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RESUMO

Esta pesquisa teve por objetivo geral verificar qual o grau de evidenciagdo do CPC 29
e quais os principais modelos e parametros utilizados pelas empresas brasileiras na
mensuracdo do valor justo dos produtos agricolas e ativos bioldgicos nas demonstracfes
financeiras dos anos de 2012 e 2013. Corroborando a pesquisa de Scherch et al., (2013), a
partir das informagdes colhidas concluiu-se que as empresas continuam ndo evidenciando
todas as informac6es exigidas pelo CPC 29, ndo sendo observadas evolugdes significativas,
contrariando a expectativa de que com o passar do tempo as empresas se adaptaram melhor as
exigéncias. No tocante a taxa de desconto utilizada nos modelos, apenas 22% das empresas a
divulgaram, sendo que a mais utilizada foi WACC. As taxas utilizadas pelas empresas
apresentaram alta dispersdo dos valores em torno da média, o que indicaria a nao
convergéncia e limitacdo de comparabilidade nos métodos utilizados, entretanto, pela
limitacdo do pouco volume de informagdes divulgadas ndo é possivel concluir de forma
satisfatoria sobre o nivel de convergéncia, ou ndo, entre as técnicas utilizadas. Tal cenario
provoca a reflexdo sobre a necessidade de obrigatoriedade, no futuro, da divulgacdo de tais
informacdes.

Palavras-Chave: ativo bioldgico, produto agricola, CPC 29.

ABSTRACT

This research had the general objective to verify the degree of disclosure of CPC 29
and the principal models and parameters used by Brazilian companies in measuring the fair
value of biological assets and agricultural produce in the financial statements for the years
2012 and 2013 Corroborating research of Scherch et al., (2013), from the information
collected it was concluded that companies continue not showing all information required by
CPC 29, no significant changes were observed, contrary to the expectation that with time the
Companies would better applies the requirements. Regarding the discount rate used in the
models, only 22% of companies reported, and the WACC was used more. The rates used by
companies showed high dispersion of values around the mean, which would indicate no
convergence and limit comparability in the methods used, however, by limiting the little
volume of disclosed information cannot be completed satisfactorily on the level of
convergence, or not, between techniques. Such a scenario provokes reflection on the need for
mandatory in the future, the disclosure of such information.

Key words: Biological assets, agricultural produce, 1AS 41.
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1 INTRODUCAO

O agronegocio € uma das maiores fontes geradoras de riqueza do Brasil, e a sua
importancia coloca o Brasil entre as na¢Ges mais competitivas do mundo na producdo de
commodities agroindustriais com enorme potencial de expanséo da oferta. De acordo com a
Confederacdo Nacional de Agricultura (CNA), em 2013 o setor representou 22,8% do PIB

(Produto Interno Bruto) e sua participacao na balanca comercial é de 41,3%.

Em vista do grande peso do setor na economia brasileira, da diversidade de atividades e da
maior interacdo entre os diferentes mercados mundiais, a adocdo de padrBes contébeis
unificados relacionados aos ativos bioldgicos e produtos agricolas mostra-se de grande

necessidade para o mercado internacional (SCHERCH et al.,2013).

As alteracOes fisicas de uma planta refletem diretamente nos beneficios econémicos da
empresa, tornando-os, na maioria das vezes, mais interessantes para 0 mercado (SIQUEIRA,
2011). Desta forma, como citado em Barros et al (2012), na atualidade precificar animais ou
plantas vivas e suas transformacfes bioldgicas, refletindo as mudancas qualitativas e

quantitativas no ativo biolégico, tem sido um dos desafios da contabilidade moderna.

O International Acconunting Standards (IASB) foi o primeiro organismo a emitir um
normativo internacional relevante sobre a agricultura (MENDES, 2010). Em julho de 1999,
foi publicado o Exposure Draft E65 que culminou, no ano 2000, na aprovacdo da
International Accounting Standard (IAS) 41 — Agricultura, que entrou em vigor para 0S
demonstrativos financeiros dos periodos que se iniciem ap6s 1 de janeiro de 2003 (MENDES,
2010).

