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Contabilidada & Finangas FAIR VALUE

Consideragdes sobre o valor justo dos ativos

Com alteragdes na legislagdo societdria, promovidas pela Lei 11.638/07, um tema ja
muito abordado nas normas internacionais e aplicavel as instituicdes financeiras
passou a fazer parte da realidade das sociedades brasileiras em geral: o registro
contabil de instrumentos financeiros seguindo o "fair value" (valor justo), que pode ser
entendido como o valor pelo qual um ativo pode ser negociado, ou um passivo
liguidado, entre partes interessadas, conhecedoras do negdcio e independentes entre
si, com a auséncia de fatores que pressionem a liquidacdo da transacdo ou que
caracterizem uma transacao compulsdria.

A nova legislacdo societaria, no art. 183, determinou que os instrumentos financeiros,
inclusive derivativos, direitos e titulos de créditos, devem ser avaliados pelo seu valor
de mercado ou equivalente ("fair value"), em caso de aplicacbes destinadas a
negociacdo ou disponiveis para venda.

Observe-se que esta pratica ja é aplicavel para as instituicdes financeiras e outras
entidades desde 2002. Assim, a atual alteracdo promove a uniformizacdo de critérios
contdbeis para os agentes da atividade financeira, possibilitando que as duas partes
envolvidas elejam o mesmo tratamento para uma mesma operacgao.

O exemplo da realidade brasileira, o "fair value" ganhou relevancia nas normas
internacionais nos ultimos anos provocando discussGes acaloradas acerca de seu
conceito e forma de mensuracdo. A literatura destaca como principais vantagens de
sua aplicacdo: (i) informacdes mais interessantes para investidores uma vez que a
contabilidade espelharia o preco pelo qual ativos e passivos disponiveis para venda
poderiam ser negociados, (ii) transparéncia em relacdo a substancia econdémica de
ativos e passivos, (iii) desvinculacdo do valor de ativos e passivos a fatores especificos
de uma entidade em particular, uma vez que estariam avaliados por razdes de
mercado, propiciando condi¢do de comparacgado entre diferentes entidades.

Por outro lado, especialistas também destacam desafios relacionados a sua aplicagao:
(i) elevado grau de subjetividade dos critérios de mensuracdo, dependente de
premissas,(ii) complexidade dos métodos de calculo, (iii) reflexo imediato, nas
demonstragdes contdbeis, de oscilagdes bruscas oriundas de momentos extremos, (iv)
possibilidade de difusdo nas demonstracdes contdbeis de eventuais equivocos de
mensuragao.
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Em relacdo aos dois ultimos itens, a crise financeira mundial é exemplo dos reflexos
contabeis imediatos, extremamente relevantes, decorrentes da alteracdo brusca do
valor de mercado de ativos ou passivos. Muitas perdas verificadas contabilmente nao
representam reflexos imediatos nos fluxos de caixa, mas geram duvidas quanto a
capacidade de sua realizacdo pelas sociedades que as divulgam. A questdo é tdo
relevante que no "projeto" aprovado pelo Senado dos EUA, ha exigéncia de andlise por
parte da Comissdao de Valores Mobiliarios (SEC, na sigla em inglés) da relacdo direta
entre a regra contabil do valor justo e a faléncia de vdrias institui¢des financeiras. Face
a exigéncia, cabe ponderar que a contabilidade, por um lado, deve colher a fotografia
fidedigna da situacdo patrimonial em determinada data-base, com transparéncia e
uniformidade de critérios, por outro, o leitor dessa informacdo deve estar ciente que o
efeito pode ser meramente transitério, ndo impactando de forma definitiva o
resultado da empresa ou mesmo seu fluxo de caixa.

Em relacdo aos aspectos tributdrios, a norma atual para instituicdes financeiras e
demais sujeitas a regra desde 2002 estabelece que os valores relativos a marcacdo a
mercado de ativos e passivos que afetarem seus resultados sé devem ter reflexo
tributdrio quando efetivamente realizados. A medida confere justica vez que impede
que oscilagGes contdbeis ndo configurem como ganhos ou perdas definitivas para fins
de apuracdo das bases dos tributos (IRPJ, CSL, PIS e Cofins).

Em relacdo a alteragdo promovida pela lei societdria, pela lei societaria,
diferentemente do que ocorreu em 2002, em que a lei tributdria imediata e
adequadamente foi adaptada, ndo houve, até o momento qualquer alteracdo o que
tem gerado duvidas quanto a tributacdo de eventuais ajustes positivos e negativos
oriundos da avaliacdo a mercado dos ativos e passivos detidos por sociedades ndo
financeiras submetidas ao novo critério.
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