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RESUMO

Valente, Silvia Regina Cruz. (2023). Os impactos da diferenca entre a taxa PIAX e a taxa Spot na

contabilidade das instituicoes financeiras e equiparadas (Dissertagdo de Mestrado). Faculdade
FIPECAFI, Sao Paulo, SP, Brasil.

A pesquisa trata dos potenciais impactos gerados na contabilidade das instituicdes financeiras
pela obrigatoriedade da utilizagdo da taxa PTAX na conversao contabil de ativos e passivos
denominados em moeda estrangeira. A fidelidade dos registros contabeis refletindo o valor justo
possibilita o fornecimento de informagdes claras e assertivas, sendo determinantes para a tomada
de decisao pelos analistas de crédito, acionistas e¢ para o publico em geral. Nesse contexto, o
presente estudo pretende auxiliar no entendimento dos potenciais impactos decorrentes da
assimetria oriunda da aplica¢do de taxas de cambio distintas de ativos e passivos indexados e
denominados em moeda estrangeira, na contabilidade das institui¢des financeiras e equiparadas,
buscando demonstrar a importancia da equalizacio do tratamento contabil dos instrumentos
financeiros, tendo em vista que as distor¢oes na taxa de cambio podem produzir efeitos
temporais capazes de distorcer significativamente o resultado dessas institui¢oes, gerando analises
incorretas e impactos financeiros indevidos. O estudo decorre de muitas discussoes e de diversos
pleitos submetidos ao Departamento de Regulagao do Sistema Financeiro - Denor do Banco
Central do Brasil por diversas associagcdes de classe do sistema financeiro, tais como: ABBC
(Associagao Brasileira de Bancos), ABBI (Associagao Brasileira dos Bancos Internacionais),
ANBIMA (Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais) e
FEBRABAN (Federagao Brasileira de Bancos). A analise conduzida através do presente estudo
busca contribuir para o entendimento do mercado e dos reguladores no sentido de apresentar
fundamentos técnicos para o tema, visando a busca de critérios contabeis que reflitam a realidade
econdmica, financeira e patrimonial das entidades sob a égide dos reguladores no Brasil. A
pesquisa discorre sobre as abordagens cientificas da Teoria da Contabilidade Normativa. Com
base nessa fundamentacdo tedrica, estabelece-se o critério de analise que permite identificar as
abordagens utilizadas, enquadrando esta pesquisa como descritiva, através de exemplos reais do
mercado financeiro, analisados sob o aspecto quantitativo. O estudo utilizou como amostra trés
institui¢oes financeiras dealers de cambio e listadas na B3, pertencentes ao segmento 1. Com base
na identificagdo dos ativos e passivos denominados em moeda estrangeira publicados no
Formulario anual 20-F foram calculados os descasamentos gerados nos resultados das instituicdes
nas datas-base de 31 de dezembro, referente aos exercicios de 2019, 2020, 2021 e 2022. Tais
resultados foram comparados, em termos percentuais, com o Lucro Liquido de cada um dos trés
bancos utilizados na amostra. Baseado nos calculos apurados, o estudo demonstrou que o
resultado dos instrumentos financeiros denominados em moeda estrangeira refletidos no
portfélio das trés instituicdes financeiras em 31 de dezembro, convertidos pela taxa PTAX,
apresentaram inconsisténcias de mensuracdo e nao representaram, fidedignamente, alguns
aspectos da posicao financeira e do desempenho financeiro da entidade, causando impactos para
fins de distribuicao de dividendos, Juros sobre Capital Préprio e apuragao de tributos federais.
Espera-se que esse estudo possa contribuir tanto para os reguladores quanto para o mercado
financeiro como potencial referéncia para possiveis revisoes, emissao de orientagoes, instrugoes e
demais dispositivos que evidenciem as consequéncias de discrepancias contabeis geradas pelo nao
reconhecimento contabil de instrumentos financeiros pelo seu adequado valor justo.

Palavras-chave: Assimetria; Valor Justo; Taxa PTAX; Taxa Spot; Teoria da Regulacio.



ABSTRACT

Valente, Silvia Regina Cruz. (2023). Os impactos da diferenca entre a taxa PIAX e a taxa Spot na

contabilidade das instituicoes financeiras e equiparadas (Dissertagdo de Mestrado). Faculdade
FIPECAFI, Sio Paulo, SP, Brasil.

The research deals with the potential impacts generated in the accounting of financial institutions
due to the mandatory use of the PTAX rate in the accounting conversion of assets and liabilities
denominated in foreign currency. The accounting records fidelity reflecting the fair value makes it
possible to provide clear and assertive information, which is crucial for decision-making by credit
analysts, shareholders, and the public in general. Following this approach, this study aims to help
understand the potential impacts arising from the asymmetry generated by the application of
different exchange rates for assets and liabilities indexed and denominated in foreign currency in
the financial institutions and similar institutions accounting, seeking to demonstrate the
importance of equalizing the accounting treatment of financial instruments, bearing in mind that
distortions in the exchange rate produce temporal effects capable of distorting significantly the
results of these institutions, generating incorrect analysis and undue financial impacts. The study
stems from several discussions and various requests submitted to the Financial System Regulation
Department of the Central Bank of Brazil (DENOR) by various associations of the financial
system, such as: ABBC (Brazilian Association of Banks), ABBI (Brazilian Association of
International Banks), ANBIMA (Brazilian Association of Financial and Capital Market Entities)
and FEBRABAN (the Brazilian Federation of Banks). The analysis conducted through the
present study seeks to contribute to the understanding of the market and the regulators in the
sense of presenting technical fundamentals for the theme, aiming the search for accounting
criteria that reflect the economic, financial and equity positions of such entities under the aegis of
the regulators in Brazil. The research discusses the scientific approaches of the Normative
Accounting Theory and can be seen as descriptive. Based on this theoretical foundation, the
analysis criterion is established to allow the identification of the approaches used, making use of
real examples in the financial market, analyzed under the quantitative aspect. The study used as a
sample three exchange dealer financial institutions listed on B3, belonging to segment 1. Based
on the identification of assets and liabilities denominated in foreign currency published in the
Annual Form 20-F, the mismatches generated in the results of the institutions in the base dates
of December 31, referring to the years 2019, 2020, 2021 and 2022 were calculated. These results
were compared, in percentage terms, with the Net Income of each of the three banks used in the
sample. Based on the calculations, the study demonstrated that the result of financial instruments
denominated in foreign currency reflected in the portfolio of the three financial institutions on
December 31, converted by the PTAX rate, showed measurement inconsistencies, and did not
represent, faithfully, some aspects of the financial position and the financial performance of the
entity, causing impacts on the distribution of dividends, Interest on Equity, and calculation of
federal taxes. It is expected that this study can contribute to both regulators and the financial
market as a potential reference for possible reviews, issuance of guidelines, instructions and other
devices that highlight the consequences of accounting discrepancies generated by the non-
recognition of financial instruments by their appropriate fair value.

Keywords: Asymmetry; Fair Value; PTAX Rate; Spot Rate; Regulation Theory.
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LISTA DE ABREVIATURAS, SIGLAS E DEFINICOES.

ABBC: A Associag¢ao Brasileira de Bancos é uma das maiores entidades representativas do
Sistema Financeiro Nacional, representando os interesses de bancos de diversos portes, de
controle nacional e estrangeiro, financeiras, cooperativas, instituicdes de pagamento, sociedades
de crédito privado, sociedades de empréstimo pessoal e fintechs.

ABBI: A Associa¢ao Brasileira de Bancos Internacionais tem como principal objetivo congregar
e representar os bancos internacionais, presentes ou representados no Brasil, discutindo e
debatendo os problemas conjunturais e economicos que afetem o sistema bancario, como um
todo, em especial aos seus associados, dadas as peculiaridades do carater internacional de sua
atuagio, propiciando o encaminhamento de solu¢oes adequadas a esses problemas.

ANBIMA: A Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
representa as instituicbes do mercado de capitais brasileiro. A entidade possui mais de 340
associados, entre bancos comerciais, bancos multiplos e bancos de investimento, empresas de
gestao de ativos, corretoras, distribuidoras de valores mobiliarios e gestores de patrimonio.
American Depositary Receipts: Sio certificados de a¢des, emitidos por bancos estadunidenses,
com lastro em titulos de valores mobiliarios de empresas estrangeiras, negociados em dolares
americanos nas Bolsas de Valores dos Estados Unidos.

B3: A B3 ¢ uma bolsa de valores brasileira sediada na cidade de Sao Paulo. Funciona de forma
autorregulada sob a supervisao da Comissao de Valores Mobiliarios e seu indicador de referéncia
¢ o Ibovespa.

Bacen: Banco Central do Brasil.

Balango de Pagamentos: Método de contabilidade nacional. Ele demonstra as relagdes
comerciais entre dois ou mais paises, registrando todo o dinheiro que entra e sai do Brasil em
determinado periodo.

Bid/Offer: A oferta de compra (bid) é o preco que um comprador estd disposto a pagar por um
ativo. A oferta de venda (gffer) é o preco que um vendedor quer receber para entregar esse ativo.
BRL: A sigla BRL representa unidade monetaria do Brasil, o Real, para transagdes fora do pais.
Casado de Dolar: E uma operacio estruturada que combina 2 operacdes: (i) um Contrato
Futuro de Taxa de Cambio de Reais por Doélar Comercial (Contrato Futuro de Délar) e; (if) uma
operagao inversa ao Contrato de Futuro de Ddlar de mesmo montante de Ddlar a Vista (Spot).
Comissdo Paritaria: ¢ uma comissao formada por representantes da empresa e dos
trabalhadores com uma pessoa indicada pelo sindicato da categoria. Ela deve ser composto por
um namero igual de elementos para evitar diferencas ou injustigas.

Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC: Foi criado pela Resolu¢io CFC n° 1.055/05 e
tem como objetivo o estudo, o preparo e a emissao de Pronunciamentos Técnicos sobre
procedimentos de Contabilidade e a divulgacao de informacdes dessa natureza.

Cosif: O Plano Contabil das Instituigdes Financeiras (Cosif) apresenta os critérios e
procedimentos contabeis a serem observados pelas instituigdes financeiras no Brasil, bem como a
estrutura de contas ¢ modelos de documentos previstos no mesmo.

Dealers de Cimbio: No mercado de cambio os dealers atuam na compra e venda da moeda
estrangeira, bem como estabelecendo o preco dos papéis.

Dividendos: Sio uma parcela do lucro apurado por uma sociedade andnima, distribuida aos
acionistas por ocasiao do encerramento do exercicio social. A base de calculo para os dividendos
¢ o lucro liquido da empresa. No Brasil, os dividendos sao definidos no § 2° do art. 202 da lei das
sociedades anonimas.

Dolar Futuro: Se refere a contratos de compra ou venda negociados no presente sobre o valor
do délar em uma data futura.

Enforcement: F a exccucio adequada do processo de garantir o cumprimento de leis,
regulamentos, regras, padroes e normas sociais. Os governos tentam efetuar a implementagao
bem-sucedida de politicas por meio do cumprimento de leis e regulamentos.



FEBRABAN: Federagao Brasileira de Bancos cujo objetivo da Federagdao ¢ representar seus
associados em todas as esferas do governo — Poderes Executivo, Legislativo e Judiciario e
entidades representativas da sociedade, para o aperfeicoamento do sistema normativo, a melhoria
continuada dos servi¢os e a reducao dos niveis de risco. Também busca concentrar esfor¢os que
favorecam o crescente acesso da populagiao aos produtos e servigos financeiros.

FENABAN: A Federacio Nacional dos Bancos ¢ uma entidade brasileira paralela a
FEBRABAN, formada por representantes dos sindicatos do setor bancario. Seu objetivo
primario é contribuir para a melhoria das relagdes entre banqueiros e bancarios e representar os
sindicatos patronais nas negocia¢oes de acordos coletivos de ambito nacional.

Formulario 20-F: O Formulario 20-F da SEC é um formulario emitido pela Securities and
Exchange Commission (SEC) que deve ser enviado por todos os "emissores privados
estrangeiros" com acdes listadas em bolsas de valores nos EUA. O Formulario 20-F exige a
apresenta¢ao de um relatério anual dentro de quatro meses a partir do final do ano fiscal de uma
empresa ou se a data de fim do ano fiscal for alterada.

Funding: Custo de financiamento.

FX: Foreign Exchange ou Cambio

Hedge: Protecao.

IASC (International Accounting Standards Committee): Comité criado em 1973 pelos
organismos profissionais de contabilidade de 10 paises: Alemanha, Australia, Canada, Estados
Unidos, Franga, Irlanda, Japao, México, Paises Baixos e Reino Unido, com o objetivo de unificar
as normas contabeis a nivel global.

IASB: International Accounting Standards Board (IASB) ¢ a organizacdo internacional sem fins
lucrativos que publica e atualiza as International Financial Reporting Standards em lingua inglesa.
IFRS: International Financial Reporting Standards (conjunto de normas internacionais de
contabilidade, emitidas pelo IASB).

IRRBB (Interest Rate Risk of Banking Book): Define-se como o risco, atual ou prospectivo,
do impacto de movimentos adversos das taxas de juros no capital e nos resultados da instituicao
financeira, para os instrumentos classificados na carteira bancaria.

Juros sobre Capital Proprio (JCP): Os Juros sobre Capital Préprio (JCP) sao uma forma de
remuneragao distribuida entre os acionistas de uma empresa. Eles sio pagos a partir dos
rendimentos dos lucros que foram reinvestidos na companhia. Desse modo, o JCP funciona
como uma alternativa aos dividendos, que sao distribui¢cdes regulares de lucros aos acionistas. A
base de calculo para o JCP ¢ o capital proprio da empresa.

LPA: Lucro por agio.

LCR (Liquidity Coverage Ratio): O indice de Liquidez de Curto Prazo ¢ definido pela razao
entre o total de ativos liquidos de alta qualidade (HQLA) e o total de saidas liquidas de caixa
previstas para trinta dias. O calculo do LCR segue modelo de cenario de estresse padronizado
estabelecido pelo Bacen, alinhado as diretrizes internacionais e tem como objetivo garantir a
existéncia de ativos de alta liquidez suficientes para suportar um cenario de estresse financeiro
com duracio de 30 dias.

Moeda Funcional: O IAS 21 estabelece o conceito de moeda funcional, qual seja a moeda do
principal ambiente economico em que a entidade opera.

NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated Quotations): F a
segunda maior bolsa de valores do mundo depois da New York Stock Exchange (NYSE), e
abriga gigantes da tecnologia como Apple, Google ¢ Amazon.

NSFR (Net Stable Funding Ratio): Indicador de Liquidez de Longo Prazo. O calculo do
NSFR segue metodologia estabelecida pelo Bacen, que esta alinhada as diretrizes internacionais
de Basileia e tem como objetivo garantir que as institui¢oes financeiras financiem as suas
atividades com recursos estaveis em uma visao de longo prazo.

Payout: E a porcentagem do lucro de uma empresa, que ¢é distribuida entre os acionistas, no
formato de dividendos ou de Juros Sobre Capital Proprio (JCP).



Player: Entidades participantes do mercado financeiro. . um conceito usado para definir aquelas
empresas com relevancia no ramo em que atuam.

PIS (Programa de Integragdo Social)/ COFINS (Contribui¢do para Financiamento da
Seguridade Social): O PIS e¢ a COFINS sio siglas de dois tributos pertencentes a Constituicao
Federal nos artigos 195 e 239. Estas duas contribui¢des incidem sobre a receita bruta das
empresas (pessoas juridicas), com exce¢do aos microempreendedores e empresas de pequeno
porte, que contribuem pelo Simples Nacional.

Posigdo Long: Posicao Long ¢ um termo utilizado em finangas que designa a posi¢ao comprada
de qualquer ativo no mercado financeiro.

Posigdo Short: Posiciao Short é um termo utilizado em finangas que designa a posi¢ao vendida de
qualquer ativo no mercado financeiro.

PTAX: Taxa média /ntraday interbancaria divulgada pelo Banco Central do Brasil.

Regime de Tributagio do Lucro Real: F uma das formas de tributacio do Imposto de Renda
da Pessoa Juridica (IRP]) e da Contribui¢ao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) da pessoa
juridica, feito com base no lucro real da empresa (receitas menos despesas) e com ajustes
previstos em lei. O processo de calculo dos impostos ¢é feito apds a apuragao do lucro contabil,
envolvendo ainda a necessidade da empresa realizar ajustes neste lucro contabil (positivos e
negativos) para adequagao a legislacio fiscal.

R$: Representa valores financeiros em Reais do Brasil.

ROE (Return on Equity): Retorno sobre o patrimonio liquido, rentabilidade liquida ou retorno
sobre o capital é um indicador financeiro percentual que se refere a capacidade de uma empresa
em agregar valor a ela mesma utilizando os seus proprios recursos.

ROAE (Return on Average Equity): retorno sobre patrimonio liquido médio. Trata-se de um
indicador do mercado que serve para avaliar como foi o desempenho de uma determinada
empresa, com base em seu patrimonio liquido.

Sisbacen: Sistema do Banco Central do Brasil.

Sistema Financeiro Nacional (SFN): O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é formado por
um conjunto de entidades e institui¢des que promovem a intermediagdo financeira, isto ¢é, o
encontro entre credores e tomadores de recursos. FE por meio do sistema financeiro que as
pessoas, as empresas € o governo circulam a maior parte dos seus ativos, pagam suas dividas e
realizam seus investimentos. O SFN ¢ organizado por agentes normativos, supervisores e
operadores. Os 6rgaos normativos determinam regras gerais para o bom funcionamento do
sistema. As entidades supervisoras trabalham para que os integrantes do sistema financeiro sigam
as regras definidas pelos 6rgaos normativos. Os operadores sio as instituicbes que ofertam
servigos financeiros, no papel de intermediarios.

Spot: Taxa de cambio pronto, ou seja, negociada a vista.

SEC (U.S. Securities and Exchange Commission): ¢ a agéncia federal que fiscaliza e
regulamenta o mercado de valores mobiliarios dos Estados Unidos. Tem por principal atribuicao
zelar pela ética, transparéncia e segurang¢a do mercado.

Spread: No mercado financeiro, o spread é o saldo entre o preco de compra e o de venda de um
ativo.

USS$: Representa valores financeiros em ddlares dos Estados Unidos da América.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizagao

Esta pesquisa tem como objetivo analisar as consequéncias da obrigatoriedade da
utilizacdo da taxa PTAX ao invés da taxa Spos para fins de conversio de transacdes e de
demonstragdes em moeda estrangeira para a moeda nacional, nas demonstragoes contabeis das
institui¢oes financeiras e demais institui¢oes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil
(“Bacen”). A sua importancia esta ainda relacionada ao fato da PTAX ser a taxa de cambio de
referéncia do real por délares americanos mais utilizada no mercado cambial brasileiro.

No processo de globalizagio em que o Brasil esta inserido, no qual as economias
mundiais estdo mais interdependentes, carrega dificuldades distintas, com fatores econémicos
particulares e outras variaveis que afetam especificamente cada pais. No caso do Brasil,
diferentemente dos demais paises, o Bacen define os procedimentos para a escrituragao contabil
das instituigées financeiras que estdo sujeitas a regras padronizadas estabelecidas pelo Plano
Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional - COSIF, que define que transacoes
denominadas em moedas estrangeiras devem ser convertidas para moeda nacional pela taxa de
cambio diariamente publicada pelo regulador, ou seja, a taxa PTAX.

A taxa PTAX representa a paridade entre o dolar americano e o real brasileiro. O nome
PTAX foi criado devido a PTAXS800, transa¢ao do Sistema do Bacen Central (Sisbacen) que
funcionava para consultar as taxas de cambio das moedas estrangeiras em relagao ao real.

No Brasil, o cambio ¢ flutuante. Isso significa que o prego do dolar varia constantemente.
Diante disso, a PTAX serve como um norte nas transacoes envolvendo o ddélar, uma referéncia
de calculo. A PTAX de Venda ¢ a referéncia utilizada pelas institui¢des financeiras nas operagodes
de venda da moeda para o cliente. A PTAX de Compra ¢é a referéncia do pregco que os bancos
pagam pelas moedas ofertadas para os clientes. O resultado da taxa de venda acaba sempre sendo
um pouco mais alto, ja que ele inclui os custos operacionais dos bancos, como o spread.

O mercado de cambio nacional sofreu grande crescimento. Com o Brasil mais ativo no
cenario global, a PTAX deveria garantir uma maior representatividade da atividade, sendo assim,
a taxa passou a representar a média das cotagoes conferidas pelo Bacen aos chamados dealers de
cambio ou revendedores de cambio. A partir de julho de 2011, conforme o disposto na Circular
3.500, de 23 de setembro de 2010, a PTAX deixou de ser calculada como média ponderada de
contratos interbancarios de cambio e passou a ser calculada como a média das cotagdes apuradas
pelo Bacen a partir de consultas aos dealers de cambio. Contudo, o Bacen realiza essas consultas
em quatro momentos do dia, com a primeira consulta comegando as 10h e a quarta e ultima
terminando as 13h10. Cada consulta pode acontecer dentro de um intervalo de dez minutos e,
depois de aberta a “janela”; os dealers tém dois minutos para enviar suas cotagdes. O horario exato
das consultas é determinado aleatoriamente pelo Sistema PTAX dentro dos seguintes intervalos:

e Primeira consulta: entre 10h e 10h10;

e Segunda consulta: entre 11h e 11h10;

e Terceira consulta: entre 12h e12h10; e
e (Quarta consulta: entre 13h e 13h10.

Ocorre que, das 13h10 até o fechamento do mercado, varios fatores internos e externos
podem desencadear uma assimetria contabil material em razao da volatilidade da taxa de cambio,
produzindo efeitos temporais capazes de distorcer significativamente o resultado das instituicdes
financeiras e equiparadas, principalmente no ultimo dia do més ou do trimestre, quando varios
atos societarios e calculos de natureza tributaria sao estabelecidos.
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Conforme estudo do Bacen (2019), a PTAX ¢ utilizada em diversos produtos do mercado
de cambio, desde os contratos futuros e de op¢oes de cambio listados na B3 S.A. (Brasil, Bolsa,
Balcao) até os contratos derivativos de balcao negociados no mercado local e no exterior, além de
operagdes financeiras de empresas no segmento de cambio com entrega fisica. A PTAX também
¢ utilizada como taxa de referéncia para contratos denominados em real em bolsas de
mercadorias no exterior, como a Chicago Mercantile Exchange (CME), dos EUA. Na pratica,
também ¢ a principal referéncia de cotagao para o publico em geral e para pesquisadores e
analistas economicos.

As Normas Basicas do Plano de Contas das Institui¢oes Financeiras (Cosif), em seu
Capitulo 1, Secao 2, Itens 11 e 12, estabelecem que, na conversio de transagoes e de
demonstra¢des em moeda estrangeira para a moeda nacional, as instituicGes devem utilizar a taxa
de cambio a vista informada pelo Banco Central do Brasil para efeito de balancete ou balanco
patrimonial, ou seja, a taxa PTAX, ficando facultada a utilizagdo de taxa de cambio a vista
diferente da PTAX desde que tenha a finalidade de: a) eliminar ou reduzir significativamente
inconsisténcia de mensuragao ou de reconhecimento contabil que possa ocorrer em virtude da
mensuracao de itens patrimoniais ou de resultado em bases diferentes; ou b) oferecer informagao
mais confiavel e relevante para o usuario da informagao contabil. A taxa alternativa também deve
atender, além do disposto no art. 5° da Resolugao BCB n° 120, de 2021 e no art. 5° da Resolugao
CMN n° 4.924, de 2021, aos seguintes critérios: a) possuir histérico de dados de, no minimo,
cinco anos; b) ser de acesso publico e gratuito, inclusive seu historico e sua metodologia; c) ser
divulgada por entidade responsavel por sistema administrado, por bolsas de valores, bolsas de
mercadorias e de futuros, ou por entidades de registro e de liquidacdo financeira de ativos
autorizados pelo Bacen ou pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM); e d) ser definida pela
institui¢ao até o primeiro dia util do exercicio social no qual passara a ser utilizada. Contudo, a
utilizacdo da taxa alternativa nio foi aprovada pela Receita Federal do Brasil (RFB).

Por outro lado, os instrumentos financeiros derivativos, que sao amplamente utilizados
pelas entidades com o propdsito de protecio das exposicoes em moeda estrangeira (hedge
cambial), sio marcados a mercado na contabilidade através de metodologia que resulta na
conversao do derivativo pela cotagdo da taxa Spof de fechamento do mercado.

