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RESUMO

O presente frabalho tem como objetivo identificar as consequéncias da
adocdo das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) em alguns
indicadores financeiros das empresas brasileiras de capital aberto que possuem
ativos bioldgicos. Para isso, foram calculados alguns indicadores de liquidez,
endividamento e rentabilidade, com base nos relatdrios contdbeis antes e
depois da adocdo das IFRS, apurando as suas variacdes percentuais.
Posteriormente, com o objetivo de verificar a significGncia estatistica das
diferencas enconfradas, foi aplicado o Teste de Postos com Sinais de Wilcoxon
para Pares Combinados. Além disso, para investigar as variacdes encontradas, o
mesmo procedimento foi repetido para cada componente dos indicadores. Os
resultados mostram que as diferencas sdo estatisticamente significantes para a
composicdo do endividamento em ambos os niveis de significncia testados, ou
seja 5 e 10%, e para a liquidez corrente apenas no nivel de 10%.
Complementarmente, as andlises das contas que compdem cada um dos
indicadores utilizados neste estudo apresentaram diferencas estatisticamente
significantes para o Lucro Bruto, a soma do Atfivo Circulante e do Afivo
Realizdvel a Longo Prazo, o Patrimdnio Liquido, a soma do Passivo Circulante e
do Exigivel a Longo Prazo e o Ativo Total. Com isso pode-se concluir, que apesar
das novas normas contdbeis exercerem impactos significativos sobre os
componentes das demonstracdes financeiras, os efeitos sobre os indicadores,
na maioria dos casos, ndo apresentaram-se significativos.
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IMPLEMENTATION IMPACTS OF INTERNATIONAL ACCOUNTING
STANDARDS ON FINANCIAL INDICATORS: AN STUDY OF BRAZILIAN
COMPANIES WITH BIOLOGICAL ASSETS

ABSTRACT

This study aims to identify the consequences of the adoption of International
Financial Reporting Standards (IFRS) in some financial indicators of Brazilian public
companies that have biological assets. Thus, some indicators of liquidity, debt
and profitability, based on accounting reports before and after the adoption of
IFRS, calculating their percentage changes were calculated. Subsequently, in
order to verify the statistical significance of the differences found, we applied the
test stations with signs Wilcoxon Matched Pairs. Furthermore, to investigate the
variations found, the same procedure was repeated for each component of the
indicators. The results show that the differences are statistically significant for the
composition of debt in both significance levels tested, i.e. 5 to 10%, and only for
the current liquidity level of 10%. Additionally, analysis of the accounts that make
up each of the indicators used in this study showed statistically significant
differences in gross profif, the sum of Current Assets and Long-Term Assefs, Equity,
the sum of Liabilities and Liabilities long-term and Total Assets. Thus, it can be
concluded that, despite the new accounting norms exert significant impacts on
the components of the financial statements, the effects on indicators, in most
cases, did not show up significant.

Keywords: Biological assets. Financial Indicators. IFRS adoption.

1 INTRODUCAO

O cendrio econdmico internacional sofreu grandes alteracdes ao longo
do tempo e hoje as empresas enfrentam uma realidade muito mais dindmica.
No cendrio atual, as organizacdes corporativas ndo sdo apenas influenciadas
apenas pela sua regido de atuacdo, mas também sofrem impactos do
ambiente internacional. Com a evolucdo e interacdo da economia global,
especialmente dos mercados financeiros, fez-se surgir uma nova necessidade: a
de unificacdo da linguagem contdbil.

As demonstracdes financeiras sdo um instrumento de interacdo entre as
companhias e seus stakeholders e com a internacionalizacdo dos mercados
financeiros esses usudrios podem estar localizados em qualquer parte do
mundo. Assim, em um cendrio em que ndo existe uma linguagem contdbil
unificada, para que os usudrios das demonstracoes financeiras possam extrair o
que necessitaom, podem ocorrem interpretacdes distorcidas de algumas
informacodes pela falta de conhecimento das normas sob as quais o0s
demonstrativos das entidades de cada pais foram elaborados.

Com o objetivo de preencher essa lacuna surgiu o International
Accounting Standards Comitee (IASC), cujos pronunciamentos eram chamados
International Accounting Standards (IAS). Apds algumas alteracdes estruturais o
orgdo passou a se chamar International Accounting Standards Board (IASB),
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cujos pronunciamentos sdo os chamados International Financial Reporting
Standards (IFRS). Com essa nova reestruturacdo o IASB se tornou um membro da
fundacdo IFRS (IFRS Foundation), a qual, conforme definido pela prépria
fundacdo, se empenha em promover a adocdo dos padrdoes contdbeis
elaborados pelo IASB além de captar as necessidades dos paises emergentes e
das empresas de pequeno porte. O diferencial do IASB é justamente ter esse
foco em alcancar padroes que sejaom realmente aplicdveis globalmente em vez
de priorizar uma determinada realidade econémica e contdbil.

As mudancas causadas pela adocdo das normas IFRS incitaram diversas
pesquisas ao redor do mundo acerca de diversos aspectos, como os impactos
sobre os demonstrativos, a melhoria na qualidade das demonstracdes e as
mudancas causadas no mercado de capitais. Pesquisas indicam que as
demonstracdes financeiras estdo sofrendo alteracoes relevantes decorrentes da
adocdo dos padrdes intfernacionais de contabilidade.

De acordo com Ball (2006), um dos principais objetivos da adocdo das
normas IFRS € o aumento da confiabilidade da informacdo contdbil para os
investidores, uma vez que a adocdo de um padrdo internacional facilita a
compreensibilidade dos relatdrios financeiros e possibilita a reducdo da
assimeftria informacional.

No Brasil, a adocdo das normas internacionais de contabilidade,
implementada pela Lei n° 11.638/07, provocou uma fransformacdo muito
significativa no ambiente contdbil, tendo em vista que desde 1976, a
normatizacdo contdbil brasileira ndo passava por grandes mudancas.

Os padroes contdbeis brasileiros regidos pela Lei n 6.404/76, conhecida
como Legislacdo Societdria (LS) ou BR-Gaap, seguiam a tradicdo code law, ou
seja, eram compostos por regras detalhistas, influenciadas pelo modelo da
legislacdo fiscal brasileira (DANTAS et al., 2010). J& o novo padrdo contabil
requer julgamentos dos elaboradores das demonstracdes financeiras, pois os
IFRS sdo baseados em principios (common law), os quais acabam exigindo
capacidade de interpretacdo para sua aplicacdo.

Para cenftralizar a emissdo dos novos pronunciamentos contdbeis em
convergéncia com as normas IFRS no Brasil, foi cricdo o Comité de
Pronunciamentos Contdbeis (CPC). Um aspecto importante, conforme
esclarece Dantas et al. (2010), € que os pronunciamentos emitidos pelo CPC
ndo tém forca de lei, passando a ser obrigatdrios somente a partir do momento
em que sdo homologados e referendados pelos érgdos reguladores, tanto
abrangentes como o Conselho Federal de Contabilidade (CFC) e a Comissdo
de Valores Mobilidrios (CVM), quanto setoriais como o Banco Cenfral do Brasil
(BACEN) e a Agéncia Nacional de Saude (ANS).

As mudancas na forma de elaborar as demonstracdes contdbeis geram
impactos na forma de avaliacdo e reconhecimento de determinados itens dos
demonstrativos financeiros, o que afeta diretamente os indices financeiros das
empresas. Esses indices sdo alvo de avaliacdo para muitos usudrios das
demonstracdes, o que torna relevante a andlise dos efeitos da implementacdo
das normas internacionais de contabilidade (IFRS) sobre tais indices.
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Um dos grupos de contfas que sofreu importantes modificacdes com a
adocdo das normas IFRS foi o de ativos bioldgicos. As peculiaridades dessa
classe de ativos fizeram com que fosse criado um pronunciamento especifico
para fratar dos eventos que os envolve. Esse pronunciamento € o CPC 29 — Ativo
Bioldgico e Produto Agricola, que foi baseado no IAS 41. As empresas atingidas
por essa normatizacdo especifica sdo basicamente as do setor agropecudrio,
ou possuem aftividade agropecudria como base para chegar ao seu produto
final.

