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Resumo: Este artigo apresenta um estudo comparativo sobre a evidenciagdo
e o tratamento contabil de derivativos nos balancos contabeis, tanto pelas
normas nacionais como internacionais, realizando uma revisao dos principais
aspectos metodologicos dos instrumentos financeiros derivativos. Sao
abordadas as institui¢des brasileiras que disciplinam as operagdes com
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derivativos sendo o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM), e internacionalmente o Financial Accounting Standard
Bord (FASB) e o International Accounting Standard Bord (IASB). Apds
algumas consideragodes de carater conceitual sobre o mercado de derivativos,
o trabalho busca deixar evidentes as diferengas inerentes ao registro contabil
de cada 6rgao bem como seu carater legal.

Palavras-chave: derivativo; mercado financeiro; BB; CVM; FASB; IASB

Abstract: This article presents a comparative study about the accounting
demonstration and treatment of balance sheet derivatives, from the stance of
both national as international norms, carrying out a review of the main
methodological aspects of the derivative financial instruments. The Brazilian
institutions that standardize the operations with derivatives are addressed,
namely the Banco do Brasil and the Comissao de Valores Mobilidrios (CVM),
and internationally the Financial Accounting Standard Board (FASB) and the
International Accounting Standard Board (IASB). After some conceptual
considerations about the market of derivatives, the work seeks to point out
the evident differences that are inherent to the accounting of each agency as
well as their legal features.
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1 INTRODUCAO

Dentro de um contexto economico globalizado, as empresas economicamente
ativas com fim especifico de gerarem resultados positivos, os quais proporcionam a
obteng¢do da riqueza econdmica, atrelada ao desenvolvimento local, regional e nacional, a
opc¢ao de operagdes com derivativos podera trazer beneficios para as empresas, ou seja,
as transagdes financeiras poderao ser protegidas.

Assim, com a estabiliza¢do da economia brasileira, principalmente ap6s o
advento do plano real em julho de 1994, praticamente se neutralizaram as possibilidades
de obtengao de ganhos inflacionarios, bem como a especulagio financeira nos segmentos
econdmicos.

As institui¢oes financeiras foram as mais afetadas, fazendo com que os bancos
passassem a focar mais intensamente a intermediagao financeira, do que a especulacio
antes praticada, forgando este segmento a atuar em mercados novos e desconhecidos,
buscando melhorar seus resultados.
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Dessa forma, um desses novos mercados que emergiu foi o dos derivativos,
proporcionando nova fonte de receitas, por meio da intermedia¢do com sua clientela
ativa.

As operagdes com derivativos sao largamente utilizadas, para gerenciar os
riscos financeiros e oferecem a oportunidade de reduzir esses riscos, transferindo-os a
alguém disposto a assumi-los e gerencia-los (normalmente institui¢cdes financeiras).

O objetivo deste artigo € fazer um estudo comparativo sobre a evidenciagio
e tratamento contabil de derivativos nos balangos contébeis, pelas normas nacionais, como
pelas normas internacionais.

2 CONCEITUACAO, EXISTENCIA E OPERACOES COM DERIVATIVOS

Este termo, muito pouco conhecido e divulgado no meio contabil brasileiro,
exerce grande influéncia no mercado de capitais, tanto em nivel nacional, quanto em ambito
internacional.

Assim, alguns autores, tais como LIMA e LOPES (1999, p. 13), definem
derivativos como “instrumento financeiro que derivam ou dependem do valor de outro
ativo e que se caracterizam, normalmente, como contratos padronizados, negociados entre
as partes em mercados secundarios organizados ou contratos ad hoc entre os agentes”.

SILVANETO (1999, p. 17) procura dar uma abrangéncia maior a seu sentido,
definindo derivativos como “contratos firmados entre partes, com o objetivo de trocar o
valor, e somente o valor, de ativos, indices ou at¢ mesmo commodities (agricolas, minerais,
etc.)”.

Ainda, LOZARDO (apud SILVA NETO, 1998, p. 16) define derivativo
como sendo “um titulo financeiro cujo preco de mercado de outro ativo real ou financeiro
— prego da saca de café, preco da arroba de carne bovina, prego da acgdo, taxa de juro,
taxa de cambio, indices ou quaisquer instrumentos financeiros aceitos para serem negociados
nesses mercados”.

Finalmente, afirma:

[...] o derivativo presta-se para a troca de um resultado financeiro obtido por
meio da aplicagdo da variagdo do valor de indices ou projegoes de precos, em
um determinado periodo de tempo, sobre um montante teérico inicial. Ele ndo &,
normalmente, usado para a negociacao ou comercializagido de produtos e servigos
(SILVA NETO, 1998, p. 18).

Portanto, pode-se concluir que derivativos, em termos gerais, sao contratos
bilaterais ou um acordo de troca de pagamentos, cujo valor deriva como seu nome indica,
do valor de um outro ativo.
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Ainda, a defini¢@o de derivativos dada pelos autores converge para a derivagao
de um ativo-objeto, que pode ser chamado de ativos financeiros ou fisicos.