Dessa forma, é possivel afirmar que os ajustes de variagdo cambial para a conversio dos
mesmos montantes de um item do ativo ou do passivo denominado em dolar e do derivativo
contratado para fins de Jedge poderao ser diferentes, uma vez que as duas taxas sao emitidas com
algumas horas de diferenca, podendo gerar, portanto, uma assimetria contabil e fiscal refletida no
resultado da institui¢ao financeira, apesar da exposicao cambial estar totalmente neutralizada. A
normativa pode produzir distor¢Oes significativas nos balangos das institui¢oes financeiras,
comprometendo a boa pratica contabil.

Adicionalmente, de acordo com os principios da International Organization of Securities
Commissions 10SCO), a taxa referéncia deve ser entendida como um guia e ndio como uma lista
de regras a serem totalmente cumpridas. A IOSCO defende que ¢é preciso levar em consideragao
as particularidades de cada mercado que tiver sua taxa referéncia analisada, ou seja, o valor ¢
apenas um parametro analisado pelo setor.

Dado o anteriormente exposto, a normativa vigente pode produzir distor¢oes
significativas nos balangos das institui¢oes financeiras e esse efeito pode comprometer a boa
pratica contabil, uma vez que a aplicacdo de taxas de cambio distintas para itens do balanc¢o nao
traduz a realidade econdomica de um evento. Tal procedimento contabil pode nio atender o
objetivo da contabilidade de produzir informagdes uteis e relevantes que auxiliem os seus
usuarios nos processos decisorios; e a representagao fidedigna, que enfatiza a ideia de que a
esséncia da operagao deve prevalecer sobre a sua forma legal.

Diante do exposto, o presente estudo busca trazer ao conhecimento do mercado uma
discussio até o momento ausente na literatura, acerca dos potenciais impactos materiais nos
resultados de instituicGes financeiras e equiparadas oriundos da atual exigéncia regulatéria de
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adocdo de determinada taxa de cambio na conversdao contabil de ativos e passivos denominados
em moeda estrangeira, a0 mesmo passo em que preenche uma lacuna cientifica e académica
sobre o tema.

1.2 Problema de Pesquisa

O presente estudo apresenta a assimetria que pode ser causada pela utilizagio de
diferentes taxas para fins de conversao contabil de ativos e passivos denominados e indexados
em moeda estrangeira, bem como as consequéncias geradas no resultado contabil das institui¢oes
financeiras e equiparadas.

As distor¢oes que podem ser causadas na conversio da moeda estrangeira para a moeda
nacional, podem oferecer aos usuarios das demonstragoes contabeis informagoes distorcidas nao
somente nos resultados das companhias, mas também sobre outros importantes impactos
financeiros, tais como: 1) distribuicdo incorreta da Participa¢ao de Lucros e Resultados (PLR),
uma vez que ¢ um modelo de remunera¢ao baseado na divisao dos lucros das empresas com os
seus colaboradores; 2) pagamento indevido de dividendos, tendo em vista que o lucro liquido da
empresa pode estar distorcido pela assimetria contabil causada pela utilizagao das taxas PTAX e
Spot e 3) apuragido indevida dos tributos (PIS e COFINS) que sido calculados tendo como base a
escrituragdo contabil da entidade, uma vez que ganhos (ou prejuizos) de um més nao podem ser
compensados com meses subsequentes.

A questao da pesquisa “Quais sdao os impactos no resultado contabil das instituigdes
financeiras e equiparadas pela adogiao da taxa PTAX ao invés da taxa Spot?” busca
analisar os efeitos da obrigatoriedade imposta pelos reguladores no Brasil na conversio de itens
do balanco denominados em moeda estrangeira, por uma taxa de referéncia entre o real e a
moeda estrangeira, que pode nao refletir a taxa de fechamento praticada pelo mercado em
determinada data.

1.3 Objetivo geral e objetivos especificos do projeto de pesquisa

O presente estudo se refere as instituicdes financeiras brasileiras, sejam elas de capital
nacional ou estrangeiro, e tem como objetivo auxiliar no entendimento dos impactos, na pratica
profissional e literatura discutida, aliando a teoria a pratica, com destaque na contribui¢io aos
reguladores brasileiros, principalmente no que tange ao Bacen e a RFB, através da analise das
discrepancias contabeis geradas pela utilizagido da taxa PTAX para fins contabeis, demonstrando
como a elimina¢do dessa diferenca contabil pode agregar importante avango no processo de
reducao de assimetrias com o padrao contabil internacional (IFRS). A obrigatoriedade imposta
pelos reguladores no Brasil na conversio de itens do balanco denominados em moeda
estrangeira, por uma taxa de referéncia entre o real e a moeda estrangeira, pode nao refletir a taxa
de fechamento praticada pelo mercado.

Por ocasido do levantamento das demonstracbes contibeis em cada data-base, a
conversao das operacdes em moeda estrangeira reconhecidas no balanco patrimonial podera ser
diferenciada para os itens monetarios e para itens nao monetarios.

Pela defini¢ao presente no pronunciamento, os itens monetarios sao valores em espécie
ou ativos e passivos que possam ser recebidos ou pagos com uma quantidade fixa ou
determinada de unidades monetarias. Por exclusio, os itens nio monetirios seriam os demais
componentes do balango.
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Os itens monetarios em moeda estrangeira devem ser divulgados, utilizando-se a taxa de
cambio de fechamento na data do balanco. No caso dos itens ndo monetarios, deve ser utilizado
um dos seguintes critérios: I - se o item nao monetario for avaliado pelo custo histoérico, deve ser
utilizada a taxa de cambio da data em que foi realizada a transagao em moeda estrangeira; II - se o
item nao monetario for avaliado pelo valor justo, deve ser utilizada a taxa de cambio da data em
que o valor justo foi determinado.

Nas demonstragdes financeiras das instituicdes financeiras publicadas seguindo os
padrdes do IFRS os itens monetarios em moeda estrangeira sao convertidos pela taxa Spof do
final do dia da respectiva data-base, pois é a taxa que efetivamente reflete o preco da moeda
naquele momento.

De acordo com o Bacen, a taxa PTAX esta alinhada aos principios da Infernational
Organization of Securities Commissions 10SCO, 2013), publicados em julho de 2013, este relatério,
lista principios que devem ser seguidos pelas instituicoes que publicam taxas de referéncia —
benchmarks — utilizadas nos mercados financeiros, tanto de juros como de cambio. No entanto, o
horario de término da coleta de dados para o seu calculo ocorre muito antes do fechamento do
mercado, o que pode fazer com que a taxa nao reflita acontecimentos-chave que ocorram nesse
petiodo.

Nesse contexto, verifica-se que a regulamentacdo local pode divergir das disposi¢oes
contidas no IAS 21 - The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates, em especial, em fun¢ao da nao
utilizacdo da taxa Spof presente no pronunciamento internacional.

Os critérios contabeis devem refletir a realidade econémica, financeira e patrimonial das
entidades, oferecendo informagao mais confiavel e relevante para o usuario da informagao
contabil. Dessa forma, este estudo pretende contribuir para a constru¢io de um sistema
financeiro cada vez mais solido e robusto, sem assimetrias que possam interferir na qualidade das
demonstragoes contabeis, divulgando resultados mais proximos da realidade econdmica e,
consequentemente, mais uteis a todos os usuarios dessas informagoes.

Para atingir o objetivo geral foram estabelecidos os seguintes objetivos especificos:

1) reunir evidéncias, pautadas na Teoria da Regulagdao e em exemplos praticos, para que
as operacbes em moeda estrangeira sejam devidamente reconhecidas nas
demonstragoes contabeis pelo valor justo, minimizando as discrepancias apontadas no
estudo;

2) demonstrar aos reguladores a importancia da normatiza¢ao adequada de acordo com
as regras internacionais de contabilidade (IFRS);

3) despertar o interesse da comunidade académica para a realizagdo de pesquisas tedricas
e praticas envolvendo a conversio para a moeda nacional nas demonstragoes
financeiras dos ativos e passivos denominados em moeda estrangeira, tendo em vista
as discrepancias materiais que podem ser geradas, caso a regra contabil nao demonstre
efetivamente o efeito econémico.

1.4 Justificativa

As distor¢oes podem oferecer aos usuarios das demonstracdes contabeis informagoes
indevidas, niao somente sobre os resultados das companhias, mas também sobre outros
importantes impactos financeiros, tais como: a) distribuicao incorreta da Participa¢ao de Lucros e
Resultados (PLR); b) pagamento indevido de dividendos; e c) apuragao indevida dos tributos (PIS
e Cofins, Imposto de Renda e Contribui¢ao Social).
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Demonstrar e analisar profundamente as assimetrias que podem ser ocasionadas pela
utilizagdo de diferentes taxas aplicadas na conversio de transagoes em moeda estrangeira para a
moeda nacional nas demonstragdes financeiras, bem como os impactos negativos que podem ser
gerados na sua aplicacao, sao capazes de prejudicar a clareza e a transparéncia das informagdes
fornecidas aos usuarios das demonstracdes contabeis. Uma avaliacdo criteriosa dessas distorcoes
e seus impactos pode ainda permitir uma reavaliagao e otimiza¢ao das metodologias e praticas
adotadas na conducdo dos calculos e processos que originam essas assimetrias e suas
consequéncias, beneficiando diversos agentes, quais sejam, o Bacen e CVM, que utilizam as
informagoes publicadas para fins de monitoramento do SFN, as institui¢des financeiras sujeitas a
tais regras, bem como os investidores que buscam informagoes fidedignas nas demonstragdes
financeiras das empresas investidas para a adequada tomada de decisao.

Em relagao aos objetivos especificos, o estudo tem carater exploratério, pois tem como
finalidade obter mais informagdes sobre o tema estudado. A pesquisa pode ser categorizada
como sendo de natureza aplicada, pois busca gerar conhecimentos de aplica¢ao pratica a solugdao
de problemas relacionados ao descasamento cambial gerado pela conversao de transagdes e de
demonstra¢oes em moeda estrangeira para a moeda nacional para efeito de balancete ou balanco
patrimonial das instituicoes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Bacen.

Espera-se que esse trabalho possa contribuir para: a) reunir evidéncias, pautadas na Teoria
da Regulacio e em exemplos praticos, para que as operagdes em moeda estrangeira sejam
devidamente reconhecidas nas demonstracGes contabeis pelo valor justo; b) demonstrar aos
reguladores a importancia da normatizagao adequada de acordo com as regras internacionais de
contabilidade (IFRS); e c) despertar o interesse da comunidade académica para a realizacio de
pesquisas teoricas e praticas envolvendo a conversio para a moeda nacional nas demonstragdes
financeiras dos ativos e passivos denominados em moeda estrangeira.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O tema taxa PTAX foi incluido em outras pesquisas tendo em vista a sua importancia na
elaboragao de analises macroecondmicas. Frente a questao de pesquisa estabelecida, o objetivo
consiste em identificar conclusoes ja contempladas em estudos anteriores, a fim de acrescentar
novos indicadores e outros pouco analisados. A importancia da pesquisa neste estudo concentra-
se na busca de dados relevantes e convenientes obtidos através da experiéncia e da vivéncia de
outros pesquisadores, com o objetivo de chegar a novas conclusdes a partir da maturidade
experimental obtida através de analises efetuadas anteriormente.

O referencial tedrico da pesquisa sera composto por dois grupos: i) a teoria existente na
literatura nacional e estrangeira; e ii) a revisao de estudos pretéritos que ja trataram sobre o tema
na area contabil-financeira no Brasil e no exterior.

2.1 Teoria da Contabilidade

No ambito da contabilidade, a regulagao inclui a produgdao de padroes contabeis pelos
normatizadores estatais ou privados, os quais definem os elementos da pratica contabil, as regras
e os principios a serem seguidos nos relatorios financeiros das organizagdes (Kothari et al., 2010).

Hendriksen & Van Breda (1999) definem o termo teoria na area contabil como um
conjunto coerente de principios logicos que oferecem uma melhor compreensio das praticas
existentes a profissionais, sfakeholders e estudantes; através de um referencial conceitual para
avaliar as praticas existentes e orienta o desenvolvimento de novas praticas e procedimentos.
Também investiga como as normas podem afetar as decisdes dos usuarios das informagoes
contabeis, o desempenho das organizagdes, a alocacio de recursos, a transparéncia e a
acconntability das empresas.

A abordagem normativa prescreve procedimentos contibeis que objetivam retratar da
melhor forma possivel a realidade econdémica da empresa, sem a aplicagdo de testes empiricos
que validem a proximidade conceitual de normas e praticas contiabeis com os conceitos
econémicos (Lopes & Martins, 2005).

Borba, et al. (2011) definiram que a teoria da contabilidade é de grande importancia para
os profissionais e estudantes, servindo de base para solugdes de problemas praticos, assim como
para a interpretagdao de novas situa¢oes no decorrer do exercicio da profissao.

De acordo com ludicibus (2021), a Teoria Normativa ¢é prescritiva, ou seja, diz como a
contabilidade deve ser a luz de seus objetivos e postulados indiscutiveis, preocupando-se “com o
que deve ser” e busca determinar um ideal normativo. Assim, desempenha um papel fundamental
na pratica contabil, pois, por ser prescritiva, fornece um arcabougo tedrico para a elaboragio e
aplica¢ao de normas contabeis consistentes e relevantes.

Nesse contexto, a Teoria da Regulagdo, na visio normativa, trata do uso da autoridade
governamental e do poder coercitivo do estado e, portanto, impde grandes desafios para fins de
acconntability e controle.

2.1.1 Teoria da Regulagao

2.1.1.1 Sistema Financeira Nacional (SFN)

No Brasil, a regulamentacao do SEN foi introduzida na década de 1960, através da Lei n.°
4.595, de 31 de dezembro de 1964, que dispoe sobre a politica e as instituigdes monetarias,
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bancarias e crediticias, chamada também de ‘a lei da reforma bancaria’. Importante normativo da
reforma financeira que criou o CMN e o Bacen. Ao CMN foi delegada a formulagao geral das
politicas monetaria e crediticia, cabendo ao Bacen executa-las.

O SEN opera sob regras estabelecidas pelo CMN, pelo Bacen e pela CVM, para garantir a
eficiéncia da intermediagdo de recursos e promover a estabilidade financeira.

A regulamentacio do SFN ¢ aplicada as institui¢oes financeiras de forma segmentada,
conforme a dimensao de sua exposi¢do a riscos e a relevancia de sua atuagdo internacional.
Assim, instituigdes mais sujeitas a riscos ou com atua¢ao externa relevante estao sujeitas a regras
mais abrangentes e complexas, enquanto instituicbes com menor exposi¢ao a riscos e com
atuagdo externa pouco relevante obedecem a regras mais simples, sem prejuizo da prudéncia em
ambos 0s casos.

Quanto ao processo de elaboragao normativa, as regras que disciplinam o SFN sio
estabelecidas segundo decisiao colegiada do CMN, do Bacen e da CVM. As propostas submetidas
a apreciagado desses colegiados sio amparadas em estudos técnicos, em recomendagoes de
entidades multilaterais formuladoras de padrdes financeiros, normalmente por meio de consultas
publicas.

Quanto as regras contabeis, a Resolu¢cdo CMN 4.858, de 23 de outubro de 2020,
estabelece o Padrao Contabil das Instituicoes Reguladas pelo Bacen (Cosif) e determina que
institui¢des autorizadas a funcionar pelo Bacen devem observar o Cosif na escrituragao,
reconhecimento, mensuracao e evidenciacao contabeis.

Segundo o Cosif, as instituicbes financeiras e equiparadas efetuam o reconhecimento
contabil segundo o regime de competéncia, "pro rata" dias, em razio da fluéncia do prazo das
operagoes.

2.1.1.2 Estudos pretéritos relativos a teoria da regulacio

Varias pesquisas foram realizadas com o objetivo de identificar o impacto das normas
contabeis no melhor entendimento e transparéncia das demonstragdes financeiras, tais como:

Segundo Viscusi et al. (2000), a evolucao das teorias da regulacao pode ser analisada em
trés estagios: (i) a teoria positiva ou normativa, também denominada teoria do interesse publico;
(ii) a teoria da captura do regulador pelo regulado; e (iii) a teoria econémica da regulagiao ou teoria
da competi¢do entre os grupos de interesse. Os autores trazem questoes que incluem: a) quais sao
os fundamentos da falha de mercado e a forma apropriada de interven¢ao do governor; b) o que
a teoria mostra sobre a competicao na presenca de uma falha de mercado e as implica¢Ges da
interven¢ao do governo para corrigir essa falha?; e ¢) o que as analises empiricas indicam sobre a
experiéncia regulatoria e a diregao da intervengao futura.

Lopes & Martins (2005) ressaltaram que a internacionalizacio dos mercados financeiros e
a importancia destes para o desenvolvimento econémico provocam o aumento da demanda para
maiores estudos relacionados ao entendimento do papel da contabilidade. Somente através desse
entendimento sera possivel orientar ag¢des futuras no sentido de melhorar o conteudo
informativo da informac¢ao emanada da contabilidade.

De acordo com o estudo de Silva (2007), para que a regulacao tenha o efeito almejado, é
essencial que o agente regulador ndo se constitua nem como parte diretamente envolvida, nem
esteja estabelecido na atividade do regulado. As a¢des do agente regulador teriam como objetivo
proteger o agente a ser contido, ou procurariam prejudica-lo para eliminar um concorrente, ou
seja, exercida por instituicdes isentas de outro interesse que nao o bem-estar social geral. Quanto
a ocorréncia de eventual distanciamento entre a necessidade informacional dos usuarios
(fundamento = valores), a capacidade do regulador em perceber a realidade (vigéncia = norma) e
a pertinéncia da aplicagdo da norma (eficacia = fato) no processo de regulacao contabil, o autor
conclui que pode indicar a necessidade de rever os paradigmas adotados na verificacao do alcance



29

dos objetivos da contabilidade e dos padroes adotados para a elaboragio e divulgacao das
Demonstragcdes Contabeis. Nesse contexto, uma das recomendagdes apontadas pelo autor é
investigar o possivel distanciamento entre os valores objetivados nas normas contabeis
elaboradas pelos entes reguladores e a necessidade dos gestores, contemplando os contextos
socioeconoémicos e politicos nos quais as empresas estao inseridas.

Laughlin (2007) distinguiu a regulagdo da contabilidade da regulacdo contabil. Segundo o
autor, a regulacdo da contabilidade é externa a contabilidade, e pode ser formalizada pelos
padrdes contabeis e pela regulaciao social baseada na logica contabil. Portanto, ¢ aquela emanada
por uma institui¢cao dotada de poder normativo (por exemplo, a CVM, o Conselho Federal de
Contabilidade (CFC), o CPC, o International Accounting Standards Board (1ASB), o Financial
Accounting Standards Board (FASB), o Bacen, a Superintendéncia de Seguros Privados (Susep), a
Ageéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS), a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel),
entre outros).

Lopes e Martins (2007, p. 65) ressaltaram que “a relevancia da informagao contabil, do
ponto de vista econdmico e informacional, reside em sua capacidade de prever fluxos de caixas
futuros”, deixando claro que essa ¢ a perspectiva do usuario externo.

Para Cardoso et al. (2009), a regulagiao objetiva elevar a qualidade média das normas a fim
de contribuir para o aperfeicoamento das qualidades das informagoes contabeis. O fornecimento
de informagGes consideradas uteis para os diversos usuarios se constitui no objetivo essencial da
contabilidade. O atributo da utilidade da informag¢ao contabil, como valor ideal, é objetivado por
meio de normas emitidas por 6rgao regulador e estd presente nas caracteristicas qualitativas da
informacao contabil (confiabilidade, tempestividade, comparabilidade e compreensibilidade), cujo
fim compreende a redugao da assimetria informacional. Foi ainda apontado no artigo a visao da
contabilidade como uma instituicdo social, cujo fim compreende a reducdo da assimetria
informacional.

Foi ainda apontado no artigo de Cardoso et al. (2009), o delineamento de incentivos e a
estruturacao e sinalizagdo de mecanismos de avaliagdo de desempenho, onde foram analisadas
cinco teorias da regulagdao: (i) do interesse publico, segundo a qual a regulagao busca corrigir
falhas de mercado e zelar pelo interesse publico; (i) da captura, segundo a qual a regulacao gera
lucros anormais positivos para as empresas reguladas; (iif) da competicio entre grupos de
interesse, segundo a qual a regulacdo é desenhada conforme os interesses do grupo que exercer
maior pressao relativa sobre o regulador; (iv) tridimensional do direito; e (v) a abordagem de
Habermas, segundo as quais a regulagao ¢ uma construc¢io social, portanto, permeada de valores
e estabelecida por uma instituicdio dotada de poder. Essas duas dltimas teorias (realiana e
habermasiana) sio vinculadas a democratizagdio do processo contabil na medida em que os
diferentes atores da sociedade, além dos responsaveis pelo registro e normatizagao, estao
presentes nessas perspectivas (ou, pelo menos, seus valores).

Murcia (2010) concluiu que a regulagao da informacao contabil, divulgada pelas empresas,
deriva da existéncia de assimetria informacional, sendo que cabe ao 6rgao regulador exigir que a
empresa preste informagoes que, de alguma maneira, reduzam tal assimetria. Ressaltou ainda que
a regulacdo assume um papel de justica, ja que seria injusto ndo proteger os menos informados
dos mais informados. Logo, uma das visGes acerca da regulagdo atesta que sua fungio ¢é
justamente proteger e beneficiar o mercado ou a maior parte dele. Finalmente, a adogao das
IFRSs dependera do efetivo enforcement dos 6rgaos reguladores nacionais. Afinal, lei sem punicao é
conselho, sendo que, sem cobranga e exigéncia, a tdo sonhada comparabilidade prometida pela
convergéncia pode ficar comprometida. Do mesmo modo, a aplicag¢ao diferenciada das IFRSs
entre os diferentes paises do globo parece inevitavel, pois a pratica da contabilidade permanece
mais “local” do que “global”.

Lima et al (2014) analisaram as principais teorias da regulacao, a saber, teoria do interesse
publico, teoria da captura, teoria econoémica da regulagao e, por fim, a teoria tridimensional do
direito aplicada a contabilidade. Foi abordado que o recente movimento de convergéncia
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internacional as normas do IFRS fortaleceu o processo de regulagao contabil executado através
de 6rgaos reguladores vinculados a entidades de classe como o IASB na Europa e o CPC no
Brasil. Quanto a regulamentagao contabil no pais, foi ressaltado no artigo que o governo tende a
manter uma presenca significativa em todos os segmentos da sociedade e, consequentemente, na
economia. Nesse contexto, a regulamentagdo contabil tem sido predominantemente realizada
através de dispositivos legais e subsidiada pela colaboragao dos 6rgaos de classe. Diversas
questdoes podem surgir quanto a este processo de regulagdo, tais como: qual sua abrangéncia,
quem deve regular, como deve ser feita esta regulacao e qual o papel a ser desempenhado por
regulador e regulado. Além disso, como alguns estudos indicam, a regulacido as vezes pode
acarretar mais custos que beneficios, sendo, portanto, maléfica ao interesse publico.

Lev (2016) concluiu que a desigualdade nos mercados de capitais, definida por ele como
desigualdade de oportunidades ou a existéncia de assimetrias sistematicas e significativas de
informacao entre os investidores, leva a consequéncias privadas e sociais adversas: altos custos de
transacdo, mercados escassos, menor liquidez e, em geral, ganhos reduzidos. Adicionalmente,
ressaltou que essas consequéncias adversas da desigualdade podem ser mitigadas por uma politica
publica que obrigue a divulgacdo de informagoes financeiras para reduzir as assimetrias de
informacao.

Tudicibus  (2021) ressaltou que a assimetria informacional ocorre quando os
administradores informam para a sociedade e mercado mensuragées que nio refletem a realidade
econdémica da empresa. Se uma determinada entidade utiliza-se da percentagem fiscal para a
depreciagao, quando, pela realidade economica da empresa no ativo em particular, deveria ter
utilizado outra metodologia de calculo de depreciacdo, ao divulgar ao mercado a taxa fiscal, estara
aumentando o grau de assimetria informacional com relagao ao mercado, ou seja, esse ficara em
grande desvantagem para avaliar de forma consistente o andamento da empresa.