Com base nisso, o objetivo deste trabalho € verificar se a mudanca dos
padroes contdbeis brasileiros baseados na Lei das SA’s para o padrdo IFRS
causou impactos estatisticamente significativos sobre os indicadores de
desempenho das empresas brasileiras que possuem ativos bioldgicos.

Este trabalho tem sua metodologia baseada no frabalho de Lantto e
Sahlstrédm (2009), porém os argumentos e algumas andlises foram adaptados ao
objetivo proposto e a amostra utilizada, conforme serd apresentado na secdo
de método de pesquisa.

A proxima secdo apresenta a revisdo da literatura, que foi fundamentada
em pesquisas realizadas em bases internacionais indexadas, sendo as principais:
Scientific Electronic Library Online (SCIELO); SCOPUS e ISI - Web of Knowledge. A
secdo 3 apresenta o método de pesquisa utilizado neste trabalho. A secdo 4
apresenta e discute os principais achados deste frabalho e a secdo 5 apresenta
as consideracodes finais.

2 REVISAO DA LITERATURA

A ideia de haver um padrdo contdbil Unico internacional tfrouxe grandes
discussdes e duvidas, tanto no mundo empresarial quanto no mundo
académico. Entre os pontos analisados estdo alguns efeitos sobre o mercado de
capitais, a avaliacdo a valor justo de determinados itens do balanco, a questdo
da qualidade das demonstracoes e os impactos dos novos padroes sobre os
indicadores de desempenho das empresas.

Os estudos académicos relacionados a harmonizacdo das normas
contdbeis aumentaram significativamente na década de 1980. McKinnon e
Janell (1984), Doupnik e Taylor (1985) e Doupnik (1987) utilizaram andlise fatorial
para agrupar paises com base nas semelhancas entre as prdticas contdbeis
adotadas pelas empresas. Na década seguinte, frabalhos como o0s
desenvolvidos por Emenyonu e Gray (1992; 1996), Herrmann e Thomas (1995;
1996) e Murphy (2000) apresentavam medidas de niveis de harmonizacdo das
normas contdbeis, por meio do exame das prdticas adotadas pelas empresas
europeias.

Na década de 2000, com o inicio da obrigatoriedade da adogdo das
normas internacionais de contabilidade em diversos paises no mundo, uma
vertente de estudos se direcionou para a verificacdo dos impactos que essa
adocdo causou nos indicadores financeiros das empresas. O maior passo neste
desenvolvimento foi tomado em 2005, quando todas as empresas listadas nos
Estados membros da Unido Europeia comecaram a reportar suas
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demonstracdes financeiras de acordo com o International Financial Reporting
Standards — IFRS (LANTTO e SAHLSTROM, 2009).

Neste contexto, Jermakowicz e Gornik-Tomaszewski (2006) afirmam que a
convergéncia contdbil global teve como objetivo aumentar a qualidade dos
relatdrios financeiros e restaurar a confianca dos investidores em empresas de
capital aberto. A fim de investigar a opinido das empresas a respeito dos
impactos da adoc¢cdo dos IFRS, os autores realizaram uma pesquisa com Chief
Financial Officers (CFQ's), diretores financeiros ou controllers das empresas
listadas nas maiores bolsas de valores européias e encontraram indicacdes de
que tais individuos ndo esperavam que ocorresse diminuicdo do seu custo de
capital, acreditavam que a volatilidade dos resultados financeiros aumentaria,
achavam o processo caro, complexo e penoso. Além disso, a maioria dos
respondentes ndGo adotaria tais padroes contdbeis se ndo os fossem exigidos. Ao
contrdario das perspectivas dos individuos desse estudo, pesquisas mostram
impactos positivos para as entidades que adotam os IFRS.

O estudo de Barth et al. (2008) verificou que firmas de 21 paises que
adotaram os IAS mostraram evidéncias de diminuicdo do gerenciamento de
resultados, reconhecimento de perdas em um momento mais apropriado e
maior relevancia dos valores contdbeis, do que as empresas que adotam
padrdes contdbeis diferentes dos IAS ou dos U.S. GAAP (Generally Accepted
Accontfing Principles). Assim, foram encontradas evidéncias de que a adocdo
dos IAS melhoram a qualidade das informacdes contdbeis.

Ainda na mesma linha de pesquisa, Bruiggemann et al.(2009) mostram
que a adocdo dos IFRS aumenta as negociacdes no mercado aberto,
corroborando com a ideia de que sua adocdo coletiva aumenta o volume de
investimentos estrangeiros, inclusive os realizados por investidores individuais.
Para mensurar a atividade do mercado foram analisadas as operacdoes do
Mercado Aberto da Bolsa de Valores de Frankfurt, segmento onde investidores
individuais negociam vdarias acdes de empresas estrangeiras. Além disso, Daske
et al. (2008), utilizando uma amostra composta por empresas de 26 paises,
revela que apds o momento em que a aplicacdo dos IFRS se tornou obrigatdria,
as empresas fiveram aumento da liquidez de mercado e que hd evidéncias de
efeitos quanto & reducdo do custo de capital e aumento do g de Tobin em
periodo anterior & adoc¢do oficial.

Também na literatura internacional pode-se encontrar o trabalho de
Lantto e Sahlstrom (2009), o qual analisa o impacto da adocdo das IFRS sobre
indicadores financeiros. Afravés de uma amostra de empresas finlandesas, na
qual a maioria converteu suas demonstracoes dos antigos padrdoes nacionais
para os IFRS em 2004, verificou-se que a adocdo das IFRS altera a magnitude
dos indicadores financeiros chave das empresas finlandesas, além de identificar
que as regras de valor justo e outras regras especificas sobre determinadas
questdes contdbeis estdo entre as principais causas para alteracdo dos
indicadores. Para chegar a essas conclusdes, os autores calcularam cada
indicador antes e depois da adocdo dos IFRS e aplicou o Teste de Postos com
Sinais de Wilcoxon. Posteriormente, investigaram em que componente do
indicador os novos padroes contdbeis tiveram maior impacto e os principais
pronunciamentos que causaram esse impacto.
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Na literatura nacional pode-se encontrar o estudo de Gilio (2011), o qual
através do envio de perguntas especificas para empresas brasileiras de capital
aberto e aplicacdo de técnicas de questiondrio encontrou evidéncias de que a
adocdo das normas infernacionais de contabilidade resultou em aproximacdo
enfre a contabilidade financeira e a gerencial. Aponta ainda que o principal
fator que favoreceu tal aproximacdo foi o conceito referencial de “primazia da
esséncia sobre a forma”, j& que a esséncia econdmica sempre foi premissa da
contabilidade gerencial para tomada de decisdo.

Similarmente aos objetivos do estudo de Barth et al. (2008), Vieira (2010)
analisa os impactos da ado¢cdo dos IFRS sobre a qualidade das informacdes
contdbeis, observando aspectos como o gerenciamento de resultados, o
reconhecimento oportuno das perdas e a relevancia das informacdes. Os
resultados indicam que, em geral, houve melhora na qualidade das
informacdes contdbeis, especialmente quando medida pelo gerenciamento
através do alisamento de resultados e pela relevé@ncia da informacdo.

