comité de Pronunciamentos Contabeis, 2019

(*) Revogado a partir 01/01/2019 pelo CPC 48, exceto se outra data for requerida ou
definida por 6rgao regulador

Adaptado pelo autor, 2020

O CPC 38 é uma traducédo parcial da norma IAS 39. Porém, o Comité de
Pronunciamentos Contabeis optou por ndo traduzir a Guia de Implementagcdo da
norma IAS 39, que contém numerosos exemplos de grande qualidade. Portanto, é
sempre recomendavel consultar a norma IAS 39 quando necessario. (RAMOS,
2014).

Os CPCs 38, 39, 40 e 48 sao tradugdes das normas internacionais IAS 39,
IAS 32 e IFRS 7 e IFRS 9 publicadas pelo IASB, respectivamente. Assim sendo,
atualmente as praticas brasileiras de contabilizagdo dos instrumentos financeiros e

derivativos estao alinhadas com os melhores padrdes internacionais.

As principais alteracbes do CPC 48, vis-a-viso CPC 38, podem ser
detalhadas em trés segmentos do tratamento contabil de instrumentos financeiros,

sendo:

(i) Classificagéo de ativos financeiros — enquanto o CPC 38 buscava realizar
a classificagdo dos ativos financeiros entre as categorias de mantido até o
vencimento, disponivel para venda ou valor justo por meio do resultado,
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levando em conta a intencdo negocial das organizagées, o CPC 48 se
baseia na avaliagdo de dois pontos factuais, sendo: (i) o modelo de negécio
da entidade que esta por adquirir o ativo financeiro; e (ii) as caracteristicas
contratuais dos fluxos de caixa dos ativos financeiros adquiridos. Note-se
que a principal alternativa nesse ponto consiste da migragdo de um modelo
baseado em intengbes para uma abordagem cujos pontos focais sdo o
histérico das organizacbes e as caracteristicas contratuais dos
instrumentos; fica fortemente reduzida a chance de escolha por mera op¢ao;
(ii)Teste de impairment de ativos financeiros — o CPC 48 estabelece um
novo modelo geral para realizagcdo do teste de recuperabilidade de
instrumentos financeiros, o qual foi batizado pelos agentes de mercado de
modelo de trés estagios. Basicamente, o que se estabelece aqui é que as
perdas esperadas com crédito e liquidagdo duvidosa (PECLD) deverao ser
calculadas e, respectivamente, contabilizadas levando-se em consideragao
a probabilidade futura de inadimplemento, metrificada por elementos
correlatos ao risco de crédito. Por exemplo, uma carteira de recebiveis de
uma instituicdo financeira relacionada ao uso do cartdo de crédito por parte
dos clientes, muito provavelmente possui forte correlagdo de sua conversao
em caixa com o indice de desemprego, sendo possivel conjecturar que a
medida que esse indicador aumenta, diminui a realizagao financeira desses
recebiveis. Portanto, seria factivel conceber um modelo que mensure a
probabilidade de inadimplemento desses ativos financeiros por meio da taxa
de desemprego. Nada novo a ndo ser o fato de que a PECLD agora, com
excegdes que serdo comentadas na segao especifica desse assunto,
devera ser baseada em uma abordagem prospectiva e ndo mais
retrospectiva como costumeiramente se realiza valendo-se das medias de
nao recebimentos passados para materializar a expectativa de néo
recebimento de um exercicio futuro; e

(ii)Hedge Accounting— é possivel mencionar, sem o esvaziamento de
sentido e relevancia desse item, que a se¢do que menos teve alteragdes foi
a da contabilidade de hedge, e talvez isso decorra expressivamente pelo
fato de que o IASB tenha protelado a emissdo do documento que versa
sobre a contabilizagdo de protegbes dinamicas de risco1. Contudo, a
principal alteracdo nesse item decorreu da extingdo do corredor do
percentual de 80% a 125% para o teste de efetividade. Porém, para os
optantes pela realizagdo do teste de efetividade nos moldes do CPC 38,
nada mudara acerca desse item. Ou seja, aqui existe uma opgao.
(GELBCKE, 2018 cap. 8.1).

Tendo em vista que o BACEN ainda n&o adotou o IFRS9 para as instituicbes
financeiras que publicam as suas demonstra¢des financeiras de o COSIF, essas
instituicbes adotam as regras contidas na Circular n° 3.082 de 2012, que seguem

determinados parametros relacionados a IAS 39.

2.2.2 Classificagao e mensuragao dos instrumentos financeiros

Lopes, Galdi e Lima (2011) esclareceram que a classificagdo dos
instrumentos financeiros deve ser realizadas no momento do reconhecimento inicial
do ativo financeiro ou passivo financeiro, levando em consideragao a intengao e os

objetivos da empresa.
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Flores (2016) defende que a incorporagao dos derivativos dentro do ambito de
operacoes sofisticadas esta demonstrada na importancia destes instrumentos por
parte do IABS quando a sua esséncia econdmica e como forma de gerenciamento

de estrutura de capital.

Um derivativo trata-se simplesmente de um contrato para comprar ou vender
um ativo subjacente em data futura, com a quantidade, qualidade, preco e outras
especificagées definidas hoje. Por outro lado, um derivativo pode ser definido como
um instrumento cujo valor continua alterando o valor do ativo subjacente. Os
contratos derivativos sao derivados de alguns outros subjacentes, assim a alteragao

observada no ativo subjacente altera o valor dos derivativos. (GOLPI; MITRA, 2018).

Em relagcdo a classificagdo e mensuragdo dos instrumentos financeiros
derivativos, o BACEN convergiu parcialmente as suas normas aplicaveis as
instituicdes financeiras no Brasil em comparacdo a norma internacional IAS 39 —

Financial Instruments: Recognition and Measurement. (BACEN, 2006).

O IAS 39 - Financial Instruments: Recognition and Measurement estabelecia
procedimentos sobre a contabilizagdo e evidenciagao de operacgdes realizadas com
instrumentos financeiros. A norma estabelece ainda, definicbes e procedimentos
especificos sobre o reconhecimento inicial, baixa e avaliagdo dos instrumentos
financeiros. (IASB, 2005).

A norma determina que os instrumentos financeiros devam ser classificados
nas seguintes categorias: 1) ativos ou passivos financeiros avaliados pelo valor justo
com ajuste com resultado; 2) ativos financeiros mantidos até o vencimento; 3)
empréstimos e recebiveis, 4) ativos financeiros disponiveis para venda. (SHINZATO,
2013).

Do mesmo modo, o BACEN ja determinava em seus normativos que a
classificagado dos instrumentos financeiros em cada categoria é realizada com base

na intencdo e na capacidade financeira das entidades quando da aquisicao destes
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itens. (BACEN, 2001).

As operacgoes de instrumentos financeiros derivativos sdao complexas, o que
determina uma maior abrangéncia e detalhamento, onde s&o tratadas em normas
exclusivas devido a sua complexidade. Diante deste fato decorre o tratamento

contabil detalhado pelos normativos.

Gelbcke et al. (2018) analisam que uma das principais alteragbes promovidas
pelo CPC 48 em relagéo a classificagcdo e mensuragao de instrumentos financeiros,
cujos impactos sao maiores para ativos financeiros, decorre da redugdo da
discricionariedade no processo de classificacio inicial. No tratamento dado pelo CPC
38, se qualificava os ativos financeiros tomando como base a intencdo da empresa,
independentemente do seu histérico negocial ou das caracteristicas do ativo em
questao e agora com o CPC 48, é obrigatdrio que se avalie o modelo de negdécios da
entidade conjugado as caracteristicas do fluxo de caixa do ativo financeiro, que

trazem implicagdes diretas na mensuracao.

O BACEN por meio da Circular n® 3.068, de 2001, estabeleceu os critérios
para registro e avaliagdo contabil de titulos e valores mobiliarios. Assim, definiu que
os titulos e valores mobiliarios adquiridos por instituicdes financeiras, devem ser
registrados nas seguintes categorias: 1) titulos para negociagédo; 2) titulos

disponiveis para venda; 3) titulos mantidos até o vencimento.

O normativo ainda estabelece que os critérios e os procedimentos quanto a
classificagdo dos titulos e valores mobiliarios assim como os titulos e valores
mobiliarios classificados na categoria “titulos para negociagdo”, devem ser
classificados aqueles com o propésito de ser ativa e frequentemente negociados. Ja
os titulos classificados na categoria “titulos disponiveis para venda”, devem ser
registrados os titulos e valores mobilidrios que ndo se enquadrem nas categorias
“titulos para negociagao” e “titulos mantidos até o vencimento” e, por fim, na
categoria “titulos mantidos até o vencimento”, devem ser registrados os titulos e
valores mobiliarios, exceto agdes nao resgataveis, para os quais haja intengéo e

capacidade financeira da instituicio de manté-los em carteira até o vencimento.
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(BACEN, 2001).

O BACEN ainda estabelece por meio da Circular anteriormente referida, que
os titulos e valores mobiliarios classificados nas categorias “titulos para negociagao”
e disponiveis para venda, devem ser ajustados pelo valor de mercado, no minimo
por ocasido dos balancetes e balancos, computando-se a valorizagdo ou a
desvalorizagao, em contrapartida, primeiro, a adequada conta de receita ou despesa,
no resultado do periodo, quando relativa a titulos e valores mobiliarios classificados
na categoria titulos para negociagédo; segundo, a conta destacada do patrimdnio
liquido, quando relativa a titulos e valores mobiliarios classificados na categoria
titulos disponiveis para venda, pelo valor liquido dos efeitos tributarios; terceiro, aos
titulos e valores mobiliarios, exceto agdes nao resgataveis, classificados na categoria
titulos mantidos até o vencimento, devem ser avaliados pelos respectivos custos de
aquisi¢ao, acrescidos dos rendimentos auferidos, os quais devem impactar o

resultado do periodo.

Em termos dos instrumentos financeiros derivativos, o BACEN emitiu a
Circular n® 3.082, de 2002, que estabelece e consolida critérios para registro e
avaliacao contabil de instrumentos financeiros derivativos, tal fator determina que as
operagcdes com instrumentos financeiros derivativos realizados por conta prépria
pelas instituicbes financeiras devem ser registradas observando os seguintes
procedimentos: 1) nas operagdes a termo deve ser registrado, na data da operagao,
o valor final contratado deduzido da diferenca entre esse valor e o preco a vista do
bem ou direito em subtitulo retificador de uso interno da adequada conta de ativo ou
passivo, reconhecendo as receitas e despesas em razao do prazo de fluéncia dos
contratos, no minimo, por ocasido dos balancetes mensais e balancos; 2) nas
operagbes com opgdes, deve ser registrado, na data da operagao, o valor dos
prémios pagos ou recebidos na adequada conta de ativo ou passivo,
respectivamente, nela permanecendo até o efetivo exercicio da opcao, se for o caso,
quando entdo deve ser baixado como reducdo ou aumento do custo do bem ou
direito, pelo efetivo exercicio, ou como receita ou despesa, no caso de n&o exercicio,
conforme o caso; 3) nas operagdes de futuro devem ser registrados o valor dos

ajustes diarios na adequada conta de ativo ou passivo, devendo ser apropriados
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como receita ou despesa, no minimo, por ocasiao dos balancetes mensais e
balancos; 4) nas operacdes de "swap" deve ser registrado o diferencial a receber ou
a pagar na adequada conta de ativo ou passivo, devendo ser apropriado como
receita ou despesa, no minimo, por ocasiao dos balancetes mensais e balangos; por
fim, 5) nas operagdes com outros instrumentos financeiros derivativos, deve ser
realizado o registro em contas de ativo ou passivo estabelecido pelas caracteristicas
do contrato, inclusive aqueles embutidos, que devem ser registrados separadamente
em relagédo ao contrato ao qual estejam vinculados. As operagdes com instrumentos
financeiros derivativos devem ser avaliadas pelo valor de mercado, no minimo por
ocasiao dos balancetes mensais e balancos, computando-se a valorizacdo ou a
desvalorizagdo em contrapartida a adequada conta de receita ou despesa, no

resultado do periodo.

Shinzato (2013) afirma que a classificacdo dos instrumentos financeiros em
uma das quatro categorias, citado no pronunciamento Técnico CPC 38, deve ser
realizada no momento do reconhecimento inicial do ativo financeiro ou passivo
financeiro, sustentando-se com base na intengdo e os objetivos da empresa em
relagcdo ao instrumento financeiro e a relevancia da informagdo contabil aos seus

usuarios.

2.2.2.1 Empréstimos e recebiveis

Portanto, caso venha a existir prova objetiva de que se incorreu numa “perda
no valor’ recuperavel em empréstimos e contas a receber contabilizado pelo custo
amortizado, o montante avaliado da perda € medido como a diferenca entre o
montante contabilizado do ativo e o valor presente dos fluxos de caixa futuros
estimados (excluindo as perdas de crédito futuras em que nao se tenha incorrido),
descontada a taxa de juros efetivos original do ativo financeiro (i.e., a taxa de juros
efetiva calculada no reconhecimento inicial). A quantia escriturada do ativo deve ser
reduzida diretamente ou por meio do uso de uma conta redutora. A quantia da perda
deve ser reconhecida no resultado. (GELBCKE; et al, 2018).

Os empréstimos e recebiveis sao definidos como ativos financeiros nao
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derivativos, com pagamentos fixos ou pré-determinaveis, que ndo sao cotados em
mercado ativo e tenham data de vencimento. Essa categoria € registrada
inicialmente pelo valor justo e, subsequentemente, pelo custo amortizado, utilizando-
se taxa de juros efetiva (TJE). Empréstimos e recebiveis com intengcéo de venda nao
se qualificam nessa categoria, devendo ser classificados como mantidos a valor
justo no resultado (VJR) ou disponivel para venda (DPV). Empréstimos e recebiveis
cuja expectativa de recebimento na data da transag&o nao cubra substancialmente o
recurso inicialmente emprestado mais juros e encargos, por outro motivo que néo ha

risco de crédito, devem ser classificados como DPV. (GOBETTI et al., 2010).

Shinzato (2013) menciona que ativos financeiros classificados na categoria
empréstimos e recebiveis sdo usualmente mensurados com base no custo
amortizado, mas em determinadas circunstancias, podem ser avaliados com base no
valor justo:

i) quando a empresa tem a intencdo de vender imediatamente ou no curto
prazo, sendo classificados na categoria mantidos para negociagao;

ii) no reconhecimento inicial e designado pela empresa como avaliado pelo
valor justo por meio do resultado (fair value option) ou designado como
disponivel para venda;

iii) quando a empresa nao possa recuperar substancialmente a totalidade
dos empréstimos e recebiveis, que ndo decorram da deterioragdo do risco
de credito do devedor, os ativos sao classificados como disponiveis para
venda. (SHINZATO, 2013, p. 194).

O BACEN dispbe sobre a classificacdo das operacdes de créditos, dentro
deste contexto os empréstimos e recebiveis, estabelecido no item 1.6.1.1. do anexo
a Circular n 1.273, de 29/12/1987 (COSIF) e regulamentag¢des posteriores, determina
que se deva levar em consideragdo o seguinte: 1) a aplicagdo dada aos recursos,
por tipo ou modalidade de operagdes; e 2) a atividade predominante do tomador do
crédito. (FILGUEIRAS, 2010).

As operagbes de crédito, definido no COSIF, s&o classificadas perante a sua

modalidade sobre a seguir:

a) empréstimos - sdo as operagoes realizadas sem destinagéo especifica ou
vinculo a comprovagao da aplicagao dos recursos.
Sao exemplos os empréstimos para capital de giro, os empréstimos
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pessoais e os adiantamentos a depositantes;

b) titulos descontados - sdo as operagdes de desconto de titulos;

c) financiamentos - sdo as operagoes realizadas com destinagao especifica,
vinculadas a comprovacgao da aplicagao dos recursos.

Sao exemplos os financiamentos de parques industriais, maquinas e
equipamentos, bens de consumo duravel, rurais e imobiliarios. (BACEN,
1987, p. 2).

Assim, exemplos comuns de empréstimos e recebiveis sdo contas a receber
de clientes, empréstimos e financiamentos concedidos por instituicbes financeiras,

titulos a receber, entre outros.

2.2.2.2 Ativos financeiros disponiveis para venda

Shinzato (2013) analisa que os ativos financeiros classificados na categoria
disponiveis para venda sao os instrumentos no qual ndo sao passiveis de enquadrar
em: (a) empréstimos e recebiveis; (b) investimentos mantidos até o vencimento; e (c)
mensurados pelo valor justo por meio do resultado. Essa informagéo sao titulos cuja
empresa, no seu reconhecimento inicial, ndo determina se a intencdo da
administracdo é a de negociagdo em curto prazo ou manutengdo até a data do
vencimento. Dessa forma, os ativos financeiros classificados como disponiveis para
venda sao mensurados com base no valor justo e os ajustes decorrentes de
alteragbes nas taxas de juros ou precos de mercados sao reconhecidos em conta
especifica (ajustes de avaliagdo patrimonial) do Patriménio Liquido, deduzido dos
efeitos do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido como

outros resultados abrangentes.

Gobetti et al. (2010) definem que os titulos Disponiveis para Venda (DPV) sao
ativos financeiros nao derivativos que a entidade: (a) designou inicialmente nessa
categoria; ou (b) ndo se enquadram nas categorias: empréstimos e recebiveis;
investimentos mantidos até o vencimento; e, (c) mensurados pelo valor justo por

meio do resultado. Os detalhes dessa categoria podem ser assim resumidos:

i) Contabilizados inicialmente pelo valor justo e, subsequentemente, pelo
custo amortizado utilizando-se TJE. Os ajustes a valor justo serdo langados
no patriménio liquido, liquidos dos efeitos tributarios;

i) Prémios, descontos e custos de transacdo devem ser capitalizados e
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amortizados no resultado do periodo, utilizando a TJE;

iii) Os prémios, descontos, custos (ativo) e ajustes ao valor de mercado
(PL), devem ser levados a resultado pela sua realizagdo (venda), ou perda
de valor recuperavel,

iv) Para ativos monetarios, classificados como DPV, a variagcdo cambial é
langada no resultado do periodo. Contudo, o calculo da TJE deve ser
efetuado em moeda estrangeira;

v) Instrumentos de patriménio ndo sdo ativos monetarios e, dessa forma, a
variagdo cambial é langada no patriménio liquido;

vi) Dividendos s&o reconhecidos no momento da declaragédo. (GOBETTI et
al., 2010, p. 259).

No momento em que existe uma apreciagdo negativa no valor justo de um
ativo financeiro disponivel para venda que foi reconhecido diretamente no capital e
houver prova objetiva de que o ativo tem perda no valor recuperavel, a perda
cumulativa que tinha sido reconhecida diretamente no capital deve ser removida e
reconhecida no resultado mesmo que o ativo financeiro ndo tenha sido reconhecido.
O montante da perda acumulada que for removida do capital e reconhecida no
resultado deve ser a diferenga entre o custo de aquisicdo (liquido de qualquer
reembolso e amortizagdo de capital) e o valor justo atual, menos qualquer perda no
valor recuperavel resultante desse ativo financeiro anteriormente reconhecido no
resultado. (GELBCKE et al, 2018).

Dessa maneira, o resultado negativo, cujo valor foi reconhecido no resultado
relativo a seu valor recuperavel referente a um investimento em um instrumento de
capital classificado como disponivel para venda, nao deve ser revertido por meio do

resultado.

2.2.2.3 Ativos financeiros para negociagao

Na Circular 3068, de 2001, titulos para negociagdo devem ser registrados os
titulos e os valores mobiliarios adquiridos com o propdsito de serem ativa e

frequentemente negociados.

Lopes, Galdi e Lima (2011) discorrem que a companhia deve classificar na
data em que a transacéo for efetivada o ativo financeiro como: “mensurado ao valor
justo por meio do resultado”, se houver a intengdo de negocia-lo no curto prazo, ou
seja, com o objetivo de negociagdo. No caso de derivativos (exceto aquele que for

objeto de para operagbes de hedge, que receberdo um tratamento especifico), com
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tal caracteristica, a mensuragdo pelo valor justo diminui ou elimina alguma
inconsisténcia de mensuracgao (fair value option) definido pela gestdo financeira da

empresa.