Tabela 1 Resumo dos estudos que fundamentam a teoria

Ano Autor Titulo Resultados
2000 Viscusi et al. Economics of Regulation and Trata, dentre diversos aspectos, da teoria da
Antitrust captura do regulador pelo regulado que

inclui a forma apropriada de intervencio do
governo, bem como, 0 que a teoria mostra
sobre a competi¢io na presen¢a de uma
falha de mercado e as implicacGes da
intervencdo do governo para corrigir essa

falha.
2005  Lopes, Alexsandro Teoria da Contabilidade: Uma Orienta agles futuras no sentido de
Broedel & Mattins Nova Abordagem melhorar o contetdo informativo da
Eliseu informacdo emanada da contabilidade.
2006  Souza, Setgio R. S.etal. Investigacdo da memoria de O estudo apontou a importancia do Bacen
longo prazo na taxa de cimbio  ter adotado, desde 1999, o cambio flutuante
no Brasil como o regime cambial brasileiro. Desde

entdo, a cotacio das moedas varia de
acordo com a oferta e a demanda, sem
intervencdes diretas do Bacen no sentido de
estabelecer uma taxa cambial especifica.
Ap6s a adogdo desse regime, foi possivel
verificar que, tanto no caso dos retornos
quanto no caso das volatilidades, apesar das
grandes variagdes de taxa ocorridas no
Continua
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2007

2007

2009

2009

2010

2014

2015

Silva, Marcelo Adtiano

Laughlin, Richard

Cardoso, Ricardo Lopes
etal.

Cardoso, Ricardo Lopes
et al.

Mutrcia, Fernando Dal-
Ri

Lima, Sergio H. de O. et
al.

Swarowski, Edgar &
Victot, Fernanda

Anilise da Regulacio Contabil:
Um Ensaio a Luz da Teoria
Tridimensional do Direito, da
Teoria Normativa da
Contabilidade e do
Gerenciamento da Informacio
Contabil, Numa Perspectiva
Interdisciplinar

Critical reflections on research
approaches, accounting
regulation and the regulation of
accounting

Regulacio da contabilidade:
teorias e analise da convergéncia
dos padrées contabeis brasileiros
aos IFRS

Analise da Regulacio da
Contabilidade a Luz da Teoria
Tridimensional do Direito de
Miguel Reale

Interacio entre Contabilidade e
Direito: em busca de uma teoria
da regulagao contabil

Regulacio e Regulamentagio na
Perspectiva da Contabilidade

Reconhecimento, mensuracio e
evidenciacao de instrumentos
financeiros pelos grandes bancos
brasileiros.

periodo de 1995 a 2004, a estrutura do
processo que gerou essas taxas nio sofreu
modificagdes significativas.

Ressaltou a necessidade de investigar o
possivel distanciamento entre os valores
objetivados  nas  normas  contabeis
elaboradas pelos entes reguladores e a
necessidade dos gestores, contemplando os
Contextos socioeconémicos e politicos nos
quais as empresas estdo inseridas.

Distinguiu a regulacio da contabilidade da
regulacio  contabil, que pode  ser
formalizada pelos padrdes contabeis e pela
regula¢do social baseada na logica contabil.
Portanto, é aquela emanada por uma
instituicao dotada de poder normativo.

Ressaltaram a visio da contabilidade como
uma institui¢do social cujo fim compreende
a reducio da assimetria informacional, o
delineamento de incentivos e a estruturacio
e sinalizacio de mecanismos de avaliacio de
desempenho.

Ressaltaram que o atributo da utilidade da
informacdo contabil, como valor ideal, ¢é
objetivado por meio de normas emitidas
por 6rgio regulador e estd presente nas
caracteristicas qualitativas da informacio
contabil (confiabilidade, tempestividade,
comparabilidade e compreensibilidade),
cujo fim compreende a redugio da
assimetria informacional.

Concluiu que a regulacio da informacio
contabil, divulgada pelas empresas, deriva
da existéncia de assimetria informacional,
sendo que cabe ao 6rgio regulador exigir
que a empresa preste informacdes que, de
alguma maneira, reduzam tal assimetria.

Informou que alguns estudos indicam que a
regulagio as vezes pode acarretar mais
custos que beneficios, sendo, portanto,
maléfica ao interesse publico.

Concluiram ser de grande importincia a
evidenciagdo das informac¢oes contabeis de
maneira  correta, destacando que as
demonstracdes contibeis das instituiches
utilizadas na amostra ainda nio estdo em
perfeita harmonia com a norma contabil
vigente, fazendo com que a analise acerca
de evidenciagdo contabil seja necessaria.

Continua
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Conclusio

2016 Lev, B. Toward a Theory of Equitable ~ Ressaltou que consequéncias adversas da
and Efficient Accounting Policy = desigualdade de assimettias sisteméticas e
significativas de informacdo entre os
investidores podem ser mitigadas por uma
politica publica que obrigue a divulgagio de
informagdes financeiras para reduzir as
assimetrias de informacio.

2021  Tudicibus, Sérgio de Teoria da Contabilidade De acordo com Tudicibus, a assimetria
informacional ocotre quando os
administradores informam para a sociedade
e mercado informac¢des que nio refletem a
realidade econdmica da empresa.

2.2 Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC)

O Pronunciamento Técnico CPC 00 (R2)- Estrutura Conceitual para Relatério
Financeiro, correlacionado as Normas Internacionais de Contabilidade (Conceptual Framework), cita
que quando ativos e passivos estao, de algum modo, relacionados, utilizar diferentes bases de
mensuragao para esses ativos e passivos pode criar inconsisténcia de mensuragao (descasamento
contabil). Se demonstracbes contabeis contém inconsisténcias de mensuracdo, essas
demonstragoes contabeis podem nao representar fidedighamente alguns aspectos da posi¢ao
financeira e do desempenho financeiro da entidade. Consequentemente, em algumas
circunstancias, utilizar a mesma base de mensuragio para ativos e passivos relacionados pode
fornecer aos usuarios das demonstragdes contabeis informagdes que sio mais uteis do que
informagoes que resultariam do uso de diferentes bases de mensuragao.

O Pronunciamento Técnico CPC 02 - Efeitos das Mudancas nas Taxas de Cambio e
Conversio de Demonstracoes Contabeis, correlacionado as Normas Internacionais de
Contabilidade — IAS 21 (BV2010), tem como objetivos orientar acerca de como incluir transagdes
em moeda estrangeira e operacoes no exterior nas demonstracdes contabeis da entidade e como
converter demonstracdes contabeis para moeda de apresentagao. Os principais pontos envolvem
quais taxas de cambio devem ser usadas e como reportar os efeitos das mudangas nas taxas de
cambio nas demonstragdes contabeis. Quanto ao reconhecimento contabil, o pronunciamento
orienta que uma transagdo em moeda estrangeira deve ser reconhecida contabilmente, no
momento inicial, pela moeda funcional, mediante a aplicacao da taxa de cambio a vista entre a
moeda funcional e a moeda estrangeira, na data da transagdo, sobre o montante em moeda
estrangeira. A taxa de cambio a vista ¢ a taxa de cambio normalmente utilizada para liquidagao
imediata das operagoes de cambio. Quanto a apresentagdo ao término de periodos de reporte
subsequentes, o pronunciamento estabelece os itens monetarios em moeda estrangeira devem ser
convertidos, usando-se a taxa de cambio de fechamento, ou seja, a taxa Spor.

O IAS 21 - The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates é aplicavel a contabiliza¢ao das
operagdbes em moeda estrangeira e a conversao (traducao) das demonstragdes contabeis de
unidades operacionais estrangeiras para inclusio nas demonstragoes contabeis de uma entidade,
seja por consolidagao, consolida¢ao proporcional ou por equivaléncia patrimonial. As transacoes
em moeda estrangeira devem ser reconhecidas, inicialmente, utilizando-se a taxa de cambio spor
na data da transacao. Uma taxa aproximada pode ser usada, como, por exemplo, uma taxa média
de um periodo, desde que nio tenham ocorrido variagdes cambiais significativas.

A moeda funcional é definida a partir das caracteristicas a seguir:

a) ¢ a moeda que influencia diretamente os pre¢os dos seus produtos e servigos;
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b) é a moeda de um pais, onde as forgas e regras de mercado determinam os precos
desses produtos e servigos;

¢) ¢ a moeda em que sdo apurados e pagos os principais custos para elaboraciao dos
bens desses produtos e servigos;

d) ¢ a moeda pela qual se captam recursos, tanto proprios quanto de terceiros, para
financiar suas atividade; e;

e) ¢ amoeda em que sao recebidas as receitas.

O Pronunciamento Técnico CPC 12 - Ajuste a Valor Presente, conceitua Valor Justo
(Fair Value) como segue (CPC, p. 9):

Valor justo: tem como primeiro objetivo demonstrar o valor de mercado de determinado
ativo ou passivo; na impossibilidade disso, demonstrar o provavel valor que seria o de mercado
potr comparagao a outros ativos ou passivos que tenham valor de mercado; na impossibilidade
dessa alternativa, também, demonstrar o provavel valor que seria o de mercado por utilizagao do
ajuste a valor presente dos valores estimados futuros de fluxos de caixa vinculados a esse ativo ou
passivo; finalmente, na impossibilidade dessas alternativas, pela utilizacgio de férmulas
econométricas reconhecidas pelo mercado.

E possivel citar também o CPC 46 - Mensuracio do Valor Justo (2012, p.5), que define
que valor justo é:

Prego: Valor justo é o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou pago pela
transferéncia de um passivo em uma transagdo nao forcada no mercado principal (ou mais
vantajoso) na data de mensuragao nas condi¢des atuais de mercado (ou seja, um preco de saida),
independentemente de esse preco ser diretamente observavel ou estimado utilizando-se outra
técnica de avaliagao.

Em resumo, valor justo ¢ o pre¢o que o mercado estard disposto a pagar por um
instrumento financeiro em uma determinada data. Nesse contexto, as oscilagoes de preco
ocorrem diariamente, pois acompanham as alteragdes ocorridas no mercado financeiro. Quanto
mais perto do horario de fechamento do mercado a apura¢io do valor justo for feita, melhor
refletira o valor justo de fechamento daquela data-base.

2.3 Estudos pretéritos sobre a utilizagio da taxa PTAX

2.3.1 Mercado Cambial

No Brasil ja foram realizadas pesquisas buscando compreender melhor a formagio do
conceito de Dolar Justo ou de discrepancias causadas nas demonstracOes financeiras, conforme
abaixo:

Szuster et al. (2005) apresentaram uma proposta de ado¢ao de um conceito denominado
de “Dolar Justo”, calculado com base na ciéncia econdmica através da Teoria da Paridade
Cambial, utilizando a base de célculo desenvolvido pelo Banco Mundial. De acordo com os
autores, esse tratamento possibilitaria a contabilizacdo das variagdes monetarias dos ativos e
passivos de longo prazo com clausula de variagio cambial, de forma linear, evitando a apuragao
de lucros e prejuizos temporarios. O objetivo do artigo foi ampliar o debate sobre os efeitos para
a contabilidade, decorrentes da adogao do cambio flutuante, sugerindo uma alternativa de
mudanga, pois propiciaria um aumento da qualidade das demonstragoes contabeis, ensejando
uma alteracao na atual estrutura conceitual basica da contabilidade.
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Nesse sentido, segundo Szuster et al. (2005), é sugerido que as empresas brasileiras
passem a corrigir os ativos e passivos de longo prazo com clausula de varia¢ao cambial de acordo
com a Teoria de Paridade do Poder de Compra, ou seja, o valor seria atualizado pela variagio do
IGPM descontado pela taxa de inflagdo norte-americana. Nesse contexto, os itens patrimoniais
seriam atualizados até o limite do “Ddlar Justo”. Os autores ressaltam que a flutuacdo da taxa de
cambio a que o Brasil esta sujeito desde 2001 trouxe aos contadores a certeza de que é necessaria
uma reflexdo sobre o tema, e que a inércia podera custar a falta de valorizacio da informagao
contabil e, em consequéncia, dos profissionais da area. Nesse contexto, ressaltaram que a
proposta da adogao do “Doélar Justo” de acordo com a Teoria da Paridade Cambial representa
uma alternativa para que a Contabilidade possa enfrentar este desafio.

Segundo Oliveira & Chumvichitra (2005), no Brasil, assim como na maioria dos paises
emergentes, houve crises financeiras fortemente associadas ao mercado de cambio e a balanc¢a de
pagamentos. Ressaltaram que os modelos de crises cambiais ajudam na explicagdo das causas de
crises, entretanto fica dificil identificar a modelagem mais eficiente, pois as causas das crises
parecem ser muito particulares de cada situagio.

Borges & Rossi Junior (2010) conduziram um estudo a fim de verificar se as intervengdes
do Bacen no mercado cambial interferem de alguma forma na previsibilidade do comportamento
da taxa de cimbio. Nesse contexto, os autores utilizaram a série de taxas de cambio R$/US$
divulgadas pelo Bacen através do Sistema de Informagdes do Banco Central (Sisbacen) na
modalidade PTAX 800 cota¢ao de venda entre os dias 2 de janeiro de 2004 e 30 de setembro de
2009. Os autores conclufam que o uso da PTAX ndo gera um erro sistematico, uma vez que a
diferenca entre a PTAX e o preco em uma determinada hora do dia, ao longo de um periodo
prolongado de tempo, ndo deve beneficiar a regra, pois os erros positivos e negativos tendem a se
anular. Contudo, os resultados encontrados demonstraram que hd uma significativa
previsibilidade no comportamento da taxa de cimbio R$/US$ no periodo analisado. De acordo
com os autores, uma das possiveis explicagdes para os resultados encontrados ¢ a interferéncia do
Bacen no mercado de cambio. No caso brasileiro ha uma particularidade, uma vez que os
periodos de intervencao sao longos e com alta frequéncia. Dessa forma, a atuagao da autoridade
monetaria pode causar algum tipo de previsibilidade no comportamento da taxa de cambio.

Pereira (2011) ressaltou o fato do setor financeiro ser relativamente concentrado no
Brasil, tendo em vista a existéncia significativamente menor de instituigdes financeiras no pafs,
comparativamente aos pafses europeus e Estados Unidos, ressaltando que tal fato pode favorecer
o comportamento de cartel ou outras praticas que prejudicam acesso de agentes com menos
acesso a informacao. Como o calculo da PTAX ¢ efetuado de forma eletronica, com base nos
langamentos das transacOes feitas pelos bancos no sistema do Bacen, a taxa se torna passivel de
distor¢oes, caso os bancos demorem a inserir o valor das transagoes de dolar. Tal pratica ¢ dificil
de ser identificada pelo regulador, pois basta que os bancos grandes niao repitam as mesmas
operagoes todos os dias, que o volume transacionado para alterar a PTAX seja dividido em varias
operagdes menores diluidas ao longo do dia ou que as contrapartes mudem diariamente os
negobcios entre si, envolvendo operacdes com setores dos bancos estabelecidos fora do Brasil,
gerando complexidade na identificacao da existéncia dessa pratica.

Rossi (2014) propdés uma metodologia para tratar da formagao da taxa de cambio
real/délar com base na identificacio das categorias de agentes responsaveis pela arbitragem e pela
especulagao no mercado futuro. A analise desenvolvida identificou a correlagdo entre a posi¢ao
de cambio de grupos de agentes na B3, e a variacio cambial no intervalo de um més. Apesar da
sofisticacio do mercado futuro de cambio no Brasil, a importancia desse mercado na
determinac¢do da taxa de cimbio real/d6lar ainda é pouco explorada pelos estudos académicos. O
estudo associou duas séries de dados: a série de taxa de cambio PTAX e uma série da posigao
liquida dos agentes em dolar futuro na B3. A B3 fornece diariamente dados sobre os contratos de
ddlar futuro em aberto por tipo de participantes. Como resultado do estudo, o autor conclui que
as operagoes de arbitragem realizadas pelos bancos que compram doélar futuro e,
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simultaneamente, tomam empréstimos no exterior para vender divisas no mercado a vista e,
dessa forma, ficam aplicados no cupom, transmitem a pressao especulativa para a taxa de cambio
a vista.

Matts (2016) focou na proposta alternativa idealizada por Szuster e Szuster (2003),
objetivando analisar, em diferentes cenarios de volatilidade cambial do doélar americano, o
impacto da aplicagio do doélar justo nos indicadores econdmico-financeiros de empresas
brasileiras que negociam Awmerican Depositary Receipts. Baseando-se principalmente nos Formularios
20-F divulgados, elaborou-se, para cada uma das 18 empresas da amostra de pesquisa,
indicadores de desempenho sob a 6tica do “ddlar real” — aquele divulgado em tais relatérios — e
do “dolar justo”, calculado segundo os parametros expostos pelos autores da proposta. A autora
identificou pouco foco acerca do questionamento do modelo atual de conversio de
demonstragoes contabeis atrelado a tais indices. No que diz respeito a teoria do “dolar justo”,
identificou apenas um outro trabalho cientifico abordando a hipétese. Os resultados do estudo
indicaram que a conversio de demonstragdes contabeis de acordo com a Statement of Financial
Accounting Standards (SFAS) 52 nao refletiu fidedignamente a posi¢ao patrimonial da empresa,
especialmente no cenario do cambio vigente a época. A autora concluiu que o atual modelo de
conversao adotado pelo Brasil ndo atende as necessidades das empresas, uma vez que provocou
distor¢bes no resultado das mesmas. Tendo em vista os resultados encontrados, alertou para a
necessidade de aperfeicoamento do método de conversio vigente, de modo a alinhar cada vez
mais as normas internacionais. O estudo reforcou as ineficiéncias do atual modelo de conversao
das demonstragdes contabeis, no que diz respeito aos principios de contabilidade e adesao das
caracteristicas qualitativas da informacgao contabil.

Chaves (2018) buscou ampliar o entendimento das implicagoes que as variagoes das taxas
de cambio podem causar na rentabilidade das empresas. O estudo cita ainda que Topak e Talu
(2011) afirmaram que a taxa de cambio ¢ um indicador macroeconomico importante de ser
avaliado considerando caracteristica inerente da atividade bancaria, onde as institui¢des possuem
ativos e passivos cambiais de diferentes prazos, o que elevam suas exposi¢oes diante de uma
oscilagdio imprevista ou nao evidenciada. O estudo utilizou a taxa PTAX pela sua
representatividade no mercado brasileiro.

Tabela 2 Resumo dos estudos que fundamentam a analise de dados

Ano Autor Titulo Resultados

2005 Szuster et al. Tratamento Contabil do Os autores ressaltam que a flutuacio da taxa
Cambio Flutuante no Brasil - de cAmbio a que o Brasil est4 sujeito desde
Uma Proposta Frente a 2001 trouxe aos contadores a certeza de que
grande Volatilidade é necessiria uma reflexdo sobre o tema.

2001/2002.
2005 Oliveira & Chumvichitra Credibilidade de Regimes de  Segundo os autotes, no Brasil, assim como
Cambio Fixo: Uma Evidéncia na maioria dos pafses emergentes, houve
Empirica da Crise Cambial  crises financeiras fortemente associadas ao
Brasileira, mercado de cdmbio e 4 balanca de
pagamentos. Ressaltaram que os modelos
de crises cambiais ajudam na explicacdo das
causas de crises. Entretanto, fica dificil
identificar a modelagem mais eficiente, pois
as causas das crises parecem ser muito
particulares de cada situacio.
2010 Borges, R. R. & Rossi Intervengdes do Banco Os autores concluiram que o uso da PTAX
Janior, J. L. Central do Brasil (Bacen) e nio gera um erro sistematico, uma vez que
previsibilidade da taxa de a diferenca entre a PTAX e o pre¢o em

Continua
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Conclusio
cambio: evidéncias a partir da uma determinada hora do dia, ao longo de
utilizagao de regras de um perfodo prolongado de tempo, nio deve
negqciag:,ﬁo baseadas em beneficiar a regra, pois os erros positivos e
andlise técnica. negativos tendem a se anular.

2011 Pereira, B. B. A influéncia das instituicdes Como o cilculo da PTAX é efetuado de
financeiras sobre o mercado  forma  eletronica, com  base  nos
futuro lancamentos das transacGes feitas pelos

bancos no sistema do Bacen, a taxa se torna
passivel de distor¢oes, caso os bancos
demorem a inseritr o valor das transacoes de

dolar.
2014 Rossi, P. Especulagio e Arbitragem no Como resultado do estudo, o autor conclui
Mprca_do Brasileiro de que as operacoes de arbitragem realizadas
Cambio Futuro. pelos bancos que compram délar futuro e,

simultaneamente, tomam empréstimos no
exterior para vender divisas no mercado a
vista e, dessa forma, ficam aplicados no
cupom, transmitem a pressdo especulativa
para taxa de cambio a vista.

2016 Matts, J. S. Impacto da Adog¢io do Os resultados do estudo indicaram que a
“Dolar Justo” em Diferentes conversio de demonstracdes contabeis de
Cenirios de Volatilidade acordo com a Statement of Financial Accounting
Cambial. Standards ~ (SFAS) 52 nio  refletiu

fidedignamente a posigdo patrimonial da
empresa, especialmente no cenario do
cimbio vigente a época. A autora concluiu
que o atual modelo de conversido adotado
pelo Brasil ndo atende as necessidades das
empresas, uma vez que provocou distor¢oes
no resultado das mesmas.

2018 Chaves, G. Impacto dos fatores Os resultados da pesquisa ampliam a
macroeconomicos na fronteira do conhecimento sobre o impacto
rentabilidade dos maiores que fatores externos, alheios as decisGes

bancoz q‘;)e at}lm_m no-— 4 gerenciais, podem provocar na rentabilidade
mer rasileiro no peti N -
ereaco brasvelro no perlodo .y, i qistria bancaria.

de 2000 a 2016 classificados
por ativos totais

2.4 Normas emitidas pelos Reguladores no Brasil - CMN e Bacen

No Brasil, o cambio foi utilizado na estratégia de estabilizacao inflacionaria no Plano Real,
em um contexto de abertura comercial, onde se esperava que a paridade Real versus Dolar
ajudasse a conter os precos domésticos por vias da concorréncia entre produtos domésticos e
importados. Anos mais tarde, diante de dificuldades crescentes no Balango de Pagamentos e a
necessidade de elevados volumes de reservas internacionais para sustentar o entio regime de
bandas cambiais, foi instituido o regime de cambio flutuante, o que se deu por vias do
Comunicado 6.565, de 18 de janeiro de 1999, que dispoe sobre o regime cambial.

Nos primeiros anos do Plano Real a paridade Real/Dolar era fixada pelo Bacen,
auxiliando o desenvolvimento macroeconémico do pafs. De acordo com o Bacen, no primeiro
trimestre de 1999, apos forte pressio do mercado, foi emitido o Comunicado n.” 6.565, de 18 de
janeiro de 1999, que estabeleceu a livre flutuagao da taxa de cambio, dando aos agentes de
mercado o poder de decidir a paridade do cambio.

A nomenclatura PTAX foi criada devido a PTAX800, que era uma transacao do Sistema
do Bacen (Sisbacen) que funcionava para consultar as taxas de cambio das moedas estrangeiras
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em relagio ao Real. Esse sistema servia também para interligar o Bacen as demais instituicdes
financeiras do Brasil, tendo sido descontinuado em 2014.

Através do Comunicado n.° 6.815, de 28 de marco de 1999, o Bacen divulgou a
metodologia de apuracao da PTAX com o objetivo de informar ao mercado financeiro como se
dava a sua formagdo. Através desse Comunicado, foi esclarecido que cotagiao de venda (compra)
da PTAX era calculada com base no resultado da taxa média (ponderada pelos volumes) das
operagoes no mercado interbancario de cambio, com liquidagao em d+2, obtida apds o expurgo
de uma parcela dessas operagoes (cujo volume nao fosse superior a 5% do volume negociado no
dia). O expurgo ¢ um dispositivo para eliminar possiveis "outliers", ou seja, operagcdes que tenham
sido fechadas a taxas discrepantes das praticadas no mercado. Para a definicao de qual volume
seria expurgado, e das taxas-limite (minima e maxima) para o expurgo, era feito um teste de
simetria utilizando-se o coeficiente de assimetria de Pearson, que se baseia na posicao relativa das
medidas de tendéncia central de acordo com o tipo de assimetria dos dados. Existia, ainda, a
possibilidade de expurgo pontual de uma ou mais operagoes, que ensejem formagao artificial de
precos ou contrariem as praticas regulares e saudaveis de mercado.

