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AAP — AJUSTE DE AVALIAGAO PATRIMONIAL

Edmar Oliveira Andrade Filho
1. Introdugio: evolugao legislativa

O denominado “ajuste de avaliagdo patrimonial” (doravan-
te “AAP”) é uma novidade introduzida no ordenamento juridi-
co brasileiro pela Lei n. 11.638/07. A referida Lei modificiou a
redacdo ao pardgrafo 3° do artigo 182 da Lei n. 6.404/76, que
passou a ser a seguinte:

§ 30 Serao classificadas como ajustes de avaliacdo patrimonial,
enquanto nao computadas no resultado do exercicio em obedién-
cia ao regime de competéncia, as contrapartidas de aumentos ou
diminuicées de valor atribuido a elementos do ativo (§ 50 do art.
177, inciso I do capur do art. 183 ¢ § 30 do art. 226 desta Lei) e do

passivo, em decorréncia da sua avaliagao a preco de mercado.

Assim, no momento em que foi criada pela Lei n.
11.638/07, a conta AAP deveria ser formada unicamente pela
contrapartida dos ajustes nos valores de certos Ativos e Passi-
vos, a saber:

(a) pelo valor decorrente dos efeitos produzidos pela ado-
¢ao de padroes internacionais de contabilidade a serem esti-
pulados pela CVM, com base no disposto no pardgrafo 5° do
artigo 177 da Lei n. 6.404/76;

(b) pelo valor decorrente do ajuste a valor de mercado ou
do custo de aquisi¢ao ou emissao ajustado ao valor de provével
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realizagdo, no caso de aplicagoes em instrumentos financeiros,
inclusive derivativos, e em direitos e titulos de crédito: e,

(©) pelo valor da avaliagdo a preco de mercado nos casos
em que este tiver de ser adotado em razao de razao da ocorrén-
cia de fusao, cisdo e incorporagio.

Nova modificagio ocorreu com o advento da Medida Pro-
viséria n. 449/08, depois convertida na Lei n. 11.941, de 27 de
maio de 2009. Ap6s o advento desta tltima Lei, serdo classifi-
cadas como ajuste de avalia¢io patrimonial as contrapartidas
de ajustes de valores do Ativo e Passivo que devam ser avalia-
dos pelo “valor justo”. Vejamos o enunciado normativo:

§ 32 Serio classificadas como ajustes de avaliagdo patrimonial,
enquanto nio computadas no resultado do exercicio em obedi-
éncia ao regime de competéncia, as contrapartidas de aumentos
ou diminui¢oes de valor atribuidos a elementos do ativo e do
passivo, em decorréncia da sua avaliagdo a valor justo, nos casos
previstos nesta Lei ou, em normas expedidas pela Comissao de
Valores Mobilidrios, com base na competéncia conferida pelo §

32 do art. 177.

O ambito material de incidéncia da referida norma ¢é
formado por duas categorias de ajustes. Em primeiro lugar,
devem ser registrados na conta de AAP as contrpartidas dos
ajuestes nos valores de certos Ativos e Passivos que forem ava-
lialidos ou mensurados “valor justo” nas hipdteses previstas no
corpo da prépria Lei n. 6.404/76; em segundo lugar, devem
ser registrados os ajustes que vierem a ser determinados pela
CVM por intermédio de ato editado com base no poder de

34



Revista de Direito Tributario da APET

legislar previsto no paragrafo 3° do artigo 177 da citada Lei
n. 6.404/76.

Do ponto de vista tributdrio, o registro em AAP nio in-
terfere no célculo dos tributos calculados sobre o lucro (senti-
do amplo) porquanto nio fluem para o resultado do periodo.
Todavia, a figura traz alguns efeitos tributdrios na medida em
que modifica a forma de registro de certas provisoes e cria
uma conta transitéria no Patriménio Liquido das sociedades
que interfere no cédlculo dos juros sobre o capital préprio e no
resultada da equivaléncia patrimonial.

2. Avaliacao com base no valor justo na Lei n. 6.404/76

Consoante exposto, o conteido material da conta AAP va-
riou de acordo com o ordenamento juridico aplicdvel. Na Lei
n. 11.638/08, o campo material era um e foi modificado me-
nos de um ano depois com o advento da Medida Proviséria n.
4492 Levando-se em consideragao a aplicagao do principio do
“tempus regit actum” é possivel concluir que o registro na conta
de AAP estd sujeita a dois feixes de normas.

O primeiro feixe de normas ¢ formado pelo enunciado do
paragrafo 3° do artigo 182 da Lei n. 6.404/76, com a redagao
dada pela Lei n. 11.638/07, faz referéncias as seguintes normas

da Lei n. 6.404/76: (a) pardgrafo 5° do artigo 177 (b) inciso

1.  Eis a redagdo do pardgrafo 3° do artigo 177 da Lei n. 6.404/76: “§ 30 As demonstra-
¢6es financeiras das companhias abertas observario, ainda, as normas expedidas pela Comissao de
Valores Mobilidrios e serdo obrigatoriamente submetidas a auditoria por auditores independentes
nela registrados”.

2. A MP ¢ datada de 03.12.2008 e a Lei ¢ datada de 28.12.2007.
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I do caput do artigo 183; e, (c) pardgrafo 3° dp artigo 226. O
segundo feixe de normas é formado pelo mesmo enunciado
normativo com redacio dada pela Medida Proviséria n. 449,
segundo o qual as contrapartidas de aumentos ou diminui-
¢oes de valor atribuidos a elementos do ativo e do passivo, em
decorréncia da sua avaliagio a valor justo, nos casos desde logo
previstos no corpo da Lei n. 6.404/76, ou, em normas expedi-
das pela Comissio de Valores Mobilidrios.

Ap6s o advento da Medida Proviséria n. 449, o conceito-
chave para utilizagio da conta contdbil denominada AAP ¢ o
de “valor justo”?

O conceito normativo de “valor justo” foi instituido pela
Lei somente com o advento da Medida Provisdria n. 449. A ri-
gor, esse diploma normativo nada mais fez do que transformar
o conceito normativo de “valor de mercado” para “valor justo”.
Antes do advento da Medida Proviséria n. 449, um concei-
to de valor justo pode ser encontrado no enunciado do item
19.1.2.3 da Resolucao CFC n. 1.025/05, do Conselho Federal
de Contabilidade, que tratada dos critérios de avaliagao dos
bens do Ativo Imobilizado.* De acordo com esse preceito:®

Valor justo ¢ o valor pelo qual um ativo poderia ser negociado en-
tre partes independentes e interessadas, conhecedoras do assunto

3. O advento da Lei 11.638/07 ¢ da Medida Proviséria n. 449, superam — pelo menos
em alguns pontos — as regras editadas pela CVM por intermédio da Deliberagio CVM n. 527 de
01.11.2007.

4. O enunciado foi repetido no corpo da Resolugao CFC 1.142/08, item 3.

5. O conceito normativo, da forma como estd redigido, suscita uma importante questio:
caberia cogitar da existéncia de valor justo nos casos em que nao hd efetiva disposi¢ao de negociar?.
Da forma como estd redigida a norma, sem a inequivoca “disposi¢do de negociar” nio hd que se
cogitar de mensuragio com base no valor justo.
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e dispostas a negociar, numa transagao normal, sem favorecimen-
tos e com isenc¢do de outros interesses.

