EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SNC N° 13/2010

Prazo: 18 de novembro de 2010

A Comissao de Valores Mobiliarios — CVM submete a Audiéncia Publica, nos termos do art. 8°, §
3% 1, da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de Instrucdo que dispde sobre a divulgacédo
voluntéria, pelas companhias abertas, de informacdes de natureza ndo contébil denominadas LAJIDA
(EBITDA) e LAJIR (EBIT).

A CVM tem observado que existe um uso generalizado, por parte das companhias abertas, de
informacdes de natureza ndo contabil, em especial o LAJIDA e o LAIJIR, que sdo apresentadas
juntamente com o relatorio da administracdo, em prospectos de oferta publica de acbes e, até mesmo, em
notas explicativas as demonstracfes financeiras. Além desse uso generalizado, observa-se, ainda, que
essas informagdes sdo muitas vezes elaboradas de forma peculiar pelas companhias abertas, dificultando
0 seu entendimento e a sua comparabilidade.

A divulgacdo das informagdes denominadas LAJIDA e LAJIR suscita cuidados que devem ser
observados pelos administradores das companhias abertas, a fim de que sejam preservadas a qualidade e a
comparabilidade das informacdes divulgadas, tendo em vista que esse tipo de informacdo pode ser
considerada relevante para a tomada de decisdo econémica por parte dos seus usuarios. Assim, a
elaboragéo e a divulgacéo do LAJIDA e do LAJIR devem estar referenciadas nas informagdes de natureza
contabil que sdo a fonte primaria das informacdes aos investidores e que possuem maior confiabilidade ja
que sdo aprovadas pelos administradores e sdo auditadas por auditores independentes.

Assim, objetivando melhorar o nivel de compreensdo dessas informagfes e torna-las comparaveis
entre as companhias abertas, a CVM pretende editar Instrugcdo, acompanhada de Nota Explicativa, em que
estabelece os parametros para o calculo do LAJIDA e do LAJIR e os critérios para a sua divulgacéo.
Dessa forma, a minuta (art. 3°) estabelece que no célculo do LAJIDA e do LAIJIR, no seu conceito amplo,
devem ser tdo somente considerados os valores apresentados nas demonstracfes contabeis, ndo podendo
ser excluidos os itens ndo recorrentes, ndo operacionais e os relativos as operagcfes descontinuadas. Esse é
0 conceito que representa efetivamente o titulo dado a esses indicadores.

N&o obstante, reconhecendo que a literatura ao fazer referéncia a figura do potencial de geragéo
bruta de recursos, menciona a exclusdo de itens ndo recorrentes, a minuta de Instrugdo (art. 4°) permite
que, juntamente com as informac6es sobre o LAJIDA e o LAJIR, sejam divulgadas os valores ajustados
pela exclusdo dos resultados liquidos relacionados as operagdes descontinuadas apresentados na
demonstragéo do resultado do periodo.
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Além disso, a minuta de Instrugdo (art. 5°) prevé a possibilidade da existéncia de algum outro ajuste
adicional, que seja relevante divulgar. Nesse caso, a companhia podera, desde que haja forte
embasamento para tanto, divulgar complementarmente uma terceira informacdo, comtemplando os
valores ajustados e a divulgacdo das razdes que fundamentaram esse ajuste. Esse ajuste, no entanto, s
poderd se referir a algum item ndo recorrente, entendendo-se como tal aquele que ndo tenha ocorrido nos
dois ultimos exercicios sociais e que, além disso, ndo se espera venha a ocorrer nos dois préximos
exercicios sociais.

As sugestdes e comentarios, por escrito, deverdo ser encaminhados, até o dia 18 de novembro de
2010, a Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria, preferencialmente através do enderego
eletrénico: AudPublicaSNC1310@cvm.gov.br ou para a Rua Sete de Setembro, 111/27° andar — Centro —
Rio de Janeiro — CEP 20050-901.

As sugestbes e comentarios recebidos serdo considerados publicos, a ndo ser que o participante
expressamente solicite que a CVM os trate como reservados.

A minuta est& disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de computadores
(http//lwww.cvm.gov.br) e também pode ser obtida nos seguintes enderecos:

Centro de Consultas da Comisséo de VValores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro — RJ

Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios em Sdo Paulo
Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar
Séo Paulo — SP

Superintendéncia Regional de Brasilia
Qd. 2, Bloco A, 4° andar — Sala 404, Edificio Corporate Financial Center
Brasilia— DF

Rio de Janeiro, 18 de outubro de 2010.

