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RESUMO

O presente trabalho de conclusdo de curso tem como objeto de estudo a influéncia das novas
praticas contabeis adotadas no Brasil, introduzidas pela Lei 11.638/07, em convergéncia com
as normas internacionais de contabilidade (IFRS — International Financial Reporting
Standards), na qualidade das demonstracdes financeiras das empresas brasileiras,
principalmente na melhoria dos aspectos qualitativos das notas explicativas. A qualidade das
informacdes contidas nas demonstragdes contabeis tem como objetivo o aprimoramento da
compreensibilidade, da relevancia, da confiabilidade e da comparabilidade das informacdes,
que sdo as caracteristicas qualitativas da informacdo contabil que tornam as demonstracdes
financeiras Uteis para os diversos usuarios que as utilizam nas tomadas de decisfes. Além da
pesquisa bibliografica, que trata dos aspectos legais e vantagens da adocdo, serdo comparadas
as Demonstracbes dos Fluxos de Caixa e as DemonstracGes das Origens e Aplicacdes de
Recursos da Sdo Martinho S.A., para verificar as diferencas de cada demonstracédo, e as Notas
Explicativas da mesma companhia, antes e apds a adocdo das normas internacionais de
contabilidade (IFRS), com a finalidade de demonstrar a melhoria na qualidade das
demonstracdes financeiras apresentadas, que sdo a principal fonte de informacbes para a
avaliacdo da gestdo da companhia.

Palavras-chave: Contabilidade Internacional. Normas Internacionais de Contabilidade.
Qualidade das demonstragdes financeiras.
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ABSTRACT

This course conclusion work has as object of study the impact of new accounting practices
adopted in Brazil, introduced by Law 11,638/07, in convergence with international accounting
Standards (IFRS - International Financial Reporting Standards), in the improvement of the
quality of Brazilian’s Companies financial statements especially in the qualitative aspects of
the explanatory notes. The quality of information contained in the financial statements, aims
to improve the understandability, relevance, reliability and comparability of information,
which are the qualitative characteristics of financial information which makes it useful
financial statements for the various users who use them in decision-making. In addition to the
literature, which deals with legal aspects and adoption benefits, will be compared the Cash
Flow Statements to the Statements of Changes in Financial Position (DOAR) of Sao Martinho
S.A., to investigate the differences of each statement, and the Explanatory Notes of the same
company before and after the adoption of International Financial Reporting Standards (IFRS),
in order to demonstrate the increase in the qualitative aspects in the financial statements
presented, which are the main source of information for the evaluation of company's
management.

Keywords: International Accounting. International Accounting Standards. Quality of the
financial statements.
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INTRODUCAO

A necessidade de informacgdes contabeis surgiu desde os primérdios da civilizacéo,
onde o homem utilizava-se de meios para controlar seus instrumentos de caca e rebanhos,
dando inicio ao surgimento dos primeiros registros contabeis. Desde entdo, a contabilidade
vem sofrendo modificagcdes para seu aperfeicoamento, uma vez que a cada novo fato, o
homem requer mais ferramentas para gerar informacgdes de qualidade que venha a trazer boas
referéncias para uma melhor estratégia empresarial e também aproximar 0s usuarios externos,
dando transparéncia aos dados gerados.

Com isso, a contabilidade brasileira viu a dificuldade dos investidores e acionistas de
empresas em analisar e comparar seus dados econémicos e financeiros, uma vez que o padrédo
utilizado, o qual tinha por base a Lei 6.404 de 1976, diferenciava-se dos métodos de
demonstracdo mundialmente conhecidos, e ficou evidente o qudo imprescindivel seria adotar
um padrdo internacional para as demonstracdes financeiras de empresas brasileiras.

A partir dessas informagdes, este trabalho tem como objetivo abordar a qualidade das
demonstracfes financeiras apds a Lei 11.638/2007, que trata da adocdo das Normas
Internacionais de Contabilidade em IFRS (International Financial Reporting Standards) no
qual utilizaremos de pesquisa bibliografica exploratéria que tratard da comparacdo de

Demonstra¢des Financeiras antes da adocao ao padrédo internacional e ap6s a convergéncia.
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CAPITULO 1 - CONVERGENCIA DAS PRATICAS CONTABEIS
ADOTADAS NO BRASIL COM AS IFRS (NORMAS INTERNACIONAIS
DE CONTABILIDADE)

Em 1976, foi editada a Lei 6.404, denominada de Lei das S.A., que disciplinou
regras contabeis e os direitos e deveres de dirigentes e acionistas e foi um marco para a
governanca corporativa das empresas brasileiras. Porém, as praticas contabeis brasileiras ndo
acompanharam a evolugédo das praticas contabeis internacionalmente reconhecidas, como 0s
principios contabeis norte americano (USGAAP) ou as normas internacionais de
contabilidade (IFRS), as quais tiveram evolucdo significativa ao acompanhar o
desenvolvimento da forma de fazer neg6cio ao redor do mundo.

Nos anos 2000, os paises emergentes integrantes do chamado BRICS, formado por
Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul, passaram a ter destaque internacional pelas
perspectivas de desenvolvimento e crescimento econdmico. Neste contexto, o0 mercado de
capitais brasileiro teve um expressivo crescimento, passando de 19 empresas listadas na Bolsa
de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA) em 2001 para cerca de 160 empresas em 2007. Se por
um lado, o crescimento das empresas de capital aberto no Brasil trouxe varios beneficios ao
pais, tais como o fortalecimento das empresas instaladas no Brasil, investimentos em novas
empresas ou desenvolvimento tecnologico, geracdo de empregos, entrada de divisas
internacionais ao pais, uma vez que cerca de 70% dos investidores no mercado de acdes
brasileiro s&o estrangeiros, por outro lado, trouxe uma reivindicacdo destes mesmos
investidores da necessidade do Brasil atualizar suas praticas contabeis e alinha-las as
internacionalmente reconhecidas, pela dificuldade de analise dos dados econdmicos e
financeiros das empresas brasileiras e falta de comparabilidade com empresas de outros
paises, dificultando assim o processo de tomada de decisdo pelos investidores.

Este contexto levou o governo a editar a Lei 11.638 em 28 de dezembro de 2007 que
introduziu mudancas a Lei 6.404/76, alterando as praticas contabeis brasileiras, tornando
possivel a convergéncia com as normas internacionais de contabilidade (IFRS — International
Financial Reporting Standards). Segundo a PricewaterhouseCoopers (2010, p. 9), esta lei
estabeleceu trés pontos fundamentais para a efetivacdo do processo de convergéncia:

1. Conferiu @ CVM a autoridade para estabelecer normas contébeis no
Brasil — antes as normas contabeis eram estabelecidas somente em lei.
Como uma lei s6 pode ser alterada por outra lei, qualquer mudanca
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regulatdria constituia um longo e burocratico processo que poderia levar
anos para ser concluido. Em um ambiente em que os mercados mudam
com muita velocidade, sua regulamentacdo precisa ser igualmente
celere.

2. Estabeleceu que a CVM, ao regulamentar normas contabeis, deveria
garantir que estas estejam em conformidade com as normas
internacionais de contabilidade: o IFRS

3. Facultou & CVM a possibilidade de firmar convénio com entidade
independente que a assessorasse no processo técnico de regulamentagdo
contabil — concretizado pelo convénio que a CVM firmou com o CPC —
Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Com a edicédo da Lei 11.638/07, o Brasil deu o passo que faltava para a obtencéo do
titulo de Grau de Investimento que, na pratica, significa que o pais é considerado seguro para
investimentos, por ter fundamentos econdmicos solidos, poderes legalmente constituidos, leis
e regulamentos, economia de mercado livre, ou seja, sem a intervencdo do governo, etc. e, por
consequéncia, o investimento em a¢des das empresas brasileiras sdo seguras, ou seja, 0 pais
possui leis que protegem os investidores e reduzem os riscos de perdas do dinheiro investido
por acdes arbitrarias dos poderes executivo, legislativo e judicidrio. A contabilidade é um dos
principais instrumentos de governanca corporativa das empresas, no entanto, a mesma precisa
ter uma linguagem universal, ou seja, que qualquer usuario das demonstracGes contabeis de
uma empresa, de qualquer nacionalidade consiga analisa-la e interpreta-la.

O processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade proporciona
aos usuarios das demonstracdes financeiras informac6es padronizadas com mais qualidade,
permitindo uma maior comparabilidade entre as demonstracbes das empresas de diferentes
paises, além de aumentar a transparéncia e a confiabilidade das informacdes. Azevedo (2010,
p-33) afirma que “essa padronizagdo de regras com o mercado internacional facilita a analise
das demonstracdes por investidores estrangeiros interessados em aplicar recursos em nosso

pais”. Neste sentido, segundo Antunes (2012, pag. 6):

[...] as mudancas introduzidas buscam aprimorar a qualidade da informacéo
contébil tendo como foco principal a sua utilidade para o usuéario dessa
informagdo, buscam também melhorias visando aprimorar a
compreensibilidade, a relevancia a confiabilidade e a comparabilidade das
informac@es divulgadas, que sdo as caracteristicas qualitativas da informacéo
contabil e que as tornam Uteis.

Vale lembrar que além de aprimorar a qualidade da informacdo contabil, houve

também um aumento relevante das informagGes divulgadas nas notas explicativas das
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demonstragfes contabeis. De acordo com a PricewaterhouseCoopers (2010, pag. 14), “um
estudo feito no Reino Unido logo depois da primeira aplicacdo de IFRS, em 2005, revelou
gue o numero de paginas das demonstracGes financeiras de uma companhia aberta aumentou,
em média, 56%”.

Dentre as mudancas introduzidas pelas IFRS, podemos destacar que a prética
contéabil passa a ser muito mais baseada em principios do que em regras, permitindo varios
tratamentos contabeis para as mesmas circunstancias, devendo ser observado o conceito da
prevaléncia da esséncia sobre a forma. Consequentemente, esta inovagao trouxe impactos para
o profissional contébil, visto que as praticas contdbeis devem ser exercidas de acordo com o
julgamento deste profissional. Segundo Martins (2013, pag. 22):

[...] antes de qualquer procedimento, o profissional que contabiliza, bem
como o que audita, devem, antes de mais nada, conhecer muito bem a
operacdo, a ser contabilizada e as circunstancias que a cercam. Assim, nao
basta simplesmente contabilizar 0 que esta escrito. E necessério ter certeza
de que o documento formal represente, de fato, a esséncia econdmica dos
fatos que estdo sendo registrados.

A convergéncia com as novas praticas contabeis ndo trouxe impacto apenas na
qualidade das demonstracfes financeiras, mas também para os profissionais da area contabil
que precisam conhecer com profundidade as normas contabeis para pode fazer a interpretacao
adequada dos atos e fatos de uma empresa. Consequentemente, o profissional contabil sera

cada dia mais valorizado.

1.1 Processo de criacéo e adocéo das IFRS no Mundo

Em 1973, foi criado o Comité de Pronunciamentos Contabeis Internacionais (IASC —
International Accounting Standards Committee), fundacdo independente sem fins lucrativos,
formada por 10 paises: Alemanha, Australia, Canada, Estados Unidos, Franca, Irlanda, Japéao,
México, Paises Baixos e Reino Unido. Esta entidade foi responsavel por emitir as normas
internacionais de contabilidade da época (IAS — International Accounting Standards), com a
finalidade de formular e publicar de forma totalmente independente um novo padrdo de
normas contabeis internacionais que pudesse ser mundialmente aceito (Azevedo, 2010, p.
103-104).

Em abril de 2001, foi criado o IASB (International Accounting Standards Board)
que assumiu a responsabilidade por emitir as normas internacionais, que passaram a ser

chamadas de IFRS (International Financial Reporting Standards). Segundo Azevedo (2010,
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p. 104), “a criacdo do IASB teve o objetivo de melhorar a estrutura técnica de formulagdo e

validagdo dos novos pronunciamentos internacionais a serem emitidas pelo [ASB”.

Os fundadores do IASB estabeleceram 0 seu objetivo fundamental e da
Fundacdo IFRS em que ela opera na constituicdo adotada no inicio de 2000:
para desenvolver, no interesse publico, um conjunto Unico de normas de
contabilidade globais de alta qualidade, compreensiveis e aplicaveis que
exigem alta qualidade, transparéncia e informagdes comparaveis nas
demonstracdes financeiras e outros relatérios financeiros para ajudar os
participantes nos mercados de capitais do mundo e outros usuarios a tomar
decisdes econdmicas. PACTER (2015, p. 9)

Em 2002, a Unido Europeia concordou em adotar as IFRS a partir de 2005,
determinando a obrigatoriedade de adocdo das IFRS nas demonstracdes financeiras
consolidadas pelas empresas de capital aberto. Com este movimento, as IFRS ganharam
maior relevancia e foi o inicio para 0 mundo ter uma Unica linguagem contabil, inclusive os
Estados Unidos da América que é considerado o principal mercado de a¢des do mundo, e que
possui um conjunto de principios contabeis solidos, os denominados USGAAP (United States
General Accepted Accounting Principles), também estd no processo de convergéncia para as
IFRS. Este processo tem sido bem interessante, uma vez que os USGAAP, apesar de serem
baseados em principios, possuem um elevado nimero de regras para interpretacao e registro
dos fatos e, por consequéncia, 0s norte-americanos tem provocado intensas discussées com 0s
profissionais do IASB, resultando em um processo de melhoria de ambos os conjuntos de
praticas contabeis e, muito provavelmente, no futuro teremos normas de IFRS bem mais
sofisticadas.

Desde 2001, quase 120 paises requereram ou permitiram o uso das IFRS. E muitos
paises que ainda ndo implantaram as normas internacionais possuem projetos para a
convergéncia. A tabela abaixo mostra os paises do G20 (Grupo dos 20) e seus respectivos

processos de convergéncia.



PAIS

Africa do Sul
Alemanha
Arabia Saudita
Argentina

Austrilia

Brasil

Canada

China

Estados Unidos
Franca

india

Indonésia

Itdlia
Japao
Meéxico

Reino Unido

Repiiblica da Coréia

Rissia
Turquia

Uniao Europeia
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Figura 1 — Paises do G20 usam as IFRS

SITUACAO EM RELACAO AS COMPANHIAS LISTADAS

Requerido para companhias listadas desde 2005

Requerido, via ado¢ao e processo de implanta¢ao pela EU, desde 2005

Requerido para bancos e companhias de seguro. Convergéncia total para as IFRSs planejada
Requerido para periodos contibeis iniciados a partir de 1° de Janeiro de 2012

Requerido para todas as empresas do setor privado e usado como base para as empresas do setor
piblico desde 2005

Requerido para demonstracoes contdbeis consolidadas dos bancos e de companhias listadas a partir de
31 de Dezembro de 2010 e para demonstracoes individuais progressivamente desde Janeiro de 2008

Requerido a partir de 1" de Janeiro de 2011 para todas as entidades listadas e permitido para demais
entidades do setor privado incluindo organizagoes sem fins lucrativos

Pronunciamentos substancialmente convergidos

Permitido para emissoras estrangeiras de valores mobilidrios desde 2007
Requerido, via adogao e processo de implantacao pela EU, desde 2005
Convergindo com os IFRSs, data a ser determinada

Processo de convergéncia iniciado; uma decisao sobre a data limite para conformidade total
com os IFRSs é esperada para 2012

Requerido, via adocio e processo de implantagao pela EU, desde 2005
Permitido a partir de 2010 para algumas empresas internacionais
Requerido a partir de 2012

Requerido, via adocao e processo de implantacao pela EU, desde 2005
Requerido desde 2011

Requerido a partir de 2012

Requerido para companhias listadas desde 2005

Todos os estados-membro da EU sao requeridos a usar os [FRSs como adotados pela EU para companhias
listadas desde 2005

Fonte: Fundacédo IFRS (2013)

1.2 Processo de adog¢ao das IFRS no Brasil

1.2.1 Anteprojeto de Reformulacdo da Lei das Sociedades por Agdes —
CVM

A CVM preparou o Anteprojeto de Reformulagédo da Lei das Sociedades por Acoes
(Lei 6.404/76), alterando algumas de suas disposic¢des, principalmente aquelas que tratam da
materia contabil, constante nos capitulos XV (Exercicio Social e Demonstra¢fes Financeiras),
XVI (Lucros, Reservas e Dividendos), XVIII (Transformacéo, Incorporacédo, Fuséo e Cisdo) e
XX (Sociedades Coligadas, Controladoras e Controladas).

No dia 05 de julho de 1999, este Anteprojeto foi entregue ao Ministro da Fazenda,
Dr. Pedro Malan sendo submetido a processo formal de audiéncia publica e, ainda, foi objeto
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de analise e discussdo previas entre os 6rgdos do governo, subordinados ao Ministério da
Fazenda, interessados na matéria, devendo ressaltar que o carater democréatico do processo de
elaboracdo desse anteprojeto foi originalmente elaborado por uma comissdo integrada por
representantes de entidades do mercado e de 6rgaos profissionais e de ensino.

Diante de uma nova realidade econémica no Brasil, por meio do processo de
globalizagdo das economias, de abertura de mercados com expressivos fluxos de capitais
ingressando no pais e com as empresas brasileiras captando recursos no exterior, viu-se a
necessidade de adequar a parte contabil da lei de forma a buscar maior transparéncia e

qualidade das informagdes contébeis.

1.2.2 Projeto de Lei 3.741/00

Ap0s ter recebido o Anteprojeto, o Poder Executivo analisou e enviou esse projeto ao
Congresso no ano de 2000 quando recebeu a identificagdo de Projeto de Lei 3.741/00, cujo
principal argumento da necessidade de criacdo do referido projeto de lei, foi o de
aperfeicoamento institucional que garanta maior seguranca ao investidor e maior
transparéncia a gestdo das empresas e, assim sendo, ha a necessidade de reformular as normas
vigentes sobre as préaticas contabeis e demonstraces financeiras das sociedades por acGes
para adequar aos padrdes praticados internacionalmente.

Segundo a publicacdo do Projeto de Lei 3.741/00:

Os beneficios que o pais pode auferir ao seguir essa tendéncia sao inimeros.
O aumento da transparéncia e a harmonizagdo dos demonstrativos contabeis
traz maior segurancga para a economia brasileira e fortalece 0 mercado de
capitais como alternativa de financiamento de investimentos produtivos,
como se registrou. Ademais, a adequacdo das normas brasileiras ao padréo
internacional é condicdo importante para facilitar o acesso das empresas
nacionais a mercados externos e para a atragdo de capitais estrangeiros ao
pais. A elaboracdo das demonstracBes contabeis seguindo o modelo
internacional implica reducdo de custos de preparacdo e auditoria de
demonstracBes contabeis das empresas brasileiras que realizam negécios nos
mercados internacionais, pois elas ndo mais teriam que converté-las para o
padrdo contabil local (como por exemplo, o padrdo norte-americano).
(CAMARA DOS DEPUTADOS, 2000 p.7)

Martins (2013, p.21) afirma que “somente no ano de 2007, apds pressao que se

iniciara com o entdo Ministro da Fazenda Antbnio Palocci e se seguiu com o empenho do
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novo Ministro Guido Mantega, conseguiu-se aprovacdo da Lei 11.638/07, a partir desse

projeto”.

1.2.3 Resolug¢édo CFC 1.055/05 — Criacéo do CPC

No Brasil, 0 nascimento do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) se deu sob
o formal, expresso e forte apoio das autarquias governamentais, Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e Banco Central do Brasil (BACEN), bem como a concordancia do
Ministério da Fazenda (MARTINS, 2013, p. 15). Assim o Conselho Federal de Contabilidade
(CFC) emitiu em 07 de outubro de 2005 a Resolucdo 1.055/05, criando este comité, composto
pelas seguintes entidades:

a) Associacdo Brasileira das Companhias Abertas (ABRASCA);

b) Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais

(APIMEC NACIONAL);

c) Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA S.A);

d) Conselho Federal de Contabilidade (CFC);

e) Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IBRACON); e

f) Fundacéo Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuarias e Financeiras (FIPECAFI).

Segundo o Art. 3°:

O Comité de Pronunciamentos Contabeis — (CPC) tem por objetivo o estudo,
0 preparo e a emissdo de Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos de
Contabilidade e a divulgacéo de informagdes dessa natureza, para permitir a
emissdo de normas pela entidade reguladora brasileira, visando a
centralizacdo e uniformizagéo do seu processo de producdo, levando sempre
em conta a convergéncia da contabilidade brasileira aos padrdes
internacionais. (Resolucdo CFC 1.055/05).

A Lei 11.638/07, em seu artigo 5° facultou a CVM, ao Banco Central e demais
Orgdos e agéncias reguladoras a possibilidade de realizar convénios para a definicdo de
normas e padrdes contabeis, cuja entidade escolhida foi o CPC, cujas normas emitidas séo

posteriormente corroboradas pelo Conselho Federal de Contabilidade.

