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SCHULTZ ‘ s ESTUDO TECNICO

NOTA EDITORIAL E RESPONSABILIDADE TECNICA

Este material integra a linha Briefing Estratégico Schultz — Série Técnica em Arquitetura
Empresarial e examina as a¢fes em tesouraria como instrumento de reorganizacdo do capital,
liquidez societéaria, planejamento de incentivos e gestdo da estrutura acionaria. O estudo combina
leitura juridica, contabil e empresarial, com énfase na execucao documentada da operacao e em seus
efeitos sobre o patrimdnio liquido.

O conteudo possui natureza informativa e técnico-institucional. Nao substitui parecer juridico,
contabil, fiscal ou societario elaborado a partir dos documentos da companhia. A aplicabilidade das
regras depende, especialmente, do tipo societario, da condicdo de companhia aberta ou fechada, do
estatuto, da origem dos recursos, da composi¢ao acionaria, da existéncia de partes relacionadas e da
finalidade econémica da aquisicéo.

Nota de atualizacao normativa

A Lei n® 6.404/1976 constitui a base societaria geral. Para companhias abertas, a Resolucdo
CVM n° 77/2022, em texto consolidado com as alterac6es da Resolucdo CVM n° 216/2024,
acrescenta requisitos de autorizacao, limites, divulgacdo e negociacdo. Em julho de 2026,
propostas de alteracdo submetidas a Consulta Publica SDM 04/2025 ainda devem ser tratadas
Ccomo propostas, e ndo como norma vigente.

SUMARIO EXECUTIVO

Bloco Conteudo

1 Tese central e caso empresarial

2 Natureza juridica e contabil

3 Finalidades e alternativas societarias

4 Requisitos e modus operandi

5 Lancamentos e demonstragdes contabeis
6 Alienacao, cancelamento e remuneracao
7 Governanga, riscos e tributacdo

8 Checklist, concluséao e referéncias

1. RESUMO EXECUTIVO E TESE CENTRAL

A aquisi¢cdo de acdes proprias € uma operacdo sobre o patriménio da companhia, e nédo a
compra de um ativo financeiro comum. A entidade ndo pode reconhecer, contra si mesma, um direito
patrimonial equivalente ao que um investidor detém. Por essa razdo, o valor pago é apresentado
como deducao do patriménio liquido e os efeitos de alienagdo ou cancelamento permanecem no
préprio patriménio liquido, sem transitar ordinariamente pelo resultado.
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A utilidade empresarial do instituto decorre de sua capacidade de separar dois momentos: a
companhia adquire as acoes e, posteriormente, decide seu destino. Essa flexibilidade pode viabilizar
a saida negociada de acionista, futura entrada de investidor, atendimento de programa de
remuneracao, ajuste de acbes em circulacao ou cancelamento. A operacao, contudo, exige recursos
juridicamente disponiveis, deliberagdo competente, preco justifichvel, documentacdo coerente e
escrituracdo capaz de preservar a rastreabilidade.

Conclusoes executivas

A decisao deve observar cinco premissas: a finalidade empresarial precede a forma juridica; a
reserva legal ndo pode suportar a aquisi¢ao; caixa disponivel ndo substitui reservas elegiveis;
acOes préprias ndo constituem ativo; e qualquer diferenca de alienacdo ou cancelamento
permanece no patriménio liquido, sem formacao ordinaria de resultado.

2. CASO EMPRESARIAL APLICADO

A Companhia Alfa S.A., de capital fechado, possui capital social de R$ 10.000.000, dividido em
10.000.000 de agdes ordinarias nominativas, sem valor nominal. O acionista Horizonte Participacfes
Ltda., titular de 1.500.000 acdes, correspondentes a 15% do capital, deseja retirar-se da sociedade.
Os demais acionistas ndo pretendem adquirir imediatamente a participagdo, mas a companhia
vislumbra a entrada futura de investidor estratégico.

A administragdo avalia adquirir as acdes por R$ 4.500.000, manté-las temporariamente em
tesouraria e, em até dezoito meses, deliberar entre alienagdo parcial ao investidor, utilizacao limitada
em plano de incentivo ou cancelamento. A companhia dispde de caixa de R$ 8.000.000 e de reservas
disponiveis suficientes, sem utilizar a reserva legal e sem comprometer a continuidade operacional.

Componente do patriménio liquido Antes da operacao (R$)

Capital social 10.000.000
Reserva legal 500.000
Reserva estatutaria 1.500.000
Reserva para expanséo 3.500.000
Outras reservas disponiveis 500.000
Patrimdnio liquido total 16.000.000

Questao decisoéria
A companhia pode adquirir diretamente as acdes do acionista retirante? Em caso positivo,

guais recursos podem suportar o pagamento, qual 6érgao deve deliberar, como as acdes serdo
registradas e quais efeitos surgirdo se forem posteriormente alienadas ou canceladas?
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2.1. PREMISSAS QUE PRECISAM SER CONFIRMADAS

¢ A operacdo ndo pode ser tratada como simples pagamento ao acionista; sua validade depende
das hipoteses e limites do art. 30 da Lei das S.A.