Esse conceito coincide, em esséncia, com o adotado ex-
plicitamente na Deliberacaio CVM n. 371/00. No entanto,
esse ato normativo da CVM ¢ mais abrangente na medida em
que também faz mengao ao “valor justo” dos Passivos, que foi
adotado pela Medida Proviséria n. 449, convertida na Lei n.
11.941/09. Vejamos o texto do ato normativo da CVM:®

18. Valor justo. E o valor pelo qual um ativo pode ser negociado
ou um passivo liquidado entre partes interessadas, em condicoes
ideais e com a auséncia de fatores que pressionem para a liquidagao
da transagio ou que caracterizem uma transacio compulsdria.

Em relagao aos ativos, dividas podem ser suscitadas acer-
ca da pertinéncia entre o conceito acima e o conceito de “valor
recuperdvel” constante da Deliberagio CVM n. 527/07, ou
seja:

Valor recuperdvel de um ativo ou de uma unidade geradora de

caixa ¢ o maior valor entre o valor liquido de venda de um ativo
e o seu valor em uso.

Para compreender o significado da expressio “valor recu-
p g p

perdvel” é necessdrio recorrer a dois outros conceitos contidos
na citada Deliberagio CVM n. 527, a saber:

6. O texto normativo faz referéncia a valor pelo qual um ativo pode ser negociado: ora
para que se possa vislumbrar essa “possibilidade”, seria necessdrio pressupor a preexisténcia de um
mercado onde o ativo pudesse ser negociado.
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Valor em uso ¢ o valor presente dos fluxos de caixa futuros esti-
mados, que devem resultar do uso de um ativo ou de uma unida-
de geradora de caixa.

Valor liquido de venda é o valor a ser obtido pela venda de um ati-
vo ou de uma unidade geradora de caixa em transagées em bases
comutativas, entre partes conhecedoras e interessadas, menos as
despesas estimadas de venda.

Se bem compreendi esse jogo de palavras, valor recuperavel
pode ser considerado valor de mercado (valor justo), de modo
que hd, na legislacdo, uma série de nomes para designar uma
mesma coisa. H4, aqui, um problema semantico que cria inse-
guranca juridica para os destinatdrios das diversas normas.

A despeito das questdes seménticas acima referidas, va-
lor justo é um critério de mensura¢ao’ de Ativos e Passivos e
também critério de “reconhecimento” ou do registro do valor
inicial de certos Ativos e Passivos, em certas circunstincias.
Logo, é um critério de atribui¢ao de um novo valor por inter-

7. A mensuragio, na seara contdbil, ¢ o procedimento de atribui¢ao de um valor a um de-
terminado fato contdbil. De acordo com o item 99 do Pronunciamento Conceitual Bésico do Co-
mité de Pronunciamentos Contdbeis denominado “Estrutura Conceitual para a Elaboragio e Apre-
sentagdo das Demonstracoes Contdbeis”, adotado pela Deliberacio CVM n. 539, de 14.03.2008:
“Mensuragio ¢ o processo que consiste em determinar os valores pelos quais os elementos das
demonstragées contdbeis devem ser reconhecidos e apresentados no balango patrimonial ¢ na
demonstragio do resultado”.

8. Adoto, aqui, o conceito expliciado no item 82 do Pronunciamento Conceitual Bdsico
do Comité de Pronunciamentos Contébeis denominado “Estrutura Conceitual para a Elaboragio e
Apresentagio das Demonstragoes Contébeis, adotado pela Deliberagio CVM n. 539, de 14.03.2008.
De acordo com o citado Pronunciamento: “Reconhecimento ¢ o processo que consiste em incorporar
ao balanco patrimonial ou & demonstragio do resultado um item que se enquadre na defini¢do de um
elemento e que satisfaga os critérios de reconhecimento mencionados no item 83. Envolve a descri¢o
do item, a atribui¢do do seu valor e a sua inclusdo no balango patrimonial ou na demonstragao do
resultado. Os itens que satisfazem os critérios de reconhecimento devem ser registrados no balango
ou na demonstragao do resultado. A falta de reconhecimento de tais itens nao ¢ corrigida pela divul-
gacdo das préticas contdbeis adotadas nem pelas notas ou material explicativo.”
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médio de um ajuste no valor de entrada de um bem ou obri-
gacao no patriménio social ou, de modo outro, ¢ a grandeza
representativa do préprio valor de entrada.

Como critério de mensuragao, o valor justo resulta da mo-
dificagdo do valor adotado para registro por ocasido da rea-
lizagao de um ato ou negécio juridico; ou seja, da apuragio
do valor justo que seja diferente do valor contdbil de entrada
decorre a necessidade de um ajuste que, no caso, deve a sua
contrapartida registrada em AAP, de modo que, em suma,
trata-se de um verdadeiro ajuste do valor de aquisi¢do do bem
ou direito, ou da obrigacao.” De outra parte, é possivel que
juizo de mensuragio seja realizado antes do registro, de modo
que o valor objeto do registro serd obtido com desprezo do
valor de aquisi¢do e com a adog¢do do valor justo como “valor
de entrada”.’®

As dificuldades da aplicagio geral do conceito de valor de
mercado — previsto na redagao original da Lei n. 6.404/76,
levaram 2 construcio, na teoria contdbil, da ideia de “valor
justo” que vem a ser uma tradugao da expressao “ fair price” e é
mais abrangente, na medida em que adota juizos de compara-
¢ao e projecao. Em geral, o valor de mercado é obtido por uma
andlise comparativa entre: (a) valores adotados em negocia-
¢oes de bens em condigoes similares; (b) valores de reposi¢ao
ou de reprodugio dos bens no estado em que se encontram

9. Estou me referindo, aqui, 2 ideia central que estd subjacente ao principio do “custo
como base ¢ valor”.
10. E o que ocorre na atividade de arrendamento mercantil, de acordo com o item 20 da

Deliberagao CVM n. 554/08.
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os que servem de pardmetro de comparagao. Por sua vez, a
ideia de fair price é mais abrangente porquanto exige projecoes
além de comparagoes, e, ademais, é mais util porque elimina
as dificuldades de obtengdo do valor de mercado quando nao
existe mercado.

De qualquer sorte, esse critério de mensura¢ao nio deixa
de ser problemdtico se considerarmos que ele supde que o valor
justo seja atributo de um bem ou um conjunto de bens isolada-
mente considerados. Ora, o valor de um bem fora do contexto
operacional de uma empresa em marcha ¢ diferente do que seria
obtido pela avaliagio global da prépria empresa. A despeito de
tudo isso, parece claro que critério de mensuragao é qualitativa-
mente superior ao da avaliacdo com base em custos histéricos
e, portanto, colabora para que o principio da veracidade dos
Balangos seja adotado da melhor maneira possivel.

