A mais “nova Lei das S/A”

Em 28 de dezembro de 2007, o presi-
dente Lula sancionou e fez publicar no
Diario Oficial da Unido a Lei 11.638/07,
que altera matéria contabil da Lei das
Sociedades por A¢des (LSA, Lei 6.404/
76). As alteragOes refletem, em parte,
as sugestdes apresentadas pela CVM,
em junho de 1999, ao entdo ministro
da Fazenda, Pedro Malan, na forma
de “Anteprojeto de Reformulacdo da
Lei 6.404/76". O objetivo era atualizar
a matéria contabil da LSA, reduzir as
diferencas entre as praticas contabeis
brasileiras e os padrdes internacionais
de contabilidade, e aprimorar a transpa-
réncia das informacdes prestadas pelas
companhias ao mercado de capitais.

Em linhas gerais, a Lei 11.638/07 re-
veste de legalidade diversas praticas ja
adotadas pelo mercado, principalmente
porincentivo da CVM, e trouxe ainda ino-
vagdes, como:

Tornou obrigatdria ape-
monstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC),
substituindo a Demonstracdo das Ori-
gens e Aplicagdes de Recursos (DOAR),
0 que ndo deve causar grande impacto
para as empresas, uma vez que diversas
S/Aabertas ja divulgavam a DFCem com-

Ricardo Lopes Cardoso
Professor-adjunto da EBAPE/FGV

plemento as demonstracdes financeiras
obrigatorias. O principal impacto, na
otica das companhias que ja efetuavam
essa publicacdo, é positivo, em funcao
da reducao de custos. Para as demais
havera a necessidade de aprender a ela-
borar essa demonstracdo, cuja utilidade
tendera a ser maior do que a propiciada
pela DOAR, de dificil entendimento. O
Comité de Pronunciamentos Contéabeis
(CPC) devera emitir brevemente pronun-
ciamento técnico sobre o assunto, sem
novidades relevantes;

Obrigou as companhias abertas a
divulgar a Demonstracdo do Valor Adicio-
nado (DVA). Isso, também, ndo deve causar
grande impacto para as empresas, ja que
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diversas S/A abertas ja divulgavam a DVA,
espontaneamente. As que nao publicavam
precisarao aprender a elabora-la, o que ndo
envolve dificuldade além de existir amplo
material para consulta sobre o assunto.
O CPC ou a CVM deverao normatizar a
questao;

Pos fim (ou pelo menos tentou) na
confusao existente entre:informacdo para
fins societarios (distribuicdo de dividen-
dos ereducdo de assimetria informacional
no mercado de capitais); informacéo para
fins tributarios (apuracdo de impostos e
demais contribuicdes, principalmente o
IR); e informacdo para fins de regulacdo
da atividade econémica (definicdo de po-
liticas publicas e reducao da assimetriain-
formacional atinente ao érgéo regulador).
Por exemplo: Bacen, Susep, ANS, SPC/
MPS, Aneel, Anatel. Tal confusao decorre
da “apropriacdo” das demonstragoes fi-
nanceiras por parte da Receita Federal
(RF) e de diversos érgaos reguladores,
que realizaram inumeras adaptacdes as
“informacgdes contabeis tradicionais” no
exercicio de seus poderes regulatérios.
Um exemplo dessas “apropriagdes” é a
obrigacdo imposta pela Receita de se re-
conhecer nas demonstragdes financeiras
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as despesas que se pretendem aproveitar
como dedutiveis da base de calculo do IR
(como os juros sobre o capital préprio). A
solucdo apresentada na lei consiste em se
realizar registros contabeis adicionais com
o propésito de se elaborar “demonstra-
¢oes contabeis propriamente ditas”, isto &,
capazes de melhor evidenciar a situacdo
patrimonial e financeira das entidades
sem a interferéncia da Receita ou de
qualquer érgao regulador. Esta iniciativa
vem sendo chamada de Livro de Apuracdo
do Lucro Contébil (LALUC), numa analogia
ao atual Livro de Apuragéo do Lucro Real
(LALUR) instituido pela SRF. O impacto
desta medida, além de aprimorar a infor-
macdo contabil, é isentar de tributacdo
0s ajustes realizados. Quanto aos custos
que seraoincorridos pelas empresas para
realizar tais ajustes e ter suas demonstra-
¢Oes ajustadas auditadas, espera-se que
sejam suplantados pelos beneficios desta
medida. O Conselho Federal de Contabi-
lidade (CFC) ou o Inst. dos Auditores In-
dependentes do Brasil (Ibracon) devem
normatizar a matéria;