A existéncia deste instrumento financeiro denominado de derivativo, segundo
CARVALHO (1996, p. 39), possui algumas razdes econdmicas, conforme o International
Organization of the Securities Commissions —IOSCO, sendo as seguintes caracteristicas:

* Transferéncia de risco, no sentido do risco de uma mudanca adversa no
prego de um ativo ou de um portfolio de ativos; dessa forma os derivativos
melhoram a efici€ncia econdmica dos mercados, ao permitirem que 0s usuarios
identifiquem, isolem e gerenciem separadamente os riscos fundamentais de
pregos inerentes em negocios financeiros individuais. Uma parte exposta a um
risco indesejado pode passa-lo a outra mais habilitada a correr tal risco;

* Descoberta de preco ou price descovery que € o processo de se chegar a um
prego pelo qual as partes interessadas no bem ou servigo “fecham” ou “fechardo”
um negoeio;

* Integridade da transac@o, que € alcancgada pela seguranga trazida quanto ao
risco de crédito e a informagao do prego em mercado que se obtém pelo uso de
bolsas de futuro, vis-a-vis a que se teria em transagdes individuais entre
compradores e vendedores.

As operagdes com derivativos segregam-se em dois tipos, os Derivativos de
Primeira Geragao e Derivativos de Segunda Geracao, logo, pode-se citar como fonte
alguns deles.

Dessa forma, para LIMA e LOPES (1999, p. 13), sdo considerados
derivativos de primeira geracao “os contratos a termo, futuro, op¢des e swap”, que derivam
de ativos-objetos primarios, descritos a seguir:

Contratos a Termo (Forward) — sdo contratos que, normalmente, envolvem a
negociagdo de commodities.

Exemplo: um produtor de laranja deseja vender a sua colheita no inicio da florada,
objetivando garantir o preco da caixa de laranja, resguardando-se de uma
eventual queda nos precos, o que lhe garantira uma determinada margem de
lucratividade; por sua vez, o industrial pretende comprar caixas de laranja antes
da colheita com o objetivo de manter o preco, resgatando-se de uma eventual
alta nos pregos, com o mesmo proposito do produtor.

Estes contratos consistem em negociagdes de uma quantidade especifica de
um bem por um preco previamente ajustado a uma determinada data futura. Nas operagdes
com contrato a termo, uma das partes assume a posi¢ao comprada, concordando em
comprar o ativo-objeto numa data especifica por certo preco. A contraparte assume uma
posic¢ao vendida e concorda em vender o ativo na mesma data pelo mesmo precgo. Ainda,
conforme LIMA e LOPES (1999, p. 13):
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Contratos Futuros — sdo contratos padronizados negociados nos recintos das
bolsas, envolvendo desde commodities a taxa de juros e moedas.

Exemplo: consideremos que uma empresa ganhara US$ 10.000 por centavo de
doélar de alta no preco de uma commodity nos proéximos trés meses € que
perdera US$ 10.000 por centavo de dolar de queda em seu preco durante o
mesmo periodo. Para o hedge, a empresa deve assumir uma posigdo futura
vendida. Se o preco da commodity diminuir, o lucro da posic¢ao futura compensara
a perda nos outros negocios da empresa. Se subir, o prejuizo da posicao futura
sera compensado pelo lucro nos demais negocios.

Os contratos futuros introduzem uma padronizagao do prego, qualidade do
produto, local, data da entrega, tamanho e volumes negociados, aumentando
consideravelmente a liquidez deles, por permitir, cada vez mais, a transferéncia de riscos
com a maior presenca de especuladores. Ainda, segundo LIMA e LOPES (1999, p. 14):

Opcdo de compra (call) e Opgdo de venda (put) — os contratos de opgao
podem ser considerados como uma evolugdo dos contratos futuros. As opgdes
de compra dao ao detentor de seus direitos a opgdo de comprar algo por um
determinado preco e as opcdes de venda dao ao comprador a opgdo de vender
algo por um determinado prego. Sdo modalidades mais recentes de operacdes
nos mercados financeiros, sendo negociados ha bem menos tempo que os
contratos futuros.

Existem dois tipos basicos de contratos de opgoes: opgdes de compra — CALL,
e opcdes de vendas — PUTS. O detentor de uma opgao de compra (call) tem o
direito de comprar um determinado ativo em uma certa data por um determinado
prego. O detentor de uma opgao de venda (put) tem o direito de vender um
dado ativo em uma certa data de determinado valor. Para ter esse direito de
compra ou venda, o interessado deve pagar um determinado valor, chamado de
prémio.

O detentor do contrato de op¢ao, denominado “titular”, tem o direito, mas
ndo a obrigacao de fazer algo, essa € a diferenga basica em relagao ao contrato futuro. E,
por fim, LIMA e LOPES (1999, p. 14) apresentam:

Contratos de Swaps — sdo operagdes que visam trocar o fluxo financeiro sem
trocar o principal, ou seja, se uma empresa ¢ exportadora de produtos para os
Estados Unidos, ela tem ativos dolarizados, porém se ela desejar ndo correr o
risco da taxa de cambio cair € ver os seus ativos desvalorizados, ela deve
procurar fazer uma operacdo de swap, em que ela assume um passivo também
em dolar e um ativo em reais, assim se houver desvaloriza¢do da moeda
americana, o prejuizo do ativo serd compensado com o lucro obtido no passivo.
A palavra Swap significa troca ¢ uma estratégia financeira em que dois agentes
concordam em trocar fluxos futuros de fundos de uma maneira preestabelecida.
Esse tipo de contrato surgiu da necessidade de protegdo ao risco que muitas
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empresas possuiam em meados da década de 70, devido as suas atividades
comerciais internacionais, muito afetadas pelas enormes variagdes das taxas
de cambio no periodo.