A Lei n. 11.638 ¢é omissa a respeito do cardter juridico da
conta “Ajustes de Avaliagdo Patrimonial”, de modo que nao
existem regras acerca da sua possivel utilizaco para eventual
aumento do valor do capital social e nem hd uma dnica palavra
acerca do computo do seu valor para fins de cilculo e pagamen-
to dividendos. A Lei diz, no entanto, que os valores registrados
a esse titulo sao aqueles que nao devem integrar o resultado do
periodo porquanto ainda nio reinem as condigdes necessdrias
para o serem em atendimento ao regime de competéncia. Nos
casos em que essa conta reflita o resultado da diferenca entre
o valor contdbil e o valor de mercado dos ativos e passivos nio
se forma uma Reserva ou uma conta especial de lucros ou pre-
juizos acumulados. Nao hd Reserva porque nio hd separagio
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de lucro e nao hd lucro acumulado (ou prejuizo) porque tais
valores nio integram o resultado do periodo. Trata-se de conta
de cardter transitério, de modo que os efeitos nos resultados
s6 ocorrerdo nos casos de haver realizagio econdmica dos ati-
vos e dos passivos, de modo que as receitas sejam considera-
das ganhas e as despesas sejam consideradas incorridas. Para
que esses eventos (a receita seja considerada ganha e a despesa
considerada incorrida) ocorram é necessirio o recebimento,
pagamento ou extin¢io das obrigagoes a qualquer titulo. Nao
pode ser descartada a possibilidade de ocorréncia de fatores que
determinem a reversio dos valores registrados antes mesmo
da realizacio.

2.1. Intrumentos financeiros destinados a negocia¢ao ou
disponiveis para venda

Na texto da Lei n. 6.404/76, modificado pela Lei n.
11.638 e pela Medida Proviséria n. 449, o dever de adotar a
avaliagao contdbil com base no “valor justo” estd previsto no
artigo 183. O item I, alinea “a” do citado artigo dispoe que as
aplicagdes em instrumentos financeiros, inclusive derivativos,
e em direitos e titulos de créditos, classificados no Ativo Cir-
culante ou no Ativo Realizdvel a Longo Prazo, quando desti-
nadas a negociagdo ou disponiveis para venda serdo avaliadas
pelo valor justo. Em seguida, a alinea “d” do pardgrafo 1° do
artigo 183, contém definicoes normativas acerca do conceito
de “valor justo™

(d) dos instrumentos financeiros, o valor que pode se obter
em um mercado ativo, decorrente de transagao nao compulsé-
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ria realizada entre partes independentes; e, na auséncia de um
mercado ativo para um determinado instrumento financeiro:

1) o valor que se pode obter em um mercado ativo com a
negociagao de outro instrumento financeiro de natureza, prazo
e risco similares;

2) o valor presente liquido dos fluxos de caixa futuros para
instrumentos financeiros de natureza, prazo e risco similares;
ou

3) o valor obtido por meio de modelos matemadtico-esta-
tisticos de precifica¢io de instrumentos financeiros.

O preceito normativo determina a adogao do “valor justo”
para os instrumentos financeiros que sejam destinados a ne-
gociagdo ou disponiveis para venda. Ora, uma ideia contém a
outra, de modo que, se algo é destinado 4 negociagdo é porque
estd disponivel para venda, posto que esta — a venda — é um
instrumento daquela.

De acordo com a Instrucio CVM n. 235/95, é considera-
do instrumento financeiro todo contrato que dd origem a um
ativo financeiro em uma entidade e a um passivo financeiro ou
titulo representativo do patriménio em outra entidade. Essa
defini¢do normativa foi adotada pela Organizac¢io das Nagoes
Unidas (ONU), por intermédio do Grupo de Trabalho Inter-
governamental de Especialistas em Padroes de Contabilidade
(ISAR), e também adotada pelo IASC (International Accoun-
ting Standards Committee), que é o 6rgao encarregado de pro-
ceder a harmonizagdo das praticas contdbeis a nivel mundial.
Para o FASB (Financial Accounting Standard Board), a no-
¢ao de instrumento financeiro corresponde a ideia de caixa
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ou equivalente. Os derivativos sio espécies de instrumentos
financeiros, assim considerados os ativos financeiros cujo va-
lor resulta (deriva) do valor de outro ativo, podendo ser os
derivativos, padronizados e negociados em mercados secundé-
rios organizados ou ser um contrato “ad hoc” entre as partes.
Dentre os principais tipos de derivativos estao os contratos a
termo, a futuro (tais como: indice de agdes, taxas de juros e de
cambio, indices de prego, “commodities”), op¢des de compra
e venda, “warrants”, operagdes de “swaps” (troca de resultados
financeiros), etc.

O artigo 4° da Instrugao CVM n 235/95, determina que
nio devem ser considerados como instrumentos financeiros:
(a) as duplicatas a receber, nas empresas emissoras, e as du-
plicatas a pagar; (b) os contratos de seguro, nas empresas se-
guradas; (c) os contratos de arrendamento mercantil, na ar-
rendatdria; (d) os investimentos em agdes que nao possuam
valor de mercado; e, (e) as obrigagoes com planos de pensao,
aposentadoria, seguro e satide dos empregados.

O registro do valor do ajuste necessirio a modificar o va-
lor contdbil para atribuir o valor justo aos ativos deve ser feito
ap6s o computo dos rendimentos pactuados que continuam
a ser imputados diretamente ao resultado quando forem con-
siderados “ganhos”, para atendimento ao regime de compe-
téncia. Dada a diferente natureza entre os rendimentos e os
ajustes, parece claro que nao pode haver “compensagao” entre

os valores.
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2.2. Estoques

Na forma do item II do artigo 183 da Lei n. 6.404/76,
os direitos que tiverem por objeto mercadorias e produtos do
comércio da companhia, assim como matérias-primas, pro-
dutos em fabricagdo e bens em almoxarifado, pelo custo de
aquisi¢io ou produgio, deduzido de provisao para ajustd-lo ao
valor de mercado, quando este for inferior. Curiosa é a men-
¢20 — no corpo do preceito — da expressao “valor de mercado”,
tendo em vista que esse conceito foi substituido pelo de “valor
justo”, tanto que a alinea “a” do pardgrafo 1° do mesmo artigo
dispoe que:

§ 1° Para efeitos do disposto neste artigo, considera-se
valor justo:

(a) das matérias-primas e dos bens em almoxarifado, o preco
pelo qual possam ser repostos, mediante compra no mercado;

(b) dos bens ou direitos destinados a venda, o preco li-
quido de realizagdo mediante venda no mercado, deduzidos
os impostos e demais despesas necessdrias para a venda, e a
margem de lucro.

Curiosa é também a mengio ao “valor de mercado” con-
tida no enunciado do pardgrafo 4° do artigo 183 da Lei n.
6.404/76, que trata a mensuracao dos valores dos estoques de
mercadorias fungiveis. O preceito tem a seguinte redagao:

§ 4° Os estoques de mercadorias fungiveis destinadas a
venda poderio ser avaliados pelo valor de mercado, quando
esse for o costume mercantil aceito pela técnica contdbil.
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O inusitado ¢ que a Lei modificou o conceito de valor
de mercado para “valor justo”, mas “esqueceu” de modificar
alguns preceitos que adotam aquela velha expressao.

De qualquer modo, a mudanga, aqui, ¢ significativa. No
regime das normas vigentes antes do advento da Medida Pro-
viséria 449, convertida na Lei n. 11.941/09, os ajustes neces-
sdrios para que os valores dos Estoques fossem mensurados de
acordo com o preco de mercado eram feitos diretamente no
resultado; ap6s o advento da citada Medida Proviséria, que
coloca os Estoques entre os bens avaliados pelo valor justo, o
registro do valor do ajuste passa a ser em AAP.