Outro trabalho que se pode citar € o estudo de Barbosa Neto et.al. (2009),
o0 qual identificou que os indicadores de desempenho ndo sdo afetados
significativamente pelas diferencas entre as normas contdbeis brasileiras e a os
IFRS. Porém esse estudo foi aplicado sobre 6 empresas que publicaram suas
demonstracdes financeiras em LS e IFRS no ano de 2008, quando alguns
pronunciamentos importantes, como os de Afivo Imobilizado, Estoques e
Combinacdo de Negodcios ainda ndo haviam sido emitidos pelo CPC. Além
disso, a intencdo do trabalho foi verificar se havia correlacdo entre o indicador
calculado em LS e o indicador calculado em IFRS. Diferentemente do estudo
citado, o presente frabalho busca verificar se 0s novos padrdoes alteraram a
grandeza dos indicadores e ndo a existéncia de correlacdo, @ que se estd
avaliando a mesma posicdo econdmico-financeira.

J& no estudo de Martins e Paulo (2010), utilizando os mesmos indicadores
de desempenho que o estudo citado anteriormente, encontra-se que a
adocdo dos IFRS tem impactos sobre os indicadores. Utilizando-se de alguns
procedimentos estatisticos e econométricos, como teste de médias, andlise de
regressdo e teste de raiz unitdria, os resultados encontrados mostram que a
adocdo das IFRS causa variacdes positivas nos indicadores de dependéncia
financeira, de endividomento, de Retorno sobre o Ativo (ROA) e de Retorno
sobre o Patrimbnio Liquido (ROE), e causa variacdes negativas sobre os
indicadores de imobilizacdo de recursos permanentes, liquidez geral e liquidez
corrente. E importante destacar que este estudo foi feito para o periodo de 2007
a 2009, captando a convergéncia gradativa para as hormas internacionais.

2.1 Especificidades dos Ativos biolégicos

Alguns setores econdmicos de atuacdo precisaram de normas contdbeis
especificas por conta de algumas peculiaridades em suas atividades e, para
eles, hd IFRS e consequentemente CPCs especificos. Entre as atividades
especificas que possuem atualmente CPCs especifocos, pode-se citar:
companhias de seguros, empresas de construcdo civil e empreendimentos que
possuem ativo bioldgico ou produto agricola nas suas atividades operacionais.
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No caso das atividades agricolas de alcance do CPC 29, ou seja, aguelas
qgue envolvem ativos biolégicos e producdo agricola no ponto de colheita, a
peculiaridade € que a empresa gerencia um animal ou planta vivos, o que
envolve varidveis como a propria transformacdo bioldgica, o clima, possiveis
doencas e parasitas, as proprias caracteristicas genéticas do animal ou da
planta e outras varidveis especificas de cada ativo bioldégico que afetam a
produtividade. Tais variaveis diferenciam essas atividades da industria comum.

E importante que haja um delineamento sobre até que ponto o ativo
bioldgico se encaixa nesta definicdo, pois a partir do momento que ele deixa
de ser um animal ou planta vivo seu tratamento contdbil passa a ser regido pelo
CPC 16 - Estoques. Da mesma maneira, o produto agricola a partir do momento
em que é colhido também passa a estar sob o tratamento do mesmo CPC.
Sendo assim, hd trés momentos na producdo agricola: o ativo bioldgico, o
produto agricola e os produtos resultantes do processamento (CPC 29).

Para esclarecer esses trés momentos distintos o proprio CPC 29 traz um
quadro exemplificativo apresentado abaixo:

Quadro 1 - Ativos biolégicos, produtos agricolas e produtos processados
Produtos resultantes do

Ativos Biolégicos Produto Agricola processamento apds a
colheita
Carneiros L& Fio, fapete
Arvores de~umo Madeira Madeira serrada, celulose
plantacdo
Fio de algoddo, roupa
Algoddo, Cana AcuUcar, dlcool
Plantas . . P -
colhida, café Café limpo em grdo,
moido, torrado
Gado de Leite Leite Queijo
Porcos Carcaca Salsicha, presunto
Arbustos Folhas Chd, tabaco
Videiras Uva Vinho
Arvores frutiferas Fruta colhida Fruta processada

Fonte: CPC 29

Para compreender esse pronunciamento & necessdrio estar bem definido
o conceito de atividade agricola. Segundo o CPC 29, o que a diferencia de
outros fipos de atividades € o gerenciamento da fransformacdo bioldgica.
Conftrolar os fatores que afetam a fransformacdo bioldgica do animal ou planta
€ o que delineia a atividade agricola, sem isso a prdtica se torna apenas uma
extiracdo, como a pesca no oceano.

A principal mudanca quanto a contabilizacdo com a infroducdo do CPC
29 foi a avaliacdo dos ativos bioldgicos a valor justo menos as despesas de
venda, o que frouxe discussdes acerca de sua aplicabilidade. Conforme
ludicibus e Martins (2007), hd uma dificuldade de fradugcdo do conceito de valor
justo, dadas as suas caracteristicas complexas, além de ndo ser vidvel sua
aplicacdo generalizada, o que acaba causando muitas excecdes a regra
geral.

Antes da Lei n° 11.638/07 o reconhecimento do ativo a valor de mercado
era visto como uma forma de inflar o ativo. Marion (2004), em trabalho que data
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de anfes da infroducdo das normas internacionais no Brasil, apresenta a
hipdtese de reconhecimento da receita antes da efetiva venda da plantacdo e
do gado por meio de avaliacdo a valor de mercado, porém ao final chega-se
a conclusdo de que a contabilizacdo dessa forma aumenta o valor dos
estoques, contrapondo-se & convencdo do conservadorismo. J& os IFRS véem o
valor de mercado como uma estimativa do valor justo, e acredita que dessa
forma pode-se chegar mais proximo da realidade econdémica da entidade.

Como as atividades agricola e pecudria normalmente tém um ciclo
operacional longo, mesmo antes dos IFRS as empresas reconheciam lucro
periodicamente. Um longo periodo sem reconhecimento de receitas, apesar
dos esforcos da empresa, poderia prejudicd-la, incluindo seus acionistas, além
disso, ndo considerar o aumento do potencial do ativo da empresa por conta
de seu crescimento levaria a uma subavaliacdo do patriménio liquido (MARION,
2004).

Tendo em vista as grandes mudancas citadas nas formas de
contabilizacdo afetando setores especificos, este estudo optou por ter como
alvo de andlise as empresas que possuem ativos bioldgicos como fonte de suas
principais receitas.

3 METODOLOGIA
Este trabalho busca investigar se o fato de que os padrdes contdbeis
brasileiros a partir da Lei 11.638/07 passaram a convergir para os padroes

infernacionais (IFRS) provocou alteracdes estatisticamente significantes nos
indicadores das empresas brasileiras de capital aberto que possuem ativos
bioldgicos. Sendo assim, foram testadas as seguintes hipoteses:

Ho: A convergéncia dos padroes contdbeis brasileiros para os
internacionais ndo alteram a magnitude dos indicadores financeiros das
empresas brasileiras de capital aberto que possuem ativos bioldgicos.

Hi: A convergéncia dos padroes contdbeis brasileiros para os
internacionais alteram a magnitude dos indicadores financeiros das empresas
brasileiras de capital aberto que possuem ativos bioldgicos.

Sendo assim, de acordo com as classificacdes de Gil (2002), o presente
estudo caracteriza-se como uma pesquisa descritiva, pois busca-se identificar
relacdes entre as varidveis - a adocdo das normas internacionais de
contabilidade e as variacdes dos indicadores financeiros das empresas da
amostra. Os procedimentos técnicos utilizados se enquadram como ex-post-
facto, j@ que os dados serdo avaliados apds a ocorréncia da mudanca dos
padroes contdbeis brasileiros.