Art. 5% A Lei n26.385, de 7 de dezembro de 1976, passa a vigorar acrescida
do seguinte art. 10-A:

Art. 10-A. A Comisséo de Valores Mobiliarios, o Banco Central do Brasil e
demais 6rgdos e agéncias reguladoras poderdo celebrar convénio com
entidade que tenha por objeto o estudo e a divulgacdo de principios, normas
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e padrdes de contabilidade e de auditoria, podendo, no exercicio de suas
atribuicdes regulamentares, adotar, no todo ou em parte, 0s pronunciamentos
e demais orientacGes técnicas emitidas.

Paragrafo Gnico. A entidade referida no caput deste artigo deverd ser
majoritariamente composta por contadores, dela fazendo parte,
paritariamente, representantes de entidades representativas de sociedades
submetidas ao regime de elaboracdo de demonstracGes financeiras previstas
nesta Lei, de sociedades que auditam e analisam as demonstracdes
financeiras, do oOrgdo federal de fiscalizagdo do exercicio da profissdo
contabil e de universidade ou instituto de pesquisa com reconhecida atuacéo
na area contabil e de mercado de capitais.

A partir da criacdo do CPC, foi possivel a convergéncia das praticas contabeis
brasileiras ao padrdo IFRS, por meio dos Pronunciamentos, Orientacdes e Interpretacdes

Técnicas, que passou a tratar de toda a matéria contabil.

1.2.4 Instrucdo CVM 457/2007 e 485/2010

A Instrucdo da CVM 457 de 13 de junho de 2007, com alteragédo da Instrucdo CVM
485 de 1° de setembro de 2010, trata da elaboracdo e divulgacdo das demonstracdes
financeiras consolidadas com base no padrdo contabil internacional emitido pelo IASB e nos
pronunciamentos plenamente convergentes com as normas internacionais emitidos pelo CPC
e referendados pela CVM.

Essa instrucdo define que as Companhias Abertas deverdo apresentar as suas
demonstracdes financeiras consolidadas adotando o padrao internacional a partir do exercicio
findo em 2010, as quais ficam denominadas “Demonstragdes Financeiras Consolidadas em
IFRS”.

No art. 1°, 83° incluido pela instru¢do CVM 485/2010, dispbe que as notas
explicativas deverdo conter uma declaracdo explicita e sem reservas de que estas
demonstracdes estdo em conformidade com as normas internacionais de contabilidade
emitidas pelo IASB e também de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Como consequéncia do processo de conversao das praticas adotadas no Brasil para as
IFRS foram criadas algumas exceces transitdrias, como por exemplo, a manutencao do ativo
diferido pré-operacional até sua total amortizacdo. Consequentemente, a CVM obrigou as
empresas de capital aberto a elaborar demonstrac6es financeiras consolidadas em IFRS, com
vistas a eliminar essas divergéncias e atender plenamente o espirito da Lei 11.638/07 que € 0
de uniformizacdo das informagdes contabeis das empresas brasileiras com as de outros paises

que adotam as IFRS.
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CAPITULO 2 — ASPECTOS QUALITATIVOS DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

O processo de convergéncia as normas internacionais de contabilidade, no qual a
pratica contabil passa a ser muito mais baseada nas interpretacdes dos pronunciamentos
emitidos pelo CPC do que na mera aplicacdo de regras, trouxe implica¢cbes importantes para a
qualidade das informagBes contidas nas demonstracdes contébeis, visando aprimorar a
compreensibilidade, a relevancia, a confiabilidade e a comparabilidade das informacdes, que
sdo as caracteristicas qualitativas da informacdo contébil que torna as demonstracdes
contabeis Uteis para os diversos usuarios que as utilizam nas tomadas de decisdes.

Segundo o Pronunciamento Conceitual Béasico (R1) (Estrutura Conceitual para
Elaboracdo e Apresentacdo das DemonstracGes Financeiras), as caracteristicas qualitativas
podem ser divididas em caracteristicas qualitativas fundamentais e caracteristicas qualitativas
de melhoria.

As caracteristicas qualitativas fundamentais sdo: a relevancia e a representacdo
fidedigna. Para serem Uteis, as informacgdes devem ser relevantes as necessidades dos
usuarios, ou seja, ela deve ser capaz de fazer diferenca nas decisGes que possam ser tomadas,
podendo ser usada como dado de entrada em processos empregados para avaliar
acontecimentos passados, presentes e futuros, ou auxiliar 0s usuarios a corrigirem e a
melhorarem os processos que foram utilizados. A relevancia das informagdes pode ser afetada
pela sua natureza e materialidade. Uma informacdo é material se a sua omissdo ou sua
divulgacdo distorcida puder influenciar decisbes que 0s usuarios tomam a partir das
demonstracgdes financeiras.

Além de representar um fendmeno relevante, a informacdo contabil tem que
representar com fidedignidade as transacdes e outros eventos que se propde representar. Para
ser uma representacdo perfeitamente fidedigna, a realidade precisa ter os seguintes atributos:
ser completa, neutra e livre de erro. Para ser completa, a demonstracdo deve conter toda a
informagao necessaria para que o usuario compreenda o fendmeno retratado, incluindo todas
as descricOes e explicacdes necessarias, pois uma omissao pode tornar a informacdo falsa ou
enganosa e, portanto, ndo confidvel. A informacdo também deve ser neutra, isto &, imparcial,
ndo devendo ser distorcida com contornos que possam dar maior ou menor énfase ao fato

registrado, na tentativa de induzir a tomada de decisdo. E por fim, deve ser livre de erros, isto
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é, ndo héa erros ou omiss@es no fendmeno retratado, e que o processo utilizado para produzir a
informagao reportada, foi selecionado e aplicado livre de erros.

Segundo Guerra (2013, p. 14), “a representagdo fidedigna implica na primazia da
esséncia sobre a forma”, ou seja, “para que a informacdo represente apropriadamente 0s
eventos que ela se propde a representar, € necessario que esses eventos sejam apresentados de
acordo com a sua realidade econdmica e ndo somente pela sua forma legal”. A aplicacéo deste
conceito é um dos maiores desafios impostos aos profissionais de contabilidade brasileiros,
pelo fato de que no passado a contabilidade brasileira possuia um viés “fiscalista”, ou seja,
tinha foco voltado ao atendimento das regras fiscais, as quais tem por base a forma legal, por
meio de um documento, um contrato, uma lei, regulamento, etc. Um exemplo cléssico era a
adocdo de vida util do ativo imobilizado que era admitida pelo governo, para fins de
dedutibilidade do Imposto de Renda e Contribuicdo Social, pela maioria das empresas
brasileiras, ndo importando a atividade operacional da empresa, real uso, desgaste e
obsolescéncia dos bens. Nesse caso, um equipamento fabricado em ferro possuia a mesma
vida util de um equipamento fabricado em ago inox ou um veiculo utilizado pela area
comercial de uma empresa, cujos vendedores atuam em todo territério nacional, possuiam a
mesma vida Util de um veiculo da area de suprimentos que o utiliza esporadicamente para
visitas técnicas a fornecedores. Outro exemplo, era o fato de poder existir uma empresa de
transporte aéreo sem possuir nenhuma aeronave, uma vez que as mesmas era alugadas
(leasing) e os gastos eram contabilizados como despesas operacionais.

Além disso, a informacdo relevante e representada com fidedignidade pode ter maior
utilidade se for apresentada junto com as caracteristicas qualitativas de melhoria, que sdo: a
comparabilidade, a verificabilidade, a tempestividade e a compreensibilidade.

Comparabilidade é a caracteristica qualitativa que permite que 0s usuarios sejam
capazes de comparar as demonstrac6es financeiras da entidade ao longo do tempo, a fim de
identificar tendéncias em sua posi¢do patrimonial e financeira e no seu desempenho, sendo
importante a apresentacdo de informacgdes de periodos anteriores. A comparabilidade deve
permitir também a comparagdo de demonstracdes financeiras de diferentes entidades para
avaliar as posi¢des patrimoniais e financeiras, desempenhos e fluxos de caixas relativos. A
convergéncia das praticas contabeis brasileiras com as IFRS possibilita que as demonstra¢des
financeiras de empresas brasileiras sejam comparadas com as de empresas internacionais,
resultando em uma poderosa ferramenta de analise de diversos stakeholders (acionistas,

investidores, fornecedores, clientes, institui¢Oes financeiras, etc.)
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Outra caracteristica qualitativa € a verificabilidade, onde diferentes observadores
podem chegar a um consenso quanto ao retrato de uma realidade econdmica em particular,
ajudando a assegurar aos usuarios que a informacéo representa fidedignamente o fenémeno
econbmico que se propde representar, ou Seja, consiste na possibilidade de usuarios
independentes e qualificados confirmem se a informacdo divulgada representa a realidade do
fato.

Além disso, informacdo contabil deve ser capaz de influenciar as tomadas de
decisbes dos usuarios, devendo ser tempestiva, ou seja, oferecer a informacdo a tempo de
poder influenciar nas decisdes. Se houver atraso injustificado na divulgagdo da informacéo
contabil, ela pode perder a sua relevancia, devendo a empresa elaborar as demonstracdes
financeiras em época oportuna.

E também, a informacdo fornecida nas demonstracfes contabeis deve ser apresentada
de modo a torna-la compreensivel pelos usuarios. Contudo, vale ressaltar que a necessidade
por compreensibilidade ndo permite que informagdes relevantes sejam omitidas com a

justificativa de que possam ser de entendimento dificil para alguns usuérios.

2.1 Principais alterag¢des introduzidas pela Lei 11.638/07

A promulgacdo da Lei 11.638/07, que altera, inclui e revoga dispositivos da Lei
6.404/76 e da Lei 6.385/76, ocasionou mudancas significativas nas praticas e padrbes
contabeis em uso no pais, especialmente no que se refere ao aprimoramento dos aspectos
qualitativos das demonstracBes financeiras, pois até entdo as demonstracbes financeiras
seguiam muito mais critérios e normas fiscais, privilegiando assim as informacGes para o
fisco e prejudicando a qualidade das informacbes geradas para os demais usuarios das
demonstracdes contabeis.

Uma importante alteracdo desta Lei se refere ao artigo 176 da Lei 6.404/76, que
excluiu a Demonstracdo de Origens e Aplicacbes de Recursos (DOAR) como uma
demonstracdo financeira obrigatdria e a substitui pela Demonstragdo dos Fluxos de Caixa
(DFC), e também torna obrigatoria a Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), esta ultima
somente para as companhias abertas.

A DOAR procurava evidenciar as origens de recursos que ampliavam a folga
financeira de curto prazo e as aplicagdes de recursos que consomem essa folga. Enquanto a

DFC deve mostrar as movimentacdes, durante o exercicio, no saldo de caixa e seus
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equivalentes, segregando-as em, no minimo, 3 fluxos: operacional, financiamentos e
investimentos, ou seja, a DFC torna mais explicita as fontes de geracdo e aplicacdo de caixa.
E, por fim, a DVA indica o valor da riqueza gerada pela companhia, a sua distribuicdo entre
os elementos que contribuiram para a geracdo dessa riqueza, tais como empregados,
financiadores, acionistas, governo e outros, bem como a parcela da riqueza n&o distribuida.

Além das demonstragcfes financeiras, as notas explicativas estdo previstas no §4°
deste mesmo artigo, onde estabelece que “as demonstra¢des serdo complementadas por notas
explicativas e outros quadros analiticos ou demonstracdes contabeis necessarios para
esclarecimento da situacdo patrimonial e dos resultados do exercicio”. O objetivo deste
complemento é dispor de informagdes adicionais que venham a suprir eventuais davidas
qguanto as informacdes apresentadas nas demonstracdes contabeis. Devido a convergéncia
com as normas internacionais de contabilidade, as notas explicativas passaram a ter maior
importancia para o conjunto das demonstracdes que a entidade devera divulgar ao fim de cada
exercicio.

A nova redacédo do artigo 177, 85°, diz que as normas expedidas pela CVM deveréo
ser elaboradas em consonancia com os padrdes internacionais de contabilidade adotados nos
principais mercados de valores mobiliarios. Martins (2013, p. 21) menciona que “o texto legal
ndo sO determinou essa convergéncia como produziu alteracfes na Lei que impediam a
adogdo de varias dessas normas internacionais”. Adicionalmente, possibilitou a CVM
elaborar convénios com entidades de classe para a elaboracdo das normas contébeis,
desvinculando-as de edi¢do em lei. Neste sentido, a CVM estabeleceu convénio com o Comité
Pronunciamentos Contabeis — CPC, o qual é formado por contadores, auditores e outros
profissionais ligados a ciéncia contabil e passou a ter papel fundamental no processo de
convergéncia das praticas contabeis brasileiras as normas internacionais (IFRS). Até o
momento, o CPC ja emitiu 48 pronunciamentos técnicos, 20 interpretacGes técnicas e 8
orientacOes técnicas, além da constante revisao destes normativos técnicos.

Outra importante alteracdo foi no artigo 179, inciso IV, que além de serem
classificados no ativo imobilizado os direitos que tenham por objeto bens corpdreos
destinados a manutencéo das atividades da companhia ou da empresa ou exercidos com essa
finalidade, deverdo ser reconhecidos também os direitos desses bens corporeos decorrentes de
operacgdes que transfiram a companhia os beneficios, riscos e controle desses bens, como € o
caso, por exemplo, do arrendamento mercantil. Esta inclusdo gera um melhor retrato da
realidade da empresa, pois antes o arrendamento mercantil era considerado como despesa da

empresa, muitas vezes acobertando a sua verdadeira esséncia, que & um financiamento,
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gerando distor¢des nas demonstracGes financeiras, pela ndo apresentagédo do endividamento
real da empresa, bem como de seus ativos operacionais.

A Lei 11.638/07 incluiu o 86° do artigo 177 na Lei 6.404/76, em que estende as
Companhias Fechadas a opcdo de elaborar as demonstracdes financeiras expedidas pela
Comisséo de Valores Mobiliarios para as Companhias Abertas.

Além disso, em seu artigo 3°, a Lei 11.638/07 estende também para as Sociedades de
Grande Porte a escrituracdo e elaboracdo das demonstracdes financeiras e a obrigatoriedade

de auditoria independente por auditor registrado na CVM, conforme segue:

Demonstracdes Financeiras de Sociedades de Grande Porte

Art. 3° Aplicam-se as sociedades de grande porte, ainda que ndo constituidas
sob a forma de sociedades por acdes, as disposi¢des da Lei n° 6.404, de 15
de dezembro de 1976, sobre escrituracdo e elaboragdo de demonstracGes
financeiras e a obrigatoriedade de auditoria independente por auditor
registrado na Comissdo de Valores Mobiliarios.

Paragrafo Gnico. Considera-se de grande porte, para os fins exclusivos desta
Lei, a sociedade ou conjunto de sociedades sob controle comum que tiver,
no exercicio social anterior, ativo total superior a R$ 240.000.000,00
(duzentos e quarenta milhdes de reais) ou receita bruta anual superior a R$
300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais).

Assim como ocorreu na maioria dos paises que adotou as IFRS como novo padrdo
contabil, no Brasil a Lei 11.638/07 tratou de excluir os efeitos fiscais decorrentes da adocao
das novas normas contabeis, criando o Regime Tributario de Transicdo — RTT, por meio da
Medida Proviséria 499/08, posteriormente convertida na Lei 11.941/09, onde era exigido que
as empresas ajustassem suas demonstracbes contabeis aos requisitos fiscais, buscando
eliminar os efeitos das alteracGes contabeis, ou seja, as empresas passaram a ajustar o lucro
contébil pela exclusdo dos efeitos das novas préaticas contabeis e apurando um lucro contabil
de acordo com as normas contabeis vigentes até 31 de dezembro de 2009, neutralizando
quaisquer impactos tributarios como consequéncia do novo padrdo contabil brasileiro,
reduzindo assim possiveis entraves a plena convergéncia das praticas contabeis brasileiras as
IFRS.

Em 13 de maio de 2014, como mais um passo para a plena convergéncia com as
normas internacionais de contabilidade, o RTT foi extinto pela Lei 12.973, onde 0s registros
contabeis passaram a ser a base de tributacdo do Imposto de Renda Pessoa Juridica — IRPJ e
da Contribuicao Social Sobre o Lucro Liquido — CSLL, ou seja, o Brasil voltou a ter um Gnico
lucro contabil, o qual continua sendo ajustado para fins de tributacdo, baseados em

normativos fiscais e ndo contabeis.
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2.1.1 Demonstracao dos fluxos de caixa - DFC

Antes da publicacdo da Lei 11.638/07, ndo havia a obrigatoriedade para a divulgacéo
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, exceto em casos especificos, a exemplos das empresas de
energia elétrica, por exigéncia ANEEL (Agéncia Nacional de Energia Elétrica), e empresas
participantes do Novo Mercado, por exigéncia da Bovespa, porém o IBRACON (Instituto dos
Auditores Independentes do Brasil) e a prépria CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios) ja
recomendavam sua adog¢do como informagéo complementar.

Com a publicacédo da referida Lei, em convergéncia com as normas internacionais de
contabilidade, a DFC se tornou obrigatéria e substituiu a DOAR, entretanto a Lei ndo
estabeleceu como deve ser apresentada tal demonstracdo, somente definiu no inciso | do
artigo 188, que a DFC devera indicar no minimo as altera¢des ocorridas, durante o exercicio,
no saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa, segregando-as em, no minimo, trés fluxos:
operacional, financiamento e investimento.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis, por meio da Deliberacdo 641/10 aprovado
pela CVM, pelo Conselho Federal de Contabilidade por meio da Resolugdo 1.296/10, e pelo
Banco Central por meio da Resolucdo 3.604/08, juntamente com o Conselho Monetario
Nacional, estabeleceram regras de como as entidades abrangidas pela Lei 6.404/76
(Sociedades por A¢bes, Companhias Fechadas e Sociedades de Grande Porte) devem elaborar
e divulgar a DFC, surgindo assim o Pronunciamento Técnico CPC 03.

Para as Pequenas e Médias Empresas, que possuem faturamento anual acima de
R$3.6 milhGes e inferior a R$ 300 milhdes, o CFC divulgou a resolugdo NBC TG 1000, por
meio da Resolucdo CFC 1.255/09, que trata em sua Sec¢do 7 como tais empresas devem
elaborar a DFC, norma equivalente ao Pronunciamento Técnico para Pequenas e Médias
empresas — CPC PME emitido pelo CPC. O CFC divulgou também a ITG 1000, por meio da
Resolucdo CFC 1.418/12, o modelo contabil, que faturam até R$ 3.6 milhdes, da qual ndo é
obrigada a elaboracdo e divulgacdo da DFC, porém € estimulada pelo CFC, podendo ser
usada como uma ferramenta de gestéo.

A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa ¢ uma demonstracdo financeira que tem por
finalidade evidenciar as variag0es ocorridas nos saldos de caixa e equivalentes de caixa da

empresa, em um determinado periodo. Segundo Ribeiro (2013, p. 319):
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Para fins da DFC, os fluxos de Caixa englobam ndo s6 o movimento da
prépria conta Caixa (numerario em espécie em poder da empresa) e da conta
Bancos conta Movimento (numerdrio da empresa depositado em
estabelecimento bancério), como também o movimento dos Equivalentes de
Caixa.

Equivalentes de Caixa sdo as aplicacdes financeiras de alta liquidez, com
vencimento em prazo ndo superior a 90 dias. Portanto, o fluxo de Caixa
envolve as contas classificadas no grupo das Disponibilidades do Ativo
Circulante do Balango Patrimonial.

As informac6es da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa s@o Uteis para proporcionar

aos usuarios das demonstracdes contabeis uma base para avaliar as alteracdes historicas, no

periodo, de Caixa e Equivalentes de Caixa da entidade, classificadas em atividades

operacionais, de investimentos e de financiamentos. Neste sentido, Martins (2013, p. 651)

relata que:

O objetivo priméario da Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (DFC) é prover
informacdes relevantes sobre 0s pagamentos e recebimentos, em dinheiro, de
uma empresa, ocorridos durante um determinado periodo, e com isso ajudar
0s usuarios das demonstracfes contdbeis na andlise da capacidade da
entidade de gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como suas necessidades
para utilizar esses fluxos de caixa.

A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, quando analisadas em conjunto com as

demais demonstracdes financeiras, podem fornecer informacg6es que permitem aos usuarios:

a) medir o potencial da empresa quando se trata de gerar futuros fluxos

b)

c)

d)

positivos de caixa,;

avaliar a capacidade de honrar seus compromissos, pagar dividendos e
liquidar empréstimos obtidos;

desenvolver modelos para avaliar o valor presente dos fluxos de caixa futuros
de diferentes entidades;

analisar a liquidez, solvéncia e flexibilidade financeira;

averiguar a exatiddo das estimativas passadas dos fluxos de caixa futuro; e
examinar a relagdo entre lucratividade e fluxos de caixa liquido e o impacto

das mudancas de precos.

Além dos aspectos comentados anteriormente, um dos principais beneficios da

adocdo da DFC é a de propiciar aos diversos usuarios das demonstracdes financeiras a

possibilidade de comparar a performance operacional de uma empresa com seus concorrentes
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nacionais e internacionais, bem como possibilita a comparagdo com empresas tidas como
referéncia de gestdo de caixa do setor de atuacdo da empresa, independentemente de sua
localizagdo geografica, uma vez que a DFC é um instrumento contabil internacionalmente

utilizado e de maneira uniforme.