2.3. Investimentos

De acordo com a alinea “c” do pardgrafo 1° do artigo
183 da Lei n. 6.404/76, o valor justo dos investimentos deve
corresponder ao valor liquido pelo qual possam ser alienados
a terceiros.

Na Lei n. 6.404/76, a palavra “investimento” é ambigua
e serve designar qualquer forma de aplicacio de capital e tam-
bém a especifica aplica¢io que feita para aquisicao de partici-
pagoes societdrias. De acordo o item III do artigo 179 da Lei
n. 6.404/76, as contas contdbeis representativos dos “Investi-
mentos” integram o grupo de contas do Ativo Permanente,
nas quais devem ser registrados os valores:

(a) relativos as participagdes permanentes em outras socie-

dades; e,
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(b) pertinentes aos direitos de qualquer natureza, nio clas-
sificdveis no ativo circulante, e que nio se destinem a manu-
tencao da atividade da companhia ou da empresa.

Acerca da caracterizacio das participagdes permanentes a
doutrina aponta para a necessidade de verificar, em cada caso,
a existéncia de indicios de permanéncia. De acordo a doutrina
de Sérgio de Iudicibus, Eliseu Martins e Ernesto Gelbcke:"

Incluem-se aqui somente os investimentos em outras sociedades
que tenham a caracteristica de aplicagio de capital, nio de forma
tempordria ou especulativa, existindo efetiva inten¢do de usufruir
dos rendimentos proporcionados por esses investimentos.

Em igual sentido, a inten¢ao de permanéncia foi refe-
rida pelas autoridades fiscais quando da edi¢ao do Parecer
Normativo CST n. 108/78 que trouxe importantes esclareci-
mentos acerca do conteddo da rubrica contdbil denominada
“Investimentos”. O item 7.1 desse Parecer Normativo diz,
textualmente:

7.1 Por participacoes permanentes em outras sociedades, se en-
tendem as importincias aplicadas na aquisicio de agoes outros
titulos de participagdo societdria, com a inten¢io de manté-las
em cardter permanente, seja para obter o controle societario, seja
por interesses econdmicos, como, por exemplo, a constitui¢io de
fonte permanente de renda.

O mencionado Parecer Normativo vai além ao afirmar

que, em certas circunstincias, hd uma presun¢ao de perma-

11. TUDICIBUS, Sérgio de; MARTINS, Eliseu; e, GELBCKE. Manual de contabilidade
das sociedades por agoes. 7. ed. Sao Paulo: Atlas, 2007, p. 136.
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néncia, que se caracteriza quando certo investimento adqui-
rido permanece e na propriedade do adquirente até o fim do
exercicio social subsequente ao da aquisi¢ao.

Também devem ser incluidos entre os itens integrantes do
subgrupo Investimentos aos valores pertinentes aos direitos de
qualquer natureza, nao classificaveis no ativo circulante, e que
nao se destinem 2 manutengio da atividade da companhia ou
da empresa. A Lei nio faz mencdo aos valores registraveis no
“Ativo Realizdvel a Longo Prazo”, de modo que somente serao
considerados entre os integrantes dos Investimentos os valores
relativos aos bens nao realizdveis em curto e longo prazo e os
bens que estejam sendo utilizados na produ¢io de rendimen-
tos. Neste ultimo caso, sao considerados como investimentos
os bens para os quais a entidade destina a fun¢io de “reserva
de valor”.

A norma que veicula o mandamento de avaliacao dos
investimentos com base no valor justo deve ser aplicada sem
exclusio das regras contidas nos itens III e IV do artigo 183
da citada Lei que disp6em sobre a formacio de provisao para
perdas. Vejamos:

Art. 183. No balanco, os elementos do ativo serio avaliados se-
gundo os seguintes critérios:

I1I - os investimentos em participagdo no capital social de outras
sociedades, ressalvado o disposto nos artigos 248 a 250, pelo custo
de aquisi¢ao, deduzido de provisao para perdas provdveis na rea-
lizagdo do seu valor, quando essa perda estiver comprovada como
permanente, e que nao serd modificado em razao do recebimento,
sem custo para a companhia, de a¢des ou quotas bonificadas;
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IV - os demais investimentos, pelo custo de aquisi¢io, deduzido
de provisdo para atender as perdas provaveis na realizagao do seu
valor, ou para redugio do custo de aquisigao ao valor de mercado,
quando este for inferior.

Em ambas as situagoes, a Lei impde a formagao de Pro-
visdo para perdas que possam vir a ocorrer na eventual “reali-
zacao” do valor do Investimento. O ajuste, em qualquer caso,
serd sempre subtrativo tendo como pardmetro de comparagio
(objeto do ajuste) o valor do custo de aquisigao.

A primeira vista, a significacio ordindria da expressio
“valor de realizagiao” guarda estrita relagao com o valor justo
(valor de mercado) do investimento especialmente se conside-
rarmos que a “realizagdo” mencionada no texto é uma “reali-
zagao financeira”. No entanto, o enunciado do item IV, acima
transcrito, sugere que hd diferencga entre uma e outra provisao
quando diz que o valor dos investimentos que nao decorram
de participagoes societdrias devem figurar no Balango pelo va-
lor de custo ajustado, isto é:

Deduzido de provisao para atender as perdas provaveis na realiza-
¢ao do seu valor, ou para reducio do custo de aquisi¢do ao valor
de mercado, quando este for inferior.

Portanto, o texto da Lei indica que, a0 menos em tese, a
formagao de Provisao para perdas nao conduz, necessariamen-
te, ao valor justo (valor de mercado) do investimento. Logo,
para os investimentos que nio decorram de participagio so-
cietdria a lei prevé duas espécies de ajustes: (a) um ajuste sobre

o custo de aquisicao em razao da formagio de Provisao para
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perdas; e, (b) um ajuste para chegar ao valor de mercado do in-
vestimento, nos casos em que este — o valor de mercado — seja
inferior ao valor do custo contdbil preexistente & mensuracio
estabelecida pela Lei. Destas duas espécies de ajustes, apenas
o segundo deve ser registro na conta AAP em razao do dis-
posto na alinea “c” do pardgrafo 1° do artigo 183, combinado
com o enunciado do pardgrafo 3° do artigo 182, interpolados
pelo preceito do artigo item IV do artigo 183, todos da Lei n.
6.404/76, a seguir transcritos:

Art. 183. No balanco, os elementos do ativo serao avaliados se-
gundo os seguintes critérios:

IV - os demais investimentos, pelo custo de aquisi¢io, deduzido
de provisio para atender as perdas provéveis na realizacio do seu
valor, ou para reducdo do custo de aquisi¢ao ao valor de mercado,
quando este for inferior;

§ 1o Para efeitos do disposto neste artigo, considera-se valor jus-
to:

¢) dos investimentos, o valor liquido pelo qual possam ser aliena-
dos a terceiros.

Art. 182. A conta do capital social discriminard o montante subs-
crito e, por dedugio, a parcela ainda nio realizada.

