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Resumo:

O objetivo desta pesquisa é investigar quais informacoées (inputs) sdo aplicadas nas técnicas de
avaliagdo utilizadas na mensuragdo do valor justo dos ativos biologicos nas companhias
brasileiras listadas na B3 nos anos de 2013 a 2015. A importdncia dessa pesquisa estd em
observar quais metodologias as entidades estdo empregando para a mensuracdo do valor justo
dos ativos bioldgicos e, consequentemente, observar se ainda existe dificuldade por parte das
entidades em evidenciar a mensuragdo do valor justo desses ativos de forma confidavel. Apds
andlises das demonstracgoes financeiras consolidadas das entidades, com o auxilio das notas
explicativas, observou-se que 100% das empresas utilizaram o valor justo para mensurar os
ativos bioldgicos, como é definido pelo CPC 29. Nesse sentido, verificou-se que as empresas
utilizaram, majoritariamente, inputs de nivel 3, notadamente o fluxo de caixa descontado,
sendo

que apenas as empresas do setor de carnes e derivados utilizaram o nivel 1 da hierarquia do
valor justo no periodo em foco. Tais resultados refletem que os inputs empregados nas
técnicas

de avaliagdo do valor justo dos ativos biologicos da maioria das empresas da amostra refletem
subjetividade, conforme apontado por Figueira e Ribeiro (2015). Analisando-se os inputs
utilizados e a representatividade dos ativos bioldgicos em relagdo ao ativo total das empresas,
verifica-se ndo haver nenhuma relacdo aparente. Em outras palavras, os inputs utilizados na
mensuracdo dos ativos bioldgicos independem da representatividade destes em relagdo ao
ativo

total, pois estdo atrelados as atividades desenvolvidas, ao setor e a disponibilidade de
informagoes no mercado.

Palavras-chave: Ativo Bioldgico. Hierarquia do Valor Justo. Valor Justo.

Area tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisdes
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Analise dos inputs utilizados na mensuraciao do valor justo dos ativos
biolégicos das empresas listadas na B3

Resumo

O objetivo desta pesquisa € investigar quais informacdes (inputs) sdo aplicadas nas técnicas de
avalia¢do utilizadas na mensuracdo do valor justo dos ativos biologicos nas companhias
brasileiras listadas na B3 nos anos de 2013 a 2015. A importancia dessa pesquisa estd em
observar quais metodologias as entidades estdo empregando para a mensuracdo do valor justo
dos ativos biologicos e, consequentemente, observar se ainda existe dificuldade por parte das
entidades em evidenciar a mensuragdo do valor justo desses ativos de forma confiavel. Apos
analises das demonstragdes financeiras consolidadas das entidades, com o auxilio das notas
explicativas, observou-se que 100% das empresas utilizaram o valor justo para mensurar os
ativos biologicos, como ¢ definido pelo CPC 29. Nesse sentido, verificou-se que as empresas
utilizaram, majoritariamente, inputs de nivel 3, notadamente o fluxo de caixa descontado, sendo
que apenas as empresas do setor de carnes e derivados utilizaram o nivel 1 da hierarquia do
valor justo no periodo em foco. Tais resultados refletem que os inputs empregados nas técnicas
de avaliacao do valor justo dos ativos bioldgicos da maioria das empresas da amostra refletem
subjetividade, conforme apontado por Figueira e Ribeiro (2015). Analisando-se os inputs
utilizados e a representatividade dos ativos bioldgicos em relagao ao ativo total das empresas,
verifica-se ndo haver nenhuma relagdo aparente. Em outras palavras, os inputs utilizados na
mensuragao dos ativos biologicos independem da representatividade destes em relagdo ao ativo
total, pois estdo atrelados as atividades desenvolvidas, ao setor e a disponibilidade de
informag¢des no mercado.

Palavras-chave: Ativo Bioldgico. Hierarquia do Valor Justo. Valor Justo.

Area tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisoes

1 Introducao

De acordo com Fioravante, Varoni, Martins e Ribeiro (2010, p. 70) em dezembro de
2000, o International Accounting Standards Committee (IASC) emitiu a International
Accounting Standard 41 (IAS 41 — Agriculture) contemplando a adocdo do valor justo (fair
value) como base de mensuragdo dos ativos biologicos, que podem ser entendidos como
animais ou plantas vivos, e produtos agricolas, que sdo os produtos colhidos dos ativos
biologicos da entidade.

No Brasil, em agosto de 2009, foi aprovado pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC) o Pronunciamento Técnico CPC 29 — Ativo Biologico e Produto Agricola, com o
objetivo de determinar o tratamento contabil e as respectivas divulga¢des relacionadas aos
ativos bioldgicos e aos produtos agricolas. A norma impactou a forma de mensuracao contabil
desses ativos, passando do custo historico para o valor justo.