2.1.1.1 Classificacdo da DFC

Na DFC, as movimentagdes de caixa e equivalentes de caixa devem ser classificadas
por grupos de atividades, diferentemente da DOAR, em que as movimentacdes s&o
evidenciadas pelas origens e aplicacdes desses recursos. Nessa classificacdo por grupos de
atividades, os pagamentos e recebimentos de caixa, geralmente, sdo relacionados com a
natureza da transagé@o que lhe deu origem.

Para fins de classificacdo, a empresa devera levar em consideracdo a intencao
subjacente da natureza da transacdo, ou seja, qual é a verdadeira intencdo da operacdo. Por
exemplo, os pagamentos efetuados para adquirir um imével para revenda devem ser

classificados como atividades operacionais e ndo como atividades de investimento.

2.1.1.1.1 Atividades Operacionais

Segundo Ribeiro (2013, p. 319), “as atividades operacionais compreendem os fatos
que ocorrem em funcdo da atividade principal da empresa”. Como também traz o CPC 03,
que considera “as atividades operacionais como a principal atividade geradora de receita da
entidade e outras atividades que ndo sdo de investimento e tdo pouco de financiamento”.

Para fins de analise, 0 montante dos fluxos de caixa recorrente das atividades
operacionais indica se a operacdo tem gerado fluxos de caixa suficientes para empresa honrar
empréstimos, pagar dividendos e juros sobre capital prdprio, como também manter a
capacidade operacional da atividade e fazer novos investimentos ou se eventualmente
necessita recorrer a fontes externas de financiamentos.

Exemplos de entradas:

a) recebimento de caixa pela venda de mercadoria ou produto pela prestacéo de
Servigos;
b) recebimento de juros sobre empréstimos concedidos e sobre aplicagdes

financeiras em outras entidades;
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c) recebimento de dividendos e juros sobre capital préprio;

d) recebimento de aluguéis, royalties, direito de franquias e vendas de ativos
produzidos ou adquiridos para esse fim; e

e) qualquer outro recebimento que ndo se origine de transacdes definidas com

atividade de investimento ou financiamento.

Exemplos de saidas:

a) pagamento de fornecedores referentes ao suprimento de mercadorias ou
matéria prima e outros materiais para producdo de bens para venda, como
também outros insumos e servigos prestados de terceiros;

b) pagamentos aos governos federal, estadual e municipal referente a impostos,
multas, tributos e taxas, exceto quando nédo identificados como atividades de
financiamento ou investimento;

c) pagamento de juros dos financiamentos obtidos; e

d) pagamento de caixa a empregados e em conexdo com a relacdo empregaticia.

As informaces geradas pelo fluxo de caixa das atividades operacionais sdo Uteis, em
conjunto com outras informagdes, para indicar se a empresa gera recursos e como S&o
consumidos na manutencdo de sua atividade operacional. Em resumo, esta parte da DFC
constitui-se em uma importante ferramenta de gestdo, uma vez que em teoria toda empresa
deveria gerar recursos suficientes em sua atividade operacional para manté-la em
funcionamento, caso contrério pode ser um indicio de necessidade de ajustes em suas
operacdes, por exemplo: uma empresa que gera fluxo de caixa operacional negativo, pode
requerer uma reducao no prazo de recebimento de contas a receber de seus clientes, reducdo

dos niveis de estoques, etc.

2.1.1.1.2 Atividades de Investimento

As atividades de investimento representam as aquisi¢Oes e alienacOes de ativos de
longo prazo e investimentos que ndo sdo considerados como equivalentes de caixa. Ribeiro
(2013, p. 319) ressalta que “as atividades de investimento compreendem todos os fatos que
provocam aumentos ou diminui¢es no caixa em decorréncia de compras ou vendas de bens

ou de direitos classificados no Ativo Nao Circulante, sendo o mais comum o subgrupo do
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Imobilizado”. Somente os desembolsos que resultam em ativo reconhecido nas demonstragoes

contébeis sdo passiveis de classificacdo como atividades de investimento.

Exemplos de entradas:

a)

b)

c)

d)

recebimento de caixa resultantes da venda de ativo imobilizado, intangivel e
outros ativos de longo prazo;

recebimento pela venda de participagcdes em outras empresas ou instrumentos
de dividas de outras entidades;

recebimento de caixa por liquidacdo de adiantamentos e amortizacdo de
empréstimos concedidos a terceiros;

recebimentos de caixa derivados de contratos futuros, contratos a termo,
contratos de opcdo e contratos de swap, exceto quando tais contratos forem
mantidos para negociacdo ou venda futura, ou os recebimentos forem
classificados como atividades de financiamento; e

resgate do principal de aplicagfes financeiras ndo classificadas como

equivalentes de caixa.

Exemplos de saidas:

a)

b)
c)

d)

pagamentos de caixa para aquisi¢do de ativo imobilizado (incluido os ativos
construidos internamente), ativos intangiveis e outros ativos de longo prazo;
adiantamentos de caixa e empréstimos concedidos a terceiros;

pagamentos pela aquisicdo de titulos patrimoniais de outras empresas ou
instrumentos de divida de outras entidades; e

pagamentos de contratos futuros, contratos a termo, contratos de opgéo e
contratos de swap, exceto quando tais contratos forem mantidos para
negociacdo ou venda futura, ou classificados como atividades de

financiamento.

A divulgagdo em separado dos fluxos de caixa advindos das atividades de

investimento é importante devido a tais fluxos representarem a extensdo de recursos utilizados

pela entidade com a finalidade de gerar lucros e fluxos de caixa futuros. Também, pode ser

um indicativo do “envelhecimento” de uma empresa caso o nivel de investimentos no ativo

imobilizado seja muito inferior aos montantes de depreciacdo que podem ser identificados na

prépria DFC, no demonstrativo de ajuste do lucro liquido.
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2.1.1.1.3 Atividades de Financiamento

As atividades de financiamento resultam das alteraces no tamanho e na composi¢éo
do patriménio liquido e dos empréstimos da entidade, indicando como a empresa capta e paga
os seus recursos. Para Ribeiro (2013, p. 320), “as atividades de financiamento compreendem
os fatos que envolvem a captacdo de recursos financeiros derivados dos proprietarios e de
terceiros bem como o pagamento desses recursos”.

Os fluxos de caixa provenientes das atividades de financiamentos sdo Uteis para
prever a necessidade de recursos externos, bem como a capacidade que a empresa tem,
utilizando estes recursos, para financiar suas atividades.

Exemplos de entradas:

a) recebimentos pela emissdo de debéntures, empréstimos, titulos de divida,
hipotecas, e outros instrumentos de divida de curto ou longo prazos;

b) recebimento pela emissdo de a¢cdes ou outros instrumentos patrimoniais; e

c) recebimento de contribuicdes, de carater permanente ou temporario, que, por
expressa determinacdo dos doadores, tém a finalidade estrita de adquirir,
construir ou expandir a planta instalada, incluidos equipamentos ou outros

ativos de longa duracdo necessarios a producéo.

Exemplos de saidas:
a) pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio ou outras
distribuicdes aos donos, incluindo resgate de acbes da propria empresa;
b) pagamento para amortizacdo ou reducdo de empréstimos e financiamentos; e
C) pagamento em caixa para reducdo do passivo relativo a arrendamento
mercantil financeiro.

As informacdes geradas pelo fluxo de caixa das atividades de financiamento
propiciam o entendimento da gestdo financeira da empresa, demonstrando as fontes de
captacdo de recursos, desembolsos anuais com amortizacdo de dividas, etc. Adicionalmente,
em conjunto com a nota explicativa de financiamentos, é possivel avaliar se as fontes de
financiamentos vem se deteriorando, ou seja, o obtengdo de linhas mais caras, com maior
necessidade de fornecimento de garantias e com menores prazos e vice-versa, poderia indicar

uma melhora nestes indicadores.
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2.1.1.2 Elaboracéo e Apresentacdo da DFC

A movimentacdo das disponibilidades onde considera-se o caixa e equivalentes de
caixa de uma empresa em um determinado periodo, deve ser estruturada na DFC
(Demonstracdo dos Fluxos de Caixa) utilizado o modelo direto ou indireto, e tal escolha

dependera dos interesses da empresa. Neste sentido, Martins (2013, p. 658) comenta:

Para divulgar o fluxo de caixa oriundo das atividades operacionais, pode ser
utilizado o método direto ou indireto. O FASB (Financial Accounting
Standards Board) e o IASB (International Accounting Standards Board)
recomendam que as empresas utilizem o método direto, mas é facultada a
elaboracdo do fluxo das operacBGes pelo método indireto, ou método da
conciliag&o.

O Pronunciamento Técnico CPC 03 — Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, faculta a
utilizacdo tanto do método direto, quanto do indireto. No entanto, exige para a empresa que
utilize o método direto a conciliacdo entre o lucro liquido e o fluxo de caixa liquido das
atividades operacionais. A conciliacdo deve apresentar, separadamente, por categoria, 0S
principais itens a serem conciliados a semelhanca do que deve fazer a entidade que use o
método indireto em relacdo ao ajustes ao lucro liquido ou prejuizo para apurar o fluxo de

caixa liquido das atividades operacionais.

2.1.1.2.1 Método direto

Essa demonstracdo é também denominada Fluxos de Caixa no Sentido Restrito, pois
nele sdo demonstrados todos os recebimentos e pagamentos que concorreram para as
variacdes das disponibilidades, o saldo final das opera¢cfes expressa o volume liquido de caixa
provido ou consumido pelas opera¢des durante um periodo.

Esse método é considerado o mais ideal, uma vez que traz um maior detalhamento
das movimentagdes ocorridas durante o periodo, no entanto, requer maior esfor¢o para sua
elaboracgdo, posto que deve ser realizado um trabalho de segregacdo e controle sobre as
demonstragdes financeiras para tal fim.

As empresas, ao utilizarem esse método devem detalhar os fluxos das operagdes
respeitando um critério minimo:

a) recebimento de clientes, incluindo os recebimentos de arrendatarios,

concessionarios e similares;
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b) recebimentos de juros e dividendos;

c) outros recebimentos das operacoes se houver;

d) pagamento a empregados e a fornecedores de produtos e servicos, incluindo
seguranca, propaganda, publicidade e similares;

e) juros pagos;

f) impostos pagos;

g) outros pagamentos das operacoes; e

h) outros itens tratados como fluxos de caixa advindos das atividades de

financiamento e investimento.

Tanto o FASB quanto o Pronunciamento Técnico CPC 03, incentivam, mas nao
obrigam as empresas a adicionarem mais informacgdes que considerem Uteis ao evidenciarem
o fluxo de caixa das operagoes.

Na utilizacdo do Método direto para apuragdo do fluxo liquido de caixa gerado, o
CPC 03 exige que seja elaborada a conciliacdo com o lucro liquido do periodo, a qual deve
ser evidenciado em Nota Explicativa, incumbindo de refletir de forma segregada as principais
classes dos itens a conciliar.

A DFC apresentada pelo método direto terd como resultado as informacdes obtidas a
partir das entradas e saidas de caixa, demonstradas pelos recebimentos e pagamentos
provenientes das atividades operacionais pelos seus volumes brutos, proporcionando uma
melhor visualizacdo e compreensédo do fluxo financeiro.

Apesar de ser um método que propicia informacdes mais abrangentes, a maioria das
empresas ao redor do mundo utilizam o método indireto, pela facilidade de elaboracéo e por

trazer na esséncia, informacdes relevantes a tomada de deciséo.

2.1.1.2.2 Método indireto

Pode ser denominado como o método da conciliacdo, podendo ser chamado também
de Fluxo de Caixa no Sentido Amplo, fazendo a ligacdo entre o lucro liquido constante na
Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE) e o caixa gerado pelas operacfes. Para tal,
sdo efetuados ajustes ao lucro liquido pelo valor das operacfes consideradas como receitas e
despesas, mas que, ndo afetaram as disponibilidades de caixa de forma que se possa

demonstrar sua variagdo no periodo.
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A maioria das empresas no mundo que utilizam as normas internacionais de
contabilidade prefere utilizar a DFC pelo método indireto, por ser um método bem mais fécil
de ser automatizado e informatizado, bem como em raz&o do costume anteriormente
adquirido ao elaborar a DOAR, a qual também tinha como referéncia inicial o lucro liquido e
a movimentacéo de ativos e passivos ndo circulantes.

Na utilizacdo desse método, partimos do principio que todo o lucro afetou
diretamente o caixa, entretanto, deve-se ter consciéncia de que nem todas as movimentacdes
influenciam diretamente o caixa e, nesse caso, uma analise mais detalhada das operacdes deve
ser efetuada, com o objetivo de identificar as transagOes que ndo afetaram caixa e realizar os
ajustes necessarios ao lucro liquido do exercicio, como por exemplo uma compra financiada
de ativo imobilizado ndo deve configurar como atividade de investimento e nem de
financiamento. Para a elaboracdo do Fluxo de Caixa, o primeiro passo € obter o lucro liquido
da DRE e realizar as adi¢cBes e subtracGes que, no exercicio, afetaram o lucro, mas nao
afetaram o caixa, e dos que afetam o caixa e ndo afetam o lucro. Segundo Marion (2009. p.

451), o método indireto:

Apesar de evidenciar a variagdo ocorrida na disponibilidade, o fluxo
estruturado, dessa maneira, ndo demonstra as diversas entradas e saidas de
dinheiro do caixa por seus valores efetivos, mas fornece uma simplificacdo
com base em uma diferenca de saldos. [...]

Entretanto, deixa lacunas importantes na evidenciagdo das informagdes.

Apesar de toda a analise que é possivel fazer a partir do método indireto, os 6rgaos
reguladores das préaticas contabeis recomendam a utilizacdo do método direto, pois
proporciona informagdes mais abrangentes, uma vez que facilita a compreensao por parte dos

usuarios.

2.1.2 Demonstracao do Valor Adicionado - DVA

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), ndo era obrigatoria no Brasil até a
promulgacéo da Lei 11.638/07, onde passou a ser parte das demonstracfes financeiras que as
companhias abertas devem divulgar ao final de cada exercicio. Embora ndo fosse obrigatdria,
sua elaboracéo e divulgacdo era incentivada pela CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios). O

Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) aprovou em 30 de outubro de 2008, o
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Pronunciamento Técnico CPC 09 — Demonstracdo Do Valor Adicionado que estabeleceu os
critérios de elaboracdo e apresentacdo da DVA.

Segundo o artigo 188, inciso Il, da Lei 11.638/07, a Demonstracdo do Valor
Adicionado devera indicar, no minimo, “0 valor da riqueza gerada pela companhia, a sua
distribuicdo entre os elementos que contribuiram para a geracdo dessa riqueza, tais como
empregados, financiadores, acionistas, governo e outros, bem como a parcela da riqueza ndo
distribuida”. Neste sentido, Ribeiro (2013, p. 324) conceitua a DVA como:

A Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA) é um relatdrio contabil que
evidencia o gquanto de riqueza a empresa produziu, isto é, o quanto ela
adicionou de valor aos seus fatores de produgdo, e o quanto e de que forma
essa riqueza foi distribuida (entre empregados, governo, acionistas,
financiadores de capital) bem como a parcela da riqueza ndo distribuida.
Desse modo, a DVA tem por fim demonstrar a origem da riqueza gerada
pela entidade, e como essa riqueza foi distribuida entre os diversos setores
que contribuiram, direta ou indiretamente, para a sua geragao.

Segundo o Pronunciamento CPC 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado:

Valor Adicionado representa a riqueza criada pela empresa, de forma geral
medida pela diferenca entre o valor das vendas e os insumos adquiridos de
terceiros. Inclui também o valor adicionado recebido em transferéncia, ou
seja, produzidos por terceiros e transferidos a entidade.

Diferente das demais demonstracdes exigidas pela Lei das Sociedades por Agoes, a
exemplo da Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), que objetiva demonstrar a parte
do valor adicionado pertencente aos socios, a DVA é uma demonstracdo contabil com
informacdes de natureza social, que evidencia ndo somente a parcela atribuivel aos acionistas,
mas também a parte que pertence a outros usuarios diretos e indiretos, representando um
grande avanco, especialmente por que os indicadores e informacdes de natureza social
elaborados por esta demonstracdo atingem um universo maior de usuarios ao destacar a
riqueza gerada pela empresa e a forma como foi distribuida.

A DVA se baseia no conceito da macroeconomia, na qual sua elaboragéo teria como
principal resultado a geracéo de informacdes para contribuir com a dificil tarefa de estimar o
Produto Interno Bruto (PIB) do pais. Pelo fato de os dados obtidos para a DVA se originarem
da escrituracdo da empresa, atraves da conciliacdo com a DRE, surgem diferencas entre a
forma de apuracgéo do valor adicionado entre os modelos contabil e econdmico, uma vez que a

DVA segue a aplicacdo dos principios contdbeis. Pelo ponto de vista contabil, esta
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demonstracédo se baseia na realizacdo da receita, pelo regime de competéncia, na qual o valor

adicionado é reconhecido conforme ocorrem as vendas. Enquanto o ponto de vista

econémico, no qual se calcula o PIB, o valor adicionado € reconhecido conforme ocorre a

producao.

Segundo Martins (2013, p. 668):

A elaboracdo e divulgacdo da DVA, para atender aos requisitos
estabelecidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 e na legislacdo societéria,

devera:

a) ser elaborada com base no principio contabil da competéncia;

b) ser apresentada de forma comparativa (periodo atual e anterior);

c) ser elaborada com base nas Demonstracfes Consolidadas, e ndo pelo
somatorio das Demonstragdes do Valor Adicionado individuais, no caso
da divulgagdo da DVA consolidada;

d) incluir a participacdo dos sécios nao controladores no componente
relativo a distribuicdo do valor adicionado, no caso da divulgacdo da
DVA consolidada;

e) ser consistente com a demonstracdo do resultado e conciliada em
registros auxiliares, mantidos pela entidade; e

f) ser objeto de revisdo ou auditoria se a entidade possuir auditores

externos independentes que revisem e auditem suas Demonstracdes
Contébeis.

Demonstraremos a seguir um modelo de DVA publicado pela empresa Sdo Martinho

S.A., grupo formado por varias empresas que dedica-se a fabricacdo e comercializagdo de

Acucar e Etanol. Utilizamos as referidas informacdes financeiras do exercicio findo em 31 de

mar¢o de 2011, época em que a empresa passou a adotar as praticas contabeis adotadas no

Brasil alinhadas as normas internacionais de contabilidade.



Figura 2 — Demonstragdo do Valor Adicionado

S3o Martinho S.A.

Demonstragdes do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de margo
Em milhares de reais
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Receitas
Vendas brutas de mercadorias e produtos
Receita referente a construcao de atvos proprios
Reversao de provisio pam créditos de iquidagdo duvidosa
Quiras receitas

Insumos adquiridos de terceitos
Custos dos produtos e das mencadorias vendidas
Maleriais, energia, servigos de terceims e outros opeEcionais
Recuperacio (perda) de valores ativos

Valor adicionado bruto
Depreciagio @ amortzagao
Atwos bioldgicos colhidos (depreciagdo)
Valor adicionado liquido produzide pela entidade

Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial
Receitas financeiras
Clutras

Valor adicionado total a distribuir

Distribuigde do valor adicionado
Pessoal & encargos

Remuneragdo direts

Beneficios

FGTS

Henoranos dos adminstradones
Imposios, taxas & confibuigdes

Federais

Estaduais

Municipas

Menos: incenives fiscais estaduais
Financiadores

Juros

Aluguéis

Variagdes cambiais

Clutras
Jures sobre capital proprio
Dividendos
Lucros retidos do exercicio
Participacdn dos acionistas minoritiros

Valor adicionado distribuido

Confroladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
807.002 292.109 1.384.132 1.270.697
150227 65727 300 a42 285418

(15)

4 343 2698 G202 5.402
T61.572 380534 1690075 1.570.517
{162.335) (67.831) (362.830) (362_802)
{186.508) (139.337) (457 470} (431.428)
(3.781) 3.603

(333.831) (207.168) [E24.081) [T20.434)
422 841 153.268 EBYE.804 780.083
(B5.BE1) (A7 412) (143 5387) (154 527)
[47.012) (45.043) {186.773) {170.381)
270.748 30.011 545524 446178

To.002 129.005

40642 67.053 120324 270.851
8323 7Y 25375 (3.338)
418.715 285148 591233 713.688
T9.BE5 45282 171.042 162.818
33,658 11.383 50.8ES 51.022
6037 4138 15074 15.112
7628 5080 10742 10 582
49.504 387 20282 73.318
23575 603 34888 22 481
a7 33 306 261
(B.554) (B.581)
24 435 152313 70267 T0.108
2552 229 2845 503
20.585 16.554 57288 B2.025
25.704 §1.507 44814 108.117
12.554 18.331 10.558 18.33
9180 6482 B.1BD G489
112.550 Ta.8TR 113.550 TE.BTD
2318

418.715 285148 §91.233 713.688

Fonte: S&o Martinho S.A. (2011, p. 8)

A distribuicdo do valor adicionado proporciona a andlise e constatacdo de alguns

dados interessantes. No exemplo do Grupo S&o Martinho, pode-se concluir que de toda a

riqueza gerada, cerca de 35% é distribuida aos funcionarios, 17% é destinado aos governos

federal, estadual e municipal atraves dos impostos taxas e contribuicGes, 25% é destinado ao

pagamentos dos financiadores de suas operacGes (instituicOes financeiras) e apenas 4% foi

distribuido aos sécios.
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2.1.3 Notas explicativas

As notas explicativas constituem-se em uma das principais alteracdes no processo de
convergéncias das praticas contabeis brasileiras as IFRS. As IFRS tem por principal
caracteristica a orientacdo explicita quanto as informacdes qualitativas complementares a cada
pronunciamento técnico, proporcionando assim um conjunto mais completo de informacdes
para 0s usuarios das demonstracdes financeiras. Tal orientacdo € explicitada nos paragrafos 4
a 6 do Sumério do Pronunciamento Conceitual Bésico - Estrutura Conceitual para a
Elaboracdo e Apresentacdo das Demonstracfes Contébeis, transcritas a seguir:

4. Esta Estrutura Conceitual define que o objetivo das demonstragdes
contébeis é fornecer informacdes sobre a posi¢do patrimonial e financeira da
entidade (Balango Patrimonial), sobre seu desempenho em um determinado
periodo (Demonstracdo do Resultado) e sobre as modificagbes na sua
posicdo financeira (Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, no Brasil, a partir de
2008), informagdes essas que sejam Uteis a um grande nimero de usuarios
em suas avaliagdes e tomadas de decisdo econdmica.