Cabe ressaltar que, com a publicagao da Circular n° 3.506, de 23 de setembro de 2010, a
assimetria contabil acima apresentada foi minimizada, uma vez que as alteracdes na metodologia
de apuragao da PTAX a aproximaram das taxas praticadas pelo mercado, diminuindo assim o gap
existente em relagao a taxa Spor. Nao obstante tais avancos, em determinados momentos de
estresse de mercado, a referida assimetria contabil pode ser significativamente relevante para
essas institui¢oes, o que justifica o presente estudo.

Foram consolidadas e revisadas as normas relativas a apuragao e divulgagdo das taxas de
cambio (PTAX). Anteriormente, a matéria era normatizada pela Circular n.° 3.500, de 23 de
setembro de 2010, com alteragoes inseridas pelas Circulares 3.537, de 25 de maio de 2011, e
3.706, de 2 de junho de 2014.

A Resolugao BCB 45, de 24 de novembro de 2021, que dispoe sobre a metodologia de
apuracio da taxa de cambio real/ddlar americano divulgada pelo Bacen (PTAX), foi emitida em
funciao do Decreto n.° 10.139, de 28 de novembro de 2019, que estabeleceu a obrigatoriedade de
os 6rgios e entidades da administracido publica federal direta, autarquica e fundacional revisarem
e consolidarem os atos normativos editados no ambito de suas respectivas competéncias. Essa
medida teve como propésito revisar, atualizar, simplificar e consolidar os atos normativos, a fim
de racionalizar o estoque regulatério. A Resolugao BCB 45 resultou da consolidagdo, sem
alteracao de mérito, das trés normas vigentes sobre o assunto. Em termos de revisio, tratou-se
apenas de aperfeicoamento gramatical para eliminar eventuais ambiguidades. O regulador
destacou também a eliminagdo, por nao serem mais pertinentes, de trechos que faziam referéncia
ao periodo de testes no sistema necessario para que a alteracao da metodologia de calculo da taxa
PTAX pudesse ser implementada com seguranga, além da inclusio do horario de captura das
cotacOes das outras moedas dos boletins de cambio.

O Bacen iniciou o processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade no
ano de 2006. O Comunicado 14.259, de 10 de marco de 20006, divulgou procedimentos para a
convergéncia das normas de contabilidade e auditoria aplicaveis as institui¢oes financeiras e as
demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo Bacen com as normas internacionais
promulgadas pelo IASB e pela International Federation of Accountants IFAC). O primeiro conjunto
de informagdes foi composto pelos diagnodsticos procedentes da analise das normas de
contabilidade consubstanciadas no Cosif frente aos padres internacionais de divulgacdo
financeira (IFRS) promulgados pelo IASB. A partir da convergéncia ao IFRS, a contabilidade
passa a refletir o fundamento econémico, integrando a contabilidade ao modelo de negécios e as
area de gerenciamento de riscos das institui¢oes.

Em 24 de setembro de 2009, o CMN publicou a Resoluc¢io n® 3.786, determinando que
as institui¢Oes financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Bacen, constituidas
sob a forma de companhia aberta ou que estavam obrigadas a constituir comité de auditoria,
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deveriam elaborar e divulgar demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com os
pronunciamentos emitidos pelo IASB, traduzidos para a lingua portuguesa por entidade brasileira
credenciada pela International Accounting Standards Committee Foundation 1IASC Foundation), a partir
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010. Através da vigéncia dessa Resolugao, instituicdes
continuam a apresentar outros dois conjuntos de demonstragoes financeiras consolidadas com
base no padrio contabil previsto no Padrio Contabil das Instituicoes Reguladas pelo Banco
Central do Brasil (Cosif): consolidado societario, exigido pelo art. 249 da Lei n.° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, e o consolidado do conglomerado prudencial, disciplinado, naquele
momento, pela Resolucao n.? 4.280, de 31 de outubro de 2013. J4 as instituicdes nao enquadradas
nas hipoteses previstas na Resolugio n.” 3.786, de 2009, publicavam somente estes dois

conjuntos.

De acordo com o Estudo Especial n.° 48/2019 do Bacen, a PTAX Compra é a PTAX de
compra do dia em que o contrato de cambio foi registrado. Essa seria a oferta de compra
disponivel no mercado interbancario. Como a instituigao financeira comprou moeda estrangeira
do cliente, seria necessario vendé-la no mercado interbancario, e assim o prego de referéncia (ou
Jfunding) setia a cotagao de oferta de compra disponivel nesse mercado, que ¢ justamente a PTAX
de compra. Ja nas operagdes de venda de moeda estrangeira pela instituicao financeira, o spread
sera dado pela diferenca entre a taxa de cambio e a PTAX de venda, também em termos
percentuais, conforme a férmula abaixo:

Cambioopera(;ﬁo - PTAXvenda
S dvenda —
prea operagao — PTAX
venda

O spread no mercado primario aumentou apos a crise de 2008 e é maior para as operagdes
de compra de ddlar do que de venda. O spread das transagoes financeiras é consideravelmente
maior do que o dos negoécios de comércio exterior.

A existencia de até trés conjuntos de demonstragoes financeiras consolidadas para a
mesma institui¢ao dificultava o entendimento da posi¢ao patrimonial e financeira da instituigao.
Assim, a fim de proporcionar melhor entendimento ao usuario externo, o CMN iniciou por meio
da Resolugio n.” 4.776, de 29 de janeiro de 2020, posteriormente consolidada pela Resolugao n.°
4.818, de 29 de maio de 2020, o processo de racionalizagao das demonstragdes financeiras de
divulgacao. Com a edi¢ao da Resolucao n.” 4.818, as instituicoes devem, desde janeiro de 2022,
divulgar conjunto tnico de demonstragdes consolidadas, elaboradas com base na aplicagdo
integral do padrao contabil internacional IFRS. Dessa forma, as demonstragdes consolidadas de
publicagao de todas as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Bacen passaram a ser plenamente
convergentes com os padroes do IASB.

O Bacen tem adotado diversas medidas no sentido de reduzir as assimetrias das
demonstragoes financeiras de divulgacao individuais e nos documentos contabeis de remessa
obrigatoria em relacdo aos padrdes internacionais. Nesse sentido, duas estratégias regulatorias
téem sido utilizadas:

a) emissao de ato normativo deste Bacen ou do CMN, por meio do qual sio
recepcionados parcialmente critérios e procedimentos previstos na norma
internacional, alternativa utilizada quando se observam condi¢des limitadoras de
natureza legal, societaria ou prudencial que inviabilizam a recepgao integral do
pronunciamento pertinente; e

b) recepcao integral dos pronunciamentos do CPC.

Em 24 de junho de 2021, o CMN emitiu a Resolugao 4.924, que dispde sobre os
principios gerais para reconhecimento, mensuragao, escrituraciao e evidenciagdo contabeis pelas
instituicoes financeiras e demais instituigOes autorizadas a funcionar pelo Bacen. Através do
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Artigo 5° da Resolugio, o regulador facultou a utilizacdo de taxa de cambio a vista, diferente da
taxa PTAX, a partir de 01 de janeiro de 2022, desde que essa utilizac¢ao tenha a finalidade de:

a) eliminar ou reduzir significativamente inconsisténcia de mensuracio ou de
reconhecimento contabil que possa ocorrer em virtude da mensuracio de itens
patrimoniais ou de resultado em bases diferentes; ou

b) oferecer informagdao mais confiavel e relevante para o usuario da informacio
contabil. De acordo com o § 2° da Resolugio, a taxa de cambio alternativa deve: a)
ser de acesso publico, inclusive o seu historico de dados; b) possuir metodologia
publica, robusta e consistente; e c) ser apurada por entidade independente,
reconhecida no mercado financeiro. No § 3° foi esclarecido que as instituicdes que
utilizarem a faculdade devem: a) fazé-lo de forma prospectiva; b) evidenciar, em nota
explicativa, a taxa de cambio utilizada em substitui¢ao a taxa de cambio PTAX; e

c) aplicar a taxa de cambio alternativa para todos os itens patrimoniais ¢ de resultado
e de forma consistente ao longo do tempo.

Observe-se que a conversio de transagcdes em moeda estrangeira é regulada pela
Resolugao CMN n.° 4.294, bem como pela Resolu¢ao BCB n.? 120, com destaque para o fato de
que tais normas estabelecem uma série de condi¢bes para a utilizagdao de taxa alternativa a PTAX,

com destaque para:
Art. 4°, §4° da Resolugio CMN n.” 4.294:
§ 3° As instituicbes mencionadas no art. 1° que utilizarem a faculdade prevista no § 1°
devem: (...)

IIT - aplicar a taxa de cambio de que trata o § 1° uniformemente para todos os itens

patrimoniais e de resultado e de forma consistente ao longo do tempo. (grifo meu)
Resolu¢ao BCB n.” 120:

Art. 24. A taxa de cimbio alternativa a informada pelo Banco Central do Brasil a ser
utilizada pelas institui¢oes financeiras e demais institui¢Ges autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil para fins de conversao de transagdes e de demonstra¢oes em
moeda estrangeira para a moeda nacional deve atender, além do disposto no art. 5°
desta Resolucdo e no art. 5° da Resolucio CMN n.° 4.924, de 2021, aos seguintes
critérios:

)

IV - ser definida pela instituicio até o primeiro dia util do exercicio social no qual
passard a ser utilizada.

Pardgrafo inico. A instituicio ndo pode alterar a taxa de que trata o caput durante o
exercicio social. (grifo meu). (Resolugio CMN n.° 4.294, 2013)

Com base na Resolucgado CMN 4.924, varias instituicOes financeiras iniciaram o
planejamento da implementacdo da taxa de cambio alternativa para fins contabeis a partir de 01
de janeiro de 2022. Contudo, para que houvesse efetividade em todos os aspectos, era de
fundamental importancia a receptividade da Resolucao 4.924 pela Receita Federal do Brasil
(RFB), uma vez que, sem a recep¢ao do novo normativo pela RFB, seria necessario por parte das
institui¢oes financeiras manter duas contabilidades: uma para fins contabeis, utilizando-se a taxa
alternativa a PTAX, e outra para fins fiscais, utilizando-se a taxa PTAX para fins de conversao
dos ativos e passivos denominados em moeda estrangeira.

A emissao da Resolugio CMN 4.924 foi muito bem recebida pelo mercado financeiro,
pois atendeu pleito discutido com o regulador ao longo de muitos anos, que era o de permitir a
utilizacdo da taxa Spof da propria instituicdo ou conceder a opgao de utilizagio da Taxa
Alternativa a PTAX, com o devido disclosure em notas explicativas. Entretanto, o que o mercado

financeiro nao esperava era a nao recep¢ao do normativo pela RFB. Através do Ato Declaratério
Executivo Cosit n° 36, de 06 de dezembro de 2021, a RFB publicou que Resolugao 4.924 nao
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produz efeitos na apuracao dos tributos federais, ou seja, caso a instituicio adote a taxa
alternativa para fins fiscais, a institui¢do devera manter outra contabilidade pela PTAX para fins
de atendimento a RFB.

2.5 Normas emitidas pelos Reguladores no Brasil - Receita Federal do Brasil (RFB)

A Secretaria da Receita Federal do Brasil, 6rgao vinculado ao Ministério da Fazenda,
realiza a administracao tributaria no pafs e em ambito estadual ou municipal, pelas Secretarias da
Receita dos Estados e Secretarias de Receitas Municipais. Suas principais fung¢des foram
sancionadas no Decreto n.° 9.745 (Secretaria-geral, de marco de 2019) e apuragio, cobranca,
fiscalizagdo e arrecadacdo pela Instru¢ao normativa RFB n.° 1.911 (Receita Federal do Brasil,
2019).

De acordo com a Lei n.° 8.541, de 23 de dezembro de 1992, artigo 5, inciso 111, ficardo
obrigadas a apuragdo do lucro real as pessoas juridicas cujas atividades sejam de bancos
comerciais, bancos de investimentos, bancos de desenvolvimento, caixas econémicas, sociedades
de crédito, financiamento e investimento, sociedades de crédito imobiliatio, sociedades
corretoras, distribuidoras de titulos e valores mobiliarios, empresas de arrendamento mercantil,
cooperativas de crédito, empresas de seguros privados e de capitalizacaio e entidades de
previdéncia privada aberta.

Para fins fiscais, de acordo com a Instrucao Normativa RFB n.° 1.911, de 11 de outubro
de 2019, capitulo IV, Secao I, revogada pela Instrugao Normativa RFB n.” 2121, de 15 de
dezembro de 2022, a RFB tributa os instrumentos financeiros pelo retorno esperado do
investimento em relacao ao tempo (a curva) e entende como base fiscal para impostos a variagao
da taxa de cambio, coeficientes aplicaveis por disposi¢dao legal ou contratual (RFB, 2019). O
periodo de apuragdo da contribuicio é mensal, tributando quando ha bases positivas (lucro),
porém, nao gerando crédito em bases negativas (RFB, 2019).

A segunda parte do resultado do produto é o ajuste a valor de mercado ou marcagio a
mercado, conforme os critérios estabelecidos nas Circulares 3.068, de 08 de novembro de 2001, e
Circular 3.082, 30 de janeiro de 2002, emitidas pelo Bacen. Para Silva (2006) a mudanga do
tratamento dos ativos de Custo Historico para Marcagao a Mercado cria uma informagao mais
apurada e tempestiva, visto que o custo histérico ndo representa o valor atual do produto
financeiro e quase que em sua totalidade, os ativos financeiros possuem uma cota¢ao de mercado
aplicavel ou medidas de mensuragao verificaveis. Conceito de valor de mercado ou valor justo
(Fair Value) é o preco que um ativo poderia ser negociado entre um comprador consciente e um
vendedor consciente em condi¢oes normais de mercado (Costa et al. 2000).

Com a grande volatilidade do dolar nos dltimos anos pode-se notar distor¢des nas bases
tributarias dos produtos indexados ao ddlar, mesmo com uma exposi¢ao imaterial na moeda. A
curva ¢ o valor de realizacio dos produtos sao calculados utilizando-se taxas de liquidagao
diferentes, o que pode distorcer a base fiscal. Uma distor¢ao positiva causa o adiantamento do
imposto diferido, porém, uma distor¢ao negativa, causa uma perda no beneficio dessa base, pois
nao é possivel compensar bases negativas em outros periodos (més).

No dia 21 de dezembro de 2021, foi publicado no Diario Oficial da Unido, o Ato
Declaratério Executivo Cosit n.° 36, de 06 de dezembro de 2021, onde foi declarado que a
Resolu¢ao CMN n.° 4.924/2021, emitida pelo CMN, nio contempla modificagao ou adog¢ao de
métodos, ou critérios contabeis, ou referida modificagao, ou adogio, caso seja empregada pelas
institui¢oes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Bacen, nio produz
efeitos na apuracgao dos tributos federais, conforme disposto no referido Ato Declaratorio.

Tal normativo impactou fortemente as instituicbes que adotariam a nova taxa alternativa a
partir de 01 de janeiro de 2022, conforme permitido pelo Bacen. A grande maioria das
institui¢oes desistiu da sua ado¢ao, uma vez que a mesma seria reconhecida para fins contabeis
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pelo Bacen, mas nao seria reconhecida pela RFB para fins fiscais, ou seja, em caso de adogao
permaneceria a distor¢ao para fins da apuracgao tributaria.

Tendo em vista as discrepancias que podem ser geradas pela utilizacdo de diferentes taxas
de cambio para fins de conversao contabil, é de grande importancia que todos os reguladores
tenham conhecimento das distor¢des causadas e que estejam alinhados na melhor solugao para
que eventuais descasamentos sejam sanados. A recep¢ao da Taxa Alternativa a PTAX pela REFB ¢
de fundamental importancia para que a contabilidade dessas instituicbes de fato reflita o valor
justo, visando a busca de critérios contabeis que reflitam a realidade econdmica, financeira e
patrimonial dessas entidades.

2.6 Normas emitidas por Reguladores no Brasil - PLR, Distribui¢do de Dividendos, Juros
Sobtre Capital Préprio (JCP) e PIS/COFINS.

a) Participagdo nos Lucros e Resultados (PLR)

A participagao nos lucros e resultados (PLR) ¢ um dos direitos que é assegurado a
algumas categorias por meio de convengao coletiva formalizada pelos sindicatos que representam
empregados e empregadores. No ambito dos direitos trabalhistas bancarios, a PLR é um dos
direitos mais reconhecidos, notadamente porque serve como uma razoavel parcela adicional que
o trabalhador recebe a cada ano trabalhado. A PLR abrange todos os empregados dos bancos, no
entanto, nao engloba estagiarios, terceirizados, jovens-aprendizes e funcionarios de
correspondentes bancarios.

No Brasil, a PLR esta prevista no artigo sétimo, inciso XI da Constitui¢io Federal de
1988, que diz que sdao direitos dos trabalhadores a participagao nos lucros, ou resultados,
desvinculada da remuneragio, e, excepcionalmente, participagao na gestao da empresa, conforme
definido em lei.

A Lei no 10.101, de 19 de dezembro de 2000, dispde sobre a participacio dos
trabalhadores nos lucros ou resultados da empresa, determina que o pagamento da PLR ¢
submetida a um acordo entre patrdio e empregados, supervisionado pelo sindicato. A
periodicidade do pagamento da participagao nos lucros e resultados deve obedecer critério
definido no paragrafo 2°, do artigo 3° da Lei 10.101, de 19 de dezembro de 2000.

O acordo para pagamento da PLR dos bancirios é determinado de forma anual/bienal
mediante a renovagao da Convengao Coletiva de Trabalho (CCT). Na CCT estio descritas todas
as regras para pagamento da PLR dos bancarios.

As comissoes paritarias (composta por representantes dos empregados e do empregador)
e as convengoes ou acordos coletivos foram os mecanismos definidos pela Lei para regular a
participagao dos trabalhadores nos lucros, ou resultados da empresa.

A PLR dos bancarios ¢ determinada pelo lucro anual do banco, e o pagamento é efetuado
em duas parcelas, a primeira a titulo de Antecipagdo, sendo creditada até 30 de setembro, e
segunda parcela até 1° de mar¢o do ano seguinte, quando o lucro ja esta consolidado.

De acordo com o Sindicato dos Bancarios, de forma simplificada, para o Itad, Santander e
Bradesco, o calculo da primeira parcela da PLR dos bancarios é dado pela férmula "54% do
salario + valor fixo". O cilculo da Antecipacao da PLR dos bancarios é dado pela férmula "(90%
do salario + valor fixo) - antecipagao"”. Entretanto, o valor podera ser majorado ou reduzido a
depender do lucro do Banco.

b) Dividendos

O artigo 202 da Lei 6.404/76 (Lei das S.A.), que regula o tema, determina que o estatuto
social indicara a por¢ao dos lucros a ser destinada ao dividendo obrigatério. O estatuto ¢é
soberano para definir o percentual. Nao ha obrigatoriedade de fixa-lo em 25% do lucro liquido
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ajustado. Atualmente, boa parte das empresas adota o valor de 25% do lucro liquido a ser
distribuido aos acionistas, mas esse percentual pode variar de acordo com o estatuto da
companbhia.

c) Juros Sobre Capital Proprio (JCP)

Estabelecida no attigo 9° da Lei n. 9.249/95, a distribuicao de Juros Sobre Capital Proprio
(JCP) é uma forma atrativa e eficiente de remuneragdao dos socios ou acionistas, que surgiu como
alternativa a distribuicio de dividendos. Conceitualmente, sao juros com os quais as empresas
remuneram o capital investido pelos sécios.

d) PIS/COFINS

De acordo com Lei n.” 9.718, de 27 de novembro de 1998, as contribui¢des para o
PIS/PASEP e a COFINS, devidas pelas pessoas jutidicas de diteito privado, sio calculadas com
base no seu faturamento, observadas a legislacao vigente e as alteracOes introduzidas por esta Lei,
sendo compreendido como faturamento, para esse fim, a receita bruta da pessoa juridica.

As institui¢oes financeiras sdo tributadas pelo PIS/PASEP e pela COFINS as aliquotas de
0,65% e 4%, respectivamente. A base de calculo das Contribui¢oes ao PIS/PASEP e 2 COFINS,
tem como fato gerador o faturamento mensal. O regime nao cumulativo do PIS e do COFINS
consiste numa sistematica denominada "regime de niao cumulatividade do PIS e COFINS", que
consiste em deduzir dos débitos apurados de cada contribuigao, os respectivos créditos admitidos
na legislagao.

Diferentemente do “regime de nao cumulatividade”, as instituicbes financeiras estao
sujeitas ao regime cumulativo do PIS e da Cofins. Essa cumulatividade consiste em um método
de apuragdo no qual nao é possivel a deducao do PIS e da COFINS ja tributado em outras fases
da cadeia produtiva. Desta forma, as contribui¢des para o PIS e a COFINS terao como base as
receitas auferidas em um meés, nao havendo possibilidade de compensagao de bases negativas de
meses anteriores ou amortizagao dos tributos incididos em qualquer opera¢ao anterior. Vamos
dar como exemplo uma operagao de instrumento financeiro derivativo de cobertura de taxa de
moeda. Assumindo, para fins exemplificativos, que essa ¢ a unica operag¢ao dessa institui¢ao
financeira. Caso ocorra variag¢ao positiva da curva do contrato em um meés e varia¢ao negativa em
outro (ou vice-versa), havera o reconhecimento de receita tributavel com o consequente
recolhimento do PIS e da COFINS. Porém, se esse mesmo contrato tiver um resultado negativo
no meés subsequente de forma a neutralizar totalmente o resultado positivo auferido no més
anterior, nao havera possibilidade de compensagao futura. O mesmo ocorre caso tenha uma base
negativa em um meés e positiva no meés subsequente. As bases ndo se comunicam, fazendo com
que o PIS e a COFINS sejam exigidos sobre uma receita que seria naturalmente anulada por
perda futura. Dessa forma, haveria uma tributagio de PIS e COFINS sobre um resultado
econdmico inexistente, causando um acréscimo a carga tributaria dessa instituicao.

2.7 Taxa Alternativa para Uso Facultativo em Relagdo a PTAX

I. Da Proposta apresentada pela B3:

O grupo de trabalho, composto por representantes da Febraban, Anbima, ABBI e ABBC,
se reuniu com a B3, com o objetivo de definir a metodologia a ser proposta ao Bacen. Durante a
reunido, a B3 apresentou proposta de duas taxas de cambio: 1) taxa de cambio referencial e 2)
taxa de cambio cupom limpo. A B3 solicitou que as tesourarias dos bancos analisassem as duas
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metodologias listadas abaixo, a fim de determinar qual seria a mais apropriada para ser adotada
como taxa alternativa a PTAX pelas entidades participantes do SFN.

Metodologia - Selegao das institui¢oes: a B3 escolheria as 20 (vinte) instituicGes mais bem
posicionadas no mercado interbancario de cambio e a coleta seria feita com no minimo 12 (doze)
instituicoes.

#1 Metodologia de Taxa de Cambio Referencial

Metodologia: a B3 consultaria 12 bancos trinta minutos antes do fechamento do doélar
futuro e solicitaria a taxa Spot (bid/ offer). Excluindo-se as duas maiores e as duas menores taxas
enviadas, seria calculada uma média aritmética com as taxas restantes.

Caso o numero de bancos que informasse a taxa esteja entre 8 (oito) e 11 (onze),
inclusive, existiria uma segunda metodologia de calculo e, caso o numero de bancos que
informassem a taxa fosse menor que 8, haveria uma terceira metodologia.

#2 Metodologia de Taxa de Cambio Cupom Limpo

Metodologia: a B3 consultaria 12 bancos quanto a taxa do Casado (bid/offer). Apos
exclusio das duas maiores e das duas menores taxas enviadas a B3, seria calculada uma média
aritmética das taxas restantes. O preco da taxa Spor seria definido como: ddlar futuro de ajuste -
casado consultado.

I1. Da Alternativa Selecionada pelo Mercado:

Com base nesse entendimento, o mercado definiu que a metodologia mais apropriada
seria a # 2 - Metodologia de Taxa de Cambio Cupom Limpo, tendo em vista os seguintes fatores:

a. A liquidez as 16 horas é melhor que 30 minutos antes do fechamento;

b. O fechamento das 16 horas ja é uma referéncia do ponto de vista de preco de
ajuste das posigoes;

c. A liquidez ¢ distribuida ao longo de um periodo de 10 minutos ao invés de ser
concentrada em um unico ponto do mercado;

d. A metodologia ¢ muito mais simples;
e. A metodologia tem menor dependéncia de znput dos players.

