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RESUMO

O objetivo deste artigo foi verificar se existem diferencas significativas entre o valor do patrimdnio
liquido, do lucro liquido e do retorno sobre o patriménio liquido (ROE) apurado nos anos de 2008 ¢ 2009,
periodo de transicdo, sob padrdes contabeis distintos (IFRS ¢ BRGAAP) das empresas de capital aberto
que extraem e processam recursos naturais. Complementarmente, buscou-se identificar quais mudangas de
praticas contabeis foram mais significativas e frequentes no periodo analisado. A amostra ¢ composta por
17 empresas de capital aberto listadas na Bovespa que sdo classificadas em subsetores de mineragao,
minerais ndo metalicos, petroleo e gas, e papel e celulose. Em relagdo a metodologia, trata-se de uma
pesquisa qualitativa e quantitativa, utilizando teste de média (T de Student e Wilcoxon) e o ICPI (Iindice de
Comparabilidade Parcial Inverso).Verificaram-se diferengas estatisticamente significativas entre o
patrimoénio liquido apurado nos anos de 2008 e 2009sob normas distintas (BRGAAP e CPC/IFRS), sendo
que os principais CPCs responsaveis por essa diferenca foram CPC 33 — Beneficios de aposentadoria, CPC
15 — Combinagdo de Negocios, CPC 29 — Ativo Biologico e CPC 27 — Ativo Imobilizado, além dos
impostos diferidos decorrentes das mudangas de praticas contabeis. Ja a analise do Lucro Liquido de 2009
e do ROE em 2009 ndo revelou diferencas significativas entre os valores apurados sob normas distintas
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(BRGAAP e CPC/IFRS). O estudo ¢ relevante visto que tem como proposta analisar os impactos da
alteracdo de praticas contdbeis dentro de um setor especifico, contribuindo assim para um maior
entendimento da realidade contabil do setor em questao.

Palavras-chave: Contabilidade societaria; Normas Internacionais de Contabilidade; Harmonizagao
contabil.

ABSTRACT

The aim of this paper was to determine whether there are significant differences between the value of
shareholders' equity and net income and return on equity (ROE) calculated for the years 2008 and 2009,
transition period, under different accounting standards (IFRS and BRGAAP) of publicly traded companies
that extract and process natural resources. In addition, we sought to identify changes in accounting
practices were more significant and frequent in this period. The sample consists of 17 publicly traded
companies listed on Bovespa, which are classified into sub-sectors of mining, nonmetallic minerals, oil
and gas and pulp and paper. Regarding the methodology, it is a qualitative and quantitative research,
using test medium (Student's t and Wilcoxon) and ICI (partial inverse index of comparability). There was
statistically significant differences between shareholders' equity calculated in 2008 and 2009 under
different rules (BRGAAP and CPC / IFRS), and the main CPCs responsible for this difference were CPC
33 - Retirement benefits, CPC 15 - Business Combinations, CPC 29 - Biological Assets and CPC 27 -
Fixed Assets, plus deferred taxes resulting from changes in accounting practices. The analysis of Net
Income in 2009 and ROE in 2009 revealed no significant differences between the amounts calculated
under different rules (BRGAAP and CPC / IFRS). The study is relevant as it has proposed to analyze the
impacts of changes in accounting practices within a specific industry, thus contributing to a better
understanding of the reality of the accounting industry in question.

Keywords: Corporate accounting, International Accounting Standards; Accounting harmonization.

1. INTRODUCAO

O sistema contabil brasileiro sofreu profundas mudangas a partir do ano de 2007. Com a
promulgacao da Lei no 11.638 de 28 de dezembro de 2007, foi estabelecido que as normas contabeis
brasileiras passariam a utilizar o padrdo contabil definido pelo IASB (InternationalAccounting Standards
Board), através do IFRS (International Financial Reporting Standards), seguindo um grande movimento
mundial de harmonizacio das praticas contabeis’.

Essas praticas contdbeis internacionais diferem em diversos aspectos das normas contibeis
brasileiras (BRGAAP) vigentes até entdo. Naturalmente, essa mudanca pode gerar alteracdes relevantes
em diversas medidas contabeis, tais como lucro liquido, patriménio liquido ou ativo total. Caso essas
alteragdes sejam significativas, usuarios das informagdes contabeis poderdo ser afetados, pois esse fato
pode influenciar seu processo de tomada de decisdo ou gerar um impacto econdmico sobre eles.

Sendo assim, o objetivo deste estudo foi verificar se existem diferencas significativas entre o valor
do patriménio liquido, do lucro liquido e do retorno sobre o patriménio liquido (ROE) nos anos de 2008 e
2009sob normas distintas (IFRS e BRGAAP) das empresas de capital aberto que extraem e processam
recursos naturais. Complementarmente, buscou-se identificar quais mudangas de praticas contdbeis foram
mais significativas e frequentes no periodo analisado.

Este estudo ¢ relevante, pois, como exposto anteriormente, mudangas nas praticas contabeis podem
afetar medidas contdbeis que sdo utilizadas pelos usuarios da informacdo contabil para municiar seu
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processo decisorio. Além disso, por se tratar de uma analise setorial, propicia uma visdo melhor sobre
quais alteragdes contabeis foram mais impactantes no setor em questao.

Este estudo esta estruturado da seguinte forma: a segunda secao aborda brevemente o processo de
implantacdo das normas internacionais no Brasil e os resultados de estudos anteriores, a terceira se¢ao
expoe a metodologia adotada, a quarta aborda os resultados, € a quinta se¢ao, as consideracdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Historico do IFRS no Brasil

O sistema contabil brasileiro pode ser definido como mais um exemplo de regulamentacdo contéabil
do tipo Code Law, no qual o processo de regulamentacdo ¢ elaborado quase exclusivamente pelo poder
executivo e legislativo, com participagdo minima dos contadores e usudrios da informagdo contabil, em
um processo de cima pra baixo (MARTINS; MARTINS; MARTINS, 2007).

Apesar da regulamentagdo CodeLaw, sempre existiu interesse em aproximar os padrdes contabeis
brasileiros do internacional. Movimentos iniciais para essa contribuicao foram dados pelo Banco Central,
com a emissdo da Circular n° 3068/01 que determinava a marcagdo a mercado dos instrumentos
financeiros; e pela CVM(Comissdo de Valores Mobiliarios) que estabeleceu, através da Deliberagdo n°
273/98, as regras para impostos diferidose a Deliberagdon® 371/2000 que regulava os beneficios de
empregados.

Um passo recente, porém muito importante para a harmonizagdo das normas de contabilidade foi a
emissdo, por parte do CFC (Conselho Federal de Contabilidade), da Resolugdo n°1055/05 que determinava
a criacdo do CPC — Comité de Pronunciamentos Contabeis em 2005. Uma das principais fungdes do CPC
¢ emitir pronunciamentos técnicos com o intuito de colaborar com o 6rgdo normatizador brasileiro na
determinagdo das normas contabeis. Em termos praticos, o CPC ¢ o orgdo responsavel por traduzir as
normas do IASB e efetuar ajustes necessarios de acordo com a realidade brasileira.

Com a promulgacio da Lei n°11.638/07, o sistema contabil brasileiro sofreu mudangas profundas,
pois essa lei alterou varios itens da Lei n° 6.404/76, determinando assim que as praticas contabeis
brasileiras convergissem com os padrdes internacionais. Vale destacar que, apesar de ter sido aprovado em
dezembro de 2007, ja entraria em vigor a partir do exercicio de 2008. Além dessas determinagdes, a
Instru¢ao n°® 457/07 emitida pela CVM ja previa a consolidagdo das normas contabeis a partir do fim do
exercicio de 2010.

