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RESUMO

A adogao da IFRS 18, incorporada ao contexto brasileiro por meio do Pronunciamento
Técnico CPC 51, representa uma importante mudanca na forma de apresentagao e divulgagao
das demonstragdes financeiras, especialmente na estrutura da Demonstragdo do Resultado.
Nesse contexto, o presente estudo investigou os impactos da adocdo do CPC 51 na
Demonstracao do Resultado da empresa Suzano S.A., analisando. Quanto aos procedimentos
metodoldgicos, a pesquisa caracteriza-se como exploratoria-descritiva, com abordagem
qualitativa, fundamentada em revisao bibliografica e documental. Foram analisadas as
demonstragdes financeiras divulgadas pela Suzano S.A. referentes aos exercicios findos em
31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2025. A partir das informacdes coletadas,
realizou-se uma simula¢ao da Demonstracdao do Resultado conforme os critérios estabelecidos
pelo CPC 51, possibilitando a identificagdo das principais mudangas na estrutura de
apresentacdo das informagdes financeiras. Os resultados evidenciaram que na base
consolidada de 2025, a diferenca entre o lucro operacional apurado sob o CPC 26 e o apurado
sob o CPC 51 alcangou R$ 730 milhdes, sem, contudo, alterar o resultado liquido final. O
estudo contribui para a ampliagdo do conhecimento sobre os impactos praticos da ado¢iao do
CPC 51 no ambiente contdbil brasileiro.

Palavras-chave:IFRS 18; CPC 51; Demonstragdes Financeiras; Demonstragdo do Resultado;
Suzano S.A.

1 INTRODUCAO
As demonstracdes financeiras desempenham papel central no processo de tomada de
decisdo, constituindo-se como o principal meio de comunicagdo entre as entidades e seus

diversos usuarios externos e internos, tais como investidores, credores e 0rgaos reguladores,
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consoante estabelece a Estrutura Conceitual para Relatério Financeiro do IASB (2018).
Conforme destacam Hendriksen e Van Breda (2010), a utilidade da informag¢ao contébil esta
diretamente relacionada a sua capacidade de influenciar decisdes econdmicas, o que exige que

os dados divulgados sejam compreensiveis, relevantes e confiaveis.

Nesse contexto, a comparabilidade e a transparéncia assumem papel essencial para
assegurar a qualidade da informagdo contdbil. De acordo com Iudicibus et al. (2017), a
auséncia de padronizacdo na apresentagao das informacgdes contdbeis pode comprometer a
analise do desempenho e reduzir a utilidade das demonstra¢des financeiras, especialmente no
mercado de capitais, onde decisdes dependem de informacdes consistentes € comparaveis.
Dessa forma, a harmonizagdo das normas contabeis internacionais surge como instrumento
fundamental para reduzir assimetrias informacionais e ampliar a transparéncia das

informagdes divulgadas.

A norma IFRS 18 — Apresentacdo e Divulgacdo nas Demonstracdes Financeiras,
emitida pelo InternationalAccounting Standards Board (IASB) em abril de 2024, traduzida
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis em novembro de 2025 deu origem ao CPC 51, o
qual representa uma evolu¢do das normas internacionais de contabilidade ao substituir a
antiga IAS 1 — Apresentacao das Demonstracdes Financeiras (no Brasil, conhecida como CPC

26).

De acordo com o IASB (2024, p. 3, traduc¢do nossa), o objetivo da norma ¢ fornecer
informagdes mais tuteis nas demonstragdes financeiras, melhorando a estrutura ¢ o contetido
da demonstragdo de lucros e perdas e aprimorando a divulgacdo das medidas de desempenho
definidas pela administracdo. Essa iniciativa surge como resposta as criticas de que a antiga
estrutura, sob a TAS 1, permitia excessiva flexibilidade, resultando em inconsisténcias e
dificuldades de comparagao entre as demonstragdes de diferentes entidades (EFRAG, 2023).
No contexto brasileiro, essa norma ja foi incorporada por meio da publicagdo do CPC 51 em
novembro de 2025, o que refor¢a a necessidade de estudos que analisem, de forma antecipada,
seus impactos praticos sobre a elaboracdo e apresentacdo das demonstracdes financeiras das
empresas. Apesar da convergéncia formal ao padrao contébil brasileiro, a recente publicagao
do CPC 51 implica limitada disseminagdao de conhecimento técnico e aplicacdo pratica,
especialmente no que se refere as mudangas estruturais na Demonstragdo do Resultado e a
defini¢do de novos subtotais de desempenho, cenario agravado pelo prazo relativamente curto

entre a traducdo oficial e a entrada em vigor da norma (Neves, 2024).



Observa-se escassez de estudos académicos e analises no Brasil que examinem os
efeitos da adocdo da nova norma, o que pode gerar incertezas tanto para as entidades
preparadoras quanto para os usudrios das informagdes contabeis. Segundo o IASB (2024), um
estudo com cerca de 100 empresas mostrou que mais de 60 apresentavam um subtotal de
lucro operacional usando pelo menos nove defini¢des diferentes, o que foi uma das razdes
para introduzir subtotais padronizados na IFRS 18. Em nivel internacional, Sellhorn (2025)
refor¢a que, por se tratar de norma recém-emitida e ainda ndo vigente, a evidéncia empirica
sobre os efeitos da IFRS 18 permanece limitada, sendo a pesquisa ex-ante, conduzida antes da
adocdo obrigatéria, um caminho relevante para antecipar seus impactos praticos. Estudos
nacionais recentes, como os de Neves (2024) e Salotti (2024), discutem os desafios de
implementa¢do e as principais mudancas trazidas pela norma, mas ainda ndo exploram, de
forma aplicada, seus efeitos sobre a Demonstracdo do Resultado de uma empresa especifica.
E justamente nessa lacuna, entre a existéncia de estudos conceituais sobre a norma e a
auséncia de simulacdes aplicadas ao contexto de empresas brasileiras de capital aberto, que o

presente estudo se insere.

A escolha da Suzano S.A. como objeto de estudo decorre de caracteristicas que tornam
essa companhia especialmente propicia a observacgao dos efeitos praticos do CPC 51. Trata-se
de uma das maiores produtoras de celulose do mundo, com ampla divulgagao de informacgdes
financeiras e elevada exposicdo a fatores que a nova norma passa a tratar de forma
diferenciada. A empresa possui expressivo endividamento em moeda estrangeira, o que gera
volume relevante de variagdes cambiais a serem reclassificadas entre as naturezas operacional
e de financiamento sob o CPC 51, além de manter carteira de instrumentos derivativos e
participagdes societarias cujos resultados de equivaléncia patrimonial migram, na nova
estrutura, da categoria operacional para a categoria de investimento. Adicionalmente, a
Suzano S.A. divulga regularmente o EBITDA Ajustado como medida de desempenho
definida pela administragcdo, o que a expde diretamente as novas exigéncias de conciliagao e
transparéncia trazidas pela norma. Essa combinacdo de fatores caracteriza a empresa como
um caso relevante para investigar, de forma concreta, os impactos estruturais do CPC 51

sobre a Demonstracao do Resultado.