No CPC 29 (2009, p. 10), ativo bioldgico ¢ subdividido em dois conceitos. A primeira
subdivisdo corresponde aos ativos bioldgicos consumiveis, definido no pronunciamento como
“aqueles passiveis de serem colhidos como produto agricola ou vendidos como ativos
bioldgicos”. Posteriormente, sdo demonstrados os ativos biologicos para producio que “sdo os
demais tipos como, por exemplo: rebanhos de animais para a produgao de leite”.

A mudanc¢a na mensuragao dos ativos biologicos, advinda do Pronunciamento Técnico
CPC 29, reflete a evolugdo da contabilidade diante das constantes exigéncias da globalizagao
no mundo, visto que até a emissdo da IAS 41 ndo existia nenhuma norma especifica para a
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contabilizacao dos ativos bioldgicos e produtos agricolas. No que tange ao valor justo, conceitos
e especificagdes sao tratados no Pronunciamento Técnico CPC 46 — Mensuragdo do Valor Justo,
correspondente a International Financial Reporting Standards 13 (IFRS 13 — Fair Value
Measurement).

Com o intuito de padronizar as técnicas de avaliagdo utilizadas na mensuracao do valor
justo e classificd-las de maneira que os ativos ou passivos que possuem precos cotados em
mercados ativos tenham alta prioridade, enquanto os dados observaveis tenham baixa
prioridade, no CPC 46 consta a hierarquia do valor justo, que qualifica essas técnicas de
avaliacdo por niveis. Essas técnicas podem ser divididas entre abordagem de mercado, que usa
os pregos gerados por negociagdes no mercado de ativos (nivel 1); abordagem de custo, ou seja,
o valor do custo de substitui¢ao do ativo (nivel 2); e por tltimo, abordagem de receita, que seria
uma projecao de expectativas de valores futuros gerados pelo ativo (nivel 3).

Alguns pesquisadores como Iudicibus e Martins (2007) estudaram o conceito do valor
justo, verificando que o mesmo deve ser entendido de forma mais simples e sugerindo que sua
mensuragao seja introduzida, por exemplo, em forma de notas explicativas nas demonstragdes
contabeis. Outros avaliaram a relevancia e o impacto da mensurac¢ao do valor justo dos ativos
biologicos, como Silva, Martins e Machado (2013), que concluiram que a avaliagdo dos ativos
biologicos ao custo histdrico era incapaz de refletir o real beneficio econdmico proporcionado
por tais ativos. Adicionalmente, Holtz e Almeida (2013) analisaram a conformidade de
divulgacdo de informagdes sobre o valor justo e ativos biologicos, a qual foi cumprida de forma
parcial, segundo os autores, e justificada por baixa qualidade das notas explicativas,
dificultando a interpretacdo por parte de usuarios externos.

Por sua vez, Santos, Gomes, Brito, Gaio e Furlan (2015) analisaram a hierarquia do
valor justo na mensuragao dos ativos biologicos em empresas listadas no Brasil no ano de 2013
e verificaram que a maioria utiliza informagdes de nivel 3.

Tais estudos contribuiram para demonstrar a importancia do valor justo apds a
convergéncia contabil para o IFRS e suas implicagdes na mensuragdo de ativos nao financeiros,
como € o caso dos ativos biologicos. Nesse sentido, esta pesquisa busca continuar contribuindo
para a tematica, visto que muito ainda se espera dos responsaveis pela elaboracdo das notas
explicativas, porque € partir delas que pesquisas como essas sao desenvolvidas.

Importante destacar que no item 74 do CPC 46 ¢ mencionado que a hierarquia de valor
justo prioriza as informagdes (inputs) das técnicas de avaliacao e nao as técnicas de avaliacao
utilizadas para mensurar o valor justo. A partir desse ponto, ha uma caréncia de estudos que
abordem as técnicas de mensuracao do valor justo dos ativos biologicos, dadas as informagdes
de nivel 1, 2 e 3, avaliando, inclusive, se as empresas mudam as técnicas de avaliagdo ao longo
dos anos, dependendo da disponibilidade das informagdes, o que pode impactar no valor do
Patrimonio Liquido reportado.

Nesse contexto, a presente pesquisa investiga quais informagdes (inputs) sao aplicadas
nas técnicas de avaliacdo utilizadas na mensuragdo do valor justo dos ativos bioldgicos nas
companhias brasileiras listadas na B3, apos as mudancas advindas do Pronunciamento Técnico
CPC 29 e implementacao do CPC 46.

