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Resumo

O objetivo do estudo foi identificar a influéncia do método de mensuracao de ativos biolégicos na qualidade
dos lucros das empresas que exploram atividades agropecudrias. Os dados do periodo de 2009 a 2017, de
uma amostra de 228 companhias listadas em 39 paises, foram coletados na plataforma Thomson Reuters
Eikon® e analisados por meio de regressao linear multipla. A proxy de qualidade dos lucros foi baseada no
modelo desenvolvido por Dechow e Dichev (2002). O principal resultado revelou que a adogédo do método
de valor justo para mensuragao de ativos bioldgicos produziu efeitos negativos na qualidade dos lucros, em
relacdo ao de custo historico. Esta descoberta sugere que lucros de maior qualidade séo obtidos quando os
ativos biolégicos sdo mensurados pelo método de custo.

Palavras-chave: IAS 41; valor justo; custo histérico

Abstract

The study aimed to identify the influence of the biological assets measurement method on the quality of
earnings of companies that explore agricultural activities. Data from 2009 to 2017 from a sample of 228

companies listed in 39 countries, were collected on the Thomson Reuters Eikon® platform and analyzed
using multiple linear regression. The quality of earnings proxy was based on the model developed by
Dechow and Dichev (2002). The main result revealed that adopting the fair value method for measuring
biological assets had adverse effects on the quality of earnings in relation to the historical cost. This finding
suggests that higher quality of earnings is obtained when biological assets are measured by the cost
method.

Keywords: IAS 41; fair value; historical cost

Resumen

El objetivo del estudio fue identificar la influencia del método de medicién de activos bioldgicos en la calidad
de los lucros de las empresas que exploran actividades agricolas. Los datos de 2009 a 2017, de una
muestra de 228 empresas que figuran en 39 paises, se recopilaron en la plataforma Thomson Reuters
Eikon® y se analizaron mediante regresién lineal multiple. El proxy de la calidad de los lucros se basé en el
modelo desarrollado por Dechow y Dichev (2002). El principal resultado revel6 que la adopcién del método
de valor razonable para la medicion de activos bioldgicos tuvo efectos negativos en la calidad de los lucros,
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en relacién con el costo histérico. Este hallazgo sugiere que se obtienen lucros de mayor calidad cuando los
activos biolégicos se miden por el método del costo.
Palabras clave: NIC 41; valor razonable; costo histérico

1 Introducao

O processo de mudanca da mensuragédo dos ativos bioldgicos a custo histérico para o valor justo
tem gerado controvérsias no campo da contabilidade aplicada as atividades rurais. A literatura apresenta
discussdes teoricas e resultados empiricos sobre os problemas de mensuragdo, comparabilidade,
relevancia e confiabilidade dos métodos de mensuracao (Elad, 2004; Elad & Herbohn, 2011; Argilés et al.,
2011; Argilés-Bosch et al., 2017; Gongalves et al., 2017; Huffman, 2018).

Nao obstante, cabe ressaltar a falta de consenso na literatura sobre qual método seria o mais
adequado para mensurar os ativos biol6gicos (Argilés et al.,, 2011). As decisdes sobre qual método de
mensuragdo de ativos bioldégicos usar envolvem varias alternativas que podem resultar em diferentes
avaliagbes para o mesmo ativo e, consequentemente, a valores distintos (Martins et al., 2014). Sendo
assim, as decistes de reporte dos gestores da entidade e as estratégicas de longo prazo podem resultar em
consequéncias positivas e negativas sobre a qualidade dos lucros (Francis et al., 2006).

A qualidade dos lucros depende do desempenho financeiro da entidade e do sistema contabil que o
mensura (Dechow et al., 2010). Nesse sentido, Elad e Herbohn (2011) argumentam que o uso de diferentes
métodos para a mensuracdo de ativos biologicos, bem como a falta de comparabilidade das préticas
contébeis, pode resultar em diferengas internacionais na qualidade dos lucros, o que afeta a qualidade das
informacdes prestadas pelas empresas que atuam no setor agricola.

Algumas medidas, tais como persisténcia, conservadorismo, gerenciamento dos resultados,
qualidade dos accruals, transparéncia, nivel de disclosure, value relevance e valor de mercado reportado
pelas empresas sao utilizadas para medir a qualidade dos lucros (Dechow et al., 2010). Nessa tematica,
optou-se pela qualidade dos accruals desenvolvida por Dechow e Dichev (2002), pois € uma medida
baseada na visdo de que os lucros que mais se aproximam dos fluxos de caixa operacional sdo de melhor
qualidade (Francis et al., 2006).

Isto posto, considerando a relevancia da mensuragédo dos ativos bioldgicos é importante estudar
seus efeitos na qualidade dos lucros e fornecer subsidios os usuarios da informagdo contdbil nas
estimativas sobre os futuros fluxos de caixa da entidade. Nesse sentido, o presente estudo busca respostas
para o seguinte questionamento: Qual a influéncia do método de mensuracao de ativos bioldgicos na
qualidade dos lucros das companhias que exploram atividades agropecuarias? Por conseguinte,
objetiva-se com este estudo identificar a influéncia do método de mensuragéo de ativos bioldgicos (valor
justo versus custo histérico) na qualidade dos lucros das empresas que exploram atividades de agricultura e
pecuaria.

A presente pesquisa se justifica por sugerir que os usudrios das informagdes contdbeis devem
considerar os métodos de mensuracgao dos ativos biolégicos quando o processo de tomada de decisoes é
baseado nos lucros das companhias que exploram atividades agropecuarias. As evidéncias apresentadas
podem ser Uteis aos preparadores das demonstragbes financeiras na andlise sobre o método de
mensuracdo de ativos bioldgicos que proporciona melhores estimativas dos fluxos de caixa futuros. Como
contribuigdo tedrica, esse estudo avanga no debate da controvérsia entre o valor justo e o custo histérico
para mensurar os ativos biolégicos, notadamente, incluindo a qualidade dos lucros nas discussdes que
envolvem métodos de mensuracao.

O estudo esta organizado em cinco sec¢des, incluindo esta introdugéo. Na segunda se¢éo expde-se
o referencial tedrico sobre a mensuracao de ativos ao valor justo versus custo histérico, estudos correlatos e
o desenvolvimento da hipétese da pesquisa. Os procedimentos metodoldgicos sdo delineados na terceira
secdo. Os resultados do estudo sdo apresentados e discutidos na quarta secdo. Na quinta segao sao
apresentadas as consideragdes finais, limitagées e sugestdes para futuras pesquisas.

2 Referencial Teorico
2.1 Valor Justo versus Custo Historico

A introducdo das premissas do valor justo ha mensuragdo de ativos e passivos pelo International
Accounting Standards Board (IASB) estimulou o debate sobre os métodos de mensuragéo e seus efeitos
nas demonstracdes financeiras. Os defensores do valor justo consideram que o método apresenta valores
mais préximos do valor de realizagao, e alegam que o método de custo historico registra apenas o sacrificio
financeiro para a aquisi¢cdo ou formacao de um ativo.

Para Ronen (2008) o valor justo tem dois objetivos primarios nas demonstracdes financeiras: (1)
informacdo, a fim de prover os investidores de capital com provisbes, mensuracdo e comparacao de
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montantes, tempo e incertezas dos fluxos de caixa futuros; e (2) responsabilidade, para avaliar o quéo
eficientes e efetivos os administradores tem gerenciado o capital dos acionistas.