¢ A reserva legal ndo integra os recursos que podem ser consumidos para a aquisicao prevista no
art. 30, § 1°, alinea b.

¢ O preco deve ser sustentado por critério econdmico verificavel e por analise de conflito de
interesses.

¢ A saida do acionista por compra de a¢fes proprias ndo se confunde com direito de recesso,
resgate ou reducao de capital.

¢ A concluséo do caso pressupde exame do estatuto, acordos de acionistas, demonstracdes
aprovadas e documentos de suporte.

3. NATUREZA JURIDICA E CONTABIL
3.1. Regra societaria

O art. 30 da Lei n® 6.404/1976 estabelece, como regra, que a companhia ndo pode negociar com
as proprias acdes. O proprio dispositivo, entretanto, admite hipdteses especificas, entre elas a
aquisicao para permanéncia em tesouraria ou cancelamento, desde que realizada até o valor do saldo
de lucros ou reservas, excetuada a reserva legal, e sem diminuicdo do capital social, ou mediante
doacdao. A lei também determina que as agdes em tesouraria ndo conferem direito a dividendos nem a
voto.

3.2. Regra contabil

O CPC 39, correlato a IAS 32 e aprovado no ambito do CFC como NBC TG 39, determina que 0s
instrumentos patrimoniais préprios readquiridos sejam deduzidos do patrimonio liquido. Nenhum
ganho ou perda deve ser reconhecido no resultado pela compra, venda, emissdo ou cancelamento
desses instrumentos. A contraprestacao paga ou recebida é reconhecida diretamente no patrimoénio
liquido.

Conclusao técnica

Acdes em tesouraria ndo constituem ativo da companhia. O caixa diminui e o patrimdnio liquido
sofre dedugdo correspondente. A companhia preserva os titulos para possivel destinagéo
futura, mas ndo reconhece contra si mesma um investimento financeiro.

Perspectiv

o Tratamento correto Erro recorrente

Societaria | Operacéo excepcional sobre acdes proprias, sujeita a Traté-la como compra comum de
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Perspectiv
'; Tratamento correto Erro recorrente
limites e deliberagéo. participacéo societaria.
Contabil Deducao do patrimonio liquido. Registrar em investimentos ou outro ativo.
Resultado Sem ganho ou perda por compra, alienagao ou Levar diferengas ao resultado financeiro ou
cancelamento. operacional.
- . . Computar as agées como se estivessem
Direitos Sem voto e sem dividendos enquanto em tesouraria. P S ac
em circulacéo.

3.3. Companhia aberta e companhia fechada

Nas companhias fechadas, a analise parte diretamente da Lei das S.A., do estatuto e das
deliberacdes internas, sem prejuizo de regras setoriais.

Nas companhias abertas, a Resolucdo CVM n° 77/2022 disciplina a negociacdo de acdes
proprias, define recursos disponiveis, estabelece limites quantitativos, conteddo minimo das
deliberacdes, deveres de divulgacéo e situacbes em que a assembleia geral deve intervir.

A transposicdo automatica de uma solugdo entre os dois ambientes € tecnicamente
inadequada.

4. FINALIDADES EMPRESARIAIS E ALTERNATIVAS

A estrutura deve ser escolhida a partir do objetivo empresarial, e ndo do nome da operacéao.
Acdes em tesouraria sdo adequadas quando a companhia pretende adquirir titulos préprios e
conservar flexibilidade sobre sua destinagdo. Se a intencao for devolver definitivamente capital aos
acionistas, extinguir agbes ou implementar saida decorrente de direito legal especifico, outras
estruturas podem ser mais apropriadas.

Estrutura Finalidade predominante Efeito essencial
- . Aquisicdo de acdes proprias com Deducéo do PL; a¢Bes ficam sem voto e
Agdes em tesouraria s . .
destinacgdo posterior. dividendos.

Compra entre A companhia ndo desembolsa recursos nem

Transferéncia privada da participacao.

acionistas recebe as acoes.
Reduco de capital Devolugéo de capital ou absorgdo de Alteragdo formal do capital, com protecéo de
perdas. credores.

. L . ~ Pagamento e cancelamento conforme estatuto e
Resgate Retirada compulséria ou prevista de acdes.

deliberacéo.
o Antecipacgéo de valor que caberia na N&o implica necessariamente cancelamento
Amortizacao o . )
liquidacéo. imediato.

Saida fundada em hipotese legal ou

Recesso e haveres
contratual.

Apuracao segundo regime juridico proprio.
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Critério de escolha
Se a companhia precisa conservar liberdade para alienar, entregar ou cancelar os titulos no
futuro, a tesouraria pode ser funcional. Se a finalidade j& é definitiva, a operacdo deve ser

confrontada com reducdo de capital, resgate, amortizacdo ou compra direta pelos demais
acionistas.