5. Esses usuarios possuem interesses e competéncias distintas, por isso
precisam as DemonstracGes Contabeis ser preparadas para atendimento as
necessidades comuns da maioria deles. Todavia, elas ndo fornecem todas as
informacGes que 0s usuarios possam necessitar para tomar decisoes
econdmicas, considerando que tais Demonstracdes Contabeis refletem
principalmente os efeitos financeiros ocorridos no passado e ndo contém
necessariamente informacGes que ndo sejam de carater financeiro.
Adicionalmente, presume-se que 0s usuarios das Demonstracdes Contabeis
tenham um conhecimento razoavel dos negécios, atividades econdmicas e de
contabilidade e a disposicdo de estudar as informagbes com razoavel
diligéncia.

6. E devem essas DemonstracBes estar complementadas por notas
explicativas e outros quadros analiticos ou demonstracGes que permitam o
adequado entendimento sobre a posicdo patrimonial e financeira, o
desempenho em um determinado periodo e as modificacbes na sua posicao
financeira mencionadas no item 5, a fim de propiciar uma boa avaliagdo do
que ocorreu no passado e de ajudar nas projecoes sobre o futuro.

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracfes contabeis, que tem por
objetivo esclarecer os critérios e as praticas contabeis e financeiras utilizadas pela empresa,
assim como conter a composi¢cdo, o detalnamento ou explicacbes adicionais sobre
determinadas contas ou operagdes especificas, ndo explicitadas nos demais quadros que
compde as demonstracfes contédbeis, propiciando informagfes Uteis para o melhor

entendimento da situacdo patrimonial e financeiro da empresa.



40

Estas notas explicativas estdo previstas no 84° do artigo 176 da Lei 6.404/76, Lei das
Sociedades por Agdes, o qual estabelece que “as demonstracfes serdo complementadas por
notas explicativas e outros quadros analiticos ou demonstracGes contabeis necessarios para
esclarecimento da situacdo patrimonial e dos resultados do exercicio”. A referida Lei também
menciona, no 85° do artigo 176, as bases gerais e as notas a serem inclusas nas demonstracgdes

financeiras, conforme segue:

85° As notas explicativas devem:

I — apresentar informacBes sobre a base de preparacdo das demonstracfes
financeiras e das praticas contabeis especificas selecionadas e aplicadas para
negacios e eventos significativos;

Il — divulgar as informagdes exigidas pelas préaticas contabeis adotadas no
Brasil que ndo estejam apresentadas em nenhuma outra parte das
demonstracdes financeiras;

Il — fornecer informagdes adicionais ndo indicadas nas proprias
demonstracgdes financeiras e consideradas necessarias para uma apresentagao
adequada; e

IV —indicar:

a) os principais critérios de avaliagdo dos elementos patrimoniais,
especialmente estoques, dos calculos de depreciagdo, amortizacdo e
exaustao, de constituicdo de provisfes para encargos ou riscos, e dos ajustes
para atender a perdas provaveis na realizacéo de elementos do ativo;

b) os investimentos em outras sociedades, quando relevantes;

c) 0 aumento de valor de elementos do ativo resultante de novas avaliagdes;
d) os dnus reais constituidos sobre elementos do ativo, as garantias prestadas
a terceiros e outras responsabilidades eventuais ou contingentes;

e) a taxa de juros, as datas de vencimento e as garantias das obrigagdes a
longo prazo;

f) o nimero, espécies e classes das acdes do capital social;

g) as opgdes de compra de agdes outorgadas e exercidas no exercicio;

h) os ajustes de exercicios anteriores; e

i) 0s eventos subsequentes a data de encerramento do exercicio que tenham,
ou possam vir a ter, efeito relevante sobre a situagdo financeira e o0s
resultados futuros da companhia.

O Pronunciamento Técnico CPC 26 (R1), aprovado pela Deliberacdo CVM 676, de
13 de dezembro de 2011, e Resolucdo CFC 1.185/09, dispde sobre os procedimentos, a
estrutura e os detalhes a serem observados durante a elaboracdo das notas explicativas. As
notas explicativas devem, até onde for praticavel, ser apresentadas de forma sistematica, na
qual cada item das notas explicativas deve ter referéncia cruzada com a respectiva informacéo

nas demonstracdes financeiras. O CPC 26 (R1) também dispfe que:

As notas explicativas sdo normalmente apresentadas pela ordem a seguir, no
sentido de auxiliar os usuarios a compreender as demonstracdes contabeis e
a compara-las com demonstragdes contdbeis de outras entidades:
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(@) declaracdo de conformidade com os Pronunciamentos Técnicos,
Orientacgdes e Interpretacbes do Comité de Pronunciamentos Contabeis;
(b) resumo das politicas contéabeis significativas aplicadas;
(c) informacéo de suporte de itens apresentados nas demonstragdes contabeis
pela ordem em que cada demonstracdo e cada rubrica sejam apresentadas; e
(d) outras divulgac6es, incluindo:
(i) passivos contingentes e compromissos contratuais n&do
reconhecidos; e
(ii) divulgacGes nao financeiras, por exemplo, 0s objetivos e politicas
de gestédo do risco financeiro da entidade.
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CAPITULO 3 — ANALISE COMPARATIVA DA QUALIDADE DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

3.1 Analise comparativa da DFC com a DOAR

Como comentado anteriormente, a DFC & um instrumento contabil e de gestdo
internacionalmente utilizada e, nesse sentido, efetuaremos a seguir uma analise comparativa
entre os dados fornecidos pela DFC em comparagdo com a DOAR da Sédo Martinho S.A.,
grupo formado por varias empresas que dedicam-se a fabricacdo e comercializacdo de Acucar
e Etanol, com o intuito de verificar o impacto qualitativo do conteddo informacional.
Utilizamos as referidas informagdes financeiras dos exercicios findos em 31 de margo de
2008 e de 2007, época em que a DOAR era uma peca que compunha as demonstracoes
financeiras brasileiras e a DFC era considerada informacdo complementar exigida pela CVM

para as empresas de capital aberto.



Figura 3 — Demonstracdo das Origens e AplicacBes de Recursos

SAD MARTINHO 8.4

DEMONSTRACOES DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSDS PARA 08 EXERCICIOS

FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2008 (12 MESES) E DE 2007 (11 MESES)
{Valores expressos em milhares de reas - R$)

ORIGENS D5 RECURSOS
Das operagies:
Lucro liguido (prejuizo) do exercicio
ltens que ndo afetam o caprtal circulante liguido:
Provisdo para contingéncias
Rendimentos do realizével a longo prazo
Resultado de equivaléneia patrimoneal
Resultado na venda de participagio em controlada
Valor residual do ativo permanente barcado
Depreciagdo ¢ amortizagdo
Encargos do exigivel a longo prazo
Imposto de renda ¢ contrnibuigdo social difenidos
Lucra liguido do periodo ajustado

Outras origens:
Captagdo de empréstimos de longo prazo

Caputal circulante liquedo orundo da incorporagdo da Etanol Participagides S A,

Integralizagdo de capital
Impacto da elevaglo do percentual de consolidagdo da Mogi Agricola
para 46,02% no capital de giro da Usina S0 Martinho
Impacto da elevagho do pereentual de consolidagdo da Usina Sao
Martinho para 100% no caprtal de giro
Receita com a venda de participacio em controlada
Total das ongens de recursos

APLICACOES DE RECURSOS
No realizavel a longo prazo
Pagamento de mitwo com partes relacsonadas
No atrvo permanenie:
Investimentos
Agio atribuidoe a rentabilidade firura na aquisi¢do da Usina Santa Lwiza S A
¢ Agropecuania Aquidaban 5.A,
Imobilizado
Ihferido
Redugio do exigivel a longo prazo, liquida
Davidendos distribuidos

Davidendos propostos
Total das aplicagdes de recursos

AUMENTO{REDUCAD) DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO
REPRESENTADO POR:
Anvo circulante:

No fim do excrcicio
Mo micio do exercicio

Passivo circulante:

No fim do exercicio
No nicie do exercicio

AUMENTO(REDUGAD) DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO

As notas explicativas sdo parte integrante das demaonstragies financeiras.

MNota Coniroladora Consolidado

explicativa 31/03/08 3103007 310308 31/03/07
112 meses) (11 meses) {12 meses) (11 meses)

(46,899) 67,003 (46, 859) 67,003

1,843 3409 3,906 5,857
(107} {195) (27) (1

10 29210 (38,803) - -
L& - (215) - {TIT)
453 5,060 3,995 5,101

54,096 41,162 180,558 129,623

T441 4,152 11,982 10,627
(9,002) {4,295) (24,102) {1,235)

37,035 57,280 131,413 216,260

11,087 23,651 292,298 79,586

- - 244 -

1.1 - 260,000 - 260,000
1.4 - - - 8
1.5 - - - 147,194
1.6 - 2,367 - 7,890
48,122 343298 424 005 710938

166 4,525 14,938 1677

BESTH 7619 - -

51,458 18,334 24 -

L7 - - 60,134 -
60,978 71,337 572,940 279,423

- 2 22 BE2 6,827

18,514 15,320 51,735 47,025

16 13,593 - 13,593
16 - 200 () - 200,000
219,694 134,750 712,653 374,545

{171,572) 188,548 (298, 648) 336,393

110,176 335,208 397,740 61,431

335,208 T, 748 6l 431 114,386

(225,032) 264,460 (203,6%1) 48T, M5

73,102 126,562 312,813 217,856

126,562 30,630 217,856 67,204

(53,460) 75,912 44,957 150,632

{171,572) 188,548 (298, 64K) 336,393

Fonte: Sdo Martinho S.A. (2008, p. 65)
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Figura 4 — Demonstragdo dos Fluxos de Caixa

SAD MARTINHO 5.4,

DEMONS TRACOES [0S FLUXDS DE CAINA PARA O EXERCICIO FINDD EM 31 BE MARCO DE 2008

E FERIODD DE 12 MESES FINDCO EM 31 DE MARCO DE 2007
[ Valores expressos em milbares de reais « BS)

Cootrodador Comsolidado
IMEAE LT 31A3E A1NEA0T
FLUXO DE CAINA DAS ATIVIDADES OPERACIOMALS
{Prejuize) lucro ligusde do periodo (46.899) 61,116 (46.809) 64.525
Ajustes para reconciliar o lecm lsguido | prejuize ) do periodo com o
canxa gerado peles atividades operaciomais:
Equivaléncia patrimonial 2,210 [ 8.E26) - -
Diepreciagio e amortizagio 37548 19578 191.214 1400091
Resultado na venda de participacio em controlada - - - {TI7)
Custo ressdual de ativo imobilizado bamcado 453 25906 3993 5107
Encarges finenceiros € variagdo cambial sobre saldos com empresas hgadas,
firenciamenios, empréstimas e obngagdes fscais a longo praze 12,166 11,522 6914 12,430
Provis3o para contingéncias 1843 3,009 6114 6574
Imposto de renda ¢ contribuigio social difenidos (9.002) (3718} (24.102) (1.601)
{ Aumenio) redugdo nos ativos operacionus:
Contas a receber « Copersucar (26,8415 15627 {TLELT) TGS
Estoques 3406 1.018 (12.266) (24.144)
Tributos a recuperar (5.122) (2.728) (13.781) (10L125)
Partes relacionadas [ER.GES) (T.E28) - =
(lutras ativos circulanies 2,075 1.75% &.300 1 .T08
Clutras ativas nde coroulanbes {166 (1.974) (14.088) (7.560)
Aumento { redugio) nos passivos operacionais:
Famecedores (2.856) 134 157 14.385
Salarios e contribusges sociais (424) (93) 3094 (1612)
Tributas a recolher 27 116 08T 402
Impastos parcelados 9136 - o136 -
Partes relacionadas (38.974) 10,282 17 45
Admniamentos de clienies . . - (15)
Provisde para contingéncias (2.254) - 1(9.775) 1170
Clutras passivas circulantes (2019 1,722 11,3940 [EL]
(lutros passivas nio circulantes - - {1500 -
Caixa gerado pelas (aplicedo nas) atividades operacionais {106,578} 9% 620 TH.I25 ZRIDI9
FLUNO DE CAINA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Investimenios (51.458) - 124} -
Agio atribuido a rentabilidade fitura me aqusigdo da Usina Santan Luiza 5.4
e Agropecuaria Aqusdaban 5 A, = = (60 154) =
Keceits com a venda de participacdo em controlads - - - T85O
Agquisscdo de mobdloado e adighes ao difenido (60.9T8) (B0, B64) (395,822p  (302.479)
Vanagio nos atives ¢ passivos cindidos = i 14.484) - 3460
Caixa aplicado nas atividades de investimentos {112.436) (95.348) (6559800  (2B9.120)
FLUXO DE CAINA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Fmanciamentos oriundas da aquissgdo da Usma Santa Luim 5.4,
e Agropecuana Aqusdaban 5 A, - - 18.402 -
Obrigagio Copersucar arunda da aquessgdo da Usima Santa Luiza 5.4
e Agropecuaria Aqusdaban 5 A, = = 10,304 =
Captagdo de financzsmentos = terceiros M 655 48157 400,027 144,395
Captagdo de financiamentos = Copersucar 17.314 1.950 63814 T7.920
Pagamento de financiamerios - kerceins [52.E72) [33.634) [1B7.222) (659, TOE)
Pagamento de dividendos { 200, DMy [ 14.156) (20.000) [ 1E.669)
Integral oo de Capital = 260, 00k = 260,000
Caxa gerado pelas atrvidsdes de Arenciamentos (30,903} 262317 185,325 31101g
AUMENTO (REDUCAC) DO SALDO DE HSPONIBILIDADES (249.917) 360 580 (2944300 317.817
DISPONIBILIDADES ([NCLUL APLICACOES FINANCEIRAS)
Saldo inscial 270.474 9,885 156,964 49,127
Saldo final 10,557 270.474 7253 366964
AUMENTO {REDUC A [0 SALDD DE ISPONIBILIDADE (249.917) 260,580 (2944300 317.817
INFORMAD(OES ADICIONAIS
Juros pagos durante o perioda (TA5T) (B.651) (40.433) 19.725
Valores a pagar a formecedores referentes @ aquisiciio de mobdlizado 1.6t 4,434 17285 10338

Fonte: S&o Martinho S.A. (2008, p. 47)
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Apesar dos dois demonstrativos terem como ponto de partida o lucro liquido do
exercicio a seguir listamos as principais divergéncias conceituais, ndo focaremos em valores,
uma vez que podem ter sido utilizados critérios diferentes na mensuracéo dos valores de cada

demonstrativo.

1. Encargos financeiros e variacdes cambiais — na DOAR foi divulgado apenas
os encargos financeiros do exigivel a longo prazo, enquanto que na DFC foi
divulgado todos os encargos que ndo afetaram o caixa, independentemente do
seu prazo de liquidacéo

2. Aumentos e reducdes de ativos operacionais — na DFC foram divulgadas as
movimentacOes de todos os ativos operacionais de curto e longo prazos, tais
como: contas a receber, estoques, fornecedores, etc. e na DOAR foi divulgada
a movimentacgéo de ativos e passivos de longo prazo, resultando na variagao
do capital circulante liquido.

3. Atividades de investimento vs. aplicacfes dos recursos — os valores alocados
na DFC como atividade de investimento sdo praticamente 0s mesmos dos
divulgados como aplicagOes de recursos na DOAR, exceto as variagOes do
realizavel a longo prazo, que no caso da DFC estdo distribuidas no aumento
ou diminuicdo dos ativos operacionais ou em outros grupos de contas.

4. Atividades de financiamento vs. origens dos recursos — 0s valores
apresentados como atividades de financiamento na DFC séo detalhados entre
captacbes e pagamentos por origem (terceiros ou entidades ligadas),
possibilitando avaliar a capacidade de pagamento e obtencdo de recursos,
onde nota-se que as operacdes da Sdo Martinho em 2011 geraram R$ 76
milhdes de caixa e a amortizacdo de financiamentos foi de R$ 207 milhdes,
por outro lado, a captacdo de R$ 464 milhdes no mesmo periodo, indica que a
empresa ndo possui dificuldade de obtencdo de novos financiamentos. Ja no
caso da DOAR, como os valores apresentados como origens de recursos
foram apresentados pelo valor liquido de captacdes de empréstimos de longo
prazo, essa mesma analise ndo é possivel de ser realizada.

3.2 Analise Comparativa das Notas Explicativas

Com vistas a ilustrar a afirmacdo contida no capitulo 2.1.3, efetuamos uma
comparacdo entre as notas explicativas da Sdo Martinho S.A. dos exercicios findos em 31 de
marco de 2009, ultimo ano de utilizacdo das praticas contabeis anteriores a Lei 11.638/07, e
31 de marc¢o de 2011, primeiro ano de adogdo plena das novas praticas contabeis adotadas no
Brasil, e destacamos a seguir as principais notas que denotam a melhora na qualidade das

informacdes publicadas. As principais diferencas identificadas foram:
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3.2.1 Nota 1 — Contexto operacional

Além das informacGes sobre contexto operacional contidas nas demonstragdes
contabeis de 31 de marc¢o de 2009, foram acrescentadas as seguintes principais informacoes:

a) identificagcdo clara das empresas investidas e que fazem parte do contexto das
operacdes da S&o Martinho S.A.:

Como parte de seus objetivos estratégicos a Companhia mantém
investimentos nas seguintes controladas e controladas em conjunto - Notas
2.2e13.1:
e Vale do Mogi Empreendimentos Imobilidrios S.A. (“Vale do Mogi”),
anteriormente denominada;

e Usina Sao Martinho S.A. (“USM”);

e Nova Fronteira Bioenergia S.A. (“NF”) e suas controladas:
e Usina Boa Vista S.A. (“UBV”); e
e SMBJ Agroindustrial S.A. (“SMBJ”);

e  Omtek Industria e Comércio Ltda. (“Omtek”™);

e  SMA Industria Quimica S.A. (“SMA”); e

e Usina Santa Luiza S.A. (“USL”)

b) identificacdo clara de que trata-se de uma empresa de capital aberto, a localizagéo

de sua sede e identificacdo dos principais acionistas da empresa:

A Companhia é uma sociedade anénima de capital aberto, registrada na
BM&FBovespa S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(“BM&FBovespa”), com sede em Pradopolis, Estado de Sao Paulo. A
Companhia tem como principais acionistas as seguintes holdings familiares,
com as correspondentes participacbes no capital votante: Jodo Ometto
Participagdes S.A. (25,23%); Luiz Ometto Participagdes S.A. (25,23%) e
Nelson Ometto Participacfes S.A. (10,76%). Contudo, ndo ha acordo formal
de acionistas.

c) divulgacdo da data em que as demonstracGes financeiras foram aprovadas e o

6rgdo responsavel por sua aprovacao.

A emisséo dessas demonstracdes financeiras foi aprovada pelo Conselho de
Administracdo da Companhia em 28 de junho de 2011.

A inclusdo dos dados acima proporciona informacdes mais claras para 0s
stakeholders das demonstragdes financeiras e podem auxilid-los na analise das operacdes da
empresa e na tomada de decisdo quanto a investir ou ndo na empresa. Por exemplo, a Sao
Martinho poderia ter uma empresa investida que um investidor poderia ter alguma restricdo de

aplicacdo de seus recursos ou algum conflito de interesse com os controladores da empresa.
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Outro aspecto importante ¢ a identificacdo da data em que as demonstracées financeiras foram
aprovadas e o 6rgdo responsavel por sua aprovagdo, impondo assim, uma importante
ferramenta de gestdo corporativa, uma vez que no passado essas informagcbes ndo eram
explicitamente expostas, inclusive em algumas empresas este processo de aprovacdo nao

existia formalmente.

