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bem para o arrendatário.
Os arrendamentos financeiros são capitalizados no balanço patrimonial no início do arrendamento pelo 
menor valor entre o valor justo do bem arrendado e o valor presente dos pagamentos mínimos do ar-
rendamento.
Cada parcela paga do arrendamento financeiro é alocada, parte no passivo e parte aos encargos finan-
ceiros. As obrigações correspondentes, líquidas dos encargos financeiros, são classificadas no passivo 
circulante e no não circulante de acordo com o prazo do contrato. Os bens do imobilizado adquiridos por 
meio de arrendamentos financeiros são depreciados durante a vida útil-econômica dos ativos.

3.16 Novas normas e interpretações ainda não adotadas
Uma série de novas normas, alterações de normas e interpretações serão efetivas para exercícios
iniciados após 1º de janeiro de 2014 e não foram adotadas na preparação destas demonstrações
financeiras. Aquelas que podem ser relevantes para o Grupo estão mencionadas abaixo. O Grupo não 
planeja adotar estas normas de forma antecipada.
IFRS 9 Financial Instruments (Instrumentos Financeiros) (2010), IFRS 9 Financial Instruments
(Instrumentos Financeiros) (2009)
O IFRS 9 (2009) introduz novos requerimentos para classificação e mensuração de ativos
financeiros. Sob o IFRS 9 (2009), ativos financeiros são classificados e mensurados baseados no
modelo de negócio no qual eles são mantidos e as características de seus fluxos de caixa
contratuais. O IFRS 9 (2010) introduz modificações adicionais em relação a passivos financeiros. O IASB, 
atualmente tem um projeto ativo para realizar alterações limitadas aos requerimentos de classificação 
e mensuração do IFRS 9 e adicionar novos requerimentos para endereçar a perda por redução ao valor 
recuperável (impairment) de ativos financeiros e contabilidade de hedge.
O IFRS 9 (2010 e 2009) é efetivo para exercícios iniciados em ou após 1º de janeiro de 2015. A adoção 
do IFRS 9 (2010) deve causar algum impacto nos ativos financeiros do Grupo, mas nenhum impacto nos 
passivos financeiros do Grupo.
O Comitê de Pronunciamentos Contábeis ainda não emitiu pronunciamento contábil ou alteração nos 
pronunciamentos vigentes correspondentes a esta norma.

4 Estimativas e julgamentos contábeis críticos
A apresentação das demonstrações financeiras em conformidade com os princípios de reconhecimento 
e mensuração pelos padrões de contabilidade emitidos pelo CPC requer que a Administração da Compa-
nhia formule julgamentos, estimativas e pressupostos que poderão afetar o valor dos ativos e passivos 
apresentados.
Essas estimativas são baseadas no melhor conhecimento existente em cada período e nas ações que se 
planejam realizar, sendo permanentemente revistas com base nas informações disponíveis. Alterações 
nos fatos e circunstâncias podem conduzir à revisão das estimativas, pelo que os resultados reais futuros 
poderão divergir das estimativas.
As estimativas e pressupostos significativos utilizados pela Administração da Companhia na preparação 
destas demonstrações financeiras estão assim apresentadas:

 Imposto de renda
A determinação da provisão para imposto de renda ou o imposto de renda diferido ativos e passivos e 
qualquer provisão para perdas nos créditos fiscais requer estimativas da Administração. Para cada crédito 
fiscal futuro, a Companhia avalia a probabilidade de parte ou do total do ativo fiscal não ser recuperado. 
A provisão para desvalorização feita com relação aos prejuízos fiscais acumulados depende da avaliação, 
pela Companhia, da probabilidade de geração de lucros tributáveis no futuro em que o imposto de renda 
diferido ativo foi reconhecido, baseado na produção e planejamento de vendas, preços de commodities, 
custos operacionais, planos de reestruturação e custos de capital planejados.
A Companhia reconhece, quando aplicável, provisão para perda nos casos em que acredita que créditos 
fiscais não sejam totalmente recuperáveis no futuro.