Da mesma maneira, Gobetti et al. (2010) explicam que os ativos e passivos
podem ser divididos nas seguintes subcategorias, sendo que as elas ndo podem ser

alteradas subsequentemente:

a) Disponivel para a negociagao:

(i) sao aqueles adquiridos individualmente ou em grupo com o propésito
de negociagdo em curto prazo;

(i) parcela de uma carteira de instrumentos financeiros que séo
gerenciados de forma combinada para a qual exista histérico recente
ou atual de transagdes com objetivo de lucro em curto prazo;

(i)  instrumentos financeiros derivativos, exceto aqueles qualificados
coma hedge nos termos da IAS 39; e

(iv)  passivos financeiros relacionados com recompras de ativos em curto
prazo, ndo se aplicando as operagdes compromissadas (exemplo:
short position);

b) Qualquer outro ativo ou passivo financeiro que a entidade designe no
momento da transagdo nessa categoria. Contudo, os instrumentos de
patriménio sem valor de mercado divulgado em mercado ativo, cujo
valor ndo possa ser adequadamente mensurado nos termos da IAS 39,
ndo podem ser classificados nessa categoria. (GOBETTI et al., 2010, p.
259).

Da mesma maneira, Shinzato (2013) explica que para um ativo financeiro ou
passivo financeiro seja classificado na categoria “Ativo Financeiro ou Passivo
Financeiro Mensurado ao Valor Justo por Meio do Resultado”, deve levar em
consideragao a intengado da administragdo da companhia com o objetivo de negocia-
los e aferir lucro em um periodo curto de tempo, procurando se beneficiar das
frustragdes nas taxas de juros ou precos de mercado. Cabe ressaltar que as normas
emanadas do IASB e do CPC nao estabelecem uma definicdo sobre “prazo muito
curto” ou “lucros em curto prazo”. Dessa maneira, essa definicdo poderia ter o
entendimento de julgamento, em detrimento as atividades de negociar ativos ou
passivos financeiros da companhia em um prazo médio maximo de realizagao de

lucros, por exemplo, 90 dias.

Assim, Shinzato (2013) dando continuidade ao prescrito na designagcéo de um

ativo financeiro ou passivo financeiro perante as regras do fair value option
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determina que deve ser elaborado no seu reconhecimento inicial, sendo essa
determinacgéo irrevogavel. Sobre as situagdes apontadas pelo IASB para a aplicagao
do fair value option foram consideradas trés regras determinantes: (a) que a
designacgao elimina ou reduz uma volatilidade na mensuragéao ou reconhecimento do
ativo financeiro (descasamento de balango ou accounting mismatch); (b) um grupo
de ativos financeiros, passivos financeiros ou ambos sdo gerenciados e mensurados
com base no valor justo, em conformidade com uma documentada politica de
gerenciamento de risco ou estratégia de investimento; (c) quando um instrumento
contém um derivativo embutido. A adocao do fair value option sintetiza o processo
de mitigagdo da inconsisténcia nos resultados provenientes pela mensuragdo de
ativos financeiros e passivos financeiros, sem a prerrogativa de utilizagdo do hedge
de valor justo (fair value hedge) e suas formalizagbes como documentacgao,
designacgao de derivativos e assim como controles relacionados a efetividade entre o

item objeto de hedge e o item de hedge.

2.2.2.4 Instrumentos mantidos até o vencimento

Os instrumentos financeiros mantidos até o vencimento sdo mensurados pelo
reconhecimento da receita atrelado a apropriacéo da taxa de juros efetiva pela vida
do titulo, assim também chamado de critério “pro rata temporis”. Nao existe a
mensuragdo a valor de mercado desses instrumentos, assim como o
reconhecimento da receita/despesa por meio desta regra no resultado, tendo em
vista que a intengao da instituicido € de permanecer com o titulo em carteira até o
vencimento. Dessa maneira, ndo faz sentido mensurar o reconhecimento
intermediario das variagdes ocorridas no valor justo desses instrumentos. Entretanto,
os titulos classificados na categoria mantidos até o vencimento que € indexado a
variacdo cambial deverao ter o reconhecido nas contas de resultado com base na
oscilagdo da cotagdo da moeda estrangeira, quando de sua ocorréncia em respeito
ao regime de competéncia. (GOBETTI et al., 2010).

Assim os titulos mantidos até o vencimento sdo ativos financeiros néao
derivativos com pagamento fixos ou determinaveis com vencimentos definidos, com

0s quais a entidade tenha intencdo positiva e capacidade de manter até o
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vencimento, ndo devem ser classificados os ativos que durante o exercicio a
entidade tiver vendido ou reclassificado mais de uma quantia significativa de

investimentos mantidos até o vencimento.

O comportamento entre o valor justo e o valor de curva (custo) do titulo ao

longo do tempo, pode ser observado na tabela 1 abaixo:

Tabela 1 — Demonstracédo dos valores de custo e valor justo do titulo mantido até o
vencimento:

Data Custo Valor justo
31/12/2012 1.200 900
30/06/2013 1.400 1.200
31/12/2013 1.600 1.800
30/06/2014 1.800 2.100
31/12/2014 2.000 1.800
30/06/2015 2.200 1.600
31/12/2015 2.400 2.400

Fonte: Adaptado pelo autor, 2020

A tabela 1 consiste na apresentagao dos valores de custo e pelo valor justo,
essa demonstragao visa evidenciar a comparagao histérica dos pregos durante a
vigéncia do titulo. O titulo citado, no exemplo da tabela, tem o seu vencimento em
21/12/2015. A seguir foi elaborado um grafico com objetivo de demonstrar com mais

clareza essas variagdes durante o periodo.

Grafico 1 — Grafico da demonstragdo dos valores de custo e valor justo do titulo
mantido até o vencimento:
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Fonte: Adaptado pelo autor, 2020

No grafico 1, é possivel avaliar que embora exista uma variagdo em termos de
comparacgao entre o valor de custo e o valor de mercado do titulo, nota-se que no
vencimento do titulo e o valor de custo e de mercado, igualam-se e € neste sentido
que a premissa de nao avaliar a valor de mercado de um titulo mantido até o

vencimento, faz mais sentido.

O IAS 39 (IASB, 2010) designa a metodologia de custo amortizado é uma
categoria de mensuragdo dos instrumentos financeiros. O custo amortizado é o
montante pelo qual um ativo ou passivo financeiro € mensurado desde o seu
reconhecimento inicial, menos as amortizagdes do principal ocorridas no periodo,
mais ou menos os juros acumulados calculados baseados na metodologia de taxa
de juros efetivos e qualquer diferenga apresentada no valor deste instrumento entre
a data da compra e o montante no vencimento; e menos qualquer reducio
classificada diretamente no resultado proveniente da perda do valor recuperavel ou
impossibilidade de obter o seu recebimento, ou melhor, reduzido por qualquer perda

por imparidade.

Lopes, Galdi e Lima (2011) esclarecem que um titulo mantido até o
vencimento, cujo ativo € mensurado por uma taxa de juros, néo é possivel mensura-
lo por meio da metodologia de hedge accounting perante as normas internacionais.
Embora essa pratica contabil ndo seja permitida em termos da abrangéncia das
normas internacionais de contabilidade, atualmente as normas da Circular n® 3.129
editadas pelo BACEN, permitem que as instituicdes financeiras adotem a
contabilidade de hedge, assim passa a existir uma divergéncia entre as normas

internacionais e brasileira.

2.2.2.5 Resumo

Gobetti et al. (2010, p. 260) prepararam um quadro/resumo com o objetivo de

facilitar a compreensao da classificacdo e mensuragao dos instrumentos financeiros:
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Quadro 2 — Resumo comparativo das classificacées e mensuragédo dos instrumentos:

Categoria

Descrigao

Avaliagao a
valor justo

Avaliacao a custo
amortizado

Empréstimos e Ativos nado cotados, gerados ou Nao Sim
valores a receber | adquiridos, sem que haja intengao
de venda do ativo no curto prazo.
Mantidos até o Ativos de divida de terceiros com Né&o Sim
vencimento (MV) | prazo fixo adquiridos pela entidade
com a intengao e capacidade de
manté-los até o vencimento.
Mantidos a valor | Ativos ou passivos financeiros Sim, para Nao
justo com ajuste denominados como "disponiveis resultado.
em resultado para negociagao" em curto prazo.
(VJR) Todos os derivativos (exceto as
que se enquadram em
contabilidade. de hedge).
Qualquer item designado coma tal
na origem, incluindo obrigacgdes.
Disponiveis para | Todos os ativos nao incluidos nas Sim, com o Contabilizar pelo custo se
venda (DPV). categorias acima. registro no o valor justo nao puder
Aqueles designados inicialmente patriménio ser determinado de forma
pela entidade nessa categoria. liquido, a confiavel (muito limitado
menos que uso apenas para
exista instrumentos patrimoniais
evidencia de nao cotados e derivativos
materializacdo | sobre tais instrumentos).
de perda. Nesses casos, nao é
Juros sao aplicavel o uso de TJE,

contabilizados
no resultado

devendo o item ser
contabilizado sem

com base na consideragao de
TJE. qualquer custo de
transacao ou
agio/desagio.
Obrigacdes que Outras obrigagdes. Nao Sim
nao para
negociagao.

Fonte: Gobetti et al (2010, p. 260)

Embora o IASB nao aborde em suas regras uma diferenga muito clara relativo

aos titulos classificados como disponiveis para venda, o giro deve ser bem inferior

aos titulos classificados como para negociacao.

2.2.3 Instrumentos financeiros a valor de mercado

O BACEN (2016), por meio do documento, expressa que ha divergéncia

consideravel em relacdo ao uso do termo “valor justo” (IAS9) versus o valor de

mercado (normas aplicaveis as instituigdes financeiras), que nem sempre sao
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coincidentes. Além disso, o IAS 39 prevé vasta orientacdo quanto a determinagao do

valor justo.

A mensuragado contabil pelo valor a mercado tem sido exigida pelo BACEN
com base na Resolugdo n® 4.277 de 2013, que estabelece requisitos minimos e
ajustes prudenciais a serem observados no processo de apregcamento de

instrumentos financeiros avaliados pelo valor de mercado.

Art. 1° Esta Resolugéo dispde sobre requisitos minimos a serem observados
no processo de apregcamento de instrumentos financeiros avaliados pelo
valor de mercado e quanto a adogao de ajustes prudenciais por bancos
multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cambio,
caixas econdmicas, pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES) e por instituicées integrantes de conglomerado composto
por pelo menos um banco multiplo, comercial, de investimento, de cambio
ou caixa econdmica. Paragrafo unico. Os instrumentos financeiros de que
trata o caput incluem: | - titulos e valores mobilidrios classificados nas
categorias “titulos para negociacdo” e “titulos disponiveis para venda”,
conforme a Circular n° 3.068, de 8 de novembro de 2001; Il - instrumentos
financeiros derivativos, de que trata a Circular n° 3.082, de 30 de janeiro de
2002; e lll - demais instrumentos financeiros avaliados pelo valor de
mercado, independentemente da sua classificagdo na carteira de
negociagao, estabelecida na Resolugdo n° 3.464, de 26 de junho de 2007.
(BACEN, 2013).

A mensuracao contabil de ativos e passivos € um tema de debates e estudos
dentro da contabilidade, dentre as alternativas, a marcagado a mercado (marking-to-

market), no qual é adotada pelo BACEN e mensuracgao pelo valor justo (fair value).

No Capitulo Ill da Resolugao n° 4.277 de 2013, determina as metodologias de

aprecamento para a marcagao a mercado dos instrumentos financeiros:

Art. 4° Os processos de apregcamento de que trata esta Resolugdo devem
fazer uso de metodologias de avaliagdo a mercado ou de avaliagdo por
modelo de aprecamento. § 1° A avaliagdo a mercado pressupde o
aprecamento, no minimo diario, de instrumentos financeiros que possuem
cotacbes de precos, indices e taxas imediatamente disponiveis para
transacées nao forgadas e oriundas de fontes independentes. § 2° A
avaliagcdo por modelo de apregamento pressupde o apregamento, no
minimo, diario e envolve o emprego de métodos matematicos que utilizam
referenciais de mercado e dados n&o observaveis no mercado na produgao
de suas estimativas. Art. 5° O processo de apregamento deve, sempre que
possivel, utilizar a avaliagdo a mercado, utilizando cotagcdes baseadas em
critérios de prudéncia, relevancia e confiabilidade. Art. 6° A avaliacdo por
modelo de aprecamento pode ser adotada quando a relevancia ou
disponibilidade dos referenciais de mercado forem insuficientes para a
utilizacdo exclusiva de metodologias de avaliagdo a mercado, devendo
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observar as seguintes condi¢cdes: | - emprego de metodologias de
aprecamento amplamente aceitas no mercado, sempre que disponiveis; Il -
emprego de metodologia de avaliagdo a modelo deve ser consistente e
passivel de verificagéo; Il - respeito aos critérios estabelecidos no art. 5° em
todos os referenciais de mercado e demais dados utilizados na avaliagdo a
modelo; IV - adequagdo dos referenciais de mercado e demais dados
utilizados na avaliagdo a modelo de cada instrumento deve ser revista
regularmente; V - ciéncia, por parte da diretoria da instituicdo e do Conselho
de Administragdo, se houver, dos instrumentos financeiros sujeitos a
metodologia de avaliagdo a modelo e da materialidade das incertezas
geradas por essa abordagem para fins de gestdo de riscos e de
desempenho; VI - ciéncia, por parte dos responsaveis pela gestao de riscos
da instituicdo, das limitagbes dos modelos empregados e seus efeitos nos
resultados do apregcamento; VIl - submissdo dos modelos utilizados a
revisbes periddicas que avaliem a adequagdo de suas premissas e
resultados em relagdo aos valores disponiveis no mercado; e VIII - adogao
de grau de conservadorismo superior ao requerido para metodologias de
avaliagdo a mercado. Paragrafo unico. As revisdes periddicas de que trata o
inciso VIl devem ser realizadas no minimo anualmente ou sempre que
houver mudanga relevante nas premissas, nos parametros, ou nos
resultados do modelo, de forma a assegurar sua acuracia e adequacgao.
(Incluido pela Resolugdo n° 4.389, de 18/12/2014.) Art. 7° Quando
desenvolvida pela prépria instituicdo, a metodologia de apregamento
prevista no art. 6° deve: | - ser aprovada por unidade independente das
areas responsaveis pelas mesas de operacdo; e (Redacdo dada pela
Resolucao n° 4.389, de 18/12/2014.) Il - ser submetida a avaliagdo quanto a
validade das premissas, dos métodos matematicos e dos sistemas de
informatica empregados, realizada por unidade independente das areas
responsaveis pelo desenvolvimento. (Redagdo dada pela Resolugdo n°
4.389, de 18/12/2014.). (BACEN, 2013, p. 2).

A respeito do conceito entre o “valor de mercado” e “valor justo”, ou se o valor
justo € a mesma coisa que valor de mercado, na pratica, Barreto e Almeida (2012)
discorrem que o valor justo € uma representagao do valor de mercado, pois do ponto
de vista pratico existe mercado para todos os ativos e passivos. Nesse sentido, o
valor justo pode ser um valor de mercado, quer dizer, o valor de mercado € um
pedacinho desta mensuragdo que chamamos de valor justo. Barreto e Almeida
(2012) explicam que a divulgacdo sobre os instrumentos financeiros é tratada na
IFRS 7, sendo que a sua traducio no Brasil esta demonstrada pelo CPC 40.

A respeito dos conceitos Barth e Landsman (1995) dissertam que de valor de
entrada, valor de saida e valor em uso tém uma longa histéria na literatura contabil,
além de mencionar questdes fundamentais relacionadas ao uso da contabilizagao

do valor justo para relatérios financeiros.

Valor justo € conceituado nas normas internacionais vigentes sobre

instrumentos financeiros (IAS 39), pelo qual um ativo poderia ser trocado ou um
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passivo liquidado entre partes interessadas n&o relacionadas, mas com
conhecimento suficiente sobre a transacdo, ndo acarretando favorecimento para
qualquer uma das partes. Tendo em vista que se trata de um valor de saida,
determina-se que existe uma proximidade do valor de mercado daquele instrumento
objeto de negociagdo. Apesar de que diante desta afirmagdo, ocorrem outras
situagdes que podem trazer problemas de ordem operacional, tais como: a falta de
mercado ativo, informag¢des nao objetivas e dados de modelos, visto que boa parte
dos ativos e passivos financeiros nao estdo cotados em mercados organizados e
liquidos. Em atendimento a norma, ndo havendo valor justo observavel, deve-se
apura-lo por meio de estimativas que envolvem tanto premissas ndo observaveis

quanto de mercado.

Da mesma maneira, Shinzato (2013) observa que a metodologia para a
aplicabilidade do valor justo, a principio, pode ser considerada uma metodologia
extremamente simples quando se tratam de ativos liquidos e usualmente negociados
em mercados organizados e mercados prontamente disponiveis, em que as
cotacdes de pregdes ou taxas de mercado séo facilmente acessiveis. Em vista disto,
para efeito de mensuragao dos ativos com base nessa metodologia, seria simples
realizar a aplicacdo dos valores apurados nos precos ou taxa corrente de mercado
sobre a carteira de ativos de uma determinada empresa. Entretanto, quando se
refere aos ativos com pouca liquidez e ndo negociados em mercados organizados, é
muito provavel que os pregos de mercado desses ativos também nao sejam tao
facilmente conhecidos, tornando extremamente complexa a mensuragdo com base
no valor justo. Dessa forma, questiona-se: De que modo um ativo de pouca liquidez
pode ser mensurado de forma segura? Essa questdo pode ser esclarecida no
Pronunciamento Técnico CPC 38: "a entidade estabelece o valor justo usando uma
técnica de avaliagao".

Os preceitos da IFRS 7 incluem aspectos quantitativos e qualitativos. Seu
objetivo é exigir que o disclosure a respeito dos instrumentos financeiros, possam

propiciar aos usuarios as demonstracdes financeiras a fim de que possam avaliar:

a - a significancia dos instrumentos financeiros para a posi¢éo financeira e
para o desempenho da entidade avaliada e
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b - a natureza e extensdo dos riscos associados aos instrumentos
financeiros aos quais a entidade esta exposta, bem como a forma como eles
sao geridos.

De modo geral, a norma exige a divulgagdo de informacdo sobre perdas
oriundas de atrasos, a divulgagdo adicional relacionada ao valor justo de
garantias, estabelece analises de sensibilidade dos riscos de mercado e
introduz requisitos para aumentar as divulgagdes patrimoniais e de
resultado por categoria, conforme a classificagdo dos instrumentos
financeiros (exemplo: ativo disponivel para venda, mantido até o vencimento
etc.). (BARRETO; ALMEIDA, 2012, p.113-114).

2.3 Instrumentos financeiros derivativos

Carvalho (1996) define que os instrumentos financeiros derivativos sao todos
aqueles que resultam de algum produto primario (que seriam as acbdes e demais
titulos de renda variavel ofertados publicamente). Em consequéncia, um derivativo
deve ter um comportamento em termos de seu pre¢o, em consonancia ao prego do

ativo-base do qual resulta.

Os derivativos surgiram com o objetivo de reduzir a volatilidade dos pregos de
commodities agricolas permitindo aos produtores e a agroindustria a negociagao de
instrumentos para reduzir os riscos nas oscilagdes das mercadorias. O crescimento
da utilizacdo de derivativos difundiu trés fungdes econdmicas: o hedge, a
especulacao e a arbitragem. Hedge principal é pioneira em propiciar estimulo para o
surgimento de todo o mercado, com o proposito de proteger das volatilidades dos
precos a empresa contratante. A especulagdo surge como oportunidade de auferir
ganhos de forma especulativa na liquidagao do diferencial dos contratos, em que os
contratos a termo e de futuro sao liquidados pela diferenga entre o prego ajustado e
0 preco a vista na liquidagdo, sem necessidade da entrega fisica da mercadoria. Ja
por intermédio da arbitragem surge a possibilidade de obteng¢ao de lucro sem risco
decorrente da diferenca de pregco do mesmo ativo em mercados diferentes. O
arbitrador simplesmente compra o ativo no mercado de menor preco e vende no de
maior prego. A finalidade do tipo de negociagdo no qual a contraparte esta
negociando é de dificil diferenciagao, pois contem uma fungdo comum e uniforme: a
transferéncia de risco. (HIRATA, 2012).

Derivativos Financeiros sdo fascinantes para as pessoas que nao estao



65

conectadas ao mercado financeiro, os derivativos podem ndo ser facilmente
entendiveis, mas, fundamentalmente, os derivativos sao contratos que permitem a
transferéncia de risco de um agente para outro. Do ponto de vista matematico,
podemos compreender um derivativo como um contrato financeiro cujo “payoff’, isto
€, seu resultado financeiro, depende da realizacdo de uma variavel aleatoria,
normalmente representado por um pre¢co de um ativo em uma data futura. Este
conceito é identificado pelos principais tipos de derivativos: o contrato a termo, a
opcgao e o swap. (TAVARES, 2018).

