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Originalidade/Relevancia: essa nova politica contabil dividiu a
planta e a producdo em dois ativos, com diferentes modelos de
mensuracdo. No processo de contabilizacdo das lavouras de cana
de acUcar, a soqueira da cana de acUcar, considerada uma planta
portadora, passa a ser mensurada pelo custo histérico e
classificada como imobilizado, enquanto que a cana em pé
continua a ser mensurada pelo valor justo, mas reportada no ativo
circulante.

Resultados: o0s ajustes contdbeis retrospectivos impactaram,
significativamente, a maioria das variaveis analisadas.
Melhoraram a liquidez corrente e o giro do ativo, e impactaram
negativamente a participacdo de capitais de terceiros, a
imobilizacdo do patriménio liquido, a liquidez geral e o retorno
sobre o patriménio liquido. A composicdo do endividamento, a
liquidez seca, a margem liquida, o retorno sobre investimentos e o
ciclo operacional se mantiveram relativamente estaveis.
Contribuicdes tedricas/metodoldgicas: o estudo demonstra que
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disso, considerando-se as peculiaridades das lavouras de cana de
acucar, o estudo fornece evidéncias que contribuem com as
discussdes sobre a mensuracdo do valor justo da cana em pé.
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1 INTRODUCAO

As plantas portadoras sdo classificadas no grupo de ativos biologicos de producdo, tais
como as arvores frutiferas ou a soqueira da cana de agucar. Essas plantas sdo mantidas para
produzir, ttm chances remotas de serem vendidas, exceto na condi¢do de sucata, ddo suporte
para 0 crescimento e sustentam colheitas regulares de ativos biologicos consumiveis ou
produtos agricolas, como o fruto da laranjeira ou a cana em pé que cresce no canavial
(International Accounting Standard — IAS 41 — Agriculture).

Devido as caracteristicas particulares das plantas portadoras, existe uma discussdo
sobre qual método seria 0 mais adequado para sua mensuragdo. A existéncia de mercado ativo
favorece a mensuracdo de ativos bioldgicos a valor justo, mas, devido aos questionamentos
sobre a existéncia de mercado ativo para ativos biolégicos de producdo, alguns estudos
(Bozzolan, Laghi, & Mattei, 2016; Damian, Manoiu, Bonaci, & Strouhal, 2014; Huffman,
2018) concluiram que é inapropriado mensurar plantas portadoras pelo valor justo.

Nessa tematica, o International Accounting Standards Board (IASB) entrevistou, em
2011, diversas partes interessadas nos nimeros contabeis gerados pela mensuracao de plantas
portadoras. Os entrevistados pelo IASB argumentaram que plantas portadoras tém
caracteristicas semelhantes as de maquinas e equipamentos, sdo mantidas para produzir e com
remota possibilidade de venda, o que resulta em auséncia de mercado ativo, tornando a
mensuracao do valor justo custosa e complexa. Além disso, os entrevistados alegaram que as
plantas portadoras mensuradas a valor justo refletem em maior volatilidade nos resultados e,
por esse motivo, investidores, analistas e outros stakeholders eliminam os efeitos das
variacdes no valor justo de tais ativos para analisar o lucro ou o prejuizo reportado pelas
empresas (International Financial Reporting Standarts - IFRS Foundation, 2014).

Esses motivos convenceram o IASB a alterar 0s requisitos para contabilizar plantas
portadoras, pois se chegou a um consenso de que a mensuracdo desses ativos biolégicos a
valor justo ndo retratava a real situacdo econémico-financeira das empresas, além de nédo
influenciar diretamente os futuros fluxos de caixa da entidade. Assim, em julho de 2014, o
orgao emitiu emendas a IAS 16 — Property, Plant and Equipament e a 1AS 41, alterando o
tratamento contabil aplicado as plantas portadoras.

Essas emendas dividiram a planta e a producdo em dois ativos, com diferentes
modelos de mensuragdo. Com essa nova configuracédo, a partir de janeiro de 2016, as plantas
portadoras sdo submetidas aos requisitos da IAS 16 e contabilizadas ao custo histérico, como
outros ativos imobilizados, enquanto que os ativos bioldgicos consumiveis, que nascem e
crescem nessas plantas portadoras, passaram a ser evidenciados no ativo circulante, mas
mantendo a mensuracdo pelo valor justo (IAS 41). Tais emendas ganharam espago nas
discussbes sobre a mensuragcdo de plantas portadoras e despertaram o0 interesse no
desenvolvimento de estudos ao redor do mundo (BohuSova & Svoboda; 2017a, 2017b;
Huffman, 2018; Penha, Nascimento, Batista, & Sales, 2018; Queluz, Silva, & Nardi, 2019;
Svoboda & Bohusova, 2017).

Sob esse aspecto, a forma de mensuragdo dos ativos bioldgicos afeta a posicdo
financeira e o desempenho das empresas do setor agricola (Bohusova & Svoboda, 2017a).
Assim, 0s novos critérios de mensuragdo de plantas portadoras podem impactar os indicadores
de liquidez, a estrutura de capital e a rentabilidade das empresas, principalmente aquelas que
exploram a cana de agUcar (Oliveira, Silva, Prado, & Barbosa, 2018). No entanto, ndo ha
consenso entre o0s profissionais contabeis sobre os impactos da IAS 41 no setor
sucroenergético (Cavalheiro, Gimenes, & Binotto, 2018).
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Diante do exposto, 0 presente estudo busca resposta para a seguinte questdo: qual o
impacto das emendas a IAS 16 e a IAS 41 na posicdo econdémico-financeira das empresas do
setor sucroenergético brasileiro? Por conseguinte, considerando-se que a analise do
desempenho econdmico-financeiro de uma empresa deve ser pautada em informacfes de
qualidade e compardveis em uma série historica, o objetivo deste estudo consiste em
identificar o impacto das emendas a IAS 16 e a I1AS 41 na posi¢cdo econdmico-financeira das
empresas sucroenergéticas brasileiras, no periodo de transi¢do de 2015 a 2017. Para atingir 0
objetivo proposto, foram analisados os saldos contébeis potencialmente afetados pela nova
prética de contabilizacdo de plantas portadoras, bem como os reflexos na comparabilidade dos
principais indicadores econdmico-financeiros das empresas sucroenergeticas.