Assim como em Lantto e Sahlstrom (2009), serGo verificadas as trés
dimensdes de uma empresa que se busca avaliar com uma andlise de
balancos: rentabilidade, alavancagem financeira e liquidez. Para isso serdo
calculados os indicadores: Margem Bruta, Margem de Lucro Operacional,
Retorno sobre o Patriménio Liquido, Retorno sobre o Afivo, indice de
Independéncia Financeira, Composicdo do Endividamento, Liquidez Geral e
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Liguidez Corrente, com as respectivas formulacdes de cdlculo apresentadas no
Quadro 2.

Quadro 2 - Indicadores financeiros selecionados

Referéncias

Indicadores Férmulas
Margem Bruta Lucro Br,UTO./ Receita latridis e Dalla (2011)
Liquida

Margem
Operacional

Lucro Operacional /
Receita Liquida

Ismail et al. (2013)

Retorno sobre o
Patrimonio
Liquido (ROE -
return on equity)

Lucro Liquido/
Patrimbnio Liquido

Cadllao, Jarne e Lainez (2007),
Klann, Beuren e Hein (2008),
Barbosa Neto, Dias e Pinheiro
(2009), Cang, Chu e Lin (2014)

Retorno sobre o
Ativo (ROA -
return on assefs)

Lucro Operacional /
Ativo Total

Callao, Jarne e Lainez (2007),
Klann, Beuren e Hein (2008),
Barbosa Neto, Dias e Pinheiro
(2009), Ismail et al. (2013) e
Cang, Chu e Lin (2014)

Independéncia
Financeira

Patrimdnio Liquido /
Ativo Total

Klann, Beuren e Hein (2008) e
Rodriguez-Pérez e Van
Hemmen (2010)

Composicdo do
Endividamento

Passivo Circulante /
Passivo Circulante +
Passivo ndo
Circulante

latridis e Dalla (2011)

Ativo Circulante+
Realizdvel a Longo

Callao, Jarne e Lainez (2007),
Klann, Beuren e Hein (2008),
Barbosa Neto, Dias e Pinheiro

Liquidez Geral CP“HO/PO“NQ (2009) e Iatridis e Dalla (2011)
irculante+ Passivo
Ndo Circulante
Callao, Jarne e Lainez (2007),
Liquidez Ativo Circulante / Klann, Beuren e Hein (2008)
Corrente Passivo Circulante Barbosa Neto, Dias e Pinheiro

(2009)

Fonte: Elaborado pelos autores.

E importante que os indicadores reflitam a situacdo econémico-financeira
de curto e longo prazo a fim de atender a necessidade dos diversos tipos de
usudrios das demonstracdes contdbeis. Fornecedores, por exemplo,
provavelmente estdo interessados em visualizar a situacdo financeira de curto
prazo da entidade, enquanto credores por empréstimo geralmente estdo mais
preocupados com a situacdo financeira de longo-prazo (Pronunciamento
Conceitual Bdsico do CPC). Este frabalho busca englobar ambos os fipos de
necessidade de usudrios das demonstracoes financeiras.

Além disso, os indicadores devem captar as possiveis alteracdes na
estrutura patrimonial e financeira da empresa devido ds alteracdes das normas
contdbeis. Essas possiveis alteracdes podem advir das novas maneiras de
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reconhecimento de cada item do balanco patrimonial e demonstracdo do
resultado. Para ilustrar tal possibilidade, pode-se analisar os possiveis impactos de
pronunciamentos especificos sobre alguns indicadores. Os gastos pré-
operacionais, por exemplo, anteriormente eram reconhecidos no ativo por se
encaixarem no conceito de ativo diferido, o qual caracterizavam-se por serem
ativos que serdo amortizados por apropriacdo s despesas operacionais (ou aos
custos), no periodo de tempo em que estiverem contribuindo para o resultado
da empresa. Compreendiam, assim, despesas incorridas durante o periodo de
desenvolvimento, construcdo e implantacdo de projetos, anterior a seu inicio de
operacdo.

Porém, com a infroducdo dos novos padroes contdbeis esses gastos se
encaixam no conceito de despesa e ndo de ativo, por isso devem fransitar pelo
resultado, reduzindo o lucro. Esse fipo de alteracdo na forma de
reconhecimento de um evento poderia levar, por um lado d reducdo da
rentabilidade por conta da diminuicdo do lucro e da liquidez geral por conta da
reducdo do ativo e por oufro lado, d uma melhora no indice de independéncia
financeira, também por conta da reducdo do ativo.

E importante ter em vista que o presente trabalho ndo busca isolar os
efeitos de pronunciamentos especificos e sim identificar se houve impactos nos
indicadores financeiros devido a adocdo geral dos pronunciamentos aplicAveis.

Todas as empresas que compdoem a amostra deste estudo sofreram os
impactos do CPC 29 pelo fato de possuirem ativos biolégicos. Tal
pronunciamento fez com que o atfivo que anteriormente era reconhecido pelo
custo de aquisicdo ou de formacdo passasse a ser reconhecido pelo seu valor
justo menos as despesas de venda.

A alteracdo na forma de mensurar um ativo acarreta também a
alteracdo dos valores que em algum momento compdem o custo do ativo
vendido, afetando por sua vez o lucro e consequentemente, o pafrimoénio
liquido. Para captar as possiveis alteracdes provocadas por esse aspecto,
isolando os demais itens da Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), a
margem bruta foi escolhida como um dos indices deste estudo. Além disso, os
indicadores de margem sdo medidas da eficiéncia na geracdo de lucro a partir
das vendas, por isso a margem operacional tfambém foi selecionada, a fim de
captar os aspectos operacionais como um todo.

As medidas ROE e ROA sdo amplamente utilizadas pelo mercado por
expressarem a rentabilidade sobre os recursos dos proprietdrios e sobre os
recursos totais.

Os indicadores de alavancagem financeira (ou estrutura financeira)
mostram de que forma a empresa estd financiando os seus recursos que estdo
aplicados nos ativos. Esses indicadores demonstram a composicdo das fontes
de financiamento da empresa, ou seja, a proporcdo entre o capital de terceiros
(credores) e o capital proprio (acionistas). Por evidenciarem o endividamento
da empresa, a andlise dessa estrutura de capital mostra também a capacidade
de pagamento de longo prazo da empresa. No caso do presente estudo, foram
escolhidos os indicadores de Independéncia Financeira e Composicdo do
Endividamento. O primeiro demonstra quanto do Ativo é financiado por capital
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proprio, possibilitando também visualizar quanto do Ativo € financiado por
capital de terceiros, e o segundo capta a forma que estd distribuido o capital
de terceiros.

Cada indicador foi calculado primeiramente ufilizando as demonstracdes
financeiras de 2009 em legislacdo societdria. Posteriormente cada indicador
serd recalculado utilizando os dados das demonstracoes financeiras do mesmo
ano em IFRS, publicadas juntamente com as demonstracdes financeiras de
2010. Com isso, € possivel apurar a variacdo percentual entre o indicador antes
e apds a implantacdo das IFRS:

Variacdo = Indice s — indice s (1)

indice s

A fim de investigar os motivos para as variacdes encontradas, foi feita
uma breve andlise das mudancas nos componentes de cada indicador e os
principais fatores apontados nas notas explicativas das empresas da amostra
para as diferencas enconfradas. Assim, independentemente dos resultados
estatisticos, € possivel ter um panorama geral das normas que mais afetaram
determinados componentes dos demonstrafivos  financeiros e, por
consequéncia, os indicadores em questdo.

Para verificar se as diferencas entfre o indicador em IFRS e o indicador em
LS sGo estatisticamente significantes serd aplicado o Teste de Postos com Sinais
de Wilcoxon para Pares Combinados. Conforme Triola (2005) as hipdteses a
serem testadas sdo:

Ho: As duas amostras provém de populacdes com a mesma distribuicdo.
Hi: As duas amostras provém de populacdes com distribuicdes diferentes.