O mercado de derivativos é resultante do mercado a vista, ou seja, a forma no
qual ocorre a negociagao de seus pregos, € oriunda do mercado a vista com todos
os produtos negociados nesse mercado. E comum se atribuir que a utilizacdo de
derivativos traz um risco potencial para a empresa contratante o que consiste em
produtos de risco e de alavancagem financeira (utilizagdo de recursos de terceiros
para aumentar o lucro sobre o préprio capital). No entanto, o mercado de derivativos
€ um instrumento que tem como principal objetivo proteger o investidor da

volatilidade dos precos e indices no mercado. (ASSAF, 2014).

2.3.1 Evolugao histoérica

Lopes, Galdi e Lima (2011) apontam que o aparecimento dos mercados de
derivativos esta bastante relacionado as questdes ocasionadas pela sazonalidade
dos produtos agricolas e dos riscos financeiros advindos dessa caracteristica de
mercado. Neste sentido, a produgdo agricola apresenta peculiaridades quanto as
estacdes do ano, devido a forte dependéncia de fatores climaticos, luminosidade e
temperatura, assim nao se conseguem determinados produtos em abundéancia
durante todo o ano. Neste sentido, os consumidores e as industriais necessitavam
de tais produtos durante todo o ano. Tem-se noticia que a Holanda conviveu com o
primeiro surto especulativo de denominados “contratos futuros”, isso ocorreu no
século XVII. O caso surgiu no inverno em decorréncia da compra e venda futura de
tulipas neste periodo, onde existe a escassez do produto, esses produtos seriam
entregues na primavera. Houve uma intervengdo do governo quando o objeto da

negociagao deixou de ser a tulipa e passou a ser um papel negociavel com uma data
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futura de entrega, ou melhor, um titulo. Esse acontecimento trouxe grandes
preocupacdes para as autoridades publicas locais. Em 1635, na Holanda, o bouquet
de tulipa chegou a ser negociado, em valores atuais, por US$ 34.584. Essa
supervalorizagdo das tulipas (bolha) alavancou a economia daquele pais. Mas, no
outono de 1936, os pregos das tulipas comecaram a declinar, pois alguns
investidores passaram a vender seus contratos para realizar os lucros. Assim, em
seis semanas, os pregos das tulipas chegaram a despencar em 90%. Depois,
desabaram ainda mais, devido a essa queda impressionante, na data do vencimento
os contratos foram cumpridos, gerando um grande prejuizo. Essa situagao afetou a
economia da Holanda, principal pais de negociacdo das tulipas e,

consequentemente, de outros paises.

Da mesma maneira, descreve situagao parecida:

Nao se sabe ao certo, mas acredita-se que os derivativos surgiram na
Ildade Média com a negociagdo de commodities, devido a
especializacao a utilizagdo da palavra "balsa" ocorreu inicialmente na
cidade de Bruges (Bélgica), em 1487, originada de "Van Der Burse",
nome do proprietario do local onde se reuniram os comerciantes
da época para realizagdo de negécios. Acredita-se também que o
primeiro surto especulativo com contratos futuros foi registrado na
Holanda, no século XVII, com a compra e a venda de tulipas -
processo que gerou consideravel aumento no valor dessa
commodity aonde os padrbes da época, chegou a ser equivalente
a 27 toneladas de trigo, 50 toneladas de arroz, quatro bois entre
outros. Em 1637, a intervengdo do governo gerou uma crise e o
objeto de negociacédo passou a ser um titulo negociavel com data
de entrega futura. Os contratos para entrega ndo foram honrados,
uma inadimpléncia seguiu-se a outra e os compradores tentaram em
vao, receber a mercadoria. (AGUIAR, 2014, p.31 apud SANTOS,
2006, p.78).

Os instrumentos semelhantes chamados atualmente de contratos futuros,
provavelmente tenham surgido no mundo ocidental ja na Idade Média, devido a
necessidade de protecao frente aos desequilibrios da produgao agricola. Ha indicios
de que produtores de arroz no Japao, tenham negociado contratos futuros antes
desta época. No formato inicial de negociagao, os contratos futuros pré-fixavam o
preco e quantidade da venda dos produtos ainda em fase de producéo. A unidade do
contrato parece evidente quando se considera a realidade de um pequeno produtor

que sofre com a incerteza do prego de venda do trigo apds o ciclo de plantio e
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colheita. Essa incerteza surge a partir do momento que o produtor compra os
insumos para iniciar o plantio e depois ao final do periodo de colheita, na duracio de
um ciclo agricola. O produtor ndo tem nog¢ao do valor que podera vender a saca
colhida, se sera por $10 ou $60 cada saca. Quando ocorre uma superprodugdo do
produto, o preco praticado nos mercados tende a cair devido a grande oferta de
produtos. Por outro lado, em safras onde ocorreram pouca produtividade, o preco

tende a subir e pode trazer maior lucratividade para o produtor. (HIRATA, 2012).

Segundo Hull (2016), nos ultimos 40 anos, o mercado de derivativos vem
ganhando cada vez mais importancia no meio financeiro. Principalmente os
contratos futuros e os de opgdes vem sendo negociados de forma acentuada em
muitas bolsas ao redor do mundo. Esse mercado hoje é praticado ndo somente por
pessoas ligadas as instituigdes financeiras, mas por pessoas e empresas fora do
setor financeiro. Neste sentido, essas pessoas e empresas, fora do setor financeiro,
precisam entender como os derivativos funcionam, como se da o prego e como
podem ser utilizados com objetivo de proteger as empresas das oscilagbes dos seus

ativos e, desse modo, trazer maior lucratividade para a empresa.

Dessa forma, os contratos derivativos foram fundamentais para o
desenvolvimento dos mercados permitindo a transferéncia e riscos entre agentes
econbmicos de forma antes impossivel ou economicamente inviavel. Os derivativos
permitiram trazer uma lucratividade limitando o ganho, mas em contrapartida,

reduzindo muito mais o risco de perda, que poderia ocorrer em sua totalidade.

2.3.2 Mercado de derivativos no Brasil

O surgimento dos derivativos no Brasil foi oriundo da necessidade dos
agentes econdbmicos em diminuir incertezas inerentes a determinadas atividades
como, por exemplo, o pre¢o de venda do gado que hoje € um bezerro e se pretender
comercializar em data futura, apds sua engorda. Consequentemente, a utilizacéo de
mecanismos de protecdo as oscilagdes de precos passou a ser muito importante
para o moderno gerenciamento de risco dos agricultores e empresas. Para o

adequado funcionamento desse mercado, entretanto, s&do necessarios agentes
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compradores e vendedores dos contratos. Isso acarreta expectativas diferentes
referente ao comportamento dos precos.

Os principais agentes econdmicos que operam no mercado de derivativos sdo
0s hedgers, os especuladores e os arbitradores. No Brasil, a primeira Bolsa de
commodities agricolas surgiu em 1917, chamada bolsa de mercadorias de Sao
Paulo e ndo negociava contratos futuros. Em 1983, foi constituida a Bolsa Brasileira
de Futuros (BBF), com sede no Rio de Janeiro. Em 1986, comega a operar em Sao
Paulo a Bolsa Mercantil & de Futuros, que em 1991 se uniu a Bolsa de Mercadorias
de Sao Paulo, dando origem a Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F). (LOPES;
GALDI; LIMA, 2011).

Durante a crise, houve uma séria desconfianga dos agentes privados, fazendo
com que ocorressem investimentos e atuacdo ciclica dos bancos em relacdo a
concessao de crédito, instaurando, como nas demais economias do mundo, uma
situacao de preferéncia pela liquidez — motivo pelo qual, pelo Acordo de Basileia lll,
propde-se a implementar estratégias que lidem com o risco de uma corrida aos
bancos. No Brasil, de maneira particular, a crise atingiu o sistema financeiro com um
enxugamento de fontes externas de financiamento. Embora seja dificil conhecer a
real magnitude das perdas econdmicas relacionadas a operagées com derivativos, é
sabido que foi elevada, especialmente a empresas produtivas como Sadia, Aracruz,
Votorantim e Vicunha. (RIMOLI, 2017).

O volume médio diario negociado no mercado de derivativos financeiros e de
mercadorias (segmento BM&F), em 2017, atingiu 3,0 milhdes de contratos, aumento
de 26,4% em relacdo a 2016, com crescimento em todos os grupos de contratos. A
Receita por Contrato (RPC média), por outro lado, foi de R$ 1,419, 22,1% inferior na
comparagao com O exercicio anterior, em razao, principalmente, de alteracdes no
mix de contratos negociados; do aumento das operagdes day ftrade, cujos pregos
cobrados sdo menores que os das operagdes definitivas; como também da
apreciagcéo de 9,5% do real sobre o délar, impactando negativamente a RPC dos
contratos referenciados na moeda estrangeira (cambio, taxa de juro em ddlares e
commodities). (B3, 2018).
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2.3.3 Conceito

Para Fortuna (2013), derivativo € um ativo ou instrumento financeiro no qual o
preco deriva de um ativo instrumento financeiro de referéncia ou subjacente. A
fundamentagdo decorre da sua existéncia cujo objetivo € que esse instrumento
proporcione um ganho especulativo em si proprio ou, principalmente, quando
funciona como um instrumento de protecdo — hedge — contra possiveis perdas no

ativo ou instrumento financeiro de referéncia.

Da mesma forma, instrumentos financeiros tém o seu valor definido pelo valor
de outro ativo. Isso explica o motivo pelo qual ha a utilizagdo de instrumento
financeiro e isso por que servem tdo bem para limitar o risco de flutuacdes
inesperadas de preco do ativo em questdo. Nos dias de hoje, as transagdes com
derivativos cobrem uma vasta gama de ativos objetos: taxas de juros, cdmbio, valor
de mercadorias e outros indices. (BESSADA et al., 2005). As operagcdes com
derivativos permitem que uma empresa possa auferir um ganho financeiro, como
forma de neutralizar uma perda decorrente das operagdes normais da empresa, em
decorréncia das variagdes de pregos de matérias-primas, das taxas de juros ou do
cambio. (FIGUEIREDO, 2002).

O mercado de derivativos consiste em permitir a protecdo de diversos riscos
que sao transferidos daqueles agentes que ndo pretendem os assumir, que sdo os
hedgers, para aqueles agentes que os assumem profissionalmente, que sao os
especuladores. (FLEURIET, 2004).

Na circular n® 3.082, de 2002 do BACEN, "derivativo" é um instrumento cujo
valor varia em decorréncia de mudangas nas taxas de juros, preco de titulo ou valor
mobiliario, preco de mercadoria, taxa de cambio, indice de bolsa de valores, indice
de preco, indice ou classificacdo de crédito ou qualquer outra variavel similar
especifica cujo investimento inicial seja inexistente ou pequeno em relagdo ao valor

do contrato e que sejam liquidados em data futura. (BACEN, 2002).
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Os derivativos (PINA, 2019) possuem uma fung&o importante na economia,
permitindo que situagdes de risco sejam transferidas de um agente econdbmico
menos apto a sustenta-la para ou agente mais habilitado a suporta-lo. As transacgdes
de derivativos (BRITO, 2020) sdo determinadas pelo conceito de valor de nocional,
ou seja, valor de referéncia. Por exemplo, sem envolver caixa, determina instituicdo
realiza uma transagdo com outra em que pode receber taxa de juros e pagar com
moeda estrangeira sobre determinado valor de referéncia, ganha-se ou perde-se

diante da oscilagao dos indices x moeda.

Oliveira et al. (2008) afirmam que os derivativos s&o utilizados por pessoas ou
empresas, basicamente, com duas fungdes: com a obtencdo de ganho
(especulagao) ou de protecao. A especulagao com derivativo tem como finalidade a
aquisicao desses instrumentos com o propdsito de obter lucro. Por outro lado, a
protecdo, por sua vez, tem aquisigdo do derivativo com o objetivo de protecédo ou
hedge que tem a finalidade de proteger um risco financeiro de preco, variagéo
cambial, taxa ou indice. Assim, hedge, nesse sentido, pode ser traduzido como

“protecao’.

Derivativos s&o instrumentos financeiros que se originam (dependem) do
valor de outro ativo tido como ativo de referéncia. Um contrato derivativo néo
apresenta valor préprio, derivando-se do valor de um bem basico (commodities,
acgdes, taxas de juros etc.). Esses ativos, objetos dos contratos de derivativos devem
ter seus pregos livremente estabelecidos pelo mercado. As transagbes com
derivativos sdo realizadas nos mercados futuros, a termo, opg¢des, swaps, entre
outros. (ASSAF, 2014).

Os instrumentos de derivativos permitem minimizar os diferentes tipos de risco
decorrentes de variagcdes associados as finangas e assim podem ser utilizados como
fonte de especulacdo. Nesse sentido, permitem ser uma ferramenta muito util, pois
nao existe desembolso inicial ou o desembolso € relativamente baixo. Entretanto, em
caso de perda, esse prejuizo pode ser ilimitado em relagdo ao capital inicial. Nos
mercados de derivativos, podem ser operados grandes volumes em contrapartida,

sdo realizados pequenas margens iniciais ou depdsitos de garantia. Os rendimentos
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advindos dos ganhos especulativos podem ser grandiosos, o que acaba no primeiro
momento atraindo a ateng¢do dos especuladores, que tém a possibilidade de verem
seu investimento inicial multiplicar-se varias vezes, o que seria praticamente
impossivel se operassem nos mercados a vista. Porém, quando ocorre o contrario e
€ apurado um resultado negativo, os prejuizos podem ser teoricamente ilimitados em
algumas dessas operacgdes e nem sempre é possivel dimensiona-los. (GUTTMANN,
2008).

2.3.4 Principais instrumentos financeiros derivativos

O surgimento dos primeiros contratos de derivativos nasceram da
necessidade de atender ao mercado financeiro, principalmente as entidades que
precisam de protegdo (hedge) contra as oscilagdes dos mercados, indices e taxas.
Os principais contratos de derivativos existentes sdo os contratos de futuro, os
contratos a termo, os swaps e as opgdes. (FILGUEIRAS, 2010).

Pina (2009) esclarece que os derivativos apresentam graus de complexidade
maiores ou menores dependendo das suas estruturas e nos seus apregamentos.
Esse cenario ocorre normalmente quando € realizada uma negociagdo que
compreende os contratos de opg¢des mais sofisticados chamados “exéticos”. Estas
opgdes, como o proprio nome ja diz, sdo diferentes, por isso ndao podem ser
classificadas como padrdo, denominadas, em sua estrutura mais fundamental, de
“vanilla’, que vem da expressao “plain vanilla’. “Plain vanilla" € uma expressdo muito
utilizada no jargdo financeiro e significa um produto financeiro simples, sem
sofisticagao. A titulo de ilustragao, cita-se, como exemplo, um bolo caseiro (basico)
feito com os ingredientes basicos, aqui comparado a um produto “plain vanilla”, a um
bolo mais sofisticado geralmente feito em uma confeitaria, em que se utiliza recheio

e cobertura diferenciados, podendo ser comparado a um produto “exético”.

Hull (2016) avalia que os instrumentos financeiros derivativos sdo contratos
bilaterais ou multilaterais, cujos ativos financeiros sdo negociados e no qual o seu
valor é derivado de um ou mais ativos de referéncia (underlying assets). As

modalidades mais comuns e usuais de contratos de derivativos sdo os chamados
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“plain vanilla”. Os derivativos classificados nesta categoria sao: contratos de op¢des,
contratos futuros, contratos a termo e swaps. Esses produtos sdo normalmente
negociaveis em mercados de bolsa ou de balcdo organizado. Ha outras modalidades
de derivativos que nao classificados nesta categoria por serem mais complexos
(exdticos). Os derivativos “exoticos” s&o contratados diretamente entre empresas,
com ou sem a intermediacdo de instituicbes financeiras, sendo contratadas em

mercado de balcio organizado e “n&do organizado”.

Lopes, Galdi e Lima (2011, p. 42-3) consideram que o resumo dos principais
produtos derivativos sao classificados da seguinte maneira; no quadro 3, a seguir:

Quadro 3 — Resumo dos principais produtos derivativos:
Geragao Tipo

Primeira geragéo i) contratos a termo (forward);

ii) contratos a futuro;

iii) opcdes de compra (call) e op¢des de venda (put); e

iv) contratos de swaps.

Segunda geragao i) Straddle (compra de uma call e uma put pelo mesmo preco
de exercicio);

ii) Strangel (igual ao Straddle, mas com o prego de exercicio
diferente);

ii) Strap (compra de 2 call e 1 put ),

iv) Butterfly (compra de 1 call de exercicio baixo, venda de 2
call de exercicio médio/ compra de 1 call de exercicio baixo);
v) Condor, box (que se usada como futuro de indice
transforma uma aplicagao de renda variavel em renda fixa);
vi) Swaption (op¢éo de se entrar em um swap): nesse caso,
um dos agentes (titular) tem o direito de comprar ou vender a
correlagdo entre duas variaveis financeiras quaisquer
estabelecidas na mesma forma dos contratos de swap
tradicionais. A diferengca basica entre as swaptions e os
swaps se refere a inexisténcia de obrigatoriedade para
compra/venda ou parte do titular da operagao;

vii) Derivativos Exoéticos: s&o contratos envolvendo
caracteristicas nao padronizadas. Existem contratos que
impéem limites de alta (caps) ou de baixa (floor) em um
produto financeiro. Também existem derivativos baseados
em variaveis climaticas, ambientais, energéticas, entre
muitas outras especificagdes.

viii) Derivativos Embutidos em outros Instrumentos
Financeiros (Embedded Derivatives): sao, normalmente,
clausulas contratuais que possuem comportamento
semelhante ao de um derivativo tradicional e que podem
alterar significativamente o fluxo de caixa oriundo do contrato
base. Um exemplo bastante classico desse tipo de produto
sao as clausulas call em debentures conversiveis em agoes.
Nesse tipo de contrato, tem-se uma debenture normal e uma
opgao de compra nas agoes da empresa em situagbes de
mercado favoraveis.

Fonte: Lopes, Galdi e Lima (2011, p.42-3)
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Os instrumentos financeiros em sua esséncia envolvem riscos e
complexidade, essas operacdes exercem um papel importante na economia
moderna, trazendo liquidez no mercado entre seus poupadores e tomadores
(LOPES; GALDI; LIMA, 2011).

2.3.5 Contabilizagao dos instrumentos financeiros derivativos

Para Filgueiras (2010), o tratamento de determinadas operagbes permite
evidenciar os complexos e diferentes tipos de operagdes praticadas pelas
instituicbes financeiras, assim tornando o COSIF uma norma muito dindmica.
Ademais, o BACEN ainda determina que as instituicbes financeiras exercam um
controle rigido sobre as operagdes financeiras e os riscos inerentes a cada uma das
operagbes, 0 que provoca um acompanhamento em tempo real de muitas
operacgdes, requerendo que as instituicdes financeiras mantenham controles
essenciais importantes para manutencdo e a supervisdo bancaria, inerentes a

complexidade e ao grau de risco de suas atividades.
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2.4 Instrumentos financeiros derivativos designados como hedge

Segundo Gelbcke et al. (2018), a contabilizacdo das operacdes de hedge é
uma metodologia especial que reflita de maneira adequada o regime de competéncia
quando da realizacdo de operagcdes de protecao (hedge) pelas empresas
contempladas nas demonstragbes financeiras. A utilizacdo desta metodologia,
entretanto, modifica a base de mensuragédo e a contabilizacdo dos itens objeto de
hedge (itens protegidos) ou dos instrumentos de hedge (no caso de hedge de fluxo
de caixa e de hedge de investimento no exterior). Dessa maneira, existe uma
exigibilidade ou evidéncia que comprove que a entidade realiza a operagao nestas
condicdes, desse modo, assumindo que se trata efetivamente de uma operagao de

hedge.

Em determinagcédo da regra do IAS 39, a contabilidade de hedge € opcional.
Glaum e Klocker (2011) destacam que a aplicagdo da contabilidade de hedge né&o é
obrigatéria, a empresa que entra na transacdo de hedge, nao precisa
necessariamente contabiliza-la sob um padréao de contabilidade de hedge e dada a
complexidade do padrao atual, algumas empresas fazem a opg¢ao por renunciar a
aplicagao de hedge, apesar do fato de eles estarem realizando uma transacéo de

hedge efetivamente.

Pirchegger (2006) menciona que apesar das metodologias implementadas
e/ou aplicadas as regras da contabilidade de hedge, sua funcionalidade revela uma
boa opgdo em vez de uma regra que impde uma obrigatoriedade para as
companhias. A utilizagdo desta norma contabil pressupde que os responsaveis pela
elaboragcdo e pelo desenvolvimento/evolugdo das regras da contabilizacdo das
operagbes com derivativos, esperam que o0s acionistas, na figura de suas
companhias, interessem-se em aderir as praticas contabeis de hedge accounting de

forma voluntaria (n&o havendo obrigatoriedade).