Para atingir tal objetivo, sdo analisadas as empresas listadas na B3 que possuem ativos
bioldgicos em suas demonstragdes contabeis no periodo de 2013 a 2015. Esse periodo foi
selecionado para possibilitar a avaliagao de possiveis mudangas nas técnicas de mensuracao do
valor justo das empresas em foco e considerou as informagdes disponiveis na época da pesquisa
(Janeiro/2017).

A exigéncia da mensuracdo contabil dos ativos biologicos pelo valor justo trouxe
novamente a importancia da mensuragdo confidvel do valor justo no mundo atual, sua
relevancia para que a contabilidade esteja cada vez mais proxima da realidade do mercado e
auxilie de forma efetiva nas tomadas de decisdes por parte dos usuarios da informacgao contébil.
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A principal contribui¢do desse estudo consiste em demonstrar quais sao as informacdes (inputs)
mais utilizadas na mensuracdo do valor justo de ativos bioldgicos por parte de empresas
brasileiras que lidam com tais ativos, dada a hierarquia de valor justo, o que pode favorecer a
compreensdo da aplicabilidade de normas contabeis internacionais especificas no Brasil, pais
que se destaca como um dos maiores impulsionadores do agronegocio em nivel mundial (Molin,
2017).

A importancia dessa pesquisa estd em observar quais metodologias as entidades estdo
empregando para a mensuracdo do valor justo dos ativos bioldgicos e, consequentemente,
observar se ainda existe dificuldade por parte das entidades em evidenciar a mensuragdo do
valor justo desses ativos biologicos de forma confidvel.

2 Revisao da Literatura
2.1 Ativo Biologico e Valor Justo

Conforme o CPC 29, ativos biologicos sdo plantas e/ou animais vivos. Neste
pronunciamento ¢ tratada a contabilizagdo de todos os ativos biologicos, com a excecdo das
plantas portadoras, que estd no escopo do CPC 27 — Ativo Imobilizado, e dos produtos
resultantes do processamento apos a colheita, no escopo do CPC 16 — Estoques ou outro mais
adequado. Dessa forma, na Figura 1 sdo apresentados alguns exemplos de ativos bioldgicos,
produtos agricolas e produtos resultantes do processamento apos a colheita:

Ativo Biologico Produto agricola Produtos resultantes do processamento ap6s a colheita
Carneiros La Fio, tapete
Gado de leite Leite Queijo
Porcos Carcaga Salsicha, presunto
Planta¢do de algodao Algodao colhido Fio de algodao, roupa
Videira Uva colhida Vinho

Figura 1 — Processo de Transformacao Bioldgica
Fonte: Adaptado do CPC 29, 2009, p. 3.

No CPC 29 ¢ especificado que o reconhecimento dos ativos bioldgicos s6 devera ocorrer
quando: (i) a entidade controla o ativo como resultado de eventos passados; (ii) for provavel
que do ativo possam fluir beneficios econdomicos futuros para a empresa; e (iii) o valor justo ou
o custo do ativo possa ser mensurado de forma confiavel (CPC 29, 2009, p 5-6)

Ainda de acordo com o CPC 29, quando for possivel efetuar a mensuracao de forma
confiavel, o ativo bioldgico e o produto agricola devem ser mensurados ao valor justo menos a
despesa de venda, sendo o ativo bioldgico no momento do reconhecimento inicial e no final de
cada periodo de competéncia, e o produto agricola no momento da colheita; e agrupados
conforme suas particularidades (idade, qualidade), observando critérios do mercado com base
nos pregos negociados. Ganhos e perdas devem ser reconhecidos no resultado do exercicio em
que ocorrer, sendo representadas pelo valor justo menos a despesa de venda do ativo biologico
ou produto agricola. Nos casos em que nao for possivel a mensura¢ao desses ativos a valor
justo, os mesmos devem ser mensurados pelo seu custo, menos depreciagao e perda por
irrecuperabilidade acumulada.

O conceito de valor justo ¢ o descrito pelo CPC 46 (2012, item 9): “o prego que seria
recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma
transagao nao for¢ada entre participantes do mercado na data de mensuracao”. Ainda de acordo
com o CPC 46 (2012, item 2), o objetivo da mensuracao do valor justo ¢ “estimar o prego pelo
qual uma transagao nao for¢ada para vender o ativo ou para transferir o passivo ocorreria entre
participantes do mercado na data de mensuragdo sob condi¢des correntes de mercado”.
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Para alcancar o valor justo dos ativos, as entidades devem utilizar técnicas de avaliagao,
conforme tratado no CPC 46. A hierarquia do valor justo classifica as informagdes usadas nas
técnicas de avaliagdo, podendo ser rotuladas em 3 niveis. Figueira e Ribeiro (2015, p. 78)
afirmam que “quanto mais elevado o nivel, menor o grau de subjetividade concedido”.

