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Visao geral

CPC 44 o que sao as
demonstracoes combinadas

O CPC 44 define as demonstracdes combinadas: quando sao usadas, como diferem das

consolidadas e o que examinar em carve-out e pré-|PO.
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Ha situagdes em que o conjunto econdmico que interessa a um investidor, a um
comprador ou a um banco nao coincide com nenhuma pessoa juridica isolada nem com
um grupo societario formal com uma controladora no topo. Um negdcio pode estar
espalhado por varias empresas dos mesmos donos, ou pode ser um recorte que sera
separado do restante para uma venda. Para representar esse conjunto de forma contabil,
nao servem nem as demonstrag¢des individuais de cada empresa nem as consolidadas de
um grupo, e é ai que entram as demonstragées combinadas, disciplinadas pelo CPC 44.
Em um ciclo em que as reorganizagdes pré-oferta e as operagdes de fusdes e aquisicdes
voltaram a ganhar ritmo, entender o que o CPC 44 permite, e o que o auditor examina
nesse tipo de demonstracao, deixou de ser assunto de nicho e passou a ser parte da
preparacao de quem quer vender, captar ou abrir capital.

Visao geral

Resumo

O CPC 44 trata da elaboracao e da divulgagcao de demonstragcdes combinadas, que sao as
demonstragdes que apresentam, como se fossem de uma Unica entidade, um conjunto de
entidades ou de atividades sob controle ou gestdo comum gue ndo constitui um grupo
com uma Unica controladora no topo do conjunto apresentado.

Elas se distinguem das demonstragdes consolidadas, regidas pelo CPC 36, que partem de
uma controladora que controla as demais. Na combinagao, o elo entre as entidades é o
controle ou a gestdo comum, e nao uma participagao societaria de controle que una todo
0 conjunto apresentado.

Na elaboragao, aplicam-se a combinagdo os mesmos procedimentos de agregagao da
consolidagao no que couber, inclusive a eliminacao de transacdes, saldos e resultados
entre as entidades combinadas, e o uso de politicas contabeis uniformes para operac¢des
semelhantes.

A norma da peso especial a divulgagao: a entidade precisa deixar claro que as
demonstragcdes sdo combinadas e nao consolidadas, descrever a base da combinacao,
listar as entidades incluidas, explicar as razées da combinagao e informar que elas nao
substituem as demonstragdes individuais exigidas por lei.

Elo entre as entidades Controle ou gestdo comum, sem controladora Unica
no topo do conjunto

Perimetro Definido pela combinagao escolhida e justificada

Eliminagdes Transagoes e saldos entre as combinadas sao
eliminados

Uso tipico Carve-out, pré-IPO, grupo familiar, apresentacao de
um negocio
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Requisitos

O que a norma determina

O CPC 44 define a demonstragdo combinada como aquela que redne entidades ou
atividades que estao sob controle comum ou sob gestdo comum, mas que nao formam,
entre si, um grupo com uma Unica controladora que una todo o conjunto apresentado. O
exemplo classico é o grupo familiar com varias empresas operacionais detidas
diretamente pelas mesmas pessoas fisicas, sem uma holding no topo; cada empresa tem
demonstragdes préprias, mas o conjunto sé aparece quando se combinam todas. Outro
exemplo, cada vez mais comum, é o carve-out: quando um vendedor quer alienar um
negdcio que hoje esta misturado a outras atividades dentro de uma ou mais empresas, as
demonstragdes combinadas isolam esse negdcio para que o comprador enxergue o que
estd efetivamente comprando.

Para montar a combinagao, o CPC 44 remete aos procedimentos de agregag¢ao que a
norma de consolidagao ja estabelece, no que forem aplicaveis. Isso significa somar linha a
linha os ativos, passivos, receitas e despesas das entidades combinadas e, em seguida,
eliminar as transacoes, os saldos e os resultados entre elas, para que o conjunto nao
apareca inflado por operagdes internas. Significa também aplicar politicas contabeis
uniformes a transac¢des e eventos semelhantes, o que muitas vezes obriga a ajustar os
ndmeros de empresas que adotavam critérios diferentes. O passo mais delicado é anterior
a tudo isso: a definicao do perimetro, ou seja, a escolha, justificada, de quais entidades e
atividades entram na combinagao. Como nao ha um controle societario Unico que
determine automaticamente o perimetro, essa definicdo € um julgamento que precisa ser
coerente e divulgado.

A norma concentra boa parte de suas exigéncias na divulgacao, justamente porque a
demonstracao combinada ndo é um conceito tao familiar ao leitor quanto a consolidada. A
entidade precisa declarar de forma inequivoca que se trata de demonstragcdes
combinadas, e ndo consolidadas, descrever a base sobre a qual a combinacao foi feita,
identificar as entidades e atividades incluidas, explicar por que foram combinadas e
esclarecer que essas demonstragdes ndo substituem as demonstragdes individuais ou
separadas exigidas pela legislacao. Ha ainda a orientagao complementar do OCPC 06, que
detalha aspectos de aplicacao, reforcando o cuidado com transparéncia e com a
comparabilidade entre periodos.