Para Capelletto, Oliveira e Carvalho (2007), o hedge accounting se refere a
tratamento contabil especifico que reconhece os resultados positivos e negativos

verificados nos instrumentos financeiros (derivativos ou n&o), utilizados para
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protecdo, simultaneamente com os resultados obtidos (positivos e negativos) nas
posicdes do objeto protegido. Para Almeida (2016), o objetivo da contabilidade de
hedge é demonstrar, nas demonstragdes financeiras, o resultado das atividades de
gerenciamento de risco de uma entidade que usa instrumentos financeiros de forma
que os ganhos e perdas do instrumento de hedge e do objeto de hedge afetem o

resultado no mesmo periodo contabil. (IFRS 9. 6.1.1).

2.4.1 Definicao

Para Ramos (2014), o principio geral da aplicacdo das regras de
contabilidade de hedge chamado de hedge accounting, na norma IAS 39, consiste
em registrar nos resultados contabeis dos efeitos tanto do instrumento de hedge
como do item objeto de hedge nos mesmos periodos contabeis. As regras de
contabilidade de hedge sédo de aplicagao voluntaria. As empresas adotam as regras
de hedge accounting, porque elas permitem corrigir o descasamento temporal que
existe entre o registro do instrumento derivativo e o registro da transacgao protegida e
eliminar ou reduzir a volatilidade dos resultados contabeis provocadas pelo registro

dos derivativos ao valor justo por meio do resultado durante o periodo do hedge.

As regras de contabilidade de hedge estao detalhadas na literatura contabil
brasileira no pronunciamento técnico CPC 38 publicado pelo Comité de

Pronunciamentos Contabeis (CPC):

As regras de contabilizacdo das operagbes de hedge sao
determinadas pela qualificagdo no momento do reconhecimento
inicial do instrumento derivativo como instrumento de hedge. Quando
sdo designados formalmente como instrumentos de hedge os
derivativos devem ser obrigatoriamente registrados ao valor justo por
meio do resultado financeiro como qualquer derivativo.

Quando os derivativos foram designados formalmente como
instrumentos de hedge em uma relagdo de hedge os derivativos
devem ser contabilizados em conformidade com as regras opcionais
de contabilidade de hedge. Para que estas regras possam ser
aplicadas, a entidade deve aplicar regras estritas de documentacgao e
de monitoramento das relagbes de hedge, devendo demonstrar a
qualquer momento a eficacia prospectiva (esperada) e retrospectiva
(real) do hedge. (RAMOS, 2014, p. 136).

A norma estabelecida para fins contabeis de prote¢ao — contabilidade hedge —
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permite designar um ou mais instrumentos de hedge de forma que suas mudancgas
em valor justo sejam compensadas totalmente ou parcialmente das mudancas em
valor justo ou fluxos de caixa de um item protegido hedged, que pode ser um ativo
ou passivo, compromisso firme ou transacgéao futura prevista que: i) determina que a
entidade fique exposta a um risco de mudangas do valor justo ou mudangas nos
fluxos de caixa futuros; ii) os efeitos da contabilizacdo de hedge; os itens estao
protegidos ou hedged. (OLIVEIRA et al. 2008).

Pirchegger (2006) discorre que a adogao da metodologia de hedge accounting
e facultativa, assim as empresas que desejam adotar essa metodologia, tem o
propésito de aplicar o regime de competéncia nos ganhos e perdas das variagoes
pelo valor justo dos instrumentos de hedge e do objeto de hedge, no sentido que as
variagbes de ambos sejam reconhecidas simultaneamente no resultado do exercicio.
Da mesma maneira, Lopes, Galdi e Lima (2011) declaram que a utilizacdo do
procedimento de hedge accounting tem o objetivo refletir a esséncia econémica da
operacao, de forma a resolver o problema de confrontagcdo entre os resultados

existentes na utilizagdo dos derivativos.

Apesar de um conjunto de normas do IFRS tenha sido objeto de recepcéo, a
utilizacdo de diversos paises no mundo, usuarios e preparadores das
demonstracdes contaveis criticaram o IAS 39, em decorréncia da dificuldade de
entendimento, interpretacéo e aplicagao pratica, pois a sua aplicabilidade poderia ser
com base em principios e ndo em regras de trazem complexidade e dificuldades
operacionais. (FERREIRA; NONATO FILHO, 2019).

2.4.2 Estrutura conceitual

As condigbes para utilizagdo do hedge accounting sao baseadas em normas
rigorosas e sobre os aspectos formais devem seguir determinadas normas
obrigatoriamente observadas para sua utilizacdo. Se uma empresa deseja utilizar o
hedge accounting, algumas condigdes devem ser seguidas e todas essas condi¢des

devem ser atingidas, conforme a seguir:
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1) Na concepcgdo do hedge, documentar a relagdo designada entre
um instrumento de hedge (geralmente um derivativo) e o objeto do
hedge (ativo ou passivo protegido), contemplando ao menos:

- a estratégia do gerenciamento de risco da empresa;

- identificagdo do instrumento de hedge (swap, futuro, opcédo ou
termo);

- ativo ou passivo objeto da protegao e o periodo de cobertura;

- natureza do risco a ser coberto;

- forma como a empresa ird avaliar a efetividade do instrumento de
hedge, na compensagao da exposicdo a mudangas no valor justo do
item objeto de hedge atribuiveis ao risco coberto.

2) O hedge devera ser altamente efetivo na compensagéo do valor
justo do item objeto de hedge atribuivel ao risco coberto, alinhado
com a estratégia de gerenciamento de risco documentada na
concepgao do hedge.

3) No hedge de fluxo de caixa, a transagao prevista que sera objeto
de hedge necessita ser altamente provavel e apresentar exposicao a
varia 6es nos fluxos de caixa que poderiam afetar o resultado.

4) A efetividade do hedge pode ser mensurada de forma confiavel, ou
seja, o valor justo ou os fluxos de caixa do item objeto de hedge e o
valor justo do instrumento de hedge podem ser medidos de forma
confiavel.

5) O hedge e avaliado continuamente e determinado como sendo
altamente eficaz, ou seja, as altera6es no valor justo do instrumento
de hedge compensam as altera6es no valor justo do item objeto de
hedge e estdo dentro de um intervalo compreendido entre 80% a
125%. (SHINZATO, 2013, p. 219-20).

Almeida (2016) afirma que contabilidade de hedge € um procedimento
contabil que elimina ou reduz a volatiidade na demonstracdo do resultado que
surgiria na aplicagdo dos principios de reconhecimento e avaliagdo de instrumentos
financeiros, previstos na IFRS 9, separadamente para o instrumento de hedge e para
0 objeto de hedge.

Assim, nessas consideragbes Oliveira et al. (2008) informam que o
instrumento de hedge, geralmente, trata de um derivativo, porém pode ser outro
ativo ou passivo financeiro que produza um valor justo ou fluxo de caixa que
compense as mudangas do valor justo ou fluxos de caixa do item protegido hedge,
desde que exista uma efetividade que é determinada pelo grau em que as mudangas
compensatérias no valor justo ou fluxos de caixa atribuiveis a um risco protegido,
sao alcancaveis pelo instrumento de protecdo — hedge. Em virtude do
reconhecimento desse mercado, o IASB instituiu o tratamento contabil diferenciado
para as operagdes com derivativos que tem por objetivo o hedge de exposigdes que

a empresa pretende diminuir ou eliminar. Esse tratamento especial ou diferenciado
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dos derivativos tem como base conceitual a premissa de que estes instrumentos,
perante a norma, sao contratados para negociagao ou para hedging e, entao, devem

ser sempre avaliados pelo valor justo.

As defini¢des relativas a contabilizagao de hedge:

a -.Protecao (hedge): significa designar um ou mais instrumentos de
“hedge” de forma que suas mudangas em valor justo sejam uma
compensagdo, parcial ou total, das mudangas em valor justo ou
fluxos de caixa de um item protegido (hedge).

c - Item protegido (hedge): € um ativo, passivo, compromisso firme ou
transacgao futura prevista que expde a empresa ao risco de mudangas
no valor justo ou nos fluxos de caixa futuros.

¢ - Instrumento de hedge: é um derivativo designado ou outro ativo e
passivo financeiro (cobertura cambial) cujo valor justo ou fluxos de
caixa se espera que compensem as mudangas no valor justo ou nos
fluxos de caixa de um item protegido.

d - Eficacia do hedge: é o grau em que mudangas compensatoérias no
valor justo ou fluxo de caixa, atribuiveis a um risco protegido, sao
alcangadas pelo instrumento de hedge.

e - Hedge de valor justo: derivativo compensa riscos da exposi¢céo a
variagdo no valor justo do item objeto do hedge. Derivativo
normalmente troca fixo pelo variavel (mercado).

f - Hedge de fluxo de caixa: derivativos que se destinam a compensar
variagbes no fluxo de caixa futuro da entidade. Derivativo
normalmente troca variavel (mercado) por fixo.

g - Hedge de investimento liquido: utiliza o critério de hedge de fluxo
de caixa. (ALMEIDA, 2016, p. 72).

Ja a metodologia de hedge accounting, com base no CPC 48, trata de uma
metodologia extraordinaria para que as demonstragdes financeiras apresentem de
maneira adequada o regime de competéncia quando da realizagado de operagdes de
protecdo (hedge) pela empresa. Essa metodologia, entretanto, altera a base de
mensuragao e a contabilizagdo dos itens que s&do objeto de hedge (itens protegidos)
ou dos instrumentos de hedge (no caso de hedge de fluxo de caixa e de hedge de
investimento no exterior). Assim, ha a exigéncia de que a entidade comprove que a

operagao realizada €, de fato, uma operacao de hedge. (GELBCKE et al., 2018).

Como uma forma de possibilitar uma maior seguranga para os negocios e
buscando uma maior competividade para as companhias, a importdncia em
evidenciar contabilmente as operagdes por meio da metodologia de hedge

accounting torna-se um diferencial, de modo que a disponibilizagdo das informacgdes
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por meio dos relatorios contabeis aos stakeholders e, no mercado financeiro, podem
proporcionar maior confianga e transparéncia aos negocios. Com isso instituicbes
financeiras que tenham suas agdes negociadas em bolsas, pode ter um diferencial e,
assim, atrair mais investidores, trazendo mais seguranca e lucratividade aos
negocios. (FERNANDES et al., 2012).

2.4.3 Hedge financeiro versus hedge contabil

Um entendimento incorreto que pode confundir os usuarios da informacgao
contabil, € o hedge financeiro, também chamado hedge econémico, com um hedge
contabil. As empresas efetuam operagcées com a finalidade de hedges financeiros
com o objetivo de eliminar ou mitigar determinados riscos de mercado. Um hedge
financeiro é programado para proteger os recursos financeiros da empresa. Ele é
analisado sob a perspectiva de protecdo dos fluxos de caixa da empresa. Por
exemplo: uma estratégia de hedge cambial elimina o risco de que uma entidade
sofra perdas financeiras em decorréncia da variacdo de uma moeda. Raramente os
instrumentos derivativos sao contratados pelas empresas para fins especulativos.
Geralmente, as empresas contratam derivativos para realizar hedges financeiros

diversos dos riscos de mercado ao qual a empresa esta exposta. (RAMOS, 2014).

A administragcdo de uma empresa contrata instrumentos financeiros
derivativos com objetivo de administrar e mitigar os riscos inerentes do
descasamento de ativos e passivos para proteger os seus resultados. Neste sentido,
0 hedge ja esta contratado. Assim, perante a Administragdo da empresa, os
resultados da empresa est&o protegidos, ou seja, o hedge financeiro esta contratado.
No entanto, sob a visdo contabil, podera ocorrer um desbalanceamento no processo
de mensuracdo dos ativos e passivos. Dessa forma, os derivativos sao
obrigatoriamente avaliados pelo valor justo por meio do resultado, enquanto que os
ativos ou passivos, objetos da protegao, podem ser avaliados pelo custo amortizado.
(SHINZATO, 2013).

A finalidade pela contratagédo de uma operacao de hedge com o propésito de

protegao, visa a proteger a empresa que o contratou das variagdes de indices que
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indexam obrigac¢des a vencerem no futuro. Silva (2013) ratifica que a utilizagdo da
contabilidade de hedge € benéfica, considerando-se que os instrumentos financeiros
contratados com o objetivo de hedge econdmico financeiro sdo mensurados pelo
valor justo por meio do resultado independentemente, esses serem designados ou
nao como hedge accounting. Assim, 0 mais importante € proteger o ativo ou passivo
de oscilagdes e variagbes nos indices e pregos que possam acarretar prejuizos para

a empresa.

O hedge é uma solugado muito interessante no sentido de proteger um ativo ou
passivo. Hull (2016) destaca que o hedge perfeito, é aquele que elimina
completamente os riscos decorrentes de oscilagdes indesejadas nos ativos e
passivos, porém contratar um hedge que consiga eliminar 100% os riscos, é dificil.
No entanto, destaca a importéncia das empresas evitarem resultados indesejados, é
por meio de protecdo para preservar contra riscos financeiros quando esses
surgirem, independentemente desses instrumentos derivativos serem qualificados ou

nao para a contabilidade de hedge.

Jorion (2010) destaca que alguns administradores financeiros, sob o
pressuposto de evitar o desconhecimento em relagao a classificacdo dos derivativos
com a finalidade de protecdo ou especulagcdo, evitam a negociacdo desses
instrumentos financeiros. Nesta perspectiva, o simples fato de n&o contratar
derivativos sem nenhum motivo mais técnico ou financeiro, tenciona a empresa
expor seus ativos ou passivos ao risco financeiro e, consequentemente, acarretar

despesas financeiras nao esperadas.

2.4.4 Objeto de hedge

Oliveira et al. (2008) destacam que a definicdo do item objeto de hedge, ou
seja, o item protegido e determinado pela norma € importante, pois caracteriza o
instrumento fundamental para a enquadramento de uma operacao de hedge. Essa

definigdo pode ser demonstrada na figura 1:
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Figura 1 - Hedge como instrumento de protecao:

4 ) 4 N

ITEM INSTRUMENTO
FINANCEIRO
PROTEGIDO ou
DERIVATIVO

o / o /

Fonte: Oliveira et al. (2008, p. 125)

Um item objeto de hedge é geralmente:

um unico item que foi designado em uma determinada relagcdo de
hedge. Porém, um grupo de itens com caracteristicas de risco
semelhantes podera também ser designado como um item objeto de
hedge. Dependendo das exposi¢cdes aos fatores de risco de mercado
da entidade (risco cambial, risco de taxa de juros, risco de preco,
entre outros) um item objeto de contabilidade de hedge podera ser:
um ativo (1), um passivo (2), um compromisso firme nao reconhecido
no balango patrimonial (3), uma transagdo prevista altamente
provavel (4) ou um investimento liquido no exterior (5). (RAMOS,
2014, p.144).

O quadro apresentado a seguir mostra itens usuais que sdo designados em
relagdes de contabilidade de hedge com indicacdo do tipo de hedge em que a

estratégia pode ser enquadrada.
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Quadro 4 — Resumo dos principais itens designados em relagbes de contabilidade de
hedge:

Objeto de hedge Hedge de valor justo Hedge de fluxo de Hedge de
caixa investimento liquido
Ativo Contas a receber Contas a receber N/A
Recebiveis Recebiveis

Estoques de matérias primas
Carteira de negociagao

Passivo Empréstimos Empréstimos N/A
Contas a pagar Contas a pagar

Compromisso firme Compromissos de | Compromissos de | N/A
exportacao e importagao exportagao e

Compra e venda de matérias | importagao
primas (commodities)

Transagdo prevista | N/A Venda prevista N/A
altamente provavel Compra prevista

v
Investimento liquido | N/A N/A Investimento

liguido no exterior

Fonte: Ramos (2014, p. 145)

A lista apresentada acima ndo é completa e € apenas uma demonstragao
como forma de exemplificar as inUmeras e principais possibilidades de realizacao de

uma operagao de hedge.

Em uma estratégia de hedge accounting deve identificar a origem da
necessidade do hedge. Lopes, Galdi e Lima (2011) explicam que a entidade

necessita identificar e documentar qual o risco que deseja proteger no item objeto de

hedge em relagao a contratacado da operacao de hedge.

O CPC 38 determina que um objeto de hedge se qualifica quando:

78. Um objeto de hedge pode ser um ativo ou passivo reconhecido,
um compromisso firme ndo reconhecido, uma transagdo prevista
altamente provavel ou um investimento liquido em operagédo no
exterior. O item coberto pode ser (a) um Uunico ativo, passivo,
compromisso firme, transacdo prevista altamente provavel ou
investimento liquido em operagao no exterior,

(b) um grupo de ativos, passivos, compromissos firmes, transacdes
previstas altamente provaveis ou investimentos liquidos em operagao
no exterior com caracteristicas de risco semelhantes, ou

(c) apenas em hedge de carteira de risco de taxa de juros, parte da
carteira de ativos financeiros ou passivos financeiros que partilham o
risco que esta sendo coberto.
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79. Ao contrario dos empréstimos e das contas a receber, um
investimento mantido até o vencimento ndo pode ser objeto de hedge
com respeito ao risco de taxa de juros ou do risco de pagamento
antecipado porque a designagao de investimento como mantido até o
vencimento exige a intencdo de manter o investimento até o
vencimento, independentemente de alteragdes

no valor justo ou nos fluxos de caixa desse investimento atribuiveis a
alteragbes nas taxas de juros. Porém, um instrumento mantido até o
vencimento pode ser objeto de hedge com respeito a riscos
provenientes de alteragbes em taxas de ca&mbio de moeda
estrangeira e risco de crédito. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS
CONTABEIS, 2009, p. 31).

Em determinagédo do BACEN (2006), os paragrafos do IAS 39 relacionados ao
hedge accounting determinam e qualificam os itens que podem ser instrumento ou
objeto de hedge. Esses conceitos sdo formalmente detalhados como meio de
apresentar quais os tipos de hedge accounting. Esse procedimento pode ser
utilizado em parte ou integralmente do instrumento de hedge na operagao no qual
esta sendo protegida. Os itens, objeto de hedge, podem ser um ativo ou um grupo
de ativos ou passivos reconhecidos, compromissos firmes nao reconhecidos,
transacbes previstas que sejam altamente provaveis ou investimentos liquidos no
exterior. Os instrumentos financeiros classificados na categoria mantidos até o
vencimento s6 podem ser designados como hedge de risco cambial ou de risco de
crédito.

Uma empresa, que faz uso da regra contabil de hedge, deve identificar e
documentar qual o risco a ser protegido no item objeto de hedge e sua relagao com
operacgao de hedge. Lopes, Galdi e Lima (2011) destacam que os riscos passiveis de

protecao, conforme quadro a seguir:

Quadro 5 — Riscos protegidos pelo objeto de hedge:

Itens denominados Tipo de risco

Em ativos/passivos financeiros - risco de taxa de juros;

- risco de variagao cambial;

- risco de crédito;

- risco de mudangas de prego (risco de mercado).

Em ativos/passivos nao financeiros - risco total;
- componente do risco de variagao cambial.

Fonte: Lopes, Galdi e Lima (2011, p. 145)

Os tipos de risco que s&o permitidos para a cobertura de um objeto de hedge.
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No Brasil, € bastante comum a contratagdo de derivativos que mitigam risco de taxa

de juros e o risco de variagdo cambial.

2.4.5 Instrumentos de hedge

Segundo o BACEN (2006), um unico instrumento de prote¢do pode ser
utilizado para mitigar mais de um tipo de risco, no entanto é necessario que os itens
tipos de riscos protegidos possam ser identificados claramente. E necessério ainda
calcular a efetividade do hedge e comprovar sua relagdo com cada risco especifico.
A utilizacdo de dois ou mais instrumentos de hedge ou parcelas dos mesmos em
uma operacao de hedge é permitida, exceto quando estes instrumentos resultarem
em uma posicao langcada de uma op¢ao, pois, o pronunciamento, a perda potencial
em uma opg¢ao vendida, pode ser significativamente superior ao ganho potencial do

item protegido.

Dependendo da estratégia de gestao dos riscos financeiros e de mercado de

uma entidade, um instrumento de hedge podera ser:

i) um instrumento financeiro derivativo na sua totalidade;

if) uma combinagdo de varios derivativos;

iii) uma por¢ao de um derivativo

iv) um componente de risco de um derivativo

v) um derivativo embutido que foi bifurcado do seu contrato hospede
vi) ou um instrumento financeiro nao derivativo para a cobertura do
risco cambial. (RAMOS, 2014, p.147).

A Circular n® 3.082, de 2002 do BACEN determina o hedge como a
designagdo de um ou mais instrumentos financeiros derivativos com o objetivo de
compensar, no todo ou em parte, os riscos decorrentes da exposicdo as variagdes
no valor de mercado ou no fluxo de caixa de qualquer ativo, passivo, compromisso
ou transagao futura prevista, registrado contabilmente ou ndo, ou ainda grupos ou
partes desses itens com caracteristicas similares e cuja resposta ao risco objeto de

hedge ocorra de modo semelhante.