4.1. Objetivos legitimos e riscos de desvio
e Facilitar a reorganizacao da composicao acionaria e a entrada futura de investidor.
¢ Atender programa de remuneracao baseado em acdes aprovado segundo as regras aplicaveis.
e Administrar excesso de capital ou oportunidade de recompra sem perda de liquidez operacional.

e Evitar uso da recompra para favorecer acionista, sustentar artificialmente preco, concentrar
controle ou esvaziar direitos de minoritarios.

e Documentar o racional econdmico e a compatibilidade do desembolso com solvéncia, caixa e
investimentos previstos.

5. MODUS OPERANDI DA AQUISICAO

5.1. Diagnéstico preliminar

O trabalho deve comecar pela identificacdo do objetivo econdmico, da quantidade de ac¢bes, do
preco pretendido, da contraparte e do destino provavel. Em seguida, devem ser confrontados o
estatuto, os acordos de acionistas, as restricbes a circulacdo, a composi¢do das reservas, as
demonstracBes contabeis e os efeitos sobre liquidez e controle.

5.2. Recursos disponiveis

No caso Alfa, o desembolso de R$ 4.500.000 néo utilizaré a reserva legal. A administragéo deve
demonstrar, contudo, que as reservas juridicamente disponiveis e a posi¢ao financeira suportam a
aquisicao. A mera existéncia contabil de reserva ndo equivale automaticamente a caixa disponivel,
assim como a existéncia de caixa ndo substitui a exigéncia societaria de saldo de lucros ou reservas
elegiveis.

Duplo teste obrigatério
A operacdo precisa superar simultaneamente o teste juridico de recursos disponiveis no

patriménio liquido e o teste financeiro de liquidez. Aprovacdao em apenas uma dessas
dimensdes ndo torna a recompra segura.
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5.3. Deliberacao e documentacao

e Memorando técnico com objetivo, quantidade, preco, origem dos recursos e efeitos esperados.
e Demonstrac¢des contabeis e memdaria de calculo das reservas disponiveis.

e Laudo, avaliagdo ou critério de preco compativel com a materialidade da operacéo.

¢ Ata do 6rgdo competente, observadas as disposicfes estatutarias e os conflitos de interesses.
e Contrato de aquisicdo, comprovantes de pagamento e atualizacdo dos registros societarios.

e Comunicacao a contabilidade com documentacao suficiente para escrituragéo e evidenciacao.

6. CONTABILIZACAO DA AQUISICAO

A Companhia Alfa adquire 1.500.000 ag¢6es por R$ 4.500.000. O custo médio de aquisi¢éo é de
R$ 3,00 por acao. O registro ndo cria um ativo; reconhece a reducado de caixa e a deducédo do
patriménio liquido.

Lancamento 1 — aquisicdo das acdes préprias

Conta Débito (R$) Crédito (R$)
D — Acgdes em tesouraria — Patrimonio
liquido 4.500.000 —
C — Caixa e equivalentes de caixa — 4.500.000
Patriménio liquido Antes (R$) Ap6s aquisicao (R$)

Capital social 10.000.000 10.000.000

Reservas 6.000.000 6.000.000

(-) Acdes em — (4.500.000)

tesouraria R

Patrimodnio liquido total | 16.000.000 11.500.000

Leitura do balanco

O capital social permanece em R$ 10.000.000 porque a aquisi¢cao para tesouraria ndo equivale,
por si sO, a reducao formal de capital. O patriménio liquido total cai para R$ 11.500.000 em
razdo da conta redutora.

6.1. Demonstracao das mutacdes do patrimoénio liquido

Na DMPL, a aquisi¢cdo deve ser evidenciada como transagdo com proprietéarios, em coluna
prépria ou em apresentacao que permita compreender a movimentacao das acdes em tesouraria. O
controle auxiliar deve indicar quantidade, classe, custo por lote, data de aquisicdo e destinagédo
posterior, pois a alienagdo parcial exige baixa pelo critério de custo adotado de forma consistente.
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6.2. Demonstracao dos fluxos de caixa

A aquisicao de acOes proprias é usualmente apresentada como fluxo de financiamento, pois
representa transacao com os proprietarios da entidade. A classificagdo deve permanecer consistente
com a politica contabil adotada e com a demonstragdo das mudancas na estrutura de capital.

6.3. Direitos suspensos

Enquanto permanecerem em tesouraria, as 1.500.000 acGes ndo votam e nao recebem
dividendos. Para indicadores por acao e deliberacdes, a quantidade em circulagéo deve ser ajustada,
evitando que agdes proprias sejam tratadas como participacdo econdmica externa.

7. DESTINAGCAO POSTERIOR DAS ACOES

7.1. Alienacao acima do custo

Ap0s doze meses, a Companhia Alfa aliena 600.000 ac6es ao investidor Delta por R$ 3,50 cada,
totalizando R$ 2.100.000. O custo contabil do lote é de R$ 1.800.000. A diferenca positiva de R$
300.000 nao constitui receita; é reconhecida diretamente no patriménio liquido.