E importante ainda ressaltar que a metodologia # 1 geraria um potencial descasamento de
1,5 horas ou 2 horas, e poderia causar volatilidade e descasamentos indesejaveis. Adicionalmente,
a volatilidade do casado (onde teria zput de players) é substancialmente menor que a do Spo.

Em resumo, o mais importante do ponto de vista do mercado é que a taxa de referéncia
para uso facultativo em relacio a PTAX seja calculada o mais proximo possivel do horario de
fechamento da taxa Spor (utilizada na contabilidade das posi¢oes de balcdo) para que hedges
estejam alinhados e ndo sejam geradas distor¢oes de cunho contabil, fiscal, societario, etc.
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2.8 Legislagio emitida por alguns Reguladores no Exterior para Conversio das
Demonstragdes Financeiras

Nessa secdo, buscou-se identificar se outros Bancos Centrais ao redor do mundo
determinam a utilizagdo de uma taxa de conversio especifica para a conversio de ativos e
passivos denominados em moeda estrangeira para a moeda nacional para fins contabeis. Nesse
contexto, foram identificados 10 (dez) paises, conforme elencados a seguir:

Tabela 3 Legislagdao emitida por outros reguladores no exterior

Pais Regulador Legislaciao Comentarios
1 Alemanha Deutsche O Deutsche Bundesbank, banco As instituicbes utilizam a sua
Bundesbank central da Republica Federal da propria taxa Sposr para fins de
Alemanha, que faz parte do conversio contabil de ativos e
Sistema Europeu de Bancos passivos denominados em moeda
Centrais, nio  determina a estrangeira para a moeda nacional.
utilizacio de taxa de cambio
especifica para fins de conversio
das demonstragbes contabeis.
2 Argentina Banco Central da O Banco Central de la Republica Apesar do horario de
Argentina Argentina estabelece as normas encerramento da pesquisa das taxas
(BCRA) contdbeis para as instituicbes de cambio ocorrer mais proximo
financeiras na Argentina. do fechamento do mercado
Seguindo esta abordagem, as comparativamente ao  horario
institui¢oes  financeiras  devem  definido pelo Bacen, os bancos na
converter os ativos e passivos Argentina enfrentam problema
denominados em moeda  similar a0 do Brasil, tendo em vista
estrangeira para moeda local com que a taxa de cambio é calculada
base na taxa de cambio publicada antes do fechamento do mercado
pelo Banco Central de la e, portanto, a taxa Spof no final de
Republica. Argentina. cada dia pode ser diferente da taxa
A taxa de cambio ¢ calculada trés de cambio do Banco Central de la
vezes ao dia: das 10h00 as 10h59, Republica Atrgentina. A norma
das 12h00 (meio-dia) as 12h59 e publicada pelo Banco Central de la
das 14h00 as 14h59. Republica Argentina em
2002:Communication “A”  3500.
Circular CAMEX 1 - 333 -
Provisions to  determine  the
Benchmark Exchange Rate
3 Canada Bank of Canada O Canadian Institute of Chartered Apesar do Bank of Canada (BoC)

(Bank
Canada)

Du

Accountants  (CICA), organizacdo
sem fins lucrativos, que representa
profissionais de contabilidade no
Canadd, ¢ responsavel pelo
desenvolvimento de  principios
contdbeis  geralmente  aceitos
(GAAP) para técnicas contabeis
canadenses ¢ também publica
orientacoes e materiais
educacionais sobre varios topicos
relacionados a contabilidade.

publicar varias taxas

(https://www.bankofcanada.ca/rat
es/exchange/), o regulador
permite a utilizacdo da taxa Spor
calculada pela prépria institui¢io.
Contudo, como a autarquia publica
as  taxas as 16h30,
identificadas divergéncias
relevantes com a taxa Spo/ interna
das instituicoes. As taxas do BoC
sao obtidas a partir de médias de
cotagdes de precos agregados de
instituicdes financeiras.

nao sao

Continuacao

Continuacio
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4

5

6

7

8

China

Estados Unidos

Franca

Inglaterra

Japao

Bank of

China

Limited; BOC

Federal Reserve
Bank (FED)
Banque de
France

The Bank of

England (BOE)

Banco
Japonés

(Nichigin)

Central

Laws of the People's Republic of
China - Accounting Standards for
Enterprises No. 19 - Foreign
Currency Translation - Cai Kuai
[2006] No. 3 - February 15, 2006.

O Federal Reserve Bank (FED)
nio determina a utilizacio de taxa
de cambio especifica para fins de
conversio das  demonstracdes
contdbeis. A taxa Spor de cada
institui¢do ¢ utilizada para fins de
conversio de ativos e passivos

denominados em moeda
estrangeira.
Todos os ativos e passivos

(incluindo derivativos) devem set
convertidos no final do perfodo
usando as taxas oficiais publicadas
pelo Banque de France/Banco
Central francés. Esta regra geral
aplica-se tanto a contabilidade
como a parte fiscal

O Bank of England ndo determina
a utilizacio de taxa de cambio
especifica para fins de conversiao
das demonstracdes contibeis.

O Banco  Central  Japonés
(Nichigin) na3o  determina a
utilizagdo de taxa de
especifica para fins de conversdo
das demonstracoes contabeis.

cambio

As instituicbes utilizam a sua
propria taxa Spot para fins de
conversio de ativos e passivos
denominados em moeda
estrangeira para a moeda nacional.
A regra determina que o valor em
moeda estrangeira serd convertido
para o valor da moeda funcional
utilizando-se a taxa de cambio a
vista (Spot ratey da data da
transagio, ou uma taxa de cambio
determinada através de um método
sistematico e razoavel que se
aproxime da taxa de cambio a vista
da data da transacao.

A determinacdo do valor justo é
regida pelo Topic 820
(anteriormente  SFAS 157) “Fair
Value Measurements” (emitido pelo
Financial Acconnting Standards Board).
Defini¢do de Valor Justo: o valor
justo ¢é definido como o prego que
seria recebido pela venda de um
ativo ou pago pela transferéncia de
um passivo em uma transagao
executada entre participantes do
mercado na data de mensuracio.

Existe alguma flexibilidade da taxa
interna da instituicio ser aplicada
na conversao. Se ela for utilizada,
os auditores/inspetores  fiscais
fariam uma comparacio com as
taxas do Banque de France.
Contudo, historicamente, as
diferencas nunca foram matetiais.
Legislacao aplicavel: Plan Comptable
General artigo 410-1 (contabilidade) e
Code General des Impots artigo 38, 4
(fiscal). Autoridade de Normas
Contabeis. Relacionado ao plano
geral de contas. Regulamento
aprovado por despacho de 8 de
setembro de 2014 publicado no
Diario Oficial de 15 de outubro de
2014.

As instituicoes utilizam a sua
propria taxa Spor para fins de
conversio  das  demonstracdes
contabeis.

Existe a obrigatoriedade de uma
taxa de cambio especifica publicada
pelos reguladores a ser aplicada
apenas para fins de pagamento de
imposto de renda retido na fonte.

Continuacao
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Continuacio

9 México

10  Polonia

Banco de Mexico

(Banxico)

Narodowy Bank

Polski
Nacional
Pol6nia)

(Banco

da

A Comisién Nacional Bancaria y
de Valores (CNBV) define os
critérios  relativos ao esquema
contabil a ser utlizado pelas
instituices financeiras. A CNBV é
a instituicdo encarregada de
supervisionar, controlar e regular
as entidades que integram o
sistema financeiro mexicano. As
definicbes para conversio de
moeda estrangeira para moeda
nacional estio definidas no Anexo
5 - Criterios relativos a los conceptos que
integran los estados financieros - B15 -
Conversion de Monedas Estranjeras.

A regra contabil na Polonia exige
que a conversio de ativo e passivo
em moeda estrangeira para a
moeda nacional seja efetuada pelas
taxas de cambio publicadas pelo
Banco Nacional da Polonia (NBP).
O Banco Nacional da Polénia
publica as taxas de cambio do dia
util anterior entre 11h00 e 12h15
do dia seguinte.

O regulador do México (CNBV)
requer a utilizacio da taxa de
cambio publicada pelo Banxico
(Banco  Central do  México)
chamada “Cierre de Jornada”
Contudo, apesar do requerimento,
a taxa utilizada para fins de
conversio das  demonstracdes
financeiras ¢ bastante proxima da
taxa Spoz das institui¢oes, tendo em
vista que ela ¢ determinada no
horiario do  fechamento do
mercado.

Esta regra ¢ mencionada na Lei de

Contabilidade da Polénia, Capitulo

4, Art 30.1 (“the Polish Accounting

Aet” - Chapter 4, Art 30.17). Os

seguintes itens denominados em

moedas estrangeiras devem  ser
avaliados pelo menos na data de
cada balanco:

1. ativos (exceto participagoes
em entidades mensuradas pelo
método  da  equivaléncia
patrimonial) e passivos - a taxa
de cdmbio média na data
fixada pelo Banco Nacional da
Polénia, sem prejuizo do
disposto no ponto 2;

2. caixa detido por entidades que
compram ¢ vendem divisas
estrangeiras - ao valor mais
baixo entre a taxa de compra e
a taxa de cimbio média na
data de avaliacio, definida
pelo Banco Nacional da

Polonia.

3. as  transacOes  comerciais
denominadas em  moedas
estrangeiras devem ser
reconhecidas nos livros

contdbeis nas datas das
transacOes as seguintes taxas
de cambio:

a) a taxa de compra ou venda
praticada pelo banco da
entidade - para venda ou
compra de moeda estrangeira
ou liquidagio de recebiveis, ou
passivos;

b) a taxa de cimbio média na data
fixada pelo Banco Nacional da
Polonia para uma determinada
moeda, a menos que uma
declaracio aduaneira ou outro
documento que obrigue a

Continuacio

Conclusiao
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entidade especifique uma taxa
diferente para outras transacoes.

C) se Os ativos, passivos e
patriménio liquido forem
denominados em moedas cujas
taxas de cambio nio sio definidas
pelo banco da entidade ou pelo
Banco Nacional da Polonia, suas
taxas de cambio sio determinadas
por referéncia a uma moeda
estrangeira especificada pela
entidade e cuja taxa de cambio ¢
definida pelo Banco Nacional da
Polonia.

2.9 Anailise efetuada através da utilizagdo de Exemplo Hipotético

A taxa de cambio, fixada pelo Bacen para fins de balancetes e balangos, é a taxa PTAX,
que ¢ a taxa atualmente aceita pela RFB para fins fiscais.

Entretanto, os instrumentos financeiros derivativos que sao amplamente utilizados pelas
entidades com o propésito de protecio das exposi¢coes em moeda estrangeira (hedge cambial),
cujas caracterfsticas contratuais e de negociagao sao aquelas estabelecidas pela B3, sio marcados a
mercado através de metodologia que resulta na conversao do derivativo pela cotagio da taxa Spos
de fechamento.

Dessa forma, considerando que:

a) os ativos e passivos denominados em moeda estrangeira devem ser ajustados pela
cotacdao de compra ou venda disponibilizada pelo Bacen através da taxa PTAX;

b) a metodologia adotada para marcagao a mercado de instrumentos utiliza como
parametro de moeda estrangeira a cotagao pela taxa Spor de fechamento; e,

c) que dificilmente havera igualdade de valor para as duas taxas utilizadas (Spoz e
PTAX), tendo em vista que ambas sdo calculadas em horarios diferentes.

E possivel afirmar que os ajustes de variacio cambial para a conversio de mesmos
montantes de um item do ativo ou do passivo e do derivativo contratado para fins de hedge
poderio ser diferentes. Consequentemente, uma assimetria contabil podera ser percebida no
resultado da instituicao.

Em determinados momentos de estresse de mercado, referida assimetria contabil pode vir
a se apresentar significativamente relevante para as institui¢oes financeiras. Para demonstrar tal
fato, é apresentada a seguir uma simples ilustracao, onde:

(i) uma entidade hipotética efetua ao final, em outubro de 2022, uma emissiao de US$
2,5 bilhoes, cujo risco cambial foi totalmente protegido através de contratos de
futuros da B3. Portanto, espera-se que o resultado economico seja proximo de zero;

(il) no entanto, apesar da institui¢ao estar totalmente “bedgeada”, considerando as taxas
de PTAX e Spot do periodo, a entidade aufere uma perda contabil de RS 247 milhoes

quando da apuragiao de seu balancete ao final do mesmo més.
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Estrutura Emissio de Divida - Em R$ 000

Ptax Emissao Emissio
5,2570 R$ 13.142.500 US$ 2.500.000
Taxa Alternativa Spot B3 B3
5,1583 US$ 2.500.000 R$ (12.895.750)

DRE Contabil
(246.750)

Figura 1 Exemplo Hipotético demonstrando o Descasamento Cambial

O exemplo hipotético acima demonstra de maneira simples e objetiva que a normativa
vigente, ainda aceita como unico procedimento pela RFB, pode produzir efeitos financeiros
incorretos e significativos nos balangos das institui¢oes, comprometendo a boa pratica contabil,
uma vez que a aplicagao de taxas de cambio distintas para itens do balango nio traduz a realidade
econdmica dos fatos geradores. Dessa forma, é de suma importancia que todos os reguladores,
principalmente a RFB, recepcionem a opcao pela Taxa alternativa a PTAX para fins contabeis e
fiscais, conforme Art. 5°, § 1° da Resolugao 4.924, de 24 de junho de 2021, permitindo a
eliminagao de tais divergéncias de modo que as institui¢oes fornecam informagdes contabeis
fidedignas, como requer o Pronunciamento CPC 00 (r2), devidamente aprovado pela Resolugao
4.144 do CMN de 27 de setembro de 2012, que foi revogada pela Resolucao 4.924, de 24 de
junho de 2021.

2.10 Ponderagdes sobre o atual Horario de Fechamento da Taxa Ptax - Artigos de
periodicos

Através de alguns relatos jornalisticos, foi possivel identificar as razdes que levaram o
Bacen a alterar a metodologia de calculo da taxa PTAX, conforme resumos reproduzidos a
seguif:

Martello, Alexandro (2010, Setembro 23). BC anuncia mudangas no calculo da PTAX a
partir de julho de 2011. O Globo, Economia e Negdcios, G1.

O diretor de Politica Monetaria do Banco Central, Aldo Mendes, informou que a nova
metodologia de calculo da PTAX, que comegaria a valer a partir de julho de 2011, seria
semelhante ao calculo da Libor - a taxa de juros do mercado londrino. Ou seja, que haveria varias
divulgacées ao longo do dia. No caso da nova PTAX, seriam feitas divulgacoes por volta das 10h,
das 11h, das 12h e das 13h. Esta ultima divulgagao também traria a média dos quatro eventos do
dia. De acordo com o diretor Aldo Mendes, seguindo essa metodologia de apuracio a PTAX
seria mais real e mais proxima possivel do que ¢ a taxa de mercado. Seria uma taxa que seria mais
representativa e fidedigna do verdadeiro mercado naquele momento, do que ter uma média
ponderada no fim do dia. O objetivo seria ser mais transparente. Mencionou ainda que uma das
consequéncias da alteracdo seria uma maior concentracio das opera¢Ges na parte da manha,
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trazendo o mercado para mais cedo. Acrescentou ainda que outro resultado da mudancga deveria
ser o de conferir uma maior importancia para o mercado a vista de cambio.

Staff, Reuters (2010, Setembro 23). BC altera calculo da PTAX a partir de julho de 2011.
Reuters.

O Bacen anunciou mudangas no calculo da cotagao média do ddlar (PTAX), que deixara
de ser ponderada pelo volume das operagoes. O novo formato entrard em vigor a partir de julho
de 2011. A metodologia proposta, similar a adotada em Londres para a taxa Libor, poderia conter
especulagdes no mercado, segundo alguns analistas. Para o Bacen, a modificagao visa dar mais
transparéncia a PTAX e tera o efeito de elevar o peso do mercado a vista de cambio. O diretor de
Politica Monetaria do Bacen, Aldo Luiz Mendes, lembrou que atualmente a liquidez no mercado
futuro de cambio é maior. Dessa forma, um dos efeitos esperados com a alteragdo de
metodologia é que o mercado a vista passe a ter importancia maior e, por consequéncia, quem
atua nesse mercado possa ter uma atuagao mais efetiva. Ressaltou ainda que os resultados de cada
consulta seriam definidos pela média das cotacbes, excluidos os dois maiores e os dois menores
valores informados. A PTAX representara a média aritmética simples das quatro consultas e sua
divulgacgao ocorrera por volta de 13h.

Ribeiro, Sténio (2010, Setembro 23). BC muda metodologia para definir o délar PTAX.
Agéncia Brasil.

O diretor de Politica Monetaria do Bacen, Aldo Luiz Mendes, anunciou que a partir de 1°
de julho de 2011 entraria em vigor uma nova metodologia de calculo da taxa PTAX, que ¢ a
média ponderada das cotagdes de compra e venda diaria do dolar e serve de parametro para
liquidacao de contratos futuros de cambio na Bolsa de Mercadorias. De acordo com a Circular
n.° 3.500, divulgada pelo diretor do BC, a taxa PT'AX sera a média aritmética de quatro consultas
a serem feitas diariamente as institui¢oes credenciadas para operarem com cambio, conhecidas
como dealers. As consultas serdo de hora em hora, entre as 10h e as 13h e serdo informadas ao
mercado dez minutos depois de cada coleta de dados. Ao final de tudo, o Bacen divulgara a taxa
média. Naquele momento, a PTAX representava a média ponderada das taxas de compra e venda
do délar ao longo do dia, no mercado a vista, e s6 era divulgada as 17h30. Com a alteragao,
Mendes informou que o BC procurava modernizar o mercado de cambio com um sistema de
calculo mais representativo, nos termos da taxa Libor do mercado de Londres, a0 mesmo tempo,
em que a taxa seria conhecida mais cedo. Mendes afirmou ainda que a mudanca “nao teria efeito
pratico”. A inteng¢do acrescentou, “é fazer com que o mercado a vista de cambio ganhe mais
importancia do que tem hoje”, uma vez que o mercado futuro tem muito mais liquidez e
concentra a maioria das operagdes. A rigor, disse ele, “nem precisarfamos ter uma PTAX”, pois o
Bacen tem um sistema interno de acompanhamento que recebe e registra todas as operacdes. “E
um filtro de tudo”.

Nakagawa, Fernando & Froufe, Célia Banco (2010, Setembro 23). Banco Central muda
critério de calculo da PTAX. Agéncia Estado.

O diretor de Politica Monetaria do Bacen, Aldo Luiz Mendes, informou que a institui¢ao
decidiu mudar o critério de calculo das cotagbes de compra das taxas de cambio praticadas no
mercado interbancario ao longo do dia e divulgada diariamente por volta das 17h30. De acordo
com o Bacen, o calculo da Ptax se dara por meio de quatro consultas didrias as institui¢oes
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credenciadas como dealers de cambio. O resultado de cada consulta sera definido pela média das
respectivas cotagoes, excluidos os dois maiores e os dois menores valores informados. Dessa
forma, a taxa Ptax, passaria a ser dada pela média aritmética simples das quatro consultas, sendo
divulgada por volta das 13 horas. Informou ainda que o Bacen buscava modernizar o mercado
de cambio brasileiro pela implantagdo de uma sistematica de calculo mais representativa da
situa¢ao do mercado através da divulgacao com maior tempestividade.

Baseado nos relatos jornalisticos acima, conclui-se que, na busca de modernizar o
mercado de cambio no Brasil, o Bacen decidiu pela ado¢ao de um sistema de calculo tido como
mals representativo, nos termos da taxa Libor do mercado de Londres, permitindo-se ainda que a
taxa PTAX fosse conhecida mais cedo, sendo, de acordo com o regulador, mais real e mais
proxima possivel do que é a taxa de mercado. Ocorre que a nova metodologia niao reflete as taxas
de fechamento do mercado, ou seja, nao representando o valor justo do instrumento financeiro,
situagao que distorce o resultado contabil das institui¢oes financeiras e equiparadas.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Tipologia de Pesquisa

Esta parte do trabalho ocupa-se dos procedimentos metodolégicos aplicados a presente
pesquisa. A busca por delineamentos que orientem o trabalho de pesquisa envolve a defini¢ao do
método e dos procedimentos a serem aplicados. Nas colocagoes de Alves-Mazzotti et al. (1999),
“um método pode ser definido como uma série de regras para tentar resolver um problema”.

Do ponto de vista de classifica¢do, a pesquisa pode ser classificada como pesquisa de
arquivo (archival research), pois utilizara bancos de dados, analisando dados histéricos através da
verificagio das demonstragdes contabeis publicadas pelas institui¢oes financeiras listadas, que
utilizam a PTAX para fins de conversiao contabil dos ativos e passivos denominadas em moeda
estrangeira para a moeda nacional.

Em relagdo a abordagem do problema, a pesquisa pode ser classificada como Mixed
Methods, considerando que utilizara a coleta e analise de dados qualitativos e quantitativos, além
de discussao conjunta, para realizar inferéncias e obter um maior entendimento sobre o assunto
estudado.

Para elaboracao deste estudo, os seguintes aspectos serdo levados em consideragdo: (a)
analise das demonstragdes financeiras de 3 (trés) bancos listados pertencentes ao segmento 1,
demonstrando as diferenc¢as apuradas entre a utilizacao das duas taxas para conversao contabil da
moeda estrangeira para a moeda nacional; e (b) comparagiao da legislagao local e internacional
sobre o tema com o objetivo de identificar as melhores praticas adotadas pelo mercado
internacional, comparando-as as praticas adotadas no Brasil e; ¢) por fim, técnicas estatisticas
observando o comportamento das duas taxas, no ultimo dia de cada més, no periodo de
31/01/2019 a 31/12/2022.

3.2 Amostra

O estudo utilizou como base os saldos dos principais instrumentos financeiros (ativos e
passivos) denominados em moeda estrangeira negociados por institui¢des financeiras que sejam
dealer de cambio e listadas na B3, pertencentes ao segmento 1, conforme parametros estabelecidos
na Resolugao n° 4.553, emitida pelo CMN em 30 de janeiro de 2017, que define a segmentacio
do conjunto das instituicoes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Bacen
para fins de aplicagao proporcional da regulacao prudencial, assunto da Agenda BC+, dentro do
tema “SFN Mais Eficiente”. A Agenda BC# reformulou o projeto iniciado em 2016 pela Agenda
BC+, acrescentando novas dimensdes e fortalecendo as dimensées anteriores. Além de buscar a
queda no custo do crédito, a modernizacao da lei e a eficiéncia no sistema, o Bacen mira a
inclusio, a competitividade, sustentabilidade e a transparéncia. O projeto de educacio financeira,
que o Bacen discute ha pelo menos dez anos em féruns tematicos, estd mantido e repaginado. A
Agenda BC # foca em cinco aspectos: a) Inclusao: Facilitar acesso aos mercados financeiros; b)
Competitividade: ¢) Incentivar a concorréncia nos Sistemas Financeiro e de Pagamentos; d)
Transparéncia: melhorar a transparéncia, a qualidade e o fluxo das informagées de mercado e do
Bacen; e) Educagdo: estimular a poupanca e a participagdo consciente no mercado; e f)
Sustentabilidade: promover financas sustentaveis e contribuir para reducio de riscos
socioambientais e climaticos na economia e no SFN.

Conforme publicagao do Bacen, as institui¢oes supervisionadas no SFN sao classificadas
em cinco segmentos, de acordo com seu porte, atividade internacional e perfil de risco. A
segmentacao propicia ambiente regulatério mais adequado para aplicagio das normas



52

prudenciais, especialmente para instituicoes de pequeno porte, que tendem a ser mais dinamicas e
inovadoras. Com a segmentagao, instituigdes menores devem seguir regras mais simples do que
aquelas aplicadas aos bancos de grande porte. Regras prudenciais de complexidade adequada as
atividades e ao perfil de risco da instituicio contribuem para maior eficiéncia da intermediagao
financeira, reduzindo custos e fomentando a competi¢ao no mercado financeiro.