 Contingências
As contingências estão registradas quando a probabilidade de perda é considerada provável por nossos 
consultores jurídicos e estão divulgadas quando a probabilidade é possível. As contingências encontram-
-se dispostas na Nota 15(d).
O registro das contingências de um determinado passivo na data das demonstrações financeiras é feito 
quando o valor de perda pode ser razoavelmente estimado. Por sua natureza, as contingências serão 
resolvidas quando um ou mais eventos futuros ocorrerem ou deixarem de ocorrer. Tipicamente, a ocor-
rência ou não de tais eventos não depende da nossa atuação, o que dificulta a realização de estimativas 
precisas acerca da data precisa em que tais eventos serão verificados. Avaliar tais passivos, particular-
mente no incerto ambiente legal brasileiro, e outras jurisdições, envolve o exercício de estimativas e 
julgamentos significativos da administração quanto aos resultados dos eventos futuros.

 Redução de valor recuperável de ativos
A Companhia anualmente testa a recuperabilidade de seus ativos tangíveis e intangíveis. A recuperabili-
dade dos ativos com base no critério do fluxo de caixa descontado depende de diversas estimativas, que 
são influenciadas pelas condições de mercados vigentes no momento em que essa recuperabilidade é 
testada e, dessa forma, a Administração entende não é possível determinar se novas perdas de recupe-
rabilidade ocorrerão ou não no futuro.

5 Instrumentos financeiros e gerenciamento de riscos

5.1 Gestão de risco financeiro
As atividades da Companhia a expõem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco de 
moeda, risco de taxa de juros e risco de preço), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de gestão 
de risco da Companhia se concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar 
potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro da Companhia. 
A gestão de risco é realizada pela Área Financeira da Companhia, segundo as políticas aprovadas pelo 
Conselho de Administração. A Área Financeira da Companhia identifica, avalia e protege a Companhia 
contra eventuais riscos financeiros em cooperação com as unidades operacionais da Companhia. O Con-
selho de Administração estabelece princípios, por escrito, para a gestão de risco global, bem como para 
áreas específicas, como risco cambial, risco de taxa de juros, risco de crédito, uso de instrumentos finan-
ceiros derivativos e não derivativos e investimento de excedentes de caixa.

a. Risco de mercado

i. Risco cambial
A Companhia atua internacionalmente e está exposto ao risco cambial decorrente de exposições de 
algumas moedas, basicamente com relação ao dólar dos Estados Unidos. O risco cambial decorre de 
operações comerciais futuras, ativos e passivos reconhecidos.

A administração estabeleceu uma política que exige que Companhia administre seu risco cambial em 
relação à sua moeda funcional. O risco cambial ocorre quando operações comerciais futuras, ativos ou 
passivos registrados são mantidas em moeda diferente da moeda funcional da entidade. 

O resumo dos dados quantitativos sobre a exposição para o risco de moeda estrangeira da Companhia 
fornecido pela Administração baseia-se na sua política de gerenciamento de risco, conforme abaixo:

2013 2012

 R$ USD EUR R$ USD EUR

Clientes 286.433 122.271 - 230.880 112.983 -
Empréstimos e 
financiamentos (2.678.507) (1.143.391) - (2.163.143) (1.058.548) -

Fornecedores e 
empreiteiros (29.496) (12.546) (33) (62.944) (30.521) (213)
    
Exposição líquida do 
balanço patrimonial (2.421.570) (1.033.666) (33) (1.995.207) (976.086) (213)

 Análise de sensibilidade
A análise de sensibilidade abaixo reflete o efeito da variação cambial para os empréstimos de longo prazo 
em moeda estrangeira que ocorreriam, considerando-se uma variação para mais de 25% e 50% na va-
riável dólar de risco relevante em 31 de dezembro de 2013 e 2012. Valores representados em milhões.