1.1 Problema de Pesquisa
O cenario apresentado leva este estudo a seguinte questdo de pesquisa: a luz da Teoria

da Divulgagdo, como a ado¢do do CPC 51 impacta a estrutura e a apresentagdo da



Demonstracdo do Resultado da Suzano S.A., empresa de capital aberto do setor de papel e

celulose?

1.2 Objetivos
O referido estudo tem como objetivo geral investigar as alteragdes introduzidas pelo
CPC 51 nas demonstragdes contabeis da Suzano S.A., analisando os impactos decorrentes de

sua adocao na estrutura da Demonstragao do Resultado.
Para atingir o objetivo geral, foram definidos os seguintes objetivos especificos:

e Descrever, com base na literatura técnica, as categorias de classificacdo de receitas e despesas
estabelecidas pelo CPC 51 em contraste com a estrutura anterior do CPC 26;

e Simular a Demonstra¢do do Resultado da Suzano S.A. conforme os critérios do CPC 51 para
os exercicios de 2024 e 2025;

e (Calcular e comparar os subtotais e indicadores de desempenho, margem operacional, LAFEI ¢
EBITDA entre os modelos CPC 26 ¢ CPC 51.

e Avaliar as implicagdes das reclassificacdes para investidores, analistas de mercado e empresas

preparadoras.

1.3 Justificativa
A norma IFRS 18 entrara em vigor a partir de 2027, tornando-se de adogdo obrigatoria
para todas as entidades que elaboram suas demonstra¢des financeiras de acordo com as

Normas Internacionais de Contabilidade (IASB, 2024).

Diante desse cenario, o presente estudo justifica-se pela relevancia académica e
profissional de investigar os impactos da ado¢do do CPC 51 em empresas de capital aberto.
Do ponto de vista académico, a pesquisa contribui para preencher a lacuna identificada na
literatura nacional, ainda incipiente quanto a simulagdes aplicadas dos efeitos da IFRS
18/CPC 51 (Sellhorn, 2025), complementando os estudos conceituais de Neves (2024) e
Salotti (2024) com evidéncias especificas sobre uma companhia de grande porte e elevada
exposicao cambial. Do ponto de vista profissional, ao antecipar as alteracdes na estrutura da
Demonstracao do Resultado antes da entrada em vigor obrigatoria da norma, em 2027, o
trabalho busca oferecer subsidios praticos a contadores, gestores, analistas de mercado e

demais interessados na preparagdo para a transigao.



Do ponto de vista pedagogico, o estudo também oferece contribui¢des relevantes para
o ensino da Contabilidade. Para docentes, a simulagdo realizada pode ser utilizada como
material de apoio em disciplinas de Teoria da Contabilidade e Contabilidade Societaria,
servindo de exemplo pratico para a explicacdo das mudangas introduzidas pela transi¢cao do
CPC 26 para o CPC 51. Para discentes, o trabalho proporciona a oportunidade de exercitar a
leitura critica de demonstracdes financeiras reais de uma companhia de capital aberto,
favorecendo a compreensdao aplicada de conceitos normativos que, de outra forma,
permaneceriam restritos ao plano teodrico. Dessa forma, o estudo se propde a contribuir nao
apenas para a literatura técnica sobre a IFRS 18/CPC 51, mas também para fins didaticos no

ambito da formag¢ao em Ciéncias Contabeis.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CPC 51 e a Qualidade da Informacao Contabil

A compreensao das mudancas trazidas pela IFRS 18 requer, como ponto de partida, o
entendimento das caracteristicas qualitativas da informacdao financeira estabelecidas no
Conceptual Framework for Financial Reporting do IASB (2018). Esse documento identifica
duas caracteristicas qualitativas fundamentais, a relevancia, capacidade de a informagdo fazer
diferenca nas decisdes econdmicas dos usudrios e a representacao fidedigna, correspondéncia
entre o fenomeno econdmico descrito e sua representacdo contabil. Adicionalmente, quatro
caracteristicas de melhoria sdo elencadas: comparabilidade, verificabilidade, tempestividade e

compreensibilidade.

E exatamente sobre a comparabilidade que a IFRS 18 atua de forma mais direta. A
norma reconhece que a IAS 1 (equivalente ao CPC 26), ao permitir excessiva flexibilidade na
definicdo de subtotais e agrupamentos da Demonstragdo do Resultado, comprometeu a
capacidade de os usudrios realizarem comparagdes significativas entre entidades. Ao
padronizar os subtotais obrigatorios, a IFRS 18 busca elevar a utilidade da informagao para a
tomada de decisdo, alinhando a pratica contabil ao objetivo primario do Conceptual
Framework, fornecer informagdes financeiras tuteis (IASB, 2018, 2024). A seguir, descrevem-
se as principais mudancas estruturais introduzidas pelo CPC 51 na Demonstracao do

Resultado, a luz desse referencial conceitual.



2.2 Teoria da Divulgacdo e Assimetria Informacional

A motivacdo regulatéria por trds da IFRS 18 encontra fundamentagdo tedrica na
DisclosureTheory (Teoria da Divulgagdo). Para Verrecchia (2001), normas de divulgagdo
afetam diretamente o nivel de assimetria informacional entre gestores e investidores,
influenciando a eficiéncia do mercado de capitais. Quanto mais padronizada e comparavel for
a divulgacdo, menor tende a ser o custo de capital das empresas, pois os investidores

demandam menor prémio de risco para compensar incertezas informacionais.

Dye (2001) complementa esse entendimento ao argumentar que firmas racionais
tendem a divulgar informagdes favoravelmente, omitindo dados que possam prejudicar sua
avaliacdo de mercado, comportamento favorecido pela flexibilidade normativa. Nesse sentido,
a introdug¢do de subtotais obrigatorios e a exigéncia de divulgacdo das Medidas de
Desempenho Definidas pela Administracdo (MPMs) pela IFRS 18 representam mecanismo
regulatorio destinado a reduzir a discricionariedade gerencial na apresentacdao dos resultados,

aumentando a comparabilidade e a confiabilidade das demonstra¢des contabeis.

No contexto brasileiro, Lopes e Martins (2007) ressaltam que o processo de
convergéncia as normas internacionais deve ser acompanhado de estudos que investiguem os
efeitos praticos sobre o ambiente informacional das empresas. O presente trabalho se insere
nessa perspectiva, ao examinar como uma mudanca normativa especifica, a adogdo do CPC

51, afeta a estrutura de divulgacdo de uma empresa de capital aberto.