De acordo com a regulamentagao em vigor, os cinco segmentos (S1 a S5) foram divididos
da seguinte forma: S1, onde estdo os bancos cujo porte, que ¢ medido pela razao da exposigao
total ou do ativo total em relacio ao PIB, for igual ou superior a 10% do PIB, ou que sejam
internacionalmente ativos. Esse segmento estd totalmente alinhado com as recomendagdes de
Basiléia; S2, composto por institui¢oes de porte entre 1% e 10% do PIB. Esse segmento esta
totalmente alinhado com as recomendagdes de Basileia, com excegdes pontuais (sem a exigéncia
dos requerimentos de liquidez - LCR (Lzguidity Coverage Ratio) e NSFR (Net Stable Funding Ratio) e
da publica¢do de todas as informagdes do relatorio de Pilar 3; S3, composto por institui¢oes de
porte entre 0,1% e 1% do PIB, com regras simplificadas para risco de mercado e cobertura do
risco de variagao das taxas de juros em instrumentos classificados na carteira bancaria IRRBB)
para a estrutura de gerenciamento de riscos e Pilar 3; S4, inferior a 0,1% do PIB, com maior
simplificacdo nos requisitos prudenciais, na estrutura de gerenciamento de riscos e Pilar 3; e S5,
contempla instituicbes nao bancarias com perfil de risco simplificado que apresentam porte
inferior a 0,1% do PIB e metodologia facultativa simplificada para apuracio dos requerimentos
minimos prudenciais e estrutura simplificada de gerenciamento de riscos.

Baseado na identificagao dos principais produtos, foi elaborado o calculo com o objetivo
de demostrar como o atual descasamento pode gerar diversas distor¢oes, dentre elas: distribuigao
incorreta de dividendos, calculo incorreto na Participagio de Lucros e Resultados e calculo
incorreto de tributos.

Tabela 4 Relagdo das institui¢des Dealers de cAmbio do Banco Central do Brasil

# Nome da Instituigao Instituigao Segmento
Listada na B3
01 Banco ABC Brasil S.A. Nio 3
02 Banco do Brasil S.A. Sim 1
03 Banco BNP Paribas Brasil S.A. Nio 3
04 Banco Bradesco S.A. Sim 1
05 Banco Citibank S.A. Nao 2
06 Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. Nao 3
07 Goldman Sachs do Brasil Banco Multiplo S.A. Nio 3
08 Itat Unibanco S.A. Sim 1
09 Banco J.P. Morgan S.A. Naio 3
10 Bank of America Merrill Lynch Banco Multiplo Naio 3
S.A.
11 Banco Morgan Stanley S.A. Nio 3
12 Banco BTG Pactual S.A. Sim 1
13 Banco Safra S.A. Nao 2
14 Banco Santander (Brasil) S.A. Sim 1

Nota: Relagdo de Dealers de Cambio. https://www4.bcb.gov.br/pec/dealers/principal.aspeframe=1, recuperado em
30 de marco, de 2023.




53

De acordo com a Tabela 4 acima, onde os dealers de cambio sao selecionados conforme a
Instru¢io Normativa BCB n° 227, de 11 de janeiro de 2022, foram utilizados como amostra os
trés bancos listados pertencentes ao segmento 1, que emitem o Formulario 20-F da SEC quais
sejam: Banco Bradesco S.A., Itat Unibanco S.A. e Banco Santander (Brasil) S.A. Os demais
bancos listados do segmento 1 nao publicam o Formulario 20-F da SEC.

3.3 Procedimento de Coleta de Dados

Tendo em vista que as demonstragoes financeiras individuais publicadas pelas institui¢oes
financeiras, de acordo com as regras do Cosif, nio divulgam informagdes segregadas relativas aos
ativos e passivos denominados em moeda estrangeira, a tnica fonte de apuragao dos dados foi o
Formulario 20-F da SEC. O Formulario 20-F ¢é requerido para as empresas que detém valores
mobiliarios listados em uma bolsa de valores norte-americana ou cotados na NASDAQ.

Todavia, as informagées apresentadas no Formulario 20-F nao divulga quais moedas
fazem parte dos saldos denominados em moeda estrangeira. Dessa forma, para fins desse estudo,
foi considerado que os saldos denominados em moeda estrangeira referem-se a moeda délar dos
Estados Unidos.

Adicionalmente, foram selecionados apenas os saldos dos ativos e passivos nao marcados
a mercado, tendo em vista que a Circular n.° 3068, de 08 de novembro de 2001, emitida pelo
Bacen, estabelece que a metodologia de apuracio do valor de mercado é de responsabilidade da
instituicdo e deve ser estabelecida com base em critérios consistentes e passiveis de verificacao,
que levem em considerag¢do a independéncia na coleta de dados em relagdo as taxas praticadas em
suas mesas de operacao. Dessa forma, as institui¢oes utilizam a taxa Spoz para fins de apuracao do
seu valor de mercado.

Para a analise dos dados apurados foi utilizado o software Microsoft Excel.

3.4 Definigao das Variaveis

Segundo Sales (2012), as defini¢cdes tedricas possuem uma grande relevancia que facilitam
a transmissao do pensamento, eliminando ambiguidades e proporcionando a operacionalizagao,
na pratica. Nesse contexto, esse trabalho tem o objetivo de identificar, de acordo com a Teoria da
Regulagao, evidéncias dos possiveis impactos nas discrepancias incorridas pela utilizacao das duas
taxas para fins contabeis, tanto através de exemplo hipotético, quanto através de indicadores de
mercado.

Para fins deste estudo, definiu-se que seriam apuradas informagdes dos bancos
pertencentes ao segmento 1, ou seja, a amostra concentrou-se nos maiores bancos brasileiros, que
fossem dealers de cambio, conforme demonstrado na tabela 4. Através da analise das
demonstragoes financeiras locais, identificou-se limitagio quanto a divulgacio dos ativos e
passivos denominados em moeda estrangeira. Tal limitagdo ocorre tendo em vista que a
divulgacdo através das notas explicativas é efetuada para as diferentes moedas mantidas pela
institui¢do, porém, sem publicar quais ativos e passivos sdo, de forma distinta, denominados ou
indexados em moeda estrangeira.

Em fun¢ao da limitagdo encontrada, foram analisados outros reportes regulatorios
divulgados por esses bancos quando foi identificado que o tunico relatério de divulgacio de
cunho regulatério que publica essa informacao ¢ o Formulario 20-F. As informag¢des evidenciada
pelo Formulario 20-F sdo exigéncia da SEC, por isso, as empresas brasileiras sio obrigadas a
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divulga-las sob pena de multa e repreensio do 6rgao regulador. A SEC obriga as empresas a
divulgar qualquer tipo de risco que esta sujeito o negocio.

Apesar do Formulario 20- F divulgar os tipos de ativo e passivo denominados em moeda
estrangeira, ele nao requer a identificagdo de quais moedas compoem o saldo. Por essa razio,
para fins deste estudo, foram considerados que todos os saldos publicados no relatério seriam
denominados na moeda délar dos Estados Unidos.

Dos cinco bancos listados na Tabela 4, pertencentes ao segmento 1, quais sejam, Banco
BTG Pactual S.A., Banco Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A. Banco Santander (Brasil) S.A e
Itau Unibanco S.A.; apenas o Banco Bradesco S.A., o Banco Santander (Brasil) S.A e Itau
Unibanco S.A. possuem ag¢oes listadas na bolsa de valores de Nova lorque (New York Stock
Exchange - NYSE) e sdo requeridos a publicarem o Formulario 20-F. Por essa razao, este estudo
se limitou apenas a essas 3 (trés) grandes instituicOes financeiras.

Nesse contexto, foram identificados os ativos e passivos denominados em moeda
estrangeira detidos por esses 3 (trés) bancos, nas datas-base de 31 de dezembro, referente aos
exercicios de 2019, 2020, 2021 e 2022, a fim de demonstrar o impacto causado pela distor¢ao
gerada pela diferenca entre as duas taxas, refletindo qual deveria ser o correto resultado financeiro
da instituicdao, caso fosse permitida a conversao contabil pela taxa Spof da B3 ao invés da taxa
PTAX. O periodo considerado teve o proposito de contemplar ainda potenciais efeitos causados
pela pandemia de Covid-19, perfodo extremamente desafiador para o mercado financeiro.

3.5 Modelos e Tratamento dos Dados

Com base identificacio dos ativos e passivos denominados em moeda estrangeira
publicados no Formulario anual 20 F, os saldos, por grupamento contabil, foram populados no
software Microsoft Excel, onde foram também incluidas as taxas PTAX publicadas pelo Bacen,
bem como as taxas Spos divulgadas pela B3, de forma a apurar o descasamento gerado no
resultado para as datas-base incluidas no estudo. Com base nessas informagoes, foram
demonstradas as discrepancias no resultado gerado pelas trés instituicdes, gerando impactos para
fins de distribui¢ao de dividendos, PLR, bem como para fins de calculo de apuragao dos tributos.

Os resultados apurados foram comparados, em termos percentuais, com o Lucro Liquido
de cada um dos trés bancos utilizados na amostra. Os dados contabeis utilizados para a
comparac¢ao foram extraidos do Formulario 20-F.

3.6 Analise Estatistica

Todas as analises aqui realizadas foram feitas no software R Core Team 2023 (Versao 4.2.3)
e o nivel de significancia adotado foi de 5%. A fim de determinar a relagdo entre variaveis
continuas, foram empregados alguns testes de métodos.

De acordo com Hussain, Dostdar & Khan, Aftab Ahmed (2020), a correlacao de Pearson,
o coeficiente de determinacao (1?), o erro médio absoluto (MAE) e o erro quadratico médio
(RMSE) sao medidas estatisticas comumente usadas na analise de regressio e no campo de
aprendizado de maquina. Essas métricas fornecem zusights sobre o quao bem um modelo
preditivo se ajusta aos dados observados e podem ser tuteis na avaliagio do desempenho de um
modelo. A correlagao de Pearson ¢ uma medida estatistica que avalia a for¢a e a direcio da
relagio linear entre duas variaveis continuas. O coeficiente de correlacao varia de -1 a 1, onde -1
indica uma correlagao negativa perfeita, 1 indica uma correlagdo positiva perfeita e 0 indica
auséncia de correlacao. A correlagao de Pearson é uma medida amplamente usada para identificar
relacionamentos lineares entre variaveis, ajudando a determinar se as variaveis tendem a se mover
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na mesma dire¢ao ou de maneira oposta. O coeficiente de determinacao, ou r?, ¢ uma medida que
indica a propor¢ao da variabilidade dos valores da variavel dependente que pode ser explicada
pelos valores preditos pelo modelo. Em outras palavras, o 1* fornece uma medida da qualidade da
linha de regressao ajustada aos dados. O r? varia de 0 a 1, onde 0 indica que o modelo nao explica
nenhuma variabilidade e 1 indica que o modelo explica toda a variabilidade. O erro médio
absoluto (MAE) ¢ uma medida de erro que calcula a média dos valores absolutos das diferengas
entre os valores observados e os valores preditos pelo modelo. Ele fornece uma medida da
magnitude média dos erros do modelo e é menos sensivel a valores extremos do que o RMSE. O
MAE ¢ util para avaliar o desempenho geral do modelo, pois representa o quiao proximo os
valores preditos estio dos valores reais. O erro quadratico médio (RMSE) ¢ uma medida de erro
que calcula a raiz quadrada da média dos erros ao quadrado entre os valores observados e os
valores preditos pelo modelo. O RMSE ¢ mais sensivel a valores extremos do que o MAE, uma
vez que os erros sao elevados ao quadrado antes de serem computados. O RMSE fornece uma
medida da dispersao dos erros do modelo e é amplamente usado para avaliar a precisio das
previsoes em relagdo aos valores reais.

De acordo com QIN, Shansham et al (2018), além destas, empregamos o coeficiente de
correlacao intraclasse a fim de avaliar o grau de similaridade entre as taxas. O coeficiente de
correlacao intraclasse (ICC - Intra-Class Correlation Coefficient) é uma medida estatistica usada para
avaliar a consisténcia e a concordancia entre varias medi¢cbes ou classificagdes feitas por
diferentes observadores, ou em diferentes momentos. O ICC pode ser interpretado como a
proporcao da variacdo total que ¢ devida a variacdo real entre os grupos, em oposi¢ao a variagao
aleatéria ou erro. O coeficiente varia de 0 a 1, sendo que um valor proximo de 1 indica uma alta
concordancia entre as medi¢oes, enquanto um valor préximo de 0 indica baixa concordancia.

Adicionalmente, de acordo com Kwak, Sang Gyu (2019), foram empregados testes de
Mann-Whitney e Shapiro-Wilks. O teste de Shapiro-Wilk é um teste estatistico utilizado para
verificar se uma determinada amostra de dados segue uma distribui¢io normal. E um dos testes
mais comumente usados para testar a normalidade dos dados, especialmente quando se tem um
tamanho de amostra moderado a grande. O resultado do teste de Shapiro-Wilk é fornecido como
um valor-p, que indica a probabilidade de obter uma estatistica de teste tdo extrema quanto a
observada, assumindo que os dados foram amostrados de uma populagio com distribui¢ao
normal. Se o valor-p for maior que um nivel de significancia pré-determinado (geralmente 0,05),
nao ha evidéncias suficientes para rejeitar a hipétese nula de normalidade. No entanto, se o valor-
p for menor que o nivel de significancia, rejeita-se a hipétese nula, concluindo que os dados nao
seguem uma distribui¢io normal. Neste estudo, rejeitamos a hipétese nula em todos os testes
realizados.

O teste de Mann-Whitney, também conhecido como teste U de Mann-Whitney ou teste
de Wilcoxon-Mann-Whitney, é um teste estatistico nao paramétrico usado para comparar duas
amostras independentes e determinar se elas sio provenientes de populagdes com distribuicdes
estatisticamente diferentes. Ele ¢é aplicado quando as suposi¢oes necessarias para o teste t de
Student nao sio atendidas, como quando os dados nao seguem uma distribuicao normal (caso
deste estudo) ou quando a variavel de interesse ¢ de natureza ordinal. O teste de Mann-Whitney
produz uma estatistica de teste U e um valor-p associado. A estatistica U é calculada como a
menor das duas somas das classificacdes das amostras. O valor-p indica a probabilidade de obter
uma estatistica de teste tdo extrema quanto a observada, assumindo que a hipdétese nula ¢é
verdadeira. Se o valor-p for menor do que um nivel de significancia pré-determinado (geralmente
0,05), rejeita-se a hipdtese nula em favor da hipétese alternativa, concluindo que ha uma diferenca
significativa entre as duas amostras.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta secdo, sao apresentados:
a) teste estatistico nao paramétrico utilizado para comparar duas amostras
independentes e determinar se elas sio provenientes de populagoes com distribui¢oes
estatisticamente diferentes;
b) o calculo dos efeitos dos descasamentos entre a Taxa PTAX e da Taxa Spor da B3,

demonstrando os efeitos da descrepancia entre as duas taxas; e
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c) os impactos para fins distribuicdo de dividendos, PLR, bem como para fins de
calculo de apuragao dos tributos.

Tabela 5 Diferenga entre as Taxas PTAX e as Taxas Spor Cupom Limpo da B3 no

periodo
Data T;):l(li’;ax Tax; 3Sp0t Diferenga
) (C) ® |®=(C-D)
dez/22 5,2177 5,3570 (0,1393)
nov/22 5,2941 5,2220 0,0721
out/22 5,2570 5,1622 0,0948
set/22 5,4066 5,3656 0,0410
ago/22 5,1790 5,2054 (0,0264)
jul/22 5,1884 5,1758 0,0126
jun/22 5,2380 5,2249 0,0131
mai/22 4,7289 4,7526 (0,0237)
abr/22 4,9191 4,9390 (0,0199)
mar/22 4,7378 4,7532 (0,0154)
fev/22 5,1394 5,1633 (0,0239)
jan/22 5,3574 5,3066 0,0508
dez/21 5,5805 5,6615 (0,0810)
nov/21 5,6199 5,6413 (0,0214)
out/21 5,6430 5,6095 0,0335
set/21 5,4394 5,4429 (0,0035)
ago/21 5,1433 5,1700 (0,0267)
jul/21 5,1216 5,1879 (0,0663)
jun/21 5,0022 4,9828 0,0194
mai/21 5,2322 5,2204 0,0118
abr/21 5,4036 5,4204 (0,0168)
mat/21 5,6973 5,6344 0,0629
fev/21 5,5302 5,5859 (0,0557)
jan/21 5,4759 5,4779 (0,0020)
dez/20 5,1967 51779 0,0188
nov/20 5,3317 5,3565 (0,0248)
out/20 5,7718 5,7438 0,0280
set/20 5,6407 5,6283 0,0124
ago/20 54713 5,4685 0,0028
jul/20 5,2033 5,2137 (0,0104)
jun/20 5,4760 5,4331 0,0429

Continua
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Conclusio

mai/20 5,4263 5,3786 0,0477
abr/20 5,4270 5,4471 (0,0201)
mar/20 5,1987 5,1935 0,0052
fev/20 4,4987 4,5034 (0,0047)
jan/20 4.2695 42827 (0,0132)
dez/19 4,0307 4,0182 0,0125
nov/19 4,2240 4,2290 (0,0050)
out/19 40041 40216 (0,0175)
set/19 4,1644 4,1491 0,0153
ago/19 41385 41264 0,0121
jul/19 3,7649 3,8065 (0,0416)
jun/19 3,8322 3,8372 (0,0050)
mai/19 3,9407 3,9234 0,0173
abr/19 39453 39220 0,0233
mar/19 3,8967 3,9086 (0,0119)
fev/19 37385 37422 (0,0037)
jan/19 36519 36459 0,0060

4.1 Resultado dos testes estatisticos

No periodo analisado, considerando o final do exercicio fiscal de 2019 até o final do
exercicio final de 2022, distor¢oes entre as duas taxas ocorreram quase todos os meses. A taxa
Spot B3 e PTAX de venda atingem seus minimos em janeiro de 2019 com taxas de 3,6519 e
3,6459 respectivamente e maximo em outubro de 2020 com taxas de 5,7718 e 5,7438,

respectivamente (Figura 2 (A)).

A diferenca minima entre as duas taxas foi observada em janeiro de 2021 com diferenca

de -0,002 e maxima em dezembro de 2022 com -0,1393 (Figura 2 (B)).
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A Anilise descasamento Spot B3 x PTAX Venda
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Figura 2: Grafico de dispersao entre Spot B3, PTAX Venda (A) e diferenca (B) mensal, 2019-
2023.

Na figura 3 é apresentado o grafico de dispersao entre as taxas Spor B3 e PTAX de Venda.
Podemos observar que ha alta correlacao entre elas, onde a correlagdo de Pearson foi de 0,998
(valor-p<0,001), porém, nao perfeita, R* de 0,990, erro absoluto médio (MAE) de 0,028 ¢ a raiz
do erro quadratico médio (RMSE) ¢ de 0,039. Além disso, o coeficiente de correlacdo intraclasse
que mede o grau de consisténcia das duas medidas foi estimado e obtido o valor de 0,998
(IC95%: 0,997-0,999) indicando alta concordancia. Em resumo, apesar das diferencas serem

muito pequenas entre as duas taxas, na escala de bilhGes, a discrepancia entre elas geram um
efeito relevante no resultado da instituicao.
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Figura 3 Grafico de dispersao entre Spot B3 e PTAX Venda (A), 2019-2023.

No perfodo analisado, considerando o periodo do inicio do exercicio de 2019 até o final
do exercicio de 2022, diferencas entre as duas taxas ocorreram todos os meses. Contudo, no final
do exercicio de 2022, o impacto foi significativamente maior do que o das outras datas incluidas
na amostra.

A figura 4 apresenta as taxas Spof B3 no periodo pré-pandemia e pandemia. Podemos
observar que ha diferenca significativa (valor-p<0,001) indicando que a mediana da taxa Spos B3
subiu de 3,971 no periodo pré-pandémico para 5,332 no periodo pandémico. Em resumo,
podemos observar que, do periodo pré-pandémico para o perfodo pandémico, a moeda ddlar se
valorizou materialmente, nao retornando aos patamares anteriores a pandemia.
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Figura 4 Grafico de Caixas e Violino da taxa Spot B3 comparando os periodos pré-pandémico e
pandémico, 2019-2023.
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A figura 5 apresenta as taxas PTAX Venda no periodo pré-pandemia e pandemia.
Podemos observar que ha diferenga significativa (valor-p<0,001) indicando que a mediana da
taxa PTAX de Venda subiu de 3,975 do periodo pré-pandémico para 5,313 no periodo
pandémico. Em resumo, podemos observar que do periodo pré-pandémico para o periodo

pandémico a moeda doélar se valorizou materialmente, ndo retornando aos patamares anteriores a
pandemia.
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Figura 5 Grafico de Caixas ¢ Violino da taxa PTAX Venda comparando os periodos pré-
pandémico e pandémico, 2019-2023.

A figura 6 apresenta a diferenca entre as taxas PTAX Venda e Spor B3 no periodo pré-
pandemia e pandemia. Podemos observar que niao ha diferenga significativa (valor-p=0,955)
donde a mediana da diferenga do periodo pré-pandémico foi de 0,0004 e no periodo pandémico
foi de 0,004. Apesar de nao ter sido identificada diferenca nas medianas das duas taxas, pode-se

verificar que o periodo pandémico apresentou maior volatilidade. Consequentemente,
identificam-se maiores incertezas no periodo em questao.
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Figura 6 Grafico de Caixas e¢ Violino da diferenca entre a taxa Spot B3 e¢ PTAX Venda
comparando os periodos pré-pandémico e pandémico, 2019-2023.

A figura 7 apresenta a diferenca absoluta entre as taxas PTAX Venda e Spor B3 no
periodo pré-pandemia e pandemia. Podemos observar que ha diferenca significativa (valor-
p=0,005) indicando que a diferenca mediana absoluta dobrou comparando os dois periodos,
subindo de 0,012 do periodo pré-pandémico para 0,024 no periodo pandémico. Em resumo,
identificou-se diferenga absoluta entre as duas taxas. Consequentemente, verificam-se maiores
incertezas no periodo em questao.
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Figura 7 Grafico de Caixas e Violino da diferenga absoluta entre a taxa Spot B3 e PTAX Venda
comparando os periodos pré-pandémico e pandémico, 2019-2023.
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4.2 Resultado das analises do descasamento no resultado das institui¢coes

Neste item serdo apresentados os resultados apurados nos descasamentos gerados pelas
diferencas entre a aplicacio da taxa PTAX para fins de conversio dos ativos e passivos
denominados em dolar, ao invés da aplicagao da taxa Spof divulgados pela B3:

Tabela 6 Demonstrativo do descasamento no Banco Itat-Unibanco S.A. - Data - Base
31/12/2019

Grupamento Contabil Valor em BRL | Valor em BRL | Diferenca em

Valor em USD | Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhges

(A) (B) ©) (D)= (B-O)

Ativo 93.325 376.165 374.998 1.167
Disponibilidades 4.953 19.964 19.902 62
Denominados a Custo Amortizado 85.167 343,284 342.219 1.065
Intangivel/Agio 1.674 6.749 6.728 21
Ativos fiscais 784 3.162 3.152 10
Ativos fixos 170 684 682 2
Outros Ativos 576 2.322 2.315 7
Passivo 111.033 447.542 446.154 1.388
Denominados a Custo Amortizado 108.785 438.478 437,118 1.360
Provisao de perdas esperadas 139 561 559 2
Passivos fiscais 490 1.975 1.969 6
Outros Passivos 1.620 6.528 6.508 20
Ativo - Passivo (Exposi¢io Liquida) (17.708) (71.377) (71.156) (221)

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais
O Demonstrativo acima reflete o seguinte:

* Coluna (Grupamento Contabil) - relaciona todos os ativos e passivos que nao siao
marcados a mercado e, portanto, nao valorizados pela taxa spof, que sio denominados em
moeda estrangeira;

®=  Coluna (A) - Valor em USD - representa os saldos dos ativos e passivos em doélares na
data-base;

* Coluna (B) - Valor em BRL Taxa Ptax - representa os valores em doélares relacionados na
coluna (A) convertidos para reais pela Taxa Ptax de Venda da referida data-base;

* Coluna (C) - Valor em BRL Taxa Spof B3 - representa os valores em doélares relacionados
na coluna (A) convertidos para reais pela Taxa Spos publicada pela B3 na referida data-
base;

* Coluna (D) - Diferenca em BRL Milhoes - diferenca apurada em reais pela diferenca entre
os valores em reais das colunas (B) e (C) a fim de identificar o descasamento causado pela
diferenca da aplicagao das taxas PTAX e Spof da B3.

Em 31 de dezembro de 2019, a exposi¢ao liquida vendida em doélar totalizou USD 17
bilhées. Como a taxa PTAX ficou maior que a taxa Spor da B3 em BRL 0,01 (4,03 vs. 4,02), a
institui¢ao reconheceu despesa a maior de variacao cambial no montante de BRL - 221 milhoes.