Cenário 
Provável  

Cenário 
Possível 

25%
 

Cenário 
Remoto 

50%
      
Em 31 de dezembro de 2012 
Empréstimos (USD) 737  (184)  (369)

      
31 de dezembro de 2013 
Empréstimos (USD) 724  (181)  (362) 

ii.	Risco	de	taxa	de	juros
Considerando que a Companhia não tem ativos significativos em que incidam juros, o resultado e os 
fluxos de caixa operacionais da Companhia são, substancialmente, independentes das mudanças nas 
taxas de juros do mercado.
O risco de taxa de juros da Companhia decorre de empréstimos de longo prazo. Os empréstimos emitidos 
às taxas variáveis expõem a Companhia ao risco de taxa de juros de fluxo de caixa. Os empréstimos 
emitidos às taxas fixas expõem a Companhia ao risco de valor justo associado à taxa de juros. Todos os 
empréstimos de longo prazo da Companhia são em taxas variáveis, mantidas em dólares.
A Companhia analisa sua exposição à taxa de juros de forma dinâmica. São simulados diversos cenários 
levando em consideração refinanciamento, renovação de posições existentes, financiamento e hedge al-
ternativos. Com base nesses cenários, se necessário, a Companhia define uma mudança razoável na taxa 
de juros e calcula o impacto sobre o resultado. Para cada simulação, é usada a mesma mudança na taxa 
de juros para todas as moedas. Os cenários são elaborados somente para os passivos que representam 
as principais posições com juros. Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia possui dois contratos de 
longo prazo com taxa de Libor + 0,65%  Dessa forma, a administração entende que a análise de sensibi-
lidade de juros não é representativa do risco inerente de instrumento financeiro.

b. Risco de crédito
O risco de crédito decorre de caixa e equivalentes de caixa, instrumentos financeiros derivativos, depósi-
tos em bancos e instituições financeiras, bem como de exposições de crédito a clientes, incluindo contas 
a receber em aberto e operações compromissadas. Para bancos e instituições financeiras, são aceitos 
somente títulos de entidades com patrimônio líquido acima de 1 bilhão de dólares. No caso de clientes 
todas as entregas da Companhia são feitas aos próprios acionistas, eliminando por completo qualquer 
risco de inadimplência.
Não foi ultrapassado nenhum limite de crédito durante o exercício, e a administração não espera nenhu-
ma perda decorrente de inadimplência dessas contrapartes.

c. Risco de liquidez
A previsão de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais da Companhia e agregada pela Área 
Financeira. Esta área monitora as previsões contínuas das exigências de liquidez da Companhia para 
assegurar que ele tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. Também mantém 
espaço livre suficiente em suas linhas de crédito compromissadas disponíveis a qualquer momento, a fim 
de que a Companhia não quebre os limites ou cláusulas do empréstimo (quando aplicável) em qualquer 
uma de suas linhas de crédito. Essa previsão leva em consideração os planos de financiamento da dívida 
da Companhia, cumprimento de cláusulas, cumprimento das metas internas do quociente do balanço 
patrimonial e, se aplicável, exigências regulatórias externas ou legais, por exemplo, restrições de moeda.
O eventual excesso de caixa, além do saldo exigido para administração do capital circulante, é gerido pela 
Área Financeira. A Área Financeira investe a disponibilidade de caixa em contas correntes com incidência 
de juros, depósitos a prazo, depósitos de curto prazo e títulos e valores mobiliários, escolhendo instru-
mentos com vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem suficiente conforme 
determinado pelas previsões acima mencionadas.Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia mantinha 
fundos de aplicações financeiras de curto prazo de R$ 31.141 (2012 - R$ 116.485) que se espera gerem 
prontamente entradas de caixa para administrar o risco de liquidez. Em 2013, a Companhia também 
mantinha outros ativos líquidos (clientes) de R$ 333.437 (R$ 230.880 em 2012).
A tabela abaixo analisa os passivos financeiros não derivativos da Companhia, por faixas de vencimento, 
correspondentes ao período remanescente no balanço patrimonial até a data contratual do vencimento.

Menos de um 
ano (i)  Entre um e 

dois anos (i)  Entre três e 
cinco anos (i)  Acima de cinco 

anos (i)

Em 31 de dezembro de 2012        

Fornecedores e empreiteiros 312.587  -  -  -

Empréstimos 1.425.893  210.644  210.644  315.962
                
Em 31 de dezembro de 2013        

Fornecedores e empreiteiros 329.955 - - -

Empréstimos 1.954.085 241.474 362.211 120.737

No que se refere aos empréstimos vencíveis em até 1 ano, a Companhia pretende e possui condições de 
quitá-los através de adiantamento de recebíveis.


