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RESUMO

A combinacdo de negdécios é a operacdo em que uma entidade assume o
controle de um ou mais negocios de outra entidade. Pela relevancia da operacao, o
Pronunciamento Técnico CPC 15 - Combinacao de Negdcios lista uma série de itens
gue devem ser divulgados pelas empresas que adquirem o controle de outra. O
presente trabalho visa verificar o grau de atendimento dos requisitos de divulgagao
exigidos pelo CPC 15 em empresas classificadas como Novo Mercado pela BM&F
Bovespa, que realizaram combinac¢des de negocios entre 2010 a 2014. Dos 22 itens
descritos no CPC 15, a grande maioria depende de algum fato especifico da
operacéo para que o mesmo deva ser divulgado, portanto foram usados para esta
pesquisa os itens considerados incondicionais. Apesar do Pronunciamento Técnico
CPC 15 ter sido convertido em norma pelos principais 6érgaos reguladores do
mercado de negocios brasileiro, suas exigéncias de divulgacdo ndo estdo sendo
cumpridas de forma satisfatéria segundo os resultados obtidos por este estudo.
Foram analisadas 89 operacbes de 26 empresas brasileiras de capital aberto. O
indice de divulgacdo encontrado foi de 64%, que ndo se distancia do percentual
encontrado em estudos semelhantes e reforca a conclusdo dos mesmos de que o
nivel de divulgacéo das informacgfes das operaces de combinagBes de negdcios é
insatisfatorio.

Palavras-chave: Combinacdo de negdcios. Reestruturacdo societaria. Divulgacéo.
CPC 15.



ABSTRACT

The business combination is an operation that an entity assumes the control of
one or more business of another entity. Given the relevance of this operation, the
Pronunciamento Técnico CPC 15 — Combinacdo de Negocios lists several items that
should be disclosed by entities that acquired the control of another. This study aims
to verify the level of compliance with the requirements of the CPC 15 in entities
classified in the Novo Mercado by the BM&FBovespa, that conducted business
combinations between 2010 and 2014. Of the total of 22 items described in CPC 15,
the greater part depends on some specific issue of the operation to this item be
disclosed, thus, to this research the unconditional items were used. Despite the fact
that the Pronunciamento Técnico CPC 15 was converted in a standard by the main
regulatory board from Brazilian market, their disclosure requirements are not being
accomplished satisfactorily, according to the results found in this research. 89
operations from 26 public Brazilian firms were analyzed. The disclosure index
obtained was 64%, that is similar to the index found by previous researches and
confirm the conclusion that the level of disclosure of informations about business
combination is unsatisfactory.

Keywords: Business combinations. Corporate reorganizations. Disclosure. CPC 15.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

Nos ultimos dias, a negociacdo entre as maiores empresas do ramo da
educacédo do pais tem atraido as atencdes do mercado brasileiro para uma possivel
combinacéo de negadcios entre as duas entidades.

Conforme a noticia publicada no site da Folha de Séo Paulo em 09/07/2016:

Em uma negociagdo marcada por sucessivas elevagdes nos valores
propostos, a Kroton, lider do mercado de ensino privado, conseguiu a
aprovacdo da Estacio, segunda maior empresa do ranking do setor, para
convocar assembleia de acionistas e votar a unido das empresas.

(-.)

A fim de chegar ao acordo e conseguir levar a rede fluminense em uma
operacdo avaliada em mais de R$ 5,5 bilhfes, a Kroton, precisou ampliar
pela terceira vez sua oferta inicial.

A troca de acdes negociada chegou a 1,37 acao ordinaria de emissdo da
Kroton para cada acdo de emissdo da Estacio, quando considerada a
distribuicdo de R$ 420 milh6es em dividendos a acionistas da Estacio.
(FOLHA DE SAO PAULO, 2016)

A combinacdo de negdcios é a operacdo em que uma entidade assume o
controle de um ou mais negécios de outra entidade. Essa operacdo pode ser uma
ferramenta para alavancar os resultados de uma entidade. Inserir-se em novos
mercados, aumentar sua quota de participagdo em um determinado segmento,
diversificar suas atividades ou diminuir a forca da concorréncia, inimeras sao as
oportunidades.

De acordo com uma noticia da Revista Exame de 19/01/2015,

Enquanto o mercado de ac¢@es ficou quase no zero a zero em 2014, fazendo
com que o ano passado fosse o pior da Ultima década, o negécio de fusbes
e aquisicbes teve o melhor ano da histéria no Brasil. (...) Segundo
levantamento da consultoria PwC, foram anunciadas 879 transacdes (8,2%
mais do que em 2013), que movimentaram cifra superior a US$ 108 bilhdes.
(EDITORA ABRIL, 2015).

Devido a relevancia da operacdo, o Comité de Pronunciamentos Contabeis
emitiu o CPC 15 - Combinacdo de Negocios que, além de apresentar 0s
procedimentos contdbeis para tratar uma combinacdo de negodcios, visa elevar a
confiabilidade e comparabilidade nas operacdes de combinacdes de negdcios das

empresas brasileiras.
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Operacdes de incorporagao, cisédo, fusdo e aquisicdo de controle, que sao
tratadas no CPC 15, sao operagdes complexas em sua mensuracgéo e contabilizacéo
e podem trazer impactos econdémicos para as entidades envolvidas, o que ressalta a
importancia da fidedignidade da informacéo trazida nas demonstracdes contabeis
acerca da combinacao de negocios.

Para ludicibus (2010b, p. 110) "o disclusure esta ligado aos objetivos da
Contabilidade, ao garantir informacfes diferenciadas para os varios tipos de
usuarios".

Segundo Hendriksen e Van Breda (2015, p. 515) "a divulgag&o apropriada de
informacdo relevante para os investidores e outros usuarios deve ser adequada,
justa e completa".

O CPC 15 lista uma série de itens que devem ser divulgados em notas
explicativas nas demonstracdes financeiras das empresas que realizaram essa
operacdo devido a necessidade de que todas as informacdes relevantes sejam
expostas de uma forma clara e uniforme a quem tenha interesse.

O Pronunciamento Técnico CPC 15 diz:

O adquirente deve divulgar as informac¢des que permitam aos usuéarios das
demonstragbes contabeis avaliar os efeitos financeiros dos ajustes
reconhecidos no periodo de reporte corrente pertinentes as combinacfes de
negoécios que ocorreram no periodo corrente ou em periodos anteriores.
(CPC 15, 2011, item 61).

A Comissédo de Valores Mobiliarios, que regula o mercado acionario brasileiro,
também exige a divulgacdo de operacfes de reestruturacdes societarias em sua
Instrucdo n°. 358, que trata, entre outras coisas, "sobre a divulgacdo e uso de
informacdes sobre ato ou fato relevante relativo as companhias abertas, disciplina a
divulgacao de informacdes na negociacao de valores mobiliarios e na aquisicdo de
lote significativo de acbes de emissao de companhia aberta” (CVM, 2002).

O art. 2°. da referida instrucao diz:

Art. 2°. Considera-se relevante, para os efeitos desta Instrucdo, qualquer
decisdo de acionista controlador, deliberacdo da assembleia geral ou dos
orgaos de administragdo da companhia aberta, ou qualquer outro ato ou
fato de carater politico-administrativo, técnico, negocial ou econdmico-
financeiro ocorrido ou relacionado aos seus negocios que possa influir de
modo ponderavel:

(...)

VIl - incorporagédo, fusdo ou cisdo envolvendo a companhia ou empresas
ligadas; (CVM, 2002, art. 2°., inciso VII).
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Sabendo da importancia da divulgacdo dessas informacdes, o0 presente
trabalho ira verificar o grau de atendimento desses itens de divulgacdo nas
demonstracdes financeiras das empresas classificadas com o nivel de Novo
Mercado pela BM&F Bovespa, que realizaram combinagfes de negdcios entre 2010,
que foi o ano que marcou a adocdo inicial das normas internacionais de
contabilidade, a 2014 no Brasil.

Sobre a importancia da informacéo contabil no mercado financeiro, Martins e
Lopes (2007, p. 76) dizem:

Para que os investimentos possam ocorrer, 0s investidores demandam
informacdes que permitam a avalia¢éo das peculiaridades dos ativos sendo
adquiridos, além de mecanismos eficazes de controle e monitoragdo de
performance. A contabilidade possui papel central nesse contexto como
fonte de informacao. A informacao contabil pode ser usada para a avaliacédo
da qualidade dos ativos (analise de balancos, por exemplo), para a
avaliacdo de performance de agentes investidos pelos acionistas
(remuneracéo de executivos), para controle do comportamento dos gestores
apos a concessdo de créditos (debt covenants em dividas). No entanto,
para que a contabilidade seja capaz de auxiliar nesse processo
internacional, € necessério que ela guarde estreita relagdo com a realidade
econbmica. Se a informagdo contabil ndo estiver intimamente relacionada
com a realidade econdmica subjacente, ela perdera utilidade para os
agentes.

Sobre as demonstracdes financeiras, o CPC 00 - Pronunciamento Conceitual
Basico (R1) - Estrutura Conceitual para a Elaboracdo e Divulgacdo de Relatério

Contabil-Financeiro, em seu item OB2 diz:

O objetivo do relatério contabil-financeiro de propdsito geral é fornecer
informacdes contébil-financeiras acerca da entidade que reporta essa
informacao (reporting entity) que sejam Uteis a investidores existentes e em
potencial, a credores por empréstimos e a outros credores, quando da
tomada decisdo ligada ao fornecimento de recursos para a entidade. Essas
decisBes envolvem comprar, vender ou manter participagbes em
instrumentos patrimoniais e em instrumentos de divida, e a oferecer ou
disponibilizar empréstimos ou outras formas de crédito. (CPC, 2011, item
OB2)

J& sobre a informagédo trazida nos relatorios contabil-financeiros, o CPC 00

traz em seu item QCA4:

Se a informagé&o contabil-financeira € para ser Util, ela precisa ser relevante
e representar com fidedignidade o que se prop8e a representar. A utilidade



12

da informacé@o contabil-financeira € melhorada se ela for comparéavel,
verificavel, tempestiva e compreensivel. (CPC, 2011, item QC4).

Portanto, sendo a informacdo o produto principal da Contabilidade, a
justificativa desta pesquisa é a crescente demanda por confiabilidade e
transparéncia nas informacfes contabeis, mostrando a importancia de que todas as
informacfBes relevantes estejam presentes nas demonstracdes contabeis das

empresas envolvidas nas Combinacdes de Negdcios.

1.2 Questado de pesquisa

Considerando a contextualizacdo apresentada, a questdo de pesquisa
proposta é a seguinte:

Qual o nivel de evidenciacdo dos itens de divulgacéo exigidos pelo CPC 15 -
Combinacdo de Negocios das empresas classificadas como Novo Mercado na bolsa
de valores brasileira, que realizaram combinacao de negécios no periodo de 2010 a
20147

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo geral

Verificar o grau de atendimento dos requisitos de divulgacdo exigidos pelo
Pronunciamento Técnico CPC 15 - Combinacdo de Negdlcios em empresas
classificadas com o nivel de Novo Mercado pela BM&F Bovespa que realizaram

combinac¢des de negdcios no periodo de 2010 a 2014.

1.3.2 Objetivos especificos

e Realizar o levantamento dos itens de divulgacdo exigidos pelo CPC 15 -
Combinacao de Negocios;

e Identificar os dois setores, dentro do segmento de empresas de Novo
Mercado da BM&F Bovespa, que realizaram o maior numero de operacdes de

combinac¢des de negdcios; e
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e Verificar se os itens de divulgacao exigidos pelo CPC 15 - Combinacdo de
Negdcios estdo sendo cumpridos pelas empresas que realizaram esse tipo de

operacao.



14

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Convergéncia as normas internacionais de contabilidade

Cada pais possui sua forma de apresentar suas demonstracbes contébeis.
Cultura, legislacéo, normas contabeis, séo varios os fatores que alteram os relatorios
emitidos pelas empresas em cada pais. Com o crescente niumero de relacdes
internacionais, principalmente no mercado financeiro, os usuarios dos relatérios
financeiros enfrentam iniUmeras dificuldades de interpretar as informacgdes contidas
nas demonstracoes de entidades de paises diferentes do seu.

Conforme Lemes (2000, apud Oliveira e Lemes, 2011, p. 158):

Problemas contdbeis oriundos das diferencas existentes nas praticas
contabeis adotadas entre paises ndo sdo recentes, porem, a partir da
elevacdo do aumento do volume de investimentos internacionais e do fluxo
de capital e de negocios, da desregulamentacdo de mercados, da
eliminacdo de controles do capital nacional e da melhoria das
comunicacdes, sobretudo a partir da década de 60, tornaram-nos estes
ainda mais intensos.

Para contornar esse problema, os relatorios teriam de ser interpretados a
guem interessasse em qualquer lugar do globo e, para isso, seria necessaria uma
padronizacdo. Procedimentos universais que trariam uma homogeneizacdo e
facilidade para o entendimento das informagdes financeiras.

Pensando na confiabilidade, uniformidade da informacdo, na reducdo de
riscos de investimentos internacionais e na facilidade de comunicacdo, o
International Accounting Standards Board (IASB) emite normas contabeis e as
divulga amplamente na comunidade contabil, a fim de conseguir essa padronizacao.

Desde sua criacdo na década de 1970, o IASC (a nomenclatura IASB foi
adotada a partir de 2001) busca seu espaco dentro da comunidade contébil e vem
abrangendo cada vez mais paises como seus membros. As normas IAS e IFRS séo
utilizadas na Europa desde 2005, quando a Unido Europeia (UE) regulamentou em
2002 que todas as empresas de capital aberto da UE deveriam seguir tais hormas.
Ja os Estados Unidos foram mais resistentes a aderéncia as normas dos IASB.
Porém, desde 2007, a SEC (6rgédo regulador dos valores mobiliarios nos EUA) vem

mostrando interesse nas normas internacionais contabeis e sinalizando que, no
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futuro, possivelmente, os Estados Unidos também possam utilizar as normas
emitidas pelo IASB.
Segundo Antunes (2007, p. 03):

A adocdo de normas internacionais de contabilidade pelas empresas
mundiais esta associada a beneficios econémicos concretos na forma de
atracdo de maior volume de investimentos, uma vez que 0 processo de
globalizacdo trouxe para primeiro plano a demanda por informacdes
contabeis confiaveis e comparaveis para suportar a variedade de
transacdes e operagdes deste mercado.

A convergéncia as normas internacionais de contabilidade é considerada por

ludicibus et al.(2010) como a 12. evolucdo da Contabilidade do século 21.

2.2 |ASB

Criado em 29 de junho de 1973 pelo sul-africano Henry Benson, o
International Accounting Standards Commitee (IASC), teve como primeiros membros
0s Orgaos contabeis de nove paises, sendo eles: Alemanha, Australia, Canada,
Estados Unidos, Franca, Japdo, México, Holanda e, estes ultimos em conjunto,
Reino Unido e Irlanda.

O IASC foi criado com o objetivo de minimizar as discrepancias existentes nas
informacdes contdbeis entre os paises, incentivando a uma harmonizacdo das
normas contabeis.

Conforme Zeff (2014, p. 302-303):

O IASC foi a primeira tentativa de normalizacdo contabil internacional. Em
1973, poucos paises tinham comités ou conselhos cujas recomendagdes
influenciavam o curso da prética contdbil. Em ordem cronolégica, esses
paises foram: EUA, Reino Unido, Canada, Franca, Japdo, Australia e Nova
Zelandia. Os Paises Baixos e Africa do Sul haviam lancado esses 6rgéos
apenas recentemente.

As primeiras normas emitidas pelo IASC foram denominadas International
Accounting Standards (IAS); tais normas eram bastante flexiveis e consideradas
bésicas.

Zeff (2014, p. 303) diz:

Uma maioria de 3/4 era exigida para aprovar projetos e normas finais. Como
0s membros de uma série de paises defendiam a exatiddo das préaticas
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contabeis utilizadas em seus proprios paises e, também, porque as
delegacdes de alguns paises preferiam a flexibilidade de ter a disposi¢éo
tratamentos ou métodos contdbeis opcionais, havia muitas normas emitidas
com escolhas livres. O voto para cada projeto e norma nao era informado e
nenhuma visdo contraria era publicada. A equipe técnica frequentemente
consultava as normas norte-americanas e britanicas, entre outras, nos es-
bocos iniciais.

Inicialmente as normas emitidas pelo IASC néo tiveram aceitacdo pelos
orgaos contabeis varios paises. Muitos ndo seguiam as IAS devido a legislacéo
tributaria de seu pais, outros preferiam usar op¢des alternativas as normas e alguns,
caso dos Estados Unidos, considerava seus Principios de Contabilidade Geralmente
Aceitos, os US GAAP's, e seu 6rgao contabil, o Financial Accounting Standards
Board (FASB) superiores as normas IAS e ao IASC.

Desde sua criagdo em 1973, o IASC aumentou o numero de paises membros
e sua influéncia, crescendo assim, o numero de demonstracdes contabeis de acordo
com suas normas. Alguns fatos foram importantes para esse crescimento, tal como o
apoio da Securities and Exchange Commission (SEC) em 1975 e, principalmente,
em 1987, com a proposta da International Organization of Securities Commissions
(I0SCO), que € a organizagdo internacional que regula valores mobiliarios e
derivativos, de que, se o IASC aperfeicoasse suas normas de forma significativa, a
IOSCO poderia futuramente aprova-las para uso de seus membros.

Em 1999, pensando em se firmar como uma referéncia reconhecida
mundialmente na area contabil, o IASC elaborou um plano de reestruturacao.

Conforme diz Zeff (2014, p. 309):

A “principal qualificacdo para associagdo ao conselho seria o conhecimento
técnico” e a “selecdo dos membros do conselho ndo seria baseada em
representacao geografica”. O conselho teria 12 membros em tempo integral
e 2 em tempo parcial; 7 dos 14 membros do conselho teriam de possuir
vinculos formais com normalizadores nacionais, “que assistiriam o IASC no
alcance da convergéncia das normas contdbeis com solucdes de alta
qualidade”. O grupo de trabalho declarou que “uma equipe técnica de alta
qualidade com 15 pessoas é considerado um numero inicial razoavel’. O
conselho aprovaria suas decisbes sobre questdes técnicas por maioria
simples. O secretario-geral supervisionou a elaboracdo de uma constituicao
baseada no relatério final do grupo de trabalho e o conselho do IASC a
aprovou por unanimidade em sua reunido de marco de 2000. Em maio de
2000, todos os o6rgdaos membros do IASC - 143 érgdos contabeis
profissionais em 104 paises — aprovaram a reestruturagdo, inclusive a nova
constituicdo, tornando-a definitiva. Por meio dessa decisdo, a profissdo
contabil global cedeu sua “propriedade” do IASC.
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Em 2001, apés todo o processo de reestruturagdo, o conselho alterou o nome
para International Accounting Standards Board (IASB) e, em abril daquele ano, se
reuniu pela primeira vez apos todas as mudancas, determinando que, a partir
daquele momento, suas normas se denominariam International Financial Reporting
Standards (IFRS).

Atualmente, segundo Miuller e Scherer (2012), o IASB é 0 organismo
responsavel pela criacdo, disseminacdo e utilizacdo regulares de um padrdo de
normas internacionais buscando convergéncia de normas entre os mais diversos
paises que integram seu quadro de membros.

O IASB tem como objetivo desenvolver normas contabeis e incentivar as
entidades a sua adocdo visando a uma harmonizacdo dos padrées contabeis no

mundo todo.

2.2.11AS e IFRS

Tendo em vista essa harmonizacao internacional da contabilidade, as normas
emitidas pelo IASB devem ter qualidade para que, quando aplicadas nos relatérios
contabeis, atinjam o objetivo de padronizacgéo.