O valor justo representa a forma econémica de mensurar o capital, compreendendo o principio da
esséncia econémica sobre a forma juridica, que significa a apresentagédo contabil do fendbmeno econémico
real, atendendo, desse modo, os investidores que procuram uma visdo econémica das empresas (Demaria
& Dufour, 2007). O reporte do valor justo nas demonstragées financeiras chama a atencao dos acionistas
para a alteragdo tempestiva do valor de seu capital préprio, 0 que representa as variagdes nos valores dos
ativos que serdo realizados em periodos subsequentes (Argilés et al., 2011).

Esta caracteristica do valor justo reforca a fungdo da administragdo, pois fornece informacdes
relevantes as partes interessadas (Barlev & Haddad, 2003). Além disso, o valor justo remove o poder
discricionario dos gerentes em atrasar o reconhecimento de perdas nao realizadas. Assim, uma mudanga
do conservadorismo, inerente ao custo histérico, para o valor justo pode ser util, pois reduzird a vantagem
informacional dos gerentes em relagdo a outras partes contratantes e, consequentemente, aumentara a
qualidade e a confiabilidade das demonstragdes financeiras para fins de contratagéo (Shivakumar, 2013).

Os apoiadores do método valor justo fundamentam-se no argumento que este método € mais
informativo e relevante, enquanto que os criticos enfatizam suas desvantagens, questionando sua
confiabilidade em decorréncia do elevado grau de julgamento que envolve o processo de mensuragao e
reporte nas demonstra¢des financeiras (Pinto & Pais, 2015).

A discussdo sobre essa tematica pode ser vista como um frade-off entre a relevancia e
confiabilidade (Martins et al., 2014). Se por um lado os gestores que adotam o valor justo podem estar
preocupados em reportar ao mercado o desempenho das empresas sob sua gestao, por outro, o método de
custo é utilizado para demonstrar o desempenho apenas quando 0 mesmo for realizado financeiramente
(Pinto et al., 2015).

A adocdo do valor justo representa uma ruptura com o custo histérico, uma vez que os
preparadores das demonstragdes contdbeis podem estar mais interessados em manter os tratamentos
contdbeis anteriores a adogéo do padrédo International Financial Reporting Standards (IFRS) (Demaria &
Dufour, 2007). Assim, com vistas a manter seu status quo, algumas empresas aplicam critérios contdbeis
mais conservadores, utilizando opgbes de apresentacdo e mensuracdo contidas nas normas locais
anteriores a adogao das IFRS (Martinez et al., 2011).

Sob este aspecto, Watts (2003) faz uma critica ao Financial Accounting Standards Board (FASB)
pela preferéncia por informacdes neutras e imparciais fornecidas pela marcagdo a mercado (valor justo),
sem garantir a verificabilidade das estimativas de mercado. O autor alerta que o FASB parece subestimar a
verificag@o necessaria para impedir que gestores introduzam vieses na informacgéo contébil.

Para Whittington (2008), a visdo de valor justo pressupde que os mercados sdo relativamente
perfeitos e completos e que, em tal cenario, os relatérios financeiros devem atender as necessidades dos
investidores e credores, de modo a reportar o valor justo derivado dos pregos atuais de mercado.
Entretanto, o autor ressalta que a visdo alternativa ao valor justo pressupbée que os mercados sao
relativamente imperfeitos e incompletos. Nessa configuragéo, os relatérios financeiros devem atender aos
requisitos de monitoramento dos atuais acionistas ao relatar transagdes e eventos passados, baseadas em
mensuragdes especificas que refletem a realidade da entidade que esta reportando, com vistas a aumentar
a utilidade dos numeros contabeis.

Contudo, os gestores podem optar pelo valor justo com vistas a informar ao mercado o ‘verdadeiro’
valor da empresa, uma vez que esse método € mais apreciado por analistas e investidores que atuam no
mercado financeiro, pois contribui para mitigar assimetrias informacionais ao estimar os futuros fluxos de
caixa da empresa. Por outro lado, os gestores podem utilizar o método de custo, que por sua vez, esta mais
alinhado ao conservadorismo contabil que preza pela confiabilidade das informagdes reportadas. Ambos os
métodos possuem vantagens e desvantagens e sua adocdo dependera da situacdo especifica de cada
empresa (Quagli & Avallone, 2010).

2.2 Mensuracao dos Ativos Biologicos

O ativo bioldgico refere-se a um animal ou a uma planta, vivos, cujas transformagbes biologicas
podem ser gerenciadas para facilitar as mudangas ou proporcionar as condigdes basicas para que o
processo de transformacao se desenvolva. Essa condicdo de gestdo das transformacgdes biolégicas foi
considerada pelo IASB para estabelecer o valor justo como método de mensuragao recomendado.

Assim, a Internacional Accounting Standard (1AS) 41 — Agriculture, normatiza que o ativo biolégico
deve ser mensurado a valor justo menos as despesas de venda. Se o valor justo ndo puder ser mensurado
de maneira confidvel, a IAS 41 permite que o ativo bioldgico possa ser mensurado ao custo histérico, menos
qualquer depreciacao e perda por desvalorizagdo. Excecao a essa regra, sdo as plantas portadoras (ativos
biolégicos de produgéao, por exemplo, arvores frutiferas como a laranjeira ou soqueira da cana-de-agucar),
gue em conformidade com as alteragdes na IAS 41 promovidas pelo IASB em 2014, devem ser mensuradas
pelo custo e contabilizadas desde 1° de janeiro de 2016 no ambito da IAS 16 — Property, Plant and
Equipament.
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A subjetividade desses critérios concede aos gestores a libertade de julgamento das condicdes de
mensuracéo de ativos bioldgicos, possibilitando o gerenciamento de resultados, 0 que impacta o resultado
das empresas (Argilés et al.,, 2011; Rech & Pereira, 2012). A mensuragcdo do valor justo dos ativos
biolégicos pelo fluxo de caixa descontado, na auséncia de mercado ativo, fornece subsidios aos gestores
para realizar projegdes de resultados mais ou menos conservadores (Silva et al., 2015).

Embora o mercado ativo seja apenas uma construgao teorica, esse mercado existe, principalmente
para alguns ativos bioldgicos conhecidos por commodities, como certas categorias de cereais que possuem
caracteristicas homogéneas e que sdo negociados em mercados institucionalizados ou em bolsas de
mercadorias (Lefter & Roman, 2007). Em contraste, onde ndo ha um mercado ativo para um ativo bioldgico,
a simplicidade ndo € um mérito do valor justo, pois a apuracdo do valor justo pode ser onerosa,
particularmente nos paises menos desenvolvidos, devido a inexisténcia de mercado ativo (Elad, 2004; Elad
& Herbohn, 2011).

A literatura revela que néo existe consenso sobre o0 método mais adequado para a mensuragao dos
ativos biologicos (Argilés et al., 2011). Autores como Argilés-Bosch et al. (2012), Gongalves et al. (2017) e
Argilés-Bosch et al. (2017) defendem que informagdes com base valor justo dos ativos biolégicos
contribuem para a previsado dos fluxos de caixa. Opositores do valor justo como Elad (2004), Herbohn e
Herbohn (2006) e Elad e Herbohn (2011) se concentram nas dificuldades e falta de confiabilidade desse
método de mensuragéo, por ndo existir mercados ativos e liquidos para alguns ativos bioldgicos.