§ 30 Serao classificadas como ajustes de avaliagdo patrimonial,
enquanto nio computadas no resultado do exercicio em obedién-
cia ao regime de competéncia, as contrapartidas de aumentos ou
diminuigées de valor atribuidos a elementos do ativo e do passivo,
em decorréncia da sua avaliagdo a valor justo, nos casos previs-
tos nesta Lei ou, em normas expedidas pela Comissio de Valores
Mobilidrios, com base na competéncia conferida pelo § 30 do art.
177 desta Lei.
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A Lei é absolutamente omissa a respeito do que deve ser
feito em relagdo as provisdes para ajuste ao valor de mercado
que foram constituidas antes do advento da Medida Provisé-
ria n. 449 que modificou, como acima explicitado, o campo
material da conta de AAP. Essas Provisdes foram imputadas
ao resultado do periodo em que houve a constitui¢ao, mas
agora a Lei manda que sejam registradas em AAP. O mais
adequado, salvo melhor juizo, seria fazer o estorno da Provisao
anterior, com imputagio ao resultado, seguido da constitui¢io
de nova provisao, agora com contrapartida em AAP.

Nada obstante o fato de que o enunciado da alinea “c” do
pardgrafo 1° do artigo 183 da Lei n. 6.404, faga mengao aos
“investimentos”, no seu campo material nao estao incluidos os
investimentos de cardter societdrio porque para estes a Lei nio
impoe o critério de mensuragao com base no valor justo ou de
mercado. Relembremos o mandamento do item III do artigo

183 da Lei n. 6.404:

Art. 183. No balanco, os elementos do ativo serdo avaliados se-
gundo os seguintes critérios:

IIT - os investimentos em participagdo no capital social de outras
sociedades, ressalvado o disposto nos artigos 248 a 250, pelo custo
de aquisi¢do, deduzido de provisio para perdas provdveis na rea-
lizagio do seu valor, quando essa perda estiver comprovada como
permanente, ¢ que nio serd modificado em razio do recebimento,
sem custo para a companhia, de agoes ou quotas bonificadas.

Portanto, em relagao aos investimentos societdrios o cri-
tério de mensuracio é o do custo de aquisi¢ao ou de equi-

50



Revista de Direito Tributario da APET

valéncia patrimonial, se for o caso, diminuidos de provisoes
para perdas.

O artigo 12 da Instrugao CVM n. 247/96 ajuda a esclare-
cer esse ponto. Ele faz nitida distin¢ao entre perdas efetivas e
potenciais, e estabelece que, em qualquer destes casos, a forma-
¢ao de Provisdo é obrigatéria, mesmo em relagao aos investi-
mentos avaliados pelo valor de patrimoénio liquido. Vejamos:

Art. 12 - A investidora deverd constituir provisio para cober-
tura de:

I. perdas efetivas, em virtude de: (a) eventos que resultarem em
perdas ndo provisionadas pelas coligadas ¢ controladas em suas
demonstragoes contdbeis; ou (b) responsabilidade formal ou ope-
racional para cobertura de passivo a descoberto.

II. perdas potenciais, estimadas em virtude de: (a) tendéncia de
perecimento do investimento; (b) elevado risco de paralisacao de
operagoes de coligadas e controladas; (c) eventos que possam pre-
ver perda parcial ou total do valor contdbil do investimento ou
do montante de créditos contra as coligadas e controladas; ou (d)
cobertura de garantias, avais, fiangas, hipotecas ou penhor conce-
didos, em favor de coligadas e controladas, referentes a obrigacoes
vencidas ou vincendas quando caracterizada a incapacidade de
pagamentos pela controlada ou coligada.

§ 1° Independentemente do disposto na letra “b” do inciso I, deve
ser constituida ainda provisdo para perdas, quando existir passivo
a descoberto e houver intengao manifesta da investidora em man-
ter 0 seu apoio financeiro A investida.

§ 20 A provisio para perdas deverd ser apresentada no Ativo Per-
manente por deducio e até o limite do valor contdbil do investi-
mento a que se referir, sendo o excedente apresentado em conta
especifica no passivo.
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Em razio do que foi antes exposto, parece claro que a
constitui¢io de Provisdo para perdas, em relagio aos investi-
mentos societdrios, terd como contrapartida uma conta de re-
sultado, a despeito de: (a) basear-se em expectativas de perdas;
e, (b) conduzir, em certas circunstincias, ao valor justo (valor
de mercado) do investimento. Logo, nestes casos, o emprego
da conta de AAP nao é adequado.

A despeito das conclusdes acima, considero que hd, em
relagdo aos investimentos de cardter societdrio, outra verten-
te de interpretagdo que niao deve ser desprezada pela qual
estaria justificada a utilizagdo, em certas circunstancias, da
conta de AAPD.

Lembremos que o item IIT do artigo 183 da Lei n. 6.404/76
prescreve que, em relagdo aos investimentos societdrios, a for-
macao de provisdo deve ser feita para ajustar o valor contdbil
no montante das “perdas provéveis na realiza¢io do seu valor”.
A redagdo do texto legal é criticdvel na medida em que deter-
mina a formagao de provisao em caso de vir a ser constatada
perda provédvel que seja permanente: ora, a perda que é quali-
ficada como permanente deixou de ser provdvel. Ademais, se a
perda deixou de ser provavel, entdo, ndo é mais o caso de pro-
visao, mas, sim, de baixa do valor do investimento em virtude
de liquidag¢ao por perecimento econémico.'”

O problema maior, no entanto, estd na expressio “na reali-
zagdo do seu valor”. Essa expressio, como acima foi dito, é am-

12. Abordei o tema no livro Estudos e pareceres sobre imposto de renda das pessoas juridicas.
1. ed. Sao Paulo: MP, 2008, p. 24.
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bigua de tal modo que permite cogitar que “realizacio”, neste
contexto, corresponde 2 ideia de valor justo (valor de mercado),
de modo que o valor realizdvel seria igual aquele que pudesse
ser traduzido em dinheiro na data da mensuragao. Portanto,
nao deve ser descartada a hipétese de ser vélida a interpretagao
no sentido de que os investimentos societdrios sejam mensu-
rados de acordo com o valor de mercado, especialmente nas
circunstincias ndo mencionadas no artigo 12 da Deliberagao
CVM n. 247/96, que possam, na prdtica, conduzir ao valor
justo, caso em que o registro da Provisio teria como contra-
partida a conta AAP. E o caso, por exemplo, da participagio
societdria que é destinada a venda.

2.4. Passivos

O enunciado do pardgrafo 3° do artigo 182 da Lei n.
6.404/76 prevé a adogao do critério de mensuragao pelo valor
justo aplica-se também aos Passivos.

De acordo com o enunciado do artigo 180 da Lei n.
6.404/76, as obrigagdes da companhia, inclusive financia-
mentos para aquisi¢io de direitos do ativo permanente, serao
classificadas no passivo circulante, quando se vencerem no
exercicio seguinte, e no Passivo Exigivel em Longo Prazo, se
tiverem vencimento em prazo maior, observado o disposto no
pardgrafo unico do artigo 179 (classificagio em fungio do ci-
clo operacional). O artigo 184 da citada Lei, com modificagao
introduzida pela Lei n. 11.638/07, nio menciona unicamente

as obrigacoes; faz referéncia também aos “encargos e riscos”

53



Edmar Oliveira Andrade Filho

que, supde-se, nao sao espécies de obrigagdes. O preceito em
questao dispoe que:
Art. 184. No balanco, os elementos do passivo serdo avaliados de
acordo com os seguintes critérios:
I - as obrigacoes, encargos e riscos, conhecidos ou calculdveis,
inclusive Imposto sobre a Renda a pagar com base no resultado
do exercicio, serao computados pelo valor atualizado até a data
do balanco;
II - as obriga¢ées em moeda estrangeira, com cldusula de pari-
dade cambial, serio convertidas em moeda nacional i taxa de
cambio em vigor na data do balanco;
IIT — as obrigagbes, encargos e riscos classificados no passivo exi-
givel a Longo Prazo serdo ajustados ao seu valor presente, sendo
os demais ajustados quando houver efeito relevante.