Por meio de sua fundacéo IFRS, para a elaboracdo de uma nova norma, o
IASB cumpre um rigoroso processo que levam alguns anos até a versao final de

uma norma. O processo consiste, basicamente, em:

1) O IASB escolhe um tema de estudo em func&o dos objetivos perseguidos
pelo conselho, fundamentalmente o estabelecimento das bases para a
apresentacéo dos relatorios contabeis (Point Outline);

2) O tema escolhido é estudado por um grupo de trabalho constituido por
representantes de paises-membros do IASB, assistido pelo secretariado do
préprio 1ASB, que elabora um projeto de norma para a consideracdo do
conselho (Exposure Draft);

3) O IASB estuda os projetos em diferentes etapas de desenvolvimento,
formulando recomendacdes ao grupo de trabalho (Discussion Paper);

4) Em cada uma das etapas em que o projeto é objeto de exame, todos os
membros fundadores do IASB efetuam consultas ao correspondente comité
de investigacao contabil de seus proprios institutos;

5) O texto do projeto da norma contébil internacional é objeto de aprovagéo
pelo IASB, sendo posteriormente publicado por todas as organizacfes-
membros. H4 uma continuacdo dessa etapa, em que, durante meses, as
organizagbes-membros tecem comentarios e observagbes acerca das
normas. O conselho podera também enviar os projetos a governos, bolsas
de valores e outros organismos com capacidade regulamentar, que possam
ser considerados de interesse;
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6) Todos os comentarios recebidos séo examinados pelo grupo de trabalho
responsavel pelo projeto, que leva a consideragdo do conselho um texto
revisado do projeto de norma;

7) O conselho do IASB aprova o texto definitivo de norma contabil, que,
depois de aprovada, deve ser publicada pelas organizacfes-membros em
seus paises respectivos. (MULLER e SCHERER, 2012, p. 27).

Esse método rigoroso visa que as nhormas tenham qualidade e
compreensibilidade para serem aplicadas globalmente.
Segundo Oliveira e Santos (2013, p. XXIV):

No cumprimento de suas funcbes de definicdo de padrdes, o IASB segue
um processo completo e sistematizado, aberto e transparente pela
publicacdo de documentos de consulta, tais como de discusséo e minutas
de exposicdo, sobre os assuntos normatizados. Estes documentos ficam
disponiveis para serem comentados pelo publico e este aspecto € um
componente importante do processo de definicdo das normas IFRS. O IASB
envolve-se com as partes interessadas em todo o mundo, incluindo
investidores, analistas, reguladores, lideres empresariais, representando 0s
normalizadores e profissionais de contabilidade.

As normas IAS e IFRS emitidas pelo IASB estao listadas no Anexo 1.

2.3 Contabilidade no Brasil e a aderéncia as normas internacionais de contabilidade

Historicamente, a contabilidade no Brasil sempre sofreu com a influéncia da
legislacéo fiscal. Muitos critérios de avaliac@o divergiam entre as normas contabeis e
fiscais e, costumeiramente, seguia-se a lei tributaria. Nosso pais segue o segmento
chamado code law, que é um modelo extremamente legalista, baseado em leis e
normas, o que acabava prejudicando a qualidade da informacéo contabil.

Segundo Martins e Lopes (2007, p. 52-53):

Tradicionalmente, podemos reconhecer duas grandes tradicdes no direito.
O chamado direito romano ou code law e o direito consuetudinario ou
common law. Essas duas visGes tém objetivos didaticos, uma vez que é
pouco provavel encontrar um pais que adote puramente um ou outro
modelo. O direito consuetudinario normalmente € adotado em paises que
fizeram parte do império britanico. Os Estados Unidos, Canada, Australia,
Nova Zelandia, Malasia sao alguns exemplos, além do préprio Reino Unido,
naturalmente. O direito romano é normalmente praticado em paises que
estiveram sob influéncia do império romano inicialmente e posteriormente
sob a influéncia francesa. A Franca, Alemanha, Italia, Portugal e Espanha
sdo os principais exemplos dessa tradicdo na Europa. Os paises que foram
colbnias ibéricas na América do Sul adotam, naturalmente, o regime de
direito romano. As principais diferencas entre esses dois regimes estdo na
origem e forca das leis. No direito romano, as normas emanam do texto
legal. Isto é, para que algo tenha valor é necessario que haja uma mencgéo
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clara e especifica da lei. No direito consuetudinario, a origem da
regulamentacéo esta mais ligada aos costumes e tradigées.

A tradicdo legal afeta diretamente o tratamento contdbil e sua
operacionalizacdo. Como linha geral, percebemos que, nos paises que
adotam o direito romano, a contabilidade sofre um processo de
regulamentacdo muito intenso. O Brasil oferece um bom exemplo desse
fendmeno.

Alguns fatos contribuiram para mudar esses costumes, tal como as leis
6.404/76, 11.638/07, 11.941/09 e 12.973/14.
Segundo ludicibus et. al (2010, p. 21):

A partir dessas legislagbes passou a ser possivel praticar-se, de fato,
Contabilidade no Brasil sem influéncias diretas ou indiretas de natureza
fiscal, com a Secretaria da Receita Federal Brasileira passando a ser
enorme parceira da evolugdo contdbil. De agora em diante, trabalham
juntas, as normas contdbeis e as normas fiscais, mas cada um seguindo
seu caminho.

Outro fato que consolidou a posi¢do do Brasil em relacdo a convergéncia as
normas internacionais, foi a criacdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis em
2005.

2.3.1 Legislacao relacionada

2.3.1.1 Lei 6.404/1976

Apesar de outras leis societarias a preceder, a Lei 6.404 de 15 de dezembro
de 1976 resultou em mudancas relevantes para a contabilidade no Brasil na época.
Influenciada pelo modelo norte-americano, a Lei das S.A. como é conhecida, tratava
do art. 175 ao art. 205 e do art. 243 ao art. 250, das demonstracdes financeiras,
escrituracdo contabil, classificacdo de ativos, passivos e patrimonio liquido, reservas
e distribuicdo de lucros, sociedades coligadas, controladoras e controladas e das
demonstracdes consolidadas.

ludicibus (2010b, p. 329-330) diz "sob o aspecto contabil, ndo poderia ser
mais oportuna a edi¢do da lei. O Brasil encontrava-se, em termos de Contabilidade,
em uma posicdo ainda indefinida com relacdo a filosofia contabil basica a ser

adotada pelos profissionais".
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A lei 6.404/76 aumentava o nivel de exigéncia dos demonstrativos, trazendo
maior qualidade, confianca e quantidade informacdes.
Conforme diz Geron (2008, p. 23):

A Lei 6.404/76 introduziu novos e importantes conceitos no direito
societario. Adaptaram-se conceitos legais ja bastante utilizados em
economias mais desenvolvidas da época a realidade brasileira, alinhando
nossa legislacdo societaria com a dos Estados Unidos e de paises
europeus que haviam também reformado suas legislacbes sobre as
sociedades andnimas. Configurou-se um enorme avan¢o no campo contabil
de nosso pais.

Com a Lei 6.404/76 houve uma separacdo entre a contabilidade como
informacdo contdbil e a contabilidade com fins fiscais. Apesar das falhas
terminoldgicas e a falta de clareza no texto, a lei contribuiu com a ciéncia contébil na

época.

2.3.1.2 Lei 11.638/2007

Ja em meados dos anos 2000, com o desenvolvimento do mercado nacional
e internacional, a Lei 6.404/76 acabou ficando defasada em certos pontos, o que
mostrou serem necessarias algumas atualizacdes na mesma. Em 28 de dezembro
de 2007, foi promulgada a Lei 11.638/07, que alterou a Lei 6.404/76, em grande
parte, nos aspectos contabeis.

De acordo com Geron (2008, p. 26):

Em 28 de Dezembro de 2007 foi promulgada a Lei n° 11.638 que alterou
principalmente os dispositivos contdbeis da Lei das Sociedades por Acdes.
[...] talvez a maior mudanca trazida por ela tenha sido a nova Filosofia
Contabil: a primazia da Esséncia Econémica sobre a Forma Juridica, a
primazia da Analise de Riscos e Beneficios sobre a Propriedade juridica e a
adoc¢do de normas orientadas em principios e julgamento.

A nova lei trouxe, dentro outras alteragbes, mudancas na estrutura do balango
patrimonial, novos critérios de mensuracdo de ativos e passivos, incluiu a
demonstracdo dos fluxos de caixa em substituicdo a demonstragédo de origens e
aplicacbes e apresentou a figura da influéncia significativa em investimentos em
coligadas. Mas as principais mudancas vieram da alteracdo dos art. 176 8§ 6°. e art.

177 8 2°., que passaram a vigorar conforme o art. 1°. da 11.638/07:
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(..

8 6° A companhia fechada com patriménio liquido, na data do balanco,
inferior a R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de reais) ndo serd obrigada a
elaboracéo e publicagdo da demonstracéo dos fluxos de caixa. (NR)

(..

§ 2° As disposicdes da lei tributdria ou de legislacdo especial sobre
atividade que constitui o objeto da companhia que conduzam a utilizacéo de
métodos ou critérios contdbeis diferentes ou a elaboracdo de outras
demonstracdes nao elidem a obrigacdo de elaborar, para todos os fins
desta Lei, demonstracfes financeiras em consonancia com o disposto no
caput deste artigo e deverdo ser alternativamente observadas mediante
registro:

| —em livros auxiliares, sem modificacdo da escrituracdo mercantil; ou

Il — no caso da elaboracdo das demonstracBes para fins tributarios, na
escrituracdo mercantil, desde que sejam efetuados em seguida
lancamentos contdbeis adicionais que assegurem a preparacdo e a
divulgacdo de demonstragdes financeiras com observancia do disposto no
caput deste artigo, devendo ser essas demonstra¢gdes auditadas por auditor
independente registrado na Comissdo de Valores Mobiliarios. (BRASIL,
2007, art. 1°.).

Conforme Freire et al. (2012, p. 05):

O avanco da nova legislacdo nesse sentido foi salutar, pois permitiu que as
empresas passassem a adotar critérios estritamente contabeis em suas
avaliagdes, e que 0s ajustes necessarios ao processo de convergéncia, ndo
tivessem efeitos tributarios, liberando as amarras a qual a contabilidade
brasileira estava sujeita.

A principal contribuicdo da lei 11.638/07 era a convergéncia as normas
internacionais de contabilidade, que tinha ganhado forca em varios paises,
principalmente na Europa. A nova lei abria a oportunidade de um aumento de
investimento externo nas empresas brasileiras devido as informacgfes estarem mais
proximas as normas internacionais.

Para ludicibus et al. (2010, p. 20):

Essa Lei, alterando a de n°. 6.404/76, a Lei das S.A., foi a grande mudanca
que propiciou condi¢des para a convergéncia as normas internacionais de
contabilidade. O texto legal ndo s6 determinou essa convergéncia como
produziu alteragbes na Lei que impediam a adocdo de varias dessas
normas internacionais. Além disso, fez expressa mencéo a figura do CPC e,
o mais fundamental de tudo, determinou, de forma enfética, a segregacao
entre Contabilidade para fins de Demonstracées Contdbeis e Contabilidade
para fins Fiscais.

Novamente, conforme aconteceu com a lei 6.404/76, a nova lei libertava a

contabilidade das amarras da contabilidade fiscal. J& para as companhias abertas e
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companhias de grande porte, a lei implicava a adocéo ao IFRS Full prevista para o
inicio de 2010.

2.3.1.3 Lei 11.941/2009

Inicialmente, o projeto para a elaboragéo da lei 11.638 foi elaborado no ano
2000 e a lei s6 foi promulgada em 2007, o que a deixou defasada em alguns pontos
devido as mudancas no mundo contabil internacional (IUDICIBUS, 2010).

Devido a essa independéncia da contabilidade em relacao ao fisco com a lei
11.638/07, surgiram muitos pontos de dulvidas na area contabil e fiscal, ja que as
informacdes contabeis ndo seriam a base para apuracao dos impostos.

Com isso, foi sancionada a Medida Provisoria 449 de 2008, que criava o
Regime Transitorio de Tributacdo - RTT e, no ano seguinte, a MP foi convertida na
lei 11.941 de 27 de maio de 2009 que trazia toda a estrutura do RTT com algumas
poucas mudancas.

De acordo com Rosa e Faria (2010, p. 03):

A Lei 11.941/09 instituiu o Regime Tributério de Transicdo (RTT) em seu art.
15, que trata dos ajustes tributérios decorrentes dos novos procedimentos
contébeis inseridos pela Lei 11.638/07 e pela Lei 11.941/09, art. 37 e 38,
com o objetivo de neutralizar os efeitos tributarios gerados pelas novas
normas contabeis.

O RTT tratava da opcdo ou ndo as normas internacionais de contabilidade
trazida pela 11.638/07 nos exercicios de 2008 e 2009. Todas as entidades
enquadradas no regime de tributacdo do Lucro Real ou Lucro Presumido deveriam
informar na Declaracdo das Informacfes Econémico-Financeiras da Pessoa Juridica
- DIPJ se ja estavam fazendo a contabilidade com base na lei 11.638/07 e nos
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis no exercicio
de 2008. Caso a escolha fosse positiva, ndo poderia ser mudada na declaragéao
referente ao exercicio de 2009 e, se fosse negativa, em 2009 a empresa ainda
poderia ndo aderir as normas internacionais, porém, para o exercicio de 2010, todas
as empresas de grande porte e empresas de capital aberto estariam obrigadas a

convergéncia.
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Apesar do principal fato trazido pela lei 11.941/09 ter sido o RTT, ela também
trouxe alteragbes na estrutura do balanco patrimonial, apresentando a figura do

Ativo Nao Circulante e Passivo Nao Circulante.

2.3.1.4 Lei 12.973/2014

Em 13 de maio de 2014, foi sancionada a lei 12.973/14. Tal dispositivo legal,
entre outras mudancas, revogava o Regime Transitorio de Tributacdo - RTT,
apresentava a figura da mais-valia, goodwill e compra vantajosa na aquisicdo de
investimentos, tratava de mudancas na apuracdo no Programa de Integragcéo Social
- PIS, na Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social - COFINS, no
Imposto de Renda - IRPJ e da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, e
referente ao IRPJ e CSLL, a lei trazia o fim da DIPJ e, em substituicdo, as empresas
deveriam entregar via Sistema Publico de Escrituracdo Digital - SPED a Escrituracdo
Contabil Fiscal (ECF).

A lei 12.973/14 impactou as empresas em maior parte na area fiscal, pois
muitos dispositivos da lei fazem mencgéo a ajustes para a apuracdo de tributos,
devido as mudancas trazidas pelas leis 11.638/07 e 11.941/09.

2.4 Comité de Pronunciamentos Contabeis

Em 07 de outubro de 2005, o Conselho Federal de Contabilidade, pela
resolucdo 1.055/2005, criou o Comité de Pronunciamentos Contdbeis que tem por

objetivo, segundo o art. 3°. dessa resolucao:

(...) o0 estudo, o preparo e a emissdo de Pronunciamentos Técnicos sobre
procedimentos de Contabilidade e a divulgacdo de informac6es dessa
natureza, para permitir a emissdo de normas pela entidade reguladora
brasileira, visando a centralizacdo e uniformizagdo do seu processo de
producdo, levando sempre em conta a convergéncia da Contabilidade
Brasileira aos padrdes internacionais. (CFC, 2005, art. 3°.).

O Comité de Pronunciamentos Contabeis foi criado com o propdsito de
centralizar a emissdo de normas contabeis no Brasil, pois as empresas seguiam as

normas emitidas pelo respectivo orgdo regulador, tais como empresas de capital
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seguiam as deliberagcbes da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM),
¢cOes financeiras as resolucdes do Banco Central do Brasil (BACEN) etc.

Pensando na interacao de todos os orgaos reguladores e com intuito de emitir

normas em convergéncias com as normas internacionais de contabilidade, o Comité

€ composto pelas seguintes entidades:

sendo:
[ ]
[ ]

Associacao Brasileira das Companhias Abertas (ABRASCA);

Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento de Mercado de
Capitais (APIMEC NACIONALY);

BM&F Bovespa S. A. Bolsa de Valores, Mercados e Futuros;

Conselho Federal de Contabilidade (CFC);

Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IBRACON); e

Fundacdo Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuarias e Financeiras
(FIPECAFI).

Além dessas, outras seis entidades atuam como convidadas no Comité,

Banco Central do Brasil (BCB);

Confederacgéo Nacional da Industria (CNI);
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM);
Federacéao Brasileira de Bancos (FEBRABAN);
Receita Federal do Brasil (RFB); e
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP).

Apesar de todos os envolvidos, o Comité é totalmente independente dos

mesmaos.

De acordo com ludicibus et al. (2010, p. 15):

Esse modelo brasileiro acompanha aquele que mais resultado tem
produzido no mundo: juntam se os preparadores (profissionais e empresas)
da informagédo contabil, os auditores independentes dessa informagéo, os
analistas e usuarios, os intermediarios e a academia para juntos, inclusive
no calor dos conflitos de seus legitimos interesses, produzir uma Unica
norma.

O primeiro pronunciamento oficial foi aprovado em 14 de setembro de 2007 e

até hoje o Comité ja emitiu 47 pronunciamentos, 20 interpretacdes técnicas e 8
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orientacdes. Os documentos emitidos sdo aprovados e incorporados pelos 6rgaos
que compdem o Comité, fazendo com que as empresas reguladas por eles,
obrigatoriamente adotem 0s pronunciamentos como norma.

De acordo com ludicibus (2010a, p. 11):

Os orgaos reguladores contabeis brasileiros aprovam esses documentos
emitidos pelo CPC e os tornam obrigatérios em seus respectivos ambitos.
Com isso, o Brasil caminha para ter, a partir de 2010, suas normas
contabeis totalmente convergidas as do IASB.

2.4.1 Documentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis

Os primeiros documentos emitidos pelo Comité foram divulgados apenas em
2007, apesar do orgéao ter sido criado em 2005. Naquele ano, foram lancados 15
pronunciamentos para atender as exigéncias da lei 11.638/07, que entraria em vigor
em 2008. J4 o restante dos documentos, entre pronunciamentos, orientacdes e
interpretacoes, foram langcados em 2009 e 2010 (SALOTTI et al., 2015).

A respeito da forma de elaboracdo dos documentos, ludicibus et al. (2010, p.
15) diz:

(...) o processo acordado no Brasil € o de o CPC, primeiramente, emitir seu
Pronunciamento Técnico, ap6s discussdo com as entidades envolvidas e
audiéncia publica: apds, tem-se o 6rgdo publico (CVM, BACEN, SUSEP,
etc.) ou mesmo privado (CFC, etc.) emitindo sua prépria resolucao acatando
e determinando o seguimento desse Pronunciamento do CPC. Assim fica o
Pronunciamento transformado em "norma" a ser seguida pelos que
estiverem subordinados a tais 6rgdos. Com isso, a CVM, por exemplo, emite
sua Deliberacdo (como tem feito, desde 1986, com pronunciamentos
emitidos pelo IBRACON) aprovando o Pronunciamento do CPC; o proprio
CFC emite sua Resolugdo fazendo o mesmo, idem com o BACEN, a
SUSEP etc.

No Anexo 2, estdo listados todos o0s pronunciamentos, orientacdes e

interpretacdes emitidas pela CPC.

2.5 Pronunciamento Técnico CPC 15 - Combinagédo de Negocios

Segundo Glautier e Underdown (2001, 287 apud Oliveira e Santos, 2013, p.

27): "combinacdes de negdcios sdo operacdes rotineiras nas noticias do assunto.
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Podem ocorrer pela busca de vantagens competitivas ou por acordos que envolvam
a aquisicao de uma empresa pela outra (...)".

Com o crescimento no numero dessas operacdes, em 2004, o IASB emitiu o
IFRS 3 - Business Combination, que teve sua revisao publicada em 2008. Para
IACAFM (2012a, p. 393) "o objetivo do IFRS 3 € estabelecer as exigéncias contibeis
e de divulgacdo de uma combinagcdo de negodcios, para melhorar a relevancia,
confiabilidade e comparabilidade das informacdes apresentadas nas demonstracfes
financeiras".

Para Mdlller e Scherer (2012, p. 68): "o objetivo do IFRS 3 é especificar a
divulgacao financeira por parte de uma entidade quando essa empreende em uma
combinacéo de negdcios".

No Brasil, com base no IFRS 3, em 2008 foi publicado o CPC 15 -
Combinacgédo de Negdcios, que teve sua primeira revisdo em 2011 e foi adotado pelo
Conselho Federal de Contabilidade, através da NBC TG 15 Combinacdo de
Negécios e pela Comissdo de Valores Mobilidrios, através da Deliberacdo n°.
665/2011.

Segundo Oliveira e Santos (2013, p. 27):

O foco da norma é nortear como a entidade adquirente traz para suas
demonstracdes a operacdo da adquirida, discorrendo sobre regras,
mensuracao e excec¢des aos reconhecimentos que ndo sejam o valor justo.

O Pronunciamento Técnico 15 define Combinacgdo de Negdcios:

E uma operac&o ou outro evento por meio do qual um adquirente obtém o
controle de um ou mais negécios, independentemente da forma juridica da
operacao. Neste Pronunciamento, o termo abrange também as fus@es que
se dao entre partes independentes (inclusive as conhecidas por true
mergers ou merger of equals) (CPC, 2011, Apéndice A).