No Brasil, durante a conversdo as normas internacionais de contabilidade, o Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) aprovou, em agosto de 2009, o Pronunciamento Técnico
CPC 29 que estabelece o tratamento contabil dos Ativos Bioldgicos e Produtos Agricolas,
sendo este elaborado a partir do 1AS 41 (CPC, 2009).

Antes da vigéncia do Pronunciamento CPC 29, éramos aplicados a NBC-T 10.14 — Entidades
Agropecuarias, aprovadas pela Resolugdo CFC 909/2001, que previa mensuracdo dos ativos
biolégicos a custo historico ou custo de producdo e as receitas eram reconhecidas nas

demonstracdes contabeis apenas no periodo que ocorria sua venda (BARROS et al., 2012).
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Atualmente, de acordo com a IAS 41 e CPC 29, os ativos bioldgicos sdao mensurados a valor

justo menos os custos estimados no ponto de venda, e ndo mais a valor historico.

Desde 1 Janeiro de 2010 as empresas que desempenham atividades envolvendo ativos
bioldgicos e produtos agricolas devem apresentar suas demonstracdes financeiras refletindo a
aplicacdo do CPC 29, e a aplicabilidade da nova norma tem gerado duvidas e dificuldades
para as empresas, por trazer como tratamento contébil para este segmento, a obrigatoriedade
da mensuracdo e divulgacdo dos ativos biologicos e dos produtos agricolas a valor justo
(BARROS et al., 2012).

Um dos principais obstaculos das empresas agricolas é definir qual a metodologia para apurar
o valor justo, ou seja, quais as técnicas e parametros de mensuracao, haja vista que os ativos
podem ser uma planta ou animal vivo, e estdo sujeitos a mudancas qualitativas como por
exemplo: amadurecimento e resisténcia da fibra, e quantitativas como por exemplo: aumento
de peso e comprimento e/ou didmetro da fibra (SILVA FILHO; MACHADOM. A,
MACHADO,M. R., 2013). Em alguns casos 0 mesmo ativo bioldgico pode gerar diferentes
produtos agricolas. Por exemplo: o eucalipto pode gerar carvao ou ser utilizado na producéo

de celulose, interferindo diretamente no calculo do valor justo (SIQUEIRA, 2011).

Barros et al. (2012) ao analisar o impacto do valor justo na mensuracao dos ativos bioldgicos
das empresas listadas na BM&FBOVESPA nos exercicios de 2008 a 2010 concluiu que as
informacdes sobre os ativos bioldgicos disponibilizadas nas notas explicativas das empresas
pesquisadas sdao em geral superficiais, tornando-as insuficientes para a compreensdo da real

situacdo desses ativos.

Carvalho et al. (2013), em sua pesquisa questiona o nivel de evidenciacdo contabil dos ativos
biolégicos das demonstracdes financeiras publicadas no ano de 2010 entre as companhias
sujeitas a0 CPC 29 presentes do indice Ibovespa. Enquanto Scherch et al. (2013) teve como
objetivo inferir qual o nivel de conformidade das empresas de capital aberto em dezembro de
2010 de acordo com o CPC 29. Ambos concluiram que as empresas nao estdo evidenciando
todas as informagdes exigidas pelo CPC 29.

Nesse contexto, esta pesquisa & motivada pela necessidade de verificacdo de quais os métodos
utilizados para avaliagdo dos ativos biologicos e se as evidenciagfes tiveram evolucao
significativa para a data base de 2013. Dessa forma, 0 presente artigo estabelece a seguinte

questdo de pesquisa: qual o grau de evidenciacdo e quais os principais modelos e parametros
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utilizados pelas empresas brasileiras na mensuragdo do valor justo dos produtos agricolas e
ativos bioldgicos, e por consequéncia, na aplicacdo do CPC 29?

Assim, tem-se por objetivo geral verificar qual o grau de evidenciacdo e quais 0s principais
modelos e parametros utilizados pelas empresas brasileiras na mensuracéo do valor justo dos

produtos agricolas e ativos bioldgicos.
Os objetivos especificos desta pesquisa foram:

i) Verifica se houve melhora na evidenciacdo das informacdes, em relacdo aos
estudos anteriores

ii) Verificar quais sdo as técnicas utilizadas

iii) Verificar se as divulgagdes estdo de acordo com o CPC 29; e

iv) Fornecer evidéncias sobre a nova sistematica de precificacdo dos ativos

bioldgicos e produtos agricolas.