Lancamento 2 — alienacao parcial das acdes em tesouraria

Conta Débito (R$) Crédito (R$)
D — Caixa e equivalentes de caixa 2.100.000 —
C — Ag0es em tesouraria — Patriménio liquido — 1.800.000
C — Reserva de transac¢des com agdes proprias — .
PL 300.000

Politica de contas

A denominacao da conta patrimonial utilizada para a diferenca deve ser compativel com o plano
de contas, a politica contabil e a legislacdo societaria. O ponto técnico invariavel € que a
diferenga néo transita pelo resultado.

7.2. Alienacao abaixo do custo

Se a alienacao ocorrer por valor inferior ao custo, a diferenca permanece no patriménio liquido.
Ela pode consumir saldo anteriormente formado em transac¢des com acdes proprias e, na auséncia
deste, exigir definicdo contabil e societaria fundamentada sobre a conta patrimonial a ser utilizada. A
decisdo ndo deve ser automatizada sem exame das reservas existentes e da deliberagcéo
correspondente.
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8. CANCELAMENTO DAS ACOES

Apbs a alienacao de 600.000 acdes, restam 900.000 acBes em tesouraria, com custo de R$
2.700.000. A companhia decide cancela-las. O tratamento societario e contabil depende de a
deliberacdo manter o capital social ou reduzi-lo. Essa distingdo precisa constar expressamente da ata
e dos registros societarios.

8.1. Cancelamento sem reducao do capital
Quando o cancelamento é realizado sem diminuicdo do capital social, 0 nUmero de acdes é
reduzido, mas o montante do capital permanece. O custo das a¢cdes em tesouraria € absorvido por

conta patrimonial indicada na deliberagdo e compativel com os recursos que suportaram a operacgao.

Lancamento ilustrativo — cancelamento sem reducao do capital

Conta Débito (R$) Crédito (R$)
D — Reserva d_|spon|\~/el definida na 2700.000 .
deliberacéo
C — Agles em tesouraria — Patriménio liquido — 2.700.000

8.2. Cancelamento com reducao do capital

Se o cancelamento estiver associado a reducéo formal do capital, aplicam-se os procedimentos
societarios proprios, inclusive prote¢do de credores quando cabivel. A baixa contabil confrontara o
custo das agbes em tesouraria com a parcela de capital e, se necessario, com outras contas
patrimoniais definidas conforme a estrutura da operacgéo.

Risco de simplificacao

N&o existe lancamento universal de cancelamento que dispense a leitura da deliberacdo. E
indispensavel saber se ha reducao de capital, se as agbes possuem valor nominal, qual parcela
patrimonial seréa afetada e quais reservas suportaram a aquisi¢ao.

. ~ Capital . ~
Situacao SOF(’:ial Quantidade de acdes Conta redutora
Manutengédo em Acdes existem, mas estdo fora de
) Permanece . ~ Permanece
tesouraria circulacéo
Cancelamento sem R & ma
~ Permanece Diminui E eliminada contra conta do PL
reducao
Cancelamento com T L E eliminada conforme a estrutura
~ Diminui Diminui
reducéo aprovada
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9. REMUNERACAO BASEADA EM ACOES

A companhia pode destinar acdes em tesouraria a programa de remuneracdo, desde que o
plano e a entrega observem a legislagéo societéria, o estatuto, as regras aplicaveis a companhia e o
CPC 10 — Pagamento Baseado em Agdes. A existéncia prévia das a¢cdes em tesouraria ndo elimina o
reconhecimento da despesa de remuneracao nem substitui a mensuracéo exigida pelo CPC 10.

O processo deve separar a recompra das a¢des do evento de outorga. A recompra € transacao
patrimonial; a remuneracao decorre dos servi¢cos recebidos de administradores ou empregados e é
reconhecida durante o periodo de aquisicédo do direito, segundo as condi¢des do plano.

Aplicacao pratica

Comprar agdes hoje para possivel plano futuro ndo autoriza entrega informal. O plano precisa
definir beneficiarios, condi¢des, preco ou gratuidade, periodo de aquisi¢do de direito, critérios
de desempenho, hipoteses de desligamento e aprovacdes societarias.

9.1. Pontos de integracao contabil e juridica

e Aprovacao do plano e das outorgas pelo 6rgdo competente.

e Mensuragéao do valor justo dos instrumentos na data aplicavel.

e Reconhecimento da despesa durante o periodo de aquisi¢éo do direito.

e Controle da quantidade de a¢des reservadas, entregues, canceladas ou expiradas.
e Divulgac@es exigidas nas demonstragdes contdbeis e documentos societérios.

10. COMPANHIAS ABERTAS: CAMADA REGULATORIA ADICIONAL

A Resolugcdo CVM n° 77/2022 exige leitura propria para companhias abertas. A autorizagédo
deve indicar objetivo, quantidade, prazo, quantidade em circulagdo, recursos disponiveis,
intermediarios e demais informac6es necessarias a compreensdo da operagdo. A norma também
disciplina limites de acdes mantidas em tesouraria, operacdes fora de mercados organizados,
negociacdo com partes relacionadas e hipoteses de aprovacao assemblear.

Atencado normativa

A Consulta Publica SDM 04/2025 prop6s alterac6es na Resolucdo CVM n°® 77. Enquanto nao
houver norma definitiva publicada, a versdo consolidada vigente — com alteracées da
Resolu¢do CVM n° 216/2024 — permanece como referéncia obrigatoria.