Criouo subgrupo Intangivel no Ativo
Permanente, no qual devem ser conta-
bilizadas aplicacées de recursos como
marca, patente e fundo de comércio,
desde que adquiridos de terceiros, sendo
avaliados pelo respectivo custo. Isso ja era
obrigatéria para as S/A abertas, desde as
demonstracdes contabeis encerradas em
dezembro de 2006;

Exigiu, deformasutil, o reconhecimen-
to contabil dos itens “adquiridos” median-
te arrendamento mercantil financeiro no
Imobilizado e a respectiva obrigacdo co-
mo Passivo. Esta medida é extremamente
relevante pela adogdo da primazia, nas
demonstra¢des contabeis, da substancia
econdmica das transacdes sobre a forma
juridica, e reveste de legalidade (e enforce-
ment) aResolucao CFC921/01. Norma mais
completa devera ser emitida pelo CPC;

Extinguiu a conta Lucros Acumula-
dos,do PL, do balanco patrimonial apurado
no final do exercicio. Esta medida ndo tem
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A nova lei podera,
em certos casos,
afetar os calculos
de dividendos,
remuneracao
de executivos e
indicadores de
desempenho

qualquer impacto relevante, uma vez que
o saldo de tal conta deveria ser zerado no
final de cada exercicio, por forca das alte-
ragdes estabelecidas pela Lei 10.303/01 na
LSA, noart. 202, §6°, exigindo a destinacdo
integral dos lucros, a cada ano;

Proibiua reavaliacao de todo e qual-
quer Ativo, o que a CVM havia restringido
aos itens tangiveis do Imobilizado (Del.
183/95). Quanto ao saldo preexistente
da Reserva de Reavaliacéo, este podera
ser mantido até sua efetiva realizacao
ou estornado até dezembro deste ano.
Tal estorno devera ser efetuado contra
o saldo da conta que registra o item do
Imobilizado entdo reavaliado e que seja
responsavel pela reserva em questao. Isto
poderd gerar impactos significativos nas
demonstracdes contdbeis das empresas
que possuem reavaliacdo e que optarem
por tal baixa;

Exigiu aavaliacao a preco de mercado
(marcagdo a mercado) para as aplicagdes
em instrumentos financeiros destinados
a negociacdo ou disponiveis para venda.
Buscando viabilizar seu registro sem im-
pactar o resultado do periodo, enquanto
o titulo ndo for realizado (regime de com-
peténcia), criou a conta Reserva de Ajustes
de Avaliacdo Patrimonial, no PL. Isto apri-
mora as informacdes contabeis, ao menos
na primazia da esséncia sobre a forma. Por
outro lado, demandara esfor¢o adicional
de auditores e analistas financeiros, pois
aumenta o poder discricionario dos res-
ponsaveis pela elaboracdo e divulgacdo
das demonstracdes contabeis. Apesarde o
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novo texto do Art. 197 estabelecer que a as-
sembléia-geral “podera” destinar o ganho
decorrente da marcacdo a mercado paraa
Reserva de Lucros a Realizar, as empresas,
por prudéncia, ndo deveriam cogitar a sua
distribuicdo enquanto tal ganho nao forre-
alizado. Esse assunto pede normatizacdo
especifica pelo CPC;