A utilizag&do do instrumento de hedge serve para proteger um ativo ou passivo

by

€ comum a contratagcdo de instrumentos financeiros derivativos, o instrumento
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derivativo (ou ndo derivativo, 0 que somente € permitido para cobertura de risco
cambial) deve cobrir os riscos identificados no item objeto de hedge. Geralmente, as
empresas contratam operacoes de swaps, termo e futuros, posi¢des titulares em

opgdes e estratégias combinadas que também podem ser aplicadas.

Um hedge perfeito, conforme Hull (2016), trata-se de um instrumento que
elimina completamente o risco, mas de certa maneira, os hedges perfeitos sao raros.
Em sua maioria, portanto, um estudo sobre o hedge usando, por exemplo, os
contratos futuros, € um estudo das maneiras de construir hedges de modo que seu

desempenho se aproxime ao maximo da perfeigao.

O instrumento de hedge é um instrumento financeiro derivativo ou nao
derivativo, no qual as alteragbes ocorridas no valor justo ou dos fluxos de caixa
esperados mitigariam ou anulariam as mudangas no valor justo ou nos fluxos de
caixa de um objeto de hedge designado. (SILVA, 2013).

2.4.6 Qualificagao para hedge accounting

As condicbes para a utilizagdo do hedge accounting sdo bem rigorosas e
aspectos formais devem ser obrigatoriamente cumpridos para permitir a sua
utilizagcdo. Caso uma empresa opte por utilizar o hedge accounting, necessariamente

deve ser seguir as seguintes premissas:

Na concepgéao do hedge, documentar a relagédo designada entre um
instrumento de hedge (geralmente um derivativo) e o objeto do hedge
(ativo ou passivo protegido), contemplando ao menos:

- a estratégia do gerenciamento de risco da empresa;

- identificagdo do instrumento de hedge (swap, futuro, opcédo ou
termo);

- ativo ou passivo objeto da protegao e o periodo de cobertura;

- natureza do risco a ser coberto;

- forma como a empresa ird avaliar a efetividade do instrumento de
hedge, na compensagao da exposicdo a mudangas no valor justo do
item objeto de hedge atribuiveis ao risco coberto.

O hedge devera ser altamente efetivo na compensagao do valor justo
do item objeto de hedge atribuivel ao risco coberto, alinhado com a
estratégia de gerenciamento de risco documentada na concepgao do
hedge.
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No hedge de fluxo de caixa, a transagéo prevista que sera objeto de
hedge necessita ser altamente provavel e apresentar exposicao a
variagdes nos fluxos de caixa que poderiam afetar o resultado.

A efetividade do hedge pode ser mensurada de forma confiavel, ou
seja, o valor justo ou os fluxos de caixa do item objeto de hedge e o
valor justo do instrumento de hedge podem ser medidos de forma
confiavel.

O hedge é avaliado continuamente e determinado como sendo
altamente eficaz, ou seja, as alteragdes no valor justo do instrumento
de hedge compensam as alteragdes no valor justo do item objeto de
hedge e estd dentro de um intervalo compreendido entre 80% a
125%. (SHINZATO, 2013, p. 210-20).

Por outro lado, Ramos (2014) declara que a relagdo de hedge somente pode

ser qualificada para hedge accounting se:

1 — No inicio do hedge, ha uma designacéo formal e documentacéo
da relagao de protecdo e o objetivo de gerenciamento de risco da
entidade, bem como sua estratégia. Essa documentagéao incluira a
identificacdo do instrumento de protegcdo, o item ou transagao
protegida, a natureza do risco protegido e como a entidade avaliara a
efetividade do instrumento de prote¢do na compensacido da
exposi¢cdo a mudangas no valor justo do item protegido ou nos fluxos
de caixa atribuiveis ao risco protegido;

2 — E esperado que o hedge fosse altamente efetivo na compensagao
das mudangas no valor justo ou fluxos de caixa atribuiveis ao risco
protegido, consistentemente com a estratégia d risco da
administragdo documentada originalmente;

3 — Para hedges de fluxos de caixa, uma transacéao projetada precisa
ser altamente provavel e apresentar uma exposi¢gdo para variagdes
nos fluxos de caixa que poderiam afetar o resultado;

A efetividade do hedge pode ser mensurada de maneira confiavel,

4 — O hedge é avaliado em uma base continua e sera altamente
provavel através dos periodos de publicagdo em que o hedge foi
designado. (RAMOS, 2014, p. 210-20).

Existe um incentivo para as empresas em utilizarem o procedimento de hedge
accounting, possibilitando a contabilizagdo no resultado tanto do instrumento de
hedge como o resultado do objeto hedge, respeitando o principio da competéncia.
(PIRCHEGGER, 2006). Apesar de tais procedimentos possibilitarem uma adequada
mensuragao dos instrumentos financeiros derivativos integrantes das carteiras das
instituigdes, em contrapartida aos ajustes a valor justo do item objeto de hedge, esse

mecanismo exige bastante controle e acompanhamento. (NIYAMA; GOMES, 2012).



87

A Circular n® 3.082 de 2002 do BACEN, estabelece que as operagdes com
instrumentos financeiros derivativos destinados a hedge (hedge accounting) devem
possuir documentagdo que identifique o tipo de risco do objeto de hedge, com
informacgéo detalhada sobre a operacgéo, destacando o processo de gerenciamento
de risco e a metodologia utilizada na avaliagdo da efetividade do hedge desde a

concepcao da operacio contratada.

Golpi e Mitra (2018) relatam que a contabilidade de hedge é permitida em
determinadas circunstancias, desde que a relagdo de hedge seja: (i) claramente
definido: qual risco esta sendo protegido e qual a sua vinculagdo esperada entre
esse risco e o instrumento objeto de hedge; (ii)) mensuragdo: qual a forma de
mensuragao € utilizada apara avaliar a eficacia do hedge: e (iii) efetividade: se,
apesar das estratégias e expectativas, o hedge nao foi efetivo ou apenas
parcialmente efetivo, a parcela ineficaz ndo é elegivel para a contabilidade de hedge.

As etapas para a contabilidade de hedge podem ser seguidas da seguinte maneira:

Quadro 6 — Etapas para a contabilidade de hedge:

Etapas No inicio de uma cobertura

Etapa 1 Determinar a necessidade de hedge

Etapa 2 Escolha um modelo de hedge

Etapa 3 Determinar se os critérios de hedge séo
atendidos

Etapa 4 Prepare a documentagao

Em andamento (pelo menos em cada data do fechamento contabil)

Etapa 5 Medir a eficacia real do hedge

Etapa 6 Reavaliar a eficacia prospectiva do hedge

Etapa 7 Reavaliar os relacionamentos de hedge e a
necessidade de nova designagao

Etapa 8 Preparar langamentos contabeis manuais de
contabilidade de hedge

Fonte: Gupta (2008, p. 66)

2.4.7 Documentagao

Segundo Ramos (2014), o CPC 38 e a norma IAS 39 demonstram ser
bastante exigentes com relagdo aos critérios para a implementagéo das regras de
contabilidade de hedge. Os principais requerimentos estabelecidos no CPC 38 sao

0s seguintes: a) a formalizagdo, a designacdo e documentagdo, devem manter a
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data do inicio da relagcdo de hedge a natureza da relacdo de hedge; b) existe a
necessidade de forma prospectiva que o hedge seja altamente eficaz, esse processo
deve ser evidenciado desde a data da designacdo da relacdo de hedge; c) a
demonstracdo retrospectiva deve ser testada e comprovar a eficacia durante todo
que esse for designado como hedge; d) em uma transagdo provavel, a
documentagdo comprobatoria de que essa é altamente prevista documentada na
data da designacéo do hedge.

No paragrafo 88 do pronunciamento CPC 38, um hedge se qualifica para
contabilidade de hedge (hedge accounting). Se um hedge satisfizer as condigbes
durante o periodo e todas essas condi¢des seguintes forem satisfeitas esse deve ser

contabilizado como segue:

a) no inicio do hedge, existem designagdes e documentagdes formais
da relagédo de hedge e do objetivo e estratégia da gestédo de risco da
entidade para levar a efeito o hedge. Essa documentacéao deve incluir
a identificagdo do instrumento de hedge, a posicdo ou transacgio
coberta, a natureza do risco a ser coberto e a forma como a entidade
vai avaliar a eficacia do instrumento de hedge na compensacgéo das
alteragdes do valor justo ou dos fluxos de caixa do item objeto de
hedge, atribuiveis ao risco coberto;

b) espera-se que o0 hedge seja altamente eficaz ao conseguir
alteragcdes de compensacdo do valor justo ou dos fluxos de caixa
atribuiveis ao risco coberto, consistentemente com a estratégia de
gestdo de risco originalmente documentada para essa relagcdo de
hedge em particular;

¢) quanto a hedge de fluxo de caixa, uma transagao prevista que seja
0 objeto do hedge deve ser altamente provavel e deve apresentar
exposicdo a variagdes nos fluxos de caixa que poderiam em Ultima
analise, afetar o resultado;

d) a eficacia do hedge pode ser confiavelmente medida, ou seja, as
variagdes do valor justo do item objeto de hedge (atribuiveis ao risco
coberto) e do instrumento de hedge podem ser medidas com
confiabilidade;

€) o hedge é avaliado em base continua e foi de fato altamente eficaz
durante todo o periodo de designacdo. (COMITE DE
PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2009, p. 34).

A contabilidade de hedge pode ser aplicada quando uma relagao de hedge se
qualificar, quando o teste de eficacia do hedge e a sua documentacéo sao efetivos.
A documentacdo de hedge deve ser feita desde o inicio do hedge, que deve conter
as informagdes de gerenciamento de risco da entidade, a estratégia e o objetivo, tipo

de relacionamento de hedge, risco especifico a ser coberto, conter a identificagdo do
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instrumento de hedge e o item objeto de hedge e a forma pelo qual pelo qual sera
testada a efetividade de hedge. (GOLPI; MITRA, 2018).

Ramos (2014) relata que para utilizagdo de um hedge de risco cambial,
também pode ser designado como um instrumento de hedge. Cita, como exemplo,
um empréstimo em moeda estrangeira pode ser designado como instrumento de
hedge de um investimento liquido. O empréstimo, de forma semelhante ao
derivativo, deve ser contratado com um terceiro para poder ser designado como

instrumento de hedge.

2.4.7.1 — Roteiro de documentagao

As regras de documentacdo dos hedges sao validadas pelos Orgaos
reguladores e por empresas de auditorias em suas inspegdes. A auditoria
independente revisa as demonstragcdes contabeis dos bancos e, assim, apura se a
instituicdo esta seguindo as normas para utilizagdo da contabilidade hedge.

Nessa documentagao, as caracteristicas quanto ao com o artigo 5° e inciso |
da Circular no 3.082/2002 do BACEN, destaca que deve possuir identificacdo
documental do risco objeto de hedge, com informacdo detalhada sobre a operacgao,
destacados o processo de gerenciamento de risco e a metodologia utilizada na

avaliagao da efetividade do hedge desde a concepgéao da operacgao.
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Ramos (2014) recomenda usar o seguinte roteiro de documentagédo, quando

aplicavel:

Quadro 7 - Roteiro de documentacao:

Item

‘ Descrigdo

Data de designacgao da relacao de hedge;

Identificagdo da relacdo de hedge;

Descri¢cao do objetivo da estratégia de hedge e de gestao de risco;

Declaragéo de conformidade hedge com a politica de gestao de riscos;

Descri¢ao dos riscos cobertos e riscos excluidos;

Descricao e identificagao do item objeto de hedge;

Descricao da transagéao prevista futura;

Motivos pelos quais a transagao € considerada como altamente provavel,

Descricao e identificagdo do instrumento derivativo;

2O (N[O |WIN|=

Descricdo e identificagao do instrumento ndo derivativo usado como instrumentos
de hedge;

Periodo de hedge;

Eficacia esperada (prospectiva) do hedge;

Descricao do método de avaliagao da eficacia real (retrospectiva) do hedge;

Frequéncia de avaliagdo da eficacia prospectiva e retrospectiva;

Tipo de contabilidade de hedge adotado;

Descricao das opgoes de contabilidade de hedge adotadas;

Descricdo do método de transferéncia dos ganhos e perdas para o resultado;

Descricao dos ajustes realizados no item objeto de hedge;

Descricdo das demonstragdes a serem preparadas para fins de reporte
financeiro;

Roteiros de contabilizagao por tipo de transagéao e evento;

Roteiro contabil em caso de desqualificagao do hedge;

Estratégias de rolagem (rollover);

Aprovacgoes; e

Lista de apéndices e outros documentos relevantes.

Fonte: Ramos (2014 p. 188)

Gobetti et al. (2010) avaliam que todos os hedges devem ser designados,

testados em termos de efetividade e documentados desde a data de inicio da

designagao no inicio do processo. A documentagdo comprobatéria deve incluir o

item objeto de hedge, o instrumento de hedge, a natureza do risco objeto de hedge,

0s objetivos da gestdo de risco e a estratégia de hedge, como também a

metodologia aplicada no teste de efetividade. Os hedges n&o podem ser designados

ou documentados de forma retrospectiva.

Os critérios exigidos pela documentagdo formal, a partir da opgao da

utilizagdo da contabilidade hedge, tem o objetivo de gerenciamento de risco e

estratégia da instituicdo. Nesse contexto, deve conter a identificagdo do instrumento
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de hedge, ou seja, o instrumento que esta servindo de hedge para a operagéo, como
por exemplo, uma operagédo de empréstimo em moeda estrangeira e, assim, como a

operacao em que esta sendo hedgeada.

2.4.8 Efetividade do hedge

Com a implementagdo da Circular n® 3.082, de 2002 do BACEN, a
comprovagao da efetividade do hedge deve ser realizada desde a sua concepgéo e
no decorrer da operagao, com indicacao de que as variagdes no valor de mercado
ou no fluxo de caixa do instrumento de hedge compensam as variagdes no valor de
mercado ou no fluxo de caixa do item objeto de hedge num intervalo entre 80%

(oitenta por cento) e 125% (cento e vinte e cinco por cento).

Assim como a regra é aplicada para as instituicbes financeiras por meio da
norma editada pelo BACEN, o CPC por meio do Pronunciamento técnico CPC 38,
que existe uma ligagdo com Correlagcado as Normas Internacionais de Contabilidade —
IAS 39. O CPC utiliza o termo “eficacia” para determinar o intervalo de efetividade.
No item AG105 do apéndice A do CPC 38, um hedge sé é considerado altamente

eficaz se ambas as condi¢des seguintes forem satisfeitas:

(a) No inicio do hedge e em periodos posteriores, espera-se que o
hedge seja altamente eficaz em alcancar alteragdes de compensagéo
no valor justo ou nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto
durante o periodo para o qual o hedge foi designado. Essa
expectativa poder ser demonstrada de varias formas, incluindo uma
comparacgao das alteragdes passadas no valor justo ou nos fluxos de
caixa da posigao coberta que sejam atribuiveis ao risco coberto com
as alteragdes passadas no valor justo ou nos fluxos de caixa do
instrumento de hedge, ou pela demonstragcado de elevada correlagcéo
estatistica entre o valor justo ou os fluxos de caixa da posi¢ao coberta
e os do instrumento de hedge. A entidade pode escolher uma taxa de
hedge diferente de um para um a fim de melhorar a eficacia do
hedge, como descrito no item AG100.

(b) Os resultados reais do hedge estdo dento do intervalo de 80 a
125%. Por exemplo, se os resultados reais forem tais que a perda no
instrumento de hedge corresponder a $ 120 e o ganho nos
instrumentos de caixa corresponder a $ 100, a compensacgéo pode
ser medida por 120/100, que é 120%, ou por 100/120, que € 83%.
Nesse exemplo, supondo que o hedge satisfaz a condigdo da alinea
(a), a entidade concluiria que o hedge tem sido. (COMITE DE
PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2009, p. 84).

Na figura 2, é apresentada de forma ilustrativa a mensuragao do intervalo de
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80% a 125% para a qualificagcéo do hedge:

Figura 2 — Qualificacao do hedge:

Descontinuidade Qualificacao Descontinuidade
do hedge para o hedge do hedge
accounting accounting accounting
7 mmmmmm;
80% 100% 125%

Fonte: Elaborado pelo autor, 2020

Lopes, Galdi e Lima (2011) declaram que as normas, a efetividade deve ser
mensurada de forma prospectiva, no que tange a comprovacédo da efetividade do
hedge, e de forma retrospectiva, quando estiver relacionada a efetividade observada
apos o inicio da operagao. A metodologia para a aplicagédo do teste de efetividade
nao € mencionada nas normas. No entanto, a forma na qual a instituicdo deseja
comprovar a efetividade de ser documentada e seguida desde a concepgéo e até o
vencimento da metodologia de hedge. A efetividade do hedge consiste em
demonstrar de variagdo ocorrida no valor justo ou no fluxo de caixa do item objeto de
hedge selecionado a um dado risco protegido, € compensada pela variagao ocorrida
no valor justo ou fluxo de caixa do instrumento de hedge. Um dos grandes desafios
para as instituicobes € a demonstragcdo da eficacia da operagdo de hedge que

consiste em demonstrar que a efetividade de hedge esta sendo cumprida.

Conforme Ernst & Young - E&Y (2015), para que a efetividade de hedge
possa ser determinada a um ativo financeiro ou passivo financeiro, € necessario que
o item protegido tenha o risco associado apenas a uma parcela de seu fluxo de caixa
ou valor justo desde a sua concepgdo; bem como um dos métodos aceitaveis para
determinagao da eficacia do hedge (prospectivo,) € o método “Dollar Offset’ de

efetividade de hedge.
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A Tabela 2 demonstra a metodologia de efetividade de hedge por meio do

meétodo “Dollar Offset™

Tabela 2 — Metodologia Dollar offset de efetividade de hedge:
Valor justo do objeto de

Valor justo do derivativo hedge
1 janeiro 20X3 CHF 0 CHF 500
31 margo 20X3 CHF 100 CHF 410
30 junho 20X3 CHF 125 CHF 389
30 setembro 20X3 CHF 150 CHF 370

Fonte: E&Y (2015, p. 26)

Na tabela 2, apresenta-se um exemplo com valores aleatérios com a
apuracgéao dos valores justos do objeto e instrumento de hedge. A sigla CFH é moeda

ao codigo da moeda franco-suico.

Na tabela 3 é apresenta a avaliacido da efetividade de hedge por meio da

metodologia “Dollar Offset”™.

Tabela 3 — Avaliagédo da efetividade de usando a metodologia Dollar offset:

Valor justo do Valor justo do
derivativo objeto de hedge Efetividade
1 janeiro 20X3 CHF O CHF 500
31 margo 20X3 CHF 100 CHF 410 100/90=111%
30 junho 20X3 CHF 125 CHF 389 125/111=113%
30 setembro 20X3 CHF 150 CHF 370 150/130= 115%

Fonte: E&Y (2015 p. 26)

Nota-se que, na tabela anterior, o intervalo entre 80% e 125% é seguido e
durante todo o periodo, usando o teste de efetividade por cumulatividade,
demonstrando que o hedge é eficaz. Neste sentido, a contabilidade foi continua e

sem a necessidade de desqualificagdo da contabilidade de hedge.

2.49 Hedge de valor justo

Weil, Schipper e Francis (2013) definem que os instrumentos de hedge
adquiridos com o propodsito de “hedge de valor justo”, sdo mensurados ao valor justo

e os itens objeto de hedge sao ajustados pelas variagdes de seu valor justo. A
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mensuragao dos resultados positivos e negativos do ajuste do valor justo, tanto para
o instrumento de hedge como para o item objeto de hedge, séo reconhecidos no

resultado.

O hedge de valor justo tem como finalidade proteger o valor justo de um ativo
ou passivo reconhecido, ou de um compromisso firmado ainda nao reconhecido. A
variagao do valor justo de instrumento financeiro derivativo deve ser contabilizada no
resultado juntamente com as variagbes no item objeto de hedge que esta sendo
protegido. Nesse sentido, fundamentalmente ocorre o hedge de valor justo. (GALDI;
BARRETO; FLORES, 2018).

A Circular n® 3.082, de 2002 do BACEN, determina o hedge de valor justo, no
normativo, € denominado de hedge de risco de mercado, que devem ser
classificados os instrumentos financeiros derivativos que se destinem a compensar
riscos decorrentes da exposi¢cao a variagdo no valor de mercado do item objeto de

hedge.

Segundo Gelbcke et al. (2018), a contabilizagdo do hedge de valor justo deve

seguir a seguinte logica:

- 0 instrumento de hedge deve ser classificado sempre com VJPR;

- se o item objeto de hedge é mensurado pelo custo ou pelo custo amortizado,
a sua mensuragao € ajustada para refletir as alteragdes no valor justo do item de
hedge decorrente das variagbes do risco protegido. Essas mudangas s&o
reconhecidas diretamente no resultado do exercicio.