O CPC 15 também nos traz a definicdo de Negdcio:

Neg6cio é um conjunto integrado de atividades e ativos capaz de ser
conduzido e gerenciado para gerar retorno, na forma de dividendos,
reducéo de custos ou outros beneficios econdmicos, diretamente a seus
investidores ou outros proprietarios, membros ou participantes. (CPC, 2011,
Apéndice A).
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As combinacdes de negodcios abrangem operagfes de aquisicdo de controle
de participacdes societdrias, mas percebe-se pela definicdo, que ndo apenas as
operacOes citadas sdo consideradas combina¢cdes de negdécios, mas também obter
o controle de uma unidade de negdcio de outra entidade.

Para ludicibus et al. (2013, p. 479):

De forma geral, a expressao "combinacédo de negécio" ndo era comumente
empregada no Brasil para representar a obtencdo de controle, mas sim
"fusbes e aquisicdes"”. Entretanto, ndo podem ser literalmente tomadas
como sinbnimas essas expressdes. Isso porque os termos "fusdo",
"incorporagdo”, "cisdo" sdo operagdes de natureza juridica, pelas quais
sociedades sdo modificadas formalmente, conforme regulamentacdo dada
pela Lei n® 6.404/76, mas que podem ser realizadas independentemente de
aquisicdo de controle. E muito comum grupos de sociedades efetuarem
reorganizagdes societarias utilizando-se dessas formas juridicas, sem que,
de fato, qualquer negdcio novo esteja sendo adquirido ou vendido pelo
grupo. H4, pois, que se distinguir entre uma operagdo de aquisicdo de
controle e outra que pode, muitas vezes na sequéncia, ou nao, provocar
incorporagéo, fuséo etc.

ludicibus et al. (2010, p. 403) ainda nos traz:

A obtenc¢do do controle de um ou mais negdcios pode ocorrer por diferentes
meios, tais como a aquisicdo de um conjunto de ativos liquidos de outra
empresa que constituem um negdcio, aquisicdo de acdes em quantidade
suficiente para obtencdo do controle de outra sociedade, cisdo para
transferéncia de parte de um patriménio para terceiros etc. O negdcio de
aquisicdo de ativos ou participacdo numa entidade € que é a combinagéo de
negocios, e ndo o processo juridico de incorporacéo, fusao ou ciséo.

Conforme IACAFM (2012b, p. 17):

Se um negécio ndo foi adquirido, ou se ndo houve a transferéncia de
controle, a transacdo de compra ndo se qualifica como uma combinacao de
negécios segundo o IFRS 3. Nesta circunstancia, a transacao devera ser
contabilizada como uma compra de ativos, uma assuncado de
dividas/passivos, aquisicdo de um investimento onde h& influéncia
significativa ou uma joint venture (caso haja controle compartilhado).

Em certos casos, quando a transacdo ndo se qualifica como uma
combinagcdo de negdcios, a transacao pode vir a ser contabilizada como
uma operacdo de resseguro ou como a compra de um ativo (assuncéo de
um passivo) em funcéo dos fatos e das circunstancias envolvidas.

Conforme citado em seu item 2, o CPC 15 nao abrange combinacdes entre
sociedades sobre controle comum, aquisi¢cdes de ativos que ndo constituem negdécio
e na formacgao de negocios em conjunto.

De acordo com ludicibus et al. (2010, p. 407):
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Uma combinagédo de negdcios € um evento relevante a ponto de alterar a
base de avaliagdo dos ativos e passivos das entidades ou negécios
adquiridos em uma combinacao de negocios, dai destaca-se a importancia
de identificar corretamente se a operacdo ou evento constitui efetivamente
uma combinacgédo de negécios nos termos do CPC 15.

2.5.1 Método de aquisi¢cédo

O CPC 15 define que a contabilizacdo dos fatos deve ser pelo puchase
method (método de aquisi¢cao), que consiste em identificar o adquirente, determinar
a data de aquisicdo, reconhecer e mensurar 0s ativos adquiridos, passivos
assumidos e participacdo dos ndo controladores e reconhecer o goodwill ou ganho
por compra vantajosa.

Na literatura contabil, h4 outro método de contabilizacdo, o pooling of
interests, onde os ativos de ambas as empresas envolvidas na operagdo sao
avaliados pelo valor justo, porém o IFRS 3 proibe a utilizacdo deste método.

Sobre o método de aquisicdo, Bohusova e Svoboda (2009 apud Bachir, 2013,
p. 29), dizem:

Este método corresponde a um dos objetivos basicos das demonstracdes
financeiras, que € mostrar ao publico e usuarios que a administracdo é
responsavel pelos recursos a ela confiados. Argumentam ainda que este
método fornece informacgfes suficientes para que se avalie o investimento
feito pela administragdo por que fornece uma estimativa dos fluxos de caixa
futuros esperados dos ativos adquiridos e dos passivos assumidos,
incluindo as contingéncias.

J& Oliveira e Santos (2013, p. 30), sobre a utilizacdo do método de aquisicao
no CPC 15, dizem:

Sao estabelecidos os principios para o reconhecimento e a mensuragéo
dos:

e ativos identificaveis adquiridos;

e dos passivos assumidos; e

e da participacdo dos n&o controladores na adquirida.
As classificacbes e as designacdes feitas no reconhecimento dos itens
anteriores devem estar de acordo com: (i) os termos contratuais; (ii) as
condicdes econbmicas; (iii) as politicas contdbeis do adquirente; e (iv)
outros fatores existentes na data de aquisicao.
(...)
Ha previsdo de poucas exce¢Bes aos principios de reconhecimento e
mensura¢éo, podemos citar como exemplos: arrendamentos e contratos de
seguros, passivos contingentes que puderem ser avaliados com
confiabilidade, passivos e ativos que tiverem mensuragdo citada em outros
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pronunciamentos como Tributos, Beneficios a empregados, entre outros
detalhados na norma.

Sobre os custos relacionados a operacdo de combinacdo de negdcios, o CPC

15, em seu item 53, diz que:

Os custos diretamente relacionados a aquisicdo sdo custos que o
adquirente incorre para efetivar a combinacdo de negécios. Esses custos
incluem honorarios de profissionais e consultores, tais como advogados,
contadores, peritos, avaliadores; custos administrativos gerais, inclusive
custos decorrentes da manutencdo de departamento de aquisicdes; e
custos de registro e emisséo de titulos de divida e de titulos patrimoniais. O
adquirente deve contabilizar os custos diretamente relacionados a aquisi¢ao
como despesa no periodo em que forem incorridos e os servicos forem
recebidos, com apenas uma excec¢do. Os custos decorrentes da emisséo de
titulos de divida e de titulos patrimoniais devem ser reconhecidos de acordo
com os Pronunciamentos Técnicos CPC 08 — Custos de Transacédo e
Prémios na Emissdo de Titulos e Valores Mobiliarios, CPC 38 -
Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracdo e CPC 39 -
Instrumentos Financeiros: Apresentacdo. (CPC, 2011, item 53)

2.5.1.1 ldentificacdo do adquirente

No meétodo de aquisicdo, a identificacdo do adquirente deve ser feita

conforme orientacdo do CPC 36 - Demonstracdes Consolidadas, caso isso ndo seja

possivel, de acordo com os itens B14 a B18 do CPC 15, deve-se levar em conta 0s

seguintes fatos:

Quando houver transferéncia de caixa ou outros ativos ou assuncado de
passivos, a adquirente normalmente é quem faz essa transferéncia,

Havendo troca de participacdes societarias, o adquirente normalmente é
guem emite instrumentos patrimoniais, salvo em operacfes de aquisicao
reversa;

A entidade cujo tamanho relativo for significativamente maior em relacdo as
outras, normalmente € adquirente;

Quando h& mais de duas entidades envolvidas na operacdo, deve-se levar
em consideracdo quem iniciou a combinacdo de negdcios e o tamanho
relativo das entidades envolvidas;

Quando houver formacao de uma nova entidade, ndo necessariamente esta
nova entidade é a adquirente, mesmo sendo ela a emissora de instrumentos
patrimoniais para efetivar a combinacdo de negdcios. Nesses casos, uma das

entidades existentes antes da combinacdo deve ser identificada como
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adquirente levando em conta os itens anteriores. Porém, quando a nova
entidade transferir caixa ou outros ativos ou assumir passivos como

contraprestacao, ela pode ser considerara a adquirente.

2.5.1.2 Determinacéo da data de aquisi¢éao

Para determinar a data de aquisicdo, deve-se observar a data em que ha a
transferéncia dos ativos e passivos da adquirida para adquirente, ou seja, a data em
que adquirente efetivamente obtém o controle, independentemente de ter havido ou
nao uma contraprestacéo. (BACHIR, 2013)

IACAFM (2012b, p. 11) diz: "a data de aquisicdo de uma combinacdo de
negocios € a data em que adquirente obtém o controle da adquirida ou dos

negdécios".

2.5.1.3 Reconhecimento e mensuracdo de ativos adquiridos, passivos assumidos e

participacdo de ndo controladores

O reconhecimento dos ativos adquiridos e passivos assumidos deve levar em
conta a definicdo trazida no CPC 00 - Pronunciamento Conceitual Basico (R1) -
Estrutura Conceitual para a Elaboracdo e Divulgacdo de Relatério Contabil-
Financeiro sobre ativos e passivos. Devem ser reconhecidos também, ativos e
passivos que por acaso néo estejam identificados na adquirida.

Segundo ludiciubs et al. (2010, p. 415):

Quando h& mudanca de controle societario, tecnicamente, e em linha com
as melhores praticas internacionais, os ativos e 0s passivos envolvidos
devem apresentar uma nova base de avaliacéo, de tal modo a refletirem a
nova realidade econbmica consumada, incluindo-se o reconhecimento
contébil do goodwill. Afinal, guem compra o controle de uma empresa esta
comprando seus ativos e passivos e, por isso, ha uma negociacdo, que
deve levar tais ativos e passivos aos valores dessa nova negociagéo.

A mensuracao de ativos adquiridos e passivos assumidos deve ser feita pelos
seus respectivos valores justos na data da combinacao de negdcios.
Segundo IACAFM (2012b, p. 26):
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Esses ativos e passivos devem ser reconhecidos pelos seus valores justos
(...) com excecdo de ativos ndo correntes destinados para venda ou a
serem descontinuados, os quais devem ser reconhecidos pelo valor justo
menos o0s custos de venda ou baixa.

A participacdo dos ndo controladores na adquirida também deve ser avaliada
pelo valor justo na data de aquisig&o.
Sobre isso, ludiciubs et al. (2010, p. 421) diz que:

Existirdo situacbes em que e possivel mensurar, na data da aquisicao, as
acBGes mantidas pelos acionistas ou sdcios ndo controladores da adquirida
pelo valor justo, com base nos precos de cotacdo em mercado ativo.
Todavia, existirdo situacdes em que o preco de mercado para essas agdes
pode ndo estar disponivel, caso em que o adquirente deve mensurar o valor
justo da participacdo de ndo controladores usando outras técnicas de
avaliagéo.

Segundo a norma IFRS 13 - Mensuracédo do valor justo, valor justo € "o preco
gue seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de
um passivo em uma transacdo ordenada entre participantes do mercado na data da
mensuracdo"’. (IASB, 2011, item 9)

Para ludiciubs et al. (2010, p. 675) "a diferenca entre o valor justo e o valor
contabil dos ativos liquidos, na data da obtencdo do controle, constitui a mais (ou

menos) valia por diferenca de valor de ativos".

2.5.1.4 Reconhecimento e mensuracdo do &gio por expectativa de rentabilidade

futura (goodwill) ou do ganho proveniente de compra vantajosa

O percentual adquirido no Patriménio Liquido, a participacdo dos néo
controladores e as mais (menos) valias dos ativos e passivos da adquirida sdo 0s
itens necessarios para se determinar o valor do agio por expectativa de rentabilidade
futura (goodwill) ou ganho proveniente de compra vantajosa.

Sobre o reconhecimento do goodwill, ludicibus (2010b, p. 205) diz:

E um assunto dos mais complexos em Contabilidade. Tem sido considerado
sob tripla perspectiva:

! Texto original: IFRS 13 - Fair Value Measurement: "the price that would be received to sell an asset
or paid to transfer a liability in an orderly transaction between market participants at the measurement
date."
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1. como o excesso de preco pago pela compra de um empreendimento ou
patrim6nio sobre o valor de mercado de seus ativos liquidos;

2. nas consolidac8es, como excesso de valor pago pela companhia-mae por
sua participacéo sobre os ativos liquidos da subsidiaria;

3. como valor presente dos lucros futuros esperados, descontados de seus
custos de oportunidade.

O goodwill tipo 1 e 2 é registrado na Contabilidade, enquanto o de tipo 3,
também denominado "goodwill subjetivo”, origina-se de expectativas
subjetivas sobre a rentabilidade futura do empreendimento acima de seu
custo de oportunidade. Na verdade, o goodwill tipo 1 muitas vezes se
origina de expectativas do mesmo tipo na andlise do compradorm enbora
concretizado em um preco efetivo pago a mais.

J& sobre sua mensuracgdo, Hendriksen e Van Breda (2015, p. 392) dizem:

Goodwill é o mais importante ativo intangivel na maioria das empresas.
Frequentemente, é o ativo de tratamento mais complexo porque carece de
muitas das caracteristicas associadas a ativos, tais como identificabilidade e
separablidade. Em consequéncia, sua mensuragédo tem recebido atencéo
especial. H4 trés enfoques principais no que se refere a sua avaliacdo:

1. Por meio da avaliacdo de atitudes favoraveis em relacdo a empresa.

2. Por meio do valor presente da diferenga positiva entre lucros futuros
esperados e o retorno considerado normal sobre o investimento total, ndo
incluindo o goodwiill.

3. Por meio de uma conta geral de avaliacdo - a diferenca entre o valor da
empresa em sua totalidade e as avaliagdes de seus ativos liquidos tangiveis
e intangiveis individuais.

Todos os trés enfoques tém sido aplicados, de alguma forma, a outros
intangiveis.

Para reconhecer agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) o CPC

15, em seu item 32, diz:

O adquirente deve reconhecer o0 agio por expectativa de rentabilidade futura
(goodwill), na data da aquisicdo, mensurado pelo montante que (a) exceder
(b) abaixo:

(a) a soma:

(i) da contraprestacdo transferida em troca do controle da adquirida,
mensurada de acordo com este Pronunciamento, para a qual geralmente se
exige o valor justo na data da aquisicao (ver item 37);

(i) do montante de quaisquer participacbes de n&o controladores na
adquirida, mensuradas de acordo com este Pronunciamento; e

(iii) no caso de combinacgao de negdcios realizada em estagios (ver itens 41
e 42), o valor justo, na data da aquisicdo, da participacdo do adquirente na
adquirida imediatamente antes da combinacao;

(b) o valor liquido, na data da aquisi¢ao, dos ativos identificaveis adquiridos
e dos passivos assumidos, mensurados de acordo com este
Pronunciamento. (CPC, 2011, item 32).

O valor obtido como &gio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill)
deve ser contabilizado separado do valor equivalente ao percentual do Patriménio

Liquido da adquirida.
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O goodwiil gerado na operacdo de combinacdo de negocios € denominado
goodwill adquirido, classificando-se como goodwill tipo 1, conforme Iludicibus
(2010b), ja que € possivel realizar sua mensuracgao.

Porém, se apos a aplicacdo dos procedimentos descritos no item 32 do CPC
15, a soma dos valores obtidos no item 32 (a) for menor do que o valor do item 32
(b), a adquirente reconhecera um ganho proveniente de compra vantajosa.

Segundo ludicibus et al. (2010, p. 675):

A diferenca entre o valor atribuido ao negocio adquirido e o valor justo dos
ativos liquidos (na data da obtenc&o do controle), se positiva, constitui o
agio por rentabilidade futura (goodwill) e, se negativa, constitui um ganho
proveniente de uma compra vantajosa e deve ser reconhecido no resultado

(...

O CPC 15, no seu item 36, traz uma exigéncia caso apareca a figura do

ganho proveniente de compra vantajosa na combina¢édo de negocios:

Antes de reconhecer o ganho decorrente de compra vantajosa, o adquirente
deve promover uma revisdo para se certificar de que todos os ativos
adquiridos e todos os passivos assumidos foram corretamente identificados
e, portanto, reconhecer quaisquer ativos ou passivos adicionais
identificados na revisdo. O adquirente também deve rever os procedimentos
utilizados para mensurar os valores a serem reconhecidos na data da
aquisicdo, como exigido por este Pronunciamento, para todos os itens
abaixo:

(a) ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos;

(b) participacdo de nédo controladores na adquirida, se houver;

(c) no caso de combinacdo de negdcios realizada em estagios, qualquer
participagdo societaria anterior do adquirente na adquirida; e

(d) a contraprestacao transferida para obtencéo do controle da adquirida.

O objetivo da revisdo € assegurar que as mensuracdes reflitam
adequadamente a consideragcdo de todas as informagbes disponiveis na
data da aquisi¢do. (CPC, 2011, item 36).

Caso apos essa revisdo, ainda permaneca o excesso de valor do item 32 (b)
sobre o0 32 (a), o adquirente deve reconhecer esse ganho proveniente de compra

vantajosa diretamente no resultado do periodo.

2.5.2 Combinacéo de negdcios realizada em estagios

Podem ocorrer situacées em que a entidade possui participagbes societarias

em coligadas ou participacdo residual e posteriormente adquire o controle dessas
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investidas. O CPC 15 trata esse caso como step acquisition, ou seja, uma aquisicao
passo a passo.

Nesse tipo de operacdo, a empresa adquirente deve mensurar sua
participacdo a valor justo na data da aquisicdo do controle e reconhecer eventuais
perdas ou ganhos em outros resultados abrangentes.

O item 41 do CPC 15 exemplifica esta situagéo:

O adquirente pode obter o controle de uma adquirida na qual ele mantinha
uma participacédo de capital imediatamente antes da data da aquisicdo. Por
exemplo, em 31 de dezembro de 20X1, a entidade “A” possui 35% de
participagdo no capital (votante e total) da entidade “B”, sem controla-la.
Nessa data, a entidade “A” compra mais 40% de participagdo de capital
(votante e total) na entidade “B”, obtendo o controle sobre ela (...). (CPC,
2011, item 41)

2.5.3 Combinacgéo de negdcios realizada sem a transferéncia de contraprestacao

Em casos de combinacdo de negocios em que o adquirente ndo efetua

contraprestacao pelo controle da adquirida, o CPC 15 diz em seu item 43:

O adquirente pode obter o controle de uma adquirida sem efetuar a
transferéncia de contraprestagdo. O método de aquisicdo para contabilizar
uma combinacdo de negécios também se aplica a esse tipo de combinagéo.
Tais circunstancias incluem:

(a) a adquirida recompra um numero tal de suas proprias a¢6es de forma
gue determinado investidor (o adquirente) acaba obtendo o controle sobre
ela;

(b) direito de veto de ndo controladores que antes impedia o adquirente de
controlar a adquirida perde efeito;

(c) adquirente e adquirida combinam seus negoécios por meio de acordos
puramente contratuais. O adquirente ndo efetua nenhuma contraprestagéo
em troca do controle da adquirida e também nado detém qualquer
participagdo societaria na adquirida, nem na data de aquisicao tampouco
antes dela. (...) (CPC, 2011, item 43)

2.5.4 Requisitos de divulgacéo

Conforme ludicibus et al. (2010, p. 446):

O nivel de informagBes exigido pelo CPC 15 para as combinacdes de
negocio e significativamente maior do que aquele que era exigido pelas
normas brasileiras que existiam antes do processo de convergéncia com as
normas internacionais de contabilidade.
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Os itens 59 ao 63 do CPC 15 tratam da divulgacdo das informacdes sobre a
combinacao de negocios. Segundo o item 59 do Pronunciamento Técnico CPC - 15:

O adquirente deve divulgar informacfes que permitam aos usuarios das
demonstracdes contabeis avaliarem a natureza e os efeitos financeiros de
combinacdo de negdcios que ocorra:

(a) durante o periodo de reporte corrente; ou

(b) apés o final do periodo de reporte, mas antes de autorizada a emissao
das demonstrac6es contabeis. (CPC, 2011, item 59)

Ainda de acordo com o CPC 15, o item 61 diz:

O adquirente deve divulgar as informac¢des que permitam aos usuéarios das
demonstracbes contabeis avaliar os efeitos financeiros dos ajustes
reconhecidos no periodo de reporte corrente pertinentes as combinagfes de
negoécios que ocorreram no periodo corrente ou em periodos anteriores.
(CPC, 2011, item 61)

Adicionalmente, o pronunciamento diz que se caso ndo seja possivel o
cumprimento dos objetivos estabelecidos nos itens de divulgacdo exigidos, a
entidade adquirente deve divulgar toda e qualquer informacdo necessaria para
alcancar esse objetivo.