11. GOVERNANCA, CONFLITOS E RESPONSABILIDADE

A recompra pode alterar o poder relativo dos acionistas que permanecem, reduzir acbes em
circulacgdo, afetar liquidez e facilitar futura mudanca de controle. A deciséo dos administradores deve
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ser tomada no interesse da companhia, com motivacdo econfmica, informacdo suficiente e
tratamento equitativo. Quando o vendedor, administrador, controlador ou parte relacionada participa
da deciséo, o conflito precisa ser identificado e tratado.

Risco Manifestacao possivel Controle recomendado
. Transferéncia indevida de valor ao acionista Avaliacdo independente e memoria de
Preco inadequado
vendedor. preco.
Liquidez Reducéo excessiva do caixa operacional. Projecéo financeira e teste de estresse.

Conflito de L L ~ Declaracao, abstencao e ata
) Influéncia do beneficiario sobre a aprovacéo. . !
interesses circunstanciada.

Aumento indireto da participacéo dos

Controle societéario
remanescentes.

Andlise da estrutura antes e depois.

Contabilidade Registro como ativo ou resultado. Politica contabil e revisao técnica.

Divergéncia entre ata, contrato, pagamento e

Documentagéo "
livros.

Checklist e conciliagdo documental.

11.1. Deveres dos administradores

Os administradores devem demonstrar diligéncia, lealdade, finalidade e compatibilidade da
operacao com o interesse social. O processo decisorio precisa registrar alternativas consideradas,
impacto financeiro, origem dos recursos, preco, conflito de interesses e destinagcao provavel. A
documentacdo é parte da substancia da governanga, e ndo mero requisito formal posterior.

12. ASPECTOS TRIBUTARIOS

A operacdo deve ser analisada separadamente para a companhia adquirente e para o acionista
vendedor. Para o vendedor, a alienacdo pode gerar ganho de capital segundo sua natureza juridica,
regime tributario, custo fiscal e condic6es da operacdo. Para a companhia, as diferengas decorrentes
da alienacdo de acdes proprias permanecem contabilmente no patriménio liquido; a concluséao fiscal
deve considerar a legislacdo vigente, a escrituracdo no e-Lalur/e-Lacs quando pertinente e a
inexisténcia de transito pelo resultado contabil.

Limite da conclusao geral
A tributacdo ndo pode ser definida apenas pelo nome “acées em tesouraria”. Devem ser

examinados vendedor, residéncia fiscal, mercado de negociacdo, custo de aquisi¢do, preco,
eventual parte relacionada, reorganizacédo conexa e regime da companhia.
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13. ESTUDO NUMERICO CONSOLIDADO

Etapa Caixa (R$) Acodes em tesouraria (R$) Outras contas do PL (R$)
Situacao inicial 8.000.000 — 16.000.000
Aquisi¢éo de 1.500.000 acdes 3.500.000 (4.500.000) 16.000.000
Alienacéo de 600.000 ac¢des 5.600.000 (2.700.000) 16.300.000
rcez?gstlzgqemo das 900.000 5.600.000 — 13.600.000

A tabela isola os principais movimentos do caso, mas nao representa um balanco completo. Na
alienacdo, a diferenca de R$ 300.000 aumenta diretamente conta do patriménio liquido. No
cancelamento sem reducdo do capital, R$ 2.700.000 sao reclassificados da conta redutora para a
reserva indicada na deliberacdo, sem efeito adicional sobre o patrimoénio liquido total naquele
momento.

13.1. Conciliacao quantitativa

Controle Quantidade Custo unitario (R$) Custo total (R$)
Agquisigao 1.500.000 3,00 4.500.000
Alienacao (600.000) 3,00 (1.800.000)
Saldo para 900.000 3,00 2.700.000
cancelamento

Controle permanente

O razéo contabil precisa conciliar com o livro de registro de a¢fes, os extratos do escriturador,
as atas e os contratos. A quantidade fisica ou escritural e o custo contabil ndo podem ser
controlados em bases independentes.

14. ARQUITETURA INTERNACIONAL E COMPARAGAO COM O US GAAP

O tratamento das ag¢Bes proprias evidencia a diferenga entre patriménio e ativo. No CPC
39/NBC TG 39 e na IAS 32, a entidade ndo reconhece como ativo um instrumento patrimonial emitido
por ela prépria e posteriormente readquirido. O desembolso e os custos diretamente atribuiveis
reduzem o patriménio liquido; compra, revenda, emissdo e cancelamento ndo geram ganho ou perda
no resultado. Essa disciplina preserva a leitura de que a companhia transaciona com proprietarios, e
nao com terceiro gerador de receita ou despesa operacional.