A cana de aglcar é importante ativo biolégico para o agronegdcio, pois o produto
agricola colhido dessa atividade rural é usado como matéria-prima na producéo de acUcar e
etanol, além de seus subprodutos serem utilizados na cogeracdo de energia elétrica. De acordo
com a Unido da Inddstria de Cana de Acucar (UNICA, 2019), o valor bruto movimentado
pela cadeia sucroenergética na safra 2018-2019 é equivalente a 2% do Produto Interno Bruto
(PIB) brasileiro. Ainda segundo a entidade, o Brasil € o maior produtor e exportador de
acucar, com cerca de 20% da producéo global e 45% do mercado mundial, é o segundo maior
produtor e exportador de etanol e a energia elétrica gerada pelo setor atendeu a,
aproximadamente, 11 milhdes de residéncias no pais.

O setor sucroenergético ocupa uma posicdo estratégica dentre os setores do
agronegocio brasileiro, com destaque para 0s aspectos socioeconémicos, tecnoldgicos e de
producdo, o que tem atraido a atencdo de investidores nacionais e internacionais (Siqueira,
Shikida, & Cardoso, 2017). Além disso, o setor tem sido estimulado pela Politica Nacional de
Biocombustiveis (RenovaBio), que concede créditos de descarbonizacdo (CBIOs) as
companhias sucroenergéticas na medida em que essas entidades melhorem a eficiéncia na
producdo de biocombustiveis com a preservacdo do meio ambiente. Os CBIOs sdo titulos que
podem ser negociados no mercado financeiro, o que também tem despertado o interesse de
investidores (Grassi & Pereira, 2019). Desse modo, faz-se necessario obter evidéncias do
impacto dos novos padrdes de contabilizacdo de plantas portadoras nas empresas
sucroenergéticas, buscando minimizar o risco de crédito por parte dos investidores e credores
do setor.

O estudo contribui para o debate sobre os métodos de mensuracdo de plantas
portadoras ao demonstrar que as emendas a IAS 16 e a IAS 41 impactaram os saldos
contabeis analisados, o que implica a perda de comparabilidade dos nimeros contabeis e
indicadores econdmico-financeiros em uma analise historica. Além disso, considerando-se as
particularidades inerentes as lavouras de cana de agUcar, o estudo traz contribuices para as
discussdes sobre a mensuragédo do valor justo da cana em pé.

Este estudo esta organizado em seis segdes, incluindo esta introdugdo. Na segunda
secdo, expde-se o referencial tedrico, que ressalta a discussdo tedrico-empirica do ativo
biolégico e de estudos sobre mensuracdo de plantas portadoras. Os procedimentos
metodoldgicos sdo delineados na terceira se¢do. Os resultados do estudo séo apresentados na
quarta se¢do e analisados e discutidos na quinta secdo. Na sexta secdo, sdo apresentadas as
considerac0es finais e as sugestdes para futuras pesquisas.

2 REFERENCIAL TEORICO

Em funcdo das constantes transformagdes bioldgicas e do pressuposto da existéncia de
mercado ativo, o ativo biologico deve ser mensurado a valor justo menos despesas de venda.
O valor justo € obtido pelo preco que seria recebido pela venda de um ativo em uma transacéo
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ndo forgada entre os participantes conhecedores do mercado na data da mensuragdo. Se o
valor justo ndo puder ser mensurado de forma confiavel, o ativo bioldgico deve ser mensurado
ao custo histdrico, menos depreciacao e perda por irrecuperabilidade acumuladas (1AS 41).

O custo historico como base de valor tem suas vantagens sustentadas na confiabilidade
assegurada por meio da capacidade de verificacdo dos registros contébeis, que sdo embasados
em eventos passados, 0 que facilita o processo de comprovacao. No entanto, com o passar do
tempo, esse método perde capacidade informacional, uma vez que ndo reconhece 0 processo
de transformacéo bioldgica inerente aos ativos bioldgicos (Rech & Pereira, 2012).

Ressalte-se que, antes da adocdo da IAS 41, todos os ativos biologicos eram
mensurados pelo método de custo, o qual registra o sacrificio financeiro para aquisi¢cdo ou
construcdo de um ativo. No entanto, em vigor desde 2003, em alguns paises da Europa, e,
desde 2010, no Brasil, a IAS 41 inseriu 0 modelo de mensuracdo a valor justo para os ativos
bioldgicos, estabelecendo nova forma de contabiliz&-los, com énfase na primazia da esséncia
sobre a forma.

A mudanca de um sistema contabil baseado em regras para um sistema contébil
baseado em principios é um dos mais relevantes beneficios trazidos pelas normas do 1ASB,
pois reconhece a primazia da esséncia contabil sobre a forma juridica, em que o principio da
representacdo justa e verdadeira (true and fair view) se sobressai as normas contébeis
(ludicibus & Martins, 2015). Assim, o valor justo, mais que um método de mensuracao, €
uma abordagem da préatica contabil que retrata a forma econdmica de mensuracdo do capital,
que, ao reportar a realidade de determinado fenébmeno econdémico, manifesta o principio da
esséncia econdmica sobre a forma juridica (Demaria & Dufour, 2007).

A IAS 41 foi emitida com o objetivo de padronizar as praticas contabeis aplicadas no
setor agricola e de melhorar a comparabilidade das demonstracdes financeiras (Aryanto,
2011). Existia uma presuncdo refutavel de que o valor justo poderia ser determinado para
todos os ativos agricolas (Elad, 2004). No entanto, a literatura aponta que a IAS 41 ndo
produziu os efeitos esperados e, ainda, sdo frequentes na academia as discussdes sobre as
vantagens e desvantagens da mensuracdo do valor justo versus custo histérico. Elad e
Herbohn (2011), por exemplo, alertaram que a adocdo abrangente da 1AS 41 com o uso do
valor justo e a saida radical da mensuracdo pelo custo histérico provocariam uma série de
problemas praticos e tedricos que afetaria a adocdo generalizada dessa norma.