No Anexo 3, é possivel observar todos os itens exigidos pelo CPC 15 (R1)
para a divulgacdo das informacOes referentes a operacdo de combinagcdo de
negocios.

2.6 Reestruturacfes Societarias

Sobre as reestruturagdes societéarias, Almeida (2007, p. 44) diz:

Com a economia cada vez mais globalizada e competitiva, as empresas
precisam estar em constante atualizacdo, servindo-se sempre de novas
estratégias para se manter no mercado.

Muitas vezes ha inclusive a necessidade de uma reestruturacao da forma
societaria, por meio de uma incorporacgéo, fusao ou cisao, de forma que tal
reestruturacdo proporcione algumas vantagens, como novas tecnologias,
produtos e servicos com maior qualidade, melhores precos, maiores
vendas, reducdo da carga tributaria e com isso a empresa possa se manter
no mercado.

De acordo com Fabretti (2005, p. 145): “A reestruturagdo societaria pode ser
feita de varias maneiras, tais como a transformacéo de um tipo de sociedade para

outro, ou pela fuséo, aquisigcao, incorporagao ou cisao”.
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A Lei 6.404/76, que dispOe sobre as sociedades por acoes, define fusdo como
"a operacdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para formar sociedade
nova, que lhes sucedera em todos os direitos e obrigacdes”. (BRASIL, 1976, art.
228).

De acordo com ludicibus et al. (2013, p. 480): "nesse caso duas empresas se
juntam, vertendo seus ativos e passivos para a constituicdo de uma terceira,
desaparecendo as duas anteriores".

Ja a incorporacédo, a Lei Societaria nos diz que "é a operacao pela qual uma
ou mais sociedades séo absorvidas por outra, que lhes sucede em todos os direitos
e obrigacdes". (BRASIL, 1976, art. 227).

Conforme ludicibus et al. (2013, p. 479):

Uma empresa absorve todo o patriménio de outra, trazendo seus ativos e
passivos para dentro do patrimdénio da incorporadora, desaparecendo a
incorporada. Entdo caso a controladora incorpore sua Unica controlada, em
termos contabeis as novas demonstra¢gdes contabeis da incorporadora sera
praticamente igual ao que eram antes suas demonstracées consolidadas
com a controlada. Apenas no patriménio liquido havera uma mudanca,
porgue onde antes existia a participacédo dos n&o controladores passa agora
a existir um aumento do valor do capital social da incorporadora (as vezes o
aumento ndo se da totalmente no capital social, podendo parte ser
incrementado em algumas reservas.

E a cisdo, é definida legalmente como:

A operacdo pela qual a companhia transfere parcelas do seu patriménio
para uma ou mais sociedades, constituidas para esse fim ou ja existentes,
extinguindo-se a companhia cindida, se houver versdo de todo o seu
patrimbénio, ou dividindo-se o seu capital, se parcial a versédo. (BRASIL,
1976, art. 229).

Sobre a ciséo, ludicibus et al. (2013, p. 480) nos traz:

Nessa situagdo, parcelas dos ativos e/ou dos passivos de uma empresa hao
sdo transferidos para outra(s) empresa(s) criada(s) para essa finalidade ou
ja existente(s). Caso todos os ativos liquidos sejam vertidos para outra(s)
empresa(s), a entidade cindida sera extinta.

Agqui cabe observar que operacdes de reorganizacdo societaria que
envolvam uma cisdo podem culminar na aplicagdo do CPC 15 (R1), mas na
perspectiva de uma entidade que venha a adquirir a parte cindida, desde
gue essa parte se constitua em um negocio.

Sobre a aquisicao de controle, a Lei das S.A., em seu texto, trata:
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Art. 254-A. A alienagéo, direta ou indireta, do controle de companhia aberta
somente podera ser contratada sob a condigdo, suspensiva ou resolutiva,
de que o adquirente se obrigue a fazer oferta publica de aquisicdo das
acBes com direito a voto de propriedade dos demais acionistas da
companhia, de modo a lhes assegurar o preco no minimo igual a 80%
(oitenta por cento) do valor pago por acdo com direito a voto, integrante do
bloco de controle. (BRASIL, 1976, art. 254-A)

§ 1° Entende-se como alienacéo de controle a transferéncia, de forma direta
ou indireta, de acfes integrantes do bloco de controle, de a¢des vinculadas
a acordos de acionistas e de valores mobiliarios conversiveis em agfes com
direito a voto, cessédo de direitos de subscricdo de agbes e de outros titulos
ou direitos relativos a valores mobiliarios conversiveis em acbes que
venham a resultar na alienagdo de controle acionario da sociedade.
(BRASIL, 1976, § 1° do art. 254-A).

Ainda sobre controle, ludicibus et al. (2013, p. 480) comenta que:

A alienacado do controle, nos termos da Lei Societaria, implica que alguma
pessoa (fisica ou juridica) esteja transferindo o controle normalmente por
sua venda, ou seja, a alienagdo do controle implica que um alienante
(efetivo controlador) esteja vendendo o controle para um comprador, e
nessa transacdo a parte compradora e a parte vendedora sdo claramente
identificadas. Por outro lado, a aquisicdo de controle (art. 257 da Lei
Societéria) pode ndo exigir a identificagdo do alienante, quando a operacao
ocorre mediante oferta de a¢cdes com direito a voto objetivando adquirir um
ndmero suficiente de agfes para assegurar o controle da sociedade.

Em qualquer dos casos acima, a parte que adquiriu o controle de outra
sociedade devera aplicar o CPC 15 (R1), desde que a sociedade cujo
controle se obteve atenda a definicdo de negdcio, nos termos da norma.
Nesse sentido, vale mencionar que os dispositivos acima mencionados
(alienacao de controle e oferta publica de aquisicdo para controle) ndo sédo
0s Unicos meios pelo quais uma entidade pode obter o controle de outra
sociedade.

Assim, a obtencd@o de controle também poderia ocorrer, por exemplo, pela
celebracdo de um acordo de acionista por meio do qual simplesmente o
poder de voto venha a ser transferido para outra parte sem que as acdes
estejam sendo compradas por essa parte e sem que as partes estabelecam
um controle compartilhado.

Inimeros sdo os motivos que podem levar uma sociedade a efetuar uma
reorganizacdo societaria. Tal operacdo pode ser usada como uma forma
planejamento tributario, de simplificacdo do seu processo operacional, de diminuir a
forca da concorréncia, de expansao de suas atividades etc.

Glaser (2010, p. 11) diz que:

De uma forma geral, pode-se dizer que estas formas de reorganizagcéo
societaria (fuséo, incorporacdo e cisdo) ainda se dao, principalmente, com
objetivos econdmicos, isto é, visando atender aos interesses
mercadolégicos, especificos dos entes econémicos que almejam se fundir,
incorporar-se ou cindir-se.
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2.7 Estudos anteriores

Bachir (2013) usou como base os anos de 2010 e 2011, usando informacdes
de todas as empresas de capital aberto da BM&F Bovespa. Apos usar varios fatores
para delimitar sua amostra, chegou ao numero de 36 combinacfes no periodo. Seu
estudo mostrou um nivel de divulgacao de 56,7% dos itens do CPC 15, que o autor
considerou um numero baixo. Bachir informa que o estudo é baseado em uma
analise quantitativa dos dados, as informacdes qualitativas ndo foram colocadas no
trabalho, mas o autor afirma que quanto maior o nivel de complexidade da
informacgédo, menor a divulgacdo. Bachir considerou os itens do CPC 15 apenas
como atendidos ou ndo, ou seja, se um item fosse atendido parcialmente, ndo era
considerado na contagem.

Ja Nakayama (2012) e Nakayama e Salotti (2014) obtiveram sua amostra das
combinagdes corridas em 2010. O autor utilizou 76 operagdes efetuadas por 41
empresas e criou um indice de disclosure baseado nos estudos de Ron Shalev em
2009. O estudo mostrou que empresas de porte maior ndo divulgam mais
informacdes, porém quanto mais significativo o investimento, maior a preocupacao
com a divulgacéo. Outra constatacao foi de quanto maior for o porte da empresa de
auditoria, maior o nivel de divulgacdo. Por outro lado, os segmentos mais altos de
governanca corporativa da BM&F Bovespa ndo influenciam no montante das
informac@es apresentadas.

No estudo de Assis et al. (2013) foram analisadas as demonstracdes
contabeis do ano de 2011 das 127 empresas classificadas como Novo Mercado na
BM&F Bovespa em janeiro de 2013. Destas, 30 delas realizaram 51 operacdes de
combinacdes de negodcios. Nesse estudo foi utilizado o indice de disclosure criado
por Nakayama (2012) e constatou-se que de 2010 para 2011 n&o houve evolugéo na
divulgacéo dos itens.

Kolozsvari e Rodrigues (2015) visando verificar alteragdes nos baixos niveis
de divulgacéo constatados por Bachir (2013), Nakayama (2012), Nakayama e Salotti
(2014) e Assis et al. (2013), utilizaram o ano de 2012 para seus estudos. A amostra
foi composta por 441 empresas listadas pela BM&F Bovespa nos segmentos: Novo
Mercado, Nivel 2, Nivel 1 e Mercado Tradicional. No estudo, observou-se uma maior

divulgacao dos itens qualitativos nas empresas classificadas como Novo Mercado
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em relacdo ao Mercado Tradicional. Ja nas informacdes mais simples e detalhadas

nao foram encontradas diferencas significativas entre os segmentos.
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3 METODOLOGIA

3.1 Tipologia da pesquisa

De acordo com a tipologia apresentada por Raupp e Beuren (2010), o

presente trabalho é classificado como:

e Quanto aos objetivos:

Descritivo, pois sera feita a identificacdo dos itens de divulgacéo, o
registro do ndmero de itens divulgados e analise dos dados obtidos.
Segundo Silva (2003, p. 65), "a pesquisa descritiva tem como objetivo
principal a descricdo das caracteristicas de determinada populacéo ou

fenbmeno, estabelecendo rela¢des entre as variaveis".

e Quanto aos procedimentos:

Bibliografico, visando conceituar a combinagcdo de negocios e o CPC
15 - Combinacdo de Negocios. Conforme Silva (2003, p. 60) essa
pesquisa "explica e discute um tema ou problema com base em
referéncias tedricas ja publicadas em livros, revistas, periodicos, artigos
cientificos etc".

Documental, onde serdo analisadas as demonstracdes contabeis das
empresas que realizaram combinacdes de nego6cios no periodo
proposto. Silva (2003, p. 61) diz que "a pesquisa documental difere da
pesquisa bibliografica por utilizar material que ainda nao recebeu
tratamento analitico ou que pode ser reelaborado; suas fontes sao

muito mais diversificadas e dispersas".

¢ Quanto a abordagem do problema:

Quantitativa, pois os dados serdo tabulados para demonstrar
percentualmente o nivel de divulgacdo dos itens exigidos pelo
Pronunciamento Técnico CPC 15. Raupp e Beuren (2010, p. 92) nos
trazem que "a abordagem quantitativa caracteriza-se pelo emprego de
instrumentos estatisticos, tanto na coleta quanto no tratamento dos

dados".

3.2 Procedimentos de sele¢céo do objetivo de estudo e coleta de dados
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3.2.1 Definigéo da amostra

Apoés a definicdo do tema do trabalho, o passo seguinte foi a escolha da
amostra para pesquisa.

Para a escolha das empresas, a opcao pelas entidades de capital aberto do
mercado brasileiro foi feita devido a facilidade de acesso as suas informacdes
financeiras, que estdo disponiveis no site de cada empresa ou no site BM&F
Bovespa.

Devido ao alto numero de empresas listadas na bolsa, fez-se necessario
diminuir a amostra. Para isso, aproveitando-se da segregacdo da BM&F Bovespa de
suas empresas listadas conforme os segmentos de mercado, o segmento de Novo
Mercado foi selecionado para o estudo por ser o segmento de mais alto nivel de
governanca corporativa.

Segundo informagdes do site da BM&F Bovespa:

Langcado no ano 2000, o Novo Mercado estabeleceu desde sua criagdo um
padrdo de governanca corporativa altamente diferenciado. A partir da
primeira listagem, em 2002, ele se tornou o padrdo de transparéncia e
governanca exigido pelos investidores para as novas aberturas de capital e
€ recomendado para empresas que pretendem fazer ofertas grandes e
direcionadas a qualquer tipo de investidor (investidores institucionais,
pessoas fisicas, estrangeiros etc.). (BM&F BOVESPA, 2016).

As diferencas entre os segmentos da BM&F Bovespa podem ser consultadas
no Anexo 4 e a lista das empresas que compde o segmento de Novo Mercado da
BM&F Bovespa no periodo de realizacdo do presente estudo pode ser vista no

Anexo 5.

3.2.2 Periodo escolhido para obtencao da amostra

O periodo escolhido para o estudo foi entre os anos de 2010 a 2014. O ano
de 2010 foi ano em que as normas internacionais de contabilidade tiveram sua
adocao inicial. Como a concepcéo da ideia e 0s passos iniciais da presente pesquisa
surgiram no ultimo trimestre de 2015, a escolha do ano de 2014 como periodo final

se mostrou uma boa opcéo para se ter uma amostra solida.
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3.2.3 Levantamento de dados

Com base nas 130 empresas listadas no segmento de Novo Mercado no més
de marco de 2016 iniciou-se o trabalho de analise das demonstracfes financeiras.
Foram analisadas as notas explicativas de todas as empresas no periodo entre 2010
e 2014. Inicialmente buscou-se nas demonstragdes termos como: "combinacdo de
negocio”, "reestruturacdo societaria”, "reorganizacdo societaria”, "incorporagao”,
"fusdo, "cisdo", “aquisicdo de controle” e "aquisicdo de participacdo”. Apos essa
pesquisa, foram analisadas as notas explicativas referentes aos investimentos em
participacdes societarias e todas as operacdes de reestruturagdes societarias foram

tabuladas.

3.2.4 Amostra final

Das operac0Oes tabuladas, grande maioria é de fusfes, cisfes e incorporacdes
de empresas do mesmo grupo econémico, o que descaracteriza a combinacéo de
negécio. Por este fato e também pela constatacdo de que, analisando os itens de
divulgacao exigidos pelo CPC 15, nota-se que grande partes deles tem aplicagcdo em
operacOes de aquisicdo de controle, optou-se em considerar como amostra de
pesquisa apenas as aquisicbes de controle encontradas da amostra inicial de
operacdes de reorganizacao societaria.

Ainda pensando em aprimorar a amostra, foram desconsideradas operagdes
que envolviam mais de uma adquirida ou adquirente. Este limitador foi escolhido
devido a falta de informacdes segregadas para cada empresa envolvida na
operacdo. Também foram desconsideradas da amostra a aquisicdo de empresas
estrangeiras.

Depois dessas novas delimitagbes, o numero alto de combinacbes de
negoécios fez necessaria uma redugdo da amostra. Com base na classificacdo da
BM&F Bovespa das empresas por setor, foram usadas como amostra as empresas
dos dois setores que mais registraram operacdes de combina¢gdes de negocios no
periodo estudado, sendo eles: Consumo ciclico e Consumo néo ciclico. A lista de
empresas desses dois setores que realizaram combinagdo de negocios no periodo

estudado esta no Apéndice 1.
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O total de operacdes que compuseram a amostra final foi de 89, sendo 45 de

empresas do setor de Consumo ciclico e 44 do setor Consumo néo ciclico, que

podem ser observadas no Quadro 1, abaixo:

LISTA DAS EMPRESAS QUE REALIZARAM COMBINACOES DE NEGOCIOS

DATA DA
ADQUIRENTE AQUISI(;AO ADQUIRIDA
30/04/2013 Uniconsult Sistemas e Servicos Ltda
1| B2W - Companhia Digital 02/07/2013 Click - Rodo Entregas Ltda.
31/10/2013 Tarkena Consultoria
16/06/2010 Rede Nordeste de Farméacias S.A.
02/07/2010 Drogaria Amarilis S.A.
06/10/2010 Drogaria Guararapes Brasil S.A.
20/12/2010 Drogaria Farmais Ltda
2 | Brasil Pharma S.A. 30/12/2010 Farmais Franchising Ltda.
31/03/2011 Mais Econémica
10/02/2012 Sant'ana S.A. Drogaria Farmacias
29/03/2012 Big Benn S.A.
28/11/2012 Estrela Galdino Drogarias S.A.
3| BRESA. 01/12/2011 Etzlg-isa Industria e Comércio de Produtos Lacteos
01/07/2011 Raizen Energia
4| Cosan S.A. Indéstria e Comércio 05/11/2012 Companhia de Géas de S&o Paulo COMGAS
01/04/2012 Mime Distribuidora de Petrdleo Ltda.
14/07/2012 Radar Propriedades Agricolas S.A.
24/01/2011 Sociedade Educacional Atual da Amazdnia Ltda.
22/02/2011 éll\JllltEu(fa- I_St?j;i.edade Natalense de Educacéo e
FATERN - Sociedade Universitaria de Exceléncia
Lz Educacional do Rio Grande do Norte Ltda.
07/04/2011 s?g;afeﬁaéﬂigll_at c?; Concurso-Cursos
5 | Estacio Participagdes S.A. 01/08/2012 e
12/09/2012 Unisaoluis
30/11/2013 Associacdo de Ensino de Santa Catarina
01/07/2014 UNISEB Holding
01/07/2014 Instituto de Estudos Superiores da Amazdnia
Ltda.
Centro de Assisténcia ao Desenvolvimento de
e Formacéo Profissional UNICEL Ltda.
18/11/2014 Centro de Ensino Unificado de Teresina
6 | GAEC Educacéo S.A. 04/02/2013 BR Educacao Executiva S.A.
7 | Grendene S.A. 28/02/2013 A3NP Industria e Comércio de Méveis S.A.
mar/10 Versoix Participagdes Ltda.
mar/10 Luper Industria Farmacéutica Ltda.
mai/10 Facilit Odontolégica e Perfumaria Ltda.
jun/10 Sapeka ]nd_ﬂstria e Comércio de Fraldas
Descartaveis S.A.
8 | Hypermarcas S.A. nov/10 York S.A. Industria e Comércio
jan/11 Mabesa do Brasil Participacdes Ltda
jan/11 Mantecorp
ago/11 Active Industria e Comércio de Produtos de

Higiene e Cosmésticos S.A.
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LISTA DAS EMPRESAS QUE REALIZARAM COMBINACOES DE NEGOCIOS

DATA DA

ADQUIRENTE AQUISICAO ADQUIRIDA
jan/13 Frigorifico Independéncia
mar/13 Agrovéneto
jun/13 Agil
9 | JBSS.A. -
mar/14 Sul Valle Alimentos Ltda.
out/14 Novagro Granja Avicola Ltda.
dez/14 Macedo Agroindustrial Ltda.
20/08/2010 Centro de Ensino Superior do Mato Grosso Ltda.
08/03/2010 César & Gomes Cursos Ltda.
16/12/2010 Sociedade Educacional Plinio Leite S/S Ltda.
14/07/2011 Unido
18/07/2011 Ceama
10 | Kroton Educacional S.A. 03/11/2011 FAIS
15/12/2011 Unopar
15/12/2011 Alba
08/05/2012 itala
02/08/2012 Unirondon
03/07/2014 Anhanguera Educacional Participagdes S.A.
11 | Localiza Rent a Car S.A. 06/08/2013 Localiza JF Aluguel de Carros Ltda.
30/04/2014 Localiza Cuiabéa Aluguel de Carros Ltda.
12 | Lojas Renner S.A. 12/05/2011 Maxmix Comercial Ltda
13 | M.dias Branco S.A. Ind. Com. de Alimentos 26/04/2011 NPAP Allmentos, SA
25/05/2012 Moinho Santa Lucia Ltda
. . 31/07/2010 Lojas Maia
14 | Magazine Luiza S.A. - — —
02/10/2013 Campos Floridos Comércio de Cosméticos Ltda.
15 | Marisa Lojas S.A. Sem Divulgacéo
01/10/2010 Minerva Dawn Farms
16 | Minerva S.A. dez/11 Brascasing Comercial Ltda.
01/10/2014 Mato Grosso Bovinos S.A.
22/10/2011 Prodiet Distribuidora S/A
o - 28/12/2012 Arp Med S/A
17 | Profarma Distrib. Prod. Farmacéuticos S.A. : —
13/06/2013 Itamaraty Empreendimentos e ParticipacGes S.A.
25/09/2013 CSB Drogarias S/A
01/04/2011 Medlink Conectividade em Saude Ltda.
18 | Qualicorp S.A. 26/07/2011 Egar;(;?grl;tboenZ;ourzl;lt&r(;;de Negdcios e
19 | Raia Drogasil S.A.? 10/11/2011 Raia S.A.
20 geAs.toque Comércio e Confeccdes de Roupas 21/11/2014 Dudalina S.A.
Sociedade de Ensino Superior e de Pesquisa de
12/01/2012 | g4 vine Ltda, - SESPS P q
12/01/2012 Universo Professores Associados S/S Ltda. -
) FAUNI
21 | Ser Educacional S.A. 01/03/2013 Winglet Escola de Aviacgdo Ltda.
08/10/2013 Instuto de Ensino Superior Juvéncio Terra Ltda.
02/01/2014 Associacao de Ensino Superior Anglo Lider Ltda.
02/07/2014 Centro Educacional e Desportivo Fase Ltda.
15/02/2012 Escola Satélite
22 | Somos Educacéo S.A. 28/06/2012 SGE Comércio de Material Didatico S.A.
25/10/2012 Jafar Sistema de Ensino e Cursos Livres S.A.
23 | T4AF Entretenimento S.A. 30/03/2012 Aurolights Equip. e Prod. de Eventos S.A.
24 | Technos S.A. 22/03/2013 Dumont Saab do Brasil S.A.