Aplicacao pratica

Analise técnica: por que o perimetro ¢ o ponto
critico
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A diferenca de fundo entre combinar e consolidar estd na origem do perimetro. Na
consolidacgao, o perimetro é dado: a controladora controla certas entidades e sao essas que
entram, sem escolha. Na combinagao, o perimetro € construido, e essa liberdade é ao
mesmo tempo a utilidade e o risco da demonstracdo combinada. E Gtil porque permite
representar um negdcio econdmico real que o desenho societario ndo captura. E arriscada
porque, se o critério de inclusao ndo for consistente e justificado, a combinagao pode ser
montada para mostrar o conjunto sob a melhor luz, incluindo o que convém e deixando
de fora o que atrapalha. Por isso a coeréncia do critério de combinagao, e a sua divulgagao
clara, sdo a espinha dorsal da confiabilidade dessas demonstracgdes.

No carve-out, essa fragilidade se intensifica por um motivo adicional: o negdcio que esta
sendo isolado costuma compartilhar estruturas com o restante da empresa de origem,
como pessoal administrativo, instalagdes, sistemas, funcdes de tesouraria e de
controladoria. Montar a demonstragao do negdcio exige alocar esses custos e ativos
compartilhados segundo uma base racional, e essa alocagdo é um julgamento que muda
o resultado apresentado. Um negdcio pode parecer mais ou menos rentavel conforme a
parcela de custos corporativos que lhe é atribuida. Some-se a isso a questdo das
transagdes com partes relacionadas que ficam fora do perimetro combinado, que
precisam ser identificadas e divulgadas porque podem nao se repetir, ou se repetir em
outras condicdes, depois que o negdcio mudar de dono. Tudo isso faz da demonstragao
combinada um terreno de julgamento intenso, em que a asseguragao por um auditor
independente é o que da ao investidor a seguranca de que o perimetro, as eliminagdes e
as alocagdes foram feitos com critério, e ndo com conveniéncia.

Definicdo do perimetro Quais entidades e atividades entram na combinacao

Politicas contabeis Empresas combinadas podem adotar critérios
diferentes

Custos e ativos compartilhados Alocacgao de estruturas comuns em carve-out

Partes relacionadas Operagodes fora do perimetro que podem mudar

apos a venda
Riscos e controles

Implicacoes praticas para empresas e
administradores
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Para quem pensa em vender um negdcio, captar com um investidor ou abrir capital, a
primeira implicacdo do CPC 44 é de planejamento: a demonstragao combinada nao se
improvisa na véspera. Definir o perimetro, uniformizar politicas contabeis, montar a base
de alocagao de custos compartilhados e organizar as eliminacdes levam tempo e exigem
que a informacgao esteja estruturada ao longo do ano, e ndo apenas na data de corte.
Empresas que comegam esse trabalho cedo chegam a diligéncia ou ao registro com
demonstragdes combinadas sdlidas; empresas que deixam para depois descobrem que a
falta de histérico comparavel e de critérios documentados encarece e atrasa a operagao,
justamente quando o calendario é apertado.

A segunda implicagao é sobre a credibilidade perante a contraparte. Um comprador ou
um investidor experiente sabe que a demonstragcao combinada embute escolhas, e por
isso olha com atencgao para o perimetro e para as alocagdes. Demonstragdes combinadas
acompanhadas de asseguracao independente, com divulgagao clara da base de
combinacao e das premissas de alocacgao, transmitem confianca e reduzem o desconto
gue a contraparte aplicaria diante de ndmeros que ninguém examinou. A terceira
implicagao é juridica e formal: o CPC 44 é explicito ao dizer que a demonstragao
combinada ndo substitui as demonstrag¢des individuais exigidas por lei. Ela é um
instrumento para representar um negdécio ou um conjunto econdmico, Nndo um substituto
das obrigacgdes societdrias de cada empresa. Entender essa fronteira evita que a empresa
confunda o que precisa entregar ao fisco e aos sé6cios com o que precisa preparar para
uma operacgao de mercado.