Do ponto de vista da préatica contabil, o custo histérico pode ser considerado mais atraente que o
valor justo quando habilidades profissionais e dados das propriedades rurais estdo disponiveis, uma vez
que informagdes sobre custos historicos sdo essenciais para fins de gestdao. No entanto, quando existem
mercados ativos com pregos disponiveis, produtos homogéneos e compradores e vendedores
independentes e dispostos a transacionar, o valor justo parece ser um método de mensuracao mais simples
e Util para a contabilidade do setor agricola, uma vez que evita a complexidade do método de custo dos
ativos biolégicos, que geralmente utiliza calculos de custos aproximados (Argilés et al., 2011).

Cumpre salientar que, na mensuracdo de ativos bioldgicos pelo valor justo, o processo de
transformagédo biolégica é tempestivamente reconhecido nas demonstragdes contabeis. Isso possibilita ao
investidor estimar o beneficio econdémico futuro advindo da gestdo dos ativos e o efeito nos fluxos de caixa
futuros da entidade (Lefter & Roman, 2007). Se por um lado, a mensuragao de ativos bioldgicos pelo valor
justo e o respectivo reconhecimento das transformagdes bioldégicas nas demonstragdes financeiras afeta o
desempenho ou posi¢do financeira das empresas, por outro, a capacidade do custo histérico de refletir
adequadamente a transformacéo biolégica é limitada, se comparada ao potencial do valor justo que é
baseado em valores atuais (Argilés-Bosch et al., 2012). Nesse aspecto, o valor justo é considerado mais
relevante, pois representa a realidade econdmica da transformagao biol6gica (Herbohn & Herbohn, 2006).

No entanto, é importante destacar que as mudancgas no valor justo de ativos biolégicos afetam o
resultado, impactando em maior volatilidade os lucros, possivelmente, ocasionado pelo reconhecimento de
ganhos e perdas em ativos biolégicos néo realizados em periodos subsequentes, 0 que pode comprometer
a andlise das demonstragdes financeiras (Herbohn & Herbohn, 2006; Lefter & Roman, 2007; Elad &
Herbohn, 2011; Aryanto, 2011). Nesse sentido, o uso do valor justo para mensuragdo subsequente de
ativos nao financeiros, como o ativo bioldgico, definido como o preco de saida é conceitualmente arriscado,
pois utiliza margens de vendas antecipadas, que podem nao ser realizadas (Dvorakova, 2011).

A volatilidade dos lucros decorre, possivelmente, em fun¢do do reconhecimento de ganhos e perdas
mensurados a valor justo e ndo realizados (Elad & Herbohn, 2011), principalmente no caso de ativos
biol6gicos com longos ciclos de produgao, tais como ativos florestais (Herbohn & Herbohn, 2006). Além
disso, a volatilidade da mensuracdo a valor justo pode ser afetada pela volatilidade das cotacbes de
commodities no mercado agricola, pelas mudangas na politica governamental ou pelas alteragdes
edafoclimaticas e ataque de pragas e doencas nas lavouras ou rebanhos (Herbohn & Herbohn, 2006).

Outro problema sobre o reconhecimento no resultado da receita ndo realizada é a distribuicdo de
dividendos (Herbohn & Herbohn, 2006; Lefter & Roman, 2007). Elad (2004) relata que as criticas de 6rgaos
profissionais de contabilidade, bancos e empresas recaem sobre 0s ganhos ou perdas que podem néo ser
realizados. Além disso, para o autor a agricultura ndo é o ambiente apropriado para o reconhecimento de
lucros antecipadamente, uma vez que podera criar expectativas frustradas nos acionistas sobre
pagamentos de dividendos.

2.3 Estudos correlatos e Desenvolvimento da Hipétese

Na literatura é possivel encontrar alguns estudos que relacionam o método de mensuragao de
ativos biolégicos a capacidade de predi¢cdo de futuros lucros e fluxos de caixa operacional. O trabalho
realizado por Argilés et al. (2011) revelou maior poder preditivo dos lucros futuros quando os ativos
biologicos sdo mensurados pelo valor justo. No entanto, os autores nao identificaram diferencas
significativas entre os métodos de valor justo e custo histérico para predizer fluxos de caixa futuro.

Para Argilés-Bosch et al. (2017), quando sdo mensurados pelo método de custo, os ativos
biologicos influenciam a imprevisibilidade, mas quando sdo mensurados pelo valor justo, uma maior
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representatividade dos ativos biol6gicos sobre o ativo total resulta em maior precisédo da previsao de futuros
fluxos de caixa operacional (Argilés-Bosch et al., 2017).

Ao analisar a associacdo entre receita e retorno e a capacidade da receita de predizer os futuros
fluxos de caixa operacional, Huffman (2018) identificou melhora significativa quando as empresas adotam o
valor justo para mensuragdo de ativos biolégicos consumiveis. Por outro lado, a autora identificou que a
associagdo entre receita e retorno e a capacidade preditiva da receita para estimar futuros fluxos de caixa
operacional diminui significativamente quando as empresas mensuram os ativos biolégicos de produgao
pelo valor justo.

Estudos sobre a relevancia das informagdes contabeis também estdo na pauta das discussdes
sobre o método de mensuracgéo de ativos bioldgicos. Nao existe unanimidade sobre o tema. Silva Filho et al.
(2013), por exemplo, concluiram que a substituicdo do custo histérico pelo valor justo ndo se mostrou
relevante para os usuarios da informagédo contabil. Uma justificativa apresentada pelos autores para este
resultado € que o processo de mensuragao de ativos biologicos pelo custo historico é verificavel, objetivo e
de facil compreensao, enquanto que a mensuragao pelo valor justo, geralmente calculada com base em
estimativas de fluxos de caixa descontado, € de dificil compreensao e, consequentemente, pode ser menos
relevante para os usuarios das informagdes contabeis. Em contraste, Martins et al. (2014) concluiram que a
mensuragdo a valor justo fornece informagdes relevantes e mais detalhadas sobre ativos biolégicos aos
usuarios do mercado de capitais.

Outro problema inerente a mensuragao do valor justo esta relacionado com o periodo de maturagao
dos ativos biologicos. Martins et al. (2014), avaliaram os atributos dos ativos biolégicos de curto e longo
prazo e concluiram que ambos, quando mensurados pelo valor justo, sdo valores relevantes ao mercado.
Nao obstante, Gongalves et al. (2017) identificaram que a mensuragao de ativos bioldgicos a valor justo é
relevante, principalmente nas empresas que possuem niveis mais altos de disclosure. Os autores ressaltam
que tal relevancia foi observada para ativos biolégicos de producédo, nao identificando o mesmo
comportamento para ativos bioldégicos consumiveis, sugerindo que os investidores nao reconhecem
diferencas nos niveis mais elevados de divulgacao para esse tipo de ativo.

Em um estudo semelhante também foi observado que a adogéao do valor justo alterou a precificagcao
das agbes e, por conseguinte, elevou os ganhos informacionais aos investidores, mas nao foram
constatados ganhos informacionais sobre a geragdo de futuros fluxos de caixa operacional (Ferreira &
Teixeira, 2018). He (Colly) et al. (2018) também concluiram que a mensurag¢édo dos ativos biolégicos pelo
valor justo ndo é relevante para predizer futuros fluxos de caixa operacionais, seja pelo mercado ativo ou
por técnicas de fluxos de caixa descontado.