Assim, conforme o CPC 46 (2012, itens 81 e 86), a mensuracao do valor justo dos ativos
bioldgicos pode ser classificada pelas empresas em 3 niveis de informagdes possiveis, a saber:
> Nivel 1: as informagdes desse nivel sdo as mais confidveis possiveis, 0s precos sao

cotados em mercados ativos (podendo ser ativos ou passivos idénticos) e a empresa pode

ter acesso aos mesmos na data de mensuragao.
> Nivel 2: s3o informacdes observdveis para o ativo ou passivo, seja direta ou
indiretamente, exceto precos cotados incluidos no Nivel 1, ou seja, de acordo com

Santos et al. (2015, p. 5), “o valor justo ¢ determinado a partir de observagdes de prego

cotado de itens similares em mercado ativo, itens idénticos em mercado ndo ativo, ou

de outras informacdes extraidas de mercados relacionados”.

> Nivel 3: sdo dados ndo observaveis para o ativo ou passivo, ou seja, as entidades utilizam
outras maneiras para estimar o preco do ativo ou passivo, como por exemplo, fluxo de
caixa descontado etc., por meio de relatorios fornecidos pela propria entidade ou por
meio de analise do mercado.

A utilizagao do valor justo para mensuracao de ativos nao financeiros vem sendo
debatida na literatura atinente, conforme pode ser visto na sequéncia.

2.2 Estudos anteriores

Iudicibus e Martins (2007) reconheceram a melhora nas divulgagdes contabeis com a
implantac¢ao do valor justo e sugeriram para as entidades que a mensura¢ao do mesmo seja feita
de forma mais objetiva e clara, sendo introduzida nas notas explicativas ou ainda nas
demonstragdes contdbeis em forma de quadros, até que a ideia fosse disseminada. Castro,
Morch e Marques (2008) acrescentam que o Financial Accounting Standards Board (FASB)
também busca uma maior perspicuidade na mensuracao dos ativos pelo valor justo, por meio
da demonstrag¢do da procedéncia das informagdes utilizadas em seus métodos de avaliagao.

Com relagdo as novas exigéncias do CPC 29, Scherch, Nogueira, Olak e Cruz (2013)
destacam que as empresas analisadas ndo estdo evidenciando todas as informagdes, conforme
solicitado pelo CPC 29, e observam que o nivel de conformidade esta altamente relacionado
com a importancia dos valores do ativo bioldgico nas demonstragdes contdbeis. Segundo esses
autores, quanto maior a representatividade do ativo bioldgico na entidade, maior o nivel de
conformidade das informagdes com o CPC 29.

Holtz ¢ Almeida (2013) também chegaram a mesma conclusdo com relacdo ao
cumprimento das normas e ainda verificaram que muitas vezes houve omissdo dos itens
requeridos pelas mesmas. Figueira e Ribeiro (2015) ressaltam que as divulgacdes sobre a
mensura¢do do valor justo pelo método do fluxo de caixa descontado sdo insuficientes. De
acordo com essas autoras, sao escassas as informagdes a respeito das premissas utilizadas na
determinagdo do valor justo pelo fluxo de caixa descontado e que tais premissas sdo definidas
internamente nas empresas, o que gera certo grau de subjetividade.

Theiss, Utzig, Varela e Beuren (2014) também tinham como foco analisar se as
empresas listadas na BM&FBovespa, que possuiam ativos bioldgicos no ano de 2010,
cumpriram as orientagdes referentes as praticas de divulgacdo dos ativos bioldgicos exigidas
no CPC 29. Esses autores concluiram, em relagdo a avaliacdo do ativo bioldgico, que todas as
empresas adotaram o valor justo e o fluxo de caixa descontado como forma de mensuragao,
com excecao de alguns ativos das empresas JBS, Karsten e Itausa, que relataram nao possuir
mercado ativo para avaliar os mesmos. Wanderley, Silva e Leal (2012) também fizeram a
mesma analise de Theiss et al. (2014), apenas das empresas JBS, Brasil Foods (BRF) e Marfrig,
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referente ao segundo trimestre de 2010, e ressaltam que ¢ fundamental que as empresas tenham
atitudes mais operantes quanto ao que ¢ requerido no CPC 29.

De acordo com Silva et al. (2013) a adogao do valor justo aproxima os ativos biologicos
do seu valor real, o que ndo acontece quando esses ativos sao avaliados pelo custo histdrico,
pois, com o passar dos anos, o valor registrado a custo historico fica defasado. Essa
aproximacao do seu valor real pode ser facilmente percebida, inclusive pelo fato de que, quando
avaliados a valor justo, ocorre um aumento no Patrimonio Liquido da entidade. Além do mais
Martins, Machado e Callado (2014, p. 183), por meio da sua pesquisa sobre a relevancia e
representacao confiavel de ativos biolodgicos a valor justo, “confirmam a relevancia dos ativos
bioldgicos (perspectiva interna), mensurados pelo valor justo, uma vez que 0s mesmos
contribuem para o crescimento dos ativos operacionais liquidos que, por consequéncia,
contribuem para o crescimento do patrimonio liquido™.