Para efetuar este estudo foram selecionados os setores que possuem
ativos biolégicos envolvidos em suas principais afividades e produtos.
Selecionando-os a partir da classificacdo setorial da BM&FBovespa, identifica-se
os setores de: madeira, papel e celulose, agricultura, acucar e dlcool, café,
grdos e derivados, carnes e derivados, Iaticinios, alimentos diversos e cigarro e
fumo; o que resulta em uma amostra de 36 empresas. Posteriormente foram
recolhidas as demonstracoes financeiras de 2009 em LS e em IFRS apresentadas
no site da Comissdo de Valores Mobilidrios. Nessa etapa 11 empresas foram
excluidas da amostra por conta da auséncia de algum dos demonstrativos
financeiros requeridos para ser efetuada a andlise.

Dado o intuito deste trabalho, as empresas que ndo possuem ativos
bioldgicos contabilizados no balanco patrimonial também foram retiradas da
amostra, o que resultou em mais 11 exclusdes. Foram excluidas da amostra a
Suzano Holding e a Cosan Limited a fim de ndo captar dados em duplicidade,
j& que suas controladas, Suzano Papel e Celulose e Cosan IndUstria e Comércio,
também sdo Sociedades Andénimas (SA’'s) de capital aberto. Outro fator
relevante é que sdo essas as controladas que detém os ativos bioldgicos, por
fazer parte do seu core business.

88 Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de Minas Gerais,
Belo Horizonte, v. 24, n. 3, p.78-102, jul./set. 2013.



Suzana Schneider Brito, Marcelo Augusto Ambrozini

Assim, apds todas as consideracoes, a amostra conta com 12 empresas:
Celulose Irani S.A. (Irani), Fibria Celulose S.A. (Fibria), Klabin S.A., Suzano Papel e
Celulose S.A. (Suzano), Cosan SA Industria e Comércio (Cosan), SGo Martinho
S.A. (S. Mart.), Duratex S.A., Brasil Foods S.A. (BRF), JBS S.A., Marfrig Alimentos S.A.
(Marfrig), Minerva S.A. e SLC Agricola S.A. (SLC).

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Os indicadores selecionados foram calculados com base nas
demonstracdes financeiras consolidadas apresentadas no site da CVM. As
Tabelas 1 e 2 apresentam os indicadores calculados com base nas
demonstracdes financeiras em LS e com base nas demonstracdes em IFRS,
respectivamente.

Tabela 1 - Indicadores financeiros calculados a partir dos demonstrativos em LS

Indicadores financeiros - Legislagdo Societdria

Empresas MLOP MB ROE ROA LC LG IF CE

IRANI 1526% 24,36% 48,91% 11,17% 0,60 0,34 0,17 49,37%
FIBRIA 3.71% 1565% 557% 0,79% 1,41 0,45 0,35 24,65%
KLABIN 10,44% 26,19% 13,95% 3,86% 233 0,69 0,30 26,18%
SUZANO 13,55% 23.01% 20,03% 4,20% 1,94 0,63 0,34 2555%
COSAN 6,47% 13.86% 1931% 7,09% 1.84 0,60 0,36 23,94%
S. MART. 9.44%  22,54% 552% 337% 1,09 0,42 0,51 29,54%
DURATEX 11,98% 33.62% 4,13% 3,98% 1,37 0,70 0,55 4519%
BRF 0.58% 2285% 0,92% 036% 1,78 1,04 0,51 46,73%
JBS 2,74%  932% 077% 222% 1,48 0,65 0,39 37,59%
MARFRIG 567% 1437% 1623% 4,76% 2,19 0,99 037 41,04%
MINERVA 544% 1807% 12,49% 6,83% 2,27 0,84 0,25 34,58%
SLC 276% 1518% 1,38% 104% 1,81 1,02 0,51 51,43%

Fonte: Elaborada pelos autores.

Legenda: MLOP= Margem de Lucro Operacional; MB= Margem Bruta; ROE= Retorno
sobre o Patfriménio Liquido; ROA= Retorno sobre o Ativo; LC= Liquidez Corrente; LG=
Liquidez Geral; IF= Independéncia Financeira; CE= Composicdo do endividamento

Na Tabela 3, encontram-se as diferencas percentuais entre os indicadores
das tabelas 1 e 2. Assim, € possivel observar se a implementacdo das normas
internacionais de contabilidade melhoraram ou pioraram o indice.

Para investigar a origem da variacdo do indicador, foram calculadas
também as variagdes percentuais de cada numerador e denominador,
conforme apresentadas na tabela 4.

Para investigar as variacdes ocorridas nos indicadores, o presente
tfrabalho buscou em notas explicativas os principais fatores que exerceram
impactos sobre cada item, numerador e denominador, de cada indice
financeiro utilizado.
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Tabela 2 - Indicadores financeiros calculados a partir dos demonstrativos em IFRS

Indicadores financeiros

Empresas MLOP MB ROE ROA LC LG IF CE

IRANI 9.38% 2471% 496% 3.09% 0,62 057 0,42 33,08%
FIBRIA 33,10% 13,93% 17,18% 543% 1,33 0,74 0,47 28,09%
KLABIN 204% 17,79% 3.,64% 053% 235 0,96 0,41 2251%
SUZANO 16,18% 22,10% 12,04% 3,63% 187 0,66 0,45 23,16%
COSAN 6,64% 13,46% 17,54% 6,39% 1,59 0,62 0,38 21,24%
S. MART. 1091% 24,30% 555% 3,08% 086 049 0,46 21,12%
DURATEX 1341% 34,42% 576% 4,74% 1,29 1,00 0,57 38,80%
BRF 049% 19.97% 091% 027% 1,68 0,99 0,46 41,33%
JBS 281%  899% 1,15% 2,24% 1,48 0,63 0,44 37,61%
MARFRIG 412% 13,03% 1412% 3,23% 1,83 0,77 0,31 37.59%
MINERVA 551% 18,14% 13.87% 6.87% 228 083 025 34,25%
SLC 1.95%  14,56% 0,50% 039% 1,85 0,71 0,61 33,18%

Fonte: Elaborada pelos autores.

Legenda: MLOP= Margem de Lucro Operacional; MB= Margem Bruta; ROE=
Retorno sobre o Patfriménio Liquido; ROA= Retorno sobre o Afivo; LC= Liquidez
Corrente; LG= Liquidez Geral; IF= Independéncia Financeira; CE= Composicdo
do endividamento

E importante ressaltar que algumas informacdes financeiras referentes ao
ano 2009 em LS apresentadas nas notas explicativas de 2010 para fins de
conciliagcdo do PL e do Lucro Liquido ndo condizem com os demonstrativos
apresentados na CVM referentes ao mesmo periodo. As andlises aqui
apresentadas  ufilizam as informacdes das Demonstracdes Financeiras
Padronizadas (DFP) disponiveis no site da CVM.

Observando-se inicialmente os indicadores de rentabilidade, nota-se que
0 ROE e o ROA sofreram impactos negativos com a implementacdo das novas
praticas contdbeis, isso ocorreu porque em geral o aumento do PL e do Afivo
Total foram maiores que o aumento do Lucro Liquido e do Lucro Operacional,
respectivamente.