Original assinado por

MARIA HELENA DOS SANTOS FERNANDES DE SANTANA
Presidente
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INSTRUCAO CVM N° XXX, DE XX DE XXXXXXX DE 2010.

Dispde sobre a divulgacdo voluntaria de
informacdes de natureza ndo contabil denominadas
LAJIDA e LAJIR.

A PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna puablico que o
Colegiado, em sessao realizada em nesta data, com fundamento no inciso I, do paragrafo Unico do artigo
22 da Lei n° 6.385, de 07 de dezembro de 1976,

RESOLVEU:

Art. 1° Esta Instrucdo rege a divulgacdo voluntéria pelas companhias abertas de informagdes
denominadas LAJIDA (EBITDA) — Lucro Antes dos Juros, Impostos sobre Renda incluindo Contribuigéo
Social sobre o Lucro Liquido, Depreciacdo e Amortizacdo e LAJIR (EBIT) — Lucro Antes dos Juros e
Impostos sobre a Renda incluindo Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido.

Art. 2° O calculo do LAJIDA e do LAJIR deve ter como base os nimeros apresentados nas
demonstracdes contdbeis de proposito geral previstas no Pronunciamento Técnico CPC 26 -
Apresentacdo das Demonstracfes Contabeis, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 595, de 2009.

Paragrafo unico. Ndo podem compor o calculo do LAJIDA e do LAJIR divulgados ao mercado,
valores que ndo constem das demonstracdes contabeis referidas no caput, em especial da demonstracao
do resultado.

Art. 3° O célculo do LAJIDA e do LAJIR ndo pode excluir quaisquer itens ndao recorrentes, ndo
operacionais ou de operacfes descontinuadas e sera obtido da seguinte forma:

| — LAJIDA - resultado liquido do periodo, acrescido dos tributos sobre o lucro, das despesas
financeiras liquidas das receitas financeiras e das depreciacGes e amortizagoes;

Il — LAJIR — resultado liquido do periodo, acrescido dos tributos sobre o lucro e das despesas
financeiras liquidas das receitas financeiras.

Art. 4°  Juntamente com os valores resultantes dos caculos previstos no antigo anterior, a
companhia podera divulgar complementarmente os valores do LAJIDA e do LAJIR obtidos apos a
exclusdo dos resultados liquidos vinculados as operagdes descontinuadas, como especificado no
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Pronunciamento  Técnico CPC 31 - Ativo N&o Circulante Mantido para Venda e Operagdo
Descontinuada, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 598/09.

Art. 5° Caso a companhia opte por divulgar valor do LAJIDA ou LAJIR seguindo algum critério
alternativo, esse valor deve ser divulgado em conjunto com os valores calculados de acordo com 0s arts.
3°e 40,

§ 1° O valor referido no caput devera ser calculado a partir do célculo previsto no artigo anterior,
ajustado por itens ndo recorrentes.

§ 2° Entende-se por itens ndo recorrentes aqueles que ndo tenham ocorrido nos dois Ultimos
exercicios sociais e que também nao se espera que venham a ocorrer nos dois proximos exercicios sociais.

§ 3° A divulgacdo do valor referido no caput devera ser acompanhada de descricdo da natureza e
dos valores dos ajustes introduzidos e de justificativa especifica para os ajustes.

Art. 6° Os administradores da companhia devem dispensar a divulgacdo das informacdes de
natureza ndo contabil tratadas nesta Instrucdo o mesmo tratamento dado a divulgacdo das informagdes
contabeis.

Art. 7° Toda a divulgagéo relativa ao LAJIDA ou LAJIR deve ser feita de forma consistente e
comparavel com a apresentacdo de periodos anteriores e, em caso de mudanca, deve ser apresentada
justificativa, bem como a descri¢cdo completa da mudanca introduzida.

Art. 8° A divulgagdo dos valores do LAJIDA ou do LAJIR deve ser feita fora do conjunto
completo de demonstracdes contabeis previsto nos itens 10 a 14 do pronunciamento técnico CPC 26 —
Apresentacdo das Demonstracfes Contabeis, aprovado pela deliberacdo CVM n° 595/009.

Art. 9° Esta instrucdo entra em vigor na data de sua publicagéo, produzindo efeitos nas divulgacoes
relativas ao LAJIDA e ao LAJIR efetuadas a partir de 01.01.2011.

