
ANEXO II 
AJUSTE DE COMPARABILIDADE PELO RISCO-PAÍS 

Sem prejuízo de que se promovam ajustes de comparabilidade motivados pela constatação de diferenças 

decorrentes de outras características economicamente relevantes, nos casos em que não forem utilizados 

comparáveis domésticos, pode ser apropriado efetuar ajustes de comparabilidade para considerar 

eventuais diferenças entre as circunstâncias econômicas existentes entre o mercado onde opera a parte 

testada e aquele onde operam os potenciais comparáveis. 

Os preços acordados entre partes não relacionadas podem variar caso atuem em mercados distintos, 

mesmo para operações referentes aos mesmos bens ou serviços. Portanto, para melhorar o grau de 

comparabilidade, é necessário que os mercados onde atuam as partes relacionadas e não relacionadas 

não apresentem diferenças que possam afetar materialmente os preços ou margens, ou que possam ser 

efetuados ajustes de comparabilidade. Por isso, na análise de preços de transferência, é fundamental 

identificar o mercado e a localização geográfica das partes para determinar se as diferenças nas 

circunstâncias econômicas afetam o preço ou as margens e, quando apropriado, ajustes de 

comparabilidade que eliminem os efeitos dessas diferenças sejam efetuados. 

Na aplicação do método MLT, por exemplo, é comum a utilização de dados de informações financeiras de 

empresas não relacionadas para se efetuar a análise de preços de transferência e, a depender das 

circunstâncias de cada caso, pode ser necessário utilizar-se de dados de empresas que operam em outros 

mercados (“comparáveis não domésticos”). Para ajustar as diferenças entre os dois mercados, uma 

abordagem prática consiste em se computar nas empresas comparáveis um prêmio relativo à diferença 

de risco-país. A comparação direta da margem líquida dos comparáveis sem ajuste pode resultar em um 

resultado inapropriado sob a perspectiva da comparabilidade. A fórmula abaixo ilustra uma possível 

abordagem para o ajuste: 

 

 

 
EXEMPLO 

Ajuste = (Prêmio Risco-País País da parte testada  - Prêmio Risco-País País do Comparável) x Capital Empregado 
*Onde: 
Capital Empregado = Ativos fixos operacionais somados ao Capital de Giro 
Capital de Giro = Ativo Circulante – Passivo Circulante 

 

 

Original



A Empresa A é uma entidade que opera no Brasil. Os únicos comparáveis disponíveis são do País “C”. Após 

a análise funcional, é determinado que o método MLT é o mais apropriado e o retorno sobre receita 

(“ROS”) é o indicador de rentabilidade mais apropriado (a Empresa A é a parte testada). A tabela abaixo 

traz os dados das informações financeiras dos comparáveis identificados antes da aplicação do ajuste: 

 
                                                          *Dados fictícios 

A fórmula sugerida para o ajuste exige que se determine o diferencial relativo ao prêmio de risco-país 

do país da parte testada e das comparáveis: 

 
                                               * Prêmio hipotético 

O diferencial é aplicado sobre o “Capital Empregado” e o produto é adicionado ao lucro operacional dos 

comparáveis. Por exemplo, no caso do comparável “A”, o valor do ajuste corresponderá ao resultado da 

multiplicação do diferencial (3,73%) pelo capital empregado (100). O resultado (3,73) é somado ao lucro 

operacional não ajustado (30,00), obtendo-se o valor do lucro operacional ajustado (33,73). A tabela 

abaixo apresenta os dados das informações financeiras dos comparáveis identificados após a aplicação 

do ajuste: 

 
                                                         *Dados fictícios 

 

  

Receita
Lucro 

Operacional

Capital 

empregado
ROS

A 1.000,00  30,00             100 3,00%

B 1.500,00  50,00             120 3,33%

C 2.300,00  80,00             150 3,48%

D 1.050,00  40,00             130 3,81%

E 4.000,00  200,00           200 5,00%

F 2.000,00  110,00           300 5,50%

G 3.000,00  200,00           150 6,67%

Relação de Comparáveis (Sem o ajuste)

Ano 20x3

20x3

Prêmio Risco-País (Brasil) 5,19%

Prêmio Risco-País (País -Comparável) 1,46%

Diferencial 3,73%

Receita
Lucro 

Operacional

Capital 

empregado
ROS

A 1.000,00 33,73               100 3,37%

B 1.500,00 54,48               120 3,63%

C 2.300,00 85,60               150 3,72%

D 1.050,00 44,85               130 4,27%

E 4.000,00 207,46             200 5,19%

F 2.000,00 121,19             300 6,06%

G 3.000,00 205,60             150 6,85%

Ano 20x3

Relação de Comparáveis (Após o ajuste)
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