A relevancia da pesquisa se da pelo pouco volume de pesquisas do género e pela grande
importdncia do segmento agricola na economia brasileira. Para responder tais
guestionamentos serdo utilizadas as demonstracfes financeiras de empresas listadas na
BM&FBovespa dos segmentos de madeira, papel e celulose, agricultura, acucar e alcool e

carnes e derivados, para o exercicio do ano de 2013.

2 REFERENCIAL TEORICO

A International Accounting Standard (IAS) 41 — Agriculture foi a primeira norma,
editada pelo International Accounting Standards Board (IASB), a tratar da mensuracdo de
ativos biologicos e produtos agricolas a valor justo. Editada em fevereiro de 2001, teve sua
adocdo inicial em 2003, regulamentando um setor com pouca tradicdo em publicacdo de
demonstracgdes financeiras (RECH; CUNHA, 2011).

O CPC 29 aprovado pela resolugdo CFC n°. 1.186 de 28 de agosto de 2009 sédo correlacionado
diretamente com o IAS 41 e tem por objetivo abordar o tratamento contabil, e respectivas

divulgacGes, relacionados aos ativos bioldgicos e produtos agricolas.

Esse pronunciamento divide os ativos biolégicos em dois grandes grupos: Consumiveis e de

Producao, Maduros e Imaturos. “Consumiveis sdo aqueles passiveis de serem colhidos como
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produto agricola ou vendidos como ativos biologicos, por exemplo rebanhos para producédo de
carne” (CFC, 2009, p.10).

Os ativos biologicos de producdo sdo os demais tipos, como por exemplo, animais para
producdo de leite. Aqueles classificados como Maduros séo os que podem ser colhidos (ativos
bioldgicos consumiveis), e 0s Imaturos ainda estdo no processo de maturidade (BARROS et
al., 2012).

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 29 (CFC, 2009, p.3), “Ativo Bioldgico ¢ um
animal e/ou planta vivos; e producdo agricola é o produto colhido do ativo bioldgico da
entidade”. O CPC ainda define atividade agricola como sendo o (CFC, 2009, p.3)
“gerenciamento da transformagdo biologica e da colheita de ativos bioldgicos para venda e
conversdao em produtos agricolas ou ativos bioldgicos”. O ativo em questdo ¢ mensurado a
partir do monitoramento das mudangas na qualidade (por exemplo: mérito genético,
densidade, amadurecimento, nivel de gordura, etc.) ou quantidade (por exemplo:
descendéncia, peso, metros cubicos, etc.), sendo avaliados ao valor justo menos o custo de
venda (CFC, 2009).

O item 8 do CPC 29, reconhece como mercado ativo aquele em que existem todas as
seguintes condi¢Ges: homogeneidade nos itens negociados do mercado; os envolvidos
dispostos a negociacdo podem ser encontrados, normalmente, a qualquer momento; e 0s
precos estdo disponiveis ao publico. Assim, se ndo houver mercado ativo, deve ser usado
preco de transacGes mais recentes e/ou precos de mercado similares com os devidos ajustes
(CFC, 2009).

Quando o valor determinado pelo mercado n&o estiver disponivel para um ativo bioldgico nas
condigdes presentes, a entidade devera utilizar o valor presente do fluxo de caixa liquido
esperado, descontado a taxa corrente do mercado (PEREIRA; BERGAMINI, 2010).

Em seu artigo, Rech e Cunha (2011) relatam que o CPC 29 deixa uma lacuna no que se diz
respeito a taxa de desconto correta a ser usada, gerando discussdes e pesquisas sobre como
identificar a taxa que melhor reflete as condicdes de risco e retorno esperados do mercado. Os
autores concluiram que as taxas obtidas com base na precificacdo de ativos, CAPM — Capital
Asset Princing Model, SIM — Single-Index Model e CML — Capital Market Line, s&o as que
melhor correspondem a premissa fundamental do valor do dinheiro no tempo e refletindo o

custo de oportunidade.
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Os modelos CAPM, SIM e CML, como dito anteriormente, sao obtidas com base na teoria de
precificacdo de ativos. Portanto ndo dependem das decisdes dos administradores, refletindo
assim de forma mais independente as condi¢des do mercado financeiro (RECH; CUNHA,
2011).