- se 0 objeto de hedge € um DPV, as alteragbes no seu valor justo passam a

ser consideradas no resultado do exercicio.

Ramos (2014) comenta que o maior beneficio da aplicagdo das regras de
contabilidade de hedge consiste em eliminar a volatilidade do resultado contabil
decorrente da marcagdo a mercado dos instrumentos derivativos usados em
operagdes de hedge. Existem numerosas estratégias de contabilizacdo de hedges

de valor justo. Alguns exemplos comuns incluem: a) Hedge cambial de contas a
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receber, contas a pagar ou empréstimos em moeda estrangeira; b) Hedge do valor
justo de estoques de commodities detidos; c) Hedge de um empréstimo de taxa de
juro fixa mediante a contratagdo de um swap pelo qual uma entidade troca a taxa de

juros fixa por uma taxa de juros variavel.

Um hedge de valor justo é definido como um hedge de uma exposigcdo a
mudangas no valor justo de um ativo, passivo ou compromisso firme reconhecido, ou
compromisso firme nao reconhecido ou parte idéntica de ativo, passivo ou
compromissos firmos, atribuido a um risco particular e que pode impactar o
resultado. (ALMEIDA, 2016). Um instrumento de hedge derivativo que qualificada
para a contabilidade de hedge de valor justo é registrada pelo valor justo na
demonstragéo do resultado posi¢cao. Mudangas nesse valor justo sao registradas nos
resultados a cada periodo do relatério. Além disso, sao reconhecidos no resultado
os ganhos ou as perdas no item de hedge (ativo ou passivo comprometidos) que séo
atribuiveis ao risco coberto, sendo a compensacgao registrada como ajuste ao valor

contabil do item de hedge coberto por esse instrumento. (KPMG, 2019).

2.4.10 Hedge de fluxo de caixa

Para Weil, Schipper e Francis (2013), o hedge de fluxo de caixa € um
instrumento financeiro derivativo contratado para proteger a uma exposigdo a
variabilidade no fluxo de caixa, vinculado a determinado risco associado com um
ativo ou passivo reconhecido ou uma transacado altamente provavel, que possa
afetar o resultado da entidade (divida pos-fixada ou uma transacgao futura projetada).
(GALDI; BARRETO; FLORES, 2018).

As variagdes no valor justo do derivativo que representam a parte eficaz
do hedge sao contabilizadas como outros resultados abrangentes (no PL), sendo
reclassificadas para o resultado no momento da realizagdo contabil do item objeto de
protecdo. Nesse tipo de hedge, o resultado do exercicio ndo € sensibilizado até o
momento da realizagdo do fluxo de caixa decorrente do objeto de prote¢cdo, mas o
patrimdnio e o resultado abrangente sédo afetados.
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Almeida (2016) discorre que o hedge de fluxo de caixa, trata-se de um hedge

de exposicao a variabilidade aos seguintes fluxos de caixa (i) aos ativos e passivos

que sao atribuiveis a um risco particular associado (tal como todo ou parte do

pagamento de juros de divida pds-fixada) ou a transagao altamente provavel e (ii)

que podem impactar o resultado da entidade. (IFRS 9. 6.5.2).

O paragrafo CPC 38.86B define que uma relagcado de hedge de fluxo de caixa

deve seguir o seguinte:

hedge de exposi¢ao a variabilidade nos fluxos de caixa que seja atribuivel a
um risco particular associado a um ativo ou passivo reconhecido (tal como
todos ou alguns dos futuros pagamentos de juros sobre uma divida de taxa
variavel) ou a uma transagao prevista altamente provavel e que possa afetar
o resultado. (CPC, 2018, p. 34).

Quadro 8 — Demonstragao do reconhecimento dos ganhos e perdas do hedge de

fluxo de caixa:

Hedge de fluxo de caixa ‘ Ganhos e perdas

Instrumento de hedge

- Ganhos ou perdas na avaliagado do derivativo sédo
reconhecidos no patriménio liquido como outros resultados
abrangentes.
- A parcela ineficaz do hedge, isto é, fora do intervalo de
80% a125%, é reconhecida no resultado.
- O componente do patriménio liquido é ajustado ao menor
valor, em quantias absolutas, dentre:
e Ganhos e perdas cumulativos do derivativo desde
a concepgao do hedge;
e Alteracdo cumulativa no valor justo (valor presente)
dos fluxos e caixa futuros esperados do item objeto
de protecao, desde a concepgao do hedge.

Objeto de hedge

- Ganhos ou perdas na avaliagdo de ativos e ou passivos
protegidos ndo s&o reconhecidos.

- Ganhos ou perdas na avaliagao dos fluxos futuros de
caixa, de transagodes altamente provaveis, ndo sao
reconhecidos.

Fonte: Shinzato (2013 p. 225)

A Circular n® 3.082, de 2002 do BACEN, determina o hedge de valor justo seja
denominados de hedge de risco de mercado, que devem ser classificados os

instrumentos financeiros derivativos que se destinem a instrumentos financeiros

derivativos, a fim de compensar variacdo no fluxo de caixa futuro estimado da

instituicao.
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2.4.10.1 — Desqualificagao de um hedge de fluxo de caixa

Um hedge de fluxo de caixa deve ser desqualificado prospectivamente, se

alguma das circunstancias seguintes ocorrerem:

1) O instrumento de hedge expira, é vendido liquidado ou exercido. E
importante enfatizar que a rolagem (rollover) de um derivativo, que
consiste na postergacado da posigdo nao € considerada como uma
desqualificagdo quando a estratégia de rolagem faz parte da
estratégia documentada do hedge;

2) O hedge deixa de satisfazer os critérios de eficacia requeridos;

3) A entidade revoga o hedge; e

4) A transagdo que era altamente provavel ndo é mais esperada.
(RAMOS, 2014, p. 173).

Em se tratando de reconhecimento em conta especifica do Patriménio liquido
nos trés primeiros itens informados anteriormente, os ganhos ou perdas acumuladas
no patriménio liquido nos periodos em que o hedge era eficaz devem permanecer no
patrimdnio liquido até que a transacéao prevista ocorra, momento em que os ganhos

ou perdas deverao ser transferidos do patriménio liquido para o resultado.

Para ser considerado um hedge altamente eficaz as variagées do instrumento
de hedge e do item coberto deverdo se relacionar entre 80% a 125%; quando os
percentuais sao inferiores ou superiores a estes percentuais, desqualifica-se a

operagao para contabilidade de hedge.

Nas estratégias de hedge de fluxos de caixa, cujo objeto do hedge for uma
transacgao prevista futura, o carater altamente provavel devera ser demonstrado e
possibilitar a apresentacdo das variagdes nos fluxos de caixa que poderiam, em

ultima analise, afetar o resultado.

2.4.11 Hedge de investimento no exterior

BACEN (2016) dispbe no diagnédstico relacionado a contabilidade
hedge que for parcialmente divergente e, assim, pode-se concluir que uma dessas

divergéncias entre as normas brasileiras aplicaveis as instituicées financeiras e ao
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IAS 39, no que tange ao hedge accounting é a definicdo da categoria de hedge
para investimentos liquidos no exterior que nao aplicavel as normas editadas e

normativas pelo BACEN.

Apesar de “hedge de investimento no exterior” ndo fazer parte do
escopo deste trabalho, o CMN editou uma norma sobre esse assunto somente
2016.

Na Resolugdo n° 4.524 de 2016, dispde sobre procedimentos
contabeis relativos ao reconhecimento dos efeitos das variagdes cambiais
resultantes da conversdao de transagbes em moeda estrangeira e de
demonstragdes financeiras de investidas no exterior e as operagdes de hedge de

variacdo cambial de investimentos no exterior.

O artigo Resolugao n°® 4.524 de 2016 estabelece os seguintes procedimentos

em relacio:

Art. 1° Esta Resolugao estabelece procedimentos contabeis para
reconhecimento pelas instituigdes financeiras e demais instituicbes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil que detenham
investimentos no exterior: | - dos efeitos das variagcbes cambiais
resultantes da conversdo de transagdes realizadas em moeda
estrangeira por investidas no exterior para as respectivas moedas
funcionais; Il - dos efeitos das variagbes cambiais resultantes da
conversado dos saldos das demonstragdes financeiras de investidas
no exterior das respectivas moedas funcionais para a moeda
nacional; e Ill - das operacbes de hedge de variagdo cambial de
investimentos no exterior. (BACEN, 2016, p. 1).

Lopes, Galdi e Lima (2011) afirmam que o hedge de investimento no
exterior, € o hedge do montante relacionado a participacdo da empresa em uma
subsidiaria no exterior (hedge da participagao no PL). Sua contabilizagdo € como a
do hedge de fluxo de caixa. Assim, as mudangas no valor justo do instrumento de
hedge sao reconhecidas em item separado do PL e sdo baixadas somente na

venda da participagao da empresa.
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O hedge de investimentos no exterior, os ganhos e perdas séo
contabilizados no patriménio em contrapartida para contrabalancear os ganhos e
perdas auferidos no investimento, sendo que a parte ineficaz do hedge
contabilizada em resultado. Os ganhos e perdas devem ficar registrados no
patriménio liquido e somente deverdao ser baixados na ocasido da venda,
descontinuidade ou perda de valor recuperavel do investimento no exterior.
(GELBCKE et al., 2018).
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3 METODOLOGIA

3.1 Metodologia

1.1.1 Metodologia

O trabalho realizado caracteriza-se por ser uma pesquisa descritiva,
interessada em investigar e estudar os eventos, descrevendo-os, classificando-os e
esclarecendo-os. Além disso, busca também analisar as associacbes entre as
variaveis da referida pesquisa, bem como explicar as variaveis relacionadas a
classificagdo e medida e/ou quantidade que podem alterar-se mediante o processo

realizado.

Uma pesquisa descritiva tem o objetivo de descrever as caracteristicas de
determinado fendbmeno ou populacdo, correlacionando os fatos ou fenémenos
(variaveis) observados sem, no entanto, manipula-los ou redefinir suas
caracteristicas basicas. Implica na observagéo, registro e analise do objeto que esta
sendo estudado. (MARION; TRALDI, 2002).

As pesquisas descritivas tém como objetivo a descrigdo das caracteristicas de
uma determinada populagdo. Podem ser elaboradas também com o objetivo de
identificar possiveis relacbes entre suas variaveis contidas na pesquisa. Essas
pesquisas sdo em grande parte as que podem ser classificadas como descritivas em
circunstancia que, em sua a maioria, sdo aquelas realizadas com objetivos

profissionais provavelmente se enquadram nesta categoria. (GIL, 2010).

Desta forma, uma pesquisa descritiva busca especificar as caracteristicas de
determinadas amostras ou acontecimentos. Uma de suas caracteristicas esta na
forma de utilizagcdo de coleta de dados, de maneira a explicar os fenbmenos

observados.

Uma pesquisa descritiva expde caracteristicas de determinada populagao ou
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de determinado fenbmeno. Pode também estabelecer correlagdes entre variaveis e
definir sua natureza. Nao tem compromisso de explicar os fendmenos que descreve,
embora sirva de base para tal explicagdo. Pesquisa de opinido insere-se nessa

classificagao.

A pesquisa foi desenvolvida a partir da consulta de materiais publicados em
livros, artigos, dissertacbes e teses. Sendo assim, realizou-se uma pesquisa
bibliografica com o objetivo de reunir informagdes suficientes a respeito do tema
escolhido como forma de obter uma resposta fundamentada em estudos e defini¢coes
contidas no material pesquisado, objetivando assim constituir uma resposta valida e

compativel ao problema de pesquisa inicialmente levantado.

Uma pesquisa bibliografica pode ser definida como:

A pesquisa bibliografica é elaborada com base em material ja publicado.
Tradicionalmente, esta modalidade de pesquisa inclui material impresso,
como livros, revistas, jornais, teses, dissertacbes e anais de eventos
cientificos. Todavia, em virtude da disseminagcdo de novos formatos de
informacgao, estas pesquisas passaram a incluir outros tipos de fontes, coma
discos, fitas magnéticas, CDs, bem como o material disponibilizado pela
Internet. (GIL, 2010, p. 29).

Pesquisa bibliografica é a metodologia mais frequente em estudos

monograficos, sendo que:

procura explicar e discutir um tema ou um problema com base em
referéncias tedricas publicadas em livros, revistas, periddicos, etc. Busca
conhecer e analisar contribuigbes cientificas sabre determinado tema. A
pesquisa bibliografica € um excelente meio de formacéo cientifica quando
realizada independentemente — analise tedrica — ou como parte
investigacao empiricas. (MARTINS; LINTZ, 2011, p. 15).

A metodologia consistiu igualmente em uma anélise documental das
demonstragcbes contabeis apresentadas pelas instituicdes financeiras brasileiras.
Esta analise permitiu a mensuragdo qualitativa e quantitativa sobre o impacto nos
resultados destas instituicbes, no caso os bancos, eventualmente, deixassem de
utilizar a metodologia de hedge accounting. Permitiu também analisar a premissa

basica referente a sua evidenciacdo demonstrada nas notas explicativas.
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A metodologia baseou-se em pesquisa documental a fim de conseguir uma
base de dados que permitisse a aplicagdo de uma analise capaz de verificar o grau
de utilizacdo da metodologia de hedge accounting adotada pelos bancos brasileiros,

como maneira de trazer menos distor¢cdes aos resultados

Tendo em vista em atingir o objetivo proposto, a pesquisa também tem o
intuito de ampliar os conhecimentos tedricos e permitir uma boa compreensao
referente ao assunto. A primeira fase do trabalho foi elaborada mediante pesquisas
bibliograficas, apresentando o tema com base em referéncias tedricas ja publicadas
em livros, teses, dissertagdes, artigos e revistas. (SILVA, 2006).

A definicdo se baseou em conjunto que fosse representativo e ao mesmo
tempo, fosse possivel de investigar bancos de porte grande e médios, no sentido de

se buscar uma maior abrangéncia do tema estudado.

A amostra selecionada consistiu na analise das demonstracbes financeiras
dos vinte maiores bancos, com a aplicacdo do conceito de volume “Ativo Total”,
conforme o relatério IF — Dados Selecionados das Entidades Supervisionadas do
Sistema Financeiro Nacional, de 31 de dezembro de 2018, do grupo de tipo de
instituicbes de “Conglomerados Prudenciais e Instituicdes Independentes” do
BACEN, localizados no Brasil. Dentro deste universo, buscou -se as demonstragdes
financeiras do exercicio de 2018, comparadas com o exercicio de 2017. As
demonstragdes financeiras dos Bancos foram extraidas dos sites institucionais de
cada banco, no sitio da internet. “A amostra é considerada uma parcela conveniente
selecionada de um universo ou populagdo, ou seja, trata-se de um subconjunto de
populagédo”. (MARCONI; LAKATOS, 2019, p. 28).

O quadro 9 foi destinado a apresentar as principais caracteristicas das
instituicdes financeiras selecionadas para a pesquisa, com base em sua

representatividade sobre o PIB.
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Quadro 9 — Caracteristicas e definicbes das instituicbes selecionadas na pesquisa de
acordo com a Segmentagdao do BACEN:

Caracteristicas - Segmento Resolugao n° 4.553/2017
(S1) bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cambio e
S caixas econdmicas que (i) tenham porte (Exposi¢éo/Produto Interno Bruto) superior a 10%;
ou (ii) exergam atividade internacional relevante (ativos no exterior superiores a US$ 10
bilhdes)

(S2) (i) bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cambio e
S2 caixas econdmicas de porte inferior a 10% e igual ou superior a 1%; e (ii) demais
instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil de porte igual ou superior
a 1% do PIB

S3 (S3) Instituicdes de porte inferior a 1% e igual ou superior a 0,1%

S4 (S4) Instituicdes de porte inferior a 0,1%

(S5) Composto por: (i) instituicdes de porte inferior a 0,1% que utilizem metodologia
facultativa simplificada para apuragéo dos requerimentos minimos de Patriménio de

S5 Referéncia (PR), de Nivel | e de Capital Principal, exceto bancos multiplos, bancos
comerciais, bancos de investimento, bancos de cambio e caixas econémicas; e (ii) ndo
sujeitas a apuragdo de PR

Fonte: BACEN (2019)

Adaptado pelo autor, 2020

Essas instituicdes financeiras, destacadas, no quadro 9, sdo as principais
responsaveis pela intermediagao financeira no Sistema Financeiro Nacional (SFN).
Um Sistema Financeiro pode ser definido como: “um conjunto de instituicbes que sao
responsaveis pela intermediacdo do fluxo monetario entre os que poupam e 0s que
investem”. (FILGUEIRAS, 2010, p. 3).

As instituicdes financeiras que fazem parte desta amostra, pelo critério de
classificagdo do segmento bancario de bancos multiplos, comercial, de investimento,
de desenvolvimento, cooperativo e caixa econbmica do BACEN, estao

demonstradas no quadro a seguir:
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Quadro 10 — Classificagdo do tipo de instituicdo ou conglomerado utilizado na
pesquisa, conforme classificagdo do BACEN em 31 de dezembro de 2018 — (valores
monetarios em milhdes de reais):

Tipo de instituigcao Segmento
ou conglomerado (*) Quantidade Valor
b1 Banco Comercial, Banco Mdltiplo S1 6 6.139.011
com Carteira Comercial ou Caixas S2 5 480.465
Econbmicas S3 28 677.927
S4 56 125.528
b2 Banco Mudltiplo sem Carteira S3 7 75.537
Comercial ou Banco de Cambio ou 51 624
Banco de Investimento S4 29 '
b4 Banco de desenvolvimento S2 1 802.527
S3 2 23.897
S4 1 1.477
Total 135 8.377.993

Fonte: BACEN (2019)
Adaptado pelo autor, 2020

A amostra foi baseada em critérios e premissas que dizem respeito as
caracteristicas do objeto de pesquisa, atentando-se aos fatores que permitissem
analisar um conjunto que representasse uma amostragem significativa sobre o

objeto desta pesquisa.

A busca da pesquisa pelas instituicdes financeiras, no que se diz respeito ao
segmento bancario, justifica-se em razado de sua representatividade em termos de

total de ativos das instituicbes autorizadas a funcionar pelo BACEN.

Os bancos devem seguir um critério préprio relacionado as normas e
procedimentos contabeis, bem como as demonstra¢des financeiras padronizadas

que estao definidas no plano de contas das instituicdes financeiras (COSIF).

O montante total dos Ativos das instituicdes financeiras: (b1) Banco
Comercial, Banco Multiplo com Carteira Comercial ou Caixas Econbmicas (b2)
Banco Multiplo sem Carteira Comercial ou Banco de Cambio ou Banco de
Investimento e (b4) Banco de Desenvolvimento somam o valor de R$ 8.377.993 mil,
ou seja, oito trilhdes trezentos e setenta e sete bilhdes e novecentos e noventa e trés

milhoes.

As instituicdes compreendidas no universo da pesquisa no site do BACEN
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abrangem uma totalidade de 135 instituicbes. Este total de instituigbes é composto
por bancos de varios segmentos, tais como: bancos multiplos, bancos comerciais,

bancos de investimento, bancos de cambio, entre outros.

Dessa maneira, também foi possivel selecionar uma amostra concentrada e
possui uma significativa representatividade no que tange ao total de ativos das
instituicées financeiras dentro deste segmento, pois do montante do universo que
representa o valor de R$ 8.377.993 milhdes, foi selecionado R$ 7.748.125 milhdes.

Tabela 4 — Resumo dos principais bancos classificados pelo volume “Total de Ativos”
— (valores monetarios em milhdes de reais):

o ) ) Ativo Total
Instituicao TCB TD (milhes de reais)
1| ITAU b1 C 1.453.210
2 | BB b1 C 1.417.434
3 | CAIXA ECONOMICA FEDERAL b1 C 1.264.660
4 | BRADESCO b1 C 1.063.714
5 | SANTANDER b1 C 804.403
6 | BNDES b4 C 802.527
7 | SAFRA b1 C 167.846
8 | BTG PACTUAL b1 C 135.590
9 | VOTORANTIM b1 C 101.885
10 | BANRISUL b1 C 77.478
11 | CITIBANK b1 C 74.628
12 | BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. b1 I 58.629
13 | BANCOOB b1 C 49.990
14 | JP MORGAN CHASE b1 C 49.385
15 | SICREDI b1 C 47.012
16 | BNP PARIBAS b1 C 43.898
17 | CREDIT SUISSE b1 C 40.591
18 | ABC-BRASIL b1 C 32.729
19 | SOCIETE GENERALE b1 C 31.269
20 | CREDIT AGRICOLE b1 C 31.247

-
(@]
-
P
-

7.748.125
Fonte: BACEN (2019a)
Adaptado pelo autor, 2020
(1) TCB - Tipo de instituicdo ou conglomerado:
b1 - Banco comercial, banco multiplo com carteira comercial ou caixa econdmica;
b2 - Banco multiplo sem carteira comercial e banco de investimento;
b4 - Banco de desenvolvimento.
(2) TD - Tipo de consolidagao:
| - Instituicdo independente;
C — Conglomerado.