Um dos tipos mais comuns de swaps € aquele originado da necessidade que
algumas empresas possuem de trocar empréstimos de taxas fixas para taxas flutuantes e
vice-versa. No swap, o principal ndo é pago, pois constitui somente o valor-base para
calculo dos juros, sendo a liquidacdo financeira efetuada pela diferenca (mediante
verificagdo de que tem mais a pagar do que a receber).

Ja Derivativos de Segunda Geracdo sdo operagdes que surgiram da
sofisticagdo operacional dos derivativos de primeira geragao. LIMA e LOPES (1999, p.
15) citam alguns exemplos dessas operagoes:

- Straddle — ¢ a compra de uma opgdo de compra e de uma opcdo de venda
pelo mesmo prego de exercicio e vencimento. Essa operagdo torna-se lucrativa
se houver grande volatilidade no mercado.

- Strangle — ¢ a compra de uma opgdo de compra e de uma opcdo de venda
com 0 mesmo vencimento e por preco de exercicio diferente. A lucratividade
da operagao ocorrera com o mercado caindo ou subindo, a perda ocorre quando
a cotagdo fica no intervalo dos pregos de exercicios.

- Butterfly — é a compra envolvendo a compra de uma op¢ao de compra de
exercicio baixo, venda de duas opg¢des de compra de exercicio médio e compra
de uma opgao de compra de exercicio baixo, essa operagdo, normalmente, ¢
efetuada objetivando limitar riscos.

- Box 4 ou “Spread de renda fixa” — € a operag@o que, se usada com futuro de
indice, transforma uma aplicagdo de renda variavel, em renda fixa, essa
operagdo, geralmente, envolve duas op¢des de compra e duas de venda, sendo
que o resultado da operagdo € previamente conhecido, tanto pelo comprador
como pelo vendedor.

- Spread ou trava de alta — ¢ uma operagdo em que o investidor adquire uma
opcao de compra pagando um prémio, com um determinado prego de exercicio,
recebendo um prémio, com vencimento na mesma data, porém, com preco de
exercicio superior. Ao fazer essa operagao, o investidor acredita que o mercado
vai subir se porventura o mercado cair, o investidor perdera o prémio pago, se
o mercado subir além do prego superior, havera um limitador do lucro na
operagdo, pois a op¢do que sera exercida é a segunda.

- Spread ou trava de baixa — ¢ uma operag@o em que o investidor langa opgdes
de compra, recebendo o prémio, com um determinado preco de exercicio,
adquirindo simultaneamente uma op¢ao de compra, pagando um prémio, com
preco de exercicio inferior ao da primeira. Ao fazer essa operacdo, o investidor
esta apostando que o mercado vai cair se porventura o ativo-objeto ndo atingir
o menor dos pregos de exercicio, o investidor terd ganhado a diferenga dos
prémios. Se o mercado subir, 0 seu prejuizo estara limitado, pois ele estara
exercendo o seu direito da compra como titular.
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3 OS DERIVATIVOS NO BRASIL

E dificil precisar quando surgiram as primeiras operagdes que hoje se
denominam derivativos, mas, com o langamento dos primeiros contratos futuros financeiros,
o inicio da década de 70 representa um marco no desenvolvimento de derivativos financeiros
e nas questoes de risco e de seu gerenciamento.

SILVA NETO (1998, p. 24) explica que “com o desenvolvimento dos
mercados de bolsa, surgiram os contratos futuro e a termo, que sdo derivativos largamente
utilizados por empresas e bancos para garantia de precos de produtos agricolas, metais,
energia, taxas de cambio e juros”.

As raizes das bolsas de mercadorias estdo nas feiras abertas nas quais se
negociavam, principalmente, géneros alimenticios. Nesse sistema de negociagao, largamente
usado na Antigiiidade, o produtor trazia seu produto até¢ uma cidade e procurava vendé-
lo para adquirir o que lhe faltava.

Logo se formou uma classe de comerciantes especializados em determinado
produto. Com o intuito de facilitar o negdcio que florescia, e para fugir das intempéries do
tempo, esses comerciantes decidiram criar um local com o objetivo tinico e especifico de
comercializar determinado bem.

Com o objetivo de proteger seu investimento e organizar ainda mais o mercado,
esse grupo resguardava para si o direito de negociar com aquele bem nos locais por eles
mantidos. Qualquer pessoa que quisesse comprar ou vender a mercadoria, dentro daquele
sistema, deveria obrigatoriamente fazé-lo por meio dos membros daquela recém-criada
Bolsa.

No Brasil, o fato de o mercado de derivativos nao negociados em bolsa
(mercado de balc@o) ter-se desenvolvido relativamente pouco até inicio de 2001 retardou
o movimento em dire¢do a um contrato geral padronizado. O fato de a regulamentagao
brasileira exigir o registro de toda operagao de derivativos em algum 6rgao de registro
fiscalizado Cetip ou Bolsa de Mercadorias e Futuro (BM&F), também contribuiu para
que os agentes entendessem, durante muito tempo, que nao precisavam de disposi¢des
adicionais. Em conseqiiéncia disso, cada institui¢ao criou o seu proprio contrato geral
com base no que achava ser necessario para complementar as normas de registro. Alguns
contratos acabaram sendo tdo breves quanto trés ou quatro paginas, e outros tao extensos
quanto vinte ou trinta paginas. Nem todos esses contratos foram inspirados no que ja
existia no mercado internacional, mesmo no caso dos bancos estrangeiros.