Diferente da Unido Europeia, onde o processo de implementacdo do IFRS ocorreu em uma unica
fase, tendo o ano de 2005 como base para essa mudancga, e da China, onde o0 mesmo processo demorou
varios anos, o processo de convergéncia das normas contabeis no Brasil foi dividido em duas fases.

A primeira fase compreendeu o exercicio social iniciado em 1° de janeiro de 2008. Nessa fase
inicial foram implementados os 14 primeiros pronunciamentos técnicos publicados pelo CPC, além da
Medida Provisoria n® 449/08 que determinava o fim do ativo diferido.

Ja na segunda fase, ocorrida em 2009 e inicio de 2010, foram adotados os Pronunciamentos
Técnicos 15 a 41 e diversas interpretagdes emitidas pelo Comité, e dessa forma o processo de
convergencia foi praticamente finalizado.
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Figura 1: Esquema grafico das alteracées das normas contabeis no Brasil®
2.2 Estudos Anteriores

Vérias pesquisas sobre o impacto da implementagdo das normas internacionais de
contabilidadeforam conduzidas em ambito internacional, motivadas pela implementacdo dessas normas
em diversos paises, tendo como principal foco os impactos nas demonstragdes financeiras dos paises da
Unido Europeia no ano de 2005.

Uma das pesquisas conduzidas sob ambito europeu foi feita por Callao, Jarne e Lainez (2007) e
tinha o objetivo de verificar o impacto da ado¢do do IFRS sobre a comparabilidade e a relevancia dos
relatorios financeiros de empresas de capital aberto na Espanha. Utilizando uma amostra de 26 empresas e
informagdes dos anos de 2004 e 2005, os resultados da pesquisa sugerem que a diferenca entre o valor de
mercado e o valor contabil da empresa ¢ maior quando aplicado o IFRS.

Iatridis e Rouvolis (2010) estudaram o efeito da implantagdo do IFRS na Grécia. A amostra era
composta por 254 empresas listadas na bolsa de valores local. O estudo apresenta, entre outras conclusoes,
que os resultados financeiros apurados com base no GAAP grego sdo significativamente diferentes
daqueles com base no IFRS, sendo que os resultados gerados sob as normas do IASB mostram um grau de
alavancagem elevado, maior valor liquido por acdo e maior marketto book value(razdo entre o valor de
mercado da empresa e seu valorpatrimonial).

Morais e Curto (2008) investigaram se a adog¢ao das normas do IASB em Portugal est4 associada a
uma maior qualidade e relevancia da informagao contabil. Os pesquisadores trabalharam com uma amostra
de 34 empresas utilizando informagdes de 2004 e 2005 e encontraram evidéncias de que, nas empresas
analisadas, houve um aumento daqualidade da informag@o contabil e uma diminui¢do da relevancia da
informacao contabil.

Beckman, Brandes e Fierle (2007) conduziram uma pesquisa na Alemanha que tinha o objetivo de
verificar as diferencas existentes entre o lucro liquido e o patriménio liquido apurados na norma alema e
nas normas internacionais IFRS e US GAAP, utilizando como amostra 22 empresas que elaborarama
conciliacdo entre 1995 e 2002. A pesquisa concluiu que, sob a norma alemd, os niveis de
conservadorismo nos relatorios contdbeis sdo maiores do que nas normas contdbeis internacionais.

Cordazzo (2007) pesquisou sobre o impacto da implementacdo do IFRS no lucro liquido e no
patrimdnio liquido de 178 empresas italianas listadas na bolsa de valores local. A pesquisa sugere que os
impactos sobre o lucro liquido s3o mais relevantes dos que os impactos sobre o patriménio liquido quando
o IFRS ¢ aplicado.

Penget al. (2008) pesquisaram sobre o processo de convergéncia do IFRS na China, observando
trés aspectos: o nivel de cumprimento das normas contabeis, a consisténcia das escolhas contdbeis e as
diferencas entre o lucro liquido gerado sob 0 GAAP Chinés e o IFRS. Utilizando informag¢des contabeis de
79 empresas de capital aberto nos anos de 1999 e 2002, a pesquisa apontou que aumentou, ao longo do
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tempo, a conformidade das empresas com as normas internacionais de contabilidade.

Todas essas pesquisas t€m como objetivo estudar o impacto da mudangca de uma norma contabil
local para o IFRS em diversos aspectos contabeis. Essa afirmagdo ¢ reforcada pelo estudo de Calixto
(2010), que efetuou um levantamento em bases de dados nacionais e internacionais sobre artigos que
tratavam sobre a adocao do IFRS. O estudo encontrou 75 artigos em bases de dados internacionais, que
tratavam do tema sob diversas 6ticas, como: comparabilidade dos resultados, custo de capital, impactos no
mercado financeiro, impactos economicos e qualidade da informacao contébil.

Apesar de o processo de convergéncia ao IFRS no Brasil ser mais recente se comparado ao caso
europeu, existem pesquisas que procuram relacionar o impacto das normas internacionais nas empresas
brasileiras. Um desses estudos foi o elaborado por Lima ef al. (2010). Nesse trabalho, os autores
investigam os fatores que sdo determinantes no processo de convergéncia no Brasil. Seus resultados
sugerem que empresas maiores, com exposi¢do internacional e que possuem maiores necessidades de
financiamento, sdo mais propensas a adotar as normas contabeis internacionais.

Outro estudo foi desenvolvido por Aratijo ef al. (2010) que tinha o objetivo de encontrar quais
variaveis poderiam ter influenciado significativamente as empresas a adotar o IFRS de forma voluntaria
nas informagdes contdbeis dos anos de 2007 e 2008. O estudo aponta que a principal variavel que
influenciou a divulgagao voluntaria foi a percepg¢ao dos outsiders.

Santos (2010) conduziu uma pesquisa sobre o impacto da implantacao inicial do IFRS no resultado
das empresas brasileiras, utilizando dados publicados por 175 empresas no ano de 2008. Entre suas
descobertas, o arrendamento mercantil financeiro, proibigdo da reavaliagao de ativos e exclusao dos custos
de transacdo na emissdo de titulos foram os itens que mais contribuiram para um aumento no lucro das
empresas, enquanto que a redugao no valor recuperavel do ativo e o fim da capitalizagao de receitas foram
os principais responsaveis pela diminui¢do dos lucros apurados.

O artigo elaborado por Santos (2010) ¢ muito relevante para o processo de entendimento da
convergeéncia das normas internacionais no Brasil, porém, devido ao periodo em que foi elaborado, ndo
leva em consideracdo o impacto total da aplicacdo do IFRS no Brasil, pois apenas a primeira fase da
transicao ¢ levada em conta, fazendo com que a andlise seja restrita aos 14 CPCsinicialmente adotados.
Além disso, ndo ¢ possivel detectar, através do estudo, as peculiaridades das empresas de setores
especificos.

Notadamente, para um melhor entendimento do impacto da implementagdo das normas
internacionais no Brasil, ¢ necessario que todo o processo de convergéncia seja analisado, bem como o
impacto setorial decorrente das alteragdes nas praticas contabesis.

3. METODOLOGIA

3.1 Selecao da Amostra

O objetivo deste estudo foi verificar se existem diferencas significativas entre o valor do
patrimonio liquido e do lucro liquido apurado nos anos de 2008 e 2009 sob normas distintas (IFRS e
BRGAAP) das empresas de capital aberto que extraem e processam recursos naturais.
Complementarmente, buscou-se identificar quais mudangas de praticas contabeis foram mais significativas
e frequentes no periodo analisado.