Muitas contabilizacdes de ajustes de valores foram efetuadas diretamente
no PL, sem fransitar pelo Lucro Liquido. A fim de explicitar esse aspecto da
dindmica dos ajustes dos demonstrativos, € importante ter em vista os itens 11 do
CPC 37 - Adocdo Inicial das Normas de Contabilidade e 7 do CPC 30- Receitas.
Sucintamente entende-se que os ajustes que se referem a eventos ocorridos em
data anterior ao periodo de transicdo sdo lancados no PL, j& aqueles que se
originam dentro do periodo em questdo devem compor o resultado do
exercicio. Os principais valores apontados pelas empresas que foram langcados
diretfamente contra PL se referem aos ajustes decorrentes da aplicacdo do valor
justo para os ativos bioldgicos, ao custo atribuido, aos impostos diferidos
relacionados a ambos os ajustes e a baixa do ativo diferido, o qual foi
descaracterizado como ativo. Além desses efeitos, houve a reclassificagcdo da
participacdo de acionistas ndo confroladores, que antes ficava em uma conta
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enfre o passivo e o PL e com as novas normas passa a ser definiivamente
pertencente ao PL.

Tabela 3 - Diferengas percentuais entre os indicadores em IFRS em relagdo aos indicadores

em LS
Indicadores financeiros

Empresas MLOP MB ROE ROA LC LG IF CE
IRANI -38,52%  1,44%  -89.86% -72,32% 3.15%  6570% 140,66% -33,00%
FIBRIA 79197% -10,99% 208,26% 591,35% -6,02%  64,51%  32,25% 13,94%
KLABIN -80,48% -32,08% -73.90% -8631% 0.84% 37.74% 38,67% -1401%
SUZANO 19.40% -397% -3990% -13,52% -3,37% 531% 2994%  -9,35%
COSAN 2,54% -285%  -912% -988% -13,39%  2,67% 289% -11,28%
S. MART. 15,56% 7.79% 0,63% -837% -21,47% 14,72% -10,38% -28,48%
DURATEX 11,94% 2,40% 39.59%  19.13%  -572%  42,49% 501%  -14,15%
BRF -16,63% -12,61% -047%  -24,47%  -554%  -524% -10,36% -11,57%
JBS 2,44% -3,53%  48,57% 0,89% 0,10% -3,65% 10,83%  0,06%
MARFRIG  -27,40% -9.28% -13.02% -32,10% -16,67% -21,84% -1545% -8,41%
MINERVA 1,19% 0,35% 11,07% 0,54% 0,14% -0,58%  -086%  -097%
SLC -29.41%  -4,09%  -63.42% -62,67%  1.85%  -30,96% 19.22%  -35,49%

Fonte: Elaborada pelos autores.

Legenda: MLOP= Margem de Lucro Operacional; MB= Margem Bruta; ROE= Retorno sobre
o Patriménio Liguido; ROA= Retorno sobre o Ativo; LC= Liquidez Corrente; LG= Liquidez
Geral; IF= Independéncia Financeira; CE= Composi¢cdo do endividamento

Apesar de o Brasil ter aderido as praticas contdbeis internacionais, alguns
itens tiveram que ser adaptados, um deles foi a reavaliacdo de ativos. Esta é
uma prdatica que faz parte do IAS 16 que frata do imobilizado, porém no Brasil
notou-se que esse conceito estava sendo indevidamente aplicado e por isso
passou a ser proibida sua aplicacdo recorrente. Contudo, para adoc¢do inicial
optou-se por acompanhar as normas internacionais e permitir o ajuste dos saldos
iniciais através da aplicacdo do conceito de custo atribuido ou deemed cost,
como é chamado nas normas internacionais. Conforme a Interpretacdo
Técnica ICPCI10, A aplicacdo do custo atribuido consiste na avaliacdo a valor
justo dos itens do ativo imobilizado e propriedades para investimentos, a
contfrapartida desses ajustes vai para o PL, porém hd impactos sobre o lucro por
conta do ajuste da vida Util e da depreciacdo desses ativos.

Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de Minas Gerais, 91
Belo Horizonte, v. 24, n. 3, p.78-102, jul./set. 2013.



Impactos da Implementacdo das Normas Internacionais de Contabilidade sobre Indicadores Financeiros: um estudo das empresas brasileiras
com ativos bioldgicos

Tabela 4 - Diferencas percentuais entre os componentes dos indicadores em IFRS em relagGo aos componentes em LS
Componentes dos indicadores

Empresas AT PC+E.LP RL PC PL AC+R.LP AC LB LL LOP
IRANI 104,17% 44,03% -8,09% -3.49%  391,34% 138,66% -0,45% -6,76% -50,19% -43,49%
FIBRIA 13.82% -6,16% -11,78%  6,93% 50,53% 54,38% 0.49% 21,47%  364,02%  686,91%
KLABIN 42,56% 20,33% 0,00% 3.47% 97.69% 65,74% 4,34% -32,08% -48,41% -80,48%
SUZANO 38,06% 16,43% 0.00% 5,55% 79,40% 22,62% 1,99% -3.97% 7.81% 19,40%
COSAN 13.78% 12,50% 0,00% -0,20% 17.07% 15,49% -13,56% -2,85% 6,39% 2,54%
S. MART. 26,11% 39.66% 0,00% -0,12% 13.02% 60,22% -21,56% 7.79% 13.74% 15.56%
DURATEX 26,14% 18.54% 34,24% 1,77% 32,46% 68,90% -4,05% 37,45% 84,91% 50,27%
BRF 10,38% 22,37% 0,00% 8.21% -1.06% 15,96% 2,22% -12,61% -1.52% -16,63%
JBS 3,30% -1.51% 1,73% -1,46% 14,48% -5,11% -1.36% -1.86% 70,08% 4,21%
MARFRIG 7.01% 16,75% 0.08% 6,93% -9.52% -8,75% -10,89% -9.21% -21,30% -27,34%
MINERVA 0,64% 0,98% 0,00% 0,00% -0.22% 0.39% 0.14% 0.35% 10.82% 1.19%
SLC 86,25% 48,49% -1.51% -4,22%  122,04% 2,51% -2,44% -5,54% -18,78% -30,48%

Fonte: Elaborada pelos autores.
Legenda: AT= Ativo Total; PC= Passivo Circulante; E.LP= Exigivel a Longo Prazo; RL= Receita liquida; PL= Patrimbnio Liquido;
AC= Ativo Circulante; R.LP= Realizd&vel a Longo Prazo; LB= Lucro Bruto; LL= Lucro Liquido; LOP= Lucro Operacional
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A aplicacdo do deemed cost também teve impactos relevantes sobre o
Afivo Totfal, pode-se notar que em todas as empresas da amostra houve
aumento desse item. O Ativo Ndo Circulante foi o que mais o impactou, as
principais razdes encontradas foram os valores do ativo bioldgico, do intangivel
e do imobilizado. Mesmo com a retfirada do valor correspondente ao custo dos
ativos bioldgicos do imobilizado, este na maioria dos casos cresceu acima de
10% basicamente por conta da aplicacdo do custo atribuido. Os trés casos em
gue houve queda do valor do imobilizado correspondem as empresas que ndo
aplicaram esse conceito, sdo elas a Fibria, a Duratex e a Brasil Foods. A primeira
alega que ndo usou esse procedimento por entender que ndo havia diferencas
significativas entre o valor justo e o valor contdbil do seu imobilizado. A segunda
afirma que efetuou avaliacdo a valor de mercado dos ativos de combinacdes
de negdcios ocorridas havia pouco tempo, aplicou reavaliacdo espontdnea
quando era permitido, além das fabricas serem recentes. J& a Brasil Foods
justificou que acredita que o custo menos as provisdes para perdas € a melhor
forma para avaliar seu imobilizado e que controla eficazmente as perdas
relacionadas e a estimativa de vida Ufil.