Santos et al. (2015) destacam a dificuldade na analise do valor justo a partir do nivel de
hierarquia do valor justo proposto pelo CPC 46, mas principalmente por conta da falta de
informacdes prestadas pelas empresas com relagao a qual nivel foi utilizado na avaliagdao do
ativo biologico. Souza, Borba e Uhlmann (2012) também concluiram que, enquanto algumas
empresas se preocupam em ser o mais transparente possivel por meio das notas explicativas,
outras disponibilizam uma quantidade muito pequena de informagdes, o que, na pesquisa de
Santos et al. (2015), por exemplo, pode até¢ impedir certas analises.

Conforme exposto, os diversos trabalhos levantam a preocupagdo com a forma de
mensuragao dos ativos bioldgicos a valor justo, pois em linha com Barros, Souza, Araujo, Silva
e Silva (2012), pode-se concluir que a mensuracao a valor justo gera um impacto consideravel
no valor de ativos bioldgicos, comparando com o que antes era mensurado a custo histérico.

3 Aspectos Metodologicos

Este estudo, de carater descritivo, foi realizado por meio de uma pesquisa documental,
a partir das notas explicativas de empresas listadas na B3. Com abordagem quantitativa, buscou
identificar quais informagdes (inputs) sdo aplicadas nas técnicas de avaliacdo utilizadas na
mensuragao do valor justo dos ativos bioldgicos em tais companhias.

Primeiramente, por meio da coleta de dados secunddrios, buscou-se identificar quais
empresas brasileiras listadas possuiam ativos bioldgicos nos anos de 2013 a 2015. Essa coleta
resultou em 22 empresas, que compdem o total da amostra. Foi coletado, também, o valor do
Ativo total dessas empresas, de modo que se possa avaliar a representatividade dos ativos
bioldgicos em relagdo ao Ativo total. Isso foi feito a partir de dados secundérios, obtidos no site
das empresas da amostra.

Posteriormente, foram pesquisadas as técnicas de mensuracdo dos ativos biologicos
utilizadas nas empresas, a partir de dados primarios constantes nas notas explicativas das
demonstragdes contdbeis consolidadas, no periodo de 2013 a 2015, coletadas do site das
empresas analisadas.

O estudo possui os limites destacados a seguir:

1. Analise somente das empresas listadas na B3;
ii.  Auséncia de comparacdo do valor registrado a custo histérico com o valor mensurado a
valor justo;
iii.  Analise apenas do método utilizado para a mensuragdo do valor justo, considerado um

fator impactante da adog¢ao do CPC 29.
Os dados foram analisados de forma descritiva e os resultados sdo apresentados na
sequéncia (segao 4).
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4 Apresentacio e Analise dos Resultados

A amostra da pesquisa foi composta, inicialmente, por 22 empresas. Contudo, a empresa
Araucaria foi excluida, pois teve o seu registro na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)
cancelado em 14 de novembro de 2014, o que inviabilizou o acesso as informagdes necessarias
no periodo. Restaram, assim, 21 empresas na amostra.

E importante destacar que as empresas BIOSEV, Raizen, Sdo Martinho, Tereos e Brasil
Agro possuem exercicio social diferenciado. As trés primeiras empresas iniciam o exercicio
social em 1° de abril e terminam em 31 de margo e a empresa Brasil Agro inicia em 1° de julho
e termina em 30 de junho.

As andlises das empresas foram feitas a partir das demonstracdes consolidadas. Na
Tabela 1 ¢ demonstrado o setor de cada empresa e o nivel da hierarquia do valor justo utilizado
ao longo dos 3 anos, com base na leitura e analise das notas explicativas de cada companhia.

Tabela 1

Classificacdo das empresas quanto a hierarquia do valor justo

Empresa Setor Nivel hierarquico do valor justo

2013 2014 2015

Biosev Agricultura (Agtcar, Alcool e cana) 3 3 3
Brasil Agro Agricultura (Agtcar, Alcool e cana) 3 3 3
Raizen Agricultura (Agtcar, Alcool e cana) 3 3 3*
Sao Martinho Agricultura (Agucar, Alcool e cana) 3 3 3
SLC Agricola Agricultura (Agucar, Alcool e cana) 3 3 3
Vanguarda Agricultura (Agucar, Alcool e cana) 3 3 3
BRF Alimentos Diversos 3 3 3*
Tereos Alimentos Diversos 3* 3* 3
Itausa Bancos 3 3 3
JBS Carnes e Derivados 1 1 1
Marfrig Carnes e Derivados 1 1 1
Minerva Carnes e Derivados 1 1 1
Duratex Madeira e Metais 3 3 3
WLM Material de Transporte 3 3 3
Ferbasa Metalurgia e Siderurgia 3 3 3*
Celulose Irani Papel e Celulose 3 3 3*
Fibria Papel e Celulose 3* 3* 3
Klabin Papel e Celulose 3* 3* 3*
Suzano Holding Papel e Celulose 3 3