Evidencias

Caso anonimizado

Um grupo que atuava em um mesmo setor por meio de trés empresas, detidas
diretamente pelos mesmos sécios sem uma holding no topo, recebeu a proposta de um
investidor interessado em adquirir participagdo no negdcio como um todo. As
demonstragdes individuais de cada empresa, isoladas, ndo mostravam o tamanho nem o
resultado do conjunto, e havia um volume relevante de operagdes entre as trés, que, se
nao eliminadas, inflavam receitas e custos. A solucdo foi elaborar demonstragdes
combinadas das trés empresas, com perimetro definido e justificado, eliminacdo das
transagdes entre elas, uniformizag¢ao das politicas contabeis que divergiam e divulgacao
expressa de que se tratava de demonstra¢gdes combinadas, e ndo consolidadas. O
investidor exigiu asseguracao independente sobre esse conjunto. No trabalho, o ponto de
maior atencgao foi a alocagcao de custos administrativos compartilhados e a identificagao
das operagdes com outras empresas dos mesmos socios que ficavam fora do perimetro.
Com a base documentada e as divulgagdes completas, a negociagao avangou sobre
ndmeros que ambos os lados aceitavam como representativos do negdcio.

Perguntas frequentes

Como a MERC pode ajudar
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A MERC atua nas duas pontas em que o CPC 44 costuma aparecer. Na preparacao, apoia a
estruturagcao das demonstracdes combinadas em reorganizacdes pré-oferta, carve-outs e
grupos familiares, ajudando a definir o perimetro, a uniformizar politicas contabeis e a
documentar as bases de eliminacao e de alocagao de custos compartilhados, trabalho que
se conecta a consultoria em fusdes e aquisi¢cdes e a preparagdo para o mercado de
capitais. Na asseguragado, conduz a auditoria independente dessas demonstragoes,
examinando a coeréncia do perimetro, a corregao das eliminagdes, a razoabilidade das
alocagbes e a completude das divulgagdes exigidas pela norma, de modo que o conjunto
resista ao escrutinio de um comprador, de um investidor ou de um regulador. Para discutir
a preparagao ou a asseguracao de demonstragdes combinadas no seu caso, o caminho € o
contato.

Visao geral

FAQ

O que sdo demonstragdes combinadas?

Sao demonstragdes que apresentam, como se fossem de uma Unica entidade, um
conjunto de entidades ou atividades sob controle ou gestdo comum gue ndo forma um
grupo com uma Unica controladora no topo. Elas sdo usadas quando o negdécio que
interessa ndo coincide com nenhuma empresa isolada nem com um grupo societario
formal.

Qual a diferencga entre demonstragdes combinadas e consolidadas?

Na consolidagdo, regida pelo CPC 36, existe uma controladora que controla as demais, e o
perimetro vem do controle societario. Na combinagdo, regida pelo CPC 44,0 elo é o
controle ou a gestdo comum, e o perimetro é construido e justificado, porque ndo ha uma
controladora Unica unindo todo o conjunto apresentado.

Em que situacdes as demonstragdes combinadas sdo usadas?

As mais comuns sao o carve-out de um negdcio que sera vendido e hoje estd misturado a
outras atividades, a reorganizacao que antecede uma oferta puUblica de agdes, o grupo
familiar com varias empresas sem holding e a apresentacao de um conjunto econdmico a
um banco ou investidor.

Quais sdo os principais riscos nessas demonstragoes?

O risco central esta na definicdo do perimetro, que precisa ser coerente e justificada, e nas
alocacgdes de custos e ativos compartilhados em carve-outs, que podem mudar o
resultado apresentado. Também pesam a uniformizacao de politicas contdbeis entre as
empresas combinadas e a divulgagdo das operagdes com partes relacionadas que ficam
fora do perimetro.

As demonstra¢cdes combinadas substituem as demonstragdes individuais exigidas por
lei?



Ndo. O CPC 44 ¢é explicito ao estabelecer que a demonstragao combinada ndo substitui as
demonstragdes individuais ou separadas exigidas pela legislagdo. Ela € um instrumento
adicional para representar um negdécio ou um conjunto econémico, e deve divulgar essa

condigao com clareza.

*Este artigo tem carater informativo e ndo constitui aconselhamento contabil ou de
auditoria. A aplicacdo das normas depende dos fatos especificos de cada entidade e do

texto integral das normas vigentes.*
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MERC GROUP

PROXIMO PASSO

Do requisito ao (este que o sustenta.

A MERC e firma de auditoria independente registrada na CVM, especializada em mercado
financeiro. Estruturamos o trabalho do diagnostico a evidencia: leitura do requisito,
desenho dos testes, trilha de auditoria e o relatorio que sustenta a conclusao. Fale com a

equipe pelo canal de contato.

SITE www.mercgroup.com.br
CONTEUDO www.mercgroup.com.br/insights
E-MAIL contato@mercgroup.com.br
TELEFONE +5511 98196 1447

Material técnico de apoio da MERC Group. Conteldo de carater informativo, sem constituir oferta de servigos a entidades para
as quais a independéncia seja vedada. Exemplos genéricos, sem referéncia a instituicao especifica.

THINK GROWTH. THINK MERC.