A falta de consenso sobre a mensuracao a valor justo de plantas portadoras fez emergir
discussOes tedricas e praticas. Aryanto (2011) alerta que o reconhecimento de ganhos ou
perdas de plantas portadoras pode levar a informagdes enganosas, porque a receita associada a
esses ativos nunca sera realizada. Sob essa tematica, Huffman (2018) conclui que os lucros
resultantes da mensuracdo de plantas portadoras a valor justo sdo significativamente menos
relevantes.

Essas e outras discussfes tedricas e empiricas criaram um consenso de que a
mensuracdo de plantas portadoras a valor justo ndo retratava a real situacdo
econémico-financeira das empresas. Assim, em julho de 2014, o IASB emitiu emendas as
normas IAS 16 e IAS 41, alterando-se a politica contabil aplicada as plantas portadoras.

A énfase dessas emendas foi considerar a distincdo entre ativos bioldgicos
consumiveis e ativos bioldgicos de producdo, notadamente as plantas portadoras, a qual
aproxima a forma pela qual esses ativos geram valor para a empresa: enquanto os ativos
bioldgicos consumiveis podem ser transacionados no mercado, 0s ativos bioldgicos de
producéo sdo mantidos para o uso, e ndo para a venda (Huffman, 2018).

As emendas emitidas pelo IASB reduziu a subjetividade no processo de mensuragéo
de plantas portadoras (Svoboda & BohuSova, 2017), e sdo positivas, pois 0 modelo de
mensuracao proposto, ao considerar as diferencas entre os ativos biolégicos (consumiveis e de
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producdo), reflete a visdo justa e verdadeira dos ativos agricolas, o que possibilita maior
facilidade na aplicacao pratica das normas (Bohusova & Svoboda, 2017b).

No Brasil, as empresas que exploram a cana de agucar foram as principais
responsaveis pelas reclassificacbes e reapresentacGes dos efeitos das novas regras de
contabilizacdo de plantas portadoras (Penha et al., 2018). Apos a adogdo dessa nova politica
contabil, as empresas proprietarias de canaviais reduziram a volatilidade do resultado, o que,
em tese, contribui com as estimativas de lucros pelos analistas de mercado e beneficia os
usuarios externos no processo de tomada de decisdo (Queluz et al., 2019).

No entanto, saliente-se que esse novo padréo ainda permite a mensuragéo a valor justo
dos ativos bioldgicos consumiveis que crescem nas plantas portadoras, e isso pode aumentar a
complexidade e a subjetividade da mensuragdo, ndo eliminando a volatilidade nos lucros
(Bozzolan et al., 2016). Por exemplo, ainda existe falta de consenso entre os profissionais
contabeis que atuam no setor sucroenergético brasileiro sobre os impactos da IAS 41. Os
contadores, defensores do valor justo, ressaltam o valor preditivo quando a cana de agUcar é
mensurada pelo Fluxo de Caixa Descontado (FCD), ao passo que os criticos alegam que 0
calculo do valor justo é complexo e cercado de julgamentos, resulta em menor confiabilidade,
ndo aumenta a capacidade informacional e a relevancia para a tomada de decisdo e,
geralmente, ndo é utilizado por investidores. Assim, os profissionais contabeis mais
conservadores acreditam que é melhor utilizar o método de custo para mensurar a cana de
acucar (Cavalheiro et al., 2018).

Em relagdo as incertezas no processo de mensuracdo de plantas portadoras, maiores
esclarecimentos sao necessarios antes de se confiar nos beneficios da mensuracdo de ativos
bioldgicos pelo valor justo (Damian et al., 2014). Nesse sentido, com vistas a revisar o critério
de mensuracdo da cana em pé a valor justo, sao necessarias novas discussdes acerca do tema
(Silva & Nardi, 2019).

Destarte, considerando-se que a forma de mensuracdo dos ativos bioldgicos afeta a
posicao financeira e o desempenho das empresas do setor agricola (BohuSovd & Svoboda,
2017a; Oliveira et al., 2018), é possivel que a nova politica contabil aplicada as plantas
portadoras tenha causado mudancgas significativas nos saldos contabeis ajustados
retrospectivamente na adoc¢do inicial. Assim, a hipotese desta pesquisa ¢ que “As emendas a
IAS 16 e a IAS 41 impactaram significativamente a posicdo econémico-financeira das
companhias sucroenergéticas brasileiras, no periodo de transi¢do de 2015 a 2017”.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Alinhado com o objetivo da pesquisa, este estudo é de carater exploratdrio-descritivo,
aplicado, ex post facto, quantitativo e de corte transversal, pois analisa as demonstragoes
financeiras encerradas no periodo de transicdo de 2015 a 2017, correspondente a fase de
adocgdo das emendas emitidas pelo IASB a IAS 16 e a IAS 41.

No Brasil, a alteracdo na mensuracdo de plantas portadoras foi implementada para
periodos anuais, com inicio em 1.° de janeiro de 2016 ou ap0s essa data. Em conformidade
com a IAS 8 — Accounting Policies Changes in Accounting Estimates and Errors, essa
mudanca de politica contabil deve ser aplicada, retrospectivamente, ao exercicio social
imediatamente anterior ao periodo de adocéo, e reportada de forma comparativa.

A populacdo da pesquisa compreende as companhias que atuam no setor
sucroenergético brasileiro proprietarias de lavouras de cana de aglUcar. Essas companhias
foram identificadas nos sitios eletronicos CanaNova.com
<https://www.novacana.com/usinas_brasil>, Unido da Industria de Cana de Agucar (UNICA)
<https://www.unica.com.br/sobre-a-unica/associadas/>, Unido Nacional da Bioenergia
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(UDOP) <https://www.udop.com.br/index.php?item=associadas_relacao> e Imprensa Oficial
do Governo do Estado de Sao Paulo <https://www.imprensaoficial.com.br/>.

Os dados foram coletados em janeiro de 2020. Foram obtidas as demonstracfes
contabeis e notas explicativas de 82 companhias, sendo 65 paulistas, 7 paranaenses, 5
mineiras, 3 goianas e 2 sul-mato-grossenses. Dessas, 16 empresas disponibilizaram os dados
para acesso livre em seus respectivos websites; outras 58 companhias divulgaram suas
demonstragdes financeiras na Imprensa Oficial do Governo do Estado de Sdo Paulo. Apds o
envio de e-mail com oficio de apresentacdo da pesquisa, acompanhado de contato por telefone
aos responsaveis pelas demonstragdes financeiras, cinco empresas enviaram 0s dados por
e-mail e outras trés forneceram acesso com login e senha para download dos dados no portal
de relacionamento com investidores. Os critérios de selecdo da amostra final sdo apresentados
na Tabela 1.