Suzano Papel e Celulose Papel e Celulose

Trevisa Transportes Hidroviarios 3 3

Fonte: elaboragao propria.
(*) a companhia informou o nivel hierarquico do valor justo nas notas explicativas.

Conforme ¢ possivel verificar na Tabela 1, todas as empresas mantiveram o nivel de
hierarquia do valor justo inalterado ao longo dos 3 anos analisados. Observa-se que todas as
empresas do setor de carnes e derivados apresentaram o nivel de hierarquia 1, denotando que
ha mercado ativo para estabelecer o preco dos ativos no setor.

Adicionalmente, observa-se que poucas empresas informaram, nas suas notas
explicativas, o nivel hierdrquico utilizado para calculo do valor justo. A Klabin foi a Gnica
empresa que informou seu nivel hierdrquico do valor justo, demonstrando a avaliacao em todos
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os anos analisados nas notas explicativas. Essa situacdo assemelha-se aos resultados
encontrados em estudos anteriores, tais como os de Souza et al. (2012), Scherc et al (2013),
Holtz e Almeida (2013), Santos et al. (2015).

Apesar de seu setor principal estar relacionado com metalurgia e siderurgia, a Ferbasa
possui ativos biologicos devido as florestas de eucalipto renovaveis que ela mantém, destinados
para a producdo de carvao vegetal, que ¢ a matéria prima utilizada na formagao das ferroligas.

A Itausa, que pertence ao setor financeiro, também possui florestas de eucalipto e de
pinus, por meio de suas controladas Duratex Florestal Ltda. e Tablemac S.A. Conforme
declaracdo constante nas notas explicativas, com receio a futuros aumentos no prego da
madeira, as florestas de eucalipto e pinus sdo aproveitadas como matéria prima na producao de
painéis de madeiras, pisos € componentes, inclusive para comercializagdo a terceiros. A Itausa,
por meio de suas controladas, em dezembro de 2015 possuia aproximadamente 170,3 mil
hectares em areas de efetivo plantio, que sdo cultivados nos estados de Sao Paulo, Minas Gerais,
Rio Grande do Sul e na Colombia.

Ao contrario das empresas citadas anteriormente, os ativos bioldgicos da WLM
correspondem, principalmente, a rebanho bovino (gado de corte), touros e vacas de leite, mas a
empresa também possui culturas em formacgao de café, soja, milho, milheto e arroz.

Para visualizar melhor os niveis da hierarquia de valor justo utilizados nas empresas,
apresenta-se a Figura 2.

Hierarquia do Valor Justo

Nivel 1
m Nivel 3

Figura 2 — Segregacdo das empresas quanto ao nivel da hierarquia do valor justo
Fonte: elaboracdo propria.

Na Figura 2 ¢ possivel visualizar que o nivel 3 ¢ o mais utilizado pelas empresas, sendo
usado por 86% delas, o nivel 1 foi utilizado por 14% e o nivel 2 ndo foi utilizado. Tais resultados
refletem que os inputs empregados nas técnicas de avaliagao do valor justo dos ativos biologicos
da maioria das empresas da amostra refletem subjetividade, conforme apontado por Figueira e
Ribeiro (2015).