A TAS 1 — Apresentagdo das Demonstracdes Financeiras foi inicialmente emitida em
1975 e, ao longo do tempo, passou por diversas revisdes com o objetivo de aprimorar a
estrutura ¢ a comparabilidade das demonstracdes contabeis. Por fim, o IASB iniciou um
projeto de longo prazo para revisar a estrutura da demonstragdo do resultado, culminando na
publicagdo da IFRS 18 — PresentationandDisclosure in Financial Statements, em abril de
2024. A nova norma substitui integralmente a IAS 1 e busca oferecer maior padronizagdo na
apresentacao de subtotais e mais transparéncia na divulga¢ao das medidas de desempenho

definidas pela administracao (IASB, 2024).

De acordo com o CPC 26 (R1) e a Lei das Sociedades por A¢des (Lei n® 6.404/76), a
Demonstracao do Resultado ¢ estruturada de forma sequencial, inicia-se pela receita bruta, da

qual se deduzem impostos, devolucdes e abatimentos, obtendo-se a receita liquida. A partir



dela, deduzem-se os custos dos produtos ou servigos vendidos, apurando-se o lucro bruto. Em
seguida, apresentam-se as despesas operacionais por funcao, além do resultado financeiro e de
outras operagoes, chegando-se ao resultado operacional. Por fim, deduzem-se os tributos

sobre o lucro, resultando no lucro liquido do exercicio (FIPECAFI, 2022).

O CPC 51 impde uma reestruturagdo significativa da Demonstracdo do Resultado,
estabelecendo cinco categorias obrigatorias de classificagdo de receitas e despesas,
operacional, investimento, financiamento, tributos sobre o lucro e de operacdes
descontinuadas. Essa classificagdo visa oferecer maior transparéncia sobre a origem dos

resultados e permitir comparabilidade entre entidades (IASB, 2024; KPMG, 2024).

Sob a nova norma, a receita liquida ¢ apresentada inicialmente, seguida pelas despesas
operacionais, resultando no subtotal denominado Lucro Operacional. Na sequéncia, sdo
evidenciadas as operagdes relacionadas a investimentos, como resultados apurados pelo
M¢étodo da Equivaléncia Patrimonial (MEP), receitas de outros investimentos e receitas de
juros geradas por caixa e equivalentes de caixa, originando o subtotal denominado Lucro ou
Prejuizo antes de Financiamentos e Impostos (LAFEI). Em seguida, sdo demonstradas as
operacgdes de financiamento, incluindo juros sobre empréstimos e passivos de arrendamento,
obtendo-se o Lucro antes dos Impostos, a partir do qual a estrutura permanece igual ao
modelo anterior (KPMG, 2024; Salotti, 2024). Tal reestruturacdo dialoga diretamente com a
Teoria da Divulgacdo (se¢do 2.2), na medida em que a padronizacdo dos subtotais reduz o
espaco discricionario dos gestores na apresentacdo do desempenho, mitigando a assimetria

informacional entre preparadores e usuarios (Verrecchia, 2001).
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Figura 1 — Estrutura da Demonstracio do Resultado conforme o CPC 51

Demonstracao o Resultado

Empresas sem atividades principais especificas®

Receita
Operacional®* ‘|: Despesas operacionais (analisadas por natureza, fungac
ambas conforme apropriado)

Lucro operacional

Participagdo nos lucros ou prejuizos de investidas
contabilizadas pelo método de equivalencia patrimor

Investimento™™ Receita de outros investimentos
Receita de juros de caixa e equivalentes de caixa

Lucro ou prejuizo antes de financiamento e impostos

Financiamento** Despesas de juros sobre empréstimos e passivos de
arrendamento

Despesas com juros sobre obriqacées previdenciarias
Nota. KPMG (2024).

O CPC 51 (IFRS 18) possui ainda disposi¢cdes especificas para entidades com
atividades comerciais principais especificas, especificamente para bancos e companhias de
seguros. Essas entidades possuem critérios diferentes para classificar itens nas categorias de
investimento e financiamento. Por exemplo, para bancos/institui¢des financeiras, os juros
recebidos e os juros pagos devem ser classificados como operacional. O conceito de
“atividades principais do negocio especificadas™ significa que o que ¢ “investimento” ou
“financiamento” para uma empresa comum pode ser “operacional” para uma institui¢ao

financeira.

Uma das inovacdes mais relevantes da IFRS 18 ¢ a obrigagdo de divulgar, nas notas
explicativas, as chamadas Management-Defined Performance Measures (MPMs) ou em
portugués, Medidas de Desempenho Definidas pela Administragdao. Conforme o CPC 51
(paragrafos 99-117), MPMs sao subtotais de receitas ou despesas que sao divulgados fora das
demonstragdes financeiras e sdo utilizados pela administracdo para comunicar o desempenho

financeiro da entidade e ndo sdo exigidos por nenhuma norma contébil.

O EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, DepreciationandAmortization) ¢ o
exemplo mais difundido de MPM no mercado de capitais brasileiro. A IFRS 18 nao elimina o

EBITDA como métrica, mas exige que sua divulgagdo seja acompanhada de uma conciliacao
11



detalhada com os subtotais normativos da Demonstragdo do Resultado, especialmente com o
novo subtotal Lucro Operacional e de explicacdo sobre sua utilidade para a compreensao do

desempenho da entidade (IASB, 2024; Salotti, 2024).

As Medidas de Desempenho Definidas pela Administra¢do tratadas pela IFRS 18
inserem-se em uma discussdo mais ampla sobre medidas de desempenho ndo GAAP, ou seja,
indicadores construidos a partir de ajustes manuais realizados sobre niimeros contabeis,
resultando em métricas alternativas que ndo atendem integralmente aos principios geralmente
aceitos ¢ ao arcabouco normativo do IFRS (Andrade & Murcia, 2019). No Brasil, o EBITDA
Ajustado figura entre as medidas non-GAAP mais utilizadas pelo mercado corporativo,
incorporando, além da exclusdo dos efeitos financeiros, tributarios e de depreciacao e
amortizacdo ja previstos no EBITDA tradicional, ajustes adicionais definidos
discricionariamente pelas proprias companhias para excluir ou incluir efeitos considerados

ndo representativos de sua geragdo de caixa.