2 .
Empresa chamava-se Drogasil.



45

LISTA DAS EMPRESAS QUE REALIZARAM COMBINACOES DE NEGOCIOS

DATA DA

ADQUIRENTE AQUISICAO

ADQUIRIDA

25 | Vanguarda Agro S.A°

23/12/2010 Maeda S.A. Agroindustrial
06/07/2011 Vanguarda Participaces S.A.

26 | Vigor Alimentos S.A.

21/11/2012 Laticinios MB Ltda
28/06/2013 Itambé Alimentos S/A.

QUADRO 1 - Lista das empresas que realizaram combinacdes de negécios
Fonte: o autor, 2016.

3.2.5 Verificacdo do grau de atendimento aos requisitos exigidos

Em seguida, os itens de divulgacdo exigidos pelo CPC 15 (R1) foram

classificados, conforme Bachir (2013), como itens condicionais e incondicionais,

sendo eles (Quadro 2, abaixo):

ITENS INCONDICIONAIS DE DIVULGACAO DO CPC 15 (R1)

Nome e descricdo da adquirida

Data da aquisi¢cdo

Percentual do capital votante adquirido, bem como o percentual da participacado total adquirida

o |Oo|T|o

Principais motivos da combinacdo de negdcios e descricao de como o controle da adquirida foi obtido
pelo adquirente

Descri¢éo qualitativa dos fatores que compdem o 4gio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill)
reconhecido, tais como sinergias esperadas pela combinacdo das operac¢des da adquirida com as do
adquirente, ativos intangiveis que ndo se qualificam para reconhecimento em separado ou outros fatores

Valor justo, na data da aquisi¢éo, da contraprestacao total transferida, bem como o valor justo, na data
da aquisicdo, dos tipos mais relevantes de contraprestacéo

Caixa

Qutros ativos tangiveis ou intangiveis, inclusive um negdcio ou uma controlada do adquirente

Passivos incorridos, como, por exemplo, passivo por contraprestacdo contingente

Participacdes societérias do adquirente, inclusive o nimero de a¢des ou instrumentos emitidos ou que
se pode emitir, e 0 método adotado na mensuracado do valor justo dessas acdes ou instrumentos

Para os recebiveis adquiridos:

Valor justo dos recebiveis

Valor contratual bruto dos recebiveis

A melhor estimativa, na data da aquisi¢do, dos fluxos de caixa contratuais para 0s quais se tem a
expectativa de perdas por ndo realizacao.

Montantes reconhecidos, na data da aquisi¢do, para cada uma das principais classes de ativos
adquiridos e passivos assumidos

O valor total do agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) que se espera que seja dedutivel
para fins fiscais

QUADRO 2 - Lista de itens incondicionais de divulgacdo do CPC 15 (R1)
Fonte: adaptado de BACHIR (2013)

Apés essa classificacdo, foi efetuada a leitura de todas as notas explicativas

referente aos investimentos das empresas constantes na amostra para verificar o

grau

de divulgacdo dos itens incondicionais e, dependendo da operacgdo, itens

condicionais. Para as informac¢des encontradas nas notas explicativas que estavam

’Na época chamava-se Brasil Biodiesel Comércio e Industria de Oleos Vegetais Ltda.
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de acordo com o exigido pelo pronunciamento técnico foi atribuido valor 1, enquanto
para as informacdes ndo encontradas, atribuiu-se o valor 0.

De posse desses valores, foram verificados quantos itens eram necessarios
divulgar de acordo com o CPC 15, respeitando as especificidades de cada
operacdo, e dividiu-se o valor de itens necessérios pelo valor dos itens divulgados
em notas explicativas, assim chegando a valores percentuais de divulgacéo.
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4 ANALISE DE DADOS

Apoés os passos descritos no capitulo anterior, as 26 empresas tiveram suas
notas explicativas relativas aos investimentos analisadas, visando observar a
variacdo dos valores. Logo depois, o foco foram as notas especificas das
combinacdes de negdcios. Atentando-se as especificidades de cada operagéo, o

resultado obtido foi o seguinte (Quadro 3, abaixo):

RESULTADO DA PESQUISA

DATADA | DIVULGAGAO ITENS %DE
AQUISICAO | NECESSARIA | DIVULGADOS | DIVULGAGAO

30/04/2013 9 67%
1 B2W - Companhia Digital 02/07/2013 9 67%
31/10/2013 9 67%
16/06/2010 10 90%
02/07/2010 9 89%
06/10/2010 9 89%
20/12/2010 9 78%
2 Brasil Pharma S.A. 30/12/2010 9 89%
31/03/2011 91%
10/02/2012 78%
29/03/2012 78%
28/11/2012 78%
3 BRF S.A. 01/12/2011 56%
01/07/2011 56%
Cosan S.A. Industria e 05/11/2012 78%

Comércio 01/04/2012 67%
14/07/2012 67%
24/01/2011 67%
22/02/2011 67%
12/04/2011 67%
07/04/2011 67%
01/08/2012 67%
5 Estacio Participacdes S.A. 12/09/2012 78%
30/11/2013 67%
01/07/2014 56%
01/07/2014 67%
07/08/2014 67%
18/11/2014 67%
6 GAEC Educagdo S.A. 04/02/2013 78%
7 Grendene S.A. 28/02/2013 33%
mar/10 44%
mar/10 44%
mai/10 44%
jun/10 44%
nov/10 44%
jan/11 22%
jan/11 33%
ago/11 22%

N° ADQUIRENTE
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8 Hypermarcas S.A.

OOV OOV (O|O|V|O|V|V|V|O|V|V|V|V|V|V|©
NIWINIAMDM|dM|A[h|lWIN|OO|O|O|O|N|O|O(OO|O(O|O(O|N|(OTO01|N|N(N




48

RESULTADO DA PESQUISA
DATADA | DIVULGAGAO ITENS % DE
N° ADQUIRENTE AQUISICAO NECESSARIA | DIVULGADOS DIVULGACAO
jan/13 9 2 22%
mar/13 9 5 56%
jun/13 9 5 56%
o JBS SA. mar/14 9 5 56%
out/14 9 5 56%
dez/14 10 5 50%
20/08/2010 9 4 44%
08/03/2010 9 4 44%
16/12/2010 9 7 78%
14/07/2011 9 6 67%
18/07/2011 9 6 67%
10 Kroton Educacional S.A. 03/11/2011 9 6 67%
15/12/2011 9 6 67%
15/12/2011 9 6 67%
08/05/2012 9 6 67%
02/08/2012 9 6 67%
03/07/2014 9 6 67%
. 06/08/2013 9 4 44%
11 Localiza Rent a Car S.A. 30/04/2014 9 > 2%
12 Lojas Renner S.A. 12/05/2011 9 7 78%
13 M.dias Branco S.A. Ind. Com. 26/04/2011 9 8 89%
de Alimentos 25/05/2012 9 8 89%
. . 31/07/2010 10 9 90%
14 Magazine Luiza S.A. 02/10/2013 9 P 89%
) . 2010 9 0 0%
15 Marisa Lojas S.A. 2011 9 0 0%
01/10/2010 11 7 64%
16 Minerva S.A. dez/11 9 4 44%
01/10/2014 9 5 56%
22/10/2011 10 8 80%
17 ProfarmaADi§trib. Prod. 28/12/2012 9 6 67%
Farmacéuticos S.A. 13/06/2013 9 6 67%
25/09/2013 9 6 67%
. 01/04/2011 9 6 67%
18 Qualicorp S.A. 26/07/2011 10 7 70%
19 Raia Drogasil S.A. 10/11/2011 9 8 89%
Restoque Comércio e
20 Confecg(")qes de Roupas S.A. 21/11/2014 9 ! 8%
12/01/2012 9 9 100%
12/01/2012 9 9 100%
. 01/03/2013 9 5 56%
21 Ser Educacional S.A. 08/10/2013 9 9 100%
02/01/2014 9 4 44%
02/07/2014 9 7 78%
15/02/2012 9 6 67%
22 Somos Educagéo S.A. 28/06/2012 9 7 78%
25/10/2012 9 6 67%
23 T4F Entretenimento S.A. 30/03/2012 9 4 44%
24 Technos S.A. 22/03/2013 9 9 100%
23/12/2010 9 7 78%
25 Vanguarda Agro S.A. 06/07/2011 9 - 78%
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RESULTADO DA PESQUISA

DATADA | DIVULGACAO ITENS % DE
o ~ re ~
N ADQUIRENTE AQUISICAO | NECESSARIA | DIVULGADOS | DIVULGACAO
21/11/2012 9 5 56%
2 Vigor Alimentos S.A.
6 'gor Almentos 28/06/2013 9 6 67%

TOTAL DE DIVULGACAO NO PERIODO 64%
QUADRO 3 - Resultado da pesquisa

Fonte: o autor, 2016.

A matriz usada como base para o Quadro 3 pode ser vista no Apéndice 2.

Nota-se uma variagdo percentual grande entre as divulgacdes de cada
empresa. Enquanto algumas operacdes apresentam niveis satisfatorios de
informacbes, apesar de que em apenas dois casos foram divulgadas todas as
informac@es incondicionais, outros ficam abaixo dos 50%, com um caso especifico
de uma empresa que ndo divulgou nenhuma informacdo exigida pelo CPC 15.
Nesse caso, a identificacdo da operacao foi feita devido a informacgéo de "Aquisicao”
apresentada na movimentagéo dos Investimentos.

A seguir, é apresentado o percentual de divulgacdo de cada um dos itens

incondicionais do CPC 15, conforme Quadro 4, abaixo:

NIVEL DE DIVULGACAO DOS ITENS INCONDICIONAIS DO CPC 15 (R1)
Item a b c D e f h [ k
% Divulgado 98% | 81% | 93% | 23% | 79% | 90% | 19% | 72% | 20%
QUADRO 4 - Nivel de divulgacao dos itens incondicionais do CPC 15 (R1)
Fonte: o autor, 2016.

Fica claro que as informacdes menos complexas sado apresentadas com
maior frequéncia, apesar do item B do pronunciamento, que trata sobre a data de
aqguisicao, ter tido um percentual mais baixo do que o item A e C, que tratam da
identificacdo da adquirida e do percentual adquirido, respectivamente. Apesar de
nove itens serem considerados como incondicionais, os itens A, B e C podem ser
considerados como de imprescindiveis na divulgagao.

Analisando a quantidade de itens divulgados em relagcéo aos itens exigidos,
nota-se um padrao de quantidade de divulgacdo para cada empresa. Padréo esse
gue fica mais visivel ainda se analisada as operacfes no mesmo ano.

E possivel observar que as notas explicativas referentes aos itens exigidos
pelo CPC 15 seguem um "modelo", sendo que cada empresa possui 0 seu.

Verificando as empresas que possuem combinac¢des de negdcios no mesmo ano, as
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7

notas explicativas sao iguais, mudando é claro os dados da operagdo, mas a

estrutura da nota € mesma, com suas qualidades e defeitos.
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5 CONCLUSOES

O item 1, alinea C do CPC 15 (R1) diz que o pronunciamento "determina
quais as informacdes que devem ser divulgadas para possibilitar que os usuarios
das demonstracfes contabeis avaliem a natureza e os efeitos financeiros da
combinacao de negécios". (CPC, 2011, item 1)

A presente pesquisa, apesar de ser de natureza apenas quantitativa, mostra
gue essa exigéncia do Pronunciamento Técnico CPC 15 nado esta sendo cumprida
em sua totalidade.

Observa-se que, apesar de ter sido trabalhado apenas com os itens
incondicionais, algumas empresas apresentaram percentuais baixos de divulgacéo.
Niveis de divulgacdo de 22% em alguns casos e um caso especifico em que nao
houve nenhuma divulgacdo; sdo indices considerados baixos para empresas
listadas no segmento de Novo Mercado da BM&F Bovespa.

Vale lembrar que a lista esta em constante mudanca e h& a possibilidade que
nos casos de um baixo nivel de divulgacdo, a empresa poderia ndo estar listada
como empresa de Novo Mercado, onde as exigéncias em geral sdo maiores,
inclusive as exigéncias de divulgacgéao.

Comparando o resultado desta pesquisa com outros estudos semelhantes,
nota-se uma timida melhora no percentual de divulgacdo, porém o indice ainda
continua baixo, levando em conta a importancia da divulgacdo das informacdes ja
destacada no Capitulo 1 deste trabalho.

De acordo com o Quadro 4, foi possivel notar que, conforme citado por Bachir
(2013), ainda persiste a tendéncia de divulgar informac6es mais simples, enquanto
informacBes complexas, que sdo de maior relevancia para 0s usuarios externos, nao
séo apresentadas nas notas explicativas.

Levando em conta as conclusdes de Nakayama (2012) e Nakayama e Salotti
(2014), observou-se que basicamente 5 empresas auditaram as empresas
estudadas; as Big Four, Deloitt, Ernst & Young, KPMG e PricewaterhouseCoopers e
a BDO RCS Auditores Independentes, mas, mesmo assim, houve niveis de
divulgacéo atingindo os dois extremos, 0 e 100%.

Baseado nas informacdes apresentadas no capitulo anterior, foi possivel
chegar ao percentual de 64% de divulgacdo das informacdes em operagbes de

combinacgdes de negdcios realizadas por empresas do setor de Consumo Ciclico e
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Consumo Nao Ciclico classificadas no segmento Novo Mercado da BM&F Bovespa.
Com isso, foi possivel responder a questdo de pesquisa apresentada neste trabalho

e por consequéncia, atingir o objetivo proposto.
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APENDICE 1 - LISTA DE EMPRESAS DO SETOR CICLICO E NAO CICLICO DA BM&F BOVESPA QUE REALIZARAM
COMBINACAO DE NEGOCIOS

SETOR CONSUMO CIiCLICO

EMPRESA

SETOR

1 | B2W - COMPANHIA DIGITAL Consumo Ciclico / Comércio / Produtos Diversos
2 | ESTACIO PARTICIPACOES S.A. Consumo Ciclico / Diversos / Servicos Educacionais
3 | GAEC EDUCACAO S.A. Consumo Ciclico / Diversos / Servicos Educacionais
4 | GRENDENE S.A. Consumo Ciclico / Tecidos. Vestuario e Calcados / Calcados
5 | KROTON EDUCACIONAL S.A. Consumo Ciclico / Diversos / Servicos Educacionais
6 | LOCALIZA RENT A CAR S.A. Consumo Ciclico / Diversos / Aluguel de carros
7 | LOJAS RENNER S.A. Consumo Ciclico / Comércio / Tecidos. Vestuario e Calcados
8 | MAGAZINE LUIZA S.A. Consumo Ciclico / Comércio / Eletrodomésticos
9 | MARISA LOJAS S.A. Consumo Ciclico / Comércio / Tecidos. Vestuério e Calcados
10 | RESTOQUE COMERCIO E CONFECCOES DE ROUPAS S.A. Consumo Ciclico / Comércio / Tecidos. Vestuério e Calcados
11 | SER EDUCACIONAL S.A. Consumo Ciclico / Diversos / Servigcos Educacionais
12 | SOMOS EDUCACAO S.A. Consumo Ciclico / Midia / Jornais. Livros e Revistas
13 | TAF ENTRETENIMENTO S.A. Consumo Ciclico / Viagens e Lazer / Producéo de Eventos e Shows
14 | TECHNOS S.A. Consumo Ciclico / Tecidos. Vestudrio e Calcados / Acessorios
SETOR CONSUMO NAO CiCLICO
EMPRESA SETOR
1 | BRASIL PHARMA S.A. Consumo néo Ciclico / Comércio e Distribuicdo / Medicamentos
2 |BRF S.A. Consumo néo Ciclico / Alimentos Processados / Carnes e Derivados
3 | COSAN S.A. INDUSTRIA E COMERCIO Consumo n&o Ciclico / Alimentos Processados / Agticar e Alcool
4 |HYPERMARCAS S.A. Consumo néo Ciclico / Diversos / Produtos Diversos
5 [JBS S.A. Consumo néo Ciclico / Alimentos Processados / Carnes e Derivados
6 | M.DIAS BRANCO S.A. IND. COM. DE ALIMENTOS Consumo nao Ciclico / Alimentos Processados / Alimentos Diversos
7 | MINERVA S.A. Consumo néo Ciclico / Alimentos Processados / Carnes e Derivados
8 | PROFARMA DISTRIB. PROD. FARMACEUTICOS S.A. Consumo nao Ciclico / Comércio e Distribuicdo / Medicamentos
9 | QUALICORP S.A. Consumo nao Ciclico / Salde / Serv.Méd.Hospit..Analises e Diagnosticos
10 | RAIA DROGASIL S.A. Consumo néo Ciclico / Comércio e Distribuicdo / Medicamentos
11 | VANGUARDA AGRO S.A. Consumo néo Ciclico / Agropecudria / Agricultura
12 | VIGOR ALIMENTOS S.A. Consumo néo Ciclico / Alimentos Processados / Laticinios

Fonte: o autor, 2016.
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N° DA
EMPRESA

DATA DA
AQUISICAO

ITENS INCONDICIONAIS DE DIVULGACAO DO CPC 15 (R1)

ITENS CONDICIONAIS EVENTUAIS

b d e f h

g

n

(o]

p

q

30/04/2013

02/07/2013

31/10/2013

16/06/2010

02/07/2010

06/10/2010

20/12/2010

30/12/2010

31/03/2011

10/02/2012

29/03/2012

28/11/2012

01/12/2011

01/07/2011

05/11/2012

01/04/2012

14/07/2012

24/01/2011

22/02/2011

12/04/2011

07/04/2011

01/08/2012

12/09/2012

30/11/2013

01/07/2014

01/07/2014

07/08/2014

18/11/2014

RlRrRPRPRRIRRPR|RRPR|IPRP|IRIP|R|IPR|R|IRP|R|IPR|RP|R|P R

RlRrRPRIPRRIRPRRPRIRPIRIP(R|IRP|RIPR|RP|RPR|R[RP|R PR
RlRrRPRRPRRIRRP|IRP|R|IPRP|IRP|R|IP|R|R[P|R|P|R|R[P|R|[P|R|O
o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|r|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o
RlRrRPRIPRRIRRPRIRIRPIR|IPR(R|IRP|R|IPR|IRIRP|R|IPRR|R[R|R Rk
RlIRrRPRIPRRIRRPRIRIRPIR|IPR(R|IRIP|R|IPR|IRIP|RIPR|R|R[R|R|R|R
o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|r ||k |kR|kR|kr|kR|k|kR|lo|lo|o
N N e e N T R N e N e T T T PN N = Y T e TN e T e N e I I
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N° DA
EMPRESA

DATA DA
AQUISICAO

ITENS INCONDICIONAIS DE DIVULGACAO DO CPC 15 (R1)