EXIg iUuo ajuste a valor presente dos di-
reitos (e obrigacdes) realizaveis (exigiveis)
no longo prazo e permitiu que o mesmo
ajuste seja efetuado paraitens do circulan-
te, caso aadministracdo da empresa enten-
da que seus efeitos sejam relevantes (o que
dependera da taxa de juros e do nivel da
inflacao). E provavel que o CPCe/ouaCVM
norteie as empresas na escolha da taxa de
desconto e exija a explicacdo dos critérios
de célculo em Notas Explicativas;

Exigiu o reconhecimento de perdas
por irrecuperabilidade do custo de aqui-
sicdo (impairment) dos itens classifica-
dos no Imobilizado, no Intangivel e no
Diferido. Esta medida reitera o primeiro
pronunciamento emitido pelo CPC, que
trata da “reducéo ao valor recuperavel de
ativos”. A antiga redacdo da LSA ja exigia o
“impairment” relativo aos itens dos ativos
circulantes e realizaveis a longo prazo.
Por exemplo, os recebiveis ja deviam ser
deduzidos da respectiva provisao para
créditos de liquidacdo duvidosa e os esto-
ques ja deviam ser avaliados pelo custo ou
mercado, dos dois o menor. Esse assunto
jd normatizado ndo precisa, em princi-
pio, de qualquer documento adicional a
respeito;

Exigiu que transitem por resultado
as participacdes de debéntures, a em-
pregados e administradores na forma de
instrumentos financeiros (inclusive op¢ao
de acoées — stock options). A rigor, estes
itens devem ser tratados como Despesa
Operacional na maioria dos casos, ou na
ultima linha doresultado caso sejagenuina
a participacédo nos resultados contabeis;

Alterou a contabilizacdo das do-
acOes e subvencdes recebidas para



investimento e do prémio recebido na
emissao de debéntures, ao excluir tais
contas da Reserva de Capital. Entretanto,
o veto a alteragdo sugerida ao art. 181
da LSA tornou a matéria aparentemente
confusa. Entretanto, talvez, esta medida
ndo seja muito relevante, ja que existe a
possibilidade de sairem normas fazendo
com que na legislacdo tributéria, essas
doacgdes e subvencgdes sejam contabili-
zadas como anteriormente, isto &, dire-
tamente ao patrimonio liquido. Mas que,
nas demonstracdes financeiras para fins
de divulgacéo, sejam registradas direta-
mente no resultado e, posteriormente,
transferidas, como destinagdo a Reserva
deincentivos fiscais, criada nessa lei, para
que nédo sejam distribuidas em dividendos
e com isso se perca o incentivo fiscal. Isso
sera possivel mediante normatizacdo do
CPC, com o uso do poder dado pelo art.
177, nova redacdo do §2°, conforme ja
comentado (LALUC). Quando essas doa-
¢coes e subvencgdes forem recebidas com
alguma cldusula que obrigue acompanhia
a cumprir alguma meta, compromisso ou
obrigacdo, ndoirdo imediatamente ao re-
sultado, ficando na conta de Resultados
de Exercicios Futuros para apropriacdo
apenas quando da liquidacao dessa con-
dicionante, independentemente do veto
ja comentado;

Exigiu que os ativos e passivos das
entidades envolvidas em processos de in-
corporacao, fusdo e cisdo (realizados entre
partes independentes e que envolvam a
efetiva transferéncia de controle) sejam
contabilizados pelo valor de mercado.
Hoje o mercado praticamente utiliza ape-
nas os valores contabeis para esse fim, em
funcdo, inclusive, dorisco de tributagcao do
diferencial. Com as novas disposicoes, essa
tributacdo ndo existird enquanto os ativos
nao forem sendo baixados pelos seus
novos valores, ndo criando uma oneragao
fiscal as empresas por tal contabilizacdo;