Para alcancgar os objetivos supracitados, primeiramente foi escolhido um grupo de empresas que
tinham atividades semelhantes e cujas atividades tivessem relevancia para a economia brasileira, visto que
uma abordagem censitdria ndo seria possivel dadas as limitagdes de tempo e de recursos para a coleta de
dados. Adicionalmente, a escolha por empresas de capital aberto foi motivada pela facilidade de acesso as
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informagdes contabeis. Com base nesses critérios, foi selecionado o setor de extragao de recursos naturais,
visto que, de acordo com dados da balanga comercial brasileira, no ano de 2010, a venda de produtos
originarios dessas extragcdes ocupou as duas primeiras posi¢des (petrdleo e minério de ferro) no ranking
das exportagdes nesse periodo. Além disso, estudos setoriais permitem uma analise mais detalhada sobre o
tema em questdo. Dessa forma, buscou-se, na base de dados Economadtica, empresas de capital aberto que
se enquadrassem nesse requisito, e foram encontradas 23 empresas com registro na CVM, relacionados
com a extracdo e processamento de recursos naturais, sendo classificadas nos seguintes subsetores, de
acordo com a base de dados da Economadtica: mineragdo (8 empresas), minerais ndo metalicos (3
empresas), petroleo e gas (6 empresas) e papel e celulose (6 empresas).

Posteriormente, foi acessado o site da CVM para ter acesso as demonstragdes contabeis dessas
empresas. Ao consultar o site da CVM, constatou-se que uma dessas empresas ndo tinha apresentado as
demonstragdes financeiras relacionadas ao ano de 2010 até a data de corte (10/05/2011) definida para a
coleta de dados. Além dessa, outra empresa também foi eliminada da amostra porque teve seu registro
cancelado na CVM no ano de 2011. Uma das empresas foi constituida em agosto de 2008, e apenas optou
por adotar as novas praticas contdbeis. Por fim, outras trés empresas ndo apresentaram em suas
demonstragdes financeiras nenhuma das informagdes necessarias para a realizagao da pesquisa. Com isso,
o nimero total de empresas que compdem a amostra realizada neste estudo foi de 17 empresas, como
demonstrado na tabela 1.

Os dados coletados estavam disponiveis em tabelas de conciliagdo disponiveis nas notas
explicativas das demonstragdes financeiras. Essas tabelas continham o balango patrimonial e a
demonstragdo do resultado elaborados sob padrdes contdbeis distintos (BRGAAP e IFRS), além de
destacar quais CPCs contribuiram para as diferencas existentes.

Vale destacar que toda a coleta e tabulagdo dos dados foi realizada manualmente devido a auséncia
de base de dados que possuisse as informagdes necessarias para a realizacao da pesquisa.Tal procedimento
¢ relevante, pois representa dados criteriosos que receberam atengdo no momento de sua extracgado,
evitando inconsisténcias. Adicionalmente, uma andlise critica dos dados foi feita para evitar qualquer
distor¢ao nos dados coletados. As informagdes coletadas foram codificadas, tabuladas e analisadas com
apoio dos softwares Microsoft Excel e SPSS 17 (StatisticalPackage for the Social Sciences).

Tabela 1: Composicao da amostra

Quantidade de empresas no setor com registro na CVM 23
(- )Empresas que ndo divulgaram as demonstragdes financeiras na data de corte 1
(- )Empresas que tiveram o registro na CVM cancelado no ano de 2011 1
(- )Empresas constituidas em 2008 1

( - )Empresas que ndo apresentavam nenhuma das informagdes necessarias para a pesquisa
Quantidade de empresas na amostra 17

Nota: Dados coletados no site da CVM

3.2 Analise dos Resultados

Foi utilizada a andlise estatistica dos dados através de testes paramétricos e ndo paramétricos de
diferencas de meédias. A aplicagdo desses testes tem como objetivo verificar se existe diferenca
significativa entre os valores contdbeis (Lucro Liquido ou Patrimoénio Liquido) divulgados sob o
BRGAAP e sob o CPC/IFRS. Assim como em outros estudos anteriores (CALLAO; JARNE;LAINEZ,
2007; CORDAZZO, 2007; PENG et al., 2008; SANTOS, 2010), utilizaremos o teste ¢ (de Student) ¢ o
teste Z (Wilcoxon).

Para verificar se os dados possuem uma distribuicdo normal, foi utilizado o teste Shapiro-Wilk
eKolmogorov-Smirnov.De acordo com o resultado, o teste estatistico mais apropriado (paramétrico ou nao
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paramétrico) foi aplicado.

A aplicagdo desses testes tem como objetivo verificar se existe diferenga significativa entre os
valores contabeis (Lucro Liquido e Patriménio Liquido) divulgados sob o padrdo contabil anterior
(BRGAAP) e sob 0 novo padrao contabil (CPC/IFRS) no setor analisado.

Para eliminarmos o efeito do porte das empresas e mensurarmos a relevancia do efeito do impacto
do ajuste, foi adotado o conceito financeiro de retorno sobre o patrimonio liquido (ROE), também
conhecido como taxa de retorno sobre o investimento. O ROE adotado consistiu na divisdo do lucro
liquido pelo total do patrimonio liquido do mesmo exercicio.

As seguintes hipoteses foram testadas utilizando os testes de média:

Hy— Nao existem diferencgas significativas entre o valor do Lucro Liquido (ou Patrimonio
Liquido) produzido sob o padrao contdbil BRGAAP,,, ;e sob o padrao contabil CPC/IFRS 0.

H; — Existem diferencas significativas entre o valor do Lucro Liquido (ou Patriménio Liquido)
produzido sob o padrao contdbil BRGAAP,, e sob o padrao contabil CPC/IFRS,;, .

Sendo assim, os pares de varidveis contabeis que serdo testadas utilizando os testes de média sao:

PL>oosBrGaAP™® PLaooscperirrs
PL2ooorGaAP™® PLaooocrc/irrs
LLooosrGaar™® LLyooocpc/irrs
ROE*30098rGAArP ROE209crers

Espera-se que, assim como verificado por Cordazzo (2007) e Callao, Jarne e Lainez (2007),
existam diferengas significativas entre o patrimonio liquido (ou lucro liquido) gerado sob diferentes
normas contabeis.

E importante frisar que ndo foi possivel realizar o teste entre LL,possrgaar € LLoooscpe/rrs, devido
ao fato de 5 empresas presentes na amostra terem divulgado em notas explicativas a conciliacao do lucro
liquido do ano de 2008, impedindo assim que tal andlise fosse realizada nesta pesquisa utilizando os testes
estatisticos anteriormente propostos.

Além disso, para tornar a andlise dos resultados mais completa, foi calculado o indice de
comparabilidade parcial inverso (ICPI). A forma de interpretacdo ¢ simples, pois, caso o resultado seja
maior que 1, isso indica um aumento em relagdo ao BRGAAP (SANTOS, 2010). Esse calculo também foi
utilizado por Cordazzo (2007) e Santos (2010). A formula utilizada estd demonstrada a seguir:

Flepgasapans — PL__cec
R IER sano
ICFI=1-—

|PLercasranal

Onde: ICPI: Indice de Comparabilidade Parcial Inverso; PLBRGAAPano: Valor do Patriménio
Liquido (ou Lucro Liquido) apurado sob BRGAAP em determinado ano; e PLCPC/IFRSano: Valor do
Patrimonio Liquido (ou Lucro Liquido) apurado sob o CPC/IFRS em determinado ano.