3.2.2 Nota 2 — Resumo das principais politicas contabeis

Nas notas explicativas das demonstracfes contabeis de 31 de marco de 2009 néo
havia a mencao das politicas contabeis aplicadas pela empresa, esta passou a compor as notas
explicativas das demonstracbes financeiras de 31 de margco de 2011, em cumprimento da
exigéncia do inciso I, do 85° do artigo 176 da Lei das Sociedades por Acbes, mencionado
anteriormente, assim como do item 112a do CPC 26 — Apresentacdo das Demonstracoes
Contabeis, no qual menciona que “as notas explicativas devem apresentar informacdo acerca
da base para a elaboracdo das demonstracdes contabeis e das politicas contabeis especificas
utilizadas”. As principais informac6es acrescentadas foram:

a) identificacdo da base de preparacédo das demonstracOes financeiras:

As demonstracfes financeiras foram preparadas considerando o custo
histérico como base de valor e ajustadas para refletir o custo atribuido
(deemed cost) de terras e terrenos, maquinas e equipamentos industriais e
agricolas e veiculos na data de transi¢cdo para IFRS/CPCs, e ativos e passivos
financeiros (inclusive instrumentos derivativos) e ativos bioldgicos
mensurados ao valor justo por meio do resultado.

A preparacdo das demonstracGes financeiras requer o uso de certas
estimativas contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte
da administracdo da Companhia no processo de aplicacdo das suas politicas
contabeis.

b) divulgacdo de que as demonstracBes financeiras apresentadas estdo de acordo

com as normas internacionais de contabilidade:

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo
apresentadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPCs).

As demonstracBes financeiras consolidadas também foram preparadas e
estdo sendo apresentadas de acordo com os Padrdes Internacionais de
Demonstragdes Financeiras (International Financial Reporting Standards -
IFRS) emitidos pelo International Accounting Standards Board.
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Estas sdo as primeiras demonstracGes financeiras apresentadas de acordo
com CPCs e IFRS pela Companhia.

As demonstrac@es financeiras individuais da controladora foram preparadas
conforme as préticas contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e sdo publicadas juntas com as
demonstracdes financeiras consolidadas.

c) divulgacdo mais detalhada das politicas contabeis aplicadas na elaboracdo das
demonstragdes financeiras consolidadas:

Controladas séo todas as entidades nas quais a Companhia tem o poder de
determinar as politicas financeiras e operacionais, geralmente acompanhada
de uma participacdo de mais do que metade dos direitos a voto (capital
votante). As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da data em que
o0 controle é transferido para a Companhia. A consolidacdo € interrompida a
partir da data em que o controle termina.

Adicionalmente, a Companhia detém participacdes societérias de controle
conjunto. Nesses casos, 0 poder de determinar, conjuntamente, as politicas
financeiras e operacionais se da pelos direitos de voto, proveniente das agdes
ordinarias, e, também, das demais diretrizes estabelecidas nos
correspondentes estatutos sociais e acordos de acionistas, firmados entre as
partes. Os investimentos em entidades controladas em conjunto sdo
registrados pelo método de consolidagdo proporcional, no qual a Companhia
reconhece nas demonstracdes financeiras consolidadas sua participagéo nos
ativos, passivos e nas receitas e despesas da entidade controlada em
conjunto.

As demonstragfes financeiras consolidadas incluem as demonstracoes
financeiras da controladora e das suas controladas e controladas em
conjunto, observando os percentuais de participacdo em vigor e 0s critérios
de consolidacao proporcional aplicaveis.

A Companhia trata as transacbes com participacbes ndo controladoras,
quando aplicavel, como transagcBes com proprietarios de ativos de suas
controladas. Para as compras de participa¢fes ndo controladoras, a diferenga
entre qualquer contraprestacdo paga e a parcela adquirida do valor contabil
dos ativos liquidos da controlada é registrada no patriménio liquido. Os
ganhos ou perdas sobre alienagbes para participacdes ndo controladoras
também sdo registrados no patrimonio liquido.

d) divulgacdo das politicas contébeis aplicadas na elaboragdo das demonstragoes

financeiras individuais:

Nas demonstragdes financeiras individuais as controladas e as controladas
em conjunto sdo contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial. Os
mesmos ajustes sdo feitos tanto nas demonstracdes financeiras individuais
guanto nas demonstragdes financeiras consolidadas para chegar ao mesmo
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resultado e patriménio liquido atribuivel aos acionistas da controladora. No
caso da Companhia as préaticas contabeis adotadas no Brasil aplicadas nas
demonstracdes financeiras individuais diferem do IFRS aplicavel as
demonstracbes financeiras separadas, apenas pela avaliagdo dos
investimentos em controladas e coligadas pelo método de equivaléncia
patrimonial, enquanto conforme IFRS seria custo ou valor justo.

A introducdo das bases de preparacdo das demonstracfes financeiras e as politicas
contabeis aplicadas pela empresa fornecem informacdes relevantes, uma vez que, dependendo
das bases de mensuracdo utilizadas na elaboracdo das demonstragfes financeiras, as
informagdes geradas podem afetar significativamente a analise de seus usuérios. A empresa
deve analisar se as politicas contabeis apresentadas trazem para os usuarios informacdes de
qualidade gque permitam analisar o desempenho e a posicdo financeira da empresa. Cada
entidade possui suas caracteristicas préoprias e diferentes naturezas de operagdo, com isso, a
empresa deve considerar as politicas contdbeis que os usuérios de suas demonstraces
contébeis esperam para seu tipo de entidade. Além disso, a empresa deve divulgar também os
julgamentos realizados pela empresa no processo de aplicacdo dessas politicas contabeis, que
possam afetar significativamente as informacdes divulgadas nas demonstracdes contabeis.

A referéncia sobre a utilizagdo das normas internacionais de contabilidade deve-se ao
fato da empresa ser de capital aberto e era obrigada, a época, a elaborar demonstraces
financeiras de acordo com as IFRS, uma vez que ainda existiam diferencas entre as praticas
contabeis adotadas no Brasil (CPCs) e as IFRS, tais como a permissdo de manutencdo das

contas de ativo diferido até sua exaustdo pelas praticas contabeis adotadas no Brasil.

3.2.3 Nota 2.4 — Conversdao em moeda estrangeira

Nas notas explicativas das demonstracfes financeiras de 31 de marco de 2009, néo
havia a mencdo das moedas funcional e de apresentacdo utilizadas, nem o critério de
conversdo da moeda estrangeira, pois estes dados ndo eram requeridos pelas praticas
contabeis brasileiras. Esta nota explicativa passou a compor as demonstrac¢des financeiras de
31 de marc¢o de 2011, com as seguintes informagdes:

a) identificacdo da moeda funcional e moeda de apresentacao:

Os itens incluidos nas demonstrac6es financeiras sdo mensurados usando a
moeda do principal ambiente econdmico, no qual a Companhia atua ("a
moeda funcional™). As demonstracdes financeiras sdo apresentadas em Real,
que é a moeda funcional e de apresentacao.
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b) divulgacédo das informacdes referentes as transagdes em moeda estrangeira e seus
saldos:

As operacBes com moedas estrangeiras sdo convertidas para a moeda
funcional, utilizando as taxas de cAmbio vigentes nas datas das transa¢des ou
da avaliacdo, na qual os itens sdo remensurados. Os ganhos e as perdas
cambiais resultantes da liquidacdo dessas transacdes e da conversdo pelas
taxas de cambio do final do exercicio, referentes a ativos e passivos
monetarios em moedas estrangeiras, sdo reconhecidos na demonstragdo do
resultado e apresentados como “Variagdes monetarias e cambiais liquidas
(Nota 34)”, exceto quando diferidos no patrimonio como operagoes de hedge
de fluxo de caixa qualificadas.

A obrigatoriedade da identificacdo da moeda funcional e de apresentacdo estd
prevista no CPC 26, item 51(d), que diz:

Cada demonstracdo contébil e respectivas notas explicativas devem ser
identificadas claramente. Além disso, as seguintes informagdes devem ser
divulgadas de forma destacada e repetidas quando necessario para a devida
compreensdo da informacéo apresentada:

(d) a moeda de apresentacdo, tal como definido no Pronunciamento Técnico
CPC 02 — Efeitos das Mudancas nas Taxas de Cambio e Conversdo de
Demonstracdes Contabeis;

A moeda funcional é a moeda do ambiente econdmico principal no qual a entidade
opera e que serd utilizada como parametro para a mensuracdo dos eventos econdémicos
ocorridos. Enquanto a moeda de apresentacdo é a moeda na qual as demonstracfes contabeis
sdo apresentadas. Ao definir a moeda de apresentacdo, a entidade leva em consideracao quais
serdo o0s principais usuarios das informac6es apresentadas, uma vez que o objetivo da empresa
é prestar informacdes de qualidade e de facil entendimento, para os usuarios diretos e
indiretos onde a empresa possui a maior concentracdo de suas atividades. Porém, segundo o
item 55 do CPC 02 - Efeitos das Mudancas nas Taxas de Cambio e Conversdo de
Demonstragdes Contébeis, “quando a empresa apresentar suas demonstragdes contabeis em
moeda diferente da moeda funcional, estas somente estardo em conformidade com as praticas
contabeis adotadas no Brasil se elas estiverem de acordo com todas as exigéncias de cada
Pronunciamento Técnico, Orientacdo e Interpretacdo do CPC aplicaveis”. Dessa forma, uma
entidade pode optar por apresentar sua demonstragdo contabil em moedas diferentes,

dependendo do interesse dos usuarios das mesmas. Por exemplo, a empresa pode apresentar
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suas demonstracBes contabeis em Reais para 0s acionistas e investidores brasileiros e também

apresentar em Euros para atender as necessidades de investidores ou credores europeus.

3.2.4 Nota 2.6 — Ativos financeiros

Nas demonstracdes financeiras de 2009, havia a nota explicativa referente aos
Instrumentos Financeiros, porém esta nota nao era clara, ao contrario da nota explicativa das
demonstragcfes financeiras de 2011, que é mais rica em detalhes, com o acréscimo das
seguintes informagdes:

a) divulgacdo do método utilizado pela empresa para a classificacdo dos ativo

financeiros:

A Companhia classifica os ativos financeiros como: mensurados ao valor
justo por meio do resultado e empréstimo e recebiveis. A classificagdo
depende da finalidade para qual os ativos financeiros foram adquiridos. A
administracdo determina a classificacdo dos seus ativos financeiros no
reconhecimento inicial. A Companhia ndo possui henhum ativo financeiro
classificado como mantido até o vencimento ou disponivel para venda.

(a) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo ativos
financeiros mantidos para negociagéo ativa e frequente. Um ativo financeiro
é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para fins de
venda no curto prazo. Os derivativos também sdo categorizados como
mantidos para negociacdo, a menos que tenham sido designados como
instrumentos de hedge. Os ativos dessa categoria sdo classificados como
ativos circulantes.

(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis, que ndo sdo cotados em um mercado
ativo. Sdo incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de
vencimento superior a 12 meses apds a data de emissdo do balanco (estes s&o
classificados como ativos ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis do
Grupo compreendem "Contas a receber de clientes e outros ativos™ e parte
do "Caixa e equivalentes de caixa" (Notas 7 e 8).

b) divulgacdo do método para reconhecimento e mensuracao dos ativos financeiros:

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros séo reconhecidas na
data de negociacdo, data na qual a Companhia se compromete a comprar ou
vender o ativo. Os investimentos sdo, inicialmente, reconhecidos pelo valor
justo, acrescidos dos custos da transagéo para todos os ativos financeiros ndo
classificados como ao valor justo por meio do resultado. Os ativos
financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo, inicialmente,
reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transacdo sdo debitados ao
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resultado. Os ativos financeiros sdo baixados quando os direitos de receber
fluxo de caixa tenham vencido ou tenham sido transferidos,
significativamente, todos os riscos e 0s beneficios da propriedade. Os ativos
financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sdo,
subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e
recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da
taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagbes no valor justo de ativos
financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado séo
apresentados na demonstracdo do resultado em "Resultado financeiro™ no
periodo em que ocorrem.

Se 0 mercado de um ativo financeiro ndo estiver ativo, a Companhia
estabelece o valor justo através de técnicas de avaliacdo. Essas técnicas
incluem o uso de operagdes recentes contratadas com terceiros, referéncia a
outros instrumentos que séo substancialmente similares, analise de fluxos de
caixa descontados e modelos de precificacdo de opg¢bes que fazem o maior
uso possivel de informacOes geradas pelo mercado e contam o minimo
possivel com informagdes geradas pela administracdo da Companhia.

c) divulgacdo do método para avaliagdo da reducdo ao valor recuperavel de ativos

financeiros — impairment:

A Companhia avalia no final de cada exercicio se ha evidéncia objetiva de
gue o ativo financeiro ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um
ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e a redugdo ao valor
recuperavel é incorrida somente se hé evidéncia objetiva de reducédo ao valor
recuperavel como resultado de um ou mais eventos ocorridos apds o
reconhecimento inicial dos ativos (um "evento de perda") e aquele evento
(ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados
do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de
maneira confiavel. Se identificada a perda, o valor contabil do ativo é
reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido no resultado.

d) critérios utilizados para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por

impairment:

Os critérios que o Grupo usa para determinar se ha evidéncia objetiva de
uma perda por impairment incluem:

(i) dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;

(ii) uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos
juros ou principal;

(iii) o Grupo, por razGes econbmicas ou juridicas relativas a dificuldade
financeira do tomador de empréstimo, garante ao tomador uma concessdo
que o credor ndo consideraria;

(iv) torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacéo
financeira;

(v) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro
devido as dificuldades financeiras;

ou
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(vi) dados observaveis indicando que hd uma reducdo mensuravel nos
futuros fluxos de caixa estimados a partir de uma carteira de ativos
financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a
diminuicdo ndo possa ainda ser identificada com os ativos financeiros
individuais na carteira, incluindo:

mudancas adversas na situacdo do pagamento dos tomadores de
empréstimo na carteira; e
. condicBes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as
inadimpléncias sobre os ativos na carteira.

Segundo o CPC 39 — Instrumentos Financeiros: Apresentacdo, instrumento
financeiro é qualquer contrato que dé origem a um ativo financeiro para a entidade e a um
passivo financeiro ou instrumento patrimonial para outra entidade. Antes do advento da Lei
11.638/07, ndo havia uma definicdo integrada sobre a contabilizacdo dos instrumentos
financeiros. A Lei 11.638/07 incluiu os seguintes dispositivos referentes aos instrumentos

financeiros:

Art. 183. No balango, os elementos do ativo serdo avaliados segundo os
seguintes critérios:

I — as aplicacBes em instrumentos financeiros, inclusive derivativos, e em
direitos e titulos de créditos, classificados no ativo circulante ou no
realizavel a longo prazo:

a) pelo seu valor justo, quando se tratar de aplicagbes destinadas a
negociacdo ou disponiveis para venda; e

b) pelo valor de custo de aquisicdo ou valor de emissdo, atualizado conforme
disposicOes legais ou contratuais, ajustado ao valor provavel de realizagdo,
quando este for inferior, no caso das demais aplicagdes e os direitos e titulos
de crédito.

As notas explicativas referentes aos instrumentos financeiros sdo relevantes para
demonstrar aos stakeholders informagdes que podem ser utilizadas como ferramentas de
gestdo de risco, especulagéo e arbitragem. Nesse sentido, segundo o CPC 40 — Instrumentos
Financeiros: Evidenciacdo, a entidade deve divulgar nas demonstracGes contabeis, e
referentes notas explicativas, a significancia do instrumento financeiro para a posi¢do
patrimonial e financeira e para o desempenho da entidade, além de informacfes que
possibilitem que os usuarios avaliem a natureza e a extensdo dos riscos a que a entidade esta
exposta nas datas das demonstraces contabeis e como a entidade administra esses riscos. O
setor sucroenergético possui riscos relevantes em suas atividades operacionais, destacando-se:
(i) o risco de cambio como consequéncia da exportacdo de acuUcar; (ii) risco de preco de
commodities pelo fato do acucar ser cotado em bolsa de mercadorias e futuros; e (iii) risco de
taxa de juros por ser um negocio que exige investimentos maci¢cos no plantio de cana-de-

acucar e manutengdo industrial, os quais sdo financiados expondo a empresa ao risco de
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oscilacdo das taxas de juros de contratos pds fixados, portanto, a divulgacdo clara dos
métodos e critérios utilizados para registro e mensuracdo dos ativos financeiros propicia ao
leitor das demonstracGes financeiras informacdes relevantes para entender como a

administracdo faz a gestdo dos riscos de negocio.

3.2.5 Nota 2.21 — Reconhecimento de receita e apuracao do resultado

Nas notas explicativas das demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2009, ndo
havia a mencdo dos métodos utilizados para reconhecimento de receita e nem o critério de
apuracdo do resultado, pois estes dados ndo eram requeridos pelas praticas contabeis
brasileiras. Esta nota explicativa passou a compor as demonstracfes financeiras de 31 de
marc¢o de 2011, com as seguintes informacdes:

a) divulgacdo do método de reconhecimento da receita e apuracao do resultado:

Reconhecimento de receita e apuragao do resultado

A receita compreende o valor justo da contraprestacdo recebida ou a receber
pela comercializagdo de produtos no curso normal das atividades da
Companhia. A receita é apresentada liquida dos impostos, das devolugdes,
dos abatimentos e dos descontos, bem como das elimina¢es das vendas
entre empresas do Grupo.

O reconhecimento da receita ocorre quando o valor pode ser mensurado com
seguranga, € provavel que beneficios econémicos futuros fluirdo para a
entidade e quando critérios especificos tiverem sido atendidos para cada uma
das atividades da Companhia, conforme descrigdo a seguir.

(i) Venda de produtos

As vendas dos produtos sdo reconhecidas sempre que ocorre a entrega dos
produtos para o cliente. A entrega ndo ocorre até que: (i) os produtos tenham
sido enviados para o local especificado; (ii) os riscos de obsolescéncia e
perda tenham sido transferidos para o cliente; (iii) o cliente tenha aceitado os
produtos de acordo como contrato de venda; e (iv) as disposi¢cGes de
aceitacéo tenham sido acordadas, ou a Companhia tenha evidéncias objetivas
de que todos os critérios para aceitacdao foram atendidos.

(ii) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o
método da taxa efetiva de juros.

Quando uma perda (impairment) é identificada em relacdo a contas a
receber, a Companhia reduz o valor contabil para seu valor recuperavel, que
corresponde ao fluxo de caixa futuro estimado, descontado a taxa efetiva de
juros original do instrumento. Subsequentemente, & medida que o tempo
passa, 0s juros sdo incorporados as contas a receber, em contrapartida de
receita financeira. Essa receita financeira é calculada pela mesma taxa
efetiva de juros utilizada para apurar o valor recuperavel, ou seja, a taxa
original do contas a receber.
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(iii) Demais receitas e despesas/custos
As demais receitas e despesas/custos sdo reconhecidas no resultado de
acordo como regime contabil de competéncia de exercicios.

De acordo com o CPC 30 — Receitas, “a receita ¢ definida como aumento nos
beneficios econdémicos durante o periodo contébil sob a forma de entrada de recursos ou
aumento de ativos ou diminuicdo de passivos que resultam em aumentos do patrimonio
liquido da entidade e que ndo sejam provenientes de aporte de recursos dos proprietarios da
entidade”.

A questdo primordial na contabiliza¢do da receita é determinar quando reconhecé-la.
A receita deve ser reconhecida quando for provavel que beneficios econémicos futuros fluam
para a entidade e esses beneficios possam ser confiavelmente mensurados.

A contabilizacdo do reconhecimento da receita € proveniente da venda de bens,
prestacdo de servicos e utilizacdo, por parte de terceiros, de outros ativos da entidade que
geram juros, royalties e dividendos.

Essa nota explicativa tornou-se necessaria, pois a norma internacional é baseada em
principios e, portanto, exige avaliagdo de todas as caracteristicas significativas pertinentes a
transacdo para que 0 momento para reconhecimento da receita seja determinado, uma vez que
nem todos os paises utilizavam o mesmo padrdo para o reconhecimento das receitas. Nesse
sentido, segundo Ernst & Young (2010, p.180):

A contabilizacdo de receitas no contexto brasileiro é, por muitas vezes,
ligada diretamente a questdes fiscais. E comum, portanto, entre nds, que a
data da emissdo da nota fiscal seja 0 ponto de reconhecimento da receita na
grande maioria das transagdes, atrelando tal fato contabil ao pagamento dos
impostos incidentes sobre a venda.