O Itat-Unibanco auferiu, no exercicio de 2019, Lucro Liquido de BRL 27.8 bilhdes.
Como o descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo,
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considerou-se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em
comparagao ao resultado do exercicio.

Tabela 7 Demonstrativo do descasamento no Banco Itai-Unibanco S.A. - Data - Base

31/12/2020.
Grupamento Contabil Valor em BRL ;| Valor em BRL | Diferenca em
Valor em USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhées
(A) B) ©) D)=B-0C)
Ativo 71.859 373.432 372.081 1.351
Disponibilidades 6.592 34.257 34.133 124
Denominados a Custo Amortizado 62.630 325.468 324.291 1.177
Intangivel/Agio 1.164 6.047 6.025 22
Ativos fiscais 705 3.665 3.652 13
Ativos fixos 222 1.151 1.147 4
Outros Ativos 547 2.843 2.833 10
Passivo 97.948 509.004 507.163 1.841
Denominados a Custo Amortizado 96.253 500.198 498.388 1.810
Intangivel/Agio - - - -
Provisdo de perdas esperadas 142 740 737 3
Passivos fiscais 192 998 994 4
Outros Passivos 1.360 7.070 7.044 26
Ativo - Passivo (Exposi¢io Liquida) (26.088) (135.572) (135.082) (490)

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em Milhoes de Reais

Em 31 de dezembro de 2020, a exposicao liquida vendida em ddlar totalizou USD 26
bilhées. Como a taxa PTAX ficou maior que a taxa Spof da B3 em BRL 0,02 (5,20 vs. 5,18), a
institui¢ao reconheceu despesa a maior de varia¢cio cambial no montante de BRL 490 milhoes.

O Itau-Unibanco auferiu, no exercicio de 2020, Lucro Liquido de BRL 15.0 bilhdes.
Como o descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo,
considerou-se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em
comparagao ao resultado do exercicio.



65

Tabela 8 Demonstrativo do descasamento no Banco Itatt-Unibanco S.A. - Data - Base

31/12/2021.
Grupamento Contabil Valor em BRL | Valor em BRL | Diferenca em
Valor em USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhoes
A) B) © D®=®B-C)
Ativo 70.199 391.743 397.429 (5.686)
Disponibilidades 5.954 33.227 33.709 (482)
Denominados a Custo Amortizado 62.072 346.394 351.422 (5.028)
Intangivel/Agio 878 4.901 4.972 (71)
Ativos fiscais 646 3.605 3.657 (52)
Ativos fixos 206 1.152 1.169 (17)
Outros Ativos 442 2.464 2.500 (36)
Passivo 90.395 504.452 511.774 (7.322)
Denominados a Custo Amortizado 88.704 495.014 502.199 (7.185)
Intangivel/Agio - - - -
Provisdo de perdas esperadas 116 648 657 )
Passivos fiscais 244 1.361 1.381 (20)
Outros Passivos 1.331 7.429 7.537 (108)
Ativo - Passivo (Exposicao Liquida) (20.197) (112.709) (114.345) 1.636

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Em 31 de dezembro de 2021, a exposi¢ao liquida vendida em délar totalizou USD 20
bilhées. Como a taxa PTAX ficou menor que a taxa Spoz da B3 em BRL 0,08, (5,58 vs. 5,60) a
institui¢ao reconheceu resultado positivo de variagao cambial a maior no montante de BRL 1,6
bilhoes.

O Itau-Unibanco auferiu, no exercicio de 2021, Lucro Liquido de BRL 28.3.4 bilhdes.
Como o descasamento cambial foi superior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo,
considerou-se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, material em
comparagao ao resultado do exercicio.
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Tabela 9 Demonstrativo do descasamento no Banco Itatu-Unibanco S.A. - Data - Base
31/12/2022.

Grupamento Contabil Valor em : Valor em BRL ;| Valor em BRL | Diferenca em
USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhdes
A) (B) © Dd=B-0C)
Ativo 72.803 379.866 390.007 (10.141)
Disponibilidades 4.721 24.630 25.288 (658)
Denominados a Custo Amortizado 65.593 342.245 351.382 (9.137)
Intangivel/Agio 1.476 7.703 7.909 (206)
Ativos fiscais 558 2911 2.989 (78)
Ativos fixos 111 577 592 (15)
Outros Ativos 345 1.799 1.847 (48)
Passivo 99.818 520.818 534.723 (13.905)
Denominados a Custo Amortizado 97.948 511.066 524.710 (13.644)
Intangivel/Agio - - - -

Provisdo de perdas esperadas 120 627 644 (17)
Passivos fiscais 198 1.035 1.063 (28)
Outros Passivos 1.550 8.090 8.306 (216)

Ativo - Passivo (Exposi¢io Liquida) (27.014) (140.953) (144.716) 3.763

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais

Em 31 de dezembro de 2022, a exposi¢ao liquida vendida em ddlar no montante de USD
27 bilhoes. Como a taxa PTAX ficou menor que a taxa Spof da B3 em BRL 0,14 (5,22 vs. 5,30) a
institui¢do reconheceu resultado positivo de variagdo cambial a maior no montante de BRL 3,8
bilhoes.

O Itau-Unibanco auferiu, no exercicio de 2022, Lucro Liquido de 30,7 bilhées. Como o
descasamento cambial foi superior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo,
considerou-se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, material em
comparagao ao resultado do exercicio.

Tabela 10 Resumo dos impactos no Banco Itau-Unibanco S.A.

Itau
Exercicio Fiscal Liquido em | Descasamento
Doélares em Reais
2022 (27.014) 3.763
2021 (20.197) 1.636
2020 (26.088) (490)
2019 (17.708) (221)

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhdes de Reais.
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Identifica-se acima que, no final dos exercicios de 2019 e 2020, a institui¢ao financeira
encontrava-se vendida (“posi¢ao liquida shor/”), ou seja, posi¢ao liquida a pagar entre os ativos e
passivos denominados em moeda estrangeira. Como a Taxa PTAX, utilizada na conversao para
fins contabeis, foi maior do que a taxa Spor da B3, foram gerados resultados negativos de variagao
cambial (despesa) nos seus livros contabeis.

Contudo, no final dos exercicios de 2021 e 2022, apesar da institui¢ao financeira também
encontrar-se vendida (“posicao liquida shorf’), a Taxa PTAX foi menor do que a taxa Spor da B3,
gerando resultados positivos de variacio cambial (receita) nos seus livros contabeis.

Tabela 11 Comparagio do descasamento com o lucro liquido - Banco Itat-Unibanco S.A.

Itaa-Unibanco
Exercicio Fiscal |_ V?lor Descasz.lmento Lucro Liquido %
Liquido em| em Reais entre (L) (B/C)
Dolares as duas taxas

(GY) ®) © D)
2019 (17.708) (221) 27.813 -0,80%
2020 (26.088) (490) 15.064 -3,26%o
2021 (20.197) 1.636 28.384 5,76%
2022 (27.014) 3.763 30.737 12,24%

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Tais discrepancias geraram, pelo menos, os seguintes impactos no final dos quatro
exercicios sociais:

1) Quanto ao pagamento de dividendos

O Itat Unibanco possui ages ordinarias e preferenciais que sao negociadas na Bolsa de
Valores de Sdo Paulo (atual B3) desde 1944. As agbes preferenciais sdo negociadas na NYSE, na
forma de ADRs (uma ADR representa uma agao preferencial), desde 21 de fevereiro de 2002, de
acordo com as exigéncias da NYSE e da SEC.

Desde julho de 1980, o Itad Unibanco vem remunerando os acionistas por meio de
pagamentos mensais e complementares (dividendos e/ou juros sobre capital proprio), sendo que
esses ultimos tém ocorrido, historicamente, duas vezes ao ano, e sao igualmente distribuidos para
os acionistas ordinaristas e preferencialistas. Conforme disposto no Estatuto Social, aos acionistas
sao assegurados dividendos minimos obrigatorios em cada exercicio, correspondentes a 25% do
lucro liquido ajustado (Lucro Liquido Individual Estatutario). Diante das mudangas nas regras de
capital previstas para os proximos anos, o Itat Unibanco (ITUB4) tem distribuido o dividendo
minimo, sobre 25% do resultado.

O calculo do payout considera os valores distribuidos divididos pelo resultado recorrente
gerencial. Como o resultado apurado de variagio cambial faz parte do resultado recorrente da
institui¢ao, o descasamento entre as duas taxas reduziu proporcionalmente o resultado distribuido
nos exercicios de 2019 e 2020 e o aumentou nos exercicios de 2021 e 2022.
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2) Quanto ao Programa de Participagiao nos Lucros e Resultados (PLR)

A Participagao nos Lucros ou Resultados (PLR) é um programa que estimula a busca por
melhores resultados na Empresa, retribuindo aos funcionarios parte do lucro alcancado no
petiodo.

O calculo da PLR do Itat ¢ determinado pelas regras da Convengao Coletiva de Trabalho
(CCT). Desta forma, o detalhamento de como sera paga a PLR ¢é descrita CCT PLR.

Além disso, a PLR Itad também ¢é composta por um valor adicional que é conhecido
como PCR (Programa Complementar de Resultados). O valor da PCR ¢é pago conforme a sua
rentabilidade, ou seja, o ROE (Retorno sobre o Patrimonio Liquido) do banco.

Como o PLR ¢ baseado em um Lucro Liquido minimo, e o Itau sempre ficou acima desse
patamar nos ultimos quatro exercicios fiscais, o descasamento entre as duas taxas niao gerou
impacto para fins de calculo do PLR.

3) Quanto a parte tributaria

De acordo com a legislagao em vigor, a adesao ao regime de tributagdao pelo Lucro Real é
obrigatéria pelo setor financeiro, incluindo bancos. O regime de tributagdo pelo Lucro Real é
baseado no lucro contabil, envolvendo ainda alguns ajustes (positivos e negativos) para
adequacao a legislacio fiscal.

As institui¢Oes financeiras estao sujeitas a um regime diferenciado de apuraciao do PIS e
da COFINS. As aliquotas da contribuicio do PIS e da Cofins incidentes sobre as receitas
financeiras dessas institui¢oes, sao de 0,65% e 4%, respectivamente, totalizando 4,65%.

Considerando-se que as receitas brutas operacionais decorrentes da atividade empresarial
tipica das institui¢coes financeiras integram a base de calculo do PIS/Cofins como parte do
faturamento dessas entidades, ressalvadas as exclusdes e dedugoes legalmente prescritas, o
resultado de variagdo cambial apurado entra no compute do calculo para fins de apuragdo dessas
contribuicoes.

Como a base de calculo das contribuicoes ao PIS e COFINS das instituicdes financeiras
tem como fato gerador o faturamento mensal, assim entendido o total das receitas auferidas pela
pessoa juridica em um determinado més, independentemente de sua denominagdo ou
classificacao contabil, distor¢des geradas pelas taxas aplicadas na conversio contabil podem gerar
recolhimentos tributarios incorretos, que nao serdo compensados nos outros meses do exercicio
social. Dessa forma, caso o recolhimento tenha sido feito a maior, a diferenga nao gerara crédito
para a instituicdo nos meses posteriores.

Embora a legislagao atual do PIS e da COFINS busque tributar o resultado de
intermediagdo financeira, ou o spread, existem muitas assimetrias na base de calculo que levam a
tributacao de resultado inexistente.

Analisando-se a tabela 10, que reflete o resumo dos impactos apurados para o Banco
Itat- Unibanco, nos quatro exercicios sociais findos em 31 de dezembro, identifica-se que, nos
exercicios de 2019 e 2020, as despesas de variacdo cambial adicionais gerada pelo descasamento
entre as taxas reduziram a base de calculo dessas contribui¢des na aliquota total de 4,65%. Por
outro lado, nos exercicios de 2021 e 2022, as receitas adicionais de variacio cambial aumentaram
o valor recolhido dessas contribuicoes.
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Tabela 12 Demonstrativo do descasamento no Banco Bradesco S.A. - Data - Base

31/12/2019.
Grupamento Contabil Valor em | Valor em BRL A Valor em BRL | Diferenca em
USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhoes
A) (B) © Dd)=B-C)

Ativo 15.060 78.579 80.677 (2.098)
Disponibilidades 1.583 8.258 8.479 (220)
Denominados a Custo Amortizado 8.036 41.931 43.051 (1.119)
Intangivel/Agio 7 35 36 (1)
Ativos fiscais 66 343 352 9)
Ativos fixos 12 61 62 2)
Outros Ativos 5.357 27.951 28.698 (746)
Passivo 17.473 91.170 93.604 (2.434)
Denominados a Custo Amortizado 14.018 73.143 75.096 (1.953)
Provisdo de perdas esperadas 23 120 123 3)
Passivos fiscais 14 75 77 2)
Outros Passivos 3.418 17.832 18.308 (476)

Ativo - Passivo (Exposicio Liquida) (2.413) (12.591) (12.927) 336

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Em 31 de dezembro de 2019, a exposicao liquida vendida em délar totalizou USD 2.4
bilh6es. Como a taxa PTAX ficou menor que a taxa Spor da B3 em BRL 0,14 (5,22 vs. 5,36) a
instituicao reconheceu resultado de variacio cambial a maior no montante de BRL 336 milhoes.

O Bradesco auferiu, no exercicio de 2019, Lucro Liquido de BRL 21.2 bilhées. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparacao ao
resultado do exercicio.
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Tabela 13 Demonstrativo do descasamento no Banco Bradesco S.A. -

Data - Base

31/12/2020.

e . Valor em BRL | Valor em BRL @ Diferenca em

Grupamento Contibil Valor em USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhdes

A) B) © D) =B-C)

Ativo 11.933 62.010 61.785 224
Disponibilidades 1.608 8.355 8.324 30
Denominados a Custo Amortizado 6.175 32.090 31.974 116
Intangivel/Agio 5 28 28 0
Ativos fiscais 24 125 125 0
Ativos fixos 6 31 31 0
Outros Ativos 4.114 21.381 21.304 77
Passivo 20.097 104.440 104.062 378
Denominados a Custo Amortizado 17.144 89.091 88.768 322
Provisdo de perdas esperadas 3 14 14 0
Passivos fiscais 64 332 331 1
Outros Passivos 2.887 15.003 14.949 54
Ativo - Passivo (Exposi¢iao Liquida) (8.165) (42.430) (42.277) (153)

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Em 31 de dezembro de 2020, a exposi¢ao liquida vendida em ddlar totalizou USD 8.2
bilhoes. Como a taxa PTAX ficou maior que a taxa Spof da B3 em BRL 0,02 (5,20 vs. 5,18), a
institui¢ao reconheceu despesa a maior de variagio cambial no montante de BRL 153 milhoes.

O Bradesco auferiu, no exercicio de 2020, Lucro Liquido de BRL 16.0 bilhées. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparacao ao

resultado do exercicio.
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no Banco Bradesco S.A. - Data - Base

31/12/2021.
Grupamento Contabil Valor em BRL | Valor em BRL Diferenca em
Valor em USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 BRL Milhdes
A (B) © D)=B-0C)
Ativo 14.455 80.666 81.837 (1.171)
Disponibilidades 1.380 7.699 7.811 (112)
Denominados a Custo Amortizado 7.986 44.568 45214 (647)
Intangivel/Agio 7 36 37 (1)
Ativos fiscais 17 94 95 (1)
Ativos fixos 5 30 31 0)
Outros Ativos 5.060 28.240 28.650 (410)
Passivo 20.824 116.211 117.897 (1.687)
Denominados a Custo Amortizado 18.115 101.090 102.557 (1.467)
Provisao de perdas esperadas 40 223 226 3)
Passivos fiscais 31 174 177 3)
Outros Passivos 2.638 14.723 14.937 (214)
Ativo - Passivo (Exposi¢cdo Liquida) (6.369) (35.544) (36.060) 516

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Em 31 de dezembro de 2021, a exposi¢ao liquida vendida em délar totalizou USD 6.3
bilhées. Como a taxa PTAX ficou menor que a taxa Spof da B3 em BRL 0,08, (5,58 vs. 5,60) a
instituicao reconheceu resultado positivo de variagdo cambial a maior no montante de BRL 516

milhoes.

O Bradesco auferiu, no exercicio de 2021, Lucro Liquido de BRL 23,4 bilhées. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
se 0 descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparacao ao

resultado do exercicio.
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Tabela 15 Demonstrativo do descasamento no Banco Bradesco S.A. -

Data - Base

31/12/2022.
Grupamento Contabil Valor em | Valor em BRL | Valor em BRL | Diferenca em
USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhdes
A) (B) © Dd=@B-C)

Ativo 15.060 78.579 80.677 (2.098)
Disponibilidades 1.583 8.258 8.479 (220)
Denominados a Custo Amortizado 8.036 41.931 43.051 (1.119)
Intangivel/Agio 7 35 36 )
Ativos fiscais 66 343 352 9
Ativos fixos 12 61 62 )
Outros Ativos 5.357 27.951 28.698 (746)
Passivo 17.473 91.170 93.604 (2.434)
Denominados a Custo Amortizado 14.018 73.143 75.096 (1.953)
Proviso de perdas esperadas 23 120 123 3)
Passivos fiscais 14 75 77 2)
Outros Passivos 3.418 17.832 18.308 (476)

Ativo - Passivo (Exposicao Liquida) (2.413) (12.591) (12.927) 336

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Em 31 de dezembro de 2022, a exposi¢ao liquida vendida em délar no montante de USD
2.4 bilhoes. Como a taxa PTAX ficou menor que a taxa Spof da B3 em BRL 0,14 (5,22 vs. 5,36) a
institui¢ao reconheceu resultado positivo de variagao cambial no montante de BRL 336 milhoes.

O Bradesco auferiu, no exercicio de 2022, Lucro Liquido de 21,2 bilhoes. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparagao ao

resultado do exercicio.

Tabela 16 Resumo dos impactos no Banco Bradesco S.A.

Bradesco
Exercicio Fiscal
Liquido em | Descasamento
Dolares em Reais

2019 (1.525) (19)
2020 (8.165) (153)
2021 (6.369) 516
2022 (2.413) 336

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Identifica-se acima que, no final dos exercicios de 2019 e 2020, a institui¢ao financeira
encontrava-se vendida (“posicao liquida shor?’), ou seja, posicao liquida a pagar entre os ativos e
passivos denominados em moeda estrangeira. Como a Taxa PTAX, utilizada na conversdao para
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fins contabeis, foi maior do que a taxa Spof da B3, foram gerados resultados negativos de variag¢ao
cambial (despesa) nos seus livros contabeis.

Contudo, no final dos exercicios de 2021 e 2022, apesar da institui¢ao financeira também
encontrar-se vendida (“posicdo liquida shor?’), a Taxa PTAX foi menor do que a taxa Spor da B3,
gerando resultados positivos de variacao cambial (receita) nos seus livros contabeis.

Tabela 17 Comparagio do descasamento com o lucro liquido - Bradesco S.A.

Bradesco
o ’ Vfllor Descassitmento Lucro Liquido v,
Exercicio Fiscal |Liquido em| em Reais entre (LL) (B/C)
Doélares as duas taxas

(A) (B) (©) (D)
2019 (1.525) (19) 21.173 -0,09%
2020 (8.165) (153) 16.033 -0,96%
2021 (6.369) 516 23.381 2,21%
2022 (2.413) 336 21.217 1,58%

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Tais discrepancias geraram, pelo menos, os seguintes impactos no final dos quatro
exercicios sociais:

1) Quanto ao pagamento de dividendos - de acordo com Praticas de Pagamento de
Dividendos e/ou Juros sobre o Capital Proprio do Banco Bradesco S.A.

De acordo com o inciso III do Artigo 27 do Estatuto Social do Bradesco, é assegurado
aos aclonistas, em cada exercicio, a titulo de dividendo minimo obrigatério, 30% (trinta por
cento) do lucro liquido, ajustado pela diminui¢ao ou acréscimo dos valores especificados nos
incisos I, II e III do “capu?’ do Artigo 202 da Lei no 6.404/76 (Lei das Sociedades por A¢oes). A
Diretoria, mediante aprovagao do Conselho de Administragao, esta autorizada a declarar e pagar
dividendos intermediarios, semestrais ou mensais, 2 conta de Lucros Acumulados ou de Reservas
de Lucros existentes (Bradesco, 2023, p.14).

Com o advento da Lei no 9.249/95, que passou a produzir efeitos a partir 1° de janeiro de
1996, as companhias podem pagar juros sobre o capital proprio a seus acionistas, a serem
imputados, liquidos do imposto de renda na fonte, ao valor do dividendo minimo obrigatério. A
Diretoria, mediante aprovacio do Conselho de Administracao, podera autorizar a distribuicao de
lucros aos acionistas a titulo de juros sobre o capital proprio em substitui¢ao total ou parcial dos
dividendos intermediarios (Paragrafo Segundo do Artigo 27 do Estatuto Social).

A Sistematica de Pagamento Mensal de Dividendos e/ou Juros sobte o Capital Proprio
prevé para os fins previstos no Artigo 205 da Lei no 6.404/76, sio beneficiatios os acionistas que
se acharem inscritos nos registros da Sociedade na data da declaracdao, que ocorre no primeiro dia
util de cada més. Os pagamentos sao feitos no primeiro dia atil do més subsequente, por
antecipa¢ao mensal do dividendo obrigatério, mediante crédito na conta informada pelo acionista
ou colocado a disposi¢ao na Sociedade.

Os valores a serem pagos mensalmente serdo informados por meio de Aviso aos
Acionistas, divulgado no més de dezembro do ano anterior, que ficara disponivel nos sites da
CVM e da B3, bem como no site Relagdes com Investidores do Bradesco, secao Informagdes ao
Mercado / Comunicados e Fatos Relevantes.
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Como o resultado apurado de variagdo cambial faz parte do resultado recorrente da
instituicdo, o descasamento entre as duas taxas reduziu proporcionalmente ao valor do
descasamento entre as duas taxas o resultado distribuido nos exercicios de 2019 e 2020 e o
aumentou nos exercicios de 2021 e 2022.

2) Quanto ao Programa de Participagido nos Lucros e Resultados

O calculo da PLR do Bradesco ¢ determinado através da CCT (Convencao Coletiva de
Trabalho).

Como o PLR ¢ baseado em um Lucro Liquido minimo, e o Bradesco sempre ficou acima
desse patamar nos ultimos quatro exercicios fiscais, o descasamento entre as duas taxas nao gerou
impactos para fins de calculo do PLR.

3) Quanto a parte tributaria

De acordo com a legislagao em vigor, a adesdo ao regime de tributagao pelo Lucro Real é
obrigatéria pelo setor financeiro, incluindo bancos. O regime de tributagao pelo Lucro Real é
baseado no lucro contabil, envolvendo ainda alguns ajustes (positivos e negativos) para
adequagao a legislacao fiscal.

As instituicOes financeiras estao sujeitas a um regime diferenciado de apuracao do PIS e
da COFINS. As aliquotas da contribuicdo do PIS e da Cofins incidentes sobre as receitas
financeiras dessas institui¢oes, sao de 0,65% e 4%, respectivamente, totalizando 4,65%.

Considerando-se que as receitas brutas operacionais decorrentes da atividade empresarial
tipica das instituicdes financeiras integram a base de cdlculo do PIS/Cofins como patte do
faturamento dessas entidades, ressalvadas as exclusdes e dedugdes legalmente prescritas, o
resultado de variacado cambial apurado entra no compute do calculo para fins de apuragao dessas
contribuicoes.

Como a base de calculo das contribui¢oes ao PIS ¢ COFINS das instituicbes financeiras
tem como fato gerador o faturamento mensal, assim entendido o total das receitas auferidas pela
pessoa juridica em um determinado més, independentemente de sua denominagdo ou
classificagao contabil, distor¢des geradas pelas taxas aplicadas na conversio contabil podem gerar
recolhimentos tributarios incorretos, que nao serao compensados nos outros meses do exercicio
social. Dessa forma, caso o recolhimento tenha sido feito a maior, a diferenga nao gerara crédito
para a instituicdo nos meses posteriores.

Embora a legislagao atual do PIS e da COFINS busque tributar o resultado de
intermediacdo financeira, ou o Spread, existem muitas assimetrias na base de calculo que levam a
tributacao de resultado inexistente.