Em Direito, a palavra “obrigacio” tem vérios significados,
que variam de acordo com o contexto. Diz-se que alguém estd
obrigado a fazer algo quando sobre ele estd a ameaga de uma
sangdo que advém de uma regra preexistente ao que deve ou
nao deve ser feito. Em termos mais estritos, obrigagao advém
de um “vinculo juridico em virtude do qual uma pessoa fica
adstrita a satisfazer uma prestagao em proveito de outra”."” Para
haver obrigagao é necessdrio um fato sobre o qual incida uma
norma, expedida pelo Estado (sentido amplo) por pelas partes
de um contrato.

Por vezes, a obrigagdo advém da incidéncia de uma norma
que prescreve uma responsabilidade de cardter patrimonial.
Tal é o caso, por exemplo, da obriga¢ao advinda de uma fianga

13.  GOMES, Orlando. Obrigagies. 2. ed. Rio de Janeiro: Forense, 1968, p. 18; GALVAO
TELLES, Inocéncio. Direito das obrigagies. 6. ed. Coimbra: Coimbra Editora, 1989, p. 10
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sobre débito de terceiro que nio é pago no prazo determinado.
Em tais circunstincias, fato do nao pagamento torna aplicavel
a norma pela qual o fiador torna-se devedor em razao da res-
ponsabilidade anteriormente assumida. Por vezes a responsa-
bilidade ¢ imposta por Lei.

As obrigacoes podem ser referidas por “dividas”, que po-
dem ser dividas de valor ou dividas de dinheiro."* Orlando Go-
mes® explica que as dividas de dinheiro sio assim consideradas
porque a obrigacao de pagar consiste na entrega de uma deter-
minada quantidade de dinheiro sonante ou algo que lhe possa
substituir; de outra parte, nas dividas de valor “a quantidade de
dinheiro pode ser maior ou menor” em razao da flutuacio do
valor da moeda. Para San Tiago Dantas,'® as dividas de dinhei-
ro estdo sob o império do principio nominalista, isto é “devem
ser solvidas com o niimero de unidades monetdrias indicadas
no titulo da divida, ainda que o poder aquisitivo daquelas uni-
dades se tenha modificado”, enquanto que as dividas de valor
“devem ser solvidas com a quantia que for capaz de representar
o valor esperado”.

O valor contdbil de um Passivo deve ser mensura-
do pelo valor justo (valor de mercado) se e quando existi-
rem circunstincias fdticas ou juridicas que indiquem que
a liquidagao imediata — na data do Balango — trard algum
desconto ao devedor. Nio estd claro se a mensuragio com

14. CAMPOS FILHO, Paulo Barbosa. Obrigagoes de pagamento em dinheiro. 1. ed. Rio de
Janeiro: Universitdria, 1971, p. 21.

15.  GOMES, Orlando. Obrigagies. 2. ed. Rio de Janeiro: Forense, 1968, p. 60.

16. DANTAS, F. C. de San Tiago. Problemas de direito positivo. 1. ed. Rio de Janeiro:
Forense, 1953, p. 28.
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base no valor contdbil deve ser feita quando a situagio fi-
nanceira do devedor indicar, de forma inequivoca, que
a obten¢ao do desconto é remota porque nao existem indicios
de que exista “mercado” para aquele passivo.

A mensuragio com base no valor justo nao substitui o de-
ver de avaliagdo de certos passivos ao “valor presente”. O pres-
suposto do critério de mensuragao com base no valor presente
nao guarda estrita relagdo com a ideia de “valor justo”, como
serd mais bem explicitado no item 3, abaixo.

3. Registro do ajuste

A lei determina que os ajustes sejam feitos em relagao aos
valores que ainda devam ser imputados ao resultado do perio-
do, em atendimento ao denominado “regime de competéncia”.
Enfim, o registro dos ajustes deverd ser feito quando houver
diferenca entre o valor contabil e o valor justo em razao de fa-
tores de cardter contingente, isto ¢, em razao de circunstincias
em que ganhos ou perdas nos ativos e passivos tenham sido
materializados definitivamente.

Lembremos que, sob o aspecto funcional, o denominado
“regime de competéncia” visa a fornecer critérios para impu-
tacdo dos efeitos de mutagoes (permutativas ou modificati-
vas) ocorridas (ou, em alguns casos, em vias de ocorrer) no
patriménio de uma determinada entidade, em determinado
periodo, o qual é fixado pela lei ou o contrato ou estatuto. O
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regime de competéncia estd ligado a ideia de mensuragao de
resultados num determinado periodo de tempo, fixado pela
lei ou pelo contrato; traduz, portanto, o conceito de tempesti-
vidade e, nenhuma relagio tem com os critérios juridicos de
formagao e dos efeitos das mutagoes patrimoniais.

Para que o mandamento de registro segundo o “regime
de competéncia” é necessdrio que a haja “receita ganha” ou
“despesa incorrida”. De fato, o § 1° do artigo 187 da Lei
n. 6.404/76, dispoe que, na determina¢io do resultado do
exercicio, serao computados: (a) as receitas e os rendimentos
ganhos no periodo, independentemente da sua realizacao em
dinheiro; e (b) os custos, despesas, encargos e perdas, pagos
ou incorridos, correspondentes a essas receitas e rendimen-
tos. Logo, segundo a lei societdria, o regime de competéncia
¢ critério de imputagdo temporal ou de reconhecimento de
receitas, custos, despesas, encargos e perdas. As receitas de-
vem ser contabilizadas quando ganhas, vale dizer, a partir do
momento que implicam modificagio positiva do patrimonio,
sem reservas, isto ¢, independentemente de qualquer condi-
¢ao. Por outro lado, os custos, despesas, encargos e perdas
devem estar incorridos.

Sobre a ideia de despesa incorrida hd uma antiga licao de
Sampaio Déria. Para ele, despesa incorrida é a que: (a) resulta
de obrigacdo formalmente contratada, liquida e certa, vencida
ou nao; (b) seja precisamente quantificdvel; (c) independa de

17. SA, A. Lopes. Normas técnicas em contabilidade. 1. ed. Rio de Janeiro: Apec, 1975,
p. 37.
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evento futuro e incerto, que possa eliminar a respectiva obriga-
¢ao, verificando-se automaticamente seu vencimento (decurso
de prazo, para exemplificar); e (d) possua titular (credor) identi-
ficado precisamente.'®

Despesa incorrida tem existéncia, liquidez e certeza.
A existéncia diz respeito a perfeicio de uma relagao juridi-
ca decorrente da realizagdo de um ato ou negécio juridico
(abstraida a questao da validade), pelo qual o contribuinte
(como sujeito passivo da relagio juridica decorrente) obriga-se
a prestar algo de forma incondicional; logo, a existéncia diz
respeito a uma prestagao, e a despesa é uma decorréncia dela.
A liquidez da prestagao diz respeito a circunstancia de poder
ela ser exigivel, segundo o direito aplicdvel a espécie. No que
tange a certeza, ela pode ser qualitativa ou quantitativa; ou
seja, tanto pode dizer respeito quanto a existéncia do negécio
juridico incondicional, como pode se referir a alguma incer-
teza sobre a prestagdo ou sua exigibilidade. Diz-se que algo
goza de presungido de certeza quando ele é determinado ou
objetivamente determindvel.