Tabela 1

Critérios de selecdo da amostra da pesquisa

Critérios SP PR MG GO MS  Total
Observagdes Iniciais 65 7 5 3 2 82
(-) Néo reportaram saldos em ativos bioldgicos 12 1 13
(-) Nao apresentaram retrospectivamente a alteracdo nos 4 1 5
critérios de mensuragdo de plantas portadoras

(=) Amostra final 49 6 5 3 1 64
Capital aberto 3 1 4
Capital fechado 46 6 4 3 1 60

Nota. Sao Paulo (SP); Parana (PR); Minas Gerais (MG); Goias (GO); Mato Grosso do Sul (MS).

A partir das observacgdes iniciais obtidas, realizou-se uma pesquisa documental, em
que foram executadas buscas, nas demonstragdes financeiras e nas notas explicativas, por
palavras-chave ‘ativo bioldgico’, ‘cana de agucar’, ‘planta portadora’, ‘bearer plants’, ‘CPC
29°, ‘CPC 27°, ‘IAS 41’ e ‘IAS 16°. Os dados foram tabulados manualmente e categorizados,
0 que possibilitou a padronizacdo das variaveis analisadas.

As apresentacOes retrospectivas das informacdes sobre mensuragdo de plantas
portadoras e ativos bioldgicos consumiveis foram realizadas por 17 entidades em 31/12/2016
(reapresentadas em 31/12/2015), 41 em 31/3/2017 (reapresentadas em 31/3/2016), cinco em
30/4/2017 (reapresentadas em 30/4/2016) e uma em 31/12/2017 (reapresentada em
31/12/2016). O exercicio social reapresentado foi utilizado como base de comparagdo aos
nimeros contabeis reportados originalmente. Os efeitos da apresentacao retrospectiva foram
demonstrados em quadros analiticos nas notas explicativas dessas companhias, com destaque
para os valores originais, os ajustes e os valores reapresentados no balango patrimonial e na
demonstracdo do resultado. Assim, as emendas a IAS 16 e a IAS 41 podem ter impactado
algumas rubricas contabeis que estdo relacionadas ao processo de mensuracdo e reporte da
soqueira da cana de agUcar e da cana em pé.

A comparabilidade dos nameros contabeis e dos indicadores econdmico-financeiros
foi testada por meio do indice de Comparabilidade de Gray (ICG), desenvolvido por Gray
(1980), aplicado para avaliar a comparabilidade dos principios contabeis geralmente aceitos
no Brasil com os Estados Unidos (Lemes & Nogueira, 2008). O inverso do ICG foi utilizado
no Brasil durante o processo de convergéncia das normas internacionais de contabilidade,
com vistas a identificar os impactos nos numeros contabeis decorrentes da primeira fase de
transicdo para o padrdo IFRS (Santos & Calixto, 2010), assim como 0s impactos da mudanca
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da norma local para as préaticas contabeis decorrentes da adocdo completa das IAS/IFRS
(Prado & Lemes, 2016).

A metodologia de Gray tem sido utilizada para fundamentar comparagfes entre o
padrdo internacional e as normas locais em diversos paises ao redor do mundo (Santos &
Calixto, 2010). Desse modo, seguindo Santos e Calixto (2010) e Prado e Lemes (2016), 0 ICG
foi adaptado ao objetivo da pesquisa, conforme a Equacéo 1.

ICI — 1 + ( Vreapresentada - Voriginal ) (1),

Voriginal

em que:

ICI = indice de Comparabilidade Inverso (ICI) na transic&o.

Vorigina = Variavel apurada em conformidade com a IAS 41, antes das mudancas nas
regras de mensuracao de plantas portadoras.

Vreapresentada = Variavel apurada em conformidade com as emendas a IAS 16 e a
IAS 41, depois das mudancas nas regras de mensuracdo de plantas portadoras.

Tabela 2
Indicadores econémico-financeiros utilizados na anélise
Grupo/Interpretacéo Indicador Composicao
L . . CcT
Participagéo de Capital de Terceiros (PCT) PL
i - . P
Estrutura de capital Composicéo do Endividamento (CE) pc
(Quanto menor, melhor) CT
S P I I I
Imobilizagdo do Patrimdnio Liquido (IPL) mob +P:v + Int
- AC + ANC
Liquidez Geral (LG) _—
PC + PNC
- o AC
Liquidez Liquidez Corrente (LC) il
(Quanto maior, melhor) PC
- Di ARCC
Liquidez Seca (LS) Disp + ARCC
PC
. LPL
Margem Liquida (ML) —
RL
. . RL
o Giro do Ativo (GA) —
Rentabilidade AT
uanto maior, melhor ) ) ) LPL
@ ) Retorno sobre o Patriménio Liquido (RPL) BL
. LPL
Retorno sobre Investimentos (RI) A

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2011) e Prado e Lemes (2016).

Nota. Ativo Total (AT); Disponibilidades (Disp); Ativos de Rapida Conversibilidade em Caixa (ARCC); Ativo
Circulante (AC), Ativo Nao Circulante (ANC); Investimentos (Inv); Imobilizado (Imob); Intangivel (Int);
Passivo Circulante (PC); Passivo Ndo Circulante (PNC); Capital de Terceiros (CT); Patriménio Liquido (PL);
Receita Liquida (RL) e Lucro ou Prejuizo Liquido (LPL).

Os valores do ICI iguais a 1 apontam que a ado¢do do novo padrdo ndo impactou o
valor da variavel analisada na apresentacéo retrospectiva das demonstragdes financeiras, ndo
afetando a comparabilidade. Quando o resultado da equacéo apresentar valores diferentes de
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1, denota que houve perda de comparabilidade. Os valores superiores a 1 apontam o
acréscimo na variavel apos os ajustes contabeis, em comparacdo ao padrdo de contabilizacdo
utilizado antes das emendas a IAS 16 e a IAS 41. Quando o valor apurado for menor que 1,
indica um decréscimo no valor da variavel.