Andrade e Murcia (2019), ao analisarem os press releases de companhias do indice
IBrX 100, identificaram que os ajustes de maior magnitude ao EBITDA Ajustado
concentram-se, principalmente, em Impairment, Corre¢do de erros, Equivaléncia Patrimonial,
Dividendos Recebidos e Provisdes, itens que, em sua maioria, ndo geram saida imediata de
caixa, referem-se a eventos nao recorrentes ou dizem respeito a resultados de natureza nao
operacional. Os autores constataram, ainda, que quase 76% dos ajustes praticados pelas
companhias decorrem, na realidade, de principios € normas contdbeis ja vigentes, o que
sugere que parte relevante das exclusdes realizadas em medidas non-GAAP corresponde a
itens ja disciplinados pelo proprio arcabouco contabil, e ndo a elementos verdadeiramente

estranhos a ele.

Sob uma perspectiva critica, a literatura aponta que o carater discricionario desses
ajustes, somado a auséncia de auditoria sobre tais medidas, cria espago para comportamentos
oportunisticos por parte da administragdo, como a énfase em métricas non-GAAP quando o
resultado contdbil ndo atinge os patamares esperados pelo mercado (Andrade & Murcia,
2019). Orgdos reguladores internacionais, como a International Organization of Securities
Commissions, tém se posicionado no sentido de que os emissores devem ponderar
cuidadosamente a natureza dos itens ajustados, fornecendo fundamentacdo adequada para
cada exclusdo, sob pena de que ajustes recorrentes, como o proprio Impairment, sejam

indevidamente classificados como ndo recorrentes ou nao usuais.
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E nesse contexto que a IFRS 18 introduz um mecanismo regulatorio especifico para as
MPMs, ao exigir que sua divulgacdo seja acompanhada de conciliagdo detalhada com os
subtotais normativos da Demonstragao do Resultado e de justificativa sobre sua utilidade para
a compreensao do desempenho da entidade (IASB, 2024). Tal exigéncia dialoga diretamente
com as preocupacdes identificadas na literatura sobre medidas ndo GAAP, na medida em que
busca reduzir a discricionariedade e a assimetria informacional associadas a esse tipo de

divulgacao voluntaria (Andrade & Murcia, 2019; Verrecchia, 2001).

Cabe destacar, contudo, que as exigéncias de divulgacao e transparéncia impostas pela
IFRS 18 nao eliminam o uso de medidas non-GAAP, mas limitam a forma como a
administracdo pode apresenta-las nas informagdes explicativas das demonstragdes contabeis.
Ao condicionar a divulgacdo das MPMs a conciliagdo obrigatéria com os subtotais
normativos e a justificativa técnica de sua utilidade, a norma restringe a liberdade que antes
permitia as companhias construir e apresentar tais métricas de maneira essencially
discricionaria. Dessa forma, a administracdo passa a estar vinculada a critérios e formatos
estabelecidos pelos o6rgaos normatizadores, reduzindo o espaco para ajustes nao
fundamentados e reforcando a necessidade de que toda medida de desempenho divulgada

esteja ancorada em bases contabeis rastredveis e auditaveis.

Essa exigéncia tem implicacdes praticas significativas para empresas como a Suzano
S.A., cujo EBITDA Ajustado ¢ amplamente divulgado em relatérios de resultados e
comunicados ao mercado. A conciliagdo obrigatéria deverd tornar mais transparente o
caminho entre o resultado normativo e os indicadores gerenciais, reduzindo a
discricionariedade na apresentacdo das métricas nao-GAAP. Sob a otica da Teoria da
Divulgagao, essa exigéncia reduz a assimetria informacional decorrente do uso discricionario

de métricas ndo previstas em norma (Verrecchia, 2001; Dye, 2001).

2.3 Estudos Anteriores e Desafios de Implementacao da IFRS 18/CPC 51

Estudos nacionais e internacionais recentes tém buscado antecipar os desafios e as
oportunidades decorrentes da adocdo da IFRS 18. Segundo Neves (2024), o maior desafio
para as empresas brasileiras reside na necessidade de alinhar processos e sistemas de
informagdo contdbil as novas exigéncias de classificagdo, em um cendrio agravado pela
traducdo tardia da norma e pela predominancia da terceirizagdo de servigos contabeis no pais.

Salotti (2024) complementa esse diagnostico ao discutir as principais mudangas praticas
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trazidas pela norma e as oportunidades de pesquisa que dela decorrem, sobretudo quanto aos
efeitos sobre a comparabilidade entre empresas. Em ambito internacional, avaliacdes
conduzidas pela EFRAG (2023) e discussdes académicas promovidas pelo IASB indicam que
a padronizagao dos subtotais tende a ser benéfica aos usuarios, ainda que a evidéncia empirica

sobre esses efeitos permaneca escassa (Sellhorn, 2025).

Segundo Neves (2024), outro desafio para as empresas brasileiras decorre do fato de
que a grande maioria terceiriza seus servigos contabeis e, com o prazo relativamente curto
para a adog¢do da norma, agravado pela tradugdo oficial tardia as empresas poderdo enfrentar
dificuldades de comunicagdo e coordenagdo para a divulgacdo tempestiva de seus resultados

financeiros aos stakeholders.

Por outro lado, a nova norma abre importantes oportunidades. Uma apresenta¢do mais
transparente dos resultados permitird que investidores realizem comparagdes entre empresas
do mesmo setor com maior facilidade, fortalecendo a governanca corporativa e elevando a
confianca de potenciais investidores nacionais e internacionais. Isso tende a melhorar o acesso
das empresas ao mercado de capitais, ao sinalizar maior compromisso com a qualidade
informacional (Neves, 2024). Esses achados reforcam a relevancia de estudos aplicados,
como o aqui proposto, que examinem de forma concreta os efeitos da nova norma sobre a
Demonstracao do Resultado de uma empresa especifica, contribuindo para reduzir a lacuna de

evidéncias identificada na literatura (secdo 1).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Classificagao da pesquisa

Este estudo tem o objetivo de investigar as alteragdes introduzidas pelo CPC 51 nas
demonstragdes contabeis da Suzano S.A., analisando os impactos decorrentes de sua adogao
na estrutura da Demonstragdo do Resultado. Quanto a natureza, a pesquisa ¢ de carater
exploratorio-descritivo. Conforme Sampieri et al. (2013, p. 101), os estudos exploratorios sao
realizados quando o objetivo ¢ examinar um tema pouco estudado, ao passo que os estudos
descritivos buscam descrever as caracteristicas de qualquer fendmeno analisado. Quanto ao
procedimento técnico, trata-se de um estudo de caso Uinico, uma vez que a investigagdo se
concentra em uma Unica entidade, a Suzano S.A., analisada em profundidade (Sampieri et al.,
2013). A abordagem ¢ qualitativa, dado que o objetivo central ¢ interpretar as mudangas
normativas e seus efeitos na estrutura das demonstragdes financeiras.
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A populacdo deste estudo compreende as companhias de capital aberto brasileiras
alcancgadas pela obrigatoriedade de adog¢do da IFRS 18/CPC 51 a partir do exercicio de 2027.
A amostra, ndo probabilistica e definida por conveniéncia, ¢ constituida por uma unica
empresa, a Suzano S.A., delimitando um estudo de caso unico, conforme descrito na se¢ao

3.1.