Um conceito de “despesa incorrida” pode ser encontrado
na Resolucao n. 750/93, do Conselho Federal de Contabili-
dade, que dispoe sobre os Principios Fundamentais de Con-
tabilidade. De acordo com o pardgrafo 4° do artigo 9° da
citada Resolu¢ao:

18. DORIA, Anténio Roberto. O regime de competéncia no imposto de renda e dedugées
de juros contratados. Revista de estudos tributdrios n® 3. Sao Paulo: IBET/Resenha Tributdria,
1979, p. 24.
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§ 40 — Consideram-se incorridas as despesas:

I — quando deixar de existir o correspondente valor ativo, por
transferéncia de sua propriedade para terceiro;

II — pela diminui¢do ou extingdo do valor econdmico de um ati-
vo.

III — pelo surgimento de um passivo, sem o correspondente ati-
vo.

Adotando as licoes J. L. Bulhées Pedreira, de forma di-
ddtica, Sampaio Déria® alerta para diferenca entre despesa
incorrida e provisao, dizendo;

Cabe ressaltar que o registro contdbil da despesa j4 realizada, em-
bora ainda nio paga, nao se confunde com provisao. Na despesa
a pagar a obrigacio de pagamento j4 nasceu de modo incondicio-
nal e em quantia determinada, ou quantificivel com aproximagao
razodvel. Na provisao, hd registro contdbil de reserva de recursos
para atender a obrigacdo que ainda ndo existe, mas cuja existéncia
futura é possivel ou provavel.

Com base na doutrina de Fabio Fanucchi, o mesmo Sam-
paio Déria,”® ensina que o verbo “incorrer”, neste contexto,
significa: “Assumir a responsabilidade por, muito embora sem
pagar, ainda”.

H4 que se observar uma questio: o critério da existéncia

da contraprestacio deve ser entendido sempre ao lado de ou-

19. Idem, p.21.

20. DORIA, Antonio Roberto Sampaio. Regime de competéncia no imposto de renda e
dedugao de juros contratados. Revista de Estudos Tributdrios n. 3. Sao Paulo: IBET-Resenha Tribu-
tdria, 1979, p. 23.
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tros fatores; assim sendo, parece claro que despesa incorrida é
aquela que jd foi consumida ou que o contribuinte j4 auferiu
algum beneficio. Esta observacio é importante porque podem
OCorTer casos em que a contraprestacao ja existe, mas o servigo
ou o bem ainda estd sendo consumido ou em vias de ser.

A grande mudanga introduzida pela Medida Proviséria n.
449, convertida na Lei n. 11.941/09, é o tratamento das con-
trapartidas das “provisdes”. No contexto normativo da Lei an-
terior (a Lei n. 6.404/76, sem as mudangas introduzidas pelas
Leis n. 11.638/07 e 11.941/09), as contrapartidas das provisoes
deveriam ser imputadas ao resultado do periodo em que elas
fossem formadas.” A criagio da figura do AAP modificou subs-
tancialmente aquele quadro: doravante, as provisoes necessarias
a ajustar os valores de Ativos ao valor justo devem ser registradas
na conta de AAP, sem transito pelo resultado do periodo. O
reconhecimento inicial das demais provisdes, como as neces-
sdrias ao registro de perdas estimadas sob a forma de “encargos
e riscos conhecidos e calculdveis”, referidas no artigo 184, I, da
Lei n. 6.404/76, continuam a ser imputadas ao resultado ainda
que a mensuragao inicial do valor a registrado seja guiada para
apuragio do “valor justo”.

H4 que considerar, ademais, que os termos “valor justo” e
“valor presente” nao sio sindénimos.

21. Por essa razdo entendi que as provisoes eram “despesas incorridas” por equiparagio
legal. Escrevi sobre o tema em dois lugares: Imposto de renda das empresas. 6. ed. Sao Paulo: Atlas,
2009, p. 194-195; ¢ Estudos e pareceres sobre imposto de renda das pessoas juridicas. 1. ed. Sao Paulo:
MP, 2007, p. 82-89.
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A Lei n. 11.638/07 introduziu modificacées no texto da
Lei n. 6.404/76 e determinou que, a partir de 1° de janeiro de
2008, certos ativos e passivos devem, por ocasido da elaboragao
do Balango Patrimonial, ser avaliados pelo valor presente. Des-
tarte, em face do disposto no inciso VIII do artigo 183 da Lei
n. 6.404/76, os elementos do ativo decorrentes de operacoes de
longo prazo serdo ajustados a valor presente, e os demais ativos,
quando houver efeito relevante. De igual modo, em razao do
disposto no inciso III do artigo 184, as obrigacdes, encargos
e riscos classificados no passivo exigivel em longo prazo serao
ajustados ao seu valor presente e os demais passivos quando
houver efeito relevante.

Esse critério de avaliagio dos elementos patrimoniais ati-
vos e passivos nio é propriamente uma novidade. A Comissao
de Valores Mobilidrios desde a edi¢do da Instru¢io CVM n.
64/87, exigia a adogdo desse critério contdbil de avaliagao de
elementos ativos e passivos para as companhias abertas.

H4 tempos hd uma séria discussao acerca do cardter do
ajuste a valor presente que, nio raro, ¢ tratado como uma
espécie de provisao.

As provisoes, no direito brasileiro, visam a evidenciar pelo
menos dois fatos: (a) a probabilidade iminente de perda de
substincia (de valor econémico) de ativos, de modo que sao
valores retificadores de contas de Ativo; e, (b) a ocorréncia de
riscos de perdas que podem gerar obrigagdes para a entidade.
Diferentemente do ocorre com as provisoes, o critério de men-
suragio com base no valor presente nio visa a repercutir ou
antecipar eventuais perdas em ativos ou que criem obrigagoes
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decorrentes. O fundamento econémico de tais ajustes é a ideia
de equivaléncia de valores entre periodos distintos, razio pela
qual sdo exigidos em fun¢io da necessidade de tornar com-
pardveis os valores patrimoniais imediatamente realizdveis ou
exigiveis com aqueles que dependem de um tempo de espera
para realizagdo ou exigibilidade. Neste sentido, o item 12 do
Parecer CVM n. 21/90, esclarece categoricamente que o ajuste
ao valor presente visa a expurgar, dos elementos ativos e passi-
vos, os indices de infla¢io e juros reais embutidos nos valores
registrados na contabilidade, de modo a permitir a menciona-
da comparaciao da melhor maneira possivel.

A notdria diferenga entre os fundamentos econdmicos das
provisdes e dos ajustes ao valor presente permite considerar
que esses ultimos nao se equiparam aquelas.