Para melhor entendimento do comportamento dos saldos contabeis analisados, foram
calculados, para cada companhia, dez indicadores econdmico-financeiros (Tabela 2), com
base nas informacg6es divulgadas antes e depois da adocéo da nova politica contabil aplicada
as plantas portadoras. Esses indicadores, geralmente, sdo utilizados em estudos que avaliam
os impactos das mudancas de normas locais para o padrdo IFRS no periodo de transicéo
(Prado & Lemes, 2016) e, portanto, foram selecionados para se alcancar o objetivo proposto
pelo estudo.

Além disso, Oliveira et al. (2018) recomendam o estudo do impacto das mudancas nas
regras aplicadas as plantas portadoras no ciclo operacional das companhias sucroenergéticas.
Para Dechow e Dichev (2002), o Ciclo Operacional (C0O) da empresa é calculado com base na
Equacéo 2.

360 360
CO = < Vendast ) + < CPV¢ ) (2)1
(Contas areceber médio) (Estoque médio)

em gue as Vendas; sao representadas pela receita liquida das operacdes no periodo t; o CPV,
sdo os custos dos produtos vendidos no periodo t; as Contas a receber médio sdo obtidas
pela média das contas a receber de curto prazo do periodo t-1 e do periodo t; e o
Estoque médio é calculado pela média dos estoques do periodo t-1 e do periodo t;

Para as analises preliminares dos dados, foram calculadas as estatisticas descritivas
(frequéncia, média, mediana, desvio-padrdo, minimo e maximo). Em seguida, foi realizado o
teste Shapiro-Wilk, no qual as variaveis de interesse ndo apresentaram distribuicdo normal.
Desse modo, seguindo a metodologia utilizada por Prado e Lemes (2016), foi aplicado o teste
ndo paramétrico de Wilcoxon pareado para identificar se as diferencas nas variaveis
analisadas sdo estatisticamente significativas. Os testes foram realizados no software
Estatistico Livre R (R Development Core Team), versdo 3.3.1.

4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Quanto aos resultados do estudo, inicialmente, a Tabela 3, a seguir, expde o ICI das
rubricas contéabeis analisadas. Pela assimetria dos dados e pela alta variabilidade das variaveis
estudadas, optou-se por analisar o comportamento dessas rubricas pela mediana e pelo desvio-
padrdo. Assim, os saldos contabeis que sofreram maiores variagdes entre as companhias
analisadas, com desvio-padréo do ICI elevado, foram tributos ativos diferidos (11,66), tributos
diferidos liquidos (8,85) e variacdo no valor justo de ativos bioldgicos (5,08). Isso significa
que os saldos contabeis com ICI disperso ndo seguem um padréo na amostra analisada.

O teste de Wilcoxon pareado por empresa revelou que as emendas a IAS 16 e a IAS
41 impactaram significativamente todos os saldos contabeis analisados, provocando efeitos
dispares no periodo de transicdo (Tabela 3). Os ajustes contabeis retrospectivos aumentaram a
mediana do ICI do ativo circulante (29%), do imobilizado (47%) e dos tributos ativos
diferidos (12%). Por outro lado, geraram reducdo na mediana do ICI do ativo total (1%), do
ativo ndo circulante (12%), do patriménio liquido (3%), da varia¢do no valor justo de ativos
biolégicos (59%), do lucro operacional (9%), dos tributos passivos diferidos (6%) e dos
tributos diferidos incidentes sobre a variagdo no valor justo de ativos bioldgicos (64%).
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Tabela 3

ICI dos saldos contabeis impactados pelas emendas @ IAS 16 e a IAS 41
Rubricas n Meédia Mediana Desvio-padrdo Minimo Maximo Shapiro-Wilk Wilcoxon

AT 64 098 0,99 0,03 0,88 1,06 < 0,001*** < 0,001***
AC 64 1,46 1,29 0,52 0,86 3,56 < 0,001*** < 0,001***
ANC 64 0,90 0,88 0,12 0,65 1,55 < 0,001*** < 0,001***
Imob 64 1,50 1,47 0,34 1,00 3,07 < 0,001*** < 0,001***
PL 64 1,05 0,97 1,18 -1,87 9,51 < 0,001*** < 0,001***
VVIJAB 54 0,27 0,41 5,08 -24,76 13,10 < 0,001*** 0,037**
CpPV 64 1,01 1,00 0,05 0,88 1,23 < 0,001*** 0,017**
LO 64 082 0,91 0,54 -0,74 2,72 < 0,001*** 0,009***
LPL 64 071 1,00 1,43 -7,08 3,67 < 0,001*** 0,004***
TAD 29 3,56 1,12 11,66 0,85 64,12 < 0,001*** 0,001***
TPD 32 09 0,94 0,58 0,17 3,84 < 0,001*** < 0,001***
TDL 54 2,12 1,00 8,85 -11,15 64,12 < 0,001*** < 0,001***
TDVJAB 25 0,22 0,36 1,22 -3,60 1,42 < 0,001*** < 0,001***
FCO 63 0,96 1,00 0,21 0,23 1,87 < 0,001*** 0,065*

Nota. Nivel de significancia (Sig.): 10% (*), 5% (**) e 1% (***); Ativo Total (AT); Ativo Circulante (AC);
Ativo Néo Circulante (ANC); Imobilizado (Imob); Patriménio Liquido (PL); Variagdo no Valor Justo de Ativos
Bioldgicos (VVJAB); Custo dos Produtos Vendidos (CPV); Lucro Operacional antes das receitas e despesas
financeiras (LO); Lucro ou Prejuizo Liquido (LPL); Tributos Ativos Diferidos (TAD); Tributos Passivos
Diferidos (TPD); Tributos Diferidos Liquidos (TDL); Tributos Diferidos incidentes sobre Variagdo no Valor
Justo de Ativos Biol6gicos (TDVVJAB) e Fluxo de Caixa Operacional (FCO).