14.1. 1AS 32, CPC 39 E A UNIDADE CONCEITUAL

A correspondéncia entre CPC 39, NBC TG 39 e IAS 32 é direta no nucleo da operacdo. O
desafio pratico ndo esté na regra abstrata, mas na identificacdo do instrumento, na mensuracdo do
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custo por lote, na segregacdo dos gastos atribuiveis e na escolha da conta patrimonial que recebera
diferencas de alienacéo ou cancelamento. A politica deve ser documentada antes da movimentacao e
aplicada consistentemente, inclusive quando houver aquisicdes em datas e precos diferentes.

14.2. US GAAP — ASC 505

No US GAAP, a recompra também é apresentada no patriménio liquido, mas a pratica admite
métodos de contabilizacdo cuja mecéanica pode diferir da apresentagéo usual sob IFRS. No método do
custo, a acdo em tesouraria é registrada pelo valor desembolsado e a reemissdo acima ou abaixo do
custo afeta contas de capital adicional e, em determinadas circunstancias, lucros acumulados, sem
reconhecimento de ganho ou perda no resultado. O método do valor nominal produz reclassificacbes
préprias entre capital, adicional de capital e ac6es em tesouraria.

Para grupos que reportam em mais de um padrdo, a governanca deve manter ponte de
conversao entre razdo local, politica CPC/IFRS e pacote US GAAP. A conclusdo econbmica —
auséncia de ativo e auséncia de resultado pela transacdo com acdes préprias — pode ser
semelhante, mas a movimentacao interna das contas patrimoniais e as divulgacdes precisam ser
conciliadas.

Tema CPCIIFRS US GAAP — leitura comparativa

Classificacdo | Deducao do patrimonio liquido. Apresentagdo no patrimdnio liquido.

Sem ganho ou perda na compra, venda ou

Resultado
cancelamento.

Sem ganho ou perda no resultado.

Contraprestacdo paga ou recebida

Mensuragao diretamente no PL.

Método do custo ou do valor nominal, conforme politica.

Diferenca movimenta contas de capital e, conforme o

Reemissdo | Diferenca permanece no patriménio liquido.
caso, lucros acumulados.

Governanca | Politica, custo por lote e DMPL conciliados. | Ponte de conversao e conciliagdo das contas de equity.

Aplicacao correta

A comparacdao internacional ndo altera a deliberacdo societaria brasileira. Ela serve para evitar
gue 0 mesmo evento seja reportado de forma inconsistente em demonstragdes locais, pacotes
de consolidacéo e informacdes destinadas a investidores estrangeiros.

15. CUSTOS DE TRANSACAO, TRIBUTOS E EFEITOS NAS DEMONSTRAGCOES
15.1. CUSTOS DIRETAMENTE ATRIBUIVEIS

Honorarios de intermediacao, emolumentos e outros gastos incrementais que nao existiriam
sem a transacao precisam ser separados dos gastos gerais de administracdo, consultoria recorrente

e estudos estratégicos. Conforme a l6gica do CPC 08 e da IAS 32, custos diretamente atribuiveis a
transacao patrimonial concluida sao reconhecidos como deducéo do patriménio liquido, liquidos dos
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efeitos tributarios aplicaveis. Gastos de operacdo abandonada ou custos ndo incrementais exigem
analise propria e podem transitar pelo resultado.

Considere que, além dos R$ 4.500.000 pagos pelas acdes, a Companhia Alfa incorra em R$
90.000 de custos incrementais comprovadamente vinculados & aquisi¢cdo. O custo patrimonial total da
recompra sera de R$ 4.590.000. Se parte dos honorarios também remunerar diagndstico geral de
governanca ou assessoria ndo vinculada exclusivamente a operacdo, essa parcela deve ser
segregada e reconhecida conforme sua natureza.

Aquisicao com custos diretamente atribuiveis

Conta Débito (R$) Crédito (RS)
D — Ac¢Bes em tesouraria 4.500.000 —
D — Custos da transagao 90.000 .

patrimonial

C — Caixa e equivalentes — 4.590.000

15.2. EFEITO SOBRE INDICADORES

A recompra reduz caixa e patrimdnio liquido, mas ndo reduz automaticamente o capital social.
Como as acdes deixam de integrar a quantidade em circulagdo, indicadores por acdo podem
aumentar mesmo sem melhora operacional. Retorno sobre patrimdnio, alavancagem e covenants
também podem se alterar pelo menor denominador patrimonial. A administracao deve explicar se a
melhora aparente decorre de desempenho ou apenas de reconfiguracdo do capital.

Indicador Efeito possivel Cuidado de governanca

Aumento pela reducao das a¢bes em

. - N&o confundir com crescimento do lucro.
circulagéo.

Lucro por acao

Separar efeito financeiro de eficiéncia

ROE Aumento pela reducao do patrimdnio liquido. .
operacional.
Liquidez Reducéo pelo desembolso da recompra. Testar caixa minimo e obrigag6es futuras.
Endividamento/PL | Elevag&o pelo menor patrimonio. Revisar covenants e capacidade de crédito.

Dividendos por

Alteracdo da base de ag6es habilitadas.

Controlar direitos suspensos das ac¢des

acao préprias.

16. REFORMA TRIBUTARIA COMO REFORMA DA OPERAGCAO

A recompra das agdes € transacao patrimonial, mas sua execucao mobiliza servigos juridicos,
avaliacdo, auditoria, intermediacéo, tecnologia, registros e eventual financiamento.