4. RESULTADOS

4.1 Anilise dos impactos dos CPCs na 1" fase da transicio

Para efetuar a analise dos impactos da implementagdo do IFRS na primeira fase da transi¢ao, foi
necessario coletar as informacdes disponiveis nas demonstragdes financeiras do ano de 2008. Porém,
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apenas 6 das empresas que compdem a amostra divulgaram tabelas de conciliagdo demonstrando os
ajustes referentes a 1* fase de transi¢do ao IFRS. O tipo de evidenciagdo realizado por essas empresas esta
descrito na tabela 2:

Tabela 2: Evidencia¢io da 1* fase de transicio ao IFRS de acordo com as demonstrag¢des financeiras de 2008

Qtde %
Empresas que divulgaram a conciliagdo do lucro liquido e o patriménio liquido do ano 5 29%
de 2008, destacando os CPCs responsaveis pelos ajustes
Empresas que divulgaram a conciliagdo do lucro liquido e o patriménio liquido do ano 1 6%
de 2008, sem destacar os CPCs responsaveis pelos ajustes
Empresas que nao divulgaram a conciliagdo do lucro liquido e o patrimdnio liquido do 11 65%
ano de 2008
Quantidade de empresas na amostra 17 100%

Ao observar a tabela 2, nota-se que 29% das empresas que compdem a amostra divulgaram tabelas
de conciliagdo completas referentes a 1* fase do IFRS. Com base nisso, ndo foi possivel efetuar os testes
estatisticos propostos pelo estudo, bem como a andlise dos CPCs mais relevantes para esses ajustes, dado o
numero reduzido de empresas que disponibilizaram essa informagao.

4.2  Analise dos impactos dos CPCs na 2* fase da transi¢io

4.2.1 Estatistica Descritiva da Amostra

Tabela 3: Estatistica descritiva das variaveis da amostra

Média Mediana | Desvio Padrido | Minimo Maiximo
Empresas (n=15)
PL 2008 BRGAAP 16.958.656 530.949 41.584.368 -99.036 138.365.000
PL 2008 CPC/IFRS 17.836.189 538.866 42.605.996 - 148.856 140.788.000
Variagdo PL Médio 877.533
% 5,2
Empresas (n=17)
PL 2009 BRGAAP 16.232.862 373.114 43.472.474 -279.883 159.465.000
PL 2009 CPC/IFRS 17.152.108 442.713 44.884.179 -371.205 164.317.000
Variagdo PL Médio 919.264
% 5,7
Empresas (n=13)
LL 2009 BRGAAP 3.361.212 73.187 8.974.066 -214.147 31.735.000
LL 2009 CPC/IFRS 3.508.851 73.119 9.414.522 - 185.138 33.344.000
Variagdo LL Médio 147.639
% 4,4
Empresas (n=13)
ROE 2009 BRGAAP 21% 20% 24% -20% 77%
ROE 2009 CPC/IFRS 15% 12% 20% -23% 53%

Nota: Valores financeiros em milhares de reais
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Ao observar a tabela 3, ressalta-se que, apesar de a amostra utilizada neste estudo ser composta por
17 empresas, nem todas apresentaram as tabelas de conciliagdo de maneira uniforme, fazendo com que as
analises supracitadas contenham um niimero distinto de empresas.

Nota-se também, pela observagdoda tabela 3, que o patriménio liquido médio de 2008 e de 2009
sofreu ajustes positivos, sendo que ambos apresentaram valores semelhantes, pois o patrimoénio liquido de
2008 aumentou 5,2% e o patrimonio liquido de 2009 aumentou 5,7%. O ajuste do lucro liquido médio
também apresentou comportamento semelhante, porém com uma intensidade menor, apresentando um
ajuste médio de 4,4%. Ao contrario das varidveis ja citadas, o ROE apresentou uma queda de 6% no valor
médio.

Observando os valores calculados utilizando o ICPI (Indice de Comparabilidade Parcial Inverso),
presentes na tabela 4, nota-se que, em 2008 sob as normas do IFRS, 67% das empresas analisadas
apresentaram um valor de patriménio liquido superior ao apurado em norma tradicional brasileira, sendo
que na média esse aumento foi de 59%. Excluindo-se o outlier dessa amostra, o aumento, na média, cairia
para 10%.

O outlier citado anteriormente ¢ uma empresa do setor de papel e celulose que apresentou um
patrimonio liquido apurado sob normas do IFRS oito vezes superior ao apurado sob o BRGAAP de acordo
com o ICPI. Esse aumento consideravel foi influenciado principalmente pelo ativo imobilizado, cujo ajuste
foi 8 vezes maior que o patrimoénio liquido apurado sob o BRGAAP. O aumento s6 nao foi maior devido
ao fato de que os tributos diferidos diminuiram o impacto do aumento da mudanca no ativo imobilizado e
do reconhecimento do ativo biolégico sobre o valor do patriménio liquido.

Usando ICPI como item de andlise, observou-se que, em 2009, 65% das empresas apresentaram
um patrimonio liquido gerado sob o IFRS maior do que o gerado sob o BRGAAP, nlimero este menor,
porém bem proximo ao apurado no ano de 2008. O aumento médio foi de 36%, e com a exclusdo do
outlier foi de 14%, valor similar ao apurado em 2008.

Tabela 4: Calculo do ICPI utilizando dados da 2* fase de transiciao

Métricas Gerais Normal | Sem Qutlier Frequéncia N %
PL2008

Ocorréncias 15 14 PL aumentou — ICPI > 1 10 | 67%
Média 1,59 1,10 PL permaneceu igual — ICPI=1 | 1 7%
Desvio Padréo 1,98 0,55 PL diminuiu — ICPI <1 4 | 27%
PL2009

Ocorréncias 17 16 PL aumentou — ICPI > 1 11 | 65%
Média 1,41 1,14 PL permaneceu igual — ICPI=1 | 3 | 18%
Desvio Padréao 1,03 0,34 PL diminuiu — ICPI <1 3 18%
L1L.2009

Ocorréncias 13 12 LL aumentou — ICPI > 1 7 | 54%
Média 0,23 1,02 LL permaneceu igual — ICPI=1 | 0 0%
Desvio Padréao 2,88 0,37 LL diminuiu — ICPI <1 6 | 46%

Nota: A coluna frequéncia inclui os outlier citados. Foi decidido excluir o outlier em uma das colunas da tabela devido ao
fato de estar distorcendo o valor da média e do desvio padrao.

A analise do ICPI constatou que trés empresas nao apresentaram alteracdo no valor do patrimonio
liquido quando o IFRS foi aplicado. Uma dessas empresas trabalha com extracdo de petroleo, enquanto as
outras duas estdo ligadas a mineracdao, sendo que duas dessas empresas pertencemao mesmo grupo
empresarial. Essa vinculagdo provavelmente faz com que as empresas adotem as mesmas praticas
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contdbeis e, assim, essa uniformidade pode ser justificada.

Outro fato a ser mencionado ¢ que a empresa considerada como outlier apurou um patriménio
liquido quatro vezes maior sob norma do IFRS. Essa empresa ¢ do setor de papel e celulose e ¢ a mesma
que também foi considerada um outlier no ano de 2008 por ter seu patriménio liquido oito vezes superior,
sendo que em 2009 a situagdo foi bastante semelhante: o aumento foi influenciado pelo novo tratamento
dado ao ativo imobilizado e ao ativo biologico.

Em relagdo ao lucro liquido de 2009, o ICPI apresenta um grande equilibrio entre os ajustes do
lucro liquido das empresas, pois 54% das empresas apresentaram lucros superiores sob normas do IFRS,
enquanto que 46% mostraram um lucro liquido inferior em normas internacionais. O ajuste médio, com a
exclusdo do outlier, foi de apenas 2%, o que acaba corroborando o resultado do teste estatistico, ja que, na
média, o ajuste ndo foi tdo significativo.