A escolha da Suzano S.A. como objeto de estudo justifica-se por trés razoes principais,
trata-se de uma das maiores produtoras de celulose do mundo, com ampla divulgacdo de
informagdes financeiras; a empresa apresenta caracteristicas que tornam as mudancas do CPC
51 especialmente relevantes como: elevada alavancagem financeira em moeda estrangeira, o
que gera base para analise das mudangas nas variagcdes cambiais, carteira de derivativos e
resultados de equivaléncia patrimonial em investidas. As informagdes publicas disponiveis

revelaram-se suficientes para a realizacdo da simulagdo proposta.

3.2 Coleta de Dados e Analise dos Dados

O levantamento de dados foi realizado em duas frentes. Primeiro, procedeu-se a coleta
e andlise de documentos normativos, incluindo o texto integral do CPC 51 (CPC, 2025), do
CPC 26 (R1) (CPC, 2011) e da IFRS 18 (IASB, 2024), além de publicagdes técnicas de
organismos especializados (KPMG, 2024; EFRAG, 2023). Segundo, foram coletadas as
Demonstra¢des Financeiras (DF) da Suzano S.A. referentes aos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2025, disponibilizadas no portal de Relagdes com
Investidores da companhia e auditadas sem ressalvas pela PricewaterhouseCoopers (PwC). A
escolha desses dois exercicios justifica-se por permitirem a comparagdo entre um periodo de
resultado negativo (2024, fortemente afetado pela desvalorizagao cambial) e um periodo de
resultado positivo (2025), possibilitando avaliar o comportamento das reclassificagdes do
CPC 51 em cenarios de desempenho distintos, além de corresponderem as demonstragdes
mais recentes disponiveis no momento da coleta. Apods a reclassificagdo das rubricas
conforme os critérios descritos na se¢do 3.2, a andlise dos dados foi realizada por meio de
analise documental comparativa, confrontando-se, para cada subtotal e indicador, os valores
apurados sob o CPC 26 e sob o CPC 51, com calculo das variagdes absolutas, em RS, e

percentuais entre os dois modelos.
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A simulacdo da Demonstragao do Resultado sob o CPC 51 foi realizada com base nos

seguintes critérios de reclassificacdo, derivados do texto normativo do CPC 51 (paragrafos

45-98) e das orientagoes da KPMG (2024):

Categoria operacional: todas as receitas ¢ despesas ndo classificadas nas demais categorias.
Inclui receita liquida, custo dos produtos vendidos, despesas de vendas, despesas gerais ¢
administrativas, outras receitas e despesas operacionais, e variagdes cambiais relacionadas a

clientes, fornecedores e caixa operacional.

Categoria de investimento: resultados de participagdes societarias contabilizadas pelo
Método da Equivaléncia Patrimonial (MEP), receitas de juros sobre caixa e equivalentes de
caixa e sobre aplicacdes financeiras de curto prazo ndo operacionais, ¢ receitas de outros

investimentos.

Categoria de financiamento: despesas de juros sobre empréstimos, debéntures e passivos de
arrendamento, variagdes cambiais sobre passivos financeiros denominados em moeda
estrangeira (divida e derivativos de financiamento), e resultados de derivativos contratados

para proteger riscos de financiamento.

Categoria de tributos sobre o lucro: Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro

Liquido, corrente ¢ diferido.

Operacoes descontinuadas: Néao aplicavel a Suzano S.A. nos exercicios analisados.

Com base nesses critérios, as rubricas da DRE original (CPC 26) foram reclassificadas

para a nova estrutura (CPC 51). O Quadro 1, a seguir, sintetiza as principais realocagdes

realizadas na simulacao.

Quadro 1 — Sintese das Principais Reclassifica¢des: CPC 26 — CPC 51

Rubrica Classificacio CPC 26 Classificacio CPC 51
Resultado de Equivaléncia Patrimonial Despesa/Receita Operacional Investimento
(MEP)
i{:if;lta ST SIS O GO, €6 Resultado Financeiro (agregado) Investimento
Receita de outros investimentos Resultado Financeiro (agregado) Investimento
Juros sobre empréstimos e debéntures Resultado Financeiro (agregado) Financiamento
Juros sobre passivos de arrendamento Resultado Financeiro (agregado) Financiamento
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Rubrica Classificacao CPC 26 Classificaciao CPC 51

Variagdo cambial sobre passivos

. Resultado Financeiro (agregado) Financiamento
financeiros
Varlaqgo cgmblal sobre ativos/passivos Resultado Financeiro (agregado) Operacional
operacionais
Derlvgtlvos D (EHEES Resultado Financeiro (agregado) Financiamento
financiamento)
DerlvaFlvos de protegao (hedge Resultado Financeiro (agregado) Operacional
operacional)
IR e CSLL corrente e diferido Tributos LRI © BT

(inalterado)

Nota. Elaborado pelos autores com base em CPC (2025) e KPMG (2024).

3.3 Limitagdes da Pesquisa

Este estudo apresenta as seguintes limitagdes que devem ser consideradas na
interpretacao dos resultados. A andlise esté restrita a uma unica empresa, a Suzano S.A., o que
limita a generalizagdo dos achados para outros setores ou empresas com estruturas financeiras
distintas, a classificagdo das variagdes cambiais entre as categorias operacional e de
financiamento foi realizada com base nas informagdes disponiveis publicamente, podendo
divergir da interpretag¢do interna da companhia, por se tratar de norma ainda ndo vigente, a
simulacdo adota interpretagdes dos autores, eventualmente sujeitas a revisdo quando de

publicacdes regulatorias complementares.

4 ANALISE DOS DADOS

A presente secdo dedica-se a analise dos impactos decorrentes da ado¢ao do CPC 51
sobre as demonstragdes contdbeis da Suzano S.A. Procede-se a comparagdo entre as estruturas
da Demonstragdo do Resultado elaboradas de acordo com o CPC 26 (R1) e o CPC 51,
tomando como referéncia os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro
de 2024. A versao da DRE fundamentada no CPC 26 foi obtida diretamente no portal de
Relacdes com Investidores da companhia e, a partir dessa base documental, realizou-se a
reestruturacdo em conformidade com os pardmetros estabelecidos pelo CPC 51. Os
demonstrativos comparativos sdo apresentados na forma de figuras, por constituirem
reprodugdes das planilhas de simulagao elaboradas pelos autores; ao final de cada subsecgao,
discute-se em que medida os achados dialogam com o referencial tedrico apresentado na

secdo 2.
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4.1 Demonstra¢ao do Resultado conforme CPC 26 (R1) — Estrutura Vigente

O CPC 26 (R1) estabelece que a Demonstracao do Resultado deve ser estruturada de
forma sequencial, partindo da receita liquida, deduzindo os custos e despesas operacionais
agrupados por funcao, e evidenciando um resultado operacional antes do resultado financeiro.
O resultado financeiro ¢ apresentado de maneira agregada, englobando receitas e despesas de
naturezas diversas, juros, variacdes cambiais, instrumentos derivativos e equivaléncia
patrimonial,em um unico bloco, sem segregagdo entre atividades de investimento e de

financiamento (FIPECAFI, 2022, CPC, 2011).