ITENS CONDICIONAIS EVENTUAIS

b d e f h

g

n

o

p

q

6

04/02/2013

7

28/02/2013

mar/10

mar/10

mai/10

jun/10

nov/10

jan/11

jan/11

ago/11

jan/13

mar/13

jun/13

mar/14

out/14

dez/14

10

20/08/2010

08/03/2010

16/12/2010

14/07/2011

18/07/2011

03/11/2011

15/12/2011

15/12/2011

08/05/2012

02/08/2012

03/07/2014

11

06/08/2013

30/04/2014

RlRrRr|RRPRIRRPR|IRPRIPR|IRP|RIPR|IRIP|RIPR|IRRP|R|P|R|P|D

RlRRP|RPR|IPR|R(P|R|IP|R|lO|lO|O|Oo|0|O|0o|O|o|0o|Oo|0|O|O|R |-
ol |kr|kR(P|IR|IR[P|IRIP|R|IPRP|R|P|R|PR|R|O|O|R|O|R|R|FPR|R|FP|R RO
o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|r|r|kr|r|lkr|lo|lo
o|lo|r|r|kR|R|IPR|R|R|[kR|R|lO|O|O|,R|R |k |rR|O|0|O|o|Oo|O|O|Oo|o|O |-
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olo|r|kr|kr|R|R|[FR|R|PR|R|O|O|R|P|R|FR|F|O|o|O|o|0o|o|o|o|o|o|k |-
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N° DA DATA DA ITENS INCONDICIONAIS DE DIVULGACAO DO CPC 15 (R1) ITENS CONDICIONAIS EVENTUAIS
EMPRESA | AQUISICAO a b © d e f h [ k g n 0 p q
12 12/05/2011 1 1 1 1 1 1 0 1 0
. 26/04/2011 1 1 1 1 1 1 0 1 1
25/05/2012 1 1 1 1 1 1 0 1 1
» 31/07/2010 1 1 1 1 1 1 0 1 1 1
02/10/2013 1 1 1 1 1 1 1 1 0
» 2010 SEM DIVULGAQéO
2011 SEM DIVULGAGAO
01/10/2010 1 1 1 0 1 1 0 0 0 1 1
16 dez/11 1 0 1 0 1 1 0 0 0
01/10/2014 1 1 1 0 1 0 0 1 0
22/10/2011 1 1 1 0 1 1 0 1 1 1
17 28/12/2012 1 1 1 0 1 1 0 1 0
13/06/2013 1 1 1 0 1 1 0 1 0
25/09/2013 1 1 1 0 1 1 0 1 0
18 01/04/2011 1 1 1 0 1 1 0 1 0
26/07/2011 1 1 1 0 1 1 0 1 0 1
19 10/11/2011 1 1 1 1 1 1 0 1 1
20 21/11/2014 1 1 1 0 1 1 1 1 0
12/01/2012 1 1 1 1 1 1 1 1 1
12/01/2012 1 1 1 1 1 1 1 1 1
01 01/03/2013 1 1 1 0 1 0 0 0 1
08/10/2013 1 1 1 1 1 1 1 1 1
02/01/2014 1 1 1 1 0 0 0 0 0
02/07/2014 1 1 1 0 1 1 1 1 0
15/02/2012 1 1 1 1 1 0 0 1 0
22 28/06/2012 1 1 1 0 1 1 0 1 1
25/10/2012 1 1 1 0 1 1 0 1 0
23 30/03/2012 1 1 1 0 0 1 0 0 0
24 22/03/2013 1 1 1 1 1 1 1 1 1
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N° DA DATA DA ITENS INCONDICIONAIS DE DIVULGACAO DO CPC 15 (R1) ITENS CONDICIONAIS EVENTUAIS
EMPRESA | AQUISICAO a b c d e f h i k g n 0 p q
% 23/12/2010 1 1 1 1 1 1 0 1 0
06/07/2011 1 1 1 1 1 1 0 1 0
06 21/11/2012 1 1 1 0 1 1 0 0 0
28/06/2013 1 1 1 1 1 0 0 1 0

Fonte: o autor, 2016.
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ANEXO 1 - LISTA DAS NORMAS IAS E IFRS EMITIDAS PELO IASB

Adaptado do livro Contabilidade Avancada e Internacional (Muller e Scherer, 2012,
p. 30-33; 65-66)

Normas IAS:

IAS 01 - Presentation of Financial Statements (Apresentacdo de Relatorios
Financeiros)

IAS 02 — Inventories (Inventarios)

IAS 03 - Substituido pelo IAS 27 e IAS 28

IAS 04 - Depreciation Accounting (Contabilizacdo da Depreciacdo) -
Substituido por outras normas

IAS 05 - Information to be Disclosed in Financial Statements (Informacdes a
serem divulgadas nas Demonstracdes Financeiras) - Substituida pelo IAS 01
IAS 06 - Substituido pelo IAS 15

IAS 07 - Cash Flow Statement (Demonstracdo das Mutacdes na Posicao
Financeira)

IAS 08 - Profit or Loss for the Period, Fundamental Errors and Changes in
Accounting Policies (Itens Comuns, Itens de Periodos Anteriores e Alteracdes
nas Politicas Contébeis)

IAS 09 - Research and Development Costs (Contabilizagdo das Atividades de
Pesquisa e Desenvolvimento) - Substituido pelo IAS 38

IAS 10 - Contingencies and Events Occuring after the Balance Sheet Date
(Contingéncias e Eventos ocorridos apés a Data do Balanco)

IAS 11 - Construction Contracts (Contabilizagdo dos Contratos de
Construcao)

IAS 12 - Income Taxes (Contabilizacdo do Imposto sobre a Renda)

IAS 13 - Presentation of Current Assets and Current Liabilities (Apresentacao
dos Ativos e Passivos Circulantes) - Substituido pelo IAS 01

IAS 14 - Reporting Financial Information by Segment (Apresentacdo das
Informacdes Financeiras por Segmentos da Empresa) - Substituido

IAS 15 - Information Reflecting the Effects of Changing Prices (Informacgdes
gue Refletem os Efeitos das Mudancas de Precos) - Substituido
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IAS 16 - Property, Plant and Equipment (Contabilizacdo do Ativo Imobilizado)
IAS 17 - Accounting of Leases (Contabilizacdo dos Arrendamentos)

IAS 18 - Revenue (Receitas)

IAS 19 - Retirement Benefits Costs (Custos de Beneficios de Aposentadoria)
IAS 20 - Accounting for Government Grants and Disclosure of Government
Assistance (Contabilizagédo das Subvengdes Governamentais e Divulgagéo da
Assisténcia Governamental)

IAS 21 - The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates (Os Efeitos das
Mudancgas em Taxas de Cambio Estrangeiras)

IAS 22 - Business Combinations (Combinac¢des de Negdcios) - Substituido
IAS 23 - Borrowing Costs (Capitalizacdo dos Encargos Financeiros)

IAS 24 - Related Party Disclosures (Divulgacdes de Partes Relacionadas)

IAS 25 - Accounting for Investments (Contabilizacdo de Investimentos) -
Substituido pelo IAS 40

IAS 26 - Accounting and Reporting by Retirement Benefit Plans
(Contabilizacdo e Demonstracdo Financeira dos Planos de Beneficios de
Aposentadoria)

IAS 27 - Consolidated Financial Statements and Accounting for Investments in
Subsidiaries (Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Contabilizacdo de
Investimentos em Subsidiarias)

IAS 28 - Accounting for Investments in Associates (Contabilizacdo de
Investimentos em Associadas)

IAS 29 - Financial Reporting in Hyperinflationary Economies (Demonstracées
Financeiras em Economias Hiperinflacionarias)

IAS 30 - Disclosures in the Financial Statements of Banks and Similar
Financial Institutions (Divulgacdes nas Demonstracdes Financeiras de Bancos
e Instituicbes Financeiras Semelhantes) - Substituido

IAS 31 - Financial Reporting of Interests in Joint Ventures (Demonstragdes
Financeiras Referentes a Interesses em Joint Ventures)

IAS 32 - Financial Instruments: Disclosures and Presentation (Instrumentos
Financeiros: DivulgagOes e Apresentacgao)

IAS 33 - Earnings per Share (Lucro por A¢éo)

IAS 34 - Interim Financial Reporting (Relatorios Financeiros Provisorios)
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IAS 35 - Discontinuing Operations (Operac¢des Descontinuadas) - Substutuido
IAS 36 - Impairment of Assets (Descapitalizacdo de Ativos)

IAS 37 - Provisions, Contigent Liabilities and Contingent Assets (Provisdes,
Obrigacdes de Contingéncias e Ativos de Contingéncias)

IAS 38 - Intangible Assets (Ativos Intangiveis)

IAS 39 - Financial Instruments: Recognition and Measurement (Instrumentos
Financeiros: Identificacdo e Mensuracgéo)

IAS 40 - Investment Property (Investimentos em Imoveis)

IAS 41 - Agriculture (Agricultura)

Normas IFRS:

Preface

Framework

IFRS 01 - First-time Adoption of International Financial Reporting Standards
(Primeira Adocao das Normas Internacionais de Divulgagcao Financeira)

IFRS 02 - Share-based Payment (Pagamento com base em acdes)

IFRS 03 - Business Combinations (Combinacao de Negdcios)

IFRS 04 - Insurance Contracts (Contratos de Seguros)

IFRS 05 - Non-Current Assets Held for Sale and Discontinued Operations
(Ativos ndo correntes mantidos para venda e Opera¢des Descontinuadas)
IFRS 06 - Exploration for and Evaluation of Mineral Resources (Exploracao e
Avaliacdo de Recursos Minerais)

IFRS 07 - Financial Instruments: Disclosures (Instrumentos Financeiros:
Evidenciacéo)

IFRS 08 - Operating Segments (Segmentos Operacionais)

IFRS 09 - Financial Instruments (Instrumentos Financeiros)

IFRS 10 - Consolidated Financial Instruments (Demonstracdes Financeiras
Consolidadas)

IFRS 11 - Joint Arrangements (Controle compartilhado - Acordos conjuntos -
Entidades controladas em conjunto)

IFRS 12 - Disclosure of Interest in Other Entities (Divulgacdo de participacao
em outras entidades)

IFRS 13 - Fair Value Measurement (Mensuracéo do Valor Justo)



Documentos emitidos posteriormente ao livro:
e |IFRS 14 - Regulatory Deferral Accounts
e IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers
e |FRS 16 - Leases
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ANEXO 2 - LISTA DE PRONUNCIAMENTOS, INTERPRETACOES E
ORIENTACOES EMITIDOS PELO COMITE DE PRONUNCIAMENTOS
CONTABEIS

Retirado do livro Manual de Contabilidade Societaria (ludicibus et al., 2013, p. 16-20)

Pronunciamentos Técnicos:

e CPC "00" - "Pronunciamento Conceitual Basico (R1) - Estrutura Conceitual
para a Elaboragdo e Divulgacdo de Relatério Contabil-Financeiro
"("Framework" - lasb) - contém os principios e conceitos basicos que regem a
preparacao e a apresentacdo dessas demonstragoes.

e CPC 01 (R1) - "Reducdo ao Valor Recuperavel de Ativos" (IAS 36) -
“Impairment” - nenhum ativo pode ficar por valor maior do que seu valor de
venda ou sua capacidade de geracdo de caixa; recuperacdo posterior €
revertida, exceto no goodwill.

e CPC 02 (R2) - "Efeitos das mudancas nas taxas de cambio e conversao de
demonstracdes contabeis" (IAS 21) - variacdo cambial de investimento
societério no exterior ndo é resultado até baixa final do investimento. Moeda
funcional: definicdo e ado¢éo; moeda de reporte.

e CPC 03 (R2) - "Demonstracéo dos Fluxos de Caixa" (IAS 7) - todos os fluxos
de caixa sado agrupados em 3 conjuntos de fluxos: das atividades
operacionais, das de investimento e das de financiamento.

e CPC 04 (R1) - "Ativo Intangivel" (IAS 38) - maior restricdo ao ativo intangivel:
saem despesas pré-operacionais, gastos com pesquisa; nao ha ativo diferido;
gastos com desenvolvimento sdo ativos, mas com restricdo; restricdo no
registro de intangiveis gerados internamente, continua vedacédo de ativacado
de goodwill gerado internamente, intangiveis sem vida util definida ndo séo
mais amortizados (goodwill, p.ex.); softwares com vida propria.

e CPC 05 (R1) - "Divulgacao sobre Partes Relacionadas" (IAS 24) - muda o
conceito de parte relacionada, mais voltado a figura de quem controla ou
possa ter influéncia sobre a gestédo - inclui pessoas fisicas e juridicas. IASB
acaba de alterar para o caso do Estado como parte relacionada. Divulgacao

das partes relacionadas, independentemente de transacoes.
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CPC 06 (R1) - "Operacdes de Arrendamento Mercantil" (IAS 17) - os leasings
financeiros sdo vendas no arrendador e compras de ativos no arrendatario; 0s
operacionais, nao.

CPC 07 (R1) - "Subvencédo e Assisténcia Governamentais” (IAS 20) - as
subvencdes para investimento e para custeio transitam pelo resultado, no ato
ou posteriormente conforme a situacdo; algumas podem ser segregadas
depois para evitar tributacéo.

CPC 08 (R1) - "Custos de Transacdo e Prémios na Emissdo de Titulos e
Valores Mobiliarios" (IAS 39 - parte) - encargos financeiros incluem custos da
transacdo, como gastos com intermediarios, publicacdes, contratos, viagens,
etc., apropriados ao longo do tempo; gastos com emissdo de acdes ndo sao
despesas da entidade, reduzindo o patriménio liquido diretamente.

CPC 09 - "Demonstracéo do Valor Adicionado” (BR) - evidencia a geracao do
valor adicionado (pedaco do PIB criado pela entidade), e como € distribuido
entre recursos humanos, capitais de terceiros, capitais proprios e governo.
CPC 10 (R1) - Pagamento baseado em acbes (IFRS 2) - stock options sao
despesas reconhecidas com base no valor justo das opc¢des quando
outorgadas aos administradores e empregados e distribuidas pelo prazo
contratual.

CPC 11 - "Contratos de seguros" (IFRS 4) - quando o contrato € de seguro,
mesmo que ndo com seguradora, e como contabilizar.

CPC 12 - "Ajuste a valor presente" (BR) - ativos e passivos de longo prazo
sao ajustados a valor presente (exceto tributos diferidos, e os de curto quando
relevante o ajuste).

CPC 13 - 'Adocéo inicial da Lei n* 11.638/07 e da MP 449/08" (BR) (valido s6
para 2008).

CPC 14 - 'Instrumentos financeiros: Reconhecimento, Mensuragdo e
Evidenciacdo" - fase | (IAS 39, IAS 32 e IFRS 7 - partes) - revogado a partir
de 2010, transformado na OCPC 03.

CPC 15 (R1) - "Combinacdo de Negocios" (IFRS 3) - goodwill (agio por
expectativa de rentabilidade futura) na combinacdo de negocios € s 0 que
exceder o valor justo dos ativos e passivos adquiridos, inclusive ativos nao

contabilizados e passivos contingentes (diferenca entre valor justo e valor



70

contabil ndo é agio, e sim mais-valia); goodwill ndo é amortizavel, sofre baixa
por impairment. "Desagio” é ganho por compra vantajosa e reconhecido
imediatamente no resultado.

CPC 16 (R1) - "Estoques" (IAS 2) - na producdo de estoques, ociosidade é
despesa (capacidade normal é a base); Lifo (Ueps) ndo é aceito.

CPC 17 (R1) - "Contratos de Construcéo" (IAS 11) - como antes: resultado
apurado conforme execuc¢do, a ndo ser que imprevisivel o término; prejuizo
reconhecido imediatamente.

CPC 18 (R2) - "Investimento em Coligada, em Controlada e Empreendimento
Controlado em Conjunto” (IAS 28) - eliminacéo de resultado néo realizado em
transacdes da investidora para a investida, inclusive coligada, e da controlada
para controladora ou outras controladas; continua uso da equivaléncia
patrimonial. Demonstracdo individual com controlada avaliada por
equivaléncia ndo € aceita pelo IASB, que exige, diretamente, a consolida¢cédo
(Unico efetivo problema da convergéncia).

CPC 19 (R2) - "Negbcios em Conjunto” (IAS 31) - joint ventures avaliadas, no
individual, pela equivaléncia. Consolidada proporcionalmente de forma
obrigatéria; no IASB é opcional manter equivaléncia mesmo nas
demonstragdes consolidadas; lucro da investidora na venda para a joint
venture sé é reconhecido na parcela de venda para demais investidores, no
sentido contrario ndo ha reconhecimento enquanto ndo realizado.

CPC 20 (R1) - "Custos de Empréstimos" (IAS 23) - sem mudanca para
companhias abertas; juros durante construcdo integram o custo do ativo
produzido a prazo longo.

CPC 21 (R1) - "Demonstragdo Intermediaria” (IAS 34) - informacdes
trimestrais ao publico, p. ex.; sé é necessario, como nota, o que difere das
demonstracdes do final do exercicio anterior. Basicamente sO0 para
companhia aberta ou que tenha a obrigagéo estabelecida por 6rgdo regulador
proprio.

CPC 22 - "Informacbes por Segmento” (IFRS 8) - informacg&o por segmento
de atividade econdmica conforme definida gerencialmente: ativos, passivos,

receitas e despesas. Também informagdo por regido geografica, quando



71

cabivel. Basicamente sO para companhia aberta ou tenha a obrigagédo
estabelecida por érgao regulador préprio.

CPC 23 - "Politicas Contabeis, Mudanca de Estimativa e Retificacdo de Erro"
(IAS 8) - mudanca de politica contdbil e retificacdo de erro obrigam a
reapresentacdo das demonstragfes anteriores; mudanca de estimativa so
com efeito prospectivo.

CPC 24 - "Evento Subsequente” (IAS 10) - evento entre balango e data da
autorizacdo para emissao pode retificar balanco se relativo a fato dessa data;
caso contrario, ndo, uma nota pode ser suficiente. Obrigacéo de informar data
em que é autorizada a emissdo (conhecimento ao Conselho de
Administragéo, Conselho Fiscal etc.).

CPC 25 - "Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes” (IAS 37) -
sem mudanca; provisdo para riscos contingentes quando provaveis (> 50%);
se possiveis, sO nota; se remotos, nada. Ativo contingente ndo é ativavel, sé
guando praticamente certo. Custos de desativacdo sédo provisionados durante
imobilizacdo; gastos com paradas programadas ndo sao provisionaveis, com
novos custos ativados e anteriores baixados.

CPC 26 (R1) - "Apresentacdo das Demonstracfes Contabeis" - (IAS 1)
criacdo da Demonstracdo do Resultado Abrangente: comeca com Lucro
Liquido, identifica outros resultados abrangentes (variacdes cambiais do CPC
02 (R2), variacBes a valor justo de certos ativos e passivos, stock options
(contrapartida da despesa), reavaliacdo etc.) e reclassificacdo para o
resultado. Resultados abrangentes: tudo que modifica o Patriménio liquido e
ndo é Transacao com os Proprietarios (aumento/reducdo capital, dividendos,
compra e venda de acdes préprias etc.). No Brasil, demonstracao a parte da
do resultado; pode ser na DMPL. IASB admite uma unica (DRA + DRE). No
mais, sem mudangas significativas nas demais Demonstracdes. Ndo ha
segregacao de resultado ndo operacional ou item extraordinario na DRE, s6 o
resultado de Operacdes Descontinuadas. DMPL precisa evidenciar parte dos
acionistas nao controladores no patriménio das controladas.

CPC 27 - "Ativo Imobilizado" (IAS 16) - no Brasil, vedada a reavaliacdo do
imobilizado que o IASB expressamente ndo recomenda, mas aceita.

Depreciacdo com base na vida util econdémica e valor residual de venda. Inclui
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alguns gastos que no Brasil iam para o Ativo Diferido (preparagdao de
magquinas, por exemplo). Inclui intangivel vinculado ao imobilizado, como
softwares sem vida prépria.

CPC 28 - "Propriedade para Investimento" (IAS 40) - novidade; imoveis
destinados a renda ou a valorizagdo, mantidos a parte podem ser avaliados a
valor justo ou ao custo.

CPC 29 - "Ativo Biolégico e Produto Agricola" (IAS 41) - produtos agricolas
vegetais e animais na colheita ou nascimento, e apds, enquanto commodities
sdo avaliados ao valor justo. Novidade mundial: ativos biolégicos também
(imobilizado gerador de produto agricola).