Na tabela 4 anterior, apresenta as instituicbes autorizadas a funcionar pelo

BACEN, selecionadas na amostra e definidas pelo critério de “Total de Ativos”.

A amostra é considerada representativa, em razdo da amostra das vinte
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maiores instituicdes financeiras representar o montante de 92% do total das
instituicées classificadas no segmento bancario de bancos multiplos, comercial, de

investimento, de desenvolvimento, cooperativo e caixa econémica.

No quadro 11, é apresentada a quantidade e o tipo de institui¢des autorizadas
a funcionar pelo BACEN que nao fizeram parte da analise da amostra, que
representa 8% do total das instituicbes financeiras do segmento bancarios. Este
quadro indica o tipo e a modalidade de instituicdes que néo foram destacadas como
objeto da pesquisa apesar de serem entidades integrantes do mercado financeiro e

que auxiliam os bancos a realizarem as suas operagoes.

A quantidade de instituigdes classificadas neste segmento € de 115, com um
total de Ativos de R$ 629.868 milhdes.

Quadro 11 - Classificagdo do tipo de instituicdo ou conglomerado, nao utilizado na
pesquisa, conforme classificagdo do BACEN:

Tipo de instituicao Segmento
ou conglomerado (*) Quantidade Valor
b1 Banco Comercial, Banco Mdltiplo 20 351.806
com Carteira Comercial ou Caixas
Econbmicas S4 56 125.528
b2 Banco Mudltiplo sem Carteira S3 7 75.537
Comercial ou Banco de Cambio ou 51 624
Banco de Investimento S4 29 '
b4 Banco de desenvolvimento S3 2 23.896
S4 1 1.477
Total 115 629.868

Fonte: BACEN (2019)
Adaptado pelo autor, 2020

No quadro anterior, € possivel avaliar que as instituicdes que nao foram

consideradas dentro da amostra ndo s&o representativas.
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4 RESULTADOS

4.1 Levantamento das instituicoes que utilizam metodologia de
hedge accounting

Neste capitulo, foi elaborado um estudo que consistiu em pesquisar e realizar
um levantamento das informagdes contabeis relacionadas a utilizacdo da
metodologia de hedge accounting com base nas premissas definidas na Circular
n® 3.082, de 2002 do BACEN.

A partir da definigdo da amostra e objetivando atender ao tema central da
pesquisa, iniciou-se a avaliagdo da evidenciagao da contabilidade de hedge com a
aplicagdo com base no disposto na Circular n® 3.082 do BACEN, tendo em vista que

o BACEN é o 6rgao regulador das instituicdes financeiras.

A pesquisa se aprofundou em analisar detalhadamente os balangos
patrimoniais e a demonstracao do resultado dos bancos e, assim, buscou-se analisar
a evolugdo da divulgacdo de hedge accounting (PEREIRA et al., 2017),

principalmente na linha de “instrumentos financeiros derivativos”.

Realizou-se um levantamento das notas explicativas relacionadas aos
instrumentos financeiros derivativos, quanto aos objetivos e estratégias de
gerenciamento de risco dos derivativos, sobre a politica de hedge, e evidenciagao e
aberturas dos valores dos itens objeto de hedge e dos instrumentos financeiros
derivativos designados como instrumentos de hedge, conforme disposto na Circular
n® 3.082, de 2002 do BACEN relativo as demonstragbes financeiras do
Conglomerado prudencial divulgadas em 31 de dezembro 2018 comparadas com 31
de dezembro de 2017.

O levantamento dos dados foi realizado por intermédio da extragao da base
de dados selecionados de entidades supervisionadas pelo BACEN. Visto no capitulo
1, a amostra é compreendida pelo ranking dos 20 maiores bancos brasileiros que

concentram o maior valor pelo “Ativo” pesquisado no IF.DATA do BACEN do tipo de
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instituicdo “Conglomerados prudenciais e instituicdes independentes” relativo ao
exercicio de 2018.

Essa amostra é composta pelos seguintes bancos: Itau Unibanco, Banco do
Brasil, Caixa Econbmica Federal, Bradesco, Santander, BNDES, Safra, BTG
Pactual, Votorantim, Banrisul, Citibank, Banco do Nordeste do Brasil, BANCOOB, JP
Morgan Chase, Banco Cooperativo SICREDI, BNP Paribas, Credit Suisse, ABC-

Brasil, Societe Generale e Credit Agricole.

Primeiramente, dentre as vinte instituicbes financeiras selecionadas, para o
desenvolvimento do estudo, foram pesquisadas as demonstragdes financeiras dos
Bancos disponiveis em seus sites, com o objetivo de analisar quais bancos utilizam a
metodologia de hedge accounting e, ainda, quais metodologias s&o utilizadas, como
também o hedge de risco de mercado ou hedge de fluxo de caixa, demonstrado no

quadro a seguir:

Quadro 12 — Levantamento das vinte maiores instituicdes financeiras classificadas
pelo ranking de “Ativo Total” que utilizam ou ndo a contabilidade de hedge, e qual
metodologia é utilizada de acordo com a Circular n® 3.082 de 2002 do BACEN:

Tem hedge Hedge de risco  Hedge de fluxo
accounting?(1) de mercado de caixa

1] ITAU UNIBANCO SIM SIM SIM

2 | BANCO DO BRASIL SIM SIM NAO

3 [ CAIXA ECONOMICA FEDERAL SIM SIM NAO

4 | BRADESCO SIM NAO SIM

5| SANTANDER SIM SIM SIM

6 | BNDES NAO - -

7 | SAFRA SIM SIM NAO

8 [ BTG PACTUAL NAO - -

9 [ VOTORANTIM SIM SIM SIM
10 [ BANRISUL SIM SIM NAO
11 | CITIBANK NAO - -
12 [ BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. SIM SIM NAO
13 | BANCOOB NAO - -
14 | JP MORGAN CHASE NAO - -
15 | SICREDI NAO - -
16 | BNP PARIBAS SIM SIM SIM
17 | CREDIT SUISSE NAO - -
18 [ ABC-BRASIL SIM SIM NAO
19 | SOCIETE GENERALE SIM SIM NAO
20 | CREDIT AGRICOLE NAO - -

Fonte: BACEN (2019)
Adaptado pelo autor, 2020

No grafico 2 abaixo, esta representado o resumo da quantidade de bancos
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que utilizam ou ndo a metodologia de hedge accounting:

Grafico 2 — Grau de utilizagdo da metodologia de hedge accounting:

a) Utiliza a metodologia de hedge
accounting

b) N3o utiliza 2 metodologia de hedge
accounting

o
N
'
N
o

10 12 14

Fonte: Demonstragdes financeiras das instituicdes financeiras
Elaborado pelo autor, 2020

Nota-se que 12 bancos aplicam pelo menos umas das duas metodologias de
hedge accounting em suas demonstragcdes financeiras, ou seja, 60% da amostra,
enquanto 8 bancos nao utilizam nenhuma das metodologias de hedge accounting.

No grafico a seguir, foi demonstrada a utilizagdo dos instrumentos financeiros
derivativos destinados a hedge nas categorias de hedge de risco de mercado e/ou
hedge de fluxo de caixa ou as duas metodologias. A abertura esta classificada em 3
classes, sendo:

1 — bancos que utilizam as duas categorias;

2 — bancos que utilizam a categoria de hedge de risco de mercado;

3 — bancos que utilizam a categoria de hedge de fluxo de caixa.
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Grafico 3 — Grau de aplicabilidade da metodologia de hedge accounting:

a) Utiliza as duas categorias (hedge de risco de
mercado e fluxo de caixa)

b) Utiliza a categoria de hedge de risco de
mercado
0 1 2 3 4 5 6 7

c) Utiliza a categoria de hedge de fluxo de caixa

Fonte: Demonstracdes financeiras das instituicoes financeiras
Elaborado pelo autor, 2020

Dentre os 12 (doze) bancos que utilizam a metodologia de hedge accounting,
4 (quatro) bancos utilizaram as duas categorias de hedge, representando 33% deste
total, 7 (sete) bancos utilizam a metodologia de hedge accounting de risco de
mercado, que representa 58% e 1 (um) banco utiliza somente a metodologia de

hedge accounting de fluxo de caixa que representa 8%.

Os bancos que utilizam a metodologia de hedge accounting, de hedge de
risco e ou hedge de fluxo de caixa, € composta pelos seguintes bancos: Itau
Unibanco, Banco do Brasil, Caixa Econémica Federal, Bradesco, Santander, Safra,
Votorantim, Banrisul, Banco do Nordeste do Brasil, BNP Paribas, ABC-Brasil e

Societe Generale.

Conforme demonstrado nos quadros anteriores, dos 20 (vinte) bancos
selecionados, 12 (doze) bancos possuem e 8 (oito) ndo possuem instrumentos

financeiros derivativos destinados a hedge de risco de mercado e/ou fluxo de caixa.

Foram definidos alguns critérios quanto aos objetivos e estratégias de
gerenciamento de risco dos derivativos sobre a politica de hedge, e evidenciagéo e
aberturas dos valores por parte do pesquisador, prevendo obter como resposta das

alternativas “sim” e “nao”, a respeito das praticas contabeis e o nivel de evidenciacao
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das notas explicativas de instrumentos financeiros derivativos dos bancos que

utilizam a metodologia da contabilidade de hedge accounting.

Quadro 13 — Relagédo das questdes associadas a divulgagdo em notas explicativas
relacionadas ao hedge accounting no que se diz respeito as instrucbes estabelecidas pela
Circular 3.082 do BACEN:

Item Questéao \ Definicéo Resposta \
. . A instituicdo divulga quais as modalidades da | Sim=1
a) | Tipo/modalidade contabilidade hedge (Circular 3082) faz uso. Nao=0
A instituicdo divulga em qual rubrica contabil o Sim=1
b) | Rubricas contabeis |hedge accounting esta classificado no NZ0=0
Balango Patrimonial.
. A instituicdo faz a abertura das modalidades | .. _
c) (I\)/Ioedrzh%:e das das operagbes objeto de hedge e do 32‘13_:10
perag instrumento financeiro de hedge.
A instituicdo faz a abertura dos valores das| .. _
d) O:Ii:t:sr? gzjan o operacdes objeto de hedge e do instrumento ﬁlgc])_:g)
¢ financeiro de hedge.
Abertura dos A instituicdo faz a abertura dos valores do
e) valores - ajuste de | ajuste de mercado da operagdo objeto de|Sim=1
mercado - Balango | hedge no Ativo ou Passivo e/ou no Patriménio | Ndo=0
efou P.L. Liquido.
A instituicho demonstra os ganhos e perdas
no periodo, segregados daqueles | Sim=1
1| IResiliclo reconhecidos no resultado e em conta|N&o=0
destacada do patriménio liquido.

Fonte: BACEN, 2002 — Circular n° 3.082.
Adaptado pelo autor, 2020

Com base na analise nas demonstracdes financeiras e assim como nas notas
explicativas dos bancos, foram respondidas as questdes relacionadas ao grau de

evidenciagao relacionadas a contabilidade de hedge.
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Quadro 14 — Indicadores sobre o grau de utilizacao e evidenciagéo da utilizagéo dos
bancos que utilizam a metodologia de hedge accounting:

Item Instituicao SR a) \ b) c) d) e) f) Total
1| ITAU UNIBANCO S1 (111111 [1]1 6
2| BB ST 11|11 ]11]1]|1 6
3| CAIXA ECONOMICA FEDERAL S1 (1111 1[1]- 5
4 | BRADESCO ST 11|11 ]1]1]|1 6
5[ SANTANDER STt 111111 1] - 5
6 | SAFRA S2 11|11 ]11][1] - 5
7 [ VOTORANTIM S2 11|11 1] -1]1 5
8 [ BANRISUL S2 (1|11 ]|1([1]- 5
9(BCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. S2 111111 [1] - 5
10 | BNP PARIBAS S3 11|11 ]1][1] - 5
11| ABC-BRASIL S3 111111 1] - 5
12 [ SOCIETE GENERALE S3 (1|11 ]|1([1]- 5

Fonte: Demonstragdes financeiras dos bancos de 2018
Elaborado pelo autor, 2020

Legenda:

SR - Segmento Resolugéo n° 4.553/2017

Com base no valor atribuido a cada resposta, assim a partir do resultado
apurado da soma dos itens (questdes) pode-se concluir que quanto maior o seu
resultado, maior sera o nivel de evidenciagao, utilizacdo e disclosure relacionado a

contabilidade de hedge utilizado pelos bancos.

Para que seja possivel realizar um estudo a respeito dos saldos contabeis
para determinar qual € a relevancia e a representatividade, caso o banco adote a
metodologia de hedge accounting, deve-se atingir o valor maximo, ou seja, 6 pontos,

demonstrado no quadro acima.

Das 12 (doze) instituigdes selecionadas inicialmente, apenas 3 (trés)
instituigdes conseguiram atingir o total de 6 pontos, mas como o objetivo de atingir
uma quantidade mais representativa de instituicdes, buscou-se incorporar também
as instituicbes que tenham atingido o total valor de 5 pontos, mas deve ser levado
em consideragao que o valor atribuido de “zero” tenha que ser atribuido, ndo seja a
resposta da letra “e”. Desta forma, é possivel indicar o valor do ajustes nas contas
patrimoniais do ajuste mercado dos ativos e passivos entre um exercicio atual e o
exercicio anterior. Deste modo, o Banco do Brasil e a o Banco Votorantim ficaram de

fora da analise.
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As instituicbes que desejarem adotar a contabilidade de hedge accounting
estdo procurando corrigir o descasamento temporal que existe entre o registro do
instrumento financeiro derivativo mensurado a valor justo e o registro da operagao

protegida que esta mensurada pelo custo amortizado. (ALMEIDA, 2016).

4.2 Andlise das demonstragdoes contabeis dos bancos que
utilizam a metodologia de hedge accounting

A utilizacdo da metodologia da contabilidade de hedge nao €& obrigatoria e a
sua utilizagdo traz impactos na demonstracéo de resultado. Essa metodologia visa
permitir corrigir oscilagbes na demonstragao do resultado em virtude do resultado da
marcagao a mercado, tanto o objeto de hedge como o instrumento financeiro

derivativo utilizado como hedge, € contabilizado no mesmo periodo no resultado.

Ha diversas razdes para a implementagdo das regras opcionais de
contabilidade de hedge (hedge accounting), dentre elas s&o citadas os seguintes

beneficios:

Reduzir a volatilidade do resultado contabil da companhia registrando os
ganhos e perdas decorrentes de atividades de hedge nos mesmos periodos
contabeis em que os itens objeto de hedge afetam o resultado;

Transferir para o resultado operacional os ganhos e perdas decorrentes das
operagdes de hedge, registrando seus efeitos nas mesmas linhas da
demonstracéo de resultado;

- Registrar as receitas de exportagao pelos seus valores garantidos (valores
hedgeados);

- Registrar os custos de compra dos estoques pelos seus valores
hedgeados;

- Registrar e depreciar os ativos imobilizados adquiridos pelos seus valores
hedgeados;

Aumentar a transparéncia do desempenho da entidade pelo registro dos
ganhos e perdas nas operagdes de hedge junto com os itens objeto de
hedge;

Dar maior credibilidade a companhia na hora de apresentar os resultados
para os analistas, reduzindo a interagdo entre o resultado financeiro da
companhia e o seu desempenho operacional,

Melhorar a comparabilidade das demonstragdes financeiras, com grupos
estrangeiros que ja aplicam as regras de hedge accounting. (RAMOS, 2014,
p.219).
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4.3 Demonstrag¢oes contabeis das empresas selecionadas

No quadro 15, sao apresentadas as demonstragcdes financeiras das
instituicbes que adotam a metodologia de contabilidade de hedge. Os ajustes a valor
de mercado dos itens objetos de hedge séo registrados nos resultados e no
Patriménio liquido, determinado pela a regra contabil de contabilizagdo de hedge
accounting. Os valores contabilizados nos Ativos e/ou Passivos e, assim, como no

Patriménio Liquido dos bancos estdo demonstrados a seguir:

Quadro 15 — Valores dos Ativos, Passivos, Patriménio Liquido e o Resultado
publicado nas demonstrac¢des financeiras em 31 de dezembro de 2018 - (valores expressos
em milhdes de Reais):

Resultado
(Publi1<):ado)(

Patrimonio
Liquido
(Publicado)"

Ativo total
(Publicado)"

Passivo
(Publicado)"

ITAU UNIBANCO c| 1455927 131179 144131  22.999
CAIXA ECONOMICA FEDERAL | | 1264660 1.183.418 81.242|  10.355
BRADESCO c| 1061352 940.158 121.194|  19.085
SANTANDER | 805.841 736.103 69.738|  12.259
SAFRA c 167.223 155.431 11.792 2.146
BANRISUL C 77.477 70.198 7.279 1.049
5CO DONORDESTE DOBRASIL | ¢ 58.628 54.446 4.182 726
BNP PARIBAS c 43.898 40.404 3.494 359
ABC-BRASIL c 32.729 29.033 3.696 418
SOCIETE GENERALE | 31.269 29.917 1.352 32

Fonte: Demonstragées financeiras dos bancos de 2018.

Elaborado pelo autor, 2020

Legenda:

) (Publicado) - de acordo a publicagdo das demonstragdes financeiras do Conglomerado
Prudencial

4.4 Analise das empresas selecionadas

Objetiva apurar os valores em modulo do ajuste a valor de mercado do item
objeto de hedge dos bancos, com o intuito de facilitar a comparagcéo no sentido de
observar o impacto da utilizagdo da metodologia de hedge accounting nas

demonstracdes financeiras.

Foi construido um quadro com os saldos dos Ativos, Passivos, Patriménio
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liquido e, assim, como a do resultado, com as seguintes colunas: saldo, eliminagao
do valor auferido do hedge accounting relativo ao ajuste de marcagao a mercado do
objetivo de hedge (eliminagdo do efeito do hedge (modulo)) e saldo apods a
eliminacao do efeito do hedge accounting.

O saldo da coluna “saldo apés a eliminacdo” consiste no saldo apés a
eliminacdo do efeito do “hedge accounting”. Esse saldo estd levando em
consideragao o ajuste da marcagdo a mercado (tanto positivo como negativo), caso
esse valor seja positivo no Ativo, como se observa no quadro abaixo seja
interpretado como negativo, pois apds a eliminagdo, o valor do seu Ativo ira
apresentar menos. O conceito apresentado anteriormente segue o mesmo conceito

proposto para o Passivo, Patrimdnio Liquido e resultado.

Na analise dos saldos dos itens patrimoniais e do resultado com saldos dos
ajustes provenientes da marcagdo a mercado dos itens objetos de hedge (itens
protegidos), com base nessa apuragao, foram eliminados os efeitos para verificar se

os resultados sao relevantes ou representativos.

Quadro 16 — Resumo dos ajustes de valor de mercado apurado nos itens objetos de
hedge registrados nos Ativos das demonstragbes financeiras dos bancos em 31 de
dezembro de 2018:

Eliminagao do

Mivo  ciohodahadge Aveses | Varasio
(em maédulo)
ITAU UNIBANCO 1.455.927 339|  1.455.588 0,02%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 1.264.660 - 1.264.660 -
BRADESCO 1.061.352 -| 1061352 -
SANTANDER 805.841 84 805.757 0.01%
SAFRA 167.223 334 166.889 0,20%
BANRISUL 77.478 - 77.478 -
BCO DO NORDESTE DO BRASIL 58.629 ] 58.629 ]
BNP PARIBAS 43.898 5 43.893 0.01%
ABC-BRASIL 32.729 - 32.729 -
SOCIETE GENERALE 31.269 - 31.269 -
Total 4.999.006 762  4.998.244 0,02%|

Fonte: Demonstragdes financeiras dos bancos de 2018.

Elaborado pelo autor, 2020



116

Os valores demonstrados na coluna “Eliminagao do efeito do hedge (mddulo)”

nao estio considerando os efeitos tributarios.

Por meio da analise comparativa dos saldos dos Ativos dos bancos
selecionados, anteriormente e posteriormente a eliminagdo do efeito do ajuste do
valor de mercado do objeto de hedge (item protegido), obteve-se um resultado de
0,02%, portanto, essa variagdo pode ser considerada inexpressiva, nao causando

distorcao relevante.