A auséncia de mercado ativo para a mensuragdo do valor justo de ativos biolégicos e a
possibilidade de adogado do método de fluxo de caixa descontado possibilita aos gestores o gerenciamento
de resultados. Isso foi constatado por Silva et al. (2015). Os autores alertam que este cenério insere maior
discricionariedade aos gestores e elaboradores das demonstragdes financeiras, podendo afetar a qualidade
das informagbes contabeis, além de gerar questionamentos dos usuarios quanto a visdo justa e apropriada
dos numeros contabeis.

As evidéncias desses estudos confirmam o que foi antecipado por Elad e Herbohn (2011). Ao
analisar as praticas de mensuracgéo e divulgacéo de ativos bioldgicos nos relatérios anuais de entidades da
Austrdlia, Franca e Reino Unido, os autores identificaram que o custo histdrico é a base de mensuracao
mais comum, mas que valor justo € mensurado por diversas proxies, tais como valor presente liquido,
avaliagao por especialista externo, valor realizavel liquido e pre¢co de mercado. Segundo os autores, esses
resultados mostram que a IAS 41 nao conseguiu promover a comparabilidade das praticas contabeis no
setor agricola, podendo resultar em diferengas internacionais na qualidade dos lucros desse setor.

Diante do exposto, pressupde-se que o método de mensuracdo de ativos biologicos afeta a
qualidade dos lucros das empresas que exploram atividades agropecuarias. A decisdo sobre o uso de
determinado método de mensuragéo pode impactar na qualidade dos lucros (Francis et al., 2006; Dechow
et al., 2010). Desse modo, estudar os efeitos da adogao de distintos métodos de mensuragao na qualidade
dos lucros é importante, uma vez que o lucro de maior qualidade fornece informacdes Uteis sobre o
desempenho da empresa para o processo de tomada de decisdo (Dechow et al., 2010).

De acordo com Martins et al. (2014), a adogao do método de mensuragédo de ativos bioldgicos
envolve varias opgdes que, consequentemente, podem resultar em diferentes formas de avaliagdo para o
mesmo ativo, proporcionando valores distintos. Assim, considerando: i) que ndo existe consenso sobre o
uso do método mais adequado para mensurar esses ativos (Argilés et al., 2011); ii) o pressuposto de que o
uso de diferentes métodos para a mensuragdo de ativos bioldgicos pode resultar em diferengas na
qualidade dos lucros das empresas que atuam no setor agricola (Elad & Herbohn, 2011); e iii) que a
qualidade dos lucros depende das decisdes de reporte dos gestores (Francis et al., 2006) e do sistema
contabil que o mensura (Dechow et al., 2010), desenvolveu-se a seguinte hipdtese para esta pesquisa: “A
adocao do valor justo para mensuracao de ativos biolégicos melhora a qualidade dos lucros, em
relacdo ao método de custo”.
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3 Procedimentos Metodologicos

Os dados contdabeis e financeiros dos exercicios sociais do periodo de 2009 a 2017 foram coletados
na plataforma Thomson Reuters Eikon®. Os dados de 2009 foram utilizados especificamente para coletar
observagbes dos fluxos de caixa operacional, para calcular a qualidade dos lucros. Embora a adocao das
IFRS tenha ocorrido em periodos distintos ao redor do mundo, esse periodo de amostragem compreende a
consolidagao do desenvolvimento e alteragées promovidas na IAS 41.

Este estudo tem como populagdo as companhias abertas que exploram ativos biolégicos. No
ambiente Screener da plataforma Thomson Reuters Eikon® foram aplicados filtros para identificar uma
amostra de companhias com saldos nos grupos “Natural Resources — Gross; Property/Plant/Equipament,
Total — Net; Inventories — Other; e Other Property, Plant, Equipament —Net’. Os saldos analiticos do Ativo
Bioldgico Consumivel e de Produgéo sao, convencionalmente, agrupados nessas contas sintéticas.

Com base nesse critério, por meio do ambiente DataStream, foram identificadas 832 companhias
gue reportaram numeros sobre ativos biolégicos, nas contas de ativos biolégicos do ativo circulante
“WC18258 - Biological Assets Current’ e ativo ndo circulante “WC18277 - Biological Assets NBV’. Foram
excluidas 147 companhias com saldos inferiores a US$ 1.000,00 (mil délares), por considerar tais valores
insignificantes. Com o objetivo de identificar uma amostra que explorasse ativos bioldgicos de forma
continuada, foram excluidas 397 empresas que nao reportaram saldos desses ativos em pelo menos quatro
periodos. Por fim, para garantir a padronizagdo das observagdes e das varidveis, foram eliminadas 60
companhias que ndo apresentaram informacdes completas para se calcular a qualidade dos lucros e outras
quatro companhias consideradas outliers. Assim, a amostra da pesquisa € composta por 228 companhias
qgue atenderam aos critérios de selegdo. Essas empresas estavam listadas em 39 paises que requeriam o
padrao IFRS em todo o periodo de andlise de 2010 a 2017 (Tabela 1).

Tabela 1
Amostra

. Ano de . Ano de
Continente | = Continente | =
Pais de Listagem adolté?:{osdas Total Pais de Listagem adolté?:{osdas Total
Reino Unido 2005 16 Africa do Sul 2005 12
Franca 2005 8 Nova Zelandia 2005 9
Noruega 2005 8 Marrocos 2008 2
Polbnia 2005 7 Malaui 2005 1
Alemanha 2005 6 Namibia 2005 1
Espanha 2005 6 Quénia 2005 1
Bésnia e Herzegovina 2006 5 Zambia 2005 1
Finlandia 2005 4 Total Africa 27
Letbnia 2005 4 Chile 2009 27
Portugal 2005 3 Brasil 2010 16
Suécia 2005 3 Total América do Sul 43
Bélgica 2005 2 Hong Kong 2005 34
Grécia 2005 2 Filipinas 2005 8
Lituania 2005 2 Turquia 2005 4
Luxemburgo 2005 2 Paquistao 2006 3
Rep. Sérvia 2005 2 Oma 2005 2
Croécia 2005 1 Catar 2005 1
Dinamarca 2005 1 Israel 2008 1
Islandia 2005 1 Kuwait, 2008 1
Italia 2005 1 Total Asia 54
Roménia 2005 1 Australia 2005 19
Total Europa 85 Total Oceania 19
Total Amostra 228

Fonte: Elaborada pelos autores com base em Thomson Reuters Eikon®, IFRS (2019) e IAS Plus (2019).

A IAS 41 estabelece que o0s ganhos ou perdas provenientes da mudanca no valor justo menos
despesa de venda de ativo biolégico entre o inicio e o final do periodo devem ser reconhecidos no periodo
de competéncia e evidenciados na demonstracédo do resultado. Alguns estudos citam que ganhos e perdas
sdo reconhecidos em grupos distintos da Demonstracdo de Resultado, como “Receita operacional” ou
“Custo do Produto Vendido”, ou ainda, "Outras receitas/despesas operacionais". Nao obstante, as variagbes
no valor justo de ativos biolégicos ndo caracterizam uma transferéncia de controle, riscos e beneficios
desse ativo, ndo justificando o uso da rubrica “Receita Operacional”. Além disso, a apropriagdo dessas
variagdes no “Custo do Produto Vendido” estdo equivocadas, uma vez que o ativo ndo foi vendido naquele
periodo de apuragdo. A classificacdo como “Outras receitas/despesas operacionais” por sua vez, é
inadequada, uma vez que a distincdo entre resultados operacionais e nao operacionais esta em desuso
(Figueira & Ribeiro, 2015; Salotti & Santos, 2015).
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A maior parte das empresas que mensuram ativos biolégicos ao valor justo registram tais variacdes
em rubricas denominadas “Variagado ou Ajuste Liquido do Valor Justo dos Ativos Biolégicos”, ou “Ganho ou
Perda do Valor Justo dos Ativos Biolégicos”. A demonstracdo das variagdes no valor justo dos ativos
biol6gicos em uma conta especifica proporciona maior transparéncia das informacoes reportadas e auxilia o
usuario da informagao no processo de tomada de deciséo (Figueira & Ribeiro, 2015).