Alterou a exigibilidade de adogao
do Método de Equivaléncia Patrimonial
(MEP) dos investimentos permanentes
em participagdes societarias, mas desde

Os ativos e passivos
de empresas
envolvidas em
processos de
incorporacao, fusao
e cisao, deverao ser
contabilizados pelo

valor de mercado

que sob a forma de capital votante, e
eliminou a questdo da relevancia do
investimento com relagcdo ao patrimonio
liquido da investidora. De forma comple-
mentar, determinou que deva ser aplicado
o MEP para sociedades do mesmo grupo
ou empresas que estejam sob controle
comum, melhorando a informacdo conta-
bil e o alinhamento as praticas contabeis
internacionais;

Obrigou a CVM a emitir normas
contabeis em consonancia as praticas
contdabeis internacionais. Esta medida
reforca o disposto na Inst. CVM 457/07 e
legitima o CPC e o acordo firmado entre
a CVM, o CFC e o CPC para a emissao de
normas contabeis em conjunto. Portanto,
ndo gera nenhuma novidade, mas sim,
seguranca juridica;

Facultou as s/a fechadas a adocao
das normas contabeis emitidas pela CVM.
Espera-se que tal adogao seja plena, pois
se a companhia fechada resolver adotar
uma norma contabil da CVM, devera
adotar todas;

Obrigou as empresas de grande
porte (Ativo total superior a RS 240 mi-
Ihées ou Receita Bruta anual superior a
R$ 300 milhées), mesmo que nao sejam
S/A (isto inclui as Ltdas.), a adotarem as
praticas contabeis previstas na LSA e a
submeterem suas demonstracdes finan-
ceiras a analise de auditores registrados
na CVM. Observe que as empresas de
grande porte ndo estdo obrigadas a
divulgar suas demonstracbes — basta
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elabora-las de acordo com a LSA e au-
ditd-las — o que parece contrariar as
expectativas da CVM e dos analistas de
mercado, além de frustrar a comunida-
de académica que esperava contar com
significativa ampliacdo da base de dados
disponivel para pesquisas. A intencao
original era que empresas de grande
porte publicassem suas demonstra¢des
financeiras. Prova disso é aementa da Lei
11.638, que assim dispde: “altera e revoga
dispositivos da Lei 6.404 [...] e estende as
sociedades de grande porte disposicdes
relativas a elaboracédo e divulgacao de
demonstracdes financeiras” (grifo nos-
s0). Ocorre que o0 §2° do art. 3° do Subs-
titutivo do PL 3.741/00 foi excluido pelo
Congresso e o §1°da redagao original foi
renumerado para paragrafo Unico. Assim,
qual seria o propésito de seimputar esses
custos as empresas de grande porte, se
suas demonstragdes contabeis ndo serdo
divulgadas ao publico?;

Finalmente, companbhias abertas
deverdo observar todas as disposicoes da
LSA além de todas as normas contabeis
da CVM, que passarao a ser emitidas em
consonancia com praticas contabeis inter-
nacionais; companhias fechadas deverao
observar todas as disposicoes da LSA e
poderao, facultativamente, observar as
normas contabeis da CVM; e empresas de
grande porte deverdo observar todas as
disposicoes da LSA.

As demonstracdes contabeis do exer-
cicio encerrado em dezembro ultimo nao
serdo elaboradas segundo a Lei 11.638/
07 — que entrou em vigor no dia 1°de ja-
neiro deste ano, o que é, sem duvida, um
alivio para as empresas. Entretanto, essas
empresas, seus acionistas, conselhos de
administracao e fiscal, comités de audi-
toria e credores devem ficar atentos aos
desdobramentos econémicos que a lei
trard, pois sua ado¢do poderd, em certos
casos, afetar o valor dos ativos, passivos,
patriménio liquido, receitas e despesas.
Logo, os calculos de dividendos, remu-
neracdo de executivos e indicadores
de desempenho (para fins gerenciais e
covenant) poderao ser afetados. ]
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