Tabela 4

ICI dos indicadores econémico-financeiros
Indicadores n Média Mediana Desvio-padrdo Minimo Maximo Shapiro-Wilk  Wilcoxon

PCT 64 097 1,02 0,84 -4,75 2,80 <0,001*** 0,006***
CE 64 1,01 1,00 0,01 0,98 1,05 0,002*** 0,001***
IPL 64 1,44 153 1,26 -6,69 4,23 <0,001*** < 0,001***
LG 64 0,99 0,99 0,05 0,91 1,28 0,065* < 0,001***
LC 64 1,46 1,29 0,52 0,86 3,56  <0,001*** < 0,001***
LS 64 0,99 1,00 0,07 0,48 1,03 <0,001*** 1,000 NS
ML 64 0,72 1,00 1,43 -7,08 3,67  <0,001*** 0,004***
GA 64 1,02 101 0,04 0,92 1,14 0,024** 0,002***
RPL 64 0,46 0,94 1,93 -9,66 3,72  <0,001*** 0,005***
RI 64 0,72 1,00 1,48 -7,26 3,70 < 0,001*** 0,003***
CO 64 098 1,00 0,08 0,42 1,13  <0,001*** 0,070*

Nota. Nivel de significancia (Sig.): 10% (*), 5% (**) e 1% (***); NS (ndo estatisticamente significante);
Participacdo de Capital de Terceiros (PCT); Composicdo do Endividamento (CE); Imobilizacdo do Patrimdnio
Liquido (IPL); Liquidez Geral (LG); Liquidez Corrente (LC); Liquidez Seca (LS); Margem Liquida (ML); Giro
do Ativo (GA); Retorno sobre o Patriménio Liquido (RPL); Retorno sobre Investimentos (RI) e Ciclo
Operacional (CO).

Conforme o valor p do teste de Wilcoxon pareado por empresa, esse conjunto de
mudangas refletiu em diferencas significativas em quase todos o0s indicadores
econémico-financeiros das companhias sucroenergéticas analisadas (Tabela 4). Pela elevada
dispersdo do ICI de alguns indicadores econdomico-financeiros, a analise principal foi
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fundamentada na mediana, contudo, a média e o desvio padrdo também foram considerados
na apresentacao dos resultados.

Com excecéo da liquidez seca, que ndo apresentou diferenca significativa, a Tabela 4
mostra que os ajustes geraram aumento na mediana do ICI da participacdo de capital de
terceiros (2%), da imobilizacdo do patriménio liquido (44%), da liquidez corrente (29%) e do
giro do ativo (1%). Em contraste, as adequacdes contabeis reduziram a mediana do ICI da
liquidez geral (1%) e do retorno sobre o patriménio liquido (6%). Embora o teste de
Wilcoxon pareado por empresa tenha revelado diferenca estatisticamente significativa,
nota-se, pela mediana, que a composi¢cdo do endividamento, o ciclo operacional, a margem
liguida e o retorno sobre investimentos permaneceram estaveis. Observa-se um alto
desvio-padréo do ICI da margem liquida, do retorno sobre investimentos, da imobilizagdo do
patrimonio liquido e do retorno sobre o patriménio liquido.

O resultado da mediana do ICI sugere que as companhias sucroenergéticas
apresentaram piora na participacdo de capital de terceiros e na imobilizacdo do patriménio
liquido, ao passo que a composicdo do endividamento se manteve estavel. Com relacdo aos
indicadores de liquidez, embora as companhias analisadas tenham apresentado estabilidade na
liguidez seca, os ajustes contébeis realizados na transicdo impactaram negativamente a
liquidez geral e apresentaram impacto positivo na liquidez corrente.

Ao analisar os impactos nos indicadores de rentabilidade, com excec¢do do giro do
ativo, que melhorou, e do retorno sobre o patriménio liquido, que piorou, identificou-se, pela
mediana do ICI, que as companhias analisadas apresentaram estabilidade na margem liquida e
no retorno sobre investimentos, e que esses dois indicadores foram impactados
negativamente, quando analisados pela média do ICI.

Além disso, embora o ciclo operacional tenha se apresentado estavel pela mediana, a
nova configuracdo de mensuracdo de plantas portadoras impactou esse indicador na transicéo,
ao nivel de significancia de 10%, que pode ser notado pela reducdo na média do ICI.

5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Como resultado da adogdo das emendas a IAS 16 e a 1AS 41, as soqueiras de cana de
acucar passaram a ser mensuradas ao custo menos depreciacao e perdas por irrecuperabilidade
e evidenciadas como imobilizado, no &mbito da IAS 16, ao passo que a cana em pé continua a
ser mensurada pelo valor justo menos as despesas de venda, mas agora é reportada no ativo
circulante.

A introducdo dessas emendas aumentou o ativo circulante e o imobilizado, porém
reduziu o ativo ndo circulante. Ademais, conforme permitido pela IAS 16 na transicdo, o valor
justo das lavouras de cana de acUcar, registrado, anteriormente, no ativo ndo circulante, pode
ter sido utilizado como custo atribuido (deemed cost), impactando o imobilizado e o
patriménio liquido pelo reconhecimento do ajuste de avaliagdo patrimonial.

O efeito fiscal da mensuracdo de ativos biologicos pelo valor justo também € uma
preocupacdo dos opositores da IAS 41 em vérias jurisdi¢bes (Elad & Herbohn, 2011). A esse
respeito, os ajustes retrospectivos diminuiu o saldo de tributos diferidos incidentes sobre a
variacdo no valor justo, resultado do aumento dos tributos ativos diferidos e reducdo dos
tributos passivos diferidos. Embora tenha sido registrada reducdo no saldo da variagcdo no
valor justo de ativos bioldgicos, o efeito nos tributos diferidos liquidos é inconclusivo, uma
vez que o ICI desse saldo contabil apresentou elevado desvio-padrdo e mediana estavel. Esses
achados corroboram Cavalheiro et al. (2018), que identificaram que o impacto no imposto de
renda diferido foi considerado por 40,63% dos profissionais contabeis entrevistados do setor
de cana de agUcar. O impacto da mensuracdo dos ativos bioldgicos pelo valor justo nos
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impostos diferidos, também, foi evidenciado por Rech, Pereira e Oliveira (2008) na atividade
pecudria e por Einsweiller e Fischer (2013) nas empresas de papel e celulose.