Tratando-se da variacdo do intangivel, pode-se notar que € uma
consequéncia da aplicacdo do CPC 15 - Combinacdo de Negdcios, j&@ que o
goodwill, ou dgio por expectativa de rentabilidade futura como € chamado
pelos pronunciamentos brasileiros, que antes ficava na conta “Investimentos”
passou a incorporar o intangivel. Tratando-se da mensuracdo, a principal
mudanca implementada foi a avaliacdo a valor justo dos ativos identificaveis,
passivos assumidos e parficipacdes de acionistas ndo controladores da
adquirida na data da aquisicdo. Além disso, todas as combinacdes de
negdcios, ou seja, operacdes em que a empresa obtém o controle de um ou
mais negdcios, passam a ser contabilizadas pelo método de aquisicdo. Essas
mudancas exerceram impactos sobre o valor do dgio (goodwill) ou desdgio
(ganho por compra vantajosa) gerado pela operacdo e sobre os valores
incorporados no balanco patrimonial da adquirente.

Quanto a Receita Liquida, na maioria dos casos praticamente ndo sofreu
variacdo. Algumas empresas citam a questdo da tfransferéncia dos riscos e
beneficios relativos ao controle do produto como um dos itens levados em
consideracdo para reconhecimento de receitas. Tal ideia decorre dos Novos
critérios de reconhecimento de ativos e passivos, que por sua vez afetam o
reconhecimento de receitas e despesas. Conforme o item 92 do
Pronunciamento Conceitual Bdsico:

A receita é reconhecida na demonstracdo do resultado
guando resulta em um aumento, que possa ser determinado
em bases confidveis, nos beneficios econdmicos futuros
provenientes do aumento de um ativo ou da diminuicdo de um
passivo. Isso significa, de fato, que o reconhecimento da
receita ocorre simultaneamente com o reconhecimento de
aumento de ativo ou de diminuicdo de passivo. Mas isso ndo
significa que todo aumento de ativo ou reducdo de passivo
corresponda a uma receita.

Complementarmente, conforme apresentado no item 94 do mesmo
pronunciamento:
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As despesas sdo reconhecidas na demonstracdo do resultado
quando surge um decréscimo, que possa ser determinado em
bases confidveis, nos futuros beneficios econdmicos
provenientes da diminuicdo de um ativo ou do aumento de um
Passivo.

No caso da Receita Liquida houve poucas variagcdes provavelmente por
estar associada 4@ venda, o que envolve menos subjetividade no
reconhecimento do que as demais receitas apresentadas na DRE. Em
decorréncia disso, os indicadores de margem foram mais afetados pelos seus
numeradores.

Na maioria dos casos a Margem Bruta sofreu reducdes por conta do
aumento do custo do produto vendido, causado principalmente pela
avaliagcdo a valor justo dos ativos biolégicos, para o qual na maioria dos casos
foram encontrados valores superiores aos custos de formacdo anteriormente
registrados. No caso da empresa Irani, a queda da receita liquida foi maior do
que a do lucro bruto, resultando em um leve aumento do indicador. Apenas
para Duratex, Minerva e SGo Martinho houve aumento do Lucro Bruto. O caso
da SGo Martinho foi o Unico em que a avaliacdo a valor justo provocou uma
reducdo no valor dos ativos bioldgicos.

Observando o Lucro Operacional, item que mais impactou a Margem de
Lucro Operacional, fem-se que as principais causas apontadas para os ajustes
sdo a aplicacdo do custo afribuido, ajustes decorrentes das operacoes que se
encaixam no CPC 15, revisdo da vida Ufil do ativo imobilizado, o teste de
impairment do estoque e do imobilizado, os ajustes decorrentes da extincdo do
ativo diferido e o CPC 29.

Além do que ja foi mencionado acerca do CPC 15, hd outros aspectos
importantes que impactaram o lucro, um deles foi o desdgio, que deixou de ser
contabilizado no PL e passou a ser reconhecido como receita do periodo em
que ocorrer a aquisicdo, o outro € o goodwill, que deixou de ser amortizado e
passou a sofrer o teste de impairment. O ajuste inicial referente ao desdgio
decorrente de aquisicoes realizadas em periodo anterior & adog¢do das normas
internacionais consiste em transferir o saldo existente no PL diretamente para
lucros e prejuizos acumulados.

No caso da solvéncia de curto prazo, nota-se que a Liquidez Corrente
sofreu queda em 7 das doze empresas. Cada variacdo é muito peculiar, ndo hd
um padrdo de explicacdo para as mudangas ocorridas. Em 4 das 7 empresas o
que causou a queda do indice foi a reducdo do Ativo Circulante,
principalmente por conta da retrada de valores que estavam somados ao
estoque e eram relacionados ao custo do ativo bioldgico e da reclassificacdo
das duplicatas descontadas que foram transferidas do ativo para o passivo; nas
outras 3 empresas foi 0 aumento do passivo circulante que determinou a queda
do indicador, as causas detectadas para esse aumento foram o incremento no
valor dos empréstimos e financiamentos e das provisdes constituidas no
circulante. Nas demais empresas pode-se verificar um pequeno aumento da
Liguidez Corrente, basicamente por conta da queda do Passivo Circulante,
causada essencialmente pela reducdo, retirada ou reclassificacdo dos valores
de impostos diferidos do circulante.
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Os impostos diferidos sdo de abordagem do CPC 32 - Tributos Sobre o
Lucro e representam a consequéncia da dissociacdo enfre a contabilidade
financeira e a fiscal. Por conta dessa separacdo, pode ocorrer o
reconhecimento de lucros na contabilidade financeira que ndo
necessariamente sdo fributados no periodo em questdo ou a tributacdo de
lucros que ndo foram reconhecidos na contabilidade financeira. Essas
divergéncias podem gerar diferencas tempordrias fributaveis ou dedutiveis e,
conforme o CPC 32, se for provavel que a recuperacdo ou liquidacdo dos
valores de efeitos fiscais dessa natureza aumentard ou diminuird os pagamentos
de fributos futuros deve-se reconhecer um passivo fiscal diferido ou um ativo
fiscal diferido respectivamente. Além disso, a empresa tem expectativa de
pagar ou recuperar esses valores no curto prazo, esses itens devem ser
classificados no circulante.

Observando a Liquidez Geral, nota-se que, em geral o aumento da soma
do AC e do Redlizdvel a LP superou o aumento da soma do PC e do Exigivel a
LP, assim, na maioria dos casos ocorreu aumento do indice. A principal
justificativa desse aumento é a avaliacdo a valor justo dos ativos bioldgicos, o
qual fica em uma conta especifica no Realizdvel a Longo Prazo, enquanto que
anteriormente ficavam contabilizados ao custo de formacdo, registrado parte
no Imobilizado e parte no Estoque, ou seja, boa parte dos valores ndo era
captado pelo indice de Liquidez Geral.

E interessante observar que para as empresas em que houve reducdo da
Liquidez Corrente na maioria dos casos houve aumento da Liquidez Geral, o que
indica que os padrdes internacionais de contabilidade geraram reclassificacoes
e novas formas de avaliacdo que acabaram provocando uma piora nas
condicoes de curto prazo em detrimento da melhora das condicoes de longo
prazo.

O indice de independéncia financeira melhorou em 8 das doze empresas
porque o aumento do PL superou o aumento do Atfivo Tofal. Em trés dos quatro
Caso0s em que ocorreu a queda do indicador a causa foi a reducdo do PL e em
apenas um caso a variacdo do Ativo Total foi superior a do PL. Conforme
comentado anteriormente, o PL recebeu muitas contrapartidas de ajustes de
valores do ativo, o que na maioria dos casos causou uma variacdo maior do PL
do que do proprio Ativo, ja que a representatividade dos valores € maior para o
primeiro.