A necessidade de demonstrar explicitamente os métodos e critérios utilizados para o
reconhecimento da receita fez muitas empresas repensarem e redefinirem a forma de registro
de suas receitas, forcando-as a deixar de utilizar critérios fiscais (emissdo da nota fiscal) e
revisar seus controles internos, com vistas a capturar 0 exato momento em que 0S riscos e

beneficios foram transferidos aos clientes da empresa.
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3.2.6 Nota 3 — Estimativas e julgamentos contabeis

As notas explicativas das demonstracdes financeiras de 2009 traziam apenas 1 (um)
paragrafo mencionando a utilizagdo de estimativas, porém as informac@es ndo eram claras e a

empresa nao informava o método de mensuracgao dessas estimativas:

A elaboracdo das demonstracdes financeiras de acordo com as préaticas
contabeis adotadas no Brasil requer da Administracdo da Sociedade e suas
controladas o uso de estimativas e de premissas para o registro de certas
transacdes que afetam ativos, passivos, receitas e despesas registrados, bem
como a divulgacdo das demonstracfes financeiras. As principais estimativas
relacionadas as demonstracdes financeiras referem-se & mensuragdo dos
instrumentos financeiros, beneficios a empregados, determinagdo das vidas
Uteis do ativo imobilizado, registro de provisao para reducdo dos estoques a
valor de realizag&o, constituicdo de provisGes necessarias para contingéncias,
provisdo para reducdo ao valor recuperavel dos ativos e impostos diferidos
ativos. Os resultados dessas transagdes, quando de sua efetiva realizacdo em
periodos subsequentes, podem divergir dessas estimativas.

As notas explicativas das demonstracdes financeiras de 31 de marcgo de 2011 trazem
informagdes mais detalhadas sobre as estimativas, julgamentos e premissas contébeis

utilizadas pela empresa, com acréscimo das seguintes informacgoes:

a) divulgacdo dos critérios utilizados pela empresa em relacdo as estimativas e
julgamentos contabeis:

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e
baseiam-se na experiéncia histérica e em outros fatores, incluindo
expectativas de eventos futuros, consideradas razodveis para as
circunstancias.

Com base em premissas, a Companhia e suas controladas fazem estimativas
com relacdo ao futuro. Por definicdo, as estimativas contébeis resultantes
raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e
premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de
causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos para o
préximo exercicio social.

b) divulgacdo dos itens em que a empresa utiliza estimativas e como s&o
mensuradas:

(a) Proviséao para créditos de liquidacédo duvidosa

A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa é calculada mediante a
andlise individual dos titulos em atraso ou com perspectivas de
inadimpléncia, passando por uma avaliagdo sobre a natureza do titulo, a
existéncia e suficiéncia de garantidas reais, historico e outras caracteristicas.
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(b) Provisdo para reducdo aos valores de reposicéo e/ou realizacdo dos
estoques

A provisdo para reducdo aos valores de reposicdo e/ou realizagdo dos
estoques é calculada mediante analise do custo médio de producdo dos
produtos acabados em relacdo aos seus valores de realizacdo no mercado,
menos as despesas com vendas.

(c) Valor justo dos ativos biolégicos

O valor justo dos ativos bioldgicos da Companhia e de suas controladas
representa o valor presente dos fluxos de caixa liquidos estimados para estes
ativos, o qual é determinado por meio da aplicacdo de premissas
estabelecidas em modelos de fluxos de caixa descontados como mencionado
na Nota 14.

(d) Imposto de renda, contribuicao social e outros impostos

A Companhia e suas controladas reconhecem provisdes para situagdes em
que é provavel que valores adicionais de impostos sejam devidos. Quando o
resultado final dessas questdes for diferente dos valores inicialmente
estimados e registrados, essas diferencgas afetardo os ativos e passivos fiscais
atuais e diferidos no periodo em que o valor definitivo for determinado.

(e) Valor justo de derivativos e outros instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em
mercados ativos € determinado mediante o uso de técnicas de avaliagdo. A
Companhia e suas controladas utilizam seu julgamento para escolher
diversos métodos e definir premissas que se baseiam principalmente nas
condigdes de mercado existentes na data do balanco.

Adicionalmente, determinados instrumentos financeiros ativos e passivos
sdo descontados a valor presente para que seu registro ndo apresente uma
divergéncia significativa para o correspondente valor justo no momento
inicial. Nesse contexto, a administracdo estima as taxas de desconto mais
apropriadas em cada circunstancia e periodo.

(f) Proviséo para contingéncias

A Companhia e suas controladas sdo partes envolvidas em processos
trabalhistas, civeis e tributarios que se encontram em instancias diversas. As
provisdes para contingéncias, constituidas para fazer face a potenciais perdas
decorrentes dos processos em curso, sdo estabelecidas e atualizadas com
base na avaliagdo da administragdo, fundamentada na opinido de seus
assessores legais e requerem elevado grau de julgamento sobre as matérias
envolvidas.

(9) Revisado das vidas Uteis dos bens do ativo imobilizado

A Companhia e suas controladas revisam e, se apropriado, ajustam as vidas
Uteis de seus ativos, no minimo anualmente. A referida revisao foi efetuada
por empresa especializada em conjunto com a adog¢do do custo atribuido
(“deemed cost”).

As estimativas contabeis sdo fundamentais para auxiliar os usuarios das informacées
contabeis no processo de mensuragdo contabil, pois existem situacbes em que nao é possivel

determinar com exatiddo os valores de itens das demonstracdes contabeis. Tais estimativas
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envolvem o julgamento da administracdo da empresa, com base nas informac6es disponiveis e
confidveis. Segundo o CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudanca de Estimativa e Retificacdo de
Erro, “as estimativas contabeis, por sua natureza, sdo aproximacdes que podem necessitar de
revisao a medida que se conhece informacéo adicional”.

Com a divulgacao explicita dos critérios utilizados na mensuracdo das estimativas
contabeis seus usudrios podem construir cendrios, com vistas avaliar se existem impactos
relevantes caso a empresa adotasse outro critério de mensuracdo, em linha com de outras

empresas investidas de um acionista, por exemplo.

3.2.7 Nota 4 — Normas e interpretaces de normas que ainda ndo estdo em

vigor

Nas notas explicativas das demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2009, ndo
havia a mencdo das normas e interpretacdes de normas que ainda ndo estavam em vigor. Esta
nota explicativa passou a compor as demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2011, com
as seguintes informacoes:

a) normas, alteracOes e interpretacdes de normas existentes que ainda nao estdo em
vigor e ndo foram adotadas antecipadamente pela Companhia e suas controladas:

As normas e alteragdes das normas existentes a seguir foram publicadas e
sdo obrigatorias para os periodos contabeis da Companhia e suas controladas
iniciados em 1° abril de 2011, ou ap6s essa data, ou para periodos
subsequentes. Todavia, ndo houve adocdo antecipada dessas normas e
alteracdes de normas.

e |IAS 24 (revisado), "Divulgagdes de Partes Relacionadas”, emitido em
novembro de 2009. Substitui o IAS 24, "Divulgacfes de Partes
Relacionadas”, emitido em 2003. O IAS 24 (revisado) é obrigat6rio para
periodos iniciando em ou apds 1° de janeiro de 2011. Aplicagdo prévia, no
todo ou em parte, é permitida.

A norma revisada esclarece e simplifica a definicdo de parte relacionada e
retira a exigéncia de entidades relacionadas com o governo divulgarem
detalhes de todas as transaces com o governo e outras entidades
relacionadas do governo. A Companhia e suas controladas irdo aplicar a
norma revisada a partir de 1° de abril de 2011. Quando a norma revisada é
aplicada, a Companhia e suas controladas precisardo divulgar quaisquer
transacgdes entre suas controladas e coligadas.

e IFRS 9, "Instrumentos financeiros", emitido em novembro de 2009. Esta
norma é o primeiro passo no processo para substituir o IAS 39 "Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo”. O IFRS 9 introduz novas
exigéncias para classificar e mensurar os ativos financeiros e possivelmente
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afetard a contabilizacdo da Companhia e suas controladas para seus ativos
financeiros. A norma ndo € aplicavel até 1° de janeiro de 2013, mas esta
disponivel para adogédo prévia.

IFRS 10, “Demonstra¢des Financeiras Consolidadas”. Esta norma estabelece
principios para a apresentacdo e preparacdo das demonstracfes financeiras
consolidadas quando uma entidade controla uma ou mais entidades. O IFRS
10 substitui as exigéncias de consolidagdo do SIC-12 Consolidagdo de
Entidades de Finalidade Especifica e do IAS 27 Demonstra¢fes Financeiras
Consolidadas e Separadas e entra em vigor para os exercicios com inicio em
ou apds 1° de janeiro de 2013. A aplicacdo antecipada é permitida. A
Companhia esta avaliando o impacto em suas demonstracfes financeiras
consolidadas decorrentes da ado¢do do IFRS 10.

IFRS 11, “Empreendimentos em conjunto”. A referida norma prevé uma
reflexdo mais realista de acordos em conjunto, centrando-se sobre os direitos
e obrigagdes do acordo, ao invés de sua forma juridica. A norma aborda
inconsisténcias no tratamento de um acordo em conjunto, exigindo um Gnico
método para tratar entidades controladas em conjunto. O IFRS 11 substitui o
IAS 31 “Empreendimentos Controlados em Conjunto” e SIC-13 “Entidades
Conjuntamente  Controladas - Contribuicdes N&o Monetéarias por
Acionistas”, e entra em vigor para os exercicios com inicio em ou apds 1° de
janeiro de 2013. A aplicacdo antecipada é permitida. A Companhia esta
avaliando os eventuais efeitos decorrentes da ado¢do dessa norma.

IFRS 12, “Divulgagdes de Participagdes em Outras Entidades”. Trata-se de
uma norma nova e abrangente sobre 0s requisitos de divulgagéo de todas as
formas de participagbes em outras entidades, incluindo as subsidiarias,
empreendimentos conjuntos, associadas e entidades estruturadas ndo
consolidadas. O IFRS 12 entra em vigor para 0s exercicios com inicio em ou
ap6s 1° de janeiro de 2013. A aplicacdo antecipada é permitida. A
Companhia estd avaliando os eventuais impactos em suas divulgacGes
decorrentes da adocdo dessa norma.

IFRS 13, “Mensuragdo do valor justo”. Estabelece novos requisitos sobre
como mensurar o valor justo e as divulgaces relacionadas para o IFRS e US
GAAP. A norma entra em vigor para 0s exercicios com inicio em ou ap6s 1°
de janeiro de 2013. A aplicagdo antecipada é permitida. A Companhia esta
avaliando os eventuais efeitos decorrentes da adocdo dessa norma.

"Pagamentos Antecipados de Requerimentos Minimos de Provimento de
Fundos" (alteragdo ao IFRIC 14). As alteracOes corrigem uma consequéncia
ndo intencional do IFRIC 14, IAS 19 - "Limite de Ativo de Beneficio
Definido, Exigéncias Minimas de Provimento de Recursos e sua Interacdo".
Sem as alteragbes, as entidades ndo podem reconhecer como ativos alguns
pagamentos antecipados voluntarios para contribuicbes minimas de
provimento de fundos. Essa ndo era a intencdo quando o IFRIC 14 foi
emitido, e as alteracfes corrigem isso. As alteracbes entram em vigor em
periodos anuais iniciando em ou apds 1° de janeiro de 2011. Aplicacéo
prévia é permitida. As alteracdes devem ser aplicadas retroativamente ao
primeiro periodo comparativo apresentado. A Companhia esta avaliando os
eventuais efeitos decorrentes da adocdo dessa norma.
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e IFRIC 19, "Extincdo dos Passivos Financeiros com Instrumentos
Patrimoniais" estd em vigor desde 1° de julho de 2010. A interpretacdo
esclarece a contabilizacdo por parte de uma entidade quando os prazos de
um passivo financeiro sdo renegociados e resultam na emissdo pela entidade
dos instrumentos patrimoniais a um credor da entidade para extinguir todo
ou parte do passivo financeiro (conversao da divida). 1sso requer que um
ganho ou perda seja reconhecido no resultado, que é mensurado como a
diferenca entre o valor contébil do passivo financeiro e o valor justo dos
instrumentos patrimoniais emitidos. Se o valor justo dos instrumentos
financeiros emitidos ndo puder ser mensurado de maneira confiavel, os
instrumentos patrimoniais devem ser mensurados para refletir o valor justo
do passivo financeiro extinto. A Companhia e suas controladas irdo aplicar a
interpretacdo a partir de 1° de abril de 2011. N&o se espera que haja algum
impacto nas demonstracdes financeiras.

b) divulgacdo dos aprimoramentos aos IFRS realizados em 2010:

As alteracOes geralmente séo apliciveis para periodos anuais iniciados apds
1° de janeiro de 2011, a ndo ser que seja indicado de outra forma. A
aplicagdo antecipada, embora permitida pelo IASB, ndo esta disponivel no
Brasil. As melhorias sdo relativas as seguintes normas:

IFRS 1 - “Primeira Adogao das Normas Internacionais de Contabilidade”;
IFRS 3 - “Combinagoes de Negocios”;

IFRS 7 - “Instrumentos Financeiros”;

IAS 1 - “Apresentagdo das Demonstragdes Financeiras”;

IAS 27 - “Demonstragdes Financeiras Consolidadas e Separadas”;

IAS 34 - “Apresentacdo de Relatorios Financeiros Intermediarios”; e

IFRIC 13 - “Programas de Fidelizagdo de Clientes”.

Ao divulgar essa nota explicativa a empresa informa aos usuarios que os dados
apresentados podem sofrer alteracdes no futuro em decorréncia da ado¢do de novas normas
que ainda ndo se encontram em vigor, ou seja, podem existir projecdes futuras com base nos
dados contébeis atuais que poderdo ser diferentes, dependendo da alteragdo contida nas novas
normas contabeis que entrardo em vigor e serdo adotadas pela empresa. A empresa também
deve mencionar se essas novas normas permitem antecipacdo prévia, se as mudancas sdo
aplicaveis para o neg6cio, a postura da empresa perante eventuais efeitos decorrentes da
adocdo dessa norma e se as mudangas trardo impactos para as demonstragdes financeiras.
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3.2.8 Nota 5 — Gestao de risco financeiro

Nas demonstracdes financeiras de 2009, havia a mencéo referente ao gerenciamento
de riscos, porém as informacdes estavam misturadas junto com as informacdes referentes aos
instrumentos financeiros, ao contrario das demonstracGes financeiras de 2011, na qual h4d uma
nota explicativa especifica para a gestdo de riscos financeiros da empresa, com as seguintes
informacdes:

a) divulgacao de informagdes sobre os fatores de risco financeiro:

A Companhia e suas controladas dispdem de politicas e procedimentos para
administrar, através da utilizagdo de instrumentos financeiros, os riscos de
mercado relacionados com variacdo cambial e volatilidade dos precos do
acucar no mercado internacional de commodities, inerentes a seus negocios.
Tais politicas sdo acompanhadas pela Administracdo e referendadas pelo
Conselho de Administracdo e incluem: (a) procedimentos de gerenciamento
e monitoramento continuo dos niveis de exposi¢do em fungdo dos volumes
de vendas contratadas; (b) estimativas do valor de cada risco tendo por base
os limites de exposicdo cambial e dos pregos de venda do agucar
estabelecidos; e (c) previsdo de fluxos de caixa futuros e o estabelecimento
de limites de alcada de aprovacdo para a contratacdo de instrumentos
financeiros destinados a precificacdo de produtos e a protegdo contra
variagdo cambial e volatilidade dos precos.

Com base nessas politicas, os instrumentos financeiros derivativos sdo
contratados exclusivamente com a finalidade de precificar e proteger as
operagdes de exportagdo de aglcar e etanol da Companhia e de suas
controladas contra riscos de variacdo cambial e de flutuagdo do preco do
acucar no mercado internacional. As operagdes contratadas ndo ultrapassam
os volumes e valores de vendas a entregar junto a clientes e tém por objetivo
assegurar niveis minimos de rentabilidade as vendas futuras. N&o sdo
efetuadas operagdes com instrumentos financeiros com fins especulativos ou
para prote¢do de ativos ou passivos financeiros.

A Companhia e suas controladas gerenciam ativamente as posicdes
contratadas, a fim de permitir que sejam feitos ajustes nas posi¢des firmadas
em resposta as condi¢Ges de mercado, operando nos mercados futuros e de
opcOes da bolsa de Nova lorque - Intercontinental Exchange (ICE Futures
US) e em mercado de balcdo com sélidas institui¢des financeiras.

b) divulgacdo de informacdes sobre o risco cambial a que a empresa esta exposta:

A Companbhia e suas controladas atuam internacionalmente e estdo expostas
ao risco cambial decorrente de exposi¢cdes de algumas moedas, de maneira
mais relevante, em relacdo ao ddlar dos Estados Unidos. O risco cambial
decorre de operacgdes comerciais futuras e ativos e passivos reconhecidos.

A administracdo estabeleceu uma politica que exige que as empresas
controladas pela Companhia administrem seu risco cambial em relacéo a sua
moeda funcional. As empresas, cujas operacdes estdo expostas ao risco
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cambial, sdo requeridas a proteger suas posices via operagdes de hedge,
efetuadas sob a orientacdo da tesouraria da Companhia. Para administrar seu
risco cambial decorrente de opera¢fes comerciais futuras e de ativos e
passivos reconhecidos, as entidades controladas pela Companhia usam
contratos a termo de moedas, NDFs e estratégia de opg¢des. O risco cambial
ocorre quando operacdes comerciais futuras, ativos ou passivos registrados
séo mantidos em moeda diferente da moeda funcional da entidade.

A politica de gestdo de risco financeiro da Companhia é a de proteger o
maior volume possivel dos fluxos de caixa previstos, principalmente
relacionados as vendas de exportacoes.

c) divulgacdo de informacdes sobre quais ativos e passivos da empresa estdo

expostos a variacdo cambial:

O quadro abaixo resume 0s ativos e passivos denominados em moeda
estrangeira (ddlares norteamericanos - US$), consignados no balanco
patrimonial consolidado em 31 de marco de 2011:

Figura 5 — Ativos e Passivos Expostos a Variagdo Cambial

Milhares de
Uss

Ativo circulante RS equivalentes
Caixa e equivalentes de caixa (bancos - depdsitos 4 vista) 0.153 5.623
Contas a receber de clientes 15562 g.560
Total dos ativos 24.715 15183
Passivos
Circulante:
Empréstimos e financiamentos (4.008) (2060)
Instrumentos financeiros derivativos (19.043) (12.243)
Fornecedores (45) (28)
Outros passivos (18.605) (11.478)
Nio circulante:
Empréstimos e financiamentos (290.539) (178.387)
Total dos passivos (334.220) (205.207)
Exposigdo liquida passiva (300.503) (190.024)

Fonte: Sdo Martinho S.A. (2011, p. 30)

Referidos ativos e passivos foram atualizados e registrados nas
demonstracdes financeiras de 31 de margo de 2011 a taxa de cambio em
vigor naquela data, sendo R$ 1,6279 por US$ 1,00 para os ativos e R$
1,6287 por US$ 1,00 para 0s passivos.

O saldo de empréstimos e financiamentos de curto prazo, no montante de R$
4,998, refere-se substancialmente a operacbes de Adiantamentos de
Contratos de Cambio (ACC), com vencimentos no més de abril de 2011, que
estdo vinculados a exportacdo de produtos. O saldo de empréstimos e
financiamentos de longo prazo, no montante de R$ 290.539, refere-se
substancialmente a empréstimos na modalidade de Pré-Pagamento de
Exportagdo, denominado em dodlares norte-americanos, contratado pela
Companhia junto a instituicbes financeiras internacionais, com prazo de
vencimento de 4 (quatro) anos.

Tendo em vista que a liquidacdo dos contratos mencionados acima se dara
através de exportacGes de produtos, a Administracdo da Companhia entende
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gue estas operagdes possuem hedge natural e que, portanto, as variagdes
cambiais produzirdo efeitos temporais nas demonstracdes dos resultados,
sem efeito equivalente no fluxo de caixa das empresas.

d) divulgacdo de informacGes sobre o risco de volatilidade no preco de commodities
a qual a empresa esta exposta:

A Companhia esta exposta ao risco de mudancas no preco de commodities
em razdo dos produtos fabricados como acUcar e etanol.

Em 31 de mar¢o de 2011, 101.051 toneladas de acUcar estavam precificadas
através de contratos de venda para entregas futuras previstas entre abril de
2011 e margo de 2012, com fixacdo em um preco médio de 22,70 ¢/lb
(centavos de dolar norte-americano por libra peso) junto a bolsa de Nova
lorque - ICE Futures US.

e) divulgacdo de informacdes sobre o risco do fluxo de caixa ou valor justo
associado com taxas de juros, a qual a empresa esta exposta:

A Companhia e suas controladas seguem a préatica de obter empréstimos e
financiamentos indexados a taxas pos-fixadas. No que diz respeito aos
empréstimos e financiamentos em moeda nacional, ocorre uma mitigagdo
natural do risco de flutuagdo de taxas de juros, uma vez que as aplicacGes
financeiras sdo todas indexadas a taxas pés-fixadas, conforme definido na
politica da Companhia. Com relacdo aos empréstimos e financiamentos em
moeda estrangeira a Companhia entende que 0S juros reagem aos
movimentos da economia, de forma que, quando apresentam aumento, de
maneira geral a economia esta aquecida, permitindo que a Companhia
pratique precos de venda acima da média historica.

f) divulgacao de informacdes sobre o risco de crédito a que a empresa esta exposta:

A gestdo de risco de crédito ocorre através de contratacdo de operagdes
apenas em instituicdes financeiras de primeira linha que atendem aos
critérios de avaliacdo de riscos da Companhia e de suas controladas, por
meio da Politica de Gestdo de Riscos de Contraparte. A Companhia controla
mensalmente sua exposi¢do tanto em derivativos quanto em aplicacdes
financeiras, com critérios de concentragdo maxima em funcgdo do rating da
instituicdo financeira.