A Figura 2 apresenta a Demonstragdo do Resultado da Suzano S.A. conforme o CPC
26 (R1), com dados comparativos para os exercicios de 2024 e 2025, tanto na base

controladora quanto na consolidada (valores em R$ milhoes).
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Figura 2 — Demonstracio do Resultado do Exercicio (CPC 26) — Suzano S.A. — R$ milhdes

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO

Controladora

Consolidado

Nota 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024

RECEITA LIQUIDA 27 41.834.893 43.585.214 50.115.679 47.403.282

Custo dos produtos vendidos 29 (2B.037.4B2) (26.233.133) (33.889.504) (27.401.527)
LUCRO BRUTD 13.797.411 17.252.081 16.226.175 20.001.755
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS

Vendas 29 (2.095.824) (2.003.728) (3.312.740) (2.938.547)

Gerais e administrativas 29 (2.058.280) (2.145.067) (2.790.154) (2.619.844)

Resultado de equivaléncia patrimonial 14 (1B6.787) 2.195.650 (409.212) (13.845)

QOutras (despesas) receitas operacionais, liguidas 29 6B4.746 1.010.925 934.940 1.261.573
RESULTADO OPERACIONAL ANTES DO RESULTADO
FINAMCEIRO 10.141.266 16.409.861 10.645.009 15.691.092
RESULTADO FINANCEIRO 26

Despesas (6.514.428) (5.265.780) (6.883.755) (5.541.903F)

Receitas 1.34B.662 1.284.709 1.766.626 1.737.434

Instrumentos financeiros derivativos, liquidos 7.286.347 (9.106.245) 7.328.684 {9.112.683)

Variagdes monetarias e cambiais, liquidas 7.747.529 (16.762.785) 7.550.610 (15.884.953)
RESULTADO ﬁ:NTES DO IMPOSTO DERENDAE
CONTRIBUICACQ SOCIAL 20.009.376 (13.440.238) 20.411.174 (13.111.053)
Imposto de renda e contribuicdo social

Correntes 1z (152.821) (1.096.946) (518.379)  {1.365.599)

Diferidos 1z (6.44B.366) 7.462.986 (6.455.108) 7.431.946
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 13.408.1E9 {7.074.198) 13.437.687 (7.044.706)
Atribuivel aos acionistas

Controladores 13.408.189 (7.074.198) 13.408.189 (7.074.198)

Nio controladores 29.498 29.492
Resultado do exercicio

Basico 25.1 10,841B9 (5,59313) 10,8418 (5,59313)

Diluido 25.2 10,81555 (5,59313) 10,81555 (5,59213)

Fonte: Demonstragdes Financeiras da Suzano S.A. (2025). Auditadas pela PricewaterhouseCoopers (PwC).

Verifica-se que, na estrutura do CPC 26, o modelo adotado pela Suzano contempla
cinco grandes blocos, receita liquida e custo dos produtos vendidos, chegando ao lucro bruto,
receitas e despesas operacionais classificadas por fung¢do, resultado financeiro unificado, no
qual se mesclam variagdes cambiais, despesas de juros de diversas origens, instrumentos
derivativos e receitas financeiras, resultado antes do imposto de renda e contribui¢do social e

impostos por fim o resultado liquido do exercicio.

Cabe ressaltar que, nessa estrutura, o resultado da equivaléncia patrimonial (MEP) ¢
classificado como despesa ou receita operacional. O exercicio de 2025 evidenciou impacto

expressivo das variagdes cambiais no resultado financeiro de R$ 7,7 bilhdes na controladora,
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contribuindo para um resultado antes do IR e CSLL de aproximadamente R$ 20 bilhdes, em

contraste com o prejuizo de RS 14,2 bilhdes apurado em 2024.

4.2 Demonstragao do Resultado conforme CPC 51 / IFRS 18 — Nova Estrutura

O CPC 51 promove uma reestruturagao da Demonstracao do Resultado, estabelecendo
que as receitas e despesas devem ser obrigatoriamente classificadas em trés categorias
principais operacional, de investimento e de financiamento. Tal segregacdo visa oferecer
maior transparéncia sobre a origem dos resultados e permitir comparabilidade entre entidades

(IASB, 2024; KPMG, 2024).

A principal inovacdo consiste na introducdo de dois novos subtotais obrigatorios o
Lucro/Prejuizo Operacional, apurado exclusivamente pelas atividades da operacao principal
da entidade e o Lucro/Prejuizo antes de Financiamento e Impostos (LAFEI), que incorpora ao
resultado operacional os efeitos provenientes das atividades de investimento (KPMG, 2024;
Salotti, 2024). A Figura 3 apresenta a DRE simulada da Suzano S.A. em conformidade com o

CPC51.

Figura 3 — Demonstracao do Resultado do Exercicio (CPC 51 / IFRS 18) — Suzano S.A. — RS milhées

ELABORADA CONFORME CPC 56 (IFRS 18)

Controladora Consolidado
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
RECEITA LiQUIDA 41.834.893 43.585.214 50.115.679 47.403.282
Custo dos produtos vendidos (28.037.482) (26.233.133) (33.889.504) (27.401.527)
Vendas (2.095.824) (2.003.728) (3.312.740) (2.938.547)
Gerais e administrativas (2.058.280) (2.145.067) (2.790.154) (2.619.844)
QOutras (despesas) receitas operacionais, liquidas 684.746 1.010.925 934.940 1.261.573
Variagtes cambiais (operacional) (671.487) 586.545 (1.138.450) 2.456.455
LUCRO/PREJUIZO OPERACIONAL 9.656.566 14.800.756 9.919.771 18.161.392
Participacao nos lucros ou prejuizos de investidas (MEP) (186.787) 2.195.650 (409.212) (13.845)
Instrumentos financeiros derivativos, liquidos 7.286.347 (9.106.243) 7.328.684 (9.112.683)
Receita de outros investimentos 172.106 114.461 182.570 139.323
Receita de juros caixa e equivalente de caixa 1.176.556 1.170.248 1.584.056 1.598.111
LUCRO/PREJUIZO ANTES DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS 18.104.788 9.174.872 18.605.869 10.772.298
Despesas de juros sobre empréstimos (5.768.243) (4.576.948) (5.679.047) (4.453.739)
Despesas de juros sobre passivo de arrendamento (463.003) (446.162) (467.879) (451.148)
Prémio sobre liquidacao antecipada (22.863) - (110.060) -
Amortizacao de custos de transacao, agio e desagio (34.023) (26.978) (101.926) (80.099)
Variacoes cambiais (financiamento) 8.419.016 (17.349.330) 8.689.060 (18.341.448)
Qutras (226.296) (215.692) (524.843) (956.917)
LUCRO/PREJUIZO ANTES DE IMPOSTOS 20.009.376 (13.440.238) 20.411.174 (13.111.053)
Imposto de renda e contribuicao social - corrente (152.821) (1.096.946) (518.379) (1.365.999)
Imposto de renda e contribuicao social - diferido (6.448.366) 7.462.986 (6.455.108) 7.431.946
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 13.408.189 (7.074.198) 13.437.687 (7.044.706)

