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Riscose incertezas:

Conceito: probabilidadede perda relacionadaao processode decisão,ou à
falta de ação,sobreum evento interno ou externo,ao qual estáassociadoum
certo graude incerteza.

Derivativos: principal instrumento de hedge. 

Administraçãodiligente: planejae executaestratégiasfinanceirasparareduzir
osriscosa níveisaceitáveis.



Visão Econômica - Hedge

Á Objetivo: Reduzir incertezas: inerentes às atividades empresariais,
considerandovolatilidadesprováveise usuaispara uma empresa em
continuidade,de forma amplae prospectiva

* HULL, JohnC.

Instrumento
Proteção das 

empresas
(derivativos)

Tesouraria
da Empresa

Operações usuais 
que precisam ser 

protegidas
(item subjacente)

Hedge Natural

Á Imperfeições(risco de base): por descasamentode item subjacentee operação
financeira(datas,oferta de produtoshábeisà proteção)



Visão Contábil ςHedge Accounting- CPC38 e CPC48 (a partir de 2018)

Á Adoçãoopcional

Á Principal objetivo: refletir a essênciaeconômica e o reconhecimento
simultâneodosresultadosdasoperações

Á Objeto de hedge:  ativo ou passivo reconhecido, compromisso firme não 
reconhecido, transação prevista altamente provável ou investimento no 
exterior 

Á Categorias do hedge: fluxo de caixa, valor justo, investimento líquido no 
exterior 

Á Oque é?metodologiaespecialparaqueasDF́s reflitam de maneira
adequada,em regimede competência,asoperaçõesde proteçãoe
protegida



Visão Contábil ςHedge Accounting- Condições para qualificação

Identificação

ωoperaçõesde 
proteção e 
protegidas

ωriscoespecífico 
identificado e 
designado 

Documentação

ωestratégia

ωidentificação do 
instrumento de 
hedge e do 
item protegido, 

ωnatureza do 
risco

ωavaliação da 
aderência aos 
requisitos de 
efetividade

Eficácia

ωexpectativa 
provável ou 
altamente 
eficaz

ωconsistência 
dos resultados 
com a 
estratégia de 
gestão e risco 
originalmente 
documentada

Monitoramento

Da efetividade

ωavaliação 
continua e 
prospectiva 

ωretrospectiva 
quanto à 
eficiência

Descontinuado 
prospectivamente se 

determinados eventos 
ocorrerem



Visão Contábil ςHedge Accounting

Eficácia de hedge

CPC38: intervalo 
de 80 a 125%; 
expectativa no 
início das 
operações e em 
avaliações 
subsequentes se 
mantiver provável

CPC48: requisitos
menos rigorosos e 
maisqualitativos
(relação econômica, 
consistência entre a 
designação e a 
estratégia de 
administração de 
risco, etc)

alterações no 
valor justo ou 
nos fluxos de 
caixa da 
posição 
coberta

compensadas 
por alterações 
no valor justo 
ou nos fluxos 
de caixa do 
instrumento 
de hedge



Visão Contábil ςHedge Accounting

Operações de 
proteção

(derivativos, hedge 
natural)

Operações 
protegidas 

(fluxo de caixa, 
exportações, 
empréstimos) 

MACRO HEDGE



Visão Contábil ςHedge AccountingςCaso Petobrás

Processo CVM nº RJ2013/7516 - refazimento das DFsexercícios findos em 31.12.2013, 
31.12.2014 e 31.12.2015

Alegação CVM (SEP): 

(i) não atendimento dos critérios 
na designação 

(ii) indícios de que as relações 
hedge não seriam efetivas 
prospectiva e retrospectivamente

(iii) Transações teriam deixado de 
ser altamente prováveis

Defesa da Companhia: 

(i) hedgeaccountingrefletiu a 
essência econômica do mecanismo 
de proteção natural existente 

(ii) riscos cambiais haviam sido 
tratados de forma integrada 
através do reconhecimento ou 
criação de proteções naturais, 
beneficiando-se das correlações 
entre suas receitas e despesas

Conclusões relevantes: 

(i) Complexidade extrema do tema

. verificação da correlação, 

. comprovação da efetividade do 
hedge

Resultado: provido o 
recurso da Companhia 
(2017)



Visão Tributária: hedge, uma finalidade!

ÅLei 8981/95, art. 77 (inspiração no 
conceito econômico)

ÅRegulamentação: IN 1700 (art. 170 
e 108)

ÅObjeto de hedge: direitos e
obrigaçõescontratadas com riscos
inerentesàsoscilaçõesvinculadasa
itens relacionados às atividades
operacionais

ÅTratamento tributário : depende 
da razão pela qual se contrata e 
do recinto onde se contrata a 
operação (bolsa ou balcão 
organizado)

ÅResultados Hedge: tributados 
juntamente com os demais 
resultados da sociedade (IRPJ e 
CSLL) 

ÅControle em separado: renda 
variável não vinculada à cobertura

Conceito legal Aspectos Tributários



Visão Tributária - Condições cumulativas para Hedge (IN 1700)

Comprovação

ωValores de exposição ao 
risco relativo aos itens 
objeto de hedge,

ωCorrelação das 
operações de forma 
clara e inequívoca, na 
data da contratação da 
operação; 
compatibilidade das 
operações praticadas 
inclusive quanto a 
valores e volumes, 
variações e critérios de 
classificação e 
mensuração

Documentação

ωPolítica de 
gerenciamento de risco

ωMetodologia utilizada 
na apuração dos 
valores

ωSuporte idôneo e hábil 
a comprovar a 
normalidade e 
necessidade das 
operações

ωDocumentos das 
próprias operações 
(boletos, notas de 
liquidação)

ωRegistro contábil 
aderente à norma

Valor Justo

ωVariações no valor justo 
do instrumento de 
hedgee do item 
protegido: computadas 
no mesmo período de 
apuração

Monitoramento

Da efetividade

ωNão atendimentoou
na falta de 
comprovação:  
dedução de perdas 
limitada aos ganhos 
auferidos em outras 
operações de renda 
variável

Conformidade com a 
L. 12.973,

arts. 13 e 14? 