Observou-se que, tanto no reporte original quanto no reapresentado, a variagdo no
valor justo de ativos biologicos realizada e ndo realizada é reconhecida no resultado do
exercicio pelas companhias. A diferenca € que, antes, a variagdo no valor justo da cana de
acucar era registrada no ativo ndo circulante e, agora, esses reflexos sao evidenciados no ativo
circulante. A parcela realizada é proveniente do consumo da por¢do do valor justo alocado a
cana de acucar colhida/vendida, que impacta o custo dos produtos vendidos, enquanto a
parcela ndo realizada representa a cana de agucar nao colhida (cana em pé), que reflete no
ativo circulante. Embora esses ajustes nao afetem, diretamente, o fluxo de caixa das
companhias, com a nova regra, a mensuracgao do valor justo é permitida somente para a cana
em pe, 0 que repercute na variacdo do valor justo de ativos bioldgicos e, por consequéncia, no
lucro operacional e no fluxo de caixa operacional apurado pelo método indireto.

Os profissionais de contabilidade do setor de cana de aclcar entendem, também, que a
escolha de métodos, técnicas e metodologias impactam a variagcdo no valor justo de ativos
bioldgicos, o valor total desses ativos e o patriménio liquido (Cavalheiro et al., 2018). Tais
resultados alinham-se aos encontrados por Queluz et al. (2019), que sugerem que a
reclassificacdo de plantas portadoras no imobilizado impactou a variacdo no valor justo de
ativos bioldgicos.

Além dos ajustes contabeis decorrentes das alteragdes nos critérios de mensuracdo de
plantas portadoras, os nimeros contabeis das empresas sucroenergéticas estdo sujeitas ao
julgamento subjetivo dos gestores e dos preparadores das demonstracdes financeiras, que
envolvem as premissas para a mensuragdo do valor justo. Constatou-se que a cana em pé que
nasce e cresce na soqueira da cana de acgUcar continua a ser mensurada a valor justo,
notadamente, pelo FCD, que representa o valor presente liquido das projecdes de receitas e
despesas para as proximas safras. 1sso sugere que os precos da cana de agucar, cotados em
mercados ativos, ndo estdo disponiveis no momento da mensuracdo ou ndo sdo confiaveis
para se determinar o valor justo, levando as empresas do setor a manter o uso do FCD.

O uso do método de FCD para mensurar ativos bioldgicos, na auséncia de mercado
ativo, exige discricionariedade dos gestores, o que pode influenciar a qualidade das
informacBes contabeis (Silva, Nardi, & Ribeiro, 2015) e aumentar a complexidade e a
subjetividade do processo de mensuragéo do valor justo dos produtos que crescem em plantas
portadoras (Bozzolan et al., 2016). Assim, devido as incertezas inerentes as lavouras de cana
de acucar e ao tipo de estimativa, a transicdo da norma pode, também, ter impactado as
premissas utilizadas na determinacdo do valor justo da cana em pé, apurado pelo FCD.

Os canaviais estdo sujeitos a sazonalidade operacional, de acordo com o ciclo
vegetativo e de desenvolvimento da cultura. Assim, uma possivel explicacdo para a
manutencdo do uso do FCD é que, no momento de encerramento das demonstragdes
financeiras, parte expressiva das lavouras de cana de aglcar encontra-se em plena
transformacéo bioldgica e, por conseguinte, a cana em pé € considerada imatura para colheita,
0 que sugere ndo haver mercado ativo para se determinar o valor justo nesse estagio de
maturacdo. No entanto, para minimizar os efeitos negativos da mensuracao do valor justo de
ativos bioldgicos, na auséncia de mercado ativo, Cavalheiro, Gimenes, Binotto e Fietz (2019)
propdem que a mensuracdo pelo FCD deve envolver uma triangulagéo interdisciplinar, que
compreende conhecimentos contabeis, econdémicos e agronémicos para se obter o valor
presente dos fluxos de caixa.

Considerando-se esses aspectos, em uma andlise geral, com excecdo da composic¢ao do
endividamento, que se manteve estavel, a nova politica contabil introduzida pelas emendas a
IAS 16 e a IAS 41 impactou a estrutura de capital das companhias sucroenergéticas
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examinadas. Os resultados sugerem que os reflexos nos indicadores de endividamento sdo
resultantes da reducdo do patriménio liquido (denominador na composi¢do do indice PCT e
IPL) ou, ainda, do aumento do imobilizado (numerador no calculo do indicador IPL). Esses
resultados assemelham-se aos obtidos por Oliveira et al. (2018), que identificaram aumento
no IPL das empresas de capital aberto.

Na andlise dos indices de liquidez, verificou-se relativa estabilidade na liquidez seca,
pois a composicdo desse indicador ndo contempla rubricas contabeis afetadas
significativamente pelos ajustes retrospectivos. No entanto, o impacto negativo na liquidez
geral é explicado pela redugdo no ativo ndo circulante (que compde o numerador desse
indicador), enquanto a melhora na liquidez corrente resulta da incorporacdo dos saldos da
cana em pé no grupo de ativos bioldgicos, que aumentou o ativo circulante (numerador desse
indice), o que corrobora os achados de Oliveira et al. (2018).

Os impactos nos indicadores de rentabilidade, também, estdo alinhados aos resultados
obtidos por Oliveira et al. (2018). Sugere-se que os indices de rentabilidade foram impactados
pelos ajustes nas rubricas que os compdem, tais como o decréscimo do saldo do ativo total
(denominador do GA e do RI), a reducdo do lucro ou o aumento do prejuizo liquido
(numerador do ML, RPL e RI) e a diminui¢&o do patriménio liquido (denominador do RPL).

Além da estrutura de capital, liquidez e rentabilidade, o novo padrao de contabilizacdo
de plantas portadoras produziu efeitos variados no ciclo operacional, que compreende o
periodo de compra da matéria-prima, de producdo e industrializacdo da cana de acucar e de
recebimento das vendas de acgucar, etanol e produtos derivados. Nesse ponto, supfe-se que
tais impactos foram provocados pelos ajustes nos custos dos produtos vendidos e nos estoques
de acucar, etanol e derivados. Enquanto estes podem ter sofrido adequacGes no valor justo da
cana de acucar industrializada, aqueles foram afetados pelos ajustes nos custos apropriados da
cana em pé colhida e vendida ou consumida nos processos de industrializacdo de usinas e
destilarias, bem como pelos ajustes na depreciacdo da soqueira da cana de agucar.