Como resultado, a situacdo hoje € tal que se pode dizer que ha tantos contratos
gerais diferentes, quantas instituigdes que negociam derivativos em mercados de balcao
com seus clientes. As provisdes variam enormemente entre os diferentes modelos, gerando
um esfor¢o excepcional de negociacdo. A falta de uma linguagem padrao prejudica a
aceitacdo de conceitos muito bem estabelecidos em outros mercados, como o do “agente
de calculo”, que em algumas das atuais versdes de contrato geral podem nao figurar com
o mesmo nome. E em uma época como a atual, em que as instituigdes estdo mais conscientes
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dos riscos que correm e procuram mitigar alguns deles com mecanismos contratuais, ainda
mais tempo e esfor¢os sdo devotados a formalizagao dos contratos, a fim de se precaver
contra uma possivel, mesmo que acidental reparti¢ao desigual dos riscos.

Desde 2001, a situagdo tem comegado a mudar. A negociacao de derivativos
com clientes corporativos foi fundamental para que todos despertassem para os limites do
sistema de registro: os clientes corporativos sdo mais interessados em solucgdes
customizadas, e, por outro lado, o longo prazo pelo qual tais solu¢des tém que vigorar
acentua as preocupacgdes com crédito de forma raramente vista antes, forcando a criagao
de mecanismos de reducdo do risco de crédito. Rapidamente, a documentagdo das
operagdes cresceu em detalhe e complexidade. Por fim, os agentes perceberam que era
inadiavel conceber uma padronizagao, que viesse a consolidar os avangos obtidos durante
anos de discussao e negociagao.

No que se refere a DERIVATIVOS, o Banco Central do Brasil emitiu as
circulares de n°. 3068/01 e 3082/02, que estabelecem critérios de registros e avaliagao
contabil dos titulos e valores imobiliarios e dos instrumentos financeiros derivativos.

Os principais pontos no ambito contabil, trazido pelas circulares do Bacen,
quanto as caracteristicas dos derivativos, sdo:

Possuir uma ou mais caracteristicas subjacentes, um ou mais valores nocionais
que possam determinar o valor;

Nao possuir investimento inicial ou que seja significativamente menor em relagao
ao valor do contrato;

Ser liquidado em data futura.

Caracterizag¢do dos Instrumentos:

Titulos para negociacdo, sendo estes freqiientes e ativos;

Titulos disponiveis para venda, que estejam disponiveis automaticamente;
Titulos mantidos ate o vencimento, em carteira, exceto agdes nao resgataveis
(BANCO CENTRAL..., 2004, s/p).

O Banco Central do Brasil, por meio das circulares 3068/01 e 3082/02,
estabelece a obrigatoriedade da divulgagdo em notas explicativas das demonstragdes
contabeis, com informagdes qualitativas e quantitativas relativas aos titulos e valores
mobilidrios e instrumentos financeiros derivativos.

As notas explicativas, segundo o BACEN (BANCO CENTRAL..., 2004, s/
p), devem abranger:

- O montante, a natureza e as faixas de vencimento;

- Os valores de custo e de mercado;

- O montante dos titulos reclassificados, € os motivos da reclassificagao;
- Os ganhos e perdas ndo realizados no periodo.
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No Brasil, as instrugdes relativas aos derivativos sao voltadas apenas para o
atendimento de segmentos especificos, ou seja, o caso das instituigdes financeiras e das
companhias abertas.

Ficam fora desta classificacdo as operagdes efetuadas pelas instituicdes
financeiras com instrumentos derivativos destinados a Hedge (cobertura contra um risco
— seguro), devendo ser classificados ainda segundo o BACEN (BANCO CENTRAL...,
2004, s/p) nas seguintes categorias:

- Hedge de risco de mercado, operagdes que se destinam a compensar riscos
decorrentes da exposicao a variacdo de mercado;

- Hedge de fluxo de caixa, operagdes destinadas a compensagao da variagcdo
do fluxo estimado da instituigao.

No que se referem a contabilizagao, as instru¢des mencionam o seguinte:

- Para hedge de risco de mercado, os ganhos ou perdas sdo reconhecidos no
resultado do periodo;

- Para hedge de fluxo de caixa, os ganhos ou perdas devem ser registradas em
conta destacada do Patriménio Liquido;

- Instrumentos ndo classificados como hedge, os ganhos ou perdas devem ser
classificados em contas de resultado imediatamente (BANCO CENTRAL...,
2004, s/p).

O Banco Central do Brasil ndo reconhece os Derivativos como Ativo ou
Passivo, estas operagdes devem ser contabilizadas em contas de compensacao, nao
evidenciando os riscos os quais a entidade esta exposta.

3.1 Evidenciacao dos Derivativos conforme Comissao de Valores Mobiliarios CVM

ALeique crioua CVM (6385/76) e a Lei das Sociedades por Agdes (6404/
76) disciplinou o funcionamento do mercado de valores mobiliarios e a atuacdo de seus
protagonistas, assim classificados: as companhias abertas, os intermediarios financeiros e
os investidores, além de outros, cuja atividade gira em torno desse universo principal.

A CVM tem poderes para disciplinar, normalizar e fiscalizar a atua¢ao dos
diversos integrantes do mercado.

