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Professor Associado da FUCAPE Business School;
Socio da BR2 Consultoria Empresarial;
Pds-Doutor em Financas (PUC-Rio);

Doutor em Controladoria e Contabilidade (USP);
Especialista em Finangas (universityof Michigan; university of pensylvanial

Consultor e parecerista com foco em Valuation e
Stock Options.
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O que sao Stock Options? i

* As Employee Stock Options (ESOs) sao opcodes concedidas por uma
companhia a seus executivos e colaboradores como parte de sua
remuneracao.

* Elas oferecem o direito, mas nao a obrigacao, de comprar acoes da
companhia a um preco fixo, conhecido como preco de exercicio, em
um periodo futuro.

(Lovett, Rasheed & Hou, 2022)
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O que sao Stock Options? i

* E um tema que possui varios jargdes importantes para todo contador
conhecer. Os principais sao o0s seguintes:

> Ativo subjacente;

» Preco de exercicio;

» Periodo de vesting e Cronograma de exercicio;

» Prazo de vencimento (a vida da opcao);

» Outros jargoes relacionados a metodologia de calculo (TLR, VOL, DIV).
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Stock Options no Setor de Energia Elétrica sz
* Alta competitividade;
* Necessidade constante de inovacao;

* Necessidade de incentivo para atrair e reter talentos de alto calibre,
essenciais para o crescimento e sucesso sustentavel do setor;

* Alinhamento de interesses dos executivos com os objetivos de longo
prazo da empresa e dos investidores.



Panorama do Setor ”

STOCK OPTIONS NO SETOR BRASILEIRO DE ENERGIA ELETRICA

M Total da Remuneracgdo por Stock Options, em RS

,’ 107.781.437
|

] 89.931.525

) 27.142572

2018 2019 2020 2021 2022

QUANTIDADE RELATIVA DE COMPANHIAS QUE REMUNERAM POR STOCK OPTIONS

2018

2022

* Informagdes da base de dados ComDinheiro®. Todas as empresas do setor de Energia Elétrica da B3.
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STOCK OPTIONS POR CARGO
107.621.287

89.820.084

34.900.508
26.681.154
. 111.441 160.150
2020 2021 2022

m Stock Options Conselho ADM m Stock Options Diretoria

19.071.637

2.300.409 difoes
543495 2.300.
— |

2018 2019

PROPORCAO DE ESOS SOBRE O LUCRO LiQUIDO
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Beneficios para as Companhias -

e Para as empresas, as Stock Options sao uma ferramenta estratégica
para alinhar os interesses dos funcionarios com os da companhia.

* Elas incentivam um foco no sucesso e crescimento de longo prazo,
fundamental em um setor que demanda inovacao continua e gestao
eficiente de recursos."
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Beneficios para os Colaboradores -

* Para os colaboradores, as Stock Options representam uma

oportunidade de participar diretamente do sucesso financeiro da
empresa.

e Elas funcionam como um incentivo poderoso, nao apenas
financeiramente, mas também em termos de engajamento e senso
de pertencimento.
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O que Dizem as Pesquisas Cientificas Sobre o Tema? e

* Empresas com maior nivel de governanca tendem a oferecer ESOs
com prazos de exercicio maiores (Qu, Majella, Stewart & Hu, 2016);

* ESOs tendem a aumentar, na média, a performance operacional das
companhias, quando outorgadas para executivos (Aboody, Johnson &
Kasznik, 2010);

* ESOs sao bons instrumentos para estrategicamente alinhar os
interesses entre executivos e investidores (Kuang & Qin, 2009);
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Stock Options e a Contabilidade I

e CPC 10 (R1) como referéncia, em termos societarios, para o0s
profissionais da contabilidade;

* Mensuracao, Reconhecimento e Divulgacao;

* No escopo do CPC 10 (R1), o temo “empregado” € amplo e engloba
desde administradores, diretores e outros executivos, até os
colaboradores nao executivos.
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CPC 10 (R1) - Reconhecimento S

* A entidade deve reconhecer como despesa os servicos decorrentes
dos seus empregados e pagos com instrumentos patrimoniais (item
8).
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C P C 1 O ( R 1 ) - M ensurd (;5 O S e

* A mensuracao deve ser realizada pelo valor justo dos instrumentos
patrimoniais outorgados, mensurados na data da outorga (item 10).

* A mensuracao do valor justo deve ser por meio de modelos de
precificacao de opcoes (item B4).

* Os modelos mais utilizados (e citados na norma) sdao os modelos de
Black-Scholes e o Modelo Binomial (item B17).
|.L|.I_L|.I_I_|.LL|II||1|II|||l
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* A entidade deve divulgar informacoes que permitam aos usuarios das
demonstracdes contabeis entender a natureza e a extensao dos
acordos (item 44), bem como seus efeitos no resultado e no
patrimonio (item 50).