Por isso, a Reforma Tributaria do consumo ndo deve ser analisada apenas sobre o valor pago
ao acionista. O estudo deve separar a transferéncia do instrumento patrimonial dos fornecimentos
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acessorios e identificar, em cada gasto, incidéncia, documentacao, crédito de IBS e CBS, momento
de apropriacao e efeito sobre o custo da operacéao.

16.1. CREDITOS SOBRE SERVIGOS DA OPERAGCAO

A existéncia de IBS ou CBS em documento de assessoria ndo significa que todo valor sera
automaticamente apropriado ou realizado como crédito. A companhia devera verificar natureza do
servigo, vinculo com sua atividade, requisitos legais, regularidade documental e regime do
fornecedor. Na contabilidade, tributo recuperavel adequadamente constituido ndo deve inflar o custo
patrimonial; valor ndo recuperavel ou sem direito confirmado seguira o tratamento do gasto ao qual
estiver vinculado.

16.2. PRECO, CAIXA E VALUATION

A reforma pode alterar projeces de margem, capital de giro e geragéo de caixa utilizadas para
sustentar o pre¢co da acdo. Um laudo baseado exclusivamente em margens histéricas pode
superavaliar a participacdo se a companhia néao tiver adaptado precos, contratos, créditos e cadeia de
fornecedores. A administracéo deve exigir que o valuation explicite premissas do periodo de transicéo
e cenarios de sensibilidade.

16.3. TESTE DE SOLVENCIA E CAPITAL DISPONIVEL

A existéncia de reservas disponiveis € condi¢do societaria relevante, mas ndo substitui a analise
financeira. Durante a transi¢cdo tributaria, créditos com realizagcdo mais lenta, custos de
implementacao e renegociacdo de contratos podem elevar a necessidade de capital de giro. Assim, o
teste decisério deve confrontar reservas elegiveis, caixa livre, covenants, investimentos,
contingéncias e cenarios de IBS/CBS antes de autorizar a recompra.

Pergunta de decisao Evidéncia exigida

A empresa possui reservas elegiveis? DMPL, demonstragfes aprovadas e memdria societaria.

Existe caixa livre para o desembolso? Fluxo projetado, dividas, covenants e capital de giro.

O preco incorpora a transigdo tributaria? | Valuation com premissas e sensibilidades documentadas.

Os gastos acessorios foram

segregados? Contratos, notas, escopos e mapa de créditos IBS/CBS.

A operagdo permanece vantajosa? Comparagao com reducao de capital, venda direta e outras alternativas.

Tese empresarial
A Reforma Tributaria ndo transforma a recompra em operacao tributavel de consumo por

simples aproximacao. Ela altera o ambiente econdmico, 0s custos acessorios, a disponibilidade
de caixa e as premissas utilizadas para decidir guanto pagar e se a companhia pode pagar.
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17. CENARIOS ALTERNATIVOS E MEMORIA DE DECISAO
17.1. ALIENAGCAO ACIMA DO CUSTO

A alienacdo de 600.000 acbes por R$ 2.100.000, cujo custo € R$ 1.800.000, gera diferenca
patrimonial positiva de R$ 300.000. A companhia ndo apresenta receita de R$ 300.000 e ndo melhora
seu resultado operacional. A DMPL deve demonstrar a baixa das acbes em tesouraria e a
contrapartida patrimonial, preservando o custo do lote e a quantidade remanescente.

17.2. ALIENAGAO ABAIXO DO CUSTO

Se 0 mesmo lote for alienado por R$ 1.500.000, a diferenca negativa de R$ 300.000 permanece
no patriménio liquido. Havendo saldo especifico formado por alienagfes anteriores de a¢des proprias,
ele poderd absorver a diferengca conforme politica e deliberacdo. Na auséncia desse saldo, a
companhia deve definir a conta patrimonial adequada a luz da legislacéo, das reservas existentes e
do conjunto normativo adotado.

Alienacdo abaixo do custo — ilustracao

Conta Débito (R$) Crédito (R$)
D — Caixa e equivalentes 1.500.000 —
D — Conta patrimonial da 300.000 .
diferenca
C — AglOes em tesouraria — 1.800.000

17.3. CANCELAMENTO E CAPITAL SOCIAL

O cancelamento deve indicar expressamente se havera reducao do capital social. Sem reducao,
altera-se a quantidade de a¢bes, mantendo-se o montante do capital e absorvendo-se o custo pela
conta patrimonial deliberada. Com reducdo, aplicam-se regras préoprias de alteracdo do capital e
protecdo de credores. A ata, a escrituracdo e 0s registros societarios precisam narrar a mesma
operagao.