Seu poder normalizador abrange todas as matérias referentes ao mercado de
valores mobilidrios.

No que se refere as operacdes com DERIVATIVOS, a CVM emitiu a
Instrugdo Normativa n® 235/95, que dispoe sobre a divulgagdo em nota explicativa do
valor de mercado dos instrumentos financeiros, reconhecidos ou nao nas demonstragoes
financeiras das companhias abertas.
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Assim caracteriza-se como instrumento financeiro, todo contrato que da
origem a um ativo financeiro em uma entidade e a um passivo financeiro em outra entidade,
reconhecido ou nao no Balango Patrimonial.

A Instrugdo Normativa 235/95 considera ainda os seguintes ativos e passivos
financeiros:

ATIVOS:

Disponibilidades;

Direitos Contratuais receptiveis em moeda ou instrumentos financeiros de outra
entidade;

Direitos contratuais de troca de resultados financeiros swaps (acordo para trocar
fluxo de pagamentos futuros, respeitando uma formula preestabelecida) ou
instrumentos financeiros;

Titulos representativos de participacdo no patrimonio de outra entidade.

PASSIVOS:

Pagamento de determinada importdncia em moeda ou em instrumentos
financeiros;

Troca de resultados financeiros ou instrumentos financeiros (COMISSAO DE
VALORES..., 2004, s/p).

Essa instru¢do normativa dispde, também, sobre a evidenciagao do valor de
mercado dos instrumentos financeiros possuidos pelas companhias abertas, reconhecidos
ou ndo como ativo ou passivo em seu balango patrimonial, devendo constar em nota
explicativa.

Outro aspecto que se refere ao valor de mercado, que deve ser abordado,
refere-se aos critérios adotados para determinagao deste valor, bem como as politicas de
atuacao e controle das operagdes nos mercados derivativos e os riscos envolvidos.

Pelas regras brasileiras, regidas pelo Banco Central do Brasil (Bacen) as
operagdes com Derivativos ndo ficam evidenciadas no corpo do Balango Patrimonial,
elas aparecem “off-balance-sheet”, ou seja, sdo evidenciadas nas contas de compensagao,
conforme demonstrado nos quadros a seguir.

O Balango Patrimonial do Banco TZ S.A. em 31/12/2002, contabilizado
pelas regras do Banco Central do Brasil, apresentava a seguinte situacao:
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QUADRO 1. BALANCO PATRIMONIAL ENCERRADO EM 31/12/2002

BALANCO PATRIMONIAL DO BANCO TZ S/A em 31/12/2002

ATIVO PASSIVO

Ativo circulante 14.513.335,00 Passivo circulante 14.505.289,00

Caixa 30.000,00 Obrigagdes por Empres. Exterior 14.505.289,00
Aplicacdes Dep. Interf. 14.483.335,00

Ativo Permanente 490.000,00 Patriménio Liquido 498.046,00

Imobilizado 490.000,00 Capital 520.000,00

Lucros/Prejuizo Acumulado (21.954,00)

TOTAL DO ATIVO 15.003.335,00 TOTAL DO PASSIVO 15.003.335,00

Fonte: ROBLES (2002) adaptado pelos autores.

O Balango Patrimonial do Banco T Z S/A, em 28/02/2003 antes da operagao
de hedge, apresentava a seguinte situacao:

QUADRO 2. BALANCO PATRIMONIAL ENCERRADO EM 28/02/2003

BALANCO PATRIMONIAL DO BANCO TZ S/A em 28/02/2003

Ativo circulante
Caixa

Aplicagdes Dep. Interf.

ATIVO

14.735.204,00
30.000,00
14.705.204,00

Passivo circulante

Obrigacdes por Empres. Exterior

PASSIVO

15.063.723,00
15.063.723,00

Ativo Permanente 490.000,00 Patrimonio Liquido 498.046,00
Imobilizado 490.000,00 Capital 520.000,00
Lucros/Prejuizo Acumulado (21.954,00)

Resultado do Exercicio (336.565,00)

TOTAL DO ATIVO 15.225.204,00 TOTAL DO PASSIVO 15.225.204,00

Fonte: ROBLES (2002) adaptado pelos autores.

Ap0s a andlise do Balango Patrimonial, encerrado em 28/02/2003, a dire¢do
concluiu que o Banco T Z S/A estava exposto aos riscos de moeda e de prazo, pois
possuia captacdes em dolar.

Assim, em 10/03/2003 realizou uma operagdo com swap com o objetivo de
se precaver dos riscos de moeda e prazo a que estava exposto. O Balango Patrimonial,
contabilizado pelas normas do Bacem, apresentava a seguinte situagdo em 31/03/2003,
pelo inicio da operacdo. As operagdes estdo destacadas nas contas sombreadas nos
Balangos.
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QUADRO 3. BALANCO PATRIMONIAL ENCERRADO EM 31/03/2003