CPC 30 (R1) - "Receitas" (IAS 18) - condicbes de registro da receita (preco
objetivo, execucdo do que € relevante para consegui-la, capacidade de
realizacdo financeira e despesas associadas mensuraveis, aumento do
patriménio liquido). Segregacdo de varios produtos ou servigcos vendidos
conjuntamente. Fidelidade de clientes (milhagem, prémios etc.) obriga a
distribuicdo da receita para o que € ofertado "gratuitamente".

CPC 31 - "Ativo Nao Circulante Mantido para Venda e Operacéo
Descontinuada" (IFRS 5) - ativo néo circulante destinado a venda transferido
para o circulante s6 quando de certas condi¢ces restritas e por ndo mais do
que um balanco; pelo valor original ou o valor justo diminuido das despesas
de venda, dos dois o0 menor. Operacao descontinuada tem ativos, passivos,
receitas e despesas evidenciadas separadamente; na DRE, o Unico valor
evidenciado segregadamente.

CPC 32 - "Tributos sobre o Lucro" (IAS 12) - Imposto de Renda e
Contribuicdo Social apropriado por total competéncia, e ndo sé quando devido
legalmente; sem mudancas. Tributos diferidos ndo sdo ajustados a valor
presente.

CPC 33 (R1) - "Beneficios a Empregados” (IAS 19) - beneficios pds-emprego
100% provisionaveis quando recebido o servico. Beneficios definidos
mensurados a valor presente conforme critério da unidade de crédito
projetada. Reconhecimento de débito compulsério e de crédito sob certas
condicbes quando o fundo de pensdo tem déficit ou superavit,

respectivamente. "Corredor" para evitar excessivas oscilacdes. Beneficios
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durante o emprego também por competéncia. Beneficios no desligamento, so
no desligamento ou quando atendidas certas condi¢des.

CPC 35 (R2) - "Demonstracdes Separadas"” (IAS 27) - novidade no Brasil para
substituir equivaléncia patrimonial ou consolidacao; optativas e adicionais as
obrigatérias. Quando investimento societario avaliado por valor justo ou ao
custo representa melhor do que equivaléncia patrimonial ou consolidacéo.
Investimento "com cara de portfolio”.

CPC 36 (R3) - "Demonstracdes Consolidadas" (IAS 27) - participacao
minoritaria passa a ter a inclusdo de sua participacdo na mais-valia dos ativos
(valor justo menos valor contabil). Participacdo dos nao controladores é parte
do patriménio liquido e do lucro liquido, apenas evidenciados a parte. Forte
novidade: a partir da aquisicdo do controle, compras ou vendas adicionais
junto aos minoritarios (sem perda de controle) passam a ser consideradas
transacfes entre sécios, como se fossem acdes em tesouraria € ndo criam
agio novo ou mesmo "desagio". SPEs, consolidadas como ja exigido pela
CVM anteriormente, se riscos e beneficios sdo da entidade que reporta.

CPC 37 (R1) - "Adocéo Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade"
(IFRS 1) - como se aplicam as IFRSs pela primeira vez para demonstracoes
consolidadas totalmente conforme IASB (bancos, seguradoras e companhias
abertas). Ajustes retroativos obrigatorios ou opcionais.

CPC 38 - "Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracdo" (IAS
39) - instrumentos financeiros: se mantidos até o vencimento, registrados pelo
custo amortizado ("curva"); derivativos e instrumentos colocados a venda:
pelo valor justo, alterando o resultado; para venda futura: valor justo, em outro
resultado abrangente até venda, no patriménio liquido, mais juros intrinsecos
no resultado; hedge, sé quando assim classificado na origem e comprovacgao
da efetividade; baixa de instrumentos financeiros, s6 quando transferidos
riscos e beneficios. Impairment sé por perdas efetivas. Derivativos embutidos
desmembrados. IASB introduziu modificacdes no recentissimo IFRS 9 para
implantagdo em 2013 (antecipagéo autorizada).

CPC 39 - "Instrumentos Financeiros: Apresentacao” (IAS 32) - apresentacao

de Instrumentos Financeiros: classificacdo pela esséncia; acdes resgataveis
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sdo Passivo; debéntures perpétuas participantes no acervo liquido iguais as
acOes ordinarias ou conversiveis a opcao da empresa séao PL.

CPC 40 (R1) - "Instrumentos Financeiros: Evidenciagcédo" (IFRS 7) - divulgagao
de instrumentos financeiros: notas explicativas completas, quadro de andlise
de sensibilidade.

CPC 41 - "Resultado por acédo" (IAS 33) - estabelece critérios de apuracao e
divulgacdo do resultado por acado, possibilitando uma mais adequada
comparacao de desempenho entre companhias.

CPC 43 (R1) - "Adocao inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPC 15 a 40"
(BR) - objetivo: demonstrag¢des individuais com mesmo LL e PL que os das
consolidadas (rarissimas excec¢des). Vinculado ao CPC 37.

CPC 45 - "Divulgacao de Participagcbes em Outras Entidades” (IFRS 12) -
divulgacdo de informacdes que possam ser utilizadas para avaliacdo de
riscos e efeitos de participacbes em outras sociedades.

CPC 46 - "Mensuracéao do Valor Justo” (IFRS 13) - deve ser mensurado com
utilizacao de premissas baseadas no mercado.

Pronunciamento Técnico PME - "Contabilidade para Pequenas e Médias
Empresas" - 0 conjunto das normas internacionais aplicaveis as pequenas e

médias empresas.

Interpretacdes Técnicas:

ICPC 01 (R1) - "Contratos de Concessao" (IFRIC 12) - concessbes com
infraestrutura do Estado, regulacdo da tarifa e outras caracteristicas: o custo
do imobilizado construido é custo de aquisicdo do direito de concesséao; logo,
€ intangivel a ser amortizado no prazo da concesséo. Se parte € ressarcivel,
reduz o custo do intangivel e vira instrumento financeiro, a valor presente. A
construgéo do imobilizado é atividade a parte, com resultado préprio.

ICPC 02 - "Contrato de Construgdo do Setor Imobilidrio" (IFRIC 15): se
caracterizado como servico prestado, aplica-se CPC 17 (resultado apropriado
ao longo da construgcédo); se como recebimento antecipado para entrega
futura, aplica-se CPC 30 (resultado na entrega das chaves); o problema dos
tipos de contrato, jurisprudéncia e praticas comerciais entre Brasil e outros

paises.
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ICPC 03 -"Aspectos Complementares das Operacdes de Arrendamento
Mercantil" (IFRIC 4, SIC 15 e SIC 27) - complementa o CPC 06.

ICPC 04 - "Alcance do Pronunciamento Técnico CPC 10 - Pagamento
Baseado em Ac¢bes" (IFRIC 8) - complementa o CPC 10.

ICPC 05 - "Pronunciamento Técnico CPC 10 - Pagamento Baseado em
AcOes - TransacOes de Acbes do Grupo e em Tesouraria" (IFRIC 11) -
complementa o CPC 10.

ICPC 06 - "Hedge de Investimento Liquido em Operacéo no Exterior" (IFRIC
16) - complementa o CPC 02.

ICPC 07 - "Distribuicdo de Lucros In Natura" (IFRIC 17) - contabilizacdo desse
tipo de dividendo ou de entrega in natura para devolucdo de capital aos
socios.

ICPC 08 (R1) - "Contabilizacdo da Proposta de Pagamento de Dividendos"
(BR) - dividendo obrigatério por lei ou estatuto é passivo ja no balan¢o, mas o
distribuido adicionalmente s6 é passivo quando aprovado pelo O6rgao
competente.

ICPC 09 (R1) - "Demonstracbes Contabeis Individuais, Demonstracdes
Separadas, Demonstracfes Consolidadas e Aplicacdo do Método de
Equivaléncia Patrimonial” (BR) - complementa os CPCs 18,19,35 e 36.

ICPC 10 - "Interpretacdo Sobre a Aplicacéo Inicial ao Ativo Imobilizado e a
Propriedade para Investimento dos Pronunciamentos Técnicos CPCs 27, 28,
37 e 43" (BR e IFRS 1) - na transicdo para os novos CPCs, esses ativos
podem ser ajustados ao custo atribuido (deemed cost), que é o seu valor
justo; ndo € reavaliacdo e nem correcdo monetaria. Ajustes as depreciactes
acumuladas. Ajustes contra o PL.

ICPC 11 - "Recebimento em Transferéncia de Ativos de Clientes" (IFRIC 18) -
contratados que recebem ativos dos seus contratantes para prestar servigos
ou outras atividades a esses contratantes.

ICPC 12 - "Mudangas em Passivos por Desativacdo, Restauracdo e Outros
Passivos Similares” (IFRIC 1) - alteragbes nos valores esperados desses
passivos.

ICPC 13 - "Direitos a Participagbes Decorrentes de Fundos de Desativacao,

Restauracdo e Reabilitacdo Ambiental" (IFRIC 5) - como contabilizar a
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participagcdo da entidade no fundo e também o registro de eventuais
contribui¢des adicionais como nos casos de faléncia de outro contribuinte.
ICPC 14 - "Cotas de Cooperadas em Entidades Cooperativas e Instrumentos
Similares" (IFRIC 2) - complementa o CPC 39 para o entendimento de como
devem ser classificados cotas de cooperados e instrumentos similares.

ICPC 15 - "Passivo Decorrente de Participacdo em um Mercado Especifico -
Residuos de Equipamentos Eletroeletrénicos" (IFRIC 6) - define o que
constitui o fato gerador que determina o reconhecimento da provisdo para
custear o gerenciamento de residuos.

ICPC 16 - "Extin¢do de Passivos Financeiros com Instrumentos Patrimoniais”
(IFRIC 9) - trata da forma de contabilizacdo quando passivos financeiros sao
renegociados em troca da emissao de instrumentos patrimoniais realizadas a
valor justo.

ICPC 17 - "Contratos de Concessao: Evidenciacdo" (SIC 29) - concessionario
e concedente devem divulgar em notas explicativas detalhes do contrato, tais
como: objeto, periodo de concessdo, expectativas de reajustes, direitos,
obrigacgOes, além de receitas e resultados.

Orientacoes:

OCPC 01 (R1) - "Entidades de Incorporacao Imobiliaria” (BR) - tratamento de
certos aspectos dessa atividade, como ajuste a valor presente, gastos com
estandes, propaganda etc.

OCPC 02 - "Esclarecimentos sobre as Demonstracdes Contabeis de 2008"
(BR) - valido s6 para 2008.

OCPC 03 - "Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuracdo e
Evidenciacdo" - Antigo CPC 14. Este valeu para 2009. CPCs 38 a 40 valem a
partir de 2010. Esta orientacdo vale como referéncia para transacdes nao
sofisticadas a partir de 2010, por ser resumo dos CPCs 38 a 40.

OCPC 04 - "Aplicacéo da Interpretacdo Técnica ICPC 02 as Entidades de
Incorporacdo Imobiliarias Brasileiras” - considera a contabilizagdo das
receitas, custos e despesas da incorporacéo imobiliaria & medida da evolugéo
construgdo, considerando que riscos e beneficios s&do transferidos

continuamente.
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N&o foram emitidos pelo CPC:

CPC 34 - "Exploracao e Avaliacao de Recurso Mineral" (IFRS 6) - o IASB nao
o obriga e aceita as praticas atuais e esse documento € parcial, ndo
abrangendo as fases de prospeccdo, desenvolvimento e extracdo. Seré
emitido quando do documento original do IASB.

CPC 42 - "Contabilidade e Evidenciacdo em Economia Hiperinflacionaria"
(IAS 29) - em processo de sugestdo ao IASB para modificacéo.

CPC 44 - "Demonstracdes Combinadas" (BR) - diferente da demonstragao
consolidada, pois na combinada ndo existe a figura do controlador. Esta

aguardando aprovacao por parte dos érgaos reguladores.

Documentos emitidos posteriormente ao livro:

Interpretacdes:

ICPC 18 - Custos de Remocéo de Estéril (Stripping) de Mina de Superficie na
Fase de Producéo

ICPC 19 - Tributos

ICPC 20 - Limite de Ativo de Beneficio Definido, Requisitos de Custeio
(Funding) Minimo e sua Interacéo

Orientacoes:

OCPC 05 - Contratos de Concesséo

OCPC 06 - Apresentacao de Informacdes Financeiras Pro Forma

OCPC 07 - Evidenciacao na Divulgacdo dos Relatorios Contabil-Financeiros
de Propdsito Geral

OCPC 08 - Reconhecimento de Determinados Ativos e Passivos nos
Relatorios Contabil-Financeiros de Proposito Geral das Distribuidoras de
Energia Elétrica emitidos de acordo com as Normas Brasileiras e

Internacionais de Contabilidade
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ANEXO 3 - LISTA DE ITENS DE DIVULGACAO EXIGIDOS PELO CPC 15 (R1) -
COMBINACAO DE NEGOCIOS

Segundo o Pronunciamento Técnico CPC 15 (R1) (2011), as seguintes

informacdes devem ser apresentadas nas demonstra¢des contébeis:

Divulgacéo
59. O adquirente deve divulgar informacfes que permitam aos usuarios das
demonstracdes contabeis avaliarem a natureza e os efeitos financeiros de
combinacao de negdcios que ocorra:

(a) durante o periodo de reporte corrente; ou

(b) apds o final do periodo de reporte, mas antes de autorizada a emissao das

demonstracdes contébeis.
60. Para cumprir os objetivos do item 59, o adquirente deve divulgar as informacdes
especificadas nos itens B64 a B66.
61. O adquirente deve divulgar as informacdes que permitam aos usuarios das
demonstracdes contabeis avaliar os efeitos financeiros dos ajustes reconhecidos no
periodo de reporte corrente pertinentes as combinacdes de negbcios que ocorreram
no periodo corrente ou em periodos anteriores.
62. Para cumprir os objetivos do item 61, o adquirente deve divulgar as informacdes
especificadas no item B67.
63. Se as divulgacdes exigidas por este e outros Pronunciamentos, Interpretacdes e
Orientagcbes do CPC néo forem suficientes para cumprir 0os objetivos estabelecidos
nos itens 59 e 61, o adquirente deve divulgar toda e qualquer informacéo adicional
necessaria para que esses objetivos sejam cumpridos.
(...
Divulgagéo — aplicagao dos itens 59 e 61
B64. Para cumprir os objetivos do item 59, o adquirente deve divulgar as
informacdes a seguir para cada combinagdo de negdcios que ocorrer ao longo do
periodo de reporte:

(a) nome e descricdo da adquirida;

(b) data da aquisicéao;

(c) percentual do capital votante adquirido, bem como o percentual da

participacao total adquirida;
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(d) principais motivos da combinacdo de negdcios e descricdo de como o
controle da adquirida foi obtido pelo adquirente;
(e) descricdo qualitativa dos fatores que compdem o0 agio por expectativa de
rentabilidade futura (goodwill) reconhecido, tais como sinergias esperadas
pela combinacdo das operagbes da adquirida com as do adquirente, ativos
intangiveis que ndo se qualificam para reconhecimento em separado ou
outros fatores;
(f) valor justo, na data da aquisicdo, da contraprestacéo total transferida, bem
como o valor justo, na data da aquisicdo, dos tipos mais relevantes de
contraprestacéo, tais como:

(i) caixa;

(i) outros ativos tangiveis ou intangiveis, inclusive um negécio ou uma

controlada do adquirente;

(i) passivos incorridos, como, por exemplo, passivo por

contraprestacdo contingente; e

(iv) participagBes societarias do adquirente, inclusive o numero de

acdes ou instrumentos emitidos ou que se pode emitir, e o método
adotado na mensuracdo do valor justo dessas acfes ou instrumentos;
(Alterado pela Revisdo CPC 03)
(g) para os acordos para contraprestacao contingente e para os ativos de
indenizacao:
(i) valor reconhecido na data da aquisicao;
(i) descricdo do acordo e das bases para determinagdo do valor do
pagamento; e
(i) estimativa da faixa de valores dos resultados (ndo descontados) ou,
caso a faixa de valores ndo possa ser estimada, a indicagao desse fato
e as raz0es pelas quais nao foi possivel estima-la. Quando ndo houver
um valor maximo determinado para o pagamento (ou seja, ndo ha
limite de valor estabelecido), tal fato deve ser divulgado pelo
adquirente;

(h) para os recebiveis adquiridos:
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(i) valor justo dos recebiveis;

(i) valor contratual bruto dos recebiveis; e

(i) a melhor estimativa, na data da aquisicdo, dos fluxos de caixa
contratuais para 0s quais se tem a expectativa de perdas por néo

realizacao.

As divulgacoes devem ser procedidas para as principais classes de recebiveis, tais
como empreéstimos, arrendamentos mercantis financeiros diretos e quaisquer outras

classes de recebiveis.

() montantes reconhecidos, na data da aquisicdo, para cada uma das

principais classes de ativos adquiridos e passivos assumidos;

() para cada passivo contingente reconhecido de acordo com o item 23, a

informacdo exigida pelo item 85 do Pronunciamento Técnico CPC 25 -
Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes. Quando um passivo
contingente néao tiver sido reconhecido porque néo foi possivel mensurar o
seu valor justo com confiabilidade, o adquirente deve divulgar: (Alterada pela
Revisdo CPC 03)
() a informacéo exigida pelo item 86 do Pronunciamento Técnico CPC
25 - Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes; e
(i) as razdes pelas quais o passivo ndo pdde ser mensurado com
confiabilidade.
(k) o valor total do agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) que
se espera gue seja dedutivel para fins fiscais;
() para as operacdes reconhecidas separadamente da aquisicdo de ativos e
da assuncao de passivos na combinacdo de negdcio, de acordo com o item
51:
(i) descricao de cada operacéo;

(i) a forma como o adquirente contabilizou cada operacéao;
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(i) o valor reconhecido para cada operacdo e a linha do item das

demonstracdes contdbeis em que estiver reconhecido (para cada

operacao); e

(iv) o método utilizado para determinar o valor dessa liquidacéo, caso a

operacéao seja uma liquidacao efetiva de relacionamento preexistente;
(m) a divulgagcao das operacdes reconhecidas separadamente, exigida pela
alinea (l), deve incluir o valor dos custos de aquisicdo relacionados e,
separadamente, o valor da parte desses custos que foi reconhecida como
despesa, bem como a linha do item (ou dos itens) da demonstracdo do
resultado em que tais despesas foram reconhecidas. Deve ser divulgado,
também, o valor de quaisquer custos de emissdo de titulos ndo reconhecidos
como despesa e a informacdo de como foram reconhecidos;
(n) no caso de compra vantajosa (ver itens 34 a 36):

(i) o valor do ganho reconhecido de acordo com o item 34 e a linha do

item da demonstracéo do resultado em que o ganho foi reconhecido; e

(ii) a descricdo das razbes pelas quais a operacao resultou em ganho;
(o) para cada combinacdo de negdcios em que o adquirente, na data da
aquisicdo, possuir menos do que 100% de participacdo societaria da
adquirida:

() o valor da participacdo de ndo controladores na adquirida,

reconhecido na data da aquisicdo e as bases de mensuracdo desse

valor; e

(i) para cada participacdo de nao controladores na adquirida

mensurada ao valor justo, as técnicas de avaliacdo e as informacdes
significativas utilizadas na mensuracao desse valor justo; (Alterado pela
Revisdo CPC 03)

(p) em combinacéo alcancada em estagios:
(i) o valor justo, na data da aquisicdo, da participacdo societaria na
adquirida que o adquirente mantinha imediatamente antes da data da

aguisicao; e
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(i) o valor de qualquer ganho ou perda reconhecidos em decorréncia
da remensuragdo ao valor justo da participagdo do adquirente na
adquirida antes da combinacdo de negdcios (ver item 42) e a linha do
item na demonstracdo do resultado em que esse ganho ou perda foi
reconhecido;
(q) as seguintes informacdes:

(i) os montantes das receitas e do resultado do periodo da adquirida a
partir da data da aquisicdo que foram incluidos na demonstracéo
consolidada do resultado do periodo de reporte; e

(i) as receitas e o resultado do periodo da entidade combinada para o
periodo de reporte corrente, como se a data da aquisicdo, para todas
as combinacdes ocorridas durante o ano, fosse o inicio do periodo de

reporte anual.

Para o caso de ser impraticavel a divulgacao de qualquer das informacdes exigidas
pela alinea (q), o adquirente deve divulgar esse fato e explicar por que sua
divulgacao é impraticavel. Este Pronunciamento utiliza o termo “impraticavel” com o
mesmo significado utilizado no Pronunciamento Técnico CPC 23 - Politicas

Contabeis, Mudanca de Estimativa e Retificagdo de Erro.