Em sintese, os ajustes contabeis retrospectivos melhoraram a liquidez corrente e o giro
do ativo e impactaram negativamente a participacdo de capitais de terceiros, a imobilizacao
do patriménio liquido, a liquidez geral e o retorno sobre o patriménio liquido. Além disso, a
composicdo do endividamento, a liquidez seca, a margem liquida, o retorno sobre
investimentos e o ciclo operacional se mantiveram relativamente estaveis.

Diante do exposto, esses achados apoiam a hip6tese de que as emendas a IAS 16 e a
IAS 41 impactaram significativamente a posicdo econdmico-financeira das companhias
sucroenergéticas brasileiras, no periodo de transi¢do de 2015 a 2017, o que implica a perda de
comparabilidade historica dos indicadores analisados em relacdo a periodos anteriores.

6 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste estudo foi identificar o impacto das emendas emitidas pelo IASB a
IAS 16 e a IAS 41 na posicdo econdmico-financeira das empresas sucroenergéticas
brasileiras, no periodo de transicdo de 2015 a 2017. Como corolério, os ajustes contabeis
realizados na transicdo impactaram significativamente os saldos contabeis analisados e, por
conseguinte, afetaram a posi¢ao econdémico-financeira das companhias sucroenergéticas.

Esses impactos implicaram a perda de comparabilidade historica dos indicadores
econdmico-financeiros analisados em relacdo a periodos anteriores, e as evidéncias
confirmam a hipétese levantada pelo estudo, contribuem para subsidiar a andlise de
investidores e credores e a tomada de decisdo sobre futuros aportes no setor sucroenergético
brasileiro, além de propiciar a redugéo do risco de crédito.
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O estudo avanga no debate sobre as praticas contabeis aplicadas no setor do
agronegocio que gerencia plantas portadoras e, portanto, contribui com o setor de cana de
acucar no Brasil, pois evidencia os impactos das emendas a IAS 16 e a IAS 41 em uma
amostra composta por companhias de capital aberto e fechado.

Esta pesquisa contribui para a literatura sobre os impactos gerados na adog¢ao de novas
normas contabeis, alertando que os stakeholders devem estar atentos nessas situacdes, para
ndo tomarem decisdes equivocadas. Com vistas a avancar nessa tematica, pesquisas futuras
poderdo analisar o impacto da IFRS 16 no endividamento das empresas sucroenergéticas, pois
essa norma estabelece novo padrdo para a contabilizagdo de contratos de arrendamento, a
partir de 1.° de janeiro de 2019.

Considerando-se as particularidades das lavouras de cana de acUcar, este estudo
fornece evidéncias que contribuem com as discussdes acerca da mensuracéo do valor justo da
cana em pé. Os resultados apontam que, mesmo com a separa¢do da planta portadora do ativo
biolégico consumivel, as companhias sucroenergéticas mantiveram a pratica de mensurar o
valor justo da cana em pé pelo FCD, no periodo de transicao.

Os resultados aqui expostos estdo limitados a amostra e ao periodo analisado, ndo
podendo ser generalizados para a populacéo. Levando em conta a caracteristica transversal da
metodologia utilizada, este estudo explorou o impacto na comparabilidade dos indicadores
econdmico-financeiros. Os testes utilizados foram pareados, ou seja, cada empresa é controle
de si mesma. Assim, 0s nimeros contabeis por empresa sdo comparados conforme o reporte
no padrdo anterior e sua reapresentacdo com base na nova pratica contdbil implementada
pelas emendas a IAS 41 e a IAS 16.

A partir dos achados aqui expostos, estudos futuros serdo capazes de levantar novas
hipdteses e avancar a respeito da tematica, por meio da utilizacdo de modelos econométricos
para identificar os determinantes dos diferentes impactos nos indicadores em uma analise
longitudinal ou da realizac&o de pesquisas diretas, em estudo de caso, com vistas a identificar
os efeitos positivos e negativos dessa nova pratica contabil no setor sucroenergético.

Ademais, considerando-se que as empresas sucroenergéticas brasileiras apresentam
diferentes datas de encerramento das demonstracdes financeiras e, possivelmente, utilizam
premissas distintas para calcular o FCD na mensuracdo do valor justo da cana em pé, estudos
futuros poderdo identificar o potencial efeito da adocdo de diferentes praticas contabeis na
comparabilidade das demonstraces financeiras entre as companhias, além do impacto na
volatilidade dos lucros do setor sucroenergético. Também, sugere-se investigar se a
renegociacdo de dividas, a reducao de custos operacionais, a utilizacdo de novas tecnologias e
a adesdo ao RenovaBio influenciam, ou ndo, o desempenho econdmico-financeiro dessas
empresas.
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Impact of Amendments to 1AS 16 and IAS 41 on the Economic-Financial Position of Brazilian

Sugar-Energy Companies

ABSTRACT

Obijective: To identify the impact of the amendments of the 1ASB to IAS
16 and IAS 41 on the economic and financial position of Brazilian sugar-
energy companies, in the transition period from 2015 to 2017.

Method: In a sample of 64 companies, the inverse of the Gray
Comparability index was used to measure the impact and the paired
Wilcoxon test to identify the significance.

Originality/Relevance: This new accounting policy divided the plant and
production into two assets with different measurement models. In the
process of accounting for sugarcane crops, the sugarcane ratoon,
considered a bearer plant, is now measured at historical cost and
classified as fixed assets while standing cane continues to be measured
by fair value but reported in current assets.

Results: Retrospective accounting adjustments significantly impacted
most of the variables analyzed. They improved current liquidity and asset
turnover and negatively impacted third-party capital participation, fixed
assets, general liquidity, and return on equity. The debt composition,
quick liquidity, net margin, return on investments, and the operating
cycle remained relatively stable.

Theoretical/Methodological contributions: The study shows that the
amendments to IAS 16 and IAS 41 imply the loss of comparability of
accounting numbers and economic-financial indicators concerning
previous periods. Besides, considering the peculiarities of sugarcane
crops, the study provides evidence that contributes to discussions on
measuring the fair value of standing cane.

Keywords: Biological assets; Bearer plants; Comparability; Sugarcane.
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