MARIA HELENA DOS SANTOS FERNANDES DE SANTANA
Presidente
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NOTA EXPLICATIVA A INSTRUCAO CVM N° XXX , DE XX DE XXXXXX 2010.

Ref.: Instrucdo CVM n® XX , de XXXXX DE 2010, que dispde a divulgacdo voluntaria de informacdes
de natureza ndo contébil denominadas LAJIDA e LAJIR.

| - INTRODUCAO

A frequente divulgacdo de informacdes e medigdes pelas companhias abertas com base em dados
contébeis ajustados e em dados ndo contabeis suscita cuidados que devem ser observados pelos
administradores das companhias abertas, com vistas a preservar a qualidade das informacdes que séo
dirigidas aos investidores.

As medicdes e informagfes ndo contabeis compreendem todas as informacgdes que ndo sejam uma
representacdo estruturada da informacdo contabil prevista nos Pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios, mas que
competem com 0s mesmos propdésitos das chamadas demonstracdes contébeis de propdsito geral, nos
termos do item 9 do Pronunciamento Técnico CPC n° 26 — Apresentacdo das Demonstragdes Contabeis
aprovado pela Deliberacdo CVM n° 595, de 2009.

A relevancia desse tema é evidente, pois essas informacgdes influenciam as decisdes econémicas dos
usuarios, acrescentando elementos ndo previstos na estrutura dos relatérios usuais das demonstracdes
financeiras baseadas em regulacdo propria e auditadas por auditores independentes.

Um exemplo dessas informacBes é a relativa ao lucro antes dos juros, imposto de renda,
depreciacdo e amortizagdo — LAJIDA (EBITDA - earnings before interest, taxes, depreciation and
amortization) e ao lucro antes dos juros e imposto de renda — LAJIR (EBIT — earnings before interest and
tax). A mencéao a esses conceitos pode ocorrer nos comentarios dos diretores no formulario de referéncia
(instrucdo CVM n° 480/09), no relatério da administracdo, em prospectos, comunicados ou outros
documentos publicos.

A divulgacdo dessas informacdes, para que seja preservada a qualidade da informacgéo contabil
dirigida ao publico, deve merecer 0 mesmo tratamento e cuidado dados as informagdes contéabeis, para
que ndo seja prejudicado o direito de informacéo dos investidores.

Observou-se que a informacdo do LAJIDA e do LAJIR esta sendo elaborada e divulgada de forma
muito particular pelas companhias abertas e de forma divergente entre elas.
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Essa situacdo pode tornar dificil a compreensdo tanto da formacdo do nimero apresentado quanto
da sua integracdo ou conciliacdo com os outros numeros da demonstracdo do resultado. Em muitos casos,
0s numeros informados ndo sdo compardveis com as informacgdes prestadas por outras companhias
abertas.

Essa foi a preocupacdo da CVM que motivou a elaboracdo da Instrucdo CVM N° / | cujos
principais comandos pretende-se esmiucar, para a sua melhor compreensdo e aplicacdo, nesta nota
explicativa.

Il LAJIDA E LAJIR. CONCEITO AMPLO.

Caso se pretenda refletir a visdo da administracdo sobre a geracdo bruta de recursos pela
companhia, ou pelo menos uma aproximacdo dessa geracdo, os ajustes feitos ao LAJIDA devem
estabelecer uma relacdo com as medi¢Bes previstas nas normas contabeis, assim como a propria
demonstracdo dos fluxos de caixa, pelo método direto, também estabelece.

Com isso, a primeira conclusdo é a de que ndo devem entrar na composicdao do LAJIDA ou do
LAJIR valores que ndo constem das demonstracGes contabeis, no caso, da demonstracdo do Resultado.

Costumam ser introduzidos, extrapolando o proprio contetido do titulo dado a esses indicadores,
ajustes que nao sdo relativos apenas aos juros, aos tributos sobre o lucro, as depreciacdes e amortizagdes.
Costumeiramente, esses ajustes dizem respeito a itens ndo recorrentes, com 0 objetivo de procurar
mostrar o potencial de geracdo bruta recorrente de recursos por parte dos ativos ndo financeiros. Ocorre
que o conceito de itens recorrentes e nao recorrentes vem sendo interpretado de forma muito diferente
entre as companhias abertas.