Para demonstrar quais sdo os inputs aplicados nas técnicas de avalia¢do utilizadas na
mensuracao do valor justo dos ativos bioldgicos nas companhias pesquisadas no periodo em
foco, tem-se a Tabela 2, na qual ¢ apresentada a andlise percentual da representatividade dos
ativos biologicos em relagdo ao total do ativo durante os anos de 2013, 2014 ¢ 2015, juntamente
com a metodologia adotada em cada empresa.
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Tabela 2
Inputs para mensuracao do valor justo e representatividade dos ativos bioldgicos
Empresa Metodologia (inputs) Representatividade dos ativos bioldgicos
em relago ao ativo total (%)
2013 2014 2015
Biosev Valor Justo, fluxo de caixa descontado 13,43 16,42 24,51
Brasil Agro Valor Justo, fluxo de caixa descontado 491 3,94 3,03
BRF Valor Justo, fluxo de caixa descontado, Custo 5,48 5,02 5,18
de formagdo
Celulose Irani Valor Justo, Custo de Formagdo, mais o 16,47 16,77 15,77
diferencial do valor justo
Duratex Valor Justo, fluxo de caixa descontado, Custo 13,76 15,40 16,00
de formacgdo, mais o diferencial do valor justo
Ferbasa Valor Justo, fluxo de caixa descontado, Custo 12,67 11,83 11,50
de formacao
Fibria Valor Justo, fluxo de caixa descontado, Custo 12,80 14,49 13,98
de formacao
Itausa Valor Justo, fluxo de caixa descontado, Custo 2,69 2,79 2,63
de formacgdo, mais o diferencial do valor justo
JBS Valor Justo, Valor de Mercado, Custo de 2,79 2,67 3,24
Formagao
Klabin Valor Justo, fluxo de caixa descontado, Custo 22,27 17,32 13,73
de formagdo
Marfrig Valor Justo, Valor de Mercado, Custo de 2,60 2,45 1,05
Formagao
Minerva Valor Justo, Mark to Market - MtM 1,59 2,39 2,45
Raizen Valor Justo, fluxo de caixa descontado 8,37 7,92 6,76
Sdo Martinho Valor Justo, fluxo de caixa descontado 14,16 11,84 13,06
SLC Agricola Valor Justo, Custo de Formagéao 8,99 8,45 8,06
Suzano Holding Valor Justo, fluxo de caixa descontado 10,79 12,85 14,43
Suzano Papel e Valor Justo, fluxo de caixa descontado 10,92 13,01 14,62
Celulose
Tereos Valor Justo, Custo de Reposicdo, Fluxo de 7,04 5,90 6,35
Caixa Futuro
Trevisa Valor Justo, Custo de Formagéio 24,96 22,18 19,87
Vanguarda Valor Justo, fluxo de caixa descontado 11,99 10,54 9,09
WLM Valor Justo, Custo de Formagdo, custo de 3,91 2,30 2,86
producdo

Fonte: elaboragao propria.

Como pode ser observado na Tabela 2, a metodologia predominante para a mensuragao
do valor justo dos ativos bioldgicos das empresas estudadas € o fluxo de caixa descontado. Tal
metodologia utiliza inputs obtidos internamente nas empresas, atrelados a projecao de receitas
e despesas futuras por um determinado periodo de tempo (nivel 3 da hierarquia). Embora leve
em consideragdo aspectos externos, como condi¢cdes econdmicas ¢ de mercado, envolvem
subjetividade, notadamente com relagdo as taxas de desconto utilizadas. Esse aspecto foi
destacado, também, por Figueira e Ribeiro (2015). Por sua vez, nas empresas do setor de carnes
e derivados (JBS, Marfrig e Minerva), conforme mencionado anteriormente, foram utilizados
inputs de nivel 1, ou seja, pregos cotados no mercado.

Analisando-se os inputs utilizados e a representatividade dos ativos biologicos em
relagdo ao ativo total das empresas, verifica-se ndo haver nenhuma relagao aparente. Em outras
palavras, os inputs utilizados na mensuragdo dos ativos bioldgicos independem da
representatividade destes em relagdo ao ativo total, pois estdo atrelados as atividades
desenvolvidas, ao setor e a disponibilidade de informac¢des no mercado. Entretanto, conclusoes
arespeito da relacdo entre ativos bioldgicos e ativo total podem ser interessantes, especialmente
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no que tange as variacoes do valor justo.

A empresa Minerva foi a que apresentou a menor porcentagem da relagdo ativo
biologico e ativo total no ano de 2013, o que pode ser explicado devido a empresa ter como
principais atividades o abate, o processamento de carnes, vendas, exportagdo de carnes in natura
de diversas maneiras e exportagao de boi vivo. Essas atividades causam reducao constante no
grupo de ativos bioldgicos da entidade.

Em 2015, a empresa Marfrig tem a menor representatividade de ativos bioldgicos, tendo
em vista que, assim como sua concorrente Minerva, além da produgdo de ativos biologicos, ela
também trabalha com processamento, industrializag¢ao, venda e distribuicao de proteina animal
e outros produtos alimenticios. Nesse sentido, mesmo utilizando inputs de nivel 1 da hierarquia
do valor justo, os impactos na estrutura patrimonial decorrentes da variagdo desse valor nessas
empresas podem ser baixos.

Em 2014, a empresa com a menor representatividade de ativos bioldgicos ¢ a WLM,
que tem como setor principal, material de transporte, o que justifica essa circunstancia.

A empresa Trevisa foi a que apresentou maior percentual de ativos biologicos com
relacdo ao ativo total da entidade em todos os anos, o que ndo era esperado, pois a mesma tem
como setor principal o de transportes hidroviarios. No entanto, uma de suas controladas ¢ a
Trevo Florestal Ltda., que gera receita através da venda de madeira bruta, de biomassa e resina
e possuia, ao final do ano de 2015, um rebanho de 512 cabegas de gado.