B65. Para as combinacfes de negocios realizadas durante o periodo de reporte que
individualmente sdo imateriais, mas que coletivamente sdo materiais, 0 adquirente
pode divulgar as informagdes exigidas nos itens B64(e) a B64(q) de modo agregado.
B66. Quando a data da aquisicdo de uma combinacdo de negocios for posterior ao
final do periodo de reporte, mas for anterior a data de as demonstracdes contabeis
estarem autorizadas para publicacdo, o adquirente deve divulgar as informacdes
requeridas no item B64, a menos que a contabilizacdo inicial da combinacédo estiver
incompleta no momento em que as demonstracdes contabeis forem autorizadas
para publicacdo. Nessa situacdo, o adquirente deve descrever quais divulgacdes
nao puderam ser feitas e as respectivas razdes para tal.

B67. Para cumprir os objetivos do item 61, o adquirente deve divulgar as
informacdes a seguir para cada combinacdo de negocios material, ou de modo
agregado para aquelas combinac¢des de negdcios individualmente imateriais porém

coletivamente materiais:
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(a) quando a contabilizag&o inicial de uma combinacdo de negdécios estiver
incompleta (ver item 45) e, consequentemente, determinados ativos,
passivos, participacdo de ndo controladores ou itens da contraprestacao
transferida, bem como o0s respectivos montantes reconhecidos nas
demonstracdes contabeis para a combinacdo, tiverem sido determinados
apenas provisoriamente, deve ser divulgado o que segue:
(i) as razbes para o porqué de a contabilizac&o inicial da combinacéo
de negocios estar incompleta;
(i) os ativos, os passivos, as participacdes societarias ou os itens da
contraprestacao transferida para os quais a contabilizacéo inicial esta
incompleta; e
(i) a natureza e o montante de qualquer ajuste no periodo de
mensuracao reconhecido durante o periodo de reporte, de acordo com
o disposto no item 49;
(b) para cada periodo de reporte apos a data da aquisicdo e até que a
entidade receba, venda ou, de outra forma, venha a perder o direito sobre
ativo proveniente de contraprestacdo contingente, ou até que a entidade
liquide passivo proveniente de contraprestacdo contingente, ou que esse
passivo seja cancelado ou expirado, o adquirente deve divulgar:
(i) quaisquer mudancas nos valores reconhecidos, inclusive quaisquer
diferencas que surgirem na sua liquidacéao;
(i) quaisquer mudancas na faixa de valores dos resultados (n&o
descontados) e as razdes para tais mudancgas; e
(i) as técnicas de avaliacdo e os principais dados de entrada do
modelo utilizado para mensurar a contraprestacado contingente;
(c) para os passivos contingentes reconhecidos em uma combinacéo de
negocios, o adquirente deve divulgar, para cada classe de proviséo, as
informacdes exigidas nos itens 84 e 85 do Pronunciamento Técnico CPC 25 —
Provisbes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes;
(d) a conciliacdo do valor contabil do agio por expectativa de rentabilidade
futura (goodwill) ao inicio e ao fim do periodo de reporte, mostrando
separadamente:
(i) o valor bruto e o valor das perdas acumuladas por reducéo ao valor

recuperavel, ambos no inicio do periodo de reporte;
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(i) o agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) adicional,
reconhecido durante o periodo, exceto o 4gio por expectativa de
rentabilidade futura (goodwill) incluido em grupo destinado a alienagéo
que, na aquisicdo, atendeu aos critérios para ser classificado como
mantido para venda de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 31
— Ativo N&o Circulante Mantido para Venda e Operacéo
Descontinuada,;
(i) os ajustes decorrentes do reconhecimento subsequente de ativos
fiscais diferidos sobre o lucro durante o periodo de reporte, de acordo
com o disposto no item 67;
(iv) o agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill) incluido em
grupo destinado a alienacdo que foi classificado como mantido para
venda de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 31 — Ativo N&o
Circulante Mantido para Venda e Operacao Descontinuada, bem como
o &gio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill)
desreconhecido (baixado) durante o periodo de reporte que nao foi
previamente incluido em grupo classificado como mantido para venda,
(v) as perdas por reducao ao valor recuperavel reconhecidas durante o
periodo de reporte, de acordo com o disposto no Pronunciamento
Técnico CPC 01 — Reducédo ao Valor Recuperavel de Ativos (o qual
exige divulgacéo adicional de informacgdes sobre o valor recuperavel e
sobre o teste ao valor recuperavel do agio por expectativa de
rentabilidade futura — goodwill);
(vi) as diferencas liquidas de taxas de cambio que ocorreram durante o
periodo de reporte, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 02
- Efeitos das Mudancas nas Taxas de Céambio e Conversao de
Demonstracfes Contabeis;
(vii) qualquer outra mudanca no valor contabil que tenha ocorrido
durante o periodo de reporte; e
(viii) o valor bruto e o valor das perdas acumuladas por reducédo ao
valor recuperavel, ambos no final do periodo de reporte;

(e) o valor e uma explicacdo de qualquer ganho ou perda reconhecido no

periodo de reporte corrente e que (considerar ambos):
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(i) sejam relativos aos ativos identifichveis adquiridos ou aos passivos
assumidos em uma combina¢do de negdcios realizada no periodo de
reporte corrente ou anterior; e

(i) sejam de tal natureza e magnitude ou incidéncia que tornem sua
divulgacdo relevante para o0 entendimento das demonstracdes

contabeis da entidade combinada.
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ANEXO 4 - DIFERENCAS ENTRE OS SEGMENTOS DE GOVERNANCA DE CORPORATIVA DA BM&F BOVESPA

Bovespa Mais

Bovespa Mais Nivel 2

Novo Mercado

Nivel 2

Nivel 1

Basico

Caracteristicas das agoes
emitidas

Permite a existéncia somente
de acdes ON

Permite a existéncia de acdes
ON e PN

Permite a existéncia somente
de acdes ON

Permite a existéncia de acdes
ON e PN (com direitos
adicionais)

Permite a existéncia de acdes
ON e PN (conforme legislagao)

Permite a existéncia de acdes
ON e PN (conforme legislagao)

Percentual minimo de acdes
em circulacao (free float)

25% de free float até o 7° ano
de listagem

25% de free float até o 7° ano
de listagem

No minimo 25% de free float

No minimo 25% de free float

No minimo 25% de free float

N&o ha regra

Distribuicdes publicas de
acoes

N&o héa regra

Né&o héa regra

Esforcos de disperséo
acionaria

Esforcos de disperséo
acionaria

Esforgos de disperséo
acionaria

Né&o héa regra

Vedacao a disposi¢oes
estatutarias

Quérum qualificado e
"clausulas pétreas”

Quérum qualificado e
"clausulas pétreas”

Limitac&o de voto inferior a 5%
do capital, quérum qualificado
e "clausulas pétreas”

Limitac&o de voto inferior a 5%
do capital, quérum qualificado
e "clausulas pétreas”

N&o ha regra

N&o ha regra

Composicao do conselho de
administragdo

Minimo de 3 membros
(conforme legislacéo), com
mandato unificado de até 2
anos

Minimo de 3 membros
(conforme legislagéo), com
mandato unificado de até 2
anos

Minimo de 5 membros, dos
quais pelo menos 20% devem
ser independentes com
mandato unificado de até 2
anos

Minimo de 5 membros, dos
quais pelo menos 20% devem
ser independentes com
mandato unificado de até 2
anos

Minimo de 3 membros
(conforme legislacdo), com
mandato unificado de até 2
anos

Minimo de 3 membros
(conforme legislagao)

Vedagao a acumulagao de
cargos

N&o héa regra

N&o ha regra

Presidente do conselho e
diretor presidente ou principal
executivo pela mesma pessoa
(caréncia de 3 anos a partir da
adesdo)

Presidente do conselho e
diretor presidente ou principal
executivo pela mesma pessoa
(caréncia de 3 anos a partir da
adesdo)

Presidente do conselho e
diretor presidente ou principal
executivo pela mesma pessoa
(caréncia de 3 anos a partir da
adesdo)

N&o ha regra

Obrigagéao do conselho de
administracédo

N&o ha regra

N&o ha regra

Manifestagao sobre qualquer
oferta publica de aquisigao de
acdes da companhia

Manifestagéo sobre qualquer
oferta publica de aquisigdo de
acdes da companhia

N&o ha regra

N&o ha regra

Demonstragdes financeiras

Conforme legislagédo

Conforme legislagdo

Traduzidas para o inglés

Traduzidas para o inglés

Conforme legislagdo

Conforme legislagdo

Reunido publica anual

Facultativa

Facultativa

Obrigatéria

Obrigatéria

Obrigatéria

Facultativa

Calendario de eventos
corporativos

Obrigatorio

Obrigatério

Obrigatério

Obrigatério

Obrigatério

Facultativo

Divulgag&o adicional de
informacdes

Politica de negociacéo de
valores mobiliarios

Politica de negociacéo
de valores mobiliarios

Politica de negociacéo de
valores mobiliarios e cédigo de
conduta

Politica de negociacéo de
valores mobiliarios e cédigo de
conduta

Politica de negociacéo de
valores mobiliarios e cddigo de
conduta

N&o hé regra

Concessao de Tag Along

100% para agdes ON

100% para agGes ON e PN

100% para a¢des ON

100% para acdes ON e PN

80% para acdes ON (conforme
legislacao)

80% para a¢des ON (conforme
legislacéo)

Oferta publica de aquisi¢do de
acdes no minimo pelo valor
econdmico

Obrigatoriedade em caso de
cancelamento de registro ou
saida do segmento, exceto se
houver migragéo para Novo
Mercado

Obrigatoriedade em caso de
cancelamento de registro ou
saida do segmento, exceto se
houver migragéo para Novo
Mercado ou Nivel 2

Obrigatoriedade em caso de
cancelamento de registro ou
saida do segmento

Obrigatoriedade em caso de
cancelamento de registro ou
saida do segmento

Conforme legislagdo

Conforme legislacédo

Adesédo a Camara de
Arbitragem do Mercado

Obrigatério

Obrigatério

Obrigatorio

Obrigatorio

Facultativo

Facultativo

Fonte: BM&F Bovespa, 2016.




ANEXO 5 - LISTA DE EMPRESAS INTEGRANTES DO SEGMENTO DE NOVO
MERCADO DA BM&F BOVESPA

Lista retirada do site da BM&F Bovespa referente a Marco de 2016

LISTAGEM DE EMPRESAS DO NOVO MERCADO
No EMPRESA cODIGO
1 | ALIANSCE SHOPPING CENTERS S.A. ALIANSCE
2 |AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A. AREZZO CO
3 |ARTERIS S.A. ARTERIS
4 | B2W - COMPANHIA DIGITAL B2W DIGITAL
5 | BB SEGURIDADE PARTICIPACOES S.A. BBSEGURIDADE
6 |BCO BRASIL S.A. BRASIL
7 |BIOSEV S.A. BIOSEV
8 | BMFBOVESPA S.A. BOLSA VALORES MERC FUT BMFBOVESPA
9 |BR MALLS PARTICIPACOES S.A. BR MALLS PAR
10 |BR PROPERTIES S.A. BR PROPERT
11 | BRASIL BROKERS PARTICIPACOES S.A. BR BROKERS
12 | BRASIL INSURANCE PARTICIPACOES E ADMINISTRACAO S.A| BR INSURANCE
13 | BRASIL PHARMA S.A. BR PHARMA
14 | BRASILAGRO - CIA BRAS DE PROP AGRICOLAS BRASILAGRO
15 |BRF S.A. BRF SA
16 |CCR S.A. CCR SA
17 | CCX CARVAO DA COLOMBIA S.A. CCX CARVAO
18 | CETIP S.A. - MERCADOS ORGANIZADOS CETIP
19 | CIA HERING CIA HERING
20 | CIA LOCACAO DAS AMERICAS LOCAMERICA
21 | CIA SANEAMENTO BASICO EST SAO PAULO SABESP
22 | CIA SANEAMENTO DE MINAS GERAIS-COPASA MG COPASA
23 |CIELO S.A. CIELO
24 | COSAN LOGISTICA S.A. COSAN LOG
25 | COSAN S.A. INDUSTRIA E COMERCIO COSAN
26 | CPFL ENERGIA S.A. CPFL ENERGIA
27 | CPFL ENERGIAS RENOVAVEIS S.A. CPFL RENOVAV
28 | CR2 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. CR2
29 |CSU CARDSYSTEM S.A. CSU CARDSYST
30 | CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. CVC BRASIL
31 | CYRELA BRAZIL REALTY S.A.EMPREEND E PART CYRELA REALT
32 | CYRELA COMMERCIAL PROPERT S.A. EMPR PART CYRE COM-CCP
33 | DIRECIONAL ENGENHARIA S.A. DIRECIONAL
34 | DURATEX S.A. DURATEX
35 | ECORODOVIAS INFRAESTRUTURA E LOGISTICA S.A. ECORODOVIAS
36 | EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. ENERGIAS BR
37 | EMBRAER S.A. EMBRAER
38 |[ENEVA S.A ENEVA
39 | EQUATORIAL ENERGIA S.A. EQUATORIAL
40 |ESTACIO PARTICIPACOES S.A. ESTACIO PART
41 |ETERNIT S.A. ETERNIT
42 |EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. EVEN
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LISTAGEM DE EMPRESAS DO NOVO MERCADO

Ne EMPRESA CcODIGO

43 | EZ TEC EMPREEND. E PARTICIPACOES S.A. EZTEC

44 | FERTILIZANTES HERINGER S.A. FER HERINGER
45 | FIBRIA CELULOSE S.A. FIBRIA

46 |FLEURY S.A. FLEURY

47 | FPC PAR CORRETORA DE SEGUROS S.A. PARCORRETORA
48 | GAEC EDUCACAO S.A. ANIMA

49 | GAFISA S.A. GAFISA

50 | GENERAL SHOPPING BRASIL S.A. GENERALSHOPP
51 | GRENDENE S.A. GRENDENE
52 | HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. HELBOR

53 | HYPERMARCAS S.A. HYPERMARCAS
54 | IDEIASNET S.A. IDEIASNET
55 | IGUATEMI EMPRESA DE SHOPPING CENTERS S.A IGUATEMI

56 | INDUSTRIAS ROMI S.A. INDS ROMI
57 | INTERNATIONAL MEAL COMPANY ALIMENTACAO S.A. IMC S/A

58 | IOCHPE MAXION S.A. IOCHP-MAXION
59 | JBS S.A. JBS

60 | JHSF PARTICIPACOES S.A. JHSF PART
61 |JSL S.A. JSL

62 | KROTON EDUCACIONAL S.A. KROTON

63 | LIGHT S.A. LIGHT S/A
64 | LINX S.A. LINX

65 | LOCALIZA RENT A CAR S.A. LOCALIZA

66 | LOG-IN LOGISTICA INTERMODAL S.A. LOG-IN

67 | LOJAS RENNER S.A. LOJAS RENNER
68 | LPS BRASIL - CONSULTORIA DE IMOVEIS S.A. LOPES BRASIL
69 | LUPATECH S.A. LUPATECH
70 | M.DIAS BRANCO S.A. IND COM DE ALIMENTOS M.DIASBRANCO
71 | MAGAZINE LUIZA S.A. MAGAZ LUIZA
72 | MAGNESITA REFRATARIOS S.A. MAGNESITA SA
73 | MAHLE-METAL LEVE S.A. METAL LEVE
74 | MARFRIG GLOBAL FOODS S.A. MARFRIG

75 | MARISA LOJAS S.A. LOJAS MARISA
76 | METALFRIO SOLUTIONS S.A. METALFRIO
77 | MILLS ESTRUTURAS E SERVICOS DE ENGENHARIA S.A. MILLS

78 | MINERVA S.A. MINERVA

79 | MMX MINERACAO E METALICOS S.A. MMX MINER
80 | MRV ENGENHARIA E PARTICIPACOES S.A. MRV

81 | MULTIPLUS S.A. MULTIPLUS
82 | NATURA COSMETICOS S.A. NATURA

83 | ODONTOPREV S.A. ODONTOPREV
84 | OLEO E GAS PARTICIPACOES S.A. OGX PETROLEO
85 | OSX BRASIL S.A. OSX BRASIL
86 | OURO FINO SAUDE ANIMAL PARTICIPACOES S.A. OUROFINO S/A
87 | PARANAPANEMA S.A. PARANAPANEMA
88 | PBG S/A PORTOBELLO
89 | PDG REALTY S.A. EMPREEND E PARTICIPACOES PDG REALT
90 | PETRO RIO S.A. PETRORIO
91 | POMIFRUTAS S/A POMIFRUTAS

92

PORTO SEGURO S.A.

PORTO SEGURO
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LISTAGEM DE EMPRESAS DO NOVO MERCADO

EMPRESA cODIGO
93 | POSITIVO INFORMATICA S.A. POSITIVO INF
94 | PROFARMA DISTRIB PROD FARMACEUTICOS S.A. PROFARMA
95 | PRUMO LOGISTICA S.A. PRUMO
96 | QGEP PARTICIPACOES S.A. QGEP PART
97 | QUALICORP S.A. QUALICORP
98 | RAIA DROGASIL S.A. RAIADROGASIL
99 | RESTOQUE COMERCIO E CONFECCOES DE ROUPAS S.A. LE LIS BLANC
100 | RODOBENS NEGOCIOS IMOBILIARIOS S.A. RODOBENSIMOB
101 | ROSSI RESIDENCIAL S.A. ROSSI RESID
102 | RUMO LOGISTICA OPERADORA MULTIMODAL S.A. RUMO LOG
103 | SAO CARLOS EMPREEND E PARTICIPACOES S.A. SAO CARLOS
104 | SAO MARTINHO S.A. SAO MARTINHO
105 | SER EDUCACIONAL S.A. SER EDUCA
106 | SLC AGRICOLA S.A. SLC AGRICOLA
107 | SMILES S.A. SMILES
108 | SOMOS EDUCACAO S.A. SOMOS EDUCA
109 | SONAE SIERRA BRASIL S.A. SIERRABRASIL
110 | SPRINGS GLOBAL PARTICIPACOES S.A. SPRINGS
111 | TAF ENTRETENIMENTO S.A. TIME FOR FUN
112 | TARPON INVESTIMENTOS S.A. TARPON INV
113 | TECHNOS S.A. TECHNOS
114 | TECNISA S.A. TECNISA
115 | TEGMA GESTAO LOGISTICA S.A. TEGMA
116 | TEMPO PARTICIPACOES S.A. TEMPO PART
117 | TEREOS INTERNACIONAL S.A. TEREOS
118 | TIM PARTICIPACOES S.A. TIM PART S/A
119 | TOTVS S.A. TOTVS
120 | TRACTEBEL ENERGIA S.A. TRACTEBEL
121 | TRISUL S.A. TRISUL
122 | TPI - TRIUNFO PARTICIP. E INVEST. S.A. TRIUNFO PART
123 | TUPY S.A. TUPY
124 | ULTRAPAR PARTICIPACOES S.A. ULTRAPAR
125 | UNICASA INDUSTRIA DE MOVEIS S.A. UNICASA
126 | VANGUARDA AGRO S.A. V-AGRO
127 | VALID SOLUCOES E SERV. SEG. MEIOS PAG. IDENT. S.A. VALID
128 | VIGOR ALIMENTOS S.A. VIGOR FOOD
129 | VIVER INCORPORADORA E CONSTRUTORA S.A. VIVER
130 | WEG S.A. WEG

Fonte: BM&F Bovespa, 2016.

89


http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20362
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20362
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20346
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20346
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21482
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21482
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22365
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22365
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22497
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22497
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=5258
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=5258
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21440
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21440
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20451
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20451
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=16306
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=16306
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=23450
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=23450
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=13781
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=13781
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20516
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20516
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=23221
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=23221
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20745
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20745
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=23140
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=23140
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22551
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22551
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22357
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22357
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20966
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20966
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22454
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22454
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21717
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21717
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22519
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22519
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20435
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20435
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20800
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20800
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=19917
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=19917
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22136
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22136
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=17639
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=17639
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=19992
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=19992
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=17329
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=17329
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21130
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=21130
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=19330
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=19330
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=6343
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=6343
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=18465
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=18465
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22780
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22780
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20354
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20354
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20028
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20028
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22772
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=22772
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20702
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=20702
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=5410
http://bvmf.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=5410