Nota. Simulag@o elaborada pelos autores com base nas DFs da Suzano S.A. (2025) e nos critérios do CPC 51 (CPC, 2025).

Na estrutura proposta pela IFRS 18, observa-se que a categoria operacional se

\ ~

restringe as atividades diretamente relacionadas a operagdo da companhia. As variagdes

cambiais sdo segregadas entre operacional, investimento ou financiamento conforme sua
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natureza, e o resultado de equivaléncia patrimonial migra para a categoria de investimento. O
resultado, portanto, ¢ construido de forma mais precisa, com trés subtotais intermediarios

antes do lucro antes dos impostos, que permanece idéntico ao apurado sob o CPC 26.

Esses achados dialogam diretamente com a Teoria da Divulgagdo (Verrecchia, 2001),
na medida em que a substitui¢do de subtotais discriciondrios por categorias obrigatorias reduz
0 espaco para escolhas gerenciais na apresentagao do desempenho, e confirmam a avaliagao
do TASB (2024) de que a padronizacao eleva a comparabilidade da informagao contabil entre

entidades.

4.3 Comparagao entre os Modelos: Mudangas Estruturais e de Transparéncia
A comparacdo entre as duas estruturas revela diferencas significativas na forma de
apresentacao e classificagdo das informacdes financeiras. A Figura 4 sintetiza as principais

variagdes numéricas nos subtotais intermediarios.

Figura 4 — Comparacio de Subtotais: CPC 26 vs. CPC 51 (Consolidado) — RS milhdes

Resultado de Equivaléncia Despesas Operacionais Categoria de Investimento Reducdo de ~R$ 187 mi (ctrl.) no lucro

Patrimonial (MEP) operacional

Variacoes cambiais Resultado Financeiro Categoria Operacional Novo subtotal explicito no lucro

operacionais (agrupado) (segregada) operacional

Juros s/ empréstimos e Resultado Financeiro Categoria de Financiamento Maior transparéncia do custo da divida

arrendamentos (agrupado) (separada)

Derivativos financeiros Resultado Financeiro Categoria de Investimento Identificacao explicita da estratégia de
hedge

Receitas de juros - Receitas Financeiras Categoria de Investimento Subtotal LAFEI mais informativo

caixa/equiv. (agrupada) (segregada)

Nota. Elaborado pelos autores.

Do ponto de vista estrutural, a principal mudanga reside na eliminag¢@o do bloco unico
de 'Resultado Financeiro' presente na DRE do CPC 26. Sob a nova norma, as rubricas antes
agrupadas nesse bloco sdo redistribuidas entre as categorias de investimento e financiamento,
tornando explicita a natureza de cada fluxo. O resultado de equivaléncia patrimonial, que no
CPC 26 era classificado como despesa ou receita operacional, passa a integrar a categoria de

investimento, reduzindo o Lucro Operacional.

No caso da Suzano, empresa de capital intensivo com elevada alavancagem financeira
em moeda estrangeira, a segregacdo das variacdes cambiais entre aquelas de natureza

operacional, relacionadas a clientes, fornecedores e caixa e aquelas de natureza de
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financiamento, relativas a empréstimos e debéntures, elimina uma importante fonte de
ambiguidade que existia na estrutura anterior. Essa distingdo ¢ de elevada relevancia para
empresas exportadoras com passivos denominados em dolar, em que os dois efeitos
frequentemente se compensam economicamente, mas eram apresentados de maneira

consolidada sob a norma anterior.

Essa constatagdo converge com a literatura internacional sobre os efeitos da IFRS 18:
Sellhorn (2025) destaca que a separagao de categorias por fonte econdmica, € ndo apenas por
natureza contabil, tende a reduzir a ambiguidade na interpretacdo dos resultados por parte dos
usuarios, ao passo que Neves (2024) alerta que empresas brasileiras com estruturas de capital
semelhantes a da Suzano deverdo revisar seus critérios internos de classificacdo para
assegurar consisténcia na alocagao das variagcdes cambiais entre as categorias operacional e de

financiamento.

4.4 Impactos nos Indicadores de Desempenho Financeiro

A adogao do CPC 51 nao altera os valores do resultado liquido, do resultado antes dos
impostos, nem os montantes individuais de cada rubrica, trata-se exclusivamente de norma de
apresentacdo e classificagdo. Entretanto, os subtotais intermediarios, que funcionam como
base dos indicadores de desempenho amplamente utilizados pelo mercado, sdo diretamente

afetados.

Figura 5 — Comparacio de Indicadores Financeiros: CPC 26 vs. CPC 51 — Suzano S.A. — 2025

CPC 26 10.141.266 16.409.861 10.649.009 15.691.092
Lucro Operacional (RS mil)  IFRS 18 9.656.566 14.800.756 9.919.771 18.161.392
Variagao (484.700) (1.609.105) (729.238) 2.470.300
CPC 26 24.2% 37.7% 21.2% 33.1%
Margem Operacional (%6)
IFRS 18 23.1% 34.0% 19.8% 38.3%
Margem Liquida (%) Ambas 32.1% nfa* 26.8% nfa*
Lucro antes de
Financiamento e Impostos IFRS 18 18.104.788 9.174.872 18.605.869 10.772.298

(R$ mil)

Nota. Elaborado pelos autores

O lucro operacional divulgado sob o CPC 51 ¢ estruturalmente diferente do resultado
operacional antes do resultado financeiro do CPC 26, pois exclui o resultado do MEP e
incorpora, de forma explicita, apenas as variagdes cambiais de natureza operacional. Para a

Suzano, na base controladora de 2025, o lucro operacional sob a IFRS 18 foi de R$ 9.656,6
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milhodes, contra R$ 10.141,3 milhdes registrados sob o CPC 26, representando uma redugao
de R$ 484,7 milhdes. Essa diferenca decorre, principalmente, da retirada do resultado
negativo de equivaléncia patrimonial (R$ 186,8 milhdes) da categoria operacional e da

realocagdo de variagcdes cambiais operacionais liquidas de R$ 671,5 milhdes.