A padronizacdo da variavel Mensuracdo de Ativos Biologicos (MAB) seguiu o critério de
mensuragéo e divulgagao subsequente por meio da rubrica ‘WC18573 - Unrealized Valuation Gains/Losses
Biological Assets', disponivel no ambiente DataStream da plataforma Thomson Reuters Eikon®. Assim, se a
companhia reportou informagdes sobre ganhos ou perdas na mensuragéo de ativos bioldgicos, foi atribuido
‘I’=valor justo; se a empresa néo reportou informagdes sobre ganhos ou perdas sobre ativos biolégicos, foi
imputado ‘0’=custo histérico. Esta padronizagdo assegura a classificacdo das empresas da amostra que
estdo em conformidade com a IAS 41, o que minimiza o eventual erro de contabilizacdo das varia¢gdes no
valor justo dos ativos biolégicos por parte de preparadores das demonstracoes financeiras.

No periodo de andlise utilizou-se a proporcdo da adogao do Valor Justo da empresa i, com vistas a
compatibilizar a variavel explicativa MAB com a variavel dependente ‘Qualidade dos Lucros (QL)'.

Os lucros refletem os fluxos de caixa projetados pelas empresas (Dechow et al., 1998). A medida de
qualidade dos accruals desenvolvida por Dechow e Dichev (2002), proxy para qualidade dos lucros, é
baseada na funcdo dos accruals do periodo t; sobre as realizacoes dos fluxos de caixa operacional nos
periodos tq, to € t.y, que exige pelo menos 8 anos de dados para se obter 6 residuos de regressodes
especificas por empresa. Os residuos representam erros de estimacao e ndo estio relacionados com o
fluxos de caixa operacional realizado. Um maior desvio padrdo desses residuos denota uma menor
qualidade dos lucros.

A qualidade dos accruals é uma medida baseada na visdo de que os lucros que se aproximam dos
fluxos de caixa operacional sdo de melhor qualidade (Francis et al., 2006). Assim, objetivando medir a
qualidade dos lucros ajustou-se a Equagéao 1, cujas variaveis sao deflacionadas pelos ativos totais médios
(Dechow & Dichev, 2002).

ACCyy = Bo + B1FCO; 11 + BFCOir + B3FCO;pyq + & (1)

Em que:

ACC?t = Accruals pelo enfoque dos fluxos de caixa da empresa i no ano t
FCO;,_, = Fluxos de caixa operacional da empresa i no ano t-1

FCO;, = Fluxos de caixa operacional da empresa i no ano t

FCO; .+, = Fluxos de caixa operacional da empresa i no ano t+1

¢;+ = Erro de estimativa de accruals da empresa i no ano t

No procedimento preliminar de estimagcdo da regressao linear multipla Ordinary Least Squares
(OLS), os resultados da Equacao 1 apresentaram dados com distribuicao assimétrica, conforme resultado
do teste Shapiro-Wilk. Como medida corretiva, optou-se em proceder a transformagao logaritmica,
padronizando a qualidade dos lucros com base no logaritmo do desvio padrdo dos residuos.

Além disso, fundamentado na literatura, fatores relacionados com a mensuragéo de ativos e que
podem também explicar a qualidade dos lucros foram adicionados no modelo como variaveis de controle. A
Tabela 2 apresenta as métricas de estimagdo, bem como os estudos de referéncia que suportam as
variaveis. Por exemplo, varidveis como intensidade dos ativos biologicos, concentracdo de propriedade e
tamanho das empresas sao fatores que influenciam a divulgacao obrigatéria de ativos bioldgicos
(Gongalves & Lopes, 2014).

O modelo estatistico foi elaborado com base nas provaveis relagdes tedricas entre a variavel
independente e variaveis de controle com a variavel dependente. Desta forma, com base nas premissas
apresentadas na secao 2 e a definicdo operacional das variaveis expostas na Tabela 2, o seguinte modelo
foi usado para realizar o teste por meio de regresséo linear maultipla:

QL; = Bo + BiMAB; + B,PAIS; + B:SETOR; + B,BIG4; + BsSTATUS; + BeSHARE; + B,TAM; +

BsALAV; + BoMTB; + B1oRENT; + B,4REPR; + B,,CONS; + B,3PROD; + ¢; (2)
Os testes foram realizados no Software Estatistico Livre R (R Development Core Team), versao
3.3.1.
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Tabela 2
Variaveis da Pesquisa

Variavel (Sigla)

Métrica

Referéncia

Variavel Dependente

Qualidade
Lucros (QL)

dos

Qualidade dos accruals da empresa i, pelo enfoque
do fluxo de caixa, obtida pelo logaritmo do desvio
padréo dos residuos da equagéo 1.

Dechow e Dichev (2002).

Variavel Independente

Mensuracéo de
Ativos  Biologicos
(MAB)

Propor¢éao da adocédo do Valor Justo da empresa i,
no periodo de analise, obtida pela rubrica
(WC18573 - Unrealized Valuation Gains/Losses
Biological Assets). Variade 0 a 1.

Elad e Herbohn (2011).

Variaveis de Controle

Pais de Listagem
(PAIS)

Média da Qualidade Regulatéria do Pais de
Listagem da empresa i, no periodo de 2009 a 2016.
Varia de -2,5 "baixa" a 2,5 "alta" (Worldwide
Governance Indicators).

Elad (2004), Demaria e Dufour
(2007), Elad e Herbohn (2011).

Setor Operacional
(SETOR)

Variavel Dummy: ‘0’ Outros, ‘1’ Agronegdcio.

Demaria e Dufour (2007), Collin et
al. (2009).

Big Four (BIG4)

Proporgéo de balangos auditados por Big Four (EY,
Deloitte, KPMG e PwC) da empresa i, no periodo de
analise. Variade 0 a 1.

Collin et al. (2009), Elad e Herbohn
(2011), Nogueira e Pires (2017).

Status de listagem
(STATUS)

Variavel Dummy: ‘0’ Pais sede e de listagem sdo os
mesmos, ‘1’ Pais sede e de listagem séo diferentes.

Demaria e Dufour (2007).

Concentragao
Acionaria (SHARE)

Média do Indice de Interesse dos Acionistas
Minoritarios sobre o Capital Total % (concentragdo
acionaria) da empresa i, no periodo de analise.

Demaria e Dufour (2007), Collin et
al. (2009), Gongalves e Lopes
(2014), Tortoli et al. (2018).

Tamanho da
Empresa (TAM)

Média do logaritmo natural do ativo total da
empresa i, no periodo de analise.

Watts e Zimmerman (1990),
Dechow e Dichev (2002), Demaria
e Dufour (2007), Gongalves e
Lopes (2014), Nogueira e Pires
(2017), Tortoli et al. (2018).

