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Conceitos gerais

Valor justo x valor presente

Hierarquia do valor justo

Mercado ativo / Técnicas de valorizacao

Enceramento e Perguntas
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Instrumentos Financeiros
Consideracoes sobre valor justo




Consideracoes sobre valor justo

A emisséao da Lei 11638/07 e a adocao dos CPCs representam a
convergéncia com os IFRS e introduziram o conceito de valor

justo de uma maneira mais abrangente no ambiente contabil
brasileiro.

LegislacOes pertinentes:
—->CPCs
2IFRS

—->SFAS 157
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Valor justo — conceitos gerais

“...0 valor justo nao €, por isso, a quantia que a entidade receberia ou
pagaria numa transacéao forcada, numa liquidacao involuntaria ou
numa venda sob pressao. Portanto, o valor justo deve refletir a
qualidade de credito do instrumento.” (CPC 38 par. XX)
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Valor justo — conceitos gerais

Definicao
Valor justo é a quantia pelo qual um ativo poderia ser trocado, ou um

passivo liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso, em
transacao sem favorecimento. (CPC 38 par. 9)

“Subjacente a definicao de valor justo esta o pressuposto de que a
entidade estd em continuidade sem qualquer intencao ou necessidade
de liquidar ou reduzir materialmente a escala das suas operacdes ou
empreender uma transacao em condi¢Oes adversas...” (CPC 38)
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Valor justo — conceltos gerais

PricewaterhouseCoopers

® Responsabilidade

- A determinacao do valor justo de instrumentos
financeiros é de responsabilidade exclusiva da
administracao (CPC 14 par. 19)

—> Esse atributo ndo desobriga as companhias a
seguirem a hierarquia do valor justo a qual é tratada
no paragrafo 20 do CPC 14.

- Reqguer que os profissionais envolvidos
conhecam os critérios e metodologias de calculo.

- Companhias muitas vezes “confiam” nos valores
apresentados pelos bancos.
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Valor justo x Valor Presente

Valor justo € o montante pelo qual um ativo poderia ser trocado, ou
um passivo liguidado, entre partes independentes com
conhecimento de negdcio e interesse em realiza-lo, em uma
transacao em que n&o ha favorecidos (CPC 14 — paragrafo 7 —
“Definicbes quanto ao reconhecimento e mensuracao”).

Valor presente € uma metodologia de calculo que pode levar ao
valor justo. Por exemplo, segue trecho do CPC 14 a respeito:

Precos de titulos patrimoniais: Os precos ( e indices de precos) de
titulos patrimoniais negociados sao facilmente observaveis em
alguns mercados. As metodologias baseadas no valor presente
podem ser utilizadas para estimar o preco de mercado corrente de
titulos patrimoniais para os quais nao existam precos observaveis.
(CPC 14 — par 36 (e)).
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Hierarguia do valor justo

Mercado ativo —
Melhor

evidéncia

Cotacdes publicas
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Hierarquia do valor justo

Mercado ativo —

Melhor

Cotacoes publicas T
¢ P evidéncia

ST Alternativa
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Hierarquia do valor justo

Mercado ativo —
Cotacoes publicas

(CPC38-AG 71a73) =) Melhor
evidéncia

Sem mercado ativo —

Técnicas de valorizacéo S Alternativa
(CPC 38 — AG 74 a 79)

Sem mercado ativo — titulos
patrimoniais = S Raro

Custo menos impairment
(CPC 38 —46C, AG 80 e AG 81)
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O que € um mercado ativo?

PRECOS COTADOS PRONTA E POR BOLSAS DE VALORES OU

OTC / FONTES INDEPENDENTES
__

REGULARMENTE
/

ENTIDADES INDEPENDENTES
COM OBJETIVO DE
DIVULGACAO DE PRECQOS

REPRESENTACAO DE
TRANSACOES EM UM MERCADO

REGULAR
_

CPC 14 PAR 24

s
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O que € um mercado ativo?

OBJETIVO DE PRECO NA DATADE
IDENTIFICACAO DE UM BALANCO - MERCADO
MERCADO ATIVO MAIS VANTAJOSO

REFLETIR RISCO DE
CREDITO
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Valor justo — concelitos gerais (continuagéo)

“... Quando os precos de compra e venda nao estiverem
disponiveis, o preco da transacdo mais recente sera considerado
de valor justo”.
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O que € um mercado nao ativo?

Precos cotados
em mercado
NAO ativo

Técnicas de
aprecamento

Maximo possivel
de inputs de
mercado

PricewaterhouseCoopers

Técnicas de
aprecamento

Maximo possivel

de inputs de
mercado

Todos os fatores
gue o mercado
considera
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Inputs para técnicas de valorizacao

Uma metodologia apropriada de precificacdo de um determinado instrumento
consideraria dados de mercado observaveis sobre condicoes e outros fatores que
provavelmente afetardo o valor justo do instrumento. O valor justo de um
instrumento financeiro sera baseado em um ou mais dos seguintes fatores (CPC
14 par. 36):

Valor do dinheiro no tempo.

Risco de crédito

Taxas de cambio

Precos de commodities

Precos de acdes
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Inputs para técnicas de valorizacao

Volatilidade
Risco de pré pagamento

Servicing cost (Custos administrativos)
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Valor justo — metodologias de calculo (continuagao)

Métodos mais comuns de técnicas de avaliacao:

1. Fluxo de caixa descontado: utilizar taxas de desconto considerando o
mesmo retorno esperado em operacdes similares (CPC 14 par. 33),
prazos, qualidade de credito e moeda.

2. Multiplos de EBITDA.
3. Black & Scholes (volatilidade de acdes).

Ha centenas de técnicas de

precificacao divulgadas nos sites
de algumas insituicoes financeiras.
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hierarquia do valor justo

Hierarguia do valor justo

Descricao do nivel na

Exemplos

Fontes dos precos

- Precos cotados em mercado ativo,
- Prontamente e regularmente
disponiveis,

- Representam transacgoes reais e
regulares de mercado.

Inputs observaveis direta ou
indiretamente no mercado

Inputs significativos ndo observaveis
no mercado, que podem conter
informacdes derivadas de
extrapolacéo, nao corroboradas por
informacgdes observaveis no
mercado. Geralmente reflete
premissas da empresa sobre como
0s participantes do mercado
determinariam razoavelmente o
preco do instrumento financeiro.

- AgOes negociadas em
mercado ativo;

- Titulos publicos ativamente
negociados (ex: LFT, LTN,
NTN etc.)

-Titulos privados cujas taxas
de juros e risco de crédito séo
observaveis;

- Titulos listados, mas nao
negociados em mercado ativo;
- Swap pré x CDI ndo
negociado no mercado ativo.

- Acoes de companhias
fechadas;

- Titulos cujo mercado € inativo

(onde os precos cotados néo
sao atuais, pouca informacao
disponivel publicamente e a
administracao utiliza suas
proprias premissas para
precificacao)

- BM&F Bovespa;

- Andima,;

- Bloomberg (mercado
ativo???).

- Precos cotados em
mercado ativo para
instrumentos similares;

- Modelos de precificacao
com inputs observaveis no
mercado (ex: taxa de juros,
curvas, etc)

- Inputs com informacdes
fornecidas por
intermediadores / brokers,
nao corroboradas por
informacdes de mercado;
- Modelos que incorporam
as premissas da
administracao, nao
corroboradas por
informagdes de mercado
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Contato
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