BALANCO PATRIMONIAL DO BANCO TZ S/A em 31/03/2003

ATIVO PASSIVO
Ativo circulante 14.918.647,00 Passivo circulante 15.359.272,00
Caixa 30.000,00 Obrigagdes por Empres. Exterior 14.776.672,00
Aplicagdes Dep. Interf. 14.888.647,00 Ajuste ao vIr de merc.-Obrig.Ext. 292.382,00
Operagdo Swap - dif. a pagar 263.866,00
Ajuste ao vIr de merc.-Obrig. Swap. 26.352,00
Ativo Permanente 490.000,00 Patriménio Liquido 49.375,00
Imobilizado 490.000,00 Capital 520.000,00
Lucros/Prejuizo Acumulado (21.954,00)
Resultado do Exercicio (129.937,00)
Ajuste ao vlr merc. Operacao +
Instrumentos Financeiros (318.734,00)
TOTAL DO ATIVO 15.408.647,00 TOTAL DO PASSIVO 15.225.204,00
Contas de Compensacao 29.848.835,00 Contas de Compensac¢ao 29.848.835,00
Hedge de Fluxo de Caixa 15.072.163,00 Derivs. Qualifs. Hedge-Po6s Ativa 15.072.163,00
Passivo Objeto de Hedge 14.776.672,00 Itens Objeto de Hedge - Passivo 14.776.672,00
TOTAL DO ATIVO 45.257.482,00 TOTAL DO PASSIVO 45.257.482,00

Fonte: ROBLES (2002) adaptado pelos autores.

Ao final da operacao, o Balango Patrimonial, contabilizado pelas normas do
Bacen, apresentava a seguinte situagdo em 31/08/2003:

QUADRO 4. BALANCO PATRIMONIAL ENCERRADO EM 31/08/2003

BALANCO PATRIMONIAL DO BANCO TZ S/A em 31/08/2003

Ativo circulante
Caixa

ATIVO

15.990.834,00
30.000,00

PASSIVO

Passivo circulante
Obrigagdes por Empres. Exterior

16.468.949,00
16.211.079,00

Aplicagdes Dep. Interf. 15.275.504,00 Ajuste ao vlr de merc.-Obrig.Ext. 109.676,00
Ajuste ao vlr de merc.-Obrig. Swap. 148.194,00
Ativo Permanente 490.000,00 Patrimonio Liquido 11.885,00
Imobilizado 490.000,00 Capital 520.000,00
Lucros/Prejuizo Acumulado (21.954,00)
Resultado do Exercicio (228.291,00)
Ajuste ao vlr merc. Operagao +
Instrumentos Financeiros (257.870,00)
TOTAL DO ATIVO 16.480.834,00 TOTAL DO PASSIVO 16.480.834,00
Contas de Compensacio 32.684.759,00 Contas de Compensacio 32.684.759,00

Hedge de Fluxo de Caixa 16.473.680,00 Derivs. Qualifs. Hedge-Pos Ativa 16.473.680,00
Passivo Objeto de Hedge 16.211.079,00 Itens Objeto de Hedge - Passivo 16.211.079,00
TOTAL DO ATIVO 49.165.593,00 TOTAL DO PASSIVO 49.165.593,00

Fonte: ROBLES (2002) adaptado pelos autores.
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No periodo da operagao, adotaram-se os procedimentos de contabilizagao
norteados pelo Banco Central do Brasil para as institui¢des financeiras.

A mensuragao, no inicio da operagao dos instrumentos financeiros, foi avaliada
pelo custo de aquisi¢do, acrescidos de todos os custos da transacdo. Apds, e até o final
da operagdo, estes instrumentos foram avaliados pelo valor justo, acrescidos dos
respectivos rendimentos até o vencimento.

Os ganhos e perdas destes instrumentos sdo contabilizados de acordo com
sua classificagdo, no caso do exemplo apresentado, sdo classificados como /edge de
fluxo de caixa, sendo assim, a parcela eficaz em conta destacada do patrimonio liquido,
deduzida dos efeitos tributarios, simultaneamente aos ganhos e perdas do objeto de hedge,
aparcela ineficaz em conta de receita e despesa, levados ao resultado do periodo.

4 OS DERIVATIVOS SEGUNDO O FINANCIAL ACCOUNTING STANDARD
BOARD (FASB)

As operacdes com derivativos, sob a abrangéncia e regulamentacao do FASB,
seguem o pronunciamento de FAS 133, complementados pelos pronunciamentos de FAS
137 e 138, tendo como principais caracteristicas (FASB, 2004, s/p):

Definicdo de Derivativos: como sendo todo o contrato que possui uma ou mais
caracteristicas subjacentes ou um ou mais valores nocionais.

Reconhecimento dos derivativos como ativos e passivos: o FASB reconhece todas
as operacgdes com derivativos como sendo ativos ou passivos.

Mensuraciao dos derivativos pelo valor justo: O FASB reconhece como medida dos
instrumentos financeiros o fair value, devendo todos os derivativos serem avaliados pelo
valor de mercado.

Norwalk, CT, abril 30, 2003: os padrdes da contabilidade financeira do FASB de n°.
149, que emendou a indicagao 133 no que se refere aos derivativos e suas atividades,
implementaram-se os seguintes topicos:

A indicagdo proposta n®. 149 do FASB estabelecera regras para determinar
quando os instrumentos financeiros devem ser classificados como responsabilidades, melhor
que eqiiidade, em uma folha de contrapeso das companhias.

Especificamente, a proposta cria trés categorias novas de instrumentos que
sdo caracterizados presentemente como a equidade na maioria das circunstancias, mas
sob FAS 149, serdo caracterizados como responsabilidades.

As emendas determinadas na indicagao do FAS 149 melhoram os relatorios
financeiros, requerendo que os contratos com caracteristicas comparaveis estejam
explicados similarmente.
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Aindicacdo do FAS 149 esclarece sob qual circunstancia um contrato com
um investimento liquido inicial, encontra-se com a caracteristica de um derivativo, conforme
indicagdo FAS 133.