Alavancagem
Financeira (ALAV)

Média do Indice de Alavancagem Financeira
(passivo total / patriménio liquido) da empresa i, no
periodo de analise.

Watts e Zimmerman (1990),
Demaria e Dufour (2007), Quagli e
Avallone (2010), Pinto et al. (2015).

Market-to-Book
(MTB)

Média do Indice de Market-to-Book (valor de
mercado / valor contabil) da empresa i, no periodo
de andlise.

Quagli e Avallone, (2010) e Pinto et
al. (2015).

Rentabilidade

Média do Indice de Rentabilidade (lucro liquido /

Watts e Zimmerman (1990) e

(RENT) patriménio liquido) da empresa i, no periodo de Argilés-Bosch et al. (2017).
analise.

Representatividade Média do Indice de Representatividade do Ativo Gongalves e Lopes (2014), Argilés-

do Ativo Bioloégico Bioldgico (ativo biologico / ativo total) da empresa i, Bosch et al. (2017), Nogueira e

(REPR) no periodo de analise. Pires (2017), Tortoli et al. (2018).

Ativo Biolégico Proporgédo de anos com saldo contabil no grupo de  Huffman (2018).

Consumivel ativos biolégicos consumivel (WC18258 - Biological

(CONS) Assets Current) da empresa i. Variade 0 a 1.

Ativo Bioldgico de
Produgéo (PROD)

Proporgéao de anos com saldo contabil no grupo de
ativos biolégicos de producdo (WC18277 -
Biological Assets NBV) da empresa i. Varia de 0 a
1

Huffman (2018).

Fonte: Elaborada pelos autéres.
4 Resultados e Discusséao
4.1 Apresentacao dos Resultados
Como ponto de partida para a andlise dos resultados obtidos é apresentada a estatistica descritiva,

de modo a ter uma visao geral da caracteristica da variavel independente e variaveis de controle do modelo
(Tabela 3).
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Tabela 3
Estatistica Descritiva

L. - Desvio . . 12 . 3¢ Coeficiente
Variavel n Média padrio Minimo Maximo Quartil Mediana Quartil de Variagéo
MAB 228 0,42 0,40 0,00 1,00 0,00 0,38 0,78 95,38
PAIS 228 1,17 0,76 -0,70 1,97 0,43 1,45 1,81 65,19
SETOR 228 0,81 0,40 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 49,01
BIG4 228 0,68 0,44 0,00 1,00 0,00 1,00 1,00 65,03
STATUS 228 0,13 0,33 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 262,53
SHARE 228 3,38 12,88 -14524 50,58 0,00 0,45 4,09 381,66
TAM 228 20,15 1,83 14,44 24,91 19,08 20,02 21,26 9,08
ALAV 228 2,28 11,61 -32,36 155,74 0,60 1,03 1,69 508,51
MTB 228 1484,70 12801,31 0,07 185731,05 2,08 6,42 44,45 862,21
RENT 228 0,05 0,57 -5,31 3,65 0,01 0,07 0,13 1108,08
REPR 228 0,12 0,15 0,00 1,00 0,01 0,06 0,16 126,11
CONS 228 0,61 0,49 0,00 1,00 0,00 1,00 1,00 80,93
PROD 228 0,84 0,37 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 44 11

Fonte: Dados da pesquisa

Em seguida, por meio da matriz de correlacdo de Pearson, observa-se que, com exce¢do das
variaveis rentabilidade e alavancagem, que demonstraram correlagédo negativa (-0,852), as demais variaveis
apresentaram valores inferiores a 0,5, 0 que denota auséncia de multicolinearidade no modelo (Tabela 4).

Matriz de correlacao das variaveis independentes do modelo

Tabela 4

MAB 1,000
PAIS 0,276
SETOR 0,159
BIG4 0,033
STATUS 0,317
SHARE 0,043
TAM 0,024
ALAV 0,021
MTB 0,131
RENT -0,079
REPR 0,289
CONS 0,110
PROD 0,098

1,000
-0,003
0,061
0,196
0,038
-0,080
-0,037
-0,042
-0,048
0,240
0,052
-0,008

1,000

-0,134 1,000

0,120 -0,203 1,000
-0,058 -0,031 0,003
-0,180 0,386 -0,187
0,018 -0,049 0,074
0,035 -0,010 0,227
-0,009 0,147 -0,067
0,081 -0,025 0,067
0,171 -0,115 0,060
-0,001 0,168 0,089

1,000

0,188 1,000
0,025 -0,002
-0,022 -0,024
0,065 0,114
0,035 -0,030
0,058 -0,115
-0,052 0,146

1,000
-0,024
-0,852
-0,061

0,081

0,016

1,000
0,045
0,021
-0,021
-0,005

1,000
0,028
-0,093
-0,008

1,000
0,059 1,000
0,059 -0,349 1,000

Fonte: Dados da pesquisa

Também foi avaliada a estatistica Variance Inflation Factor (VIF), que quantifica o aumento da
variancia de cada coeficiente de regressdo causado pela multicolinearidade, sendo que nenhuma das
variaveis independentes apresenta VIF superior a 5, valor base para o ponto de corte (Favero et al., 2009).
Para se certificar que os resultados obtidos com base na equacado 1 resultam predominantemente
do método de mensuragao, torna-se necessario verificar o efeito das varidveis de controle que podem afetar
a qualidade dos lucros. Assim, estimou-se a Equacéao 2, cujos resultados estao dispostos na Tabela 5.

Tabela 5
Influéncia do método contabil de Mensuracao de Ativos Biologicos e das variaveis de controle na Qualidade
dos Lucros
Variavel N Estimativa Erro padrao Valor T Valor p
MAB 228 0,876 0,219 3,992 0,000
PAIS 228 0,085 0,111 0,773 0,441
SETOR 228 -0,239 0,199 -1,198 0,232
BIG4 228 -0,761 0,198 -3,838 0,000
STATUS 228 -0,062 0,296 -0,209 0,835
SHARE 228 -0,010 0,006 -1,744 0,083
TAM 228 -0,132 0,047 -2,790 0,006
ALAV 228 -0,025 0,026 -0,976 0,331
MTB 228 0,000 0,000 0,442 0,659
RENT 228 -0,259 0,271 -0,957 0,340
REPR 228 1,551 0,534 2,901 0,004
CONS 228 0,007 0,170 0,043 0,966
PROD 228 -0,157 0,235 -0,668 0,505

F(13,185) = 6,983 (valor p < 0,001)

R® ajustado = 0,282

Fonte: Dados da pesquisa
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O modelo estimado foi significativo, de acordo com os resultados do teste F, ao nivel de 5% de
significancia (valor p < 0,001). O valor do R? ajustado (0,282) foi considerado suficiente para o objetivo de
testar a significancia da variavel independente e das variaveis de controle, e a intensidade de suas
associagdes com a variavel dependente.

Por meio dos dados apresentados na Tabela 5 verifica-se que ha evidéncias estatisticas de que as
variaveis MAB, BIG4, TAM e REPR afetam a qualidade dos lucros, uma vez que apresentaram coeficientes
com valores considerados significativos, ao nivel de 5% de significancia. Ressalta-se que, como informado
anteriormente, um menor desvio padrdo dos residuos da equagédo 1 denota uma melhor qualidade dos
lucros. Assim, as estimativas apresentadas na Tabela 5, resultantes da equacdo 2, demostram que a
mensuracao dos ativos bioldgicos pelo valor justo e uma maior representatividade desses ativos em relagéo
ao ativo total sao fatores que influenciam negativamente a qualidade dos lucros. Em contraste, ser uma
grande empresa e auditada por uma grande firma de auditoria sdo condi¢cdes que melhoram a qualidade
dos lucros. As variaveis PAIS, SETOR, STATUS, SHARE, ALAV, MTB, RENT, CONS e PROD nao
apresentaram dados estatisticamente significativos.