Um dos modelos mais usados para obter a taxa de desconto é o Weighted Average Cost Of
Capital (WACC), é definido com base na media ponderada dos custos de financiamentos e de
capital proprio da empresa, muitas vezes incorporando-se 0 CAPM ao modelo. O WACC néo
reflete apenas o risco dos ativos, mas sim todo o risco da empresa. Além disso, tem como
principal caracteristica o fato de considerar a destinacdo de um recurso na avaliagdo do
projeto (RECH; CUNHA, 2011).

As taxas SELIC ou Poupanca destaca-se por serem livres de risco e de facil aplicacéo,
verificabilidade e consisténcia. Entretanto a aplicacdo de tais taxas aos ativos biologicos
podem ndo representar a esséncia econdmica do valor do dinheiro no tempo por desconsiderar

fatores de expectativa de retorno risco presente nos ativos (RECH; CUNHA, 2011).

Na incapacidade de mensurar de forma confiavel o valor justo, o ativo biologico devera ser
mensurado ao custo, menos qualquer depreciacdo e perda por irrecuperabilidade acumuladas.
Esta situacdo podera ser verificada quando ndo ha disponiveis alternativas claras e confiaveis
no mercado para estima-lo. Entretanto, quando o valor justo de tal ativo se tornar mensuravel
de forma confiavel, a entidade devera mensura-lo ao seu valor justo menos o custo de vender
(CFC, 2009).

Assim como citado em BARROS et al. (2012), o ajuste do valor justo apurado deve ser
registrado no ativo ndo circulante com contrapartida no patriménio liquido, considerando

também os correspondentes impostos diferidos gerados.

3 METODOLOGIA

Vergara (2003) propde em sua obra a classificacdo em quanto aos fins e quanto aos
meios das pesquisas académicas. Neste sentido, este trabalho se enquadra como pesquisa
qualitativa, descritiva, por meio de levantamento bibliografico e exame documental das

demonstracgdes financeiras.

R. Liceu On-line, Sao Paulo, v. 4, n. 6, p. 45-63, jul./dez. 2014 51



De acordo Gil (1999), a pesquisa descritiva revela as caracteristicas de determinada populacdo
ou de determinado fendmeno. Neste contexto serdo realizadas descri¢des das metodologias e

procedimentos de mensuracdo dos ativos biologicos das empresas listadas nesta pesquisa.

Este trabalho terd a mesma linha de pesquisa de Scherch et al.(2013), possibilitando a
verificagdo da evolugdo na conformidade dos Relatérios de Demonstrativos econdmico-

financeiros com o Pronunciamento Técnico CPC 29.

No que se diz respeito lacuna deixada pelo Pronunciamento Tecnico CPC 29 sobre a taxa de
desconto correta a ser usada, como relatado por Rech e Cunha (2011), o presente artigo
procurou identificar quais empresas divulgaram o modelo de taxa de desconto e qual o
modelo empregado. Desta forma, possibilitando verificar qual a taxa de desconto mais

utilizada pelas empresas.

Para alcancar o objetivo proposto foram analisadas 18 empresas integrantes da
BM&FBovespa que apresentam ativos bioldgicos em seu ativo, dos setores de madeira, papel
e celulose, agricultura, agucar e alcool, e carnes e derivados, nos exercicios de 2012 e 2013. A
partir dos demonstrativos financeiros anuais completos disponibilizados no site da CVM -
Comissao de Valores Mobiliarios, buscou-se verificar o grau de enquadramento ao CPC 29 de

acordo com o quadro abaixo adaptado de Scherch et al.(2013) (Quadro 1):

Quadro 1 - Itens do CPC 29 analisados nos relatdrios financeiros das empresas.

Divulgou ganho ou perda do periodo corrente em relag@o ao valor inicial do ativo

ltem 40 bioldgico e do produto agricola, e decorrentes da mudancga no valor justo, menos a
despesa de venda dos ativos bioldgicos?

tem 41 & 42 A entidade forneceu uma descri¢céo de cada grupo de ativos bioldgicos
(dissertativa ou quantitativa)?
A entidade forneceu uma descricdo da quantidade de cada grupo de ativos

Item 43 biolégicos, distinguindo entre consumiveis e de producdo ou entre maduros e
imaturos?