Nesse ponto, vale ressaltar que para os fins apontados pela instrucdo, o conceito de item néo
recorrente (e por conseqiiéncia também o de item recorrente) esta definido no § 2° do Artigo 5° e
explicado com mais detalhes ao longo desta nota explicativa.

Inicialmente, o mais relevante é que o titulo dado ao indicador ndo exclui, por si s0, quaisquer itens
nédo recorrentes, ndo operacionais e de operacfes descontinuadas. Assim, infere-se que o primeiro, mais
simples e amplo conceito de Lajida diz respeito ao valor global do periodo, com seu valor se referindo ao
montante dado pela adicdo, ao resultado liquido, t&o somente dos tributos sobre o lucro, das despesas
financeiras liquidas das receitas financeiras e das depreciacdes e amortizagcdes. Dentro dessa linha, o
conceito amplo do LAJIR corresponde ao do LAJIDA diminuido das depreciagdes e amortizagdes.
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Todavia, a literatura de fato se refere, muitas vezes, a figura do potencial de geracdo bruta de
recursos com a exclusdo de alguns itens ndo recorrentes. E importante garantir que esses ajustes néo
tornem o indicador ndo comparavel entre as companhias que o divulgam.

I11 CONCEITO RESTRITO

E importante lembrar que a legislacdo brasileira ndo mais segrega, desde 2008, a partir da Lei n°
11.941/08, os anteriormente denominados “resultados ndo operacionais”, apenas se referindo a “outras

receitas” e “outras despesas”, deixando essa caracteriza¢ao por conta de normas contabeis especificas.

Com a aprovacdo do Pronunciamento Técnico CPC 26 — Apresentacdo das DemonstracGes
Contabeis, aprovado pela Deliberagdo CVM no 595/09, tem-se a seguinte estruturagdo minima da
demonstragéo do resultado:

“82. A demonstracdo do resultado do periodo deve, no minimo, incluir as seguintes rubricas, obedecidas
também as determinacdes legais:

@ receitas;
(b) custo dos produtos, das mercadorias ou dos servigos vendidos;
(© lucro bruto;
(d) despesas com vendas, gerais, administrativas e outras despesas e receitas operacionais
(e parcela dos resultados de empresas investidas reconhecida por meio do método de
equivaléncia patrimonial,
)] resultado antes das receitas e despesas financeiras;
(9) despesas e receitas financeiras;
(h) resultado antes dos tributos sobre o lucro;
Q) despesa com tributos sobre o lucro;
() resultado liquido das operagdes continuadas;
(K) valor liquido dos seguintes itens:
0] resultado liquido apds tributos das operacdes descontinuadas;
(i) resultado apds os tributos decorrente da mensuracao ao valor justo menos despesas de

venda ou na baixa dos ativos ou do grupo de ativos a disposi¢do para venda que constituem a unidade
operacional descontinuada;
() resultado liquido do periodo.”
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Note-se que as Unicas receitas e despesas deixadas a parte dizem respeito ao contido na letra (k),
abrangendo o resultado liquido (inclusive dos tributos) das opera¢des descontinuadas, facilitando, ja na
demonstracéo do resultado, em contraposicao, a visao das atividades continuadas.

Dessa forma, apenas os resultados vinculados as opera¢Ges descontinuadas tém tratamento de
evidenciacdo especifico, segregado. Assim, no conceito restrito de LAJIDA e de LAJIR, a excluséo de
itens que serdo descontinuados deve corresponder apenas a exclusdo do que vier a ser classificado na
demonstracdo do resultado como resultado das atividades descontinuadas, conforme especificado no
Pronunciamento Técnico CPC 31 - Ativo Nao Circulante Mantido para Venda e Operagdo
Descontinuada, aprovado pela Deliberagdo CVM no 598/09.

Assim, a segunda conclusdo é a de que o conceito restrito do LAJIR corresponde unicamente ao
valor do resultado liquido do periodo adicionado do resultado das atividades descontinuadas (letra (k),
item 82, Pronunciamento Técnico CPC 26), dos tributos sobre o lucro das opera¢des continuadas e das
despesas financeiras liquidas das receitas financeiras; e 0 do LAJIDA (EBITDA) corresponde a esse valor
adicionado das depreciacGes e amortizagdes.

Note-se que, nessa estruturacdo obrigatdria mostrada anteriormente, torna-se visivel, na prépria
demonstragdo do resultado, a figura do “resultado antes das receitas e despesas financeiras”, antes dos
tributos sobre o lucro e dos efeitos das operacdes descontinuadas, 0 que automaticamente corresponde ao
conceito de LAJIR das operagdes continuadas.