Os resultados revelam que a adogao do valor justo para mensuragéo de ativos bioldgicos tem, em
média, um desvio padrao dos residuos de 0,876 unidades maior em relagdo ao custo historico. Isso denota
gue a mensuracao de ativos biol6gicos pelo valor justo produziu efeitos negativos na qualidade dos lucros,
na comparagao com o método de custo.

4.2 Andlise e Discussao da influéncia do método de Mensuracao de Ativos Bioldgicos na Qualidade
dos Lucros

Os resultados revelam que a mensuragao de ativos biol6gicos pelo valor justo resultou numa menor
qualidade dos lucros, em comparagdo com o custo histérico. Esta evidéncia corrobora os achados de He
(Colly) et al. (2018), em que o valor justo nao forneceu poder de previsao incremental para futuros fluxos de
caixa operacional. O resultado do presente estudo € consistente com o pressuposto levantado por Elad e
Herbohn (2011), de que diferentes praticas contabeis utilizadas na atividade agricola para a mensuragéo de
ativos biolégicos podem levar a diferengas na qualidade dos lucros deste setor.

O custo histérico se apresentou como melhor método para estimar futuros fluxos de caixa das
atividades operacionais das empresas que exploram atividades agropecuarias. Esta constatagdo também
pode ser apoiada na visdo alternativa ao valor justo apresentada por Whittington (2008), que considerando
um mundo incerto, com mercados relativamente imperfeitos e incompletos, expbée que a confiabilidade das
mensuragdes especificas da entidade € uma caracteristica essencial aos relatorios financeiros. Nesta viséo,
o autor explica que como um input para previsao de fluxos de caixa futuros, o método de custo pode ser
uma base de mensuracao relevante.

Isto posto, as constatagdes obtidas neste trabalho sugerem que a verificabilidade e a confiabilidade
do método de custo historico se apresentam como importantes caracteristicas que podem melhorar as
estimativas dos fluxos de caixa futuros. Shivakumar (2013) explica que isso ocorre porque a informagéao
contabil baseada no custo histérico registra apenas informacdes sobre os fluxos de caixa realizados. Nessa
perspectiva, Watts (2003) defende que os lucros devem ser reconhecidos quando existirem evidéncias de
que sao verificaveis e, de fato, serdo realizados. Ronen (2008) ressalta que, embora os fluxos de caixa
futuros sejam determinados pelas for¢cas de mercado, a melhor fonte de informacgdes sobre eles deve ser a
propria empresa.

No caso do valor justo, Argilés et al. (2012) explica que a principal desvantagem é quando nao
existe mercado ativo para os ativos biologicos. Considerando a auséncia de mercado ativo, explicagbes
adicionais para a baixa qualidade dos lucros das companhias que utilizaram o valor justo para mensurar
ativos biolégicos podem ser suportadas nos argumentos de Elad e Herbohn (2011), no qual a determinagao
da taxa de desconto para calcular o valor presente dos fluxos de caixa esperados envolve julgamentos e
suposicoes. Os autores ressaltam que esses calculos, geralmente, sdo realizados por avaliadores externos
independentes que nem sempre fornecem estimativas objetivas.

Sobre este aspecto, Shivakumar (2013) enfatiza que a inclusdo de ganhos e perdas transitérios nas
demonstragdes de resultados aumenta a dependéncia de estimativas e exigem julgamento. Tal
dependéncia tem potencial para o uso indevido de estimativas do valor justo, diminuindo assim, a relevancia
dos numeros contébeis reportados. Os ganhos e perdas eivados de subjetividade podem fornecer pouca
informacao sobre a capacidade da empresa gerar fluxos de caixa futuros no nivel esperado pelas partes
interessadas.

Seguindo essa logica, Ronen (2008) destaca que o uso do fluxo de caixa descontado para se obter
o valor justo esta sujeito a erros aleatdrios, pois nao sdo observaveis e sao determinados subjetivamente
pelos gestores das empresas. O autor enfatiza que o uso equivocado de modelos para estimar o valor justo,
bem como a ocorréncia de erros de mensuragéo, pode comprometer a precisao das estimativas, causando
distor¢cdes nas demonstragdes contabeis.

Mensurar ativos biolégicos ndo € uma tarefa simples. Esses ativos sdo plantas e animais vivos que
sofrem transformacgdes bioldgicas e o processo de mensuragédo do valor justo pode ser afetado por alguns
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fatores, tais como a dependéncia de condi¢cdes edafoclimaticas, riscos de doengas e caracteristicas
sazonais da producao e do mercado (Dvorakova, 2006). Com isso, tais fatores, quando nao previsiveis ou
mitigaveis, podem afetar o julgamento dos preparadores ou impactar significativamente a situacao
financeira e o desempenho das entidades pela insercdo de resultados n&o realizados que foram
anteriormente mensurados com base no valor justo.

E importante ressaltar que o método de custo também apresenta problemas de subjetividade no
processo de mensuracao. Por exemplo, o custo histérico teria problemas em retratar, com preciséo, o valor
de um cordeiro recém-nascido ou um alqueire de trigo, isto €, mensurar esses ativos pelo custo histérico
poderia ser caro, além de produzir nimeros de relevancia duvidosa (Elad, 2004).

Embora o modelo de mensuragéo pelo custo ndo seja capaz de absorver o processo de geragao de
valor das transformagdes biol6gicas, 0 mesmo pode estar imune ao reconhecimento de ganhos e perdas
ficticios que influenciam o processo de tomada de decisdo em situagdes que envolvem as incertezas das
atividades agricolas (Dvorakova, 2006). Sob esse ponto de vista, Huffman (2018) argumenta que os
analistas de investimentos costumam remover o valor justo de ativos bioldgicos de produgdo, bem como os
respectivos ganhos ou perdas nado realizadas. Tal exercicio pode ser realizado também pelos demais
stakeholders tornando o desafio de mensurar os ativos biolégicos a valor justo in6cuo para a tomada de
deciséo.

Outra explicagao para a baixa qualidade dos lucros € que os accruals resultantes do processo de
mensuracdo do valor justo de ativos bioldgicos pelo fluxo de caixa descontado sdo suscetiveis ao
gerenciamento de resultados, o que provoca efeitos negativos na qualidade dos lucros (Silva et al., 2015). A
opcao dos gerentes em reportar suas estimativas, por meio do valor justo, nem sempre sdo fundamentadas
com potencial de sinalizar as partes interessadas suas expectativas sobre os futuros fluxos de caixa
operacional.

Em sintese, o principal achado deste estudo ndo confirmou a hipétese de que a adogao do valor
justo para mensuracao de ativos bioldégicos melhora a qualidade dos lucros, em relagdo ao método de
custo. Pelo contrario, as evidéncias apontam que o método de valor justo produziu efeitos negativos na
qualidade dos lucros, em comparagdo com o método de custo.