Item 46 Foram divulgadas nas demonstra¢cdes contébeis:

Item 46 -a A natureza das atividades envolvendo cada grupo de ativos biol6gicos?
Mensuracg8es ou estimativas ndo financeiras de quantidades fisicas de cada grupo

Iltem 46 — b de ativos bioldgicos no final do periodo e/ ou da producéo agricola durante o

periodo?
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A entidade evidenciou o método e as premissas significativas aplicadas na

ltem 47 determinacgédo do valor justo de cada grupo de produto agricola no momento da
colheita e de cada grupo de ativos biologicos?
A entidade divulgou o valor justo, menos a despesa de venda do produto agricola
ftem 48 colhido durante o periodo?
Item 49 A entidade divulgou:
A existéncia e o total de ativos biologicos cuja titularidade legal seja restrita, € o
ftem 49 -a montante deles dado como garantia de exigibilidades?
O montante de compromissos relacionados com o desenvolvimento ou aquisicdo
ftem 49 =D de ativos biol6gicos?
As estratégias de administracdo de riscos financeiros relacionadas com a atividade
ftem 49 — ¢ agricola?
A entidade apresentou a conciliagdo das mudancas no valor contabil de ativos
ftem 50 biolégicos entre o inicio e o fim do periodo corrente?
Caso o valor justo ndo possa ser mensurado de forma confiavel
Caso a entidade mensura ativos biolégicos pelo custo, menos qualquer
Iltem 54 depreciacgédo e perda no valor recuperavel acumuladas, no final do periodo
divulgou:
Iltem 54 —a Uma descricao dos ativos biolégicos;
Uma explicagdo da razéo pela qual o valor justo ndo pode ser mensurado de forma
ftem 54.-b confiavel;
Mencionou uma faixa de estimativas dentro da qual existe alta probabilidade de se
ftem 54 - ¢ encontrar o valor justo;
ltem 54 —-d Mencionou o método de depreciagdo utilizado;
Item 54 — e Divulgou a vida util ou a taxa de depreciagéo utilizada; e
Item 54 —f O total bruto e a depreciagdo acumulada no inicio e no final do periodo?
Se durante o periodo corrente a entidade mensura os ativos biolégicos ao seu
custo, menos depreciacao e perda no valor recuperavel acumuladas, a empresa
Item 55 divulgou qualquer ganho ou perda reconhecido sobre a venda de tais ativos
biolégicos? Adicionalmente, a reconciliagdo continha os seguintes montantes,
incluidos no resultado liquido daqueles ativos biol6gicos:
ltem55—-a Perdas irrecuperaveis;
ltem55—-b Reversédo de perdas no valor recuperavel; e
ltem55—-c Depreciagao?
Caso o valor justo dos ativos bioldgicos, previamente mensurados ao custo,
Iltem 56

menos qualquer depreciacdo e perda no valor recuperavel acumulada se tornar

mensuravel de forma confiavel durante o periodo corrente, a entidade divulgou
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uma descricao dos ativos biolégicos, uma explicagao da razéo pela qual a
mensuracao do valor justo se tornou mensuravel de forma confiavel, e o efeito da

mudanca?

Caso a empresa tenha subvencdo governamental

A entidade divulgou a natureza e a extensao das subvencdes governamentais
| - reconhecidas nas demonstracdes contabeis, condicfes ndo atendidas e outras
tem

contingéncias associadas a subvencao governamental, e as reducdes

significativas esperadas no nivel de subvenc¢bes governamentais?

Fonte: quadro adaptado de Scherch et al., 2013.

Para cada item analisado foi dado uma nota, sendo 1 quando estava de acordo com a norma, 2
quando ndo estava de acordo e “NA” quando ndo se aplica. Ao final, com o numero de itens

divulgados pela empresa, levantou-se a porcentagem de conformidade do relatorio ao CPC.
4 ANALISE DOS DADOS

Através da tabela 1 é possivel observar a porcentagem de conformidade das empresas ao
CPC 29 no ano de 2013.