Um caso que deve ser destacado ¢ o de uma empresa que trabalha com distribuicdo de gas natural
que teve o seu lucro liquido diminuido mais de nove vezes se comparado ao lucro liquido apurado sob as
normas tradicionais brasileiras, o que fez com que o lucro que seria apurado se tornasse um prejuizo. Em
suas demonstragdes contbeis, essa empresa apresenta como causa desse fato as mudangas definidas no
CPC 10 — Pagamento baseado em a¢des € no ICPCS5 sobre as opgdes de agdes outorgadas por acionistas
controladores.

4.2.2  Andlise dos impactos dos CPCs na 2 fase de transi¢do utilizando estatistica univariada

Tabela 5: Resultado do teste estatistico

Variavel n Estatistica Significincia
PLjoosBrGaap - PLagosceeirrs 15 -2,040%* 0,041
PLjog9BrGAAP - PLagoocpcrirrs 17 -2,291* 0,022
LLxgoorGaap - LLoooocpcrirrs 13 -0,734* 0,463
ROExp98rGaar = ROEagocpcrrrs 13 1,3121%** 0,211

Nota: Nivel de Significancia de 5% *Estatistica Z (Wilcoxon) **Estatistica T (Student)

O resultado do teste estatistico comparando o patriménio liquido no ano de 2008 calculado sob
duas normas distintas (Lei 6404 e CPC/IFRS) conclui que se deve rejeitar Hy (Nivel de Significancia de
5%), ou seja, ha diferencas estatisticas significativas entre o patriménio liquido apurado sob normas
distintas no ano de 2008, sendo que somente uma empresa ndo registrou diferencas nos valores de seu
patrimonio liquido. Esse resultado ¢ o0 mesmo para o patriménio liquido apurado no ano de 2009.

Ja o resultado do teste estatistico comparando o lucro liquido no ano de 2009 calculado sob duas
normas distintas (Lei 6404 ¢ CPC/IFRS) conclui que ndo se deve rejeitar Hy (Nivel de Significancia de
5%), ou seja, ndo ha diferencas estatisticas significativas entre o lucro liquido apurado sob normas
distintas. Esse resultado ¢ o inverso do que aconteceu com o patrimdnio liquido em 2008 e 2009. Também
nao se deve rejeitar Hy (Nivel de Significancia de 5%), de acordo com o resultado do teste estatistico, no
caso do ROE do ano de 2009, o que indica que ndo existe diferenga estatistica significativa no ROE de
2009 calculado sob normas distintas.

Analisando detalhadamente o patrimonio liquido de 2008, observou-se que 33% das empresas,
especialmente aquelas que tém atividades ligadas a extracdo de celulose e fabricagdo de papel tiveram o
seu ajuste impactado pelo CPC 29, que trata sobre o ativo bioldgico. Essa norma determina o
reconhecimento contabil dos ativos bioldgicos de onde se extraem produtos agricolas. Como essas
empresas devem extrair matéria-prima da natureza para funcionar, era de se esperar o efeito dessa norma
no ajuste.

Uma das alteragdes que foi mais observada nos ajustes do patriménio liquido de 2008 das
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empresas foram os impostos diferidos. Em 60% das empresas houve ajustes no imposto de renda e na
contribuicao social decorrentes principalmente da alteracdo no tratamento do ativo diferido e do ativo
biologico.

Além do ajuste supracitado, 40% das empresas também registraram ajustes na contabilizagdo de
beneficios de aposentadoria concedidos a seus funcionarios, sendo que as regras de contabilizagdo desse
item foram determinadas pelo CPC 33. A contabilizagdo da participagdo dos acionistas ndo controladores
determinada pelo CPC 15 — Combinacao de negdcios foi registrada como ajuste em 47% das empresas.

Outras normas impactantes sobre o valor do ajuste foram o CPC 27 (ativo imobilizado) afetando o
ajuste de 27% das empresas. O impacto sobre o ativo imobilizado pode ser justificado pelo fato de que as
empresas que apresentaram esse ajuste sao consideradas de capital intensivo, com grandes investimentos
nesse tipo de bem. Destaca-se que o ativo imobilizado afetou positivamente o patrimoénio liquido dessas
empresas. Mudangas no ativo diferido também foram registradas por 20% das empresas.

Outros ajustes foram identificados e reconhecidos pelas empresas, porém nao foram constantes,
sendo reportados apenas uma vez. Para fins de pesquisa, deve-se registra-los: agio e desagio, provisoes
(CPC 1 e ICPC 12), desmobilizacao de ativos, ajuste da avaliagdo patrimonial, prejuizo acumulado no
periodo (CPC 13), transferéncia entre contas, intangivel e marca¢ao a mercado de derivativos (CPC 38).

Similarmente ao que foi apurado em 2008, os CPCs mais comuns no ajuste do patriménio liquido
das empresas em 2009 foram o CPC 33 (beneficios de aposentadoria) e o CPC 15 (combinacao de
negocios), afetando 41% das empresas, CPC 29 (ativo bioldgico) relatado por 29% das empresas, o CPC
27 (ativo imobilizado), em 24% das empresas, além das alteragdes legais no diferido afetando 18% das
empresas. Além do impacto causado por esses CPCs, os impostos diferidos decorrentes dessas alteragdes
contabeis afetaram o patrimonio liquido de 53% das empresas.

Assim como em 2008, outros ajustes também foram relatados, porém sem grande frequéncia:
dividendos, agio e desagio, provisdes, CPC 25, desmobilizagdo de ativos, prejuizo acumulado, custo do
empréstimo, ajuste a exercicios anteriores, intangivel, marcagdo a mercado, capitalizacdo de juros,
capitalizagdo de projetos, valor justo, ativo regulatdrio e ajuste a valor presente.

Ao observar o lucro liquido apurado em 2009, o resultado foi impactado por diversos CPCs
distintos. Tal como relatado quando da andlise do patriménio liquido, os principais impactos foram
causados por: impostos diferidos (62% das empresas), beneficios de aposentadoria, referentes ao CPC 33
(46% das empresas), participacdo de acionistas ndo controladores, referentes ao CPC 15 (38% das
empresas), ativo biologico (31% das empresas, sendo que todas as empresas que trabalham com papel e
celulose estdo incluidas) e custo de empréstimo, referentes ao CPC 20 (23% das empresas).

Além disso, outros itens também foram publicados como ajustes ao seu lucro liquido, porém com
menor frequéncia: Imobilizado (CPC 29), diferido, provisdes, passivos contingenciais € ativos
contingenciais (CPC 25), ajuste a exercicios anteriores, intangivel, marcacdo ao mercado (CPC 38),
capitalizagdo de juros, capitalizacdo de projetos, valor justo (CPC 36), ativo regulatorio, ajuste a valor
presente (CPC 12), remuneragdo adicional de titulo, depreciagdo complementar (CPCs 42, 47 e 23) e
outras receitas e despesas operacionais.

Em relagdo ao ROE, pode-se afirmar, observando a média, que a rentabilidade do setor caiu de
21% para 15%. No entanto, o teste estatistico ndo apontou diferengas significativas entre o ROE calculado
utilizando medidas contabeis geradas em diferentes sistemas contabeis (BRGAAP e IFRS), o que indica
que a diferenca apresentada ndo ¢ estatisticamente significante.

4.2.3 Analise Qualitativa da 2° Fase de transi¢do

Levando em consideracdo todos os resultados levantados nesta pesquisa, podemos observar que um
grupo de ajustes foi mais comum, sendo relatado por diversas empresas, em ambos os anos analisados e
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impactando tanto o lucro liquido como o patriménio liquido dessas entidades. A tabela 6 retrata os ajustes mais
frequentes, o niimero de empresas que os relatou em relag@o as variaveis analisadas e o impacto no patrimonio
liquido e no lucro liquido.
Além disso, na tabela 6, pode ser observado de que forma (positivamente ou negativamente) os
CPCs impactaram o lucro liquido e o patriménio liquido das empresas. Assim sendo, podemos observar:
Em relagdo ao patriménio liquido:

1) Impactos positivos: CPC 27 — Ativo Imobilizado, CPC 29 — Ativo Biologico, CPC 33 —
Beneficios a Empregados e CPC 15 — Combinagao de negdcios;

2) Impactos negativos: Medida Provisoria n® 449/08 e impostos diferidos.