Em termos da analise comparativa individual dos saldos dos Ativos dos
bancos, apurou-se o0 mesmo resultado alcangcado pelo método consolidado, obtendo

o resultado negativo maximo de 0,20%, ou seja, um resultado sem significancia.

Quadro 17 — Resumo dos ajustes de valor de mercado apurado nos itens objetos de
hedge registrados nos Passivos das demonstracdes financeiras dos bancos em 31 de
dezembro de 2018:

Eliminagao do

Passivo apo6s Variagao

T Sl d? G2 eliminagao individual
(em maddulo)
ITAU UNIBANCO 1.311.796 43 1.311.839 0,00%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 1.183.418 851 1.182.567 0,07%
BRADESCO 940.158 141 940.017 0,01%
SANTANDER 736.103 126 736.229 0,02%
SAFRA 155.431 277 155.154 0,18%
BANRISUL 70.199 57 70.142 0,08%
5CO DO NORDESTE DO BRASIL 54.447 22 54.469 0,04%
BNP PARIBAS 40.404 157 40.247 0,39%
ABC-BRASIL 29.033 3 29.030 0,01%
SOCIETE GENERALE 29.917 - 29.917 -

Total 4.550.906 1.677 4.549.611 0,04%

Fonte: Demonstragdes financeiras dos bancos de 2018
Elaborado pelo autor, 2020

Por meio da analise comparativa dos saldos dos Passivos dos bancos
selecionados, anterior e posteriormente a eliminagdo do efeito do ajuste do valor de
mercado do objeto de hedge (item protegido), obteve-se um resultado de 0,04%,
portanto, essa variacdo € considerada inexpressiva, nado causando distorcido

relevante.
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Em termos da analise comparativa individual dos saldos dos Passivos dos
bancos, alcangou-se um resultado préximo do resultado alcancado pelo método
consolidado, obtendo o resultado negativo maximo de 0,39%, ou seja, um resultado

sem significancia.

Quadro 18 — Resumo dos ajustes de valor de mercado apurado nos itens objetos de
hedge registrados nos Patriménio liquido das demonstragdes financeiras dos bancos em 31
de dezembro de 2018:

Patrimonio

Eliminagao do

Mlquido | Sfetodohedge  liauidoapés S0,
ITAU UNIBANCO 144.131 1.595 145.726 1,11%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 81.242 484 81.726 0,60%
BRADESCO 121.194 141 121.335 0,12%
SANTANDER 69.738 116 69.622 0,17%
SAFRA 11.792 97 11.695 0,82%
BANRISUL 7.279 48 7.231 0,66%
2(};0 DO NORDESTE DO BRASIL 4.182 35 4.147 0.84%
BNP PARIBAS 3.494 33 3.527 0,94%
ABC-BRASIL 3.696 2 3.694 0,05%
SOCIETE GENERALE 31.269 - 31.269 -

Total 478.017 ‘ 2.551 479.972 0,53%

Fonte: Demonstragdes financeiras dos bancos de 2018
Elaborado pelo autor, 2020

Por meio da analise comparativa dos saldos dos Patriménios liquidos dos
bancos selecionados, anterior e posteriormente a eliminagdo do efeito do ajuste do
valor de mercado do objeto de hedge (item protegido), obteve-se um resultado
positivo de 0,53%, essa variagcdo € considerada inexpressiva, ndao causando

distorcao relevante.

Em termos da analise comparativa individual dos saldos dos Patriménios
Liquidos dos bancos, alcangou-se um resultado superior ao resultado alcancado

pelo método consolidado, obtendo o resultado positivo maximo de 1,11%.
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Quadro 19 — Resumo dos ajustes de valor de mercado apurado nos itens objetos de
hedge registrados no Resultado do exercicio das demonstracdes financeiras dos bancos em
31 de dezembro de 2018:

Eliminagao do Resultado

Resultado efeito do hedge apoés _Va_rla_gao
: . = individual
(em madulo) eliminagao

ITAU UNIBANCO 22.999 294 23.293 1,28%
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 10.355 485 9.870 4,68%
BRADESCO 19.085 - 19.085 -
SANTANDER 12.259 10 12.249 0,08%
SAFRA 2.146 97 2.049 4,52%
BANRISUL 1.049 48 1.001 4,58%
gC’:A\O DO NORDESTE DO BRASIL 796 35 691 4.82%
BNP PARIBAS 359 39 398 10,86%
ABC-BRASIL 418 2 416 0,48%
SOCIETE GENERALE 32 - 32 -
Total 69.428 | 1.010 69.084 | 1,45%

Fonte: Demonstracgdes financeiras dos bancos de 2018
Elaborado pelo autor, 2020

Por meio da analise comparativa dos saldos dos Patriménios liquidos dos
bancos selecionados, anterior e posteriormente a eliminagdo do efeito do ajuste do
valor de mercado do objeto de hedge (item protegido), obteve-se um resultado
positivo de 1,45%, essa variacdo € considerada inexpressiva, ndo causando

distorcao relevante.

Em termos da analise comparativa individual dos saldos dos Patriménios
Liquidos dos bancos, alcangou-se um resultado superior ao resultado alcancado
pelo método consolidado, obtendo o resultado positivo maximo de 1,45%.

4.5 Analise estatistica dos dados

Visando obter uma qualidade da analise dos Ativos, Passivos, Patrimonios
Liquidos e Resultados, com os saldos “antes” e “ap6s” a eliminacdo do efeito do
hedge accounting, tem-se o objeto de hedge apresentado nos quadros 16, 17, 18 e

19 informados anteriormente no capitulo 4.4.

Com objetivo de avaliar, se as amostras tem uma distribuicdo normal, para
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Bruni (2012), o teste de hipotese tem por objetivo avaliar a autenticidade de uma
amostra ser aceita dentro do ambito populacional. Isto significa que a demonstragéo
em questdo de uma populacdo de dados pode ser aceita ou ndo com base em

dados amostrais coletados.

Desta maneira, foi realizado o teste de normalidade por meio do programa
estatistico SPSS Statistics da IBM, com a aplicagdo dos testes Kolmogorov-Smirnov
e Shapiro-Wilk. Tais testes apresentam como hipdétese nula de igualdade e
inexisténcia de diferencas significativas. A hipotese alternativa corresponde a
desigualdade e existéncia de diferengas significativas. Portanto, quando o nivel de
significancia (Sig.) calculado pelo SPSS for inferior a 0,05, sera rejeitada a hipotese
nula, aceitando-se a hipotese alternativa que estabelece uma desigualdade. Nessa
situagao, costuma-se aceitar a alegacéo da existéncia de diferengas estatisticamente
significativas.

Quadro 20 — Resulta do teste de normalidade:

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Estatistica gl Sig. Estatistica gl Sig.
Ativo 0,317 10 0,005 0,777 10 0,008
Ativo apos eliminagéo 0,317 10 0,005 0,777 10 0,008
Passivo 0,315 10 0,006 0,775 10 0,007
Passivo apds eliminagdo 0,315 10 0,006 0,775 10 0,007
Patriménio liquido 0,252 10 0,073 0,823 10 0,028
Patriménio liquido apos eliminagao 0,252 10 0,072 0,823 10 0,028
Resultado 0,310 10 0,007 0,790 10 0,011
Resultado apds eliminagéo 0,312 10 0,007 0,788 10 0,010

Fonte: Elaborado pelo Autor, 2020
@ Correlagao de Significancia de Lilliefors

No quadro anterior, no campo Sig., constam os valores do p-value para cada

grupo do balancgo (ativos, passivos e patrimdnio liquido) e do resultado dos bancos.

Com excegao do patriménio liquido, antes e apds a eliminacédo, apenas com
relacdo ao teste Komolgorov-Smirnov, todas as variaveis n&o apresentam

distribuicdo normal dos dados contidos na amostra.
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Para amostras de dimens&o superior ou igual a 30, aconselha-se o teste de
Kolmogorov-Smirnov com a corregao de Lilliefors, para amostras de dimens&o mais
reduzida é mais indicado o teste de Shapiro-Wilk. (BRUNI, 2012). Como a amostra é
composta por 10 componentes, foi escolhido o teste de Shapiro-Wilk para determinar
se a distribuicdo das amostras apresenta uma distribuicdo normal e a resposta foi
negativa para todas as variaveis, uma vez que o valor-p ficou abaixo de 0,05 em

todas elas.

Quando se deseja testar diferengas entre duas condigbes, ha duas escolhas:
o teste de Mann-Whitney (MANN; WHITNEY, 1947) e o teste de soma dos postos de
Wilcoxon. (WILCOXON, 1945). Tratam-se de testes ndo paramétricos equivalentes a
versao do teste paramétrico t (Student). (FIELD, 2009). Desta forma, como o
resultado da amostra do estudo em questdo nido apresenta distribuicdo normal, foi
escolhido o teste de Wilcoxon para amostras ndo paramétricas.

O teste ndo paramétrico de Wilcoxon consiste, em termos gerais, em uma
evolugdo do teste dos sinais, permitindo considerar a magnitude da diferengca de
cada par. (BRUNI, 2012).

O SPSS calcula o nivel de significancia para a estatistica de teste calculada.
Desta maneira, caberia analisar o nivel de significancia dos resultados da seguinte
forma (BRUNI, 2012):

Sig = 0,05: ndo se pode rejeitar a hipétese nula, HO, aceitando-se o fato da
igualdade entre as duas séries;

Sig < 0,05: rejeita-se a hipétese nula, HO, rejeitando-se o fato da igualdade

entre as duas séries.

A apresentacio dos resultados foi realizada com base na analise estatistica
dos dados apds a eliminagcao dos itens patrimoniais e de resultados classificados
como “ajuste de valor de mercado” dos itens objetos de hedge dos bancos, essa

analise foi individualizada por grupo do balango patrimonial e pelo resultado.
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4.5.1 Ativo

Na utilizagcdo do teste de Wilcoxon, para o grupo Ativo realizado de forma

estatistica, no quadro abaixo, apurou-se o resultado a seguir.

Quadro 21 — Resultado do teste de Wilcoxon do Ativo:
Teste de Classificagdes Assinadas por Wilcoxon

2T Soma de
Posto médio e~
Classificagoes
Classificagdes Negativas 4° 2,50 10,00
Ativo ap6s eliminago | Classificagdes Positivas 0 ,00 ,00
- Ativo Empates 6°
Total 10

a. Ativo apos eliminacao < Ativo
b. Ativo apds eliminacao > Ativo
c. Ativo apés eliminagéo = Ativo

Estatisticas de teste®

Ativo apés eliminagao -
Ativo

Z -1,826°

Significancia Sig. (2
extremidades)

a. Teste de Classificagbes Assinadas por Wilcoxon

0,068

b. Com base em postos positivos

No quadro anterior, com base no resultado das classificagcdes assinaladas
pelo teste de Wilcoxon, o resultado obtido do p-value relativo aos saldos dos Ativos
constante no campo Significancia Sig. (2 extremidades) foi de 0,068. Assim, conclui-
se que € possivel verificar que ao nivel de significancia de 5%, n&o existem
evidéncias suficientes para rejeitar a hipétese nula. Portanto ndo sofreram alteragdes

significativas depois da eliminagdo da marcagéo a mercado do item objeto de hedge.

No quadro, aparecem o numero de sinais (+) e (-) (na coluna “N”), a média

(“Mean Rank”= Posto médio) e a respectiva soma de sinais positivos e negativos.

Em relagdo ao quadro Posto Médio sobre aos Ativos, pode-se verificar que 4
tiveram variagdes negativas, ndao houve variagdes positivas e 6 permaneceram
inalterados.
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4.5.2 Passivo

Na utilizagdo do teste de Wilcoxon, para o grupo Passivo realizado de forma

estatistica, no quadro abaixo, apurou-se o resultado a seguir.

Quadro 22 - Resultado do teste de Wilcoxon do Passivo:
Teste de Classificagdes Assinadas por Wilcoxon

3 Soma de
Posto médio ipr .
Classificagoes
Classificagbes Negativas 6° 5,83 35,00
Passivo apds Classificagbes Positivas 3P 2,5 10,00
eliminagéo - Passivo Empates 1¢
Total 10

a. Passivo apos eliminagao < Passivo
b. Passivo apds eliminagéo > Passivo
c. Passivo ap6s eliminagéo = Passivo

Estatisticas de teste®

Passivo apoés
eliminagéo - Passivo

z -1,481°
Significancia Sig. (2
extremidades) b

a. Teste de Classificagdes Assinadas por Wilcoxon

b. Com base em postos positivos.

No quadro anterior, com base no resultado das classificacbes assinaladas
pelo teste de Wilcoxon, o resultado obtido do p-value relativo aos saldos dos
Passivos constante no campo Significancia Sig. (2 extremidades) foi de 0,139.
Assim, conclui-se que é possivel verificar que ao nivel de significancia de 5%, nao
existem evidéncias suficientes para rejeitar a hipétese nula. Portanto, ndo sofreram
alteracdes significativas depois da eliminagdo da marcacdo a mercado do item

objeto de hedge.

Em relacdo ao quadro Posto Médio sobre os Passivos, pode-se verificar que 6
tiveram variagbes negativas, 3 tiveram variagdes positivas e 1 permaneceu

inalterada.
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4.5.3 Patrimonio liquido

Na utilizagado do teste de Wilcoxon, para o grupo Patriménio Liquido realizado

de forma estatistica, no quadro abaixo, apurou-se o resultado a seguir.

Quadro 23 — Resultado do teste de Wilcoxon do Patrimonio Liquido:
Teste de Classificagdes Assinadas por Wilcoxon

Posto médio Soma de
Classificagoes
Classificagbes Negativas 5° 3,80 19,00
Patriménio liquido | Classificagées Positivas 4° 6,50 26,00
apos exclusao - S
Patriménio liquido | Empates 1
Total 10

a. Patriménio liquido apds excluséo < Patrimbnio liquido
b. Patriménio liquido apds exclusao > Patriménio liquido
c. Patrimédnio liquido apds exclusao = Patriménio liquido

Estatisticas de teste®

Patrimonio liquido apés

exclusao - Patriménio
liquido
z -,415°
Significancia Sig. (2
extremidades)
a. Teste de Classificagdes Assinadas por Wilcoxon

0,678

b. Com base em postos positivos.

No quadro anterior, com base no resultado das classificagcdes assinaladas por
Wilcoxon, o resultado obtido do p-value relativo a saldo dos Ativos constante no
campo Significancia Sig. (2 extremidades) foi de 0,678. Assim, conclui-se que é
possivel verificar que ao nivel de significAncia de 5%, ndo existem evidéncias
suficientes para rejeitar a hipdtese nula. Portanto, n&o sofreram alteragdes

significativas depois da eliminagdo da marcagdo a mercado do item objeto de hedge.

Em relacdo ao quadro Posto Médio sobre os Passivos, pode-se verificar que 5
tiveram variagbes negativas, 4 tiveram variagdes positivas e 1 permaneceu

inalterada.
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4.5.4 Resultado

Na utilizagado do teste de Wilcoxon, para o grupo Patriménio Liquido realizado

de forma estatistica, no quadro abaixo, apurou-se o resultado a seguir.

Quadro 24 - Resultado do teste de Wilcoxon do Resultado:
Teste de Classificagdes Assinadas por Wilcoxon

Posto médio So!n_a de~
Classificacoes
Classificagdes Negativas 6° 4,17 25,00
Resultado apés Classificacdes Positivas 2° 5,50 11,00
eliminagao - Resultado Empates 29
Total 10

a. Resultado apds eliminagao < Resultado
b. Resultado apés eliminagdo > Resultado

c. Resultado apds eliminacao = Resultado

Estatisticas de teste®

Resultado apés
eliminagao - Resultado
z -,980"

Significancia Sig. (2
extremidades)

a. Teste de Classificagdes Assinadas por Wilcoxon

,327

b. Com base em postos positivos.

No quadro anterior, com base no resultado das classificacbes assinaladas
pelo teste de Wilcoxon, o resultado obtido do p-value relativo aos saldos dos
Passivos constante no campo Significancia Sig. (2 extremidades) foi de 0,327.
Assim, conclui-se que é possivel verificar que ao nivel de significancia de 5%, nao
existem evidéncias suficientes para rejeitar a hipétese nula. Portanto, ndo sofreram
alteracdes significativas depois da eliminagdo da marcacédo a mercado do item
objeto de hedge.

Em relacdo ao quadro Posto Médio sobre os Passivos, pode-se verificar que 6
tiveram variagbes negativas, 8 tiveram variacbes positivas e 2 permaneceram
inalteradas.
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Os resultados obtidos mediante a aplicacdo do teste de Wilcoxon nos itens
patrimoniais e no resultado indicaram nao existir diferenga significativa nos saldos,
comparando-se os valores originalmente publicados pelas instituicoes, e os valores
ajustados apos a eliminagdo da marcagédo a valor de mercado do item objeto de

hedge.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Esse trabalho teve como objetivo verificar a relagdo do uso do procedimento
da contabilidade de hedge (hedge accounting), portanto investigar o grau de
utilizagcado do hedge accounting pelos principais bancos brasileiros, se os bancos tém
se preocupado em utilizar essa metodologia como forma de trazer menos oscilagdes

nos itens patrimoniais e nos resultados.

O presente trabalhou ainda se preocupou em verificar se os bancos publicam
adequadamente as informagdes minimas exigidas pelo COSIF, determinado pela
Circular n® 3.082/2002 do BACEN, pelo fato de Circular n® 3.082/ 2002 do BACEN.

Observar também, se devido ao cumprimento das exigéncias do COSIF, pode
haver restricbes quanto a utilizagcdo da metodologia contabil de hedge accounting,
pois é necessario cumprir todos os requisitos exigidos pela norma, pois deve conter
toda a documentagdo necessaria destacando qual a caracteristica do objeto de
hedge e do instrumento de hedge e ainda devendo comprovar a efetividade do
hedge desde a sua concepg¢ao, como também no decorrer da operagdo, com
indicacdo de que as variagbes no valor de mercado ou no fluxo de caixa do
instrumento de hedge compensam as variagdes no valor de mercado ou no fluxo de

caixa do item objeto de hedge num intervalo entre 80% a 125%.

O presente trabalho teve por objetivo de identificar se ocorreu diferengas
significativas apods eliminagdo do ajuste do valor de mercado do item objeto de
hedge nas demonstragdes financeiras dos 20 maiores bancos classificados pelo total
de Ativos por meio do IF.data — Dados Selecionados das Entidades Supervisionadas
do Sistema Financeiro Nacional, de 31 de dezembro de 2018, do grupo de tipo de
instituicbes de “Conglomerados Prudenciais e Instituicbes Independentes” do
BACEN.

A amostra deste estudo foi composta inicialmente por 20 bancos, depois

foram excluidos 8 bancos que nao usavam a metodologia de contabilidade de
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hedge, dos 12 bancos remanescentes foi analisado se apresentavam informacgdes
suficientes e adequadamente necessarias para permitir chegar ao objetivo do
trabalho, visando verificar se o resultado obtido da eliminagdo do ajuste ao valor de
mercado do item objeto de hedge sofreu alteragdes significativas, apos essa

segunda analise foi excluido da amostra mais 2 bancos, restando 10 bancos.

Esse resultado é capaz de demonstrar que caso os bancos ndo adotem a
contabilidade de hedge, possivelmente, podem trazer diferencas significativas nos

itens patrimoniais e no resultado.

Em relagdo a comparacdo aos saldos patrimoniais e dos resultados dos
bancos por meio de comparacao de valores absolutos, tendo-se por base os valores
constantes nas demonstragdes contabeis das empresas publicadas originalmente, e
os respectivos valores apos ajuste retirando-se o efeito do hedge accounting, notou-
se que nao foram apresentadas diferengas significativas nos saldos das

demonstracdes consolidadas.

Com relagdo ao calculo realizado por meio do um sistema estatistico SPSS
Statistics, utilizando-se o teste de comparagao de médias de Wilcoxon, ao nivel de
5% de significancia ndo existem evidéncias suficientes para rejeitar a hipétese da
igualdade das médias, portanto, ndo rejeita-se HO. Desta forma, é possivel concluir
que néo foram identificadas diferengas estatisticamente significativas com relagéo a
variagdo dos grupos de contas patrimoniais — Ativo, Passivo e Patriménio liquido —

assim como do resultado.

Adicionalmente identificou-se um nivel de disclosure inadequado para avaliar

o impacto dessa metodologia nas demonstragdes financeiras.

Conclui-se que, em termos gerais, a eliminagédo do ajuste a valor de mercado
do item objeto de hedge néo é significativo, possivelmente pelo fato dos bancos
possuirem mais facilidade de realizarem um hedge financeiro, tendo em vista que os

bancos atuam como intermediarios financeiros.
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Ressalta-se ainda que a inclusdo de outras variaveis, além das estudadas,

podem auxiliar em futuras pesquisas.
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