Note-se também que os tributos sobre o resultado das operacdes descontinuadas é alocado a esse
mesmo resultado, segregado dos tributos sobre o resultado das opera¢bes continuadas. Deve ser
observado, ainda, que o resultado das operagdes continuadas inclui resultados por baixas de ativos néo
circulantes, inclusive imobilizados, mas que se referem a operagdes continuadas, representando, portanto,
baixas de ativos repostos, 0 que genuinamente esta incluido no conceito de resultado operacional gerado
pelos ativos, significando, muito mais, ajustes de depreciaces e amortizacOes efetuadas antes dos lucros
Ou prejuizos propriamente ditos.

IV DIVULGACOES PERMITIDAS E RESTRICOES

A vista do contido até este ponto, verifica-se que a companhia pode divulgar um valor para o
LAJIDA e um para o LAJIR do periodo; nesse caso, esses valores devem estar relacionados ao conceito
amplo visto anteriormente. Pode também a companhia divulgar dois valores para cada conceito, ou seja, 0
relativo ao LAJIDA ou LAJIR do periodo (conceito amplo) e o relativo ao LAJIDA ou LAJIR das
operacdes continuadas do periodo (conceito restrito).
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A CVM considera que somente o primeiro ou os dois conceitos (amplo e restrito) mencionados
devem ser utilizados, desincentivando fortemente a utilizacdo de qualquer outro. Todavia, se houver forte
motivo para a utilizacdo de um terceiro valor para esses conceitos, com algum ajuste adicional, ndo fica
ele vedado, mas desde que divulgado juntamente com esses dois outros e evidenciado também o forte
motivo que leva a essa divulgacdo adicional. Esse terceiro conceito, ajustado e antes das operagoes
descontinuadas, s6 pode receber ajuste por algum item ndo recorrente, entendendo-se este como aquele
que ndo tenha ocorrido nos dois Ultimos exercicios sociais e que, além disso, ndo se espera venha a
ocorrer nos dois proximos exercicios sociais.

Assim, a companhia pode divulgar o conceito amplo de LAJIDA ou de LAJIR, ou 0s conceitos
amplo e restrito, e ainda um terceiro conceito, desde que em conjunto com os dois precedentes. Neste
ultimo caso, precisa ser dada completa divulgacdo da natureza e dos valores dos ajustes introduzidos, bem
como do forte motivo que leva a adocao desse terceiro conceito, sem que, em nenhuma hipotese, sejam
comprometidos os conceitos dessas medi¢Ges (LAJIR E LAJIDA) ou das determinagdes da Instrucéo
CVM N° XXX/XX devidamente esclarecidas nesta nota explicativa.

Ademais, toda a divulgacéo relativa ao LAJIDA ou LAJIR deve ser feita de forma consistente e
comparavel com a apresentacdo de periodos anteriores e, em caso de mudanca, deve ser apresentada a
justificativa, bem como a descri¢cdo completa da mudanca introduzida

A divulgacéo dos valores de LAJIDA ou LAJIR deve, ainda, ser feita fora do conjunto completo de
demonstracdes contabeis previsto nos itens 10 a 14 do Pronunciamento Técnico CPC 26 — Apresentacdo
das Demonstracfes Contabeis, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 595/09, de forma que essas medigdes
ndo concorram com as informacdes de natureza exclusivamente contabil ali apresentadas.

V VIGENCIA E ALCANCE

A Instrucdo CVM N° XXX/XX deve ser aplicada as informacdes relativas ao LAJIDA e ao LAJIR
divulgadas a partir de 01.01.2011, o que inclui as divulgacGes sobre esses indicadores feitas nas
demonstragcdes encerradas em 31 de dezembro de 2010, com os célculos dos valores relativos as
operagOes descontinuadas mencionadas na letra (k) do item 82 do Pronunciamento Técnico CPC 26 —
Apresentacdo das Demonstracdes Contabeis efetuados conforme o0s conceitos contidos no
Pronunciamento Técnico CPC 31 - Ativo Nao Circulante Mantido para Venda e Operagédo
Descontinuada. Os valores desses resultados liquidos das operagdes descontinuadas devem ser
evidenciados junto ao célculo do LAJIDA ou LAJIR das operagdes continuadas se estas ndo estiverem
ainda sendo divulgadas segregadamente na Demonstracdo do Resultado.