Com relagdo ao risco de crédito de clientes a Companhia avalia anualmente
0 risco de crédito associado a cada um deles, e também sempre que ha a
inclusdo de um novo cliente, atribuindo um limite individual de crédito em
funcéo do risco identificado.

g) divulgacdo de informacgbes sobre o risco de liquidez a que a empresa esta

exposta:
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A previsdo de fluxo de caixa é realizada para a Companhia e suas
controladas e agregada pelo departamento financeiro. Este departamento
monitora as previsdes continuas das exigéncias de liquidez da Companhia
para assegurar que haja caixa suficiente para atender as necessidades
operacionais.

O excesso de caixa mantido pelas entidades operacionais, além do saldo
exigido para administracdo do capital circulante, é investido em contas
correntes com incidéncia de juros, depoésitos a prazo, depdsitos de curto
prazo e titulos e valores mobilidrios, escolhendo instrumentos com
vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem
conforme determinado pelas previsdes acima mencionadas. Em 31 de mar¢o
de 2011, a Companhia e suas controladas mantinham aplicacdes financeiras
representadas substancialmente por operagdes compromissadas lastreadas
por titulos publicos e por fundos de renda fixa, indexados a variacdo do
Certificado de Depo6sito Interbancério - CDI, com caracteristicas de alta
liquidez e circulagdo no mercado no montante de R$ 204.130 (2010 -
R$38.512) que se espera gerem prontamente entradas de caixa para
administrar o risco de liquidez.

A entidade deve divulgar informacBes qualitativas e quantitativas em relacdo as
incertezas e riscos que podem influenciar suas atividades. Estas incertezas e riscos surgem das
mais variadas situacdes, e podem estar relacionados as mudancas nas taxas de cambio,
competitividade de mercado, liquidez da empresa, incertezas de crédito, e outros riscos
possiveis inerentes as atividades da empresa. Além disso, devem ser divulgadas as politicas
de gestdo e medidas de protecdo contra estes riscos.

A adequada divulgacdo dos dados sobre a gestdo de risco da entidade fornece
informacBes relevantes e de qualidade, que podem influenciar na tomada de decisdo dos
diversos stakeholders, principalmente dos investidores.

Segundo o CPC 40 — Instrumentos Financeiros: Evidenciagdo:

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) acredita que os usuarios de
demonstracdes contabeis precisam de informac6es sobre a exposi¢do de uma
entidade a riscos e como esses riscos sdo gerenciados. Essas informagdes
podem influenciar a avaliagdo, por usuério, da posicdo financeira e do
desempenho financeiro da entidade ou do valor, da época e da incerteza de
seus fluxos de caixa futuros. Uma maior transparéncia em relacdo a esses
riscos permite que os usuarios facam julgamentos mais balizados sobre o
risco e o retorno.

A Sdo Martinho, por se tratar de uma empresa do segmento sucroenergético, esta
exposta a diversos riscos de negocio, tais como, condic¢des climaticas, capacidade tecnoldgica,
influéncia de politicas governamentais, que interferem diretamente na gestdo de seu negocio.

Além disso, a empresa esta exposta aos riscos de mercado relacionados a variagdo cambial e
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volatilidade dos precos do agucar no mercado internacional de commodities, uma vez que
cerca de 60% de suas receitas sdo oriundas de exportacdes de agucar, resultando em exposicdo
relevante as oscilacdes nas taxas de cambio e nos precos do agucar nas bolsas de mercadorias
e futuros dos Estados Unidos da América e da Europa. Neste sentido, com vistas a se proteger
deste riscos, como citado na nota 5 b, acima, as empresas que fazem parte do Grupo S&o
Martinho s&o requeridas a proteger suas exposi¢coes pela utilizacdo de operagdes de hedge, via
contratos a termo de moedas, NDFs e estratégia de opcdes. Estas operacbes de hedge tem por
finalidade proteger o valor de um ativo contra uma possivel reducdo de seu valor numa data
futura ou assegurar o preco de uma divida a ser paga no futuro.

Outra caracteristica das empresas do setor sucroenergético sao os altos investimentos
no ativo imobilizado na renovacdo e modernizacdo de seu parque fabril e no plantio e
ampliacdo de seu canavial, sendo que 0s recursos sdo obtidos via financiamentos em moeda
nacional e moeda estrangeira e, por consequéncia, as entidades ficam expostas ao risco de
taxa de cAmbio e riscos de aumento nas taxas de juros de financiamentos pos-fixados. A Séo
Martinho divulgou que o risco de cambio € balanceado com o fato de a empresa possuir ativos
indexados na mesma moeda do financiamento, funcionando com um hedge natural e avaliou
que os riscos de taxa de juros ndo séo relevantes.

A obrigatoriedade de divulgacdo destes dados, possibilitam aos usuarios tomar
conhecimento dos riscos financeiros, das politicas de gerenciamento destes riscos e 0s niveis
de governanca coorporativa envolvidos na gestdo dos mesmos, tornando-se uma importante
ferramenta de avaliacdo da gestdo da empresa e na decisdo dos investidores em comprar ou

vender as agdes da Companhia.

3.2.9 Nota 8 — Contas a receber de clientes

Nas notas explicativas das demonstracGes financeiras de 2009, havia a menc¢éo sobre
contas a receber de clientes, com as seguintes informacdes:

a) divulgacao da composicdo do saldos de contas a receber dos clientes do mercado
interno e externo, somente de 2009:
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Figura 6 — Saldo das Contas a Receber de Clientes

31032008
Controladora Consolidado
Clientes mercado mntemo 0 ag0 44235
Clientes mercado extermo - 1.309
2980 544

Fonte: Sdo Martinho S.A. (2009, p. 14)

b) identificacdo das contas vencidas e a vencer, somente de 2009:

Para o exercicio findo em 31 de margo de 2009, nao foi identificada a
necessidade de constituicdo de provisdo para perdas com créditos de
liquidacéo duvidosa.

A composicdo das contas a receber por idade de vencimento é conforme
segue:

Figura 7 — Composicéao dos Saldos de Contas a Receber Vencidas e a Vencer

310308

Controladora Consclidado

Vencidas:
Até 30 dias 745 3544
de 31 a 60 dias - 1426
acima de 61 dias 112 [&9

A vencer:
Em até 30 dias 7.998 33720
de 31 a 60 dias Qg3 3608
acima de 61 dias 142 3om
Total 5980 45544

Fonte: Sdo Martinho S.A. (2009, p. 14)

c) divulgacao do prazo médio de recebimento:

O prazo médio de recebimento das contas a receber é de 20 dias (19 dias no
consolidado). O saldo de contas a receber com prazo superior a 60 dias
refere-se substancialmente a valores a receber provenientes da prestacdo de
servicos de plantio a terceiros, cujo recebimento ocorrera durante a safra
2009/2010, quando ocorrera a maturacdo da cana-de-agucar respectiva.

Nas notas explicativas das demonstracdes financeiras de 2011, as informacOes de
contas a receber de clientes estdo estruturadas de maneira mais rica em informacdes,
possibilitando a comparacédo entre periodos e uma melhor anélise das demonstracées. Com as
seguintes informacoes:

a) divulgacdo dos saldos das contas a receber de clientes internos e externos, de
2011 comparado com 0s anos anteriores:
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O saldo de contas a receber de clientes esta composto da seguinte forma:

Figura 8 — Saldo de Contas a Receber de Clientes

Controladora Consolidado
31de 31de 1%de 31 de 31 de 19 de
marco de marco de abril de marco de marco de abril de
2011 2010 2009 2011 2010 2009
Clientes mercado interno 36.303 8.202 9.080 44.111 52.525 44.235
Clientes mercado externo 14136 2.754 15.562 9.103 1.309
50.439 10.956 9.950 59.673 41.628 45544

Fonte: S&o Martinho S.A. (2011, p. 42)

b) divulgacdo das contas a receber de clientes vencidas e ndo provisionadas, e as
contas a vencer, de 2011 comparadas com anos anteriores:

Para as posi¢cdes em 31 de margo de 2011 e de 2010 e 1° de abril de 2009,
ndo foi identificada pela administracdo a necessidade de constituicdo de
provisdo para perdas com créditos de liquidacao duvidosa.

Em 31 de marco de 2011, as contas a receber de clientes no valor de R$
14.716 (2010 - R$ 2.961; 1° de abril de 2009 - R$ 857) encontram-se
vencidas, mas ndo impaired. Essas contas referem-se a uma série de clientes
gue ndo possuem histérico de inadimpléncia. A analise de vencimentos
dessas contas a receber esta apresentada abaixo:

Figura 9 — Composicédo dos Saldos de Contas a Receber Vencidas e Nao

Provisionadas e a Vencer

Controladora Consolidado

31de 31 de 1°de 31de 31de 1% de
Vencidas e nao marco de marco de abril de marco de marco de abril de
provisionadas: 2011 2010 2009 2011 2010 2000
Ateé 30 dias 14.593 2.020 745 16.027 4.005 3.544
de 31 a 60 dias 10 ELl 1.426
acima de 61 dias 123 31 12 313 109 169

A vencer:
Em até 30 dias 33.514 7.714 7.008 41.082 36.443 33.720
de 31 a 60 dias 2.185 243 983 2,185 289 3.608
apos de 61 dias 24 38 142 66 141 3.077
50.430 10.956 0.080 50.673 41.628 45.544

Fonte: S&o Martinho S.A. (2011, p. 42)

Os valores apresentados como vencidos sdo, substancialmente, relativos
processos de exportacdo, os quais sdo faturados a vista e, em média, levam
30 dias para a conclusdo do processo de recebimento. O prazo médio de
recebimento das contas a receber foi de 23 dias (25 dias no consolidado).

A exposicdo maxima ao risco de crédito na data das demonstracdes
financeiras é o valor contabil dos saldos de contas a receber.

A partir da adocdo das novas praticas contabeis, em convergéncia com os padrfes

internacionais, é possivel identificar que as informacdes de contas a receber divulgadas em
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2011 permitem que os usuarios comparem as informagdes com anos anteriores, analisando a
evolucdo ou até mesmo a avalia¢do de exposicao ao risco.

Na nota explicativa de 2011, é também possivel identificar que houve um
crescimento consideravel nas contas vencidas e ndo provisionadas até 30 dias, 0 que nédo era
possivel identificar anteriormente, que em alguns casos serve de alerta para os investidores.
Apesar desse crescimento, essa evolucdo ndo representa ainda um risco, pois a empresa
explica que esse aumento é decorrente do aumento no processo de exportacao, que leva em
média 30 dias para a conclusdo do recebimento, e também que estas contas referem-se a
clientes que ndo possuem um histérico de inadimpléncia.

A empresa divulga também que a exposicdo maxima ao risco de crédito, na data das

demonstracgdes financeiras, é o valor contabil dos saldos de contas a receber (a vencer).

3.2.10 Nota 14 — Ativos biologicos

Nas notas explicativas das demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2009, os
ativos bioldgicos eram mencionados dentro da nota explicativa de ativo imobilizado, de
acordo com a norma vigente na época, que ndo exigia um tratamento especifico para o
referido ativo. A partir das demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2011, os ativos

bioldgicos passaram a compor uma nota especifica, com as seguintes informacdes:

Em 31 de marco de 2011, a Companhia e a UBV possuem lavouras de cana-
de-acUcar, cultivadas nos Estados de Sdo Paulo e Goias, que utilizam como
matéria-prima em seus processos industriais. O cultivo de cana-de-agucar é
iniciado pelo plantio de mudas em terras proprias ou de terceiros e o
primeiro corte ocorre ap6s um periodo de 12 a 18 meses do plantio, quando a
cana ¢ cortada e a raiz (“soqueira”) continua no solo. Apos cada corte ou
ano/safra, a soqueira tratada cresce novamente, dando em média um total de
cinco ou seis safras.

As terras proprias em que as lavouras estdo plantadas sdo classificadas no
ativo imobilizado e ndo integram o valor justo dos ativos bioldgicos.

Principais premissas utilizadas na mensuragéo do valor justo:

O valor justo das lavouras de cana-de-agUcar foi determinado utilizando-se a
metodologia de fluxo de caixa descontado, considerando basicamente:

a) Entradas de caixa obtidas pela multiplicacdo da (i) producdo estimada,
medida em quilos de ATR (Aglcar Total Recuperavel), e do (ii) preco de
mercado futuro da cana-de-agucar, o qual é estimado com base em dados
publicos e estimativas de precos futuros do actcar e do alcool; e
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b) Saidas de caixa representadas pela estimativa de (i) custos necessarios
para que ocorra a transformacdo bioldgica da cana-de-agUcar (tratos
culturais) até a colheita; (ii) custos com a colheita/Corte, Carregamento e
Transporte - CCT; (iii) custo de capital (terras e maquinas e equipamentos);
(iv) custos de arrendamento e parceria agricola; e (v) impostos incidentes
sobre o fluxo de caixa positivo.

As seguintes principais premissas foram utilizadas na determinagdo do
referido valor justo:

Figura 10 — Premissas para Determinagéo do Valor Justo

Consolidado

2011 2010
Area estimada de colheita (ha) 109.053 111.296
Produtividade prevista (ton/ha) 84,64 82,72
Quantidade de ATR por Ton. de cana-de-actcar (kg) 137,47 137,26
Prego médio projetado de ATR (R$) 0,4323 0,4145

Fonte: S&o Martinho S.A. (2011, p. 51)

Com base na estimativa de receitas e custos, a Companhia determina os
fluxos de caixa descontados a serem gerados e trds os correspondentes
valores a valor presente, considerando uma taxa de desconto, compativel
para remuneracdo do investimento nas circunstancias. As variagdes no valor
justo sdo registradas na rubrica de ativos bioldgicos e tem como
contrapartida a sub-conta “Variagdo no valor justo dos ativos bioldgicos”, na
rubrica “Custo dos produtos vendidos” no resultado do exercicio.

O modelo e as premissas utilizadas na determinacdo do valor justo
representam a melhor estimativa da administracio na data das
demonstracBes financeiras e sdo revisados trimestralmente e, se necessario,
ajustados.

A movimentacdo do valor justo dos ativos bioldgicos durante os exercicios é
a seguinte:

Figura 11 — Movimentacédo do Valor Justo dos Ativos Biol6gicos

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
marco de marco de marco de marco de
2011 2010 2011 2010
Ativos bioldgicos no inicio do exercicio 80.603 109.811 461.952 406.872
Reducdo por perda de paticipacido em controlada - NF (42.296)
Aumento decorrente de incorporagao de acervo - USM 214.376
Aumentos decorrentes de plantio e tratos 96.159 51.075 235.828 228.586
Variagao no valor justo (11.516) (24.373) (34.298) 7.241
Redugdes decorrentes da colheita (46.560) (46.820) (185.654) (180.747)
Ativos bioldgicos no final do exercicio 342.152 80.603 435.532 461.952

Fonte: S&o Martinho S.A. (2011, p. 52)

(a) Compromissos com arrendamento mercantil operacional e compra
futura de cana-de-acUcar.

A Companhia e suas controladas firmaram contratos de arrendamentos
mercantis e de aquisicdo de cana-de-aglcar produzida em propriedades
rurais de terceiros (inclusive sob regime de parceria agricola), por meio de
contratos plurianuais. Os termos dos contratos de arrendamento e de compra
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de cana-de-agucar tém vigéncia de seis a doze anos, a maioria € renovavel no
término do periodo.

Os valores a serem desembolsados em fungdo destas operacdes serdo
determinados a cada encerramento de safra pelo preco da tonelada de cana-
de-acucar estabelecido pelo modelo definido pelo Conselho dos

Produtores de Cana-de-aclcar, Agucar e Alcool do Estado de S&o Paulo -
CONSECANA. Em31 de margo de 2011, os pagamentos totais estimados de
arrendamentos e contratos de compra, so estimados como segue:

Figura 12 — Compromissos com Arrendamento e Compras Futuras

Consolidado

Menos de um ano 92.233
Mais de um ano e menos de cinco anos 273.005
Mais de cinco anos 121136

487.274

Fonte: Sdo Martinho S.A. (2011, p. 52)

Nas informacGes apresentadas em 2009, o ativo biologico cana-de-agucar era
classificado no imobilizado como lavoura de cana-de-agucar, no qual os valores apurados
eram mensurados com base nos custos incorridos no plantio e manutencdo da lavoura,
diminuidos pela depreciacdo estimada. Também era mencionado se a empresa estava
realizando algum investimento com a intencdo de renovar a cana-de-agucar, sem demais
especificagoes.

Segundo o Pronunciamento Técnico CPC 29 — Ativo Bioldgico e Produto Agricola,
aprovado pela Deliberacdo CVM 596/09 e Resolucdo CFC 1.186/09, o ativo bioldgico deve
ser mensurado ao valor justo menos a despesa de venda no momento do reconhecimento
inicial e no final de cada periodo de competéncia, exceto para 0s casos em que o valor justo

ndo pode ser mensurado de forma confidvel. Além disso, a empresa deve divulgar:

As demonstracdes contdbeis devem divulgar, caso isso ndo tenha sido feito
de outra forma:

(a) a natureza das atividades envolvendo cada grupo de ativos biol6gicos; e
(b) mensuragdes ou estimativas ndo financeiras de quantidade fisicas: (i) de
cada grupo de ativos bioldgicos no final do periodo; e (ii) da produgdo
agricola durante o periodo.

A entidade deve divulgar:

(@) a existéncia e o total de ativos bioldgicos cuja titularidade legal seja
restrita, e 0 montante deles dado como garantia de exigibilidades;

(b) o montante de compromissos relacionados com o desenvolvimento ou
aquisicdo de ativos bioldgicos; e

(c) as estratégias de administracdo de riscos financeiros relacionadas com a
atividade agricola.
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A partir da adogcdo das novas praticas contabeis, em convergéncia com os padrdes
internacionais, é possivel identificar uma grande mudanca com relacdo a apresentacdo das
informacdes. A Sdo Martinho passa a mencionar onde estdo localizadas as suas lavouras de
cana-de-acucar, utilizada como matéria-prima em seus processos industriais, assim como
ocorre 0 processo desde o plantio de mudas, em terras proprias e de terceiros, até a colheita, e
a identificacdo de quantas safras serdo feitas daquela lavoura. Outra importante informagéo
divulgada € o conjunto de premissas utilizadas pela empresa para determinar o valor justo, a
movimentacdo do valor justo dos ativos bioldgicos durante os exercicios, 0S COMpPromissos
com arrendamento mercantil operacional e compra futura de cana-de-agucar.

Com base nas informacdes divulgadas é possivel comparar o desempenho do ativo
biolégico da empresa com o de empresas concorrentes, pela analise dos indicadores de
rentabilidade do canavial, tais como a quantidade de toneladas colhidas de cana-de-acUcar por
hectare plantado e quantidade agUcar contida em cada tonelada de cana-de-aglcar (ATR —
Acucar Total Recuperavel). Também, uma analise da evolucdo destes dados ao longo do
tempo pode propiciar alguns questionamentos importantes, como em uma situa¢do onde
verifica-se um deterioracdo dos referidos indicadores, pode ser um indicio de que o canavial
esta ficando velho, a maioria com 5 anos ou mais, ou pode ser falta de investimento em
adubacdo e tratamento do canavial, ou pode ser pontual devido a intempéries climéticas, com
a forte seca do ano de 2014. Desta forma, esta nota explicativa pode ser muito Util na
avaliacdo da gestdo de um dos principais ativos de uma empresa deste setor, bem como
projetar cenarios a partir da comparacdo de seu préprio desempenho ao longo do tempo e com

os dados de seus concorrentes.