Além de esclarecer quando um derivativo contém um componente do
financiamento, esse relatorio especial abrange as autoriza¢des na indicacao de fluxos de
dinheiro.

Pronunciamentos existentes da reparagdo da indicagao FAS 149 dizem que
as mudangas resultardo em um relatdrio mais consistente dos contratos de derivativos em
sua totalidade, ou que contém os derivativos encaixados na contabilidade.

Esta indicacdo € eficaz para os contratos incorporados ou modificados, apos
30 de junho de 2003.

4.1 Grupo da execuc¢ido dos Derivativos no FASB

O grupo da execucao dos derivativos € uma forca tarefa que foi criada em
1998 para ajudar ao FASB nas solugdes de problemas que as companhias enfrentavam,
quando comecaram a executar a indicacdo FAS 133, contabilidade para instrumentos
derivativos.

O objetivo do FASB em formar o grupo era estabelecer um mecanismo para
identificar e resolver perguntas significativas da execugao da indicagdo FAS 133 por muitas
companhias.

O papel do grupo da execucao dos derivativos € diferente daquele de outras
forgas de tarefa montadas previamente pelo FASB, porque se estabeleceu para se dirigir
as edicdes relacionadas a uma indicagdo nova que ndo seja executada ainda pela maioria
de companhias. As responsabilidades do grupo da execucdo dos derivativos devem
identificar as edigdes da pratica que se levantam de aplicar as exigéncias da indicagdo 133
e recomendar o FASB em como resolver aquelas edigdes.

5 OS DERIVATIVOS SEGUNDO O INTERNATIONAL ACCOUNTING
STANDARD BOARD (IASB)

As operagdes com derivativos sob a abrangéncia e regulamentacao do IASB
seguem o pronunciamento de Financial Instruments: Disclosure and Presentation (IAS
32) e Financial Instruments: Recognition and Measurement (IAS 39), tendo como
principais caracteristicas (IASB, 2004, s/p):

Defini¢ao de Derivativos: como sendo qualquer contrato que origina simultaneamente

um ativo financeiro em uma empresa e um passivo financeiro ou instrumento de capital em
outra.
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O TASB compreende ativo financeiro como sendo: caixa, direito contratual a
receber, direito contratual a permutar, instrumento de divida de outra empresa. O IASB
compreende passivo financeiro como sendo: entregar caixa ou outro ativo financeiro pra
outra empresa, trocar instrumento financeiro com outra empresa sob condi¢des
potencialmente desfavoraveis.

Reconhecimento dos derivativos como ativos e passivos: o IASB reconhece todas
as operagoes com derivativos como sendo ativos ou passivos, devendo ser reconhecidos
no corpo das demonstragdes contabeis.

Mensuracio inicial dos ativos e passivos financeiros: o IASB reconhece todos os
instrumentos pelo custo da aquisi¢ao acrescidos de todos os custos da transagao, pois o
valor de custo representa o fair value inicial.

Mensuracao dos derivativos pelo valor justo: o IASB reconhece como medida dos
instrumentos financeiros o fair value, devendo todos os derivativos ser avaliados pelo
valor de mercado, com excegdo dos seguintes instrumentos:

a) Empréstimos e receptiveis originados pela empresa e ndo mantidos para
negociacao;

b) Outros instrumentos com datas de resgate e que a empresa pretenda manter
até o vencimento;

¢) Qualquer outro instrumento financeiro que nao tenha cotagdo de mercado;
d) Instrumentos de capital e derivativo baseados em instrumentos patrimoniais.

Quanto a contabilizagdo, 0o IASB (IASB, 2004, s/p) adota o seguinte critério:

- Instrumentos mantidos para negociacao: a varia¢do surgida em decorréncia
da flutuagdo no valor justo sera reconhecida diretamente no resultado sem
nenhum deferimento;

- Instrumentos disponiveis para negociagdo: as variagdes ocorridas devem ser
reconhecidas diretamente no Patrimoénio Liquido, até que seja vendido o ativo
financeiro ou até que o mesmo seja reduzido ao valor realizavel, ai os ganhos ou
perdas deverdo ser transformados em resultado do periodo;

- Hedge de justo valor: os ganhos ou perdas verificados nessas operacoes
devem ser levados diretamente para o resultado;

- Hedge de fluxo de caixa: a parte eficaz serd considerada em contas
patrimoniais e a parte ineficaz sera levada ao resultado;

- Hedge cambial: a parte eficaz sera considerada em contas patrimoniais ¢ a
parte ineficaz (quando a cobertura do instrumento fica fora dos padroes
estatisticos, ou seja, entre 80% e 125% do valor do ativo objeto) sera levada ao
resultado.

41



6 EVIDENCIACAO DOS DERIVATIVOS CONFORME O FASB E O IASB

Quanto a evidenciagao dos derivativos nas demonstragdes contabeis, tanto
0 FASB como o IASB fazem o reconhecimento das operagdes com derivativos como
ativos e passivos, dessa forma evidenciando os derivativos no préprio corpo do Balango
Patrimonial, com seus devidos valores nocionais.