Houve melhora na composicdo do endividamento, provocada pelo
aumento do PC + Exigivel a LP, afinal como observado anteriormente o PC ndo
sofreu variacdes muito relevantes. A origem detectada para o aumento do PC +
Exigivel a LP foi o aumento muito representativo dos impostos diferidos,
especialmente no Exigivel a LP, gerado principalmente pela avaliacdo a valor
justo e pelo custo atribuido.

Sucintamente, para a maioria das empresas pode-se observar que o
aumento verificado nas contas patrimoniais provocou uma queda nos
indicadores de rentabilidade, a liquidez de curto prazo reduziu em detfrimento
da liquidez de longo prazo e os indicadores de alavancagem melhoraram.
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H& uma dindmica nas mudancas ocorridas que aumenta a
complexidade para captar a causalidade exata para as alteracdes. Um
aumento do ativo, por exemplo, necessariomente gera um aumento do PL, que
pode ocorrer afravés do Resultado ou ndo, ou um aumento do Passivo. E
importante observar que ndo hd um parémetro para as variacdes de cada
indicador, mesmo se forem observadas empresas do mesmo sefor.

Na tabela 5 estdo os resultados de significncia com a aplicacdo do teste
de postos com sinais de Wilcoxon, realizado para verificar as diferencas
encontradas entre o indicador calculado antes e depois da aplicacdo dos
padrées internacionais de contabiidade de acordo com as exigéncias
brasileiras. O software usado foi o Statdisk®. Os dados indicam que apenas as
diferencas enconfradas na composicdo do endividamento e na liquidez
corrente, calculadas com base nos demonstrativos em LS e em IFRS, sGo
estatisticamente diferentes de zero, sendo que para a liquidez corrente isso é
valido apenas para o valor critico de 10%.

Tabela 5 - Resultados do teste estatistico para os indicadores
Hipétese nula Hipétese nula

Indicadores (5%*) (10%*)
MLOP Ndo rejeita Ndo rejeita
MB Ndo rejeita Ndo rejeita
ROE Ndo rejeita Ndo rejeita
ROA Ndo rejeita Ndo rejeita

LC Ndo rejeita Rejeita
LG Ndo rejeita Ndo rejeita
IF Ndo rejeita Ndo rejeita

CE Rejeita Rejeita

Fonte: Elaborada pelos autores.
* nivel de significancia

Assim, apesar de as diferencas percentuais considerdveis, os resultados
indicam que ndo houve impactos estatisticamente significativos sobre a maioria
dos indicadores financeiros das empresas da amostra.

Embora a maioria dos indicadores ndo apresente diferencas
estatisticamente significativas, este frabalho optou por investigar se os itens das
demonstracdoes financeiras que compodoem cada indicador apresentam ou ndo
diferencas significativas entre o que foi apresentado nos demonstrativos em LS e
em IFRS. Na tabela é pode-se observar que os resultados do teste estatistico
indicam que o Lucro Bruto, a soma do Ativo Circulante com o Realizdvel a
Longo Prazo, o PL, a soma do Passivo Circulante com o Exigivel a Longo Prazo e
o Ativo Total sofreram impactos significantes com a implementacdo das normas
internacionais de contabilidade.

Assim, nota-se que a adocdo das normas intfernacionais de contabilidade
exerceu impactos estatisticamente significativos nas empresas brasileiras de
capital aberto que possuem ativos bioldgicos em dois dos oito indicadores
escolhidos (liquidez corrente e composicdo do endividamento) e em cinco dos
dezitens das demonstracoes financeiras que compdem esses indicadores.
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Tabela 6 — Resultados do teste estatistico para os componentes dos indicadores

Componentes dos

indicadores Hipétese nula (5%*) Hipétese nula (10%*)
LOP Ndo rejeita Ndo rejeita
LL Ndo rejeita Ndo rejeita
LB Rejeita Rejeita

AC Ndo rejeita Ndo rejeita
AC+R.LP Rejeita Rejeita

PL Rejeita Rejeita

PC Ndo rejeita Nd&o rejeita
RL Ndo rejeita Nd&o rejeita
PC+E.LP Rejeita Rejeita

AT Rejeita Rejeita

Fonte: Elaborada pelos autores
* niveis de signific@ncia

Apesar de para maioria dos casos nédo haver diferencas estatisticamente
significantes entre o indice calculado com base nas demonstracdes financeiras
em LS e o indice calculado com base nas demonstracdes financeiras em
convergéncia com as normas internacionais de contabilidade, as variacdes
percentuais encontradas podem ser relevantes para os usudrios das
demonstracdes. Alguns critérios usados por credores, por exemplo, estabelecem
um nivel minimo de liquidez para liberar um montante de capital.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os impactos da adocdo dos IFRS tém sido objeto de estudos em diversos
paises. No Brasil, em especial, € um tema relativamente recente tendo em vista
que a primeira apresentacdo dos demonstrativos financeiros em convergéncia
com as normas internacionais s6 ocorreu em 2011, com a apresentacdo dos
exercicios de 2010 e 2009. Nota-se ainda que 0 novo acervo de normas tfrouxe
alguns pronunciamentos que atingem setores especificos, dentre eles, o CPC 29
— Ativo Bioldgico e Produto Agricola.

Diante desses fatos, este estudo buscou investigar os impactos da adocdo
das normas internacionais de contabilidade sobre os indicadores financeiros das
empresas brasileiras de capital aberto que possuem ativos bioldgicos. A partir
disso buscou-se ainda identificar os impactos sobre os componentes de cada
indicador, tanto estatisticamente, quanto identificando quais normas os
afetaram. Com a aplicacdo do teste de Wilcoxon constatou-se que houve
impactos estatisticamente significantes para a Composicdo do Endividamento
nos dois niveis de significAncia testados, 5 e 10% e para a Liquidez corrente
apenas no nivel de significancia de 10%. Aplicando-se o mesmo teste estatistico
para os componentes dos indicadores, tem-se que o Lucro Bruto, a soma do
Ativo Circulante e do Realizdvel a Longo Prazo, o Patriménio Liquido, a soma do
Passivo Circulante e do Exigivel a Longo Prazo e o Ativo Total sofreram impactos
estatisticamente significantes com as novas normas contdbeis.

Quanto aos principais fatores que afetaram os componentes dos
indicadores, sucintamente podem ser apontados a avaliacdo a valor justo dos
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ativos bioldgicos e alteracdes na sua contabilizacdo de acordo com o CPC 29,
as novas formas de mensuracdo e contabilizacdo de combinacdes de negdcios
tratadas pelo CPC 15, a aplicacdo do custo atribuido de acordo com o ICPC10,
os impostos diferidos decorrentes dos ajustes e conforme direcionados pelo CPC
32, o teste de impairment e a baixa do ativo diferido.

Tendo em vista os resultados do teste estafistico e andlises realizadas,
pode-se concluir que a adoc¢cdo dos padrdes internacionais de contabilidade no
Brasil frouxe mudancas relevantes na dindmica contdbil das entfidades que
impactaram de forma significativa os valores apresentados nas demonstracoes
financeiras, porém quando esses efeitos sdo apurados a partir dos indicadores
financeiros, na maioria dos casos Nndo apresentam significancia.

Mesmo com a restricdo da amostra ndo foi possivel identificar um padrdo
de variacdo dos indicadores das empresas, cada uma foi afetada de forma um
tanto peculiar pelos novos padrdes contdbeis. Devido a essa amostra
selecionada, ndo é possivel generalizar os resultados enconfrados neste estudo
para as companhias brasileiras de capital aberto, assim, incentiva-se a
realizacdo das andlises apresentadas neste estudo para uma amostra ampla de
forma que possa ser generalizada para essa populacdo. Sugerem-se também
estudos com objetivo explicativo de forma a explorar aprofundadamente quais
os normativos que afetaram os itens do balanco das empresas e como essas
alteracoes ocorreram.
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