Analisando-se a tabela 16, que reflete o resumo dos impactos apurados para o Bradesco,
nos quatro exercicios sociais findos em 31 de dezembro, identifica-se que, nos exercicios de 2019
e 2020, as despesas de variacao cambial adicionais gerada pelo descasamento entre as taxas
reduziram a base de calculo dessas contribui¢oes na aliquota total de 4,65%. Por outro lado, nos
exercicios de 2021 e 2022, as receitas adicionais de variagdo cambial aumentaram o valor
recolhido dessas contribuicoes.
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Data - Base

31/12/2019.
Grupamento Contabil Valor em BRL | Valor em BRL | Diferenca em
Valor em USD| Taxa Ptax Taxa Spot B3 ' BRL Milhdes
A) (B) © D®=@B-0
Ativo 11.578 46.668 46.523 145
Disponibilidades 3.795 15.297 15.250 47
Denominados a Custo Amortizado 7.783 31.370 31.273 97
Passivo 14.902 60.065 59.879 186
Denominados a Custo Amortizado 14.902 60.065 59.879 186
Outros Passivos - - - -
Ativo - Passivo (Exposicio Liquida) (3.324) (13.398) (13.356) 42)

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais.

Em 31 de dezembro de 2019, a exposicao liquida vendida em délar totalizou USD 3.3
milhées. Como a taxa PTAX ficou maior que a taxa Spof da B3 em BRL 0,01 (4,03 vs. 4,02), a
institui¢ao reconheceu resultado negativo a maior de variagdo cambial no montante de BRL 42
milhdes.

O Santander auferiu, no exercicio de 2019, Lucro Liquido de BRL 16.6 bilhoes. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparagao ao
resultado do exercicio.

Tabela 19 Demonstrativo do descasamento no Banco Santander S.A. - Data - Base
31/12/2020.

Grupamento Contabil Valor em BRL : Valor em BRL : Diferenca em
Valor em USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhées
(A) B) © Dd=@B-0

Ativo 8.357 43.431 43.274 157
Disponibilidades 3.016 15.674 15.617 57
Denominados a Custo Amortizado 5.341 27.757 27.657 100
Passivo 13.087 68.011 67.765 246
Denominados a Custo Amortizado 13.058 67.857 67.612 245
Outros Passivos 30 154 153 1
Ativo - Passivo (Exposicio Liquida) (4.730) (24.580) (24.491) (89)

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais

Em 31 de dezembro de 2020, a exposi¢ao liquida vendida em délar totalizou USD 4.7
bilhées. Como a taxa PTAX ficou maior que a taxa Spof da B3 em BRL 0,02 (5,20 vs. 5,18), a
instituicao reconheceu resultado de variacio cambial a maior no montante de BRL 89 milhoes.

O Santander auferiu, no exercicio de 2020, Lucro Liquido de BRL 13.5 bilhées. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
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se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparacao ao

resultado do exercicio.

Tabela 20 Demonstrativo do descasamento no Banco Santander S.A. - Data - Base

31/12/2021.
Grupamento Contabil Valor em BRL | Valor em BRL | Diferenca em
Valor em USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhdes
A (B) © D®=®B-C)

Ativo 17.360 96.876 98.282 (1.406)
Disponibilidades 1.917 10.696 10.851 (155)
Denominados a Custo Amortizado 15.435 86.136 87.386 (1.250)
Passivo 16.204 90.425 91.737 (1.312)
Denominados a Custo Amortizado 16.131 90.017 91.324 (1.307)
Outros Passivos 73 407 413 (6)
Ativo - Passivo (Exposicdo Liquida) 1.156 6.451 6.545 (94)

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhdes de Reais

Em 31 de dezembro de 2021, a exposi¢ao liquida vendida denominada em doélar no
montante de USD 1.2 bilhoes. Como a taxa PTAX ficou menor que a taxa Spor da B3 em BRL
0,08, (5,58 vs. 5,60) a instituicao reconheceu resultado positivo de variagio cambial no montante

de BRL 94 milhoes.

O Santander auferiu, no exercicio de 2021, Lucro Liquido de BRL 15.6 bilhoes. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparagao ao

resultado do exetcicio.

Tabela 21 Demonstrativo do descasamento no Banco Santander S.A. - Data - Base

31/12/2022.
Grupamento Contabil Valor em @ Valor em BRL  Valor em BRL A Diferenca em
USD Taxa Ptax Taxa Spot B3 | BRL Milhdes
A) (B) © D®=B-0)

Ativo 19.273 100.559 103.244 (2.685)
Disponibilidades 1.989 10.380 10.657 (277)
Denominados a Custo Amortizado 17.273 90.124 92.530 (2.406)
Passivo 19.433 101.397 104.104 (2.707)
Denominados a Custo Amortizado 19.407 101.258 103.961 (2.703)
Outros Passivos 27 139 143 (4)

Ativo - Passivo (Exposicio Liquida) (161) (838) (860) 22

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais

Em 31 de dezembro de 2022, a exposi¢ao liquida vendida denominada em doélar totalizou
USD 161 milhées. Como a taxa PTAX ficou menor que a taxa Spof da B3 em BRL 0,14 (5,22 vs.
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5,36) a instituicao reconheceu resultado positivo de variagdo cambial a maior no montante de
BRL 22 milhdes.

O Santander auferiu, no exercicio de 2022, Lucro Liquido de BRL 14.3 bilhées. Como o
descasamento cambial foi inferior a 5% do lucro do exercicio, para fins deste estudo, considerou-
se o descasamento cambial, apurado entre as duas taxas de cambio, imaterial em comparacao ao
resultado do exercicio.

Tabela 22 Resumo dos impactos no Banco Santander S.A.

Santander
Exercicio Fiscal
Liquido em | Descasamento
Dolares em Reais

2019 (3.324) (42)
2020 (4.730) (89)
2021 1.156 (94)
2022 (161) 22

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais

Identifica-se acima que, no final dos exercicios de 2019 e 2020, a institui¢ao financeira
encontrava-se vendida (“posicao liquida shor?”), ou seja, posi¢ao liquida a pagar entre os ativos e
passivos denominados em moeda estrangeira. Como a Taxa PTAX, utilizada na conversao para
fins contabeis, foi maior do que a taxa Spof da B3, foram gerados resultados negativos de varia¢ao
cambial (despesa) nos seus livros contabeis.

Contudo, no final dos exercicios de 2021 e 2022, apesar da institui¢ao financeira também
encontrar-se vendida (“posicdo liquida shor?’), a Taxa PTAX foi menor do que a taxa Spor da B3,
gerando resultados positivos de variacao cambial (receita) nos seus livros contabeis.

Tabela 23 Comparagao do descasamento com o lucro liquido - Santander S.A.

Santander
o ' V?.lor Descasz.lmento e e o
Exercicio Fiscal |Liquido em| em Reais entre LL B/C
Dolares as duas taxas ) ( )
A) (B) © D)
2019 (3.324) (42) 16.631 -0,25%
2020 (4.730) (89) 13.451 -0,66%
2021 1.156 (94) 15.559 -0,60%
2022 (161) 22 14.339 0,16%

Nota: Dados extraidos do Formulario 20-F - Em milhoes de Reais

Tais discrepancias geraram, pelo menos, os seguintes impactos no final dos quatro
exercicios sociais:
1) Quanto ao pagamento de dividendos - de acordo com Praticas de Pagamento de
Dividendos e/ou Juros sobre o Capital Proprio do Banco Bradesco S.A.
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Pratica de Distribui¢do de Proventos de acordo com o site da institui¢ao - a primeira das
quatro aspira¢cdes do Santander ¢é ser o maior banco no Brasil em gera¢ao de valor aos acionistas.
Em linha com esse objetivo, o Santander pretende remunerar seus acionistas com a distribuicao
de 50% de seu lucro liquido anual, ajustado e apurado conforme as normas brasileiras contabeis.
Tal percentual é superior ao minimo determinado pela legislacao, que sao 25% dos ganhos. Tal
destinagdo do lucro é decidida e aprovada, anualmente, na Assembleia Geral Ordinaria (AGO). A
pratica de distribuicao de lucros, entretanto, depende de diversos fatores, como fluxo de caixa,
planos de investimentos e o cenario macroeconomico. A proposta da Administracio do
Santander é remunerar os acionistas de acordo com a apuragdo dos resultados auferidos ao longo
do exercicio. Para tanto, tem proposto, para deliberacio do Conselho de Administracdo, o
pagamento de proventos (juros sobre o capital préprio e/ou dividendos), apurados segundo o
previsto na legislacao aplicavel. Tais valores sao imputaveis aos dividendos minimos obrigatérios.

Como o resultado apurado de variagio cambial faz parte do resultado recorrente da
instituicdo, o descasamento entre as duas taxas reduziu proporcionalmente ao valor do
descasamento entre as duas taxas o resultado distribuido nos exercicios de 2019 e 2020 e o
aumentou nos exercicios de 2021 e 2022.

2) Quanto ao Programa de Participagao nos Lucros e Resultados

O calculo da PLR Santander ¢ determinado através do Acordo do Programa de
Participagao nos Resultados Santander (PPRS), em conformidade com a Lei n.® 10.101/2000.

O valor do PPRS ¢ pago conforme a sua rentabilidade, ou seja, o ROAE (Return on
Average Equity) ou Retorno sobre o Patrimonio Liquido do banco.

Entende-se como ROAE a relacdo percentual entre Lucro Liquido e Patriménio Liquido,
publicado pelo Santander nos meios oficiais, tais como no site do Bacen, obtida pela seguinte
térmula, excluindo os efeitos da amortizagao do agio decorrente de aquisigoes:

Lucro Liquido Gerencial = ROAE
Patrimoénio Liquido Médio

Como o PLR do Santander nao é baseado em um Lucro Liquido minimo, sem
determinagao de teto, a diferenca entre as taxas Ptax de Venda e Spof B3 impactou o resultado
distribuido, através do PLR.

3) Quanto a parte tributaria

De acordo com a legislagao em vigor, a adesdo ao regime de tributagiao pelo Lucro Real é
obrigatoria pelo setor financeiro, incluindo bancos. O regime de tributagao pelo Lucro Real é
baseado no lucro contabil, envolvendo ainda alguns ajustes (positivos e negativos) para
adequagao a legislacdo fiscal.

As institui¢cOes financeiras estao sujeitas a um regime diferenciado de apuragao do PIS e
da COFINS. As aliquotas da contribuicao do PIS e da Cofins incidentes sobre as receitas
financeiras dessas institui¢oes, sao de 0,65% e 4%, respectivamente, totalizando 4,65%.

Considerando-se que as receitas brutas operacionais decorrentes da atividade empresarial
tipica das instituicdes financeiras integram a base de cilculo do PIS/Cofins como parte do
faturamento dessas entidades, ressalvadas as exclusdes e deducOes legalmente prescritas, o
resultado de variagdo cambial apurado entra no compute do calculo para fins de apuragao dessas
contribuicoes.

Como a base de calculo das contribui¢cdes ao PIS e COFINS das institui¢oes financeiras
tem como fato gerador o faturamento mensal, assim entendido o total das receitas auferidas pela
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pessoa juridica em um determinado mes, independentemente de sua denominacdo ou
classificagdo contabil, distor¢des geradas pela taxas aplicadas na conversio contabil podem gerar
recolhimentos tributarios incorretos, que nao serao compensados nos outros meses do exercicio
social. Dessa forma, caso o recolhimento tenha sido feito a maior, a diferenca nao gerara crédito
para a instituicdo nos meses posteriores.

Embora a legislagdio atual do PIS e da COFINS busque tributar o resultado de
intermediagdo financeira, ou o Spread, existem muitas assimetrias na base de calculo que levam a
tributacao de resultado inexistente.

Analisando-se a tabela 22, que reflete o resumo dos impactos apurados para o Santander,
nos quatro exercicios sociais findos em 31 de dezembro, identifica-se que, nos exercicios de 2019
e 2020, as despesas de variagao cambial adicionais gerada pelo descasamento entre as taxas
reduziram a base de célculo dessas contribui¢Ses na aliquota total de 4,65%. Por outro lado, nos
exercicios de 2021 e 2022, as receitas adicionais de variacio cambial aumentaram o wvalor
recolhido dessas contribui¢ées.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O estudo teve por objetivo identificar e evidenciar os efeitos da obrigatoriedade imposta
pelos reguladores no Brasil na conversio de itens do balanco denominados em moeda
estrangeira, detidos pelas institui¢oes financeiras por uma taxa de referéncia entre o real e a
moeda estrangeira, ou seja, a taxa PTAX, que pode nao refletir a taxa de fechamento praticada
pelo mercado em fungdo do horario utilizado na sua apuragao.

A evidencia¢do dos impactos financeiros que podem ser geradas nos resultados das
institui¢oes financeiras e equiparadas em funcdo da obrigatoriedade, ainda mantida pela RFB, da
utilizacdo da taxa PTAX na conversio da moeda estrangeira para a moeda nacional dos ativos e
passivos denominados em moeda estrangeira para fins contabeis e fiscais, tém o proposito de
colaborar com o mercado de capitais, tomadores de decisdao e reguladores, uma vez que o tema
pouco explorado pelos estudos académicos.

A amostra se restringiu a trés instituicdes dealers de cambio listadas na B3, tendo em vista
que os ativos e passivos denominados em moeda estrangeira sao apenas apresentados no
Formulario 20-F da SEC, que sio divulgados apenas por trés das cinco institui¢des financeiras
brasileiras, dealers de cambio, classificadas no segmento 1, conforme parametros estabelecidos na
Resolucio n° 4.553, emitida pelo CMN em 30 de janeiro de 2017.

O estudo apresentou limitagoes tendo em vista o modelo de apresentacio do Formulario
20- F da SEC. Esse formulario é um documento anual que as companhias estrangeiras, com
titulos negociados nas bolsas americanas, tém de fornecer as autoridades reguladoras dos EUA.
Contudo, o Formulario 20-F nao descreve as moedas que compdem os saldos contabeis
denominados em moeda estrangeira. Por essa razdo, para fins deste estudo, todos os saldos
denominados em moedas estrangeiras publicados no Formulario 20-F foram considerados como
saldos denominados na moeda ddélar dos Estados Unidos. Adicionalmente, como o relatério é
emitido apenas anualmente no final de exercicio social, o estudo se restringiu a observacio do
ultimo dia de quatro exercicios sociais para as trés institui¢oes utilizadas na amostra.

As divergéncias entre as duas taxas foram calculadas com base nos saldos dos ativos e
passivos denominados em moeda estrangeira convertidas para a moeda nacional, utilizando-se a
taxa de cambio PT'AX, taxa e referéncia do real por dolares americanos publicada pelo Bacen, e a
taxa Spor cupom limpo da B3, para as datas de 31/12/2019, 31/12/2020, 31/12/2021 e
31/12/2022. Através do estudo, que se limitou apenas ao ultimo dia calendario de quatro
exercicios fiscais, demonstrou-se que o descasamento temporario do resultado apurado pode
gerar impactos temporarios significativos ao longo dos exercicios.

Quanto a andlise estatistica durante o periodo analisado, identificou-se que a taxa Spos B3
e PTAX de venda apresentaram comportamento correlacionado, similar e concordante. Porém,
nao perfeito, e apesar de pequenas discrepancias entre as duas taxas, num contexto de bilhdes de
dolares, o impacto no resultado apurado foi material. Adicionalmente, ambas as taxas sofreram
impactos com a pandemia e nio voltaram ao estagio pré-pandémico. Nesse cenario, observaram-
se malores incertezas, e, consequentemente, maior efeito material no perfodo pandémico.

A analise dos dados em relag¢ao ao impacto no resultado das institui¢Oes, apesar das suas
limitagoes, possibilitou identificar que o descasamento entre as taxas gera efeitos financeiros
inesperados para as institui¢oes e impacta a analise das demonstracdes contabeis. O estudo
demonstrou que os impactos financeiros podem ser relevantes, gerando distor¢oes no pagamento
de dividendos, JCP, e na apurag¢ao mensal dos impostos, tais como PIS e COFINS. Quanto ao
pagamento do PLR identificou-se que os impactos causados pelo descasamento das duas taxas de
cambio impactou apenas o Santander, uma vez que a sua metodologia de calculo do PLR nio ¢
baseada em um Lucro Liquido minimo, com determinagdo de teto. Para os outros dois bancos,
nao foram identificados impactos tendo em vista que o Lucro Liquido auferido ficou acima do
minimo estabelecido para o pagamento do PLR.
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O estudo conclui que a receptividade da taxa alternativa a PTAX por parte da REB ¢ de
suma importancia, nao somente para a elaboragio de demonstragoes financeiras que demonstrem
posi¢des patrimoniais fidedignas, eliminando discrepancias que geram impactos financeiros
indevidos, mas também para permitir importante avan¢o no processo de redu¢ao de assimetrias
com o padrio contabil internacional (IFRS).

Quanto a legislacdo emitida por outros reguladores, o estudo identificou que, dentre os
dez paises analisados nos continentes americano, europeu e asiatico, em seis pafses as instituicdes
utilizam a sua propria taxa Spof para fins de conversao das demonstragoes contabeis. Contudo,
nos quatro paises que utilizam as taxas divulgadas pelos seus respectivos Bancos Centrais, com
exce¢dao da Argentina, o horario de encerramento da pesquisa e apuragao das taxas de cambio
ocorre proximo ao fechamento do mercado comparativamente ao horario definido pelo Bacen, o
que evita distor¢des no resultado das instituigoes.

O Pronunciamento Técnico CPC 00 (R2)- Estrutura Conceitual para Relatério
Financeiro, aprovado em 1° de novembro de 2019, recepcionado pela Resolu¢io CMN n.® 4.924,
de 24 de junho de 2021, estabelece fatores a serem considerados ao selecionar a base de
mensuracao para fins contabeis:

(6.45) - “As informagdes fornecidas pela base de mensuragio devem ser uteis aos
usudrios das demonstracdes contibeis. Para alcangar isso, as informagdes devem ser
relevantes e devem representar, fidedignamente, o que pretendem representar. Além
disso, as informagGes fornecidas devem ser, tanto quanto possivel, compariveis,
verificaveis, tempestivas e compreensiveis”. (CPC, 2019)

()

(6.49) - “A relevancia das informagdes fornecidas pela base de mensuragdo para ativo
ou passivo e para as respectivas receitas e despesas ¢ afetada: (a) pelas caracteristicas do
ativo ou passivo (ver itens de 6.50 a 6.53); e (b) pela forma como o ativo ou passivo
contribui para fluxos de caixa futuros (ver itens de 6.54 a 6.57).” (CPC, 2019)

Nesse contexto, o estudo demonstrou que o resultado dos instrumentos financeiros
denominados em moeda estrangeira refletidos no portfélio das trés institui¢oes financeiras em 31
de dezembro dos quatro dltimos exercicios sociais convertidos pela taxa PTAX apresentaram
inconsisténcias de mensura¢ao e niao representaram, fidedighamente, alguns aspectos da posi¢ao
financeira e do desempenho financeiro da entidade. Consequentemente, conclui-se que, em
circunstancias relevantes como esta, a utiliza¢ao da taxa alternativa a PTAX ¢é fundamental para
fornecer aos usudrios das demonstracSes contabeis informagdes que sao tteis, e que efetivamente
refletem a realidade economica das institui¢oes financeiras. Cabe ainda ressaltar que a utilizagao
da taxa alternativa a PTAX, que pode ser adotada pelas instituigdes financeiras e equiparadas,
seguira os processos de controle e governanga requeridos pelo CMN e pelo Bacen, cuja apuracio
sera realizada e obtida com base em critérios totalmente consistentes, publicos e passiveis de
verificagao pelo regulador.

Cabe ainda ressaltar que, das trés instituigdes financeiras utilizadas como base do presente
estudo, duas sio predominantemente de capital nacional e uma predominante de capital
estrangeiro. Contudo, considerando-se a presenca de dezenas de bancos com capital estrangeiro
no Brasil, cujas matrizes provem funding denominado em moeda estrangeira para essas
institui¢Ges, existe a possibilidade de divergéncias resultantes da aplica¢ao das duas taxas gerarem
efeitos bem mais relevantes, tendo em vista ser comum a captagdo de uma linha de funding em
moeda estrangeira ter seu ledge executado através de instrumentos financeiros derivativos que sao
marcados a mercados pela Taxa Spor. Tal apuracio ¢é de dificil verificagdo tendo em vista a nao
obrigatoriedade de divulgagio de quais ativos e passivos sio denominados ou indexados em
moeda estrangeira.

A falta de tempestividade da recep¢ao dos novos normativos de forma simultanea pelos
reguladores pode trazer prejuizos financeiros, bem como falta de transparéncia ao mercado.
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Caso nao haja receptividade da taxa alternativa a PTAX por parte da RFB, que ¢ o 6rgao
que tem como responsabilidade a administragdo dos tributos federais, recomenda-se que seja
considerada como alternativa a compensagao de perdas com ganhos futuros, ou seja, a
compensacio da base negativa do PIS/COFINS. A situa¢do atual, na qual a base negativa de um
més nao pode ser compensada com a base positiva em outro més, gera acréscimo tributario para
as instituicoes sobre um resultado economico inexistente. Como as bases nio se comunicam, o
PIS e a COFINS sio exigidos sobre uma receita que seria naturalmente anulada por perda futura.
A carga tributaria tem que ser proporcional a riqueza ou ao patrimonio acumulado. Nao se pode
causar acréscimo a carga tributaria se a receita nao foi efetivamente gerada.

O Principio da Capacidade contributiva, ou seja, a capacidade para recolher tributos, é um
principio segundo o qual institui a recomendagao constitucional de customiza¢ao de impostos, de
acordo com as realidades economicas e financeiras dos cidadaos e empresas. O Principio da
Capacidade Contributiva encontra-se inserido na primeira parte do § 1° do art. 145 da
Constituicao Federal, que reflete a seguinte redagao: “Sempre que possivel, os impostos terao
carater pessoal e serdo graduados segundo a capacidade econémica do contribuinte (...)”
(Constituicao Federal, 1988)

Conforme ressaltou Maria de Aquino Cabral, Luciola (1998), o que se quer demonstrar é
que a progressividade das aliquotas atende a um ideal democratico: o da justica fiscal, no qual
estao implicitos o principio da isonomia e o da capacidade contributiva, sendo perfeitamente
possivel ainda, fixar critério de progressividade de aliquotas, mesmo para os impostos
considerados reais. Com isso se busca colocar em pratica o conceito de justi¢a, o qual ndo devera
estar distanciado do Direito, como norma reguladora da conduta humana, e, por outro lado, nao
devera estar afastado da antiga concepgao romana de justo, ou seja, de dar a cada um o que ¢ seu.
Transpondo: dar ao fisco o que ¢ do fisco, proporcionalmente, porém, ao montante do que se
tem.

Esse é também o entendimento de um renomado tributarista brasileiro, Prof. Geraldo
Ataliba, que salienta que o principio da capacidade contributiva:

Traduz-se na exigéncia de que a tributacio seja modulada de modo a adaptar-se a
riqueza dos contribuintes. Implica que cada lei tributria tenha por efeito atingir
manifesta¢des, ou aspectos dessa riqueza, sem destruir sua base criadora. O sistema
tributrio (entendido como "conjunto de impostos", na perspectiva pré-juridica) e cada
imposto hio de adequar-se 2 "capacidade econémica" dos contribuintes. Capacidade
economica ha de entender-se como real possibilidade de diminuir-se patrimonialmente
o contribuinte, sem destruir-se e sem perder a possibilidade de persistir gerando riqueza
como lastro a tributacdo. A violacdo dessa — pelos excessos tributarios — configura
confisco, constitucionalmente vedado, além de suprema irracionalidade. (Ataliba, 1991,

p.81)

No tocante a sugestio aos normatizadores e demais entidades responsaveis por
orientacdes e instrugdes técnicas em contabilidade, conclui-se que o caso demonstrado neste
estudo, pode contribuir como potencial referéncia para possiveis revisdes, emissio de
orientagdes, instrugdes e demais dispositivos que evidenciem as consequéncias de discrepancias
contabeis geradas pelo niao reconhecimento contibil de instrumentos financeiros pelo seu
adequado valor justo.

Adicionalmente, tendo em vista a importancia do assunto, estudos futuros devem dar
continuidade a essa pesquisa, principalmente até que a RFB entenda a importancia da tematica e
recepcione a Resolucio 4.924/21 a fim de refletir, a luz da Teoria Normativa da Contabilidade,
procedimentos contdbeis que objetivem retratar da melhor forma possivel a realidade economica
das institui¢oes, validando a proximidade conceitual de normas e praticas contabeis com os
conceitos econémicos.
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