Em termos de margem operacional (lucro operacional / receita liquida), a Suzano
apresentou, na base consolidada de 2025, 21,3% sob o CPC 26 ¢ 19,8% sob o CPC 51,
diferencga de 1,5%. Esse efeito pode impactar comparacdes intertemporais e analises setoriais
realizadas por analistas que utilizem o resultado operacional como linha de base para o

calculo de indicadores como o Preco/Lucro Operacional.

O subtotal Lucro antes de Financiamento e Impostos (LAFEI) representa uma
aproximag¢do mais adequada do EBITDA, incorporando os resultados de investimentos sem

incluir os custos de financiamento.

O EBITDA, amplamente utilizado como métrica de geracdo de caixa operacional, ndo
¢ definido por nenhuma norma contébil. Sob o CPC 51, as empresas manterdo a liberdade de
divulga-lo, porém deverdo apresentar, nas notas explicativas, a conciliagao detalhada entre o
EBITDA Ajustado e os subtotais normativos da DRE (CPC 51, paragrafos 99—117). Para a
Suzano, cujo EBITDA Ajustado ¢ amplamente divulgado em relatdrios de resultados, essa

exigéncia implicard maior rigor na divulgagdo da memoria de célculo.

A margem liquida da Suzano no exercicio de 2025 foi de 32,1% na base controladora
e 26,8% na base consolidada, ambas positivas em contraste com o resultado negativo de 2024,
periodo fortemente afetado pela desvalorizagdo cambial sobre a divida da companhia
denominada em moeda estrangeira. Como o CPC 51 ndo altera o resultado liquido do
exercicio, esse indicador permanece inalterado independentemente da norma de apresentacao

adotada.

A rentabilidade sobre o patrimdnio liquido (ROE) e sobre os ativos (ROA) também
ndo sofrem impacto direto das mudangas de apresentagdo, uma vez que sao calculados a partir
do resultado liquido e dos saldos patrimoniais. Contudo, a melhora na qualidade
informacional dos subtotais intermedidrios permitird que analistas e investidores construam

métricas de rentabilidade operacional mais comparaveis entre empresas do mesmo setor,
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beneficio especialmente relevante no segmento de celulose e papel, caracterizado por

companhias com estruturas de financiamento distintas.

Para investidores e analistas, o novo formato da Demonstracao do Resultado tende a
aumentar a comparabilidade entre empresas do mesmo setor, ao padronizar os critérios de
classificagdo das receitas e despesas. Adicionalmente, a obrigatoriedade de divulgacdo das
MPMs com conciliagdo detalhada aumentara a transparéncia das métricas nao-GAAP
utilizadas pelas companhias, tornando mais claro o caminho entre o resultado normativo e os

indicadores gerenciais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Em resposta ao problema de pesquisa formulado — a luz da Teoria da Divulgagao,
como a ado¢do do CPC 51 impacta a estrutura e a apresentacdo da Demonstragdo do
Resultado da Suzano S.A. — conclui-se que a nova norma promove uma reorganizagao
estrutural e de classificagdo das informagdes contabeis, sem alterar o resultado liquido final da
entidade, mas com efeitos relevantes sobre os subtotais intermediarios ¢ os indicadores de
desempenho operacional amplamente utilizados pelo mercado. Esse achado corrobora a
proposi¢ao de Verrecchia (2001) de que normas de divulgacdo atuam sobre a forma de
apresentacao da informagdo, ¢ nao sobre os fatos econdmicos subjacentes, reduzindo a

assimetria informacional por meio da padronizagdo, e ndo pela alteragdo dos resultados em si.

Do ponto de vista estrutural, o CPC 51 representa a mais significativa reformulagao da
Demonstracao do Resultado desde a convergéncia as normas internacionais, confirmando a
expectativa do IASB (2024) e o diagndstico de Salotti (2024) quanto a magnitude das

mudangas trazidas pela norma.

As reclassificagdes de maior impacto, migragdo do resultado de equivaléncia
patrimonial para a categoria de investimento e segregacdo das variagdes cambiais entre as
naturezas operacional e de financiamento, evidenciam, no caso da Suzano S.A., a relevancia
pratica da segregacao proposta pela IFRS 18 para empresas com elevada exposi¢ao cambial,

sem que o resultado liquido final seja alterado.

Os efeitos sobre os subtotais intermediarios, como o EBITDA e a margem
operacional, amplamente utilizados pelo mercado de capitais, reforcam a proposicao da

Teoria da Divulgacao de que a padronizacdo normativa tende a reduzir a discricionariedade na
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comunica¢do do desempenho financeiro (Verrecchia, 2001; Dye, 2001), com potenciais
implicagdes para modelos de valuation e cldusulas contratuais baseadas em resultado

operacional.

Do ponto de vista operacional, a ado¢do do CPC 51 exigira adaptacdes nos sistemas de
informagdo contabil para permitir a classificagdo de transag¢des nas trés categorias previstas
pela norma. Empresas como a Suzano, que possuem carteiras expressivas de derivativos e
divida em moeda estrangeira, deverdao dedicar atencao especial a defini¢ao de critérios para a
alocagdo de variagdes cambiais, garantindo consisténcia e auditabilidade. Como destacado por
Neves (2024), o prazo de implementacdo e a predominancia da terceirizagdo de servigos

contabeis no Brasil representam desafios adicionais para essa transi¢ao.

Conclui-se que o CPC 51, ao substituir o CPC 26, representa avango substancial na
qualidade da informagdo contdbil, com ganhos expressivos de transparéncia, comparabilidade
e utilidade deciséria. O caso da Suzano S.A. evidencia que a nova apresentagao oferece
perspectiva mais fidedigna da geracdo de valor pela atividade operacional, separando-a dos

efeitos de gestdo financeira e de carteira de investimentos.

Cabe reconhecer as limitagdes desta pesquisa: a analise restringiu-se a uma Unica
empresa; a simulagdo baseou-se em interpretacdes dos autores quanto aos critérios de

segregacao, sujeitas a publicacdo de orienta¢des regulatorias complementares.

Recomenda-se, para pesquisas futuras, a ampliacao do escopo setorial com a inclusao
de empresas do setor comercial e financeiro e a andlise longitudinal dos impactos apos a
adocdo efetiva da norma em 2027, de modo a mensurar os efeitos sobre o mercado de capitais

brasileiro em termos de reacao de precos ¢ mudanca de comportamento analitico.
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