As diferengas entre as figuras do Ajuste a Valor Presente —
AVP e o valor justo, foram delineadas pela CVM no Anexo a
Deliberagao n. 564, de 17.12.2008, nos seguintes termos:

AVYP: tem como objetivo efetuar o ajuste para demonstrar o valor
presente de um fluxo de caixa futuro. Esse fluxo de caixa pode es-
tar representado por ingressos ou saidas de recursos (ou montante
equivalente; por exemplo, créditos que diminuam a saida de caixa
futuro seriam equivalentes a ingressos de recursos). Para determi-
nar o valor presente de um fluxo de caixa, trés informagoes sio
requeridas: valor do fluxo futuro (considerando todos os termos e
as condigoes contratados), data do referido fluxo financeiro e taxa
de desconto aplicdvel A transacio.

Valor justo: tem como primeiro objetivo demonstrar o valor de
mercado de determinado ativo ou passivo; na impossibilidade
disso, demonstrar o provavel valor que seria o de mercado por
comparagio a outros ativos ou passivos que tenham valor de mer-
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cado; na impossibilidade dessa alternativa também, demonstrar
o provével valor que seria o de mercado por utilizacio do ajuste
a valor presente dos valores estimados futuros de fluxos de caixa
vinculados a esse ativo ou passivo; finalmente, na impossibilidade
dessas alternativas, pela utiliza¢io de férmulas econométricas re-
conhecidas pelo mercado.

Vé-se, pois, que em algumas circunstincias o valor justo e o valor
presente podem coincidir.

A despeito desta diferenca de fundamento econdmico (e
juridico) entre um ajuste a valor presente e uma provisio
para perdas para obtengdo do valor justo, o certo é que o pri-
meiro ndo deve ser registro em AAP, porque o pressuposto
do registro ¢ diferente daquele adotado para construgio da
ideia de “valor justo”. Assim sendo, diferentemente do que
ocorre com os valores relativos a Ajustes a Valor Presente,
os valores qualificados como AAP nio devem transitar por
conta de resultados enquanto nio houver a materializagio da
receita (quando ela se torna “ganha”) ou da despesa (quando
se torna “incorrida”).

4. Equivaléncia patrimonial

Em principio, sendo o AAP uma conta pertencente ao
Patriménio Liquido, sobre ela deve ser calculada o ajuste de
equivaléncia patrimonial nos casos em que o patrimoénio liqui-
do da investida é formado por essa conta de AAP. Assim, por
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exemplo, se uma sociedade detém ag¢des ou quotas de uma so-
ciedade (investida) que tem valores registrados em AAP, deve
ela (a investidora) contabilizar o reflexo desse valor em conta
de resultado haja vista que a Lei nao manda reproduzir — na
investidora — a conta de AAP, como reflexo do Patriménio
Liquido da investida. Esse fato causa um efeito no momento
em que o investimento vier a ser alienado ou baixado antes
da total realizacio do AAP, na investidora, a0 modo do que
ocorria com a Reserva de Reavalia¢io, com a diferenga que o
efeito pode ser credor ou devedor.

Em outro lugar, escrevi** sobre esse mesmo tema e nao
considerei o disposto na alinea “b” do item III do artigo 248
da Lei 6.404/76 que tem a seguinte redagao:

Art. 248. No balanco patrimonial da companhia, os investimen-
tos em coligadas ou em controladas e em outras sociedades que
fagam parte de um mesmo grupo ou estejam sob controle comum
serdo avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial, de acor-
do com as seguintes normas:

III - a diferenca entre o valor do investimento, de acordo com
o ntmero II, e o custo de aquisi¢do corrigido monetariamente;
somente serd registrada como resultado do exercicio:

a) se decorrer de lucro ou prejuizo apurado na coligada ou contro-
lada;

b) se corresponder, comprovadamente, a ganhos ou perdas efe-
tivos;

©) no caso de companhia aberta, com observincia das normas
expedidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios.

22. ANDRADE FILHO, Edmar Oliveira. Imposto de renda das empresas. 6. ed. Sao Paulo:
Atlas, 2009, p. 616-617.
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A conta de AAP, por disposicao legal, s6 deverd receber
valores que nao devem ser imputados ao resultado; logo, as
cifras registradas na referida conta contdbil nao corresponde a
ganhos ou perdas efetivos. Deste modo, considero que a conta
de AAP nao constitui base para cédlculo do valor do ajustes de
equivaléncia patrimonial. Nada obstante, reconhe¢o que, em
certas circunstincias, essa desconsideragio pode criar distor-
¢oes, como no caso em que a investida detém agoes ou quotas
do capital de sociedade com sede no exterior, cuja varia¢io
cambial deve — por for¢a do disposto na Deliberagao CVM n.
534/08, ser considerada como integrante do AAP.

5. Juros sobre o capital préprio

A Lei n. 11.638 introduziu regras para reconhecimento de
receitas e despesas (inclusive custos e perdas de capital) que po-
dem, em certas circunstancias, afetar o valor do resultado que
seria obtido pela aplica¢ao das regras em vigor antes do seu ad-
vento. Portanto, se o resultado pode ser modificado, significa
que o Patrimoénio Liquido serd igualmente modificado. Essa
constatagao traz emergir a questao dos eventuais efeitos para
fins de cdlculo e dedugao dos Juros sobre o Capital, de modo
que surge a ddvida se a base de cdlculo dos juros deve ser o Pa-
trimo6nio Liquido no conceito antigo (apurado de acordo com
as normas anteriores a Lei n. 11.638) ou o novo, que contempla
as modificagbes da citada Lei, da MP 449 e de atos da CVM.

Em relagao ao Patriménio Liquido, a Lei n. 11.638/07, se
comparada com o ordenamento vigente antes do seu advento,
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pode trazer efeitos de pelo menos duas naturezas: (a) em pri-
meiro lugar, os efeitos decorrentes da antecipagao ou adiamento
do reconhecimento de receitas e despesas (custos e perdas de
capital); e, (b) em segundo lugar, os efeitos decorrentes do re-
gistro de valores em AAP. H4 cifras que apenas “mudam de lu-
gar” sem alterar o Patriménio Liquido, como ¢ caso dos valores
que eram registrados em Reserva que passam a ser considerados
como receitas para quem nao opta pelo RTT. Nestes tltimos
casos, o efeito final é o dos tributos que deveriam ser pagos aca-
so se admita que os valores sejam tributdveis.

Pois bem, a lei tributdria diz que os juros sobre o capital
préprio podem ser contados sobre as “contas do Patriménio
Liquido” e ndo adota um conceito préprio de Patrimoénio Li-
quido, na medida em que faz explicita referéncia ao conceito
existente ordenamento juridico societdrio. A lei tributdria faz,
neste caso, simples remissao, seguida de normas de ajustes ao
dado pré-estabelecido (o conceito de Patriménio Liquido).

Para quem optar pelo RTT, que foi erigido com a finali-
dade de implementar a neutralidade cogitada no texto origina
da Lei n. 11.638, esses efeitos podem ser considerados como
integrantes do campo material da norma do artigo 16 da MP
449, de modo que nao seria absurdo considerar que eles deve-
riam ser expurgados do valor do Patrimoénio Liquido para fins
de cdlculo e dedugao dos juros sobre o capital préprio. Para
quem nao optar pelo RTT, o expurgo nio seria necessirio em
razdo do fato de que esses valores integram o Patriménio Li-
quido a que se refere a Lei tributdria e nao hd norma especifica
a respeito dos ajustes desta natureza.
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