Tabela 1 — Conformidade das Divulgacdes por empresa

Total de Itens

néao
] Total de Conformida-
Total de Total de divulgados
itens que de ao CPC

Segmentos Empresas itens itens ou .
avaliados divulgados divulgados na_o 5¢ 29
de forma aplicam (%)
parcial
Madeira
DURATEX 11 7 4 1 64
EUCATEX 10 5 5 1 50
Papel e Celulose
CELUL IRANI 11 7 4 1 64
FIBRIA 11 7 4 1 64
KLABIN S/A 11 7 4 1 64
SUZANO
HOLD 11 5 6 1 45
SUZANO
PAPEL 11 5 6 1 45
Agricultura
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MONSANTO - - - - NE

RENAR 0 - - - NC

SLC

AGRICOLA 11 9 2 1 82

V-AGRO 11 8 3 1 73
Aclcar e Alcool

BIOSEV 10 9 1 2 90

COSAN 0 - - - NC

COSAN LTD 0 - - - NC

SAO

MARTINHO 10 9 1 2 90
Carnes e Derivados

BRF SA 11 10 1 1 91

JBS 11 7 4 1 64

MARFRIG 11 8 3 1 73

MINERVA 10 8 2 2 80
Média* 9 7 3 1 58

* - A empresa Monsanto néo incluida no calculo da média.
NC - N&o contém a nota explicativa da mensuracédo dos ativos bioldgicos.
NE - Demonstragdo Financeira Anual Completa ndo encontrada.

Fonte: Os autores.

De acordo com o que foi analisado, a BRF S.A. foi que apresentou o maior nivel de
conformidade. Pertencente ao segmento de carnes e derivados, a empresa atendeu
corretamente a 91% das exigéncias do Pronunciamento Técnico CPC 29. As empresas Biosev
e Sdo Martinho também apresentaram um bom desempenho, pertencentes ao segmento de

acucar e alcool, o qual apresentou o melhor resultado.

No sentido contrario, as empresas com menor nivel de conformidade sdo pertencentes ao
segmento de madeira e papel e celulose, que atenderam somente a 45% das exigéncias do
Pronunciamento Técnico CPC 29. Deve se observar que fatores relacionados a relevancia de

determinados ativos podem justificar, em parte, a ndo divulgacao de itens.

Na tabela 2, foi analisado somente as empresas que continham notas explicativas dos ativos
bioldgicos, buscando a melhor analise dos dados em relacdo aos itens do CPC29, e facilitando

a comparacgao com a pesquisa de Scherch et al., 2013.
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Tabela 2 — Conformidade por itens estudados

ltens do Pronuncian Porcentagem de Porcentagem de N¢ % de Empresas que Ni
Técnico CPC 29 conformidade Conformidade Aplica o Item
Item 40 100% 0% 0%
Itens 41 e 42 100% 0% 0%

Item 43 27% 73% 0%

Item 46 33% 67% 0%

Item 47 100% 0% 0%

Item 48 100% 0% 0%

Item 49 40% 60% 0%

Item 50 100% 0% 0%

Item 54 40% 60% 0%

Item 55 40% 60% 0%

Item 56 75% 25% 27%
Item57 0% 0% 100%

Fonte: Os autores.

Assim, ao observar a tabela 2, verifica-se que todas as empresas que continham nota
explicativa sobre os ativos biologicos atenderam aos itens 40, 41, 42, 47, 48 e 50, que tratam
respectivamente do ganho ou perda no periodo em relacdo ao valor inicial, da descri¢do de
cada grupo, dos métodos e premissas significativas, do valor justo menos as despesas de
venda, e a conciliacdo do valor justo entre o inicio e o fim do periodo. Portanto, é possivel
afirmar que ja existe um certo grau de conformidade das empresas em relacdo ao CPC 29, que

no caso de nossa amostra foi de aproximadamente 30%.

O item 43, que trata sobre o fornecimento de uma descri¢do da quantidade de cada grupo de
ativos biologicos, distinguindo entre consumiveis e de produ¢do ou entre maduros e imaturos,
foi o menos informado pelas empresas. Este caso também é observado em Scherch et al.,
(2013). No entanto, observou-se uma melhora nos resultados visto que em Scherch et al.,
(2013) apenas 7% empresas cumpriram com as exigéncias em relagdo ao item, enquanto que
nesta pesquisas observou-se o cumprimento 27% das 15 empresas analisadas., todas do

segmento de carnes e derivados.