Em relagdo ao lucro liquido:

1) Impactos positivos:Medida Proviséria n® 449/08, CPC 33 — Beneficios a Empregados, CPC 15 —
Combinagao de negdcios e CPC 20 — Custo de Empréstimos;

2) Impactos negativos: CPC 29 — Ativo Biologico, CPC 27 — Ativo Imobilizado e impostos
diferidos.

Tabela 6: Frequéncia de Ajustes por Variavel

Efeito no Fr Efeito no PL Fr Efeito no LL Fr
CPC PL de 2008 (b) de 2009 (a) (b) de 2009 (a) (b)
a

CPC33 — Beneficios a Empregados 53;%18 6 622.972 7 33.540 6
CPC15 - Combinacao de Negocios 5.501.663 7 6.785.244 7 200.540 5
CPC29 — Ativo Biolégico 2.537.612 5 2.349.525 5 (139.203) 4
CPC27 — Ativo Imobilizado 7.418.941 4 7.389.130 4 (13.763) 1
Ativo Diferido (1.284.2406) 3 (965.963) 3 861.998 2
CPC24 — Evento Subsequente 28.638 1 113.790 3 - 0
CPC20 — Capitalizag@o de Empréstimos 148 1 2.494.389 2 2.703.459 3
Impostos Diferidos (2.491.733) 9 (3.362.608) 9 (1.251.940) 8

Nota: Valores financeiros em milhares de reais. A tabela acima demonstra (a) impacto acumulado por CPC no patrimdnio
liquido ou lucro liquido de 2008 e 2009, (b) a frequéncia corresponde ao numero de empresas que tiveram impacto de
cadaCPC.

A seguir demonstram-se exemplos de divulgagdo dos efeitos das mudancas das principais praticas
contabeis referentes ao CPC 29 — Ativo Bioldgico e do CPC 27 — Ativo Imobilizado. A escolha do CPC
29 — Ativo Biologico foi motivada pelo fato de todas as empresas do subsetor de papel e celulose
evidenciarem esse CPC como impactante em suas demonstragdes financeiras.

Exemplo de notas explicativas relacionadas ao CPC 29 — Ativo Biologico:

Caso 1:
“Os ativos bioldgicos sdo avaliados a valor justo menos as despesas de venda emcada trimestre, sendo a
variagdo de cada periodo reconhecida no resultado comovaria¢ao de valor justo dos ativos bioldgicos.
A Companhia reconhece seus ativos bioldgicos a valor justo seguindo as seguintespremissas em sua
apuragao:
(1) A metodologia utilizada na mensurag@o do valor justo dos ativos biologicoscorresponde a projecao dos
fluxos de caixa futuros de acordo com o ciclo deprodutividade projetado das florestas, levando-se em
consideracdo as variagdesde prego e crescimento dos ativos bioldgicos;
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(ii)) A taxa de desconto utilizada nos fluxos de caixa foi a de Custo do CapitalProprio (Capital
AssetPricingModel — CAPM). O custo do capital proprio éestimado por meio de analise do retorno obtido
por investidores no mercado.

(ii1) Os volumes de produtividade projetados das florestas sdo definidos com baseem uma estratificagdo em
fungdo de cada espécie, adotados sortimentos para oplanejamento de producdo, idade das florestas,
potencial produtivo econsiderado um ciclo de produgdo das florestas. Sdo criadas alternativas demanejo
para estabelecer o fluxo de produgdo de longo prazo ideal paramaximizar os rendimentos das florestas, e
suprir o abastecimento exigido pelaindistria.

(iv) Os precos adotados para os ativos bioldgicos sdo os precos praticados em cadaperiodo de analise,
baseados em pesquisas de mercado nas regides delocalizacdo dos ativos. S3o praticados precos em
R$/metro cubico, consideradoscustos necessarios para colocagdo dos ativos em condigdo de venda
ouconsumo;

(v) Os gastos com plantio utilizados s@o os custos de formacdo dos ativosbioldgicos praticados pela
Companhia,

(vi) A apuracdo da exaustdo dos ativos bioldgicos ¢ realizada com base no valorjusto dos ativos bioldgicos
colhidos no periodo, comparado com a expectativade producdo de cada floresta;

(vii)) A Companhia revisa o valor justo de seus ativos biologicos trimestralmente, sobo entendimento de
que este intervalo € suficiente para que nao haja defasagemdo saldo de valor justo dos ativos bioldgicos
registrado em suas demonstragdesfinanceiras”.

Fonte: Notas Explicativas da Demonstracdo Contabil do exercicio de 2010. (grifo nosso)

Caso 2:
“Os _ativos biologicos sdo mensurados ao valor justo, deduzidos dos custos estimados de venda no
momento da colheita.A avaliagdo dos ativos biologicos ¢ feita trimestralmente pelaCompanhia, sendo o
ganho ou perda navariagdo do valor justo dos ativos bioldgicosreconhecidos no resultado no periodo em
que ocorrem, em linhaespecifica da demonstracdo do resultado, denominada “variagdo do valor justo dos
ativos bioldgicos”. Oaumento ou diminui¢do no valor justo ¢ determinado pela diferenca entre os valores
justos dos ativosbiolégicos no inicio do periodo e no final do periodo avaliado.A contrapartida do valor
justo dos ativos bioldgicos, liquido dos impostos diferidos incidentes, ¢ mantidodentro da reserva de lucros
a realizar no patriménio liquido, até a sua efetiva realizacdo financeira eecondmica, sendo neste momento
transferido o valor proporcional realizado para lucros acumulados para destinagao.
Com base no CPC 29 (IAS 41) - Ativo Biologico e Produto Agricola, a Companhia reconhece seus
ativosbiologicos a valor justo seguindo as seguintes premissas em sua apuragao:
(i) Serdo mantidas a custo historico as florestas de eucalipto até o terceiro ano de plantio e florestas de
pinusaté o quinto ano de plantio, em decorréncia do entendimento da Administragdo de que durante esse
periodo,o custo historico dos ativos bioldgicos se aproxima de seu valor justo;
(ii) As florestas apds o terceiro ¢ quinto ano de plantio, de eucalipto ¢ pinus respectivamente, sdo
valorizadaspor seu valor justo, o qual reflete o preco de venda do ativo menos os custos necessarios para
colocagdo doproduto em condi¢des de venda ou consumo;
(iii)) A metodologia utilizada na mensura¢do do valor justo dos ativos bioldgicos corresponde a proje¢ao
dosfluxos de caixa futuros de acordo com o ciclo de produtividade projetado das florestas, levando-se
emconsideragdo as variacdes de preco e crescimento dos ativos biologicos;
(iv) A taxa de desconto utilizada nos fluxos de caixa corresponde ao WACC da Companhia, o qual
érevisado periodicamente pela Administracao;
(v) Os volumes de produtividade projetados das florestas sdo definidos com base em uma estratificagdo
emfuncdo de cada espécie, material genético, regime de manejo florestal, potencial produtivo, rotagdo e
idadedas florestas. O conjunto dessas caracteristicas compde um indice denominado IMA (Incremento
M¢édioAnual), expresso em metros cubicos por hectare/ano utilizado como base na projecdo de
produtividade. Oplano de corte das culturas mantidas pela Companhia ¢ variavel entre 6 ¢ 7 anos para
eucalipto e entre 14 el5 anos para pinus;
(vi) Os precos dos ativos bioldgicos, denominados em R$/metro cubico sdo obtidos através de pesquisas
depreco de mercado, divulgados por empresas especializadas, além dos pregos praticados pela Companhia
emvendas para terceiros. Os precos obtidos sdo ajustados deduzindo-se os custos de capital referente a
terras,em decorréncia de tratarem-se de ativos contribuintes para o plantio das florestas e demais custos
necessariospara colocagdo dos ativos em condi¢ao de venda ou consumo;
(vii) Os gastos com plantio referem-se aos custos de formagao dos ativos biologicos;
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(viii) A apuracdo da exaustdo dos ativos bioldgicos ¢ realizada com base no valor justo dos ativos
biolégicoscolhidos no periodo;

(ix) A Companhia definiu por efetuar a reavaliacdio do valor justo de seus ativos bioldgicos
trimestralmente,sob o entendimento de que este intervalo ¢ suficiente para que ndo tenha defasagem do
saldo de valor justodos ativos bioldgicos registrado em suas demonstragdes financeiras”.