* Prazos dos acordos;
* Forma de liquidacao;
* Quantidade de acdes e preco médio ponderado dos exercicios;

* O modelo de mensuracao empregado pela companhia, juntamente
com todos os seus inputs;

 Total das despesas do periodo.
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Potenciais Desafios de mercado com a tematica ==z

* Black-Scholes é o modelo mais

M Od EIO BS Ou famoso e provavelmente o
) ) mais utilizado;
Binomial? Qual
* O modelo mais adequado é o
usa r? Binomial, mas nao € o mais

utilizado no Brasil.

-
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BLACK ‘s ME+0DD
SCHOLES Binomial

(Black & Scholes, 1973; Abowd & Kaplan, 1999; CPC 10 (R1), item B5).
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Potenciais Desafios de mercado com a tematica sz

* Entendimento do que é a “data de outorga” a as influéncias para a
mensuracao contabil;

4. Lotes: As Opgdes serdo conferidas ao Beneficidrio em 3 (trés) lotes anuais,
substancialmente iguais, que poderio ser exercidos ao final de cada periodo de 12 (doze)
meses, a partir do 1° (primeiro) aniversirio de outorga das opgdes considerada 03 de margo
de 2023 (“Lotes” e “Prazos de Caréncia”), de acordo com o cronograma a seguir e
desde que o Beneficidrio continue vinculad

0 a Companhia nos termos da Clausula 6
do Plano e do respectivo Contrato:

Prazo de Caréncia (em
meses contados da data de
outorga considerada (3 de
margo de 2023)

Limite por Lote

(em percentual da quantidade de
Opgoes outorgadas)
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Potenciais Desafios de mercado com a tematica sz

* Entendimento do que é a “data de outorga” a as influéncias para a
mensuracao contabil;

4. Resultados ootidos

Outorga de 25/08/2021:

Violatilidade esperada do preco da lﬁiﬂﬂ
- Wolathdade stbnca: 42, 38%
J EWMA: 43 53%

Calcukn Vol histarica Calculo Vol EWMA = 5%, Vesling Periods
Data - Ouborga 25.ago-21 25-ago-21 Data - Outorga 25-ago-31 iSago-21 25-ago=F1
Diata - Vesting 25-a90-23  2S-ago-24  2S-ago-25 Duata - Vesting #5-ago-dd  ISago-d4  2S-ago-25
Prego das Agles |5) 1804 1804 18.04 Prego das Agles |3) 18,94 1894 18,94
Prego de Exercicio (K) 1740 17.49 1740 Preco de Exercicio (K) 17 49 A7 48 AT 48
Dividend Yield [g) 0,008 0.00% 0,007% Dividend Yield [ql 0,00% 0,00r% 0,00%
Taxa Liwre de Risco [r) BOES 0,34% @ 578 Taxa Livre de Risoo (1) LT 9,348 £ 5%
Tempo [T4) .00 784 188 Timpo (T4 2,00 2589 3,58
Opgio de Compra R$ 646 RY 706 RS 032 Opglic ds Compra RE 655 R 80T RS 913




Potenciais Desafios de mercado com a tematica

* No Plano de remuneracao
baseado em acdes, criar uma
secao chamada “Administracao
do Plano de Remuneracao”;

* Determinar, nesta secao, um
cronograma de exercicio com
multiplas outorgas;

* Mensurar e reconhecer despesas
com Stock Options para cada
outorga, separadamente.
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% Maodelo Binomial By Consultoria BR2. Todos os direitos reservados.

Digite a data inicial para calculo da volatilidade (formato YVVYY-MM-DD:
Digite a data final para calcule da velatilidade (formate YYYY-MM-DD):
Digite a data para determinar o preco inicial de ative (foermate YYYV-MM-DD):

- O X )
Digite o ativo: ELETE.5A
2018-01-02
2023-11-13
2023-11-13
Digite o tempo até o vencimento (em anos): 3
Digite o ndmerc de periodos: 5
O exercicio tem cronograma? (s/n): &+ Simn " Mio
Digite o cronograma em percentuais (separados por virgula): 0.33,0,0.33,0,033
Calcular Dividend Yield manualmente? (s/n): " Sim i+ Mio
Digite o Dividend Yield manualmente: 3,58%
f* Sim " Mio

Capturar taxa livre de risco autematicamente? (5/n):

Digite a taxa livre de risco manualmente:

Preco da cpgdo de compra (call):

Snbre|
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* Tributacao de Stock Options;

> E remuneracdo do trabalho?
» Se sim, deveria haver incidéncia de IR/INSS.

> E considerado um contrato mercantil?
» Entdo, ndo se integra ao contrato de trabalho;

» Portanto, ndo serve como base para incidéncia de encargos trabalhistas e
previdenciarios;

» Incide Imposto sobre Ganho de Capital?
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TALLES BRUGNI

OBRIGADO!!! (1) 997290514

(71) 99178-3347
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