17.4. MEMORIA EXECUTIVA DA COMPANHIA ALFA

Elemento Conclusao documentada

Finalidade Saida negociada e preservagao de flexibilidade para investidor futuro.
Preco R$ 3,00 por agéo, sustentado por critério econémico e sensibilidade tributaria.
Recursos Reservas elegiveis confirmadas; reserva legal excluida.
Liquidez Caixa pos-operagao testado contra capital de giro e investimentos.
Conflitos Vendedor e administradores vinculados identificados e tratados.
Conta:ilidad Deducé&o do PL, controle por lote e auséncia de resultado.
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Elemento Conclusao documentada

Destino Alienacéo, plano de incentivo ou cancelamento sujeito a nova deliberacao.

18. CHECKLIST DE IMPLEMENTAGCAO

Fase Verificacao

Objetivo Finalidade econdmica definida e alternativas comparadas.

Societario Estatuto, acordos, competéncia, conflitos e art. 30 revisados.

Recursos Lucros e reservas elegiveis conciliados; reserva legal excluida.

Financeiro Caixa, capital de giro, divida e investimentos projetados.

Preco Critério de avaliacdo documentado e aprovado.

Deliberacdo | Ata contém quantidade, preco, prazo, finalidade e destinacéo.

Execucao Contrato, pagamento, registros e comunicagées concluidos.

Contabilidade | Conta redutora, custo por lote, DMPL e DFC revisados.

P6s-

. Direitos suspensos, saldo e prazo monitorados.
operacéo

Tributario Ganho do vendedor e efeitos fiscais analisados.

CVM Para companhia aberta, Resolugdo CVM 77 integralmente verificada.

19. MODELO SCHULTZ DE ATUAGCAO

A atuacdo técnica em operacbes com acles proprias deve integrar direito societario,
contabilidade, tributacao, financas e governanca. A fragmentagdo aumenta o risco de uma operacao
juridicamente deliberada, mas contabilmente mal registrada; contabilmente correta, mas
financeiramente imprudente; ou economicamente justificavel, mas documentalmente vulneravel.

Etapa Entrega técnica

1. Diagnostico Leitura do objetivo, documentos e estrutura acionaria.

2. Enquadramento | Matriz legal, contabil, tributaria e regulatoria.

3. Modelagem Alternativas, calculos, preco e efeitos no PL.

4. Deliberacao Minutas, memorias, conflitos e responsabilidades.

5. Escrituragdo Langamentos, plano de contas, DMPL e DFC.

6. Monitoramento | Saldo, destinagéo, prazos e evidenciacao.

20. CONCLUSAO DECISORIA
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No caso Alfa, a aquisi¢cdo para tesouraria é tecnicamente possivel em tese porque a companhia
€ sociedade andnima, pretende manter flexibilidade sobre o destino dos titulos e declara possuir
reservas disponiveis e liquidez. A conclusao definitiva depende da validacdo do estatuto, dos acordos
de acionistas, da origem das reservas, da competéncia deliberativa, do preco e dos conflitos de
interesses.

A operacédo nao deve ser apresentada como solucdo automatica para a saida de acionista. Seu
valor reside na capacidade de conectar reorganiza¢ao societaria, disciplina financeira e tratamento
contabil. Quando executada corretamente, preserva alternativas estratégicas; quando utilizada sem
fundamento, pode reduzir caixa, transferir valor, alterar o controle e produzir demonstracbes
enganosas.

Sintese final

Acbes em tesouraria s&o um instrumento de arquitetura de capital. A boa execucéo exige que o
objetivo empresarial, a autorizacdo societaria, os recursos disponiveis, 0 pre¢o, o pagamento, a
escrituracao e a destinacao posterior formem uma Unica trilha documental e decisoéria.

21. REFERENCIAS NORMATIVAS E TECNICAS ESSENCIAIS

*BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, especialmente arts. 30 e 182.

* COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. Resolugdo CVM n° 77, de 29 de marco de 2022,
texto consolidado com as alteracfes da Resolugdo CVM n° 216/2024.

* COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS. CPC 39 — Instrumentos Financeiros:
Apresentacao, especialmente itens 33 e 34.

¢ CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE. NBC TG 39 — Instrumentos Financeiros:
Apresentacao.

*|FRS FOUNDATION / IASB. IAS 32 — Financial Instruments: Presentation, especialmente
paragrafo 33.

* COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS. CPC 10 — Pagamento Baseado em Acdes,
quando as acoes forem destinadas a planos de remuneracéo.

Caixa; CPC 26 — Apresentacdo das Demonstracdes Contabeis; CPC 41 — Resultado por
Acgdo, conforme aplicabilidade.

* COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. Consulta Publica SDM n° 04/2025, considerada
apenas como processo regulatério em curso, sem substituicdo da norma vigente.

* COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS. CPC 08 — Custos de Transacédo e Prémios
na Emisséo de Titulos e Valores Mobiliarios.

* FINANCIAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD. ASC 505 — Equity, especialmente
orientacdo aplicavel a treasury stock.

¢ BRASIL. Emenda Constitucional n® 132/2023 e Lei Complementar n°® 214/2025, quanto ao IBS,
a CBS e a transi¢éo tributaria.

¢|FRS FOUNDATION / IASB. IAS 33 — Earnings per Share, em conjunto com o CPC 41 —
Resultado por Acéo.
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