Fonte: Notas Explicativas da Demonstracio Contabil do exercicio de 2010. (grifos nossos)

Exemplo de notas explicativas relacionadas ao CPC 27 — Ativo Imobilizado:

Caso 3:
“O ativo imobilizado representado pelos ativos tangiveis estd registrado contabilmente ao custo de
aquisicdo ou producdo. Os ativos incluem os encargos financeiros, incorridos durante o periodo de
construcdo, despesas imputaveis a aquisi¢do ¢ perdas por nao recuperacdo do ativo.
Os bens sdo depreciados pelo método linear, com base na vida util estimada, a partir da data em que os
ativos encontram/se disponiveis para serem utilizados no uso pretendido, exceto por terrenos que nio sio
depreciados. A exaustdo das jazidas é apurada com base na relacdo obtida entre a producdo efetiva e o
montante total das reservas provadas e provaveis.
A empresa ndo exerceu a opcdo de adogdo do custo atribuido a seus ativos imobilizados, visto que néo
identificou bens de valores relevantes com valor contabil substancialmente inferior ou superior ao seu valor
justo. principalmente em funcdo do significativo volume de investimentos e aquisicdes feitos pela empresa
nos ultimos anos. Nos casos das ferrovias, onde a Companhia é concessionaria, os bens adquiridos,
vinculados as atividades de concessdo de prestacdo de servigos publicos (bens reversiveis), ao término do
periodo de concessdo serdo devolvidos ao concedente sem qualquer compensagdo ou Onus para o
concedente. Os ativos imobilizados tangiveis reversiveis sdo originalmente registrados contabilmente pelo
valor de custo de aquisi¢do ou de construcdo, durante o periodo de construgdo. Os ativos vinculados a
concessdo sao depreciados com base na vida util estimada do ativo, a partir da entrada em funcionamento.
O valor contabil de um ativo ¢ imediatamente baixado para seu valor recuperavel, no resultado, se o valor
contabil do ativo for maior do que seu valor recuperavel estimado.

A depreciagdo e exaustdo dos ativos da Companhia estd representada de acordo com as seguintes vidas
ateis estimadas:

Imoéveis 10 anos a 50 anos
Instala¢des 5 anos a 50 anos
Equipamentos 3 anos a 33 anos
Equipamentos de informética 5 anos a 10 anos
Ativos minerarios 2 anos a 33 anos
Locomotivas 12,5 anos a 33 anos
Vagoes 33 anos
Equipamentos ferroviarios 5 anos a 50 anos
Navios 5 anos a 20 anos
Outros 2 anos a 50 anos

Os valores residuais e a vida 1til dos ativos sdo revisados e ajustados, se necessario, ao final de cada exercicio
social. Os gastos relevantes com manutengdo de areas industriais e de ativo relevantes (ex. navios), incluindo
pecas para reposicao, servigos de montagens, entre outros, sdo registrados no ativo imobilizado e depreciados
durante o periodo de beneficios desta manutencao até a préxima parada.”

Fonte: Notas Explicativas da Demonstragdo Contabil do exercicio de 2010. (grifos nossos)

Caso4:

“A Companhia efetuou a revisdo da taxa de depreciacdo de seu ativo imobilizado ao final do exercicio de
2009 e alterou a estimativa de vida til individual dos ativos incluidos nos grupos de edificios e construcdes,
maquinas, equipamentos, instala¢cdes e benfeitorias para o exercicio de 2010. A avaliacdo da vida util dos
ativos foi efetuada com auxilio de empresa terceirizada especializada no assunto.

O quadro abaixo demonstra as taxas anuais de depreciagdo pelo método linear que foram aplicaveis ao
exercicio de 2009, bem como as taxas anuais de depreciagdo revisadas para a depreciacéo a partir de 01 de
janeiro de 2010, definida com base na vida util economica dos ativos:
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Taxa 2009 - % Taxa reavaliada 2010 - %

Edificios e construgcdes 4 2,86 a 3,33
Maquinas, equipamentos e instalagdes 5a20(*) 2,86a10 (*)
Outros 4a20 4a20

(*) Taxa predominante de 10% em 2009 e 6% em 2010.

A alteragdo nas taxas do calculo da depreciacdo deve ser tratada como uma mudanga de estimativa com seus
efeitos reconhecidos de forma prospectiva, ndo havendo a necessidade de retroagir os efeitos da depreciacao
com as taxas revisadas.

A Administracao estima que caso as taxas de depreciacdo revisadas estivessem vigentes durante o exercicio
de 2009, seu efeito seria de uma reducéo na depreciagdo de aproximadamente R$ 180 milhdes comparativa a
despesa de depreciagdo efetivamente registrada com a utiliza¢ao das taxas aplicaveis naquele exercicio.

Ao final do exercicio de 2010, a Administracdo efetuou uma nova revisdo da vida util dos ativos imobilizados
da Companhia, porém, ndo foram apurados ajustes nas taxas utilizadas.

[...]

Conforme faculdade estabelecida pelo ICPC 10/CPC 27 (IAS 16), a Companhia optou, durante a adogao
inicial dos novos pronunciamentos contabeis emitidos pelo CPC em convergéncia ao IFRS, pela atribuicdo de
custo ao ativo imobilizado somente para a classe de terras florestais.

Os valores atribuidos foram determinados através de laudo de avaliagdo preparado por empresa especializada,
gerando um aditivo de R$ 776.335 ao custo de R$ 165.169 registrado no ativo imobilizado no balango
controladora e um aditivo de R$ 1.692.144 ao custo de R$ 261.732 registrado no balango consolidado. Sobre
o saldo constitui-se imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos passivos. A contrapartida do saldo é
registrada no patrimonio liquido, no grupo de ‘Ajustes de avaliagdo patrimonial’, liquidos dos impostos
incidentes.”

Fonte: Notas Explicativas da Demonstracdo Contabil do exercicio de 2010. (grifo nosso)

Os exemplos apresentados anteriormente demonstram como as novas normas contabeis
impactaram as demonstracdes contabeis das empresas analisadas. Nas notas explicativas ¢ possivel
identificar as mudancas nos critérios de mensuracao dos ativos imobilizados (CPC 27) e ativos bioldgicos
(CPC 28). Notadamente, estes itens representam uma parcela significativa dos ativos das empresas do
setor analisado.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste artigo foi verificar se existiam diferencgas significativas entre o valor do
patrimonio liquido e do lucro liquido apurado sob normas distintas (IFRS ¢ BRGAAP) das empresas de
capital aberto que extraem e processam recursos naturais. Complementarmente, buscou-se identificar quais
mudangas (CPCs) foram mais significativas e frequentes para essa diferenca entre os valores contabeis.