3.2.11 Nota 15 — Imobilizado

Nas demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2009, havia a nota explicativa
referente ao ativo imobilizado, porém as informacdes ndo permitiam a comparagdo dos dados
e ndo era possivel analisar a movimentagdo dos ativos. A partir das demonstracdes financeiras
de 31 de marco de 2011, as notas explicativas foram estruturadas de uma maneira que permite
aos usuarios uma melhor interpretagdo da gestdo do imobilizado, com as seguintes

informagdes:
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Figura 13 — Demonstragéo do Imobilizado

Controladora
Equipa-
Edificios e mentos e Maquinase Outras  Obrasem
depen- instalacdes implem. imobili- anda-
Terras dencias __ Industriais __ Veiculos agricolas zagbes mento Total
Saldos em 1° de abril de 2009 550.675 298 149.554 17.824 a3 3152 10.026 794.900
Aquisicio 10 19.161 242 2921 521 18813 41668
Alienacio (residual) (871) (95) (384 (333) (2 (1.681)
Transferéncia 7.623 By 7o 5 (8.482)
Depreciagio (1822) (29.930) (3.183) (5.080) {490)
Saldos em 31 de margo zo10 549.804 20.486 146.253 13.687 38640 386 0.357
Custo total 549.804 8.55 196.512 24.864 55.429 823 20.357
Depreciacio (8.069) (50.259) (11.177) (16.780) (4.937)
Valor residual 549.804 0.486 146.253 13.687 36649 3466 20357 792.
Saldos em 31 de marco zo10 549.804 0.486 146.253 13.607 3B.649 3486 20.357 792422
Aquisicio 61452 39 8 353 31215 93.067
Alienacdo (residual) (1245) (375) (624) (2.244)
Transferéncias entre contas 400 1351 5.965 1756 8.309 1054 (18.8335)
Acervo incorparado da USM 450 45.405 255,960 351 69.699 4.443 30.40 492.510
Depreciagio (2:518) (32.436) (4885 (6.918) (B13) (47.572)
Saldos em 31de margo 2011 604,409 64724 436,819 41124 109.747 B.a31 63.139 1.328.183
Custo total 604.409 Bo.724 GgLa7g Bo.821 169.219 32.49 63.139 1731.083
Depreciacio acumulada (25.000) (254.460) (39.697) (59.472) (24.271) (402.900)
Valor residual 604.409 64.724 436.819 41124 109.747 B.221 63139 1.328.183
Valorresidualde:
Custo histérico 21139 B.351 165,678 31806 54.902 B.a21 63.439 363.436
Mais-valia 583.270 46.. 270.041 9.318 4.84. 964.747
604.409 ba724 436,819 q1124 109.74 B.221 63.139 1328183
Taxas médias de depreciacio 4,67% 5,07% 3,13% 12,80% 172%
Consali
Equipa- Benfeito-
Edificiose mentos e Maquinas e OQutras
depen instalagies implem. i imobili- Obrasem
Terra. dencias __ Industriais __ Veiculos agricolas zagées __anda-mento Total
Saldos ems®deabril dezoog 45554 83927 709885 78,581 164.670 o3 0785 04,625 s.o15.072
5 1B7 Ba.396 6.737 12144 11609 2745 75.738 196.152
(Bs3) (3a3) () (723) (685) (zo17)
19974 1826 5954 5650 553 15 (50272 )
(7:663) (236.319) (13.032) [z1083) (3353) (1.845) (s65.245)

Custototal

PR LTS 35,325 Sazbss 25860 ifo.650 23255

1745494 223652

914574

115322
(39.453)

221503
(B1.259)

E) i34.155
(5.317)

11021 i3dass 2042.750

3-417.655

(: (217.925) (274.896)

izazios .. 553632 5860 sbo.b2o 25790 aabiss 042730

1745191 196.419 633655 75.869 160650 25799 134-155 3042759

10 83.626 a41 10,787 32.359 228.576

o (1.652) (s) (s36) (vog4) (5:200)
‘Transferéndas entre contas Bog 23854 67.327 22832 72 1557 2527 (132.072)

Reducio de participagiona NF (12037 (50.675) (67.028) (10.803) (:6.500) (s-870) (1.632) (3.068) (219.7:3)

Depreciacio (7208 (126.585) (i5.391) (z3.337) (7.247) (2803 (:B1.661)

Saldos em 31 de margo 2011 iz3zaos 2231 630.43 Sx051 s307 20.926 1247 10327, 864765

Custototal 1732305 195298 507636 107.488 212383 27.9u 615 103374 332304
Depreciagicammulada (33.007) (ar7.177) (33.334 (ua78) (6:985) (e5.372) a5Bz
Valor residual 1zaos $22g 630950 Szo% aizos 20926 ” ooz 06226

Valor residual de:

Cust 16,526 108,127 256,094 s3.647 B6.105 20526 247 103,374 Bsb.036
Mais-valia 615769 1164 4365 5907 .000 008,705
732,305 2,291 630,458 63.054 142105 20,926 11,247 sop.271 864761

Taxas midiasde depreciagio 2.82% 7.85% 6,78% 13,39% 0% 2.46%

Fonte: S&o Martinho (2011, p. 53)

Em 31 de margo de 2011, o saldo de obras em andamento da controladora
refere-se & adequacdo do parque industrial de suas duas unidades industriais
para 0 aumento na producdo de aglcar e &lcool e outras melhorias. No
consolidado, o saldo de obras em andamento compreende também melhorias
da unidade industrial da UBV referente a ampliacdo e melhorias do parque
industrial para producéo de alcool e geracédo de energia elétrica.

Em funcgdo de alguns empréstimos e financiamentos da Companhia e de suas
controladas, bens do ativo imobilizado, no montante consolidado de R$
669.818 em 31 de mar¢o de 2011, encontram-se gravados em garantia dos
credores. Estes itens sdo representados, em sua grande maioria, por
equipamentos e instalacBes industriais e maquinas e implementos agricolas.
Adicionalmente, 0 montante de R$ 536.586 (R$ 1.012.918 no consolidado),
referente a terras, foi oferecido em garantia de créditos rurais securitizados
registrados no passivo circulante e exigivel a longo prazo.

Em 31 de margo de 2011, 12.626,70 ha. e 1.085,12 ha. de terras da Vale do
Mogi e da Companhia, respectivamente, estavam dadas em garantias para
operacdes da UBV.
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Os gastos com manutencdo no periodo de entressafra sdo alocados ao
imobilizado e depreciados integralmente na safra seguinte.

A Companhia e suas controladas capitalizaram encargos financeiros no
montante de R$ 7.233 no exercicio findo em 31 de marco de 2011 (2010 -
R$ 8.176).

(a) Custo atribuido (Deemed cost)

Conforme facultado pela Interpretacdo Técnica - ICPC 10, a Companhia,
incluindo o acervo incorporado da USM, e determinadas controladas,
optaram pela adogdo do custo atribuido (deemed cost) na aplicacdo das
novas préaticas contabeis (IFRS / CPCs). Nesse contexto, foi aprovada a
nomeacdo de empresa especializada, bem como o resultado dos trabalhos de
revisdo das vidas Uteis econdmicas e dos correspondentes valores de custo
atribuido (valor de mercado) para os principais grupos de bens do ativo
imobilizado.

As reavaliacOes efetuadas pelas empresas em 2007 foram mantidas de
acordo com o facultado pela Lei 11.638. A reavaliagdo anteriormente
registrada foi considerada como parte do novo custo em 1° de abril de 2009
e, por este motivo, a reserva de reavaliacdo existente naquela data foi
reclassificada para a rubrica de “Ajuste de avaliagdo patrimonial - Deemed
cost”.

Em 31 de marco de 2011, o total de mais valia residual no ativo imobilizado
(proveniente de reavaliagOes anteriores e atualizadas pelo deemed cost),
liquido das correspondentes depreciacfes e baixas, bem como as taxas
médias revisadas de depreciacdo, por grupo/natureza de bens, estdo
apresentadas no quadro acima. Os ajustes de deemed cost no saldo inicial do
ano de transicao estdo demonstrados na Nota 38.2.

Segundo o Pronunciamento Técnico CPC 27 — Ativo Imobilizado, aprovado pela
Deliberagdo CVM 583/09 e pela Resolugdo CFC 1.177/09, as informagdes referentes aos
ativos imobilizados, permitem que os usuarios das demonstracdes contabeis possam discernir
a informacdo sobre o investimento da entidade em seus ativos imobilizados, bem como suas
mutacdes. Os principais pontos a serem considerados na contabilizagdo do ativo imobilizado
sdo o reconhecimento dos ativos, a determinacdo dos seus valores contabeis e os valores de
depreciacao e perdas por desvalorizacdo a serem reconhecidas em relacdo aos mesmos.

Na nota explicativas de 2011, que estdo de acordo com as novas praticas contabeis, é
possivel avaliar os investimentos em imobilizado e renovagdo do parque fabril, além de
verificar a movimentacdo dos itens do ativo imobilizado, através de aquisicéo, alienagéo,
transferéncia, acervo incorporado e depreciacdo. Diferente de 2009, em que somente era
demonstrado o saldo das referidas contas.

Com essas alteracdes é possivel verificar a movimentacao dos itens do ativo, o que

proporciona maior clareza na analise da qualidade das informagdes, principalmente em um
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setor onde sdo necessarios investimentos relevantes na renovagdo do parque fabril, pode-se
analisar se o nivel de investimento, por uma simples comparacdo entre nivel de investimento e
depreciacdo, pode indicar uma deterioracdo do parque fabril, que podera ter impactos

relevantes nos negocios.

3.2.12 Nota 30 — Informacdes por segmento

Nas notas explicativas das demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2009, ndo
havia a mencdo das informagfes por segmento. Esta nota explicativa passou a compor as
demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2011, com as seguintes informagdes:

a) divulgacdo das informacgGes por segmentos utilizadas pela empresa:

A administracdo definiu os segmentos operacionais da Companhia e suas
controladas, com base nos relatérios utilizados para a tomada de decisdes
estratégicas, revisados pelos principais tomadores de decisdo, sendo eles: a
diretoria, a presidéncia e o conselho de administragao.

As andlises sdo realizadas segmentando o negdcio sob a Gtica dos produtos
comercializados pela Companhia e suas controladas, compondo trés
segmentos:

(i) Acucar;

(ii) Etanol; e

(iii) Outros produtos.

No segmento de “Outros produtos” (iii) estdo incluidas as operacgdes
relacionadas & producéo e comercializagdo de energia elétrica, provenientes
da Companhia e da UBV, é&cido ribonucléico (sal sédico), provenientes da
controlada Omtek, e outros produtos ou subprodutos de menor relevancia.
As andlises de desempenho dos segmentos operacionais sao realizadas com
base na demonstracdo do resultado por produto, com foco na rentabilidade.
Os ativos operacionais relacionados a esses segmentos estdo localizados
apenas no Brasil (Estado de Sdo Paulo e Goias).

As informacBes por segmento de negdcios, utilizadas pelos principais
tomadores de decisdo so as seguintes:

b) as informacdes por segmento de negdcios, utilizadas pelos principais tomadores
de decisdo sao as seguintes:

(a) Resultado consolidado por segmento
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Figura 14 — Resultado Consolidado por Segmento

Exercicio findo em 31 de margo de 2011

Outros Nio
Acucar Etanol produtos segmentado Total

Feceita lignida 702,175 520.958 71.913 1.2g95.046
Custo dos produtos vendidos 420.483) (411,529 (62.6g0]) (895.702)
Lucro bruto 28169z 100.420 8.zz3 300.344
Margem bruta 40,1% 21,0% 11,4% 30,8%
Despesas com vendas (47.274) (10.777) (154) (58.205)
Demais despesas operacionais (105.374) (105.374)
Lucro operacional 234.418 o8.65= 8.06g (105.374) 235.765
Feceitas (despesas) fnanceiras (62.134) (62.134)
Variagfes cambiais, liguidas 23.465 23465
Lucro antes dos tributos 234.418 o8.65= 8.06g {144.043) 197006
Imposte de renda e contribuigio social (54.808) (54.808)
Lucro iguido do exercicio 234,418 08.652 8.060 (108.851) 142.288

Exercicio findo em 31 de marco de 2010

Outros Nio

Agicar Etanol produtos segmentado Total
Feeceita liguida 582,253 522,838 78195 1.183.286
Custo dos produtos vendidos (273.675) {461.939) (60.161) (Bgs.77s)
Lucro bruto zo8.578 6o.800 18.034 28=.511
Margem bruta 35,8% 11,6% 23,1% 24,3%
Diespesas com vendas (46.047) (15.086) (320) (61.453)
Demais despesas operacionais (96.g11 (g6.911)
Lucro operacional 162,531 45.813 17Ty {ob.g11) 12Q.147
Feeceitas (despesas) financeiras (66.580) (66.580)
Variagdes cambiais, liguidas 83.207 83.297
Lucro antes dos wibutos 162,531 45.813 17Ty (Bo.104) 145.864
Imposto de renda e contribuicio social (39.666 566
Lucro lignido do exercicio 162.531 45.813 17y (1z0.060) 105.008

Fonte: S&o Martinho (2011, p. 82-83)

(b) Ativos operacionais consolidados por segmento

Os principais ativos operacionais da Companhia e suas controladas foram
segregados por segmento em funcgéo dos correspondentes centros de custo
em que estdo alocados e/ou de critério de rateio que leva em consideragéo
a producdo de cada produto em relagdo a producdo total; assim, essa
alocagdo pode variar de um ano para outro.
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Figura 15 — Ativos Operacionais Consolidados por Segmento

Em 31 de margo de 2011

Outros
Acncar Etanol produtos Total
Contas a receber de clientes 22.379 34.024 3.270 59.673
Estoques B5.q42 53.811 13853 133.106
Ativos bioldgicos 206.760 228572 435532
Imobilizade 1471068 1.351.584 42109 2.564.761
Intangivel 2u700 15.026 26726
Total 1.787.340 1.680.217 50.233 3.535.708
Em 31 de margo de 2010
Ontros
Acncar Etanol produtos Total
Contas a receber de clientes 11695 26.462 3.471 41628
Estogques 33.127 fi4.915 7.023 105.06g
Ativos biclogicos 188.61g 273.333 461952
Imobilizade 1.303.604 1.6g8.423 40732 3.042.759
Intangivel 1g.156 18.011 37.167
Total 1.556.201 z.0811qr 51.226 3.688.573
Em 1? de abril de 2009
Ontros
Agricar Etanol produtos Total
Contas a receber de clientes 5571 28.534 11439 45544
Estogues B4.512 65509 20.294 179.314
Ativos biolégicos 162.369 244.503 406872
Imobilizade 1.334.356 1.641.248 39.469 3.013.073
Intangivel 19.334 18.55; 27,884
Total 1606141 1008.347 So0.202 3.684.600

Fonte: S&o Martinho S.A (2011, p. 83)

Estes dados permitem aos usuarios das demonstragdes contdbeis avaliar o
comportamento dos diversos tipos de negdcio que uma empresa atua, identificando os
negocios que sdo mais lucrativos e a tendéncia de geracdo futura de lucros para a empresa. No
caso da Sdo Martinho, nota-se que o aglcar possui margem bruta de 40,1% em 2011 (2010 —
35,8%) e o etanol possui margem de 21% (2010 — 11,6%), sendo que em 2011 a empresa
concentrou esforcos para venda de agUcar, representando 54% da receita total contra 49% em
2010 e também houve uma melhora significativamente na margem bruta dos negdcios de

acucar e etanol, com maior destaque para o Etanol.

3.2.13 Nota 32 — Despesas por natureza

Nas notas explicativas das demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2009, ndo
havia a mencdo das despesas por natureza. Esta nota explicativa passou a compor as

demonstracgdes financeiras de 31 de marco de 2011, com as seguintes informacdes:



Figura 16 — Demonstracdo da Despesa por Natureza
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Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Adubos, Fertilizantes, Defensivos, Insumos 25.097 14.475 83.260 75177
Cana-de-agticar de terceiros 54.367 30.507 273.242 238.253
Combustiveis, Lubrificantes, Pneumaticos 17.867 13.504 66.306 65.282
Custos portuarios 2.175 2.606 6.701 7.472
Depreciacao e amortizacao (inclui
ativos biologicos colhidos) 80.644 83.620 305.180 233.681
Impostos, Taxas e Contribuicdes 3474 2.523 7.603 6.824
Mao de obra, Encargos, Beneficios 120.047 66.528 2006.368 274.635
Qutras despesas 17.057 15.630 45.002 52.860
Pecas/Servigos de Manutengao 10.614 21.916 93.417 89.028
Servigos de terceiros 20.459 15.084 58.971 52.301
Gastos com transportes de terceiros 26.466 16.462 87.510 88.940
Materiais para revenda 7.216 18.849 25.564 33.300
426.283 311.784 1.349.214 1.217.843
Ativo biolégico,
investimento em plantio e tratos (69.816) (20.067) (140.052) (122.834)
Imebilizado, investimentos
ambientais e manutencao relevante (60.816) (17.749) (81.100) (76.493)
Variagao nos estoque de produtos acabados 150.571 5.464 (73.025) 34.832
Total dos custos dos produtos vendidos,
despesas com vendas e gerais e
administrativhs 446.222 270.432 1.055.057 1.055.348

Fonte: Sdo Martinho S.A. (2011, p. 84)

Segundo o Pronunciamento Técnico CPC 26, “quando os itens de receitas e despesas

sdo materiais, sua natureza e montantes devem ser divulgados separadamente”. Além disso, 0

pronunciamento também menciona que, “as entidades que classificarem os gastos por fungéo

devem divulgar informacdo adicional sobre a natureza das despesas, incluindo as despesas de

depreciacao e de amortizacdo e as despesas com beneficios aos empregados”.

Neste sentido, pelo fato de a informacdo sobre a natureza das despesas ser Util para a

previsdo de futuros fluxos de caixa, a S&o Martinho ao divulgar estas informacdes, permite

gue os usuarios possam avaliar o comportamento das despesas por tipos de gastos e compara-

las com periodos anteriores ou até mesmo com empresas do mesmo segmento. O

detalhamento das informacdes das despesas por natureza se torna um importante instrumento

de governanga corporativa.
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CONSIDERACOES FINAIS

Com a promulgacdo da Lei 11.638/07, que surgiu para harmonizar as normas
brasileira de contabilidade ao padrdo internacionalmente conhecido, as chamada IFRS
(International Financial Reporting Standards), o Brasil deu o passo que faltava para realizar
mudancas significativas nas suas praticas contabeis, especialmente no que se refere ao
aprimoramento dos aspectos qualitativos das demonstraces financeiras, o que permite que
qualquer usuario destas demonstracdes, de qualquer nacionalidade consiga analisa-la e
interpreta-la.

A necessidade do Brasil em atualizar as suas praticas contabeis e alinha-las a um
padrdo com linguagem universal, surgiu devido as constantes mudancas no mercado
econdémico mundial, principalmente no incremento do mercado de capitais brasileiros
ocorrido desde o inicio dos anos 2000, pelo fato do Brasil compor o bloco dos paises
emergentes com grande potencial de desenvolvimento, os chamados BRICS (Brasil, Russia,
india, China e Africa do Sul) e fortalecido a partir de 2005, com a obtencdo de grau de
investimento pelo Brasil, ou seja, local seguro para investimentos, estes fatos tornaram o
ambiente empresarial mais competitivo, principalmente com a entrada de muitas empresas
estrangeiras no Brasil, via aquisicdo de empresas brasileiras ou como investidores em acdes,
resultando em dificuldade de andlise de dados econémicos e financeiros das empresas € a falta
de comparabilidade das demonstracfes financeiras com empresas de outros paises, em virtude
das préticas contabeis adotadas brasileiras ndo terem acompanhado a evolu¢do dos negdcios e
das praticas contabeis internacionais (IFRS e USGAAP), tal fato dificultava a tomada de
decisdo de acionistas e investidores.

A Lei 11.638/07, também substituiu a Demonstracdo de Origens e Aplicacdes de
Recursos (DOAR) como uma demonstracdo financeira obrigatoria pela Demonstracdo dos
Fluxos de Caixa (DFC), que foi benéfica para os usuarios da informacdo contabil, pois
diferentemente da DOAR que possui uma linguagem mais técnica, a DFC € uma
demonstracdo mais facil de ser compreendida, uma vez que é amplamente utilizada
internacionalmente, e consequentemente, aumenta a possibilidade de sua utilizacdo por um
namero mais elevado de usuarios.

Além disso, devido a convergéncia com as normas internacionais de contabilidade,
as notas explicativas passaram a ter maior importancia para o conjunto das demonstracdes que

a entidade deve divulgar ao fim de cada exercicio, pois apresenta o detalhamento ou
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explicacBes adicionais sobre determinados dados ou operacgdes especificos, ndo explicitadas
nas demonstragdes contédbeis, proporcionando informagfes Uteis para um melhor
entendimento da situacdo patrimonial e financeira da empresa.

Logo, como observado na comparacdo realizada entre as notas explicativas das
demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2009 e das demonstracOes financeiras de 31 de
marco de 2011 da Sdo Martinho S.A., podemos concluir que houve aumento consideravel na
qualidade informacional nas notas explicativas de 31 de marco de 2011, visto que a partir da
adocdo das normas internacionais de contabilidade, surgiram os pronunciamentos técnicos do
CPC para os diversos assuntos contébeis, passando a exigir dos profissionais de contabilidade
habilidades de interpretacdo e anélise da esséncia das operacOes realizadas, diferentemente de
antes, em que a contabilidade era mais focada na aplicacdo de regras fiscais, tendo como
premissa a forma, ou seja, 0s registros dos atos e fatos com base em documentos existentes,
tais como notas fiscais, contratos, etc.

Em resumo, as atuais praticas contabeis brasileiras fornecem muito mais subsidios
para que os diversos stakeholders (acionistas, investidores, clientes, bancos, fornecedores,
empregados, etc.) avaliem o desempenho dos negdcios de uma empresa e tomem decisdes de

investimento com mais seguranca.
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