4.2.1 Andlise das variaveis de controle que influenciam a Qualidade dos Lucros

Com a insercao das varidveis de controle usadas na pesquisa para a andlise da qualidade dos
lucros, verifica-se que o efeito da mensuragdo dos ativos bioldégicos parece ser minimizados quando a
companhia é auditada por uma big four. Os resultados sugerem o processo de auditoria exercido por uma
grande firma de auditoria resulta em accruals mais informativos que, consequentemente, promovem uma
melhoria na qualidade dos lucros. Infere-se que, o fato de a empresa ser auditada por uma big four funciona
como enforcement para melhoria da informacédo contabil sobre accruals e lucros. Dechow et al. (2010)
enfatizam que as empresas auditadas por grandes firmas de auditoria apresentam informacgao contabil de
maior qualidade.

Constatou-se que as grandes empresas tendem a apresentar maior qualidade dos lucros. As
maiores empresas estdo numa condi¢cdo de maior exposicdo e tendem a ser mais transparentes em suas
projecOes sobre fluxos de caixa futuros, reduzindo assim a assimetria informacional entre gestores e
investidores. Esse resultado corrobora o exposto por Dechow e Dichev (2002), de que as grandes empresas
sdo mais diversificadas, estaveis e previsiveis em suas operacoes, resultando em melhores estimativas de
accruals e, por conseguinte, melhor qualidade dos lucros.

Se as variaveis big four e tamanho mitigam o efeito do método de mensuragéo na qualidade dos
lucros, verificou-se que a variavel representatividade do ativo biolégico afeta negativamente a qualidade dos
lucros. Esse resultado sugere que uma maior representatividade do ativo bioldgico exige investimentos em
controles operacionais e/ou administrativos que requerem maiores esforgos por parte das empresas que
exploram atividades agropecuarias. As evidéncias sugerem que tais esforgcos nao foram suficientes para se
obter accruals mais informativos resultantes do processo de mensuragdo dos ativos bioldgicos e, por
conseguinte, as companhias intensivas nesses ativos sdo propensas a apresentar menor qualidade dos
lucros.

5 Consideracoes Finais

A presente pesquisa objetivou identificar a influéncia do método de mensuracéo de ativos biolégicos
na qualidade dos lucros. Foi analisada uma amostra de 228 companhias néo financeiras listadas em 39
paises, cujos dados foram reportados no periodo de 2009 a 2017. Os resultados nado confirmaram a
hipétese levantada no estudo. As evidéncias apontam que o valor justo, como método de mensuragao,
afetou negativamente a qualidade dos lucros, em comparagao com o custo historico.

Do ponto de vista dos analistas, investidores e credores, as evidéncias apresentadas neste estudo
sugerem a necessidade de andlise do método contabil usado na mensuragao dos ativos bioldgicos no
processo de decisdo. Informagdes histéricas sobre a qualidade dos lucros derivados de diferentes métodos
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de mensuragao de ativos bioldgicos podem refletir a capacidade da companhia de distribuir dividendos, bem
como seu potencial de liquidar suas obrigacdes financeiras nos periodos subsequentes.

Para os preparadores das demonstragdes financeiras os resultados da pesquisa sugerem a
necessidade de analisar a metodologia que melhor reflete a situacdo econ6mica dos ativos biolégicos. Os
resultados sugerem que as empresas podem ser avaliadas de modo diferente em fungdo dos métodos de
mensuracéo e o volume de informagdes disponibilizadas sobre esses, tais como a existéncia de diferentes
politicas de pregos dos produtos agropecuarios, que inserem maior incerteza no processo de mensuragao
do valor justo dos ativos biol6gicos.

Além disso, os resultados sugerem que i) o fato da empresa ser auditada por uma big four € um
incentivo a melhoria da informacdo contabil sobre accruals e lucros; ii) as grandes empresas sao mais
previsiveis e transparentes em suas projecdes sobre fluxos de caixa futuros; e iii) os controles operacionais
e/ou administrativos utilizados nas empresas com elevada representatividade do ativo biolégico ndo foram
suficientes para se obter accruals mais informativos. Assim, além do método de mensuracdo de ativos
biologicos, esses fatores sado indicativos aos tomadores de decisdo que buscam informagbes mais
confiaveis sobre a realizagdo dos accruals do periodo corrente em fluxos de caixa operacional no periodo
subsequente.

Como contribuicéo tedrica, esse estudo avanca no debate da controvérsia sobre o método de
mensuracdo dos ativos biolégicos, notadamente, incluindo a qualidade dos lucros nas discussbes que
envolvem a relevancia do valor justo e a confiabilidade do custo histérico. Essas contribuigbes, praticas e
tedricas, além de Uteis aos stakeholders, podem alertar os organismos normatizadores sobre a necessidade
de novos aperfeicoamentos na IAS 41, com vistas a minimizar os efeitos negativos na qualidade dos lucros,
resultante do processo de mensuragao de ativos biolégicos a valor justo.

Tais organismos devem considerar a necessidade de assegurar que o processo de mensuragao
represente uma visao justa e verdadeira dos ativos biolégicos. Além disso, a presente pesquisa evidencia a
necessidade de os organismos normatizadores intensificar esforcos para reduzir as diferengas de
interpretacoes da norma em ambito internacional para melhorar o trade-off entre relevancia e confiabilidade
dos numeros contabeis, resultante dos diferentes métodos de mensuracao.

Os achados da pesquisa também indicam que a manutencdo do uso do método de custo histérico
representa um “porto seguro” dos preparadores das demonstragbes financeiras. Essa evidéncia, deve
estimular a comunidade académica na discussdo para reavaliar a metodologia de ensino das normas
derivadas do IASB. Além disso, destaca a necessidade de ampliar os estudos em busca de métodos que
assegurem confiabilidade na mensuragao do valor justo, reduzindo a resisténcia de seu uso, tanto por parte
dos preparadores, como por parte dos usuarios da informagao contabil.

Algumas limitagbes devem ser observadas na leitura dos resultados desta pesquisa e que podem
alterar os resultados do estudo. A selegdo da amostra nao considerou a fase e a experiéncia de adogao da
IAS 41 pelos diferentes paises. Tal condicdo pode afetar tanto a curva de aprendizado quanto a
interpretacdo da norma.

Medir a qualidade dos lucros é inerentemente dificil, a escolha pela medida desenvolvida por
Dechow e Dichev (2002) pode capturar apenas uma caracteristica da qualidade do lucro reportado. De
acordo com Francis et al. (2006) e Dechow et al. (2010) a literatura oferece outras proxies para mensurar a
qualidade dos lucros. O uso de outras proxies pode auxiliar na andlise tanto da qualidade dos lucros quanto
na situacao econdmica e financeira dos ativos mensurados.

Outra limitacdo inerente a metodologia utilizada neste estudo esta relacionada a possibilidade de a
mesma companhia ter usado, simultaneamente, o método de custo histérico e diferentes niveis hierarquicos
de valor justo (inputs de nivel 1, 2 e 3) para mensurar diferentes ativos bioldégicos (consumiveis e de
produgéo), em diferentes ciclos de producao e maturacdo. Desse modo, néo foi possivel analisar o potencial
uso concomitante de multiplas praticas contabeis na mensuragdo de ativos biologicos.

Pesquisas futuras podem explorar essas limitagdes e preencher tais lacunas. Além disso, estudos
podem avancar sobre esta tematica, inserir outros tipos societarios, como cooperativas agropecuarias e
empresas de capital fechado, e comparar os resultados ora apresentados com as emendas a IAS 41 e IAS
16, que estabeleceram o método de custo para mensurar as plantas portadoras.
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