Os testes estatisticos utilizados, juntamente com o indice de comparabilidade inverso,
confirmaram, assim como Cordazzo (2007) e Callao, Jarne e Lainez (2007), que existem diferencgas
significativas no valor do patrimonio liquido apurado sob normas distintas (CPC/IFRS e BRGAAP) tanto
no ano de 2008 como no ano de 2009.

Em ambos os anos, o valor do patrimonio liquido aumentou na maioria dos casos observados,
sendo que as mudancas que mais contribuiram para essas diferengas foram os beneficios aos empregados,
a participacao dos acionistas ndo controladores, os impostos diferidos, as mudangas no imobilizado,
diferido e no ativo bioldgico, este ultimo sendo observado em todas as empresas de setor de papel e
celulose que faziam parte da amostra.

Em relacao ao lucro liquido apurado em 2009, os testes estatisticos indicaram que ndo existiram
diferencas significativas entre lucro apurado sob normas internacionais e o apurado em normas brasileiras
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tradicionais, havendo bastante equilibrio entre as empresas que apresentaram lucros maiores € empresas
que apresentaram lucros menores, sendo que o aumento médio foi de 2%. Mesmo assim, foram relatados
pelas empresas diversos ajustes ao lucro, que, em sua maioria, foram os mesmos mencionados pelas
empresas no ajuste do patrimdnio liquido: impostos diferidos, beneficios aos empregados, participagdo dos
acionistas nao controladores, mudancas no diferido, ativo bioldgico e custo de empréstimos.

Além disso, cabe destaque que a qualidade da evidenciagdo das demonstragdes financeiras das
empresas no periodo de transi¢do pode ser considerada baixa, visto que muitas das demonstragdes
financeiras analisadas ndo continham tabelas de conciliagdo ou estas se encontravam incompletas. Esse
fato foi mais comum nas demonstragoes financeiras de 2008.

Este estudo contribuiu para um maior entendimento do impacto das mudancas das normas
contabeis no setor de extracdo de processamento de recursos naturais.

Considera-se como limita¢do da pesquisa o fato de que, ao identificar e tabular os dados referentes
aos CPCs que impactaram o lucro liquido e o patriménio liquido das empresas, em diversos casos, o
julgamento do pesquisador foi necessario no momento de classificar os ajustes, visto que muitas empresas
nao especificaram qual pronunciamento contabil era responsavel por determinado ajuste.

! Estudo apresentado no IT Congresso de Administragdo e Contabilidade — ADCONT realizado em Outubro de 2011 no Rio
de Janeiro.

20 artigo 1° da Lei n° 11.638/07 alterou a redagio do artigo 177 da Lei n° 6404/64, acrescentando o inciso 5° que diz: “As
normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios a que se refere o § 3% deste artigo deverdo ser elaboradas em
consonancia com os padrdes internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobiliarios.”
*DFs — Demonstra¢des Financeiras

* O ROE foi calculado utilizando a seguinte formula: ROE = LLgrgaapano / PLcpc/iFRSano
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ANEXO A — Relac¢do de empresas

Empresa Setor
1 Centennial Asset Participagdes Acu S/A Mineragao
2 Magnesita Refratarios S/A Mineragao
3 Centennial AssetParticipagdes Amapa S/A Mineragao
4 Centennial AssetParticip Minas-Rio S/A Mineragao
5  MMX Mineracdo e Metalicos S/A Mineragao
6  Osx Brasil S/A Mineragdo
7  Steel do Brasil Participagdes S/A Mineragao
8 Vale S/A Mineragdo
9  Eternit S. A. Minerais ndo Met
10  Portobello S/A Minerais ndo Met
11 Nadir Figueiredo Ind. e Com. S/A Minerais ndo Met
12 Celulose Irani S/A Papel e Celulose
13 Votorantim Celulose e Papel S/A Papel e Celulose
14 Klabin S/A Papel e Celulose
15 Suzano Papel e Celulose S/A Papel e Celulose
16 Companhia Melhoramentos de Sdo Paulo Papel e Celulose
17  Melpaper S/A Papel e Celulose
18  Cia. Distrib. deGas do Rio de Janeiro Petroleo e Gas
19  Companhia de Gas de Sdo Paulo - Comgas Petroleo e Gas
20  WilmlIndustria e Comércio S/A Petroleo e Gas
21  OGX Petroleo e Gas Participagdes S/A Petroleo e Gas
22 Petroleo Brasileiro S/A Petroleo e Gas
23 Refinaria de Petroleo de Manguinhos S/A Petroleo e Gas
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ANEXO B - resumo das principais alteragoes das praticas contabeis

de Negocios

investimento ¢ o valor liquido contabil do acervo
liquido adquirido na data da aquisi¢do, e ndo o
valor justo do acervo liquido adquirido.

CPC Antes das IFRS Depois das IFRS
CPC 15— O 4agio normalmente era calculado como a | Permitida até 31 de dezembro de 2008 e,
Combinagao diferenga liquida entre o montante pago pelo | para  certas empresas  sujeitas a

regulamentagdo especifica, até 2009, a
amortizagdo do agio ¢ proibida de acordo
com a nova orientago.

CPC 27 - Constituia pratica comum a aplicagdo de prazos de | A Lei n°® 11.638 proibe a reavaliagdo de

Ativo vida util definidos pela legislagdo tributaria. ativos.

Imobilizado A depreciagdo de componentes era permitida, | A depreciagdo € realizada com base na vida
porém raramente aplicada. util do bem.

Os custos de revisdes de grande porte normalmente | Existem critérios especificos para a
eram langados como despesa. capitalizacdo dos custos de revisdoes de
Permitida a reavaliagdo. grande porte.

CPC33 - Normas pouco detalhadas o que poderia levar a | O ativo de um plano ¢ registrado, sujeito a

Beneficios a diferentes interpretagdes quanto a defini¢do de um | um teste de limite maximo.

Empregados plano de contribui¢do definida e consideragdes | Os ganhos e perdas atuariais eram
distintas acerca dos dados para o estabelecimento | registrados na demonstragdo do resultado, a
das hipoteses atuariais. menos que ndo fosse necessario o seu
Os ativos do plano somente eram registrados se | reconhecimento pelo método de
houvesse evidéncias claras de que o ativo pudesse | diferimento, enquanto no IFRS esses
reduzir o valor de futuras contribui¢des, ou ser | ganhos e perdas sdo reconhecidos no
reembolsado ao empregador. patrimonio liquido.

CPC 29 - Registrado pelo custo histdrico Registrado pelo valor justo

Ativo

Biologico

CPC 20 - Eram consideradas apenas as despesas com juros. As variacbes cambiais devem  ser

Custo de Exige-se a capitalizagdo dos custos de juros como | capitalizadas a medida que representarem

Empréstimos | parte do custo de um ativo qualificavel. ajustes a despesa de juros.

A opgdo entre capitalizar ou reconhecer no
resultado deve ser aplicada de maneira
consistente em relacdo a todos os ativos
qualificaveis.

Nota: Adaptado do Estudo publicado pela Ernst & Young Tergo (2005).
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ANEXO C — Testes de normalidade

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistica df Sig. Statistica df Sig.
PL 2008 antes 0,441 15 0,000 0,470 15 0,000
PL 2008 depois 0,447 15 0,000 0,479 15 0,000
PL 2009 antes 0,447 17 0,000 0,435 17 0,000
PL 2009 depois 0,453 17 0,000 0,444 17 0,000
LL 2009 antes 0,455 13 0,000 0,450 13 0,000
LL 2009 depois 0,453 13 0,000 0,450 13 0,000
ROE 2009 antes 0,204 13 0,144 0,944 13 0,504
ROE 2009 depois 0,161 13 0,200" 0,943 13 0,494
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