Em 67% das empresas que continham nota explicativa sobre a avaliacdo do ativo bioldgico

ndo foi cumprida a exigéncia do item 46, sobre tudo, devido ndo divulgacéo das quantidades
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fisicas de cada grupo de ativos bioldgicos no final do periodo e/ ou da producdo agricola

durante o periodo.

Em 100% das empresas ndo se aplicou o item 57, que trata das subvengdes governamentais
reconhecidas nas demonstracdes contabeis. Scherch et al., (2013), em sua pesquisa, verificou
0 mesmo resultado para o item. Indicando talvez que o Governo nédo tem cedido assisténcia,
na forma de contribuicdo de natureza pecuniéria, para as empresas detentoras de ativos

bioldgicos.

Na anélise da tabela 3 que segue abaixo, referente a taxa de desconto e a base do fluxo de
caixa usado nas demonstracOes financeiras das empresas pesquisadas, busca-se verificar a
taxa de desconto mais utilizada, e se ha uma convergéncia para um valor médio e qual a base

do fluxo de caixa.

Assim, verificou-se que apenas 22% das 18 empresas descritas na tabela 3 divulgaram o
modelo de taxa de desconto utilizado. Tal fato, ndo significa um descumprimento do
Pronunciamento Técnico CPC 29, visto que ndo ha nenhum item que normatize sua
divulgacdo, contudo a divulgacdo de tal informacdo certamente contribui para a qualidade,
comparabilidade e transparéncia das Demonstracdes Financeiras.

Foi observado que o Weighted Average Cost Of Capital (WACC) foi a taxa de desconto mais
utilizada (e divulgada), correspondendo a trés das quatro empresas que divulgaram tal
informacdo. Tais resultados sdo convergentes com os obtidos por Rech e Cunha no ano de
2011.

Tabela 3 - Taxas de desconto

Modelo de Ta Valor da Taxa Utilizada (a.a.)
Empresas Descontc Taxade¢ Custode Cap Custo de Capi
Utilizado Descont Proprio Terceiros

DURATEX NI NI NI NI
EUCATEX NI 4,94% NI NI
CELUL IRANI CAPM - 8,50% 9,50%
FIBRIA NI 6,26% NI NI
KLABIN S/A WACC 5,70% NI NI
SUZANO HOLD NI 8,70% NI NI
SUZANO PAPEL NI 8,70% NI NI
RENAR NC - - -
SLC AGRICOLA WACC 11,80% NI NI
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V-AGRO NI NI NI NI
BIOSEV NI 5,22% NI NI
COSAN NC - - -
COSAN LTD NC - - -
SAO MARTINHO NI NI NI NI
BRF SA WACC 4,95% NI NI
JBS NI NI NI NI
MARFRIG NI NI NI NI
MINERVA NI NI NI NI
Proporgéo: 22%

NI - Ndo Informado.

NC - N&o contém a nota explicativa sobre a mensura¢éo dos ativos bioldgicos.

Fonte: Elaborado pelo autor.

Analisando os valores das taxas de desconto, obteve-se uma média de 7,33% e um coeficiente

de variacdo de 34,19%, o que indica uma alta dispersdo dos valores em torno da média, sendo

caracterizada amostra heterogénea.

Devido ao pequeno volume de informacdo divulgadas em relacdo as taxas de desconto, ndo é
possivel fazer afirmacGes consistentes em relagdo ao custo de capital proprio e do custo de

capital de terceiros usados no calculo das taxas de desconto, como também uma analise por

segmento.

A maioria das empresas divulgou a utilizacdo do método do fluxo de caixa descontado na
avaliacdo dos ativos bioldgicos, como apresentado na tabela 4. Entretanto, a base pode variar

de acordo com o mercado, com o ativo bioldgico e com o estagio fisiolégico que o ativo se

encontra no momento da avaliacao.