Na Figura 3 sdo utilizados os dados da Tabela 2 para ilustrar o aumento ou redu¢@o nos
valores dos ativos bioldgicos em relagdo ao ativo total para as entidades do setor de agricultura
(agucar, alcool e cana-de-acucar) durante os 3 anos.

Ativo biolégico x Ativo Total

Ano 2013 Ano 2014 mAno2015

24,51
16,42
14,16
13,43 11.8413:06 11,99
: 8,99 g4 10549 9
8,3 99 845 :
37 7,92 ¢ 56 8,06
m = l I l
BIOSEV Brasil Agro Raizen Sdo Martinho SLC Agricola Vanguarda

Figura 3 — Representatividade dos ativos bioldgicos em relagao ao ativo total do setor de agucar,

alcool e cana-de-agucar.
Fonte: elaboragdo propria.

De acordo com a Figura 3, que se refere apenas as empresas do setor de agricultura
(agucar, alcool e cana-de-agucar) da amostra, com excecao da empresa Biosev, todas as outras
reduziram ou mantiveram uma média com relagdo a representatividade dos seus ativos
biologicos em relacao ao ativo total.

A empresa Biosev foi a que teve maior aumento na porcentagem do valor do ativo
biologico com relagdo ao seu ativo total registrado durante os 3 anos, chegando ao aumento de
quase 83%, principalmente pelo aumento nos ganhos decorrentes de mudangas no valor justo
menos custos estimados de venda, que em margo de 2015 era de R$ 513.416,00 contra R$
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993.041,00 em marco de 2016, s6 nesse aspecto, um aumento de mais de 93% do registrado no
ano anterior.

Esse resultado vai ao encontro das afirmacdes de Barros et al. (2012), no sentido de que
a mensuracdo a valor justo gera um impacto consideravel no valor de ativos bioldgicos,
comparando com o que antes era mensurado a custo historico. Também corrobora as conclusodes
de Martins et al. (2014), no que se refere a relevancia dos ativos bioldgicos mensurados pelo
valor justo, uma vez que os mesmos contribuem para o crescimento dos ativos que, por sua vez,
contribuem para o crescimento do patriménio liquido.

5 Consideracoes Finais

A presente pesquisa identificou que as informacdes (imputs) que sdo aplicadas,
majoritariamente, nas técnicas de avaliagao utilizadas na mensuragao do valor justo dos ativos
bioldgicos nas companhias brasileiras listadas na B3, no periodo de 2013 a 2015, ou seja, apds
as mudangas advindas do Pronunciamento Técnico CPC 29 e implementa¢ao do CPC 46, sao
as de nivel 3 da hierarquia do valor justo. Apenas as empresas do setor de carnes e derivados
utilizaram o nivel 1 no periodo analisado. Esse fato esta atrelado a falta de precos cotados em
mercado ativo ou em mercados similares para mensurar os ativos bioldgicos na maioria das
empresas da amostra.

Além disso, a metodologia de obten¢do do valor justo mais utilizada pelas empresas € o
fluxo de caixa descontado, o que vai ao encontro do que concluiram Figueira e Ribeiro (2015).
Isso implica que as empresas precisam ter premissas muito bem definidas para precificar seus
ativos bioldgicos, de modo que nado distor¢a o desempenho presente e futuro relatado nas
demonstragdes contdbeis, considerando que, em algumas companhias, o ativo biolégico tem
grande representatividade em relagdo ao ativo total.

Outras evidéncias encontradas no presente estudo dizem respeito a auséncia de
divulgagdes pertinentes aos ativos bioldgicos e ao valor justo, conforme preceituam o CPC 29
e 0 CPC 46, o que também foi observado por Souza et al. (2012) e Holtz e Almeida (2013). As
notas explicativas, por vezes, ndo sdo suficientes para uma andlise abrangente por parte dos
usudrios externos da Contabilidade, que somente tém acesso as informagdes divulgadas pelas
empresas.

O valor justo ainda ¢ um conceito que pode gerar dividas para elaboradores e usuarios
da informacao contébil, por isso os estudos acerca dessa temdtica devem continuar. Pesquisas
futuras podem focar os impactos das alteragdes normativas com relacdo ao reconhecimento ou
classificagdo das plantas portadoras como ativo imobilizado, no ambito do CPC 27 — Ativo
Imobilizado, ao invés de ativos biologicos. Tais alteracdes implicam na mensuragdo dos
mencionados ativos e, consequentemente, podem afetar a estrutura patrimonial e o desempenho
das entidades.
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