Apresentagdo do Balango Patrimonial do Banco T Z S/A pelas regras do
FASB e IASB no inicio da operagao, considerando a mesma situagdo do banco em 31/
12/2002 e 28/02/2003 as mesmas constantes nos Quadros 1 e 2:

QUADRO 5. BALANCO PATRIMONIAL ENCERRADO EM 31/03/2003

BALANCO PATRIMONIAL DO BANCO TZ S/A em 31/03/2003
ATIVO PASSIVO
Ativo circulante 29.990.810,00 Passivo circulante 30.431.435,00
Caixa 30.000,00 Obrigagdes por Empres. Exterior 14.776.672,00
Aplicagdes Dep. Interf. 14.888.647,00 Fair Value Negativo - Obrig.Ext. 292.382,00
Op. De Cash Flow Hedge  15.072.163,00 Operagdo de Cash Flow Hedge 15.072.163,00
Operagdo Swap - dif. a pagar 263.866,00
Aj. ao vlr de merc. Obrig. Swap 26.352,00
Ativo Permanente 490.000,00 Patriménio Liquido 49.375,00
Imobilizado 490.000,00 Capital 520.000,00
Lucros/Prejuizo Acumulado (21.954,00)
Resultado do Exercicio (129.937,00)
Ajuste ao vlr merc. Operacao +
Instrumentos Financeiros (318.734,00)
TOTAL DO ATIVO 30.480.810,00 TOTAL DO PASSIVO 30.480.810,00

Fonte: ROBLES (2002) adaptado pelos autores.

Apds a empresa reconhecer que se encontrava exposta aos riscos da moeda
e prazo, optou por fazer uma operacdo com derivativos, e depois da contratacdo, o
balanco ficou assim apresentado, percebemos que os valores sao reconhecidos no balango
como Ativo e Passivo.

Apresentagdo do Balango Patrimonial do Banco T Z S/A, pelas regras do
FASB e IASB no final da operagao.

No balango do Banco T Z S/A, encerrado em 31/08/2003, por ocasiao do
encerramento da operagao com derivativos, consideramos que esta ¢ a principal diferenca
em relagdo as normas brasileira, como sendo o reconhecimento da a operagdo e as
variagdes no balango como Ativo e Passivo, e o resultado da operacao reconhecida no
Patriménio Liquido.
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QUADRO 6. BALANCO PATRIMONIAL ENCERRADO EM 31/08/2003

BALANCO PATRIMONIAL DO BANCO TZ S/A em 31/08/2003
ATIVO PASSIVO
Ativo circulante 32.464.514,00 Passivo circulante 32.942.629,00
Caixa 30.000,00 Obrigagdes por Empres. Exterior 16.211.079,00
Aplicagdes Dep. Interf. 15.275.504,00 Fair Value Negativo - Obrig.Ext. 109.676,00
Op. De Cash Flow Hedge  16.473.680,00 Operagdo de Cash Flow Hedge 16.473.680,00
Netting-Cash Flow Hedge 685.330,00 Fair Value Neg.-Cash Flow Hedge 148.194,00
Ativo Permanente 490.000,00 Patrimonio Liquido 11.885,00
Imobilizado 490.000,00 Capital 520.000,00
Lucros/Prejuizo Acumulado (21.954,00)
Resultado do Exercicio (228.291,00)
Ajuste ao vlr merc. Operacao +
Instrumentos Financeiros (257.870,00)
TOTAL DO ATIVO 32.954.514,00 TOTAL DO PASSIVO 32.954.514,00

Fonte: ROBLES (2002) adaptado pelos autores.

7 CONSIDERACOES FINAIS

Os fatos apontados neste estudo demonstram claramente que existe uma
grande lacuna na contabilidade quanto a evidenciag@o destes instrumentos, uma vez que
com a evolugdo das informagdes, ¢ necessario transparéncia das entidades ao mercado e
aos investidores.

Observou-se, nesta pesquisa, a forma diferenciada de contabilizagdo seguida
pelas normas brasileiras, as quais, ndo prevéem a demonstragdo destas operacdes no
corpo patrimonial do balango, demonstrando-as em contas de compensagao, por ocasiao
das instituigdes financeiras e, em notas explicativas no caso das companhias abertas.

Quanto aos contratos, cada institui¢ao utiliza um modelo proprio para suas
operagdes, sendo que um passo muito significativo foi aprimorado a partir de 2001, quando
se iniciaram por parte destas institui¢des, estudos no sentido de criar um contrato
padronizado que contemple as necessidades das institui¢des, que se utilizam estes
instrumentos financeiros.

Entende-se que, no Brasil, devera existir uma evolucdo no sentido de serem
desenvolvidos estudos que possibilitem a adogao de normas contabeis, que contemplem
o reconhecimento destes instrumentos no corpo do Balango Patrimonial.

Percebe-se, no entanto, que a forma de evidenciagao dos derivativos fora do
balango apresenta uma série de implicagdes, pois os usuarios externos da informacao
contabil, no momento de analisar a satde financeira de uma organizacao que utilize
instrumentos financeiros de derivativos, ndo tém acesso a tais informagoes.
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Estes instrumentos sao utilizados para alavancagem na organizagao, ficando
assim exposta a um grau de risco elevado. Nao havendo a evidenciagao dos derivativos,
a organizagao nao expressa o grau de risco que esta assumindo.

Para o investidor, esta informagao ¢ de extrema relevancia, pois nao ha como
mensurar o retorno do investimento, a partir de suas demonstragdes contabeis, sem que
possuam informagdes completas a respeito do risco inerente as operagdes com derivativos
assumidas.
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