Tabela 4 — Método de avaliacdo e taxas utilizadas

Empresas

Madeira
DURATEX
EUCATEX

Papel e Celulose
CELUL IRANI

Modelo de 1
de Descor
Utilizadc

NI
NI

Método

Base de Fluxo de Caixa

Fluxo de caixa descontad Preco de Mercado/Custo de Formagi

Fluxo de caixa descontad Preco de Mercado

CAPM Fluxo de caixa descontad Preco de Mercado
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FIBRIA NI Fluxo de caixa descontad Custo Histérico

KLABIN S/A WACC Fluxo de caixa descontad Preco de Mercado/Custo Histérico
SUZANO HOLD NI Fluxo de caixa descontad Custo de Formacgéao

SUZANO PAPEL NI Fluxo de caixa descontad Custo de Formagéao

Agricultura

RENAR NC - -

SLC AGRICOLA WACC  Fluxo de caixa desconti Preco de Mercado/Custo de Formagi
V-AGRO NI Fluxo de caixa desconti Preco de Mercado/Custo de Formag
Aclcar e Alcool

BIOSEV NI Fluxo de caixa desconti Preco de Mercado

COSAN NC - -

COSAN LTD NC - -

SAO MARTINHO NI Fluxo de caixa desconti Preco de Mercado

Carnes e Derivados

BRF SA WACC Fluxo de caixa descontad Custo de Formacédo

JBS NI NI Custo de Formacéo

MARFRIG NI Fluxo de caixa descontad Preco de Mercado/Custo de Formagé
MINERVA NI NI Preco de Mercado

NI - N&o Informado.
NC - N&o contém a nota explicativa sobre a mensuragdo dos ativos bioldgicos.

Fonte: Elaborado pelo autor.

As empresas Eucatex, Celulose Irani, Biosev, Sdo Martinho e Minerva que avaliaram seus
ativos ao preco de mercado, descreveram em suas notas explicativas a disponibilidade de
mercado ativo na regido onde estdo localizados os ativos bioldgicos. Enquanto que nas
empresas que também sdo avaliadas ao custo de formacdo como a Duratex, SLC, e Vanguarda
Agro, justificaram o uso da base do fluxo de caixa para os ativos biolégicos imaturos,
argumento também usado no uso do preco histérico pela empresa Klabin e na empresa
Mafrig, pela auséncia de mercado de aves ativo na regido.

Nas empresas que avaliaram pelo custo de formacdo, as empresas BRF S.A. e JBS defendem
a utilizagéo desta base devido ao curto ciclo de vida dos animais. Enquanto que nas empresas
Suzano Hold e Suzano Papel, ndo informaram qualquer explicagcdo quanto ao uso da base do
fluxo de caixa.

A Unica empresa a apresentar exclusivamente a base do fluxo de caixa a custo histérico foi a
Fibria. Nas notas explicativas, a empresa descreve a avaliacdo feita a valor justo, no entanto

informa a custo histérico nos calculos.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Para chegar ao objetivo proposto buscou-se analisar empresas de capital aberto de
diferentes segmentos do agronegocio, integrantes da BM&FBovespa, que apresentam ativos
biologicos em suas demonstracGes financeiras do ano base de 2013. Para tanto, analisou-se a
conformidade dos dados através dos itens definidos no topico de divulgacdo no
Pronunciamento CPC 29 seguindo a metodologia aplicada inicialmente por Scherch et al.,
(2013) na data base de 2010, adicionando-se uma andlise qualitativa em relacdo a taxa de
desconto utilizada pelas empresas ao mensurar o valor justo por meio do fluxo de caixa

descontado.

A partir das informac@es colhidas concluiu-se que as empresas continuam ndo evidenciando
todas as informacdes exigidas pelo Pronunciamento Técnico CPC 29. Correlacionado com a
pesquisa de Scherch et al., (2013), ndo se verificou mudanca significativa, visto que para o
periodo de 2010 a média de conformidade foi de 57%, enquanto que para 2013, 3 anos depois,
foi de 58%.

Ainda em comparacdo com a pesquisa de Scherch et al., (2013), os itens com 100% de
conformidade com a norma aumentaram de 1 para 6. Além do Item 40 citado por Scherch et
al., (2013), também foram divulgados corretamente os itens 41, 42, 47, 48 e 50.

Contudo, o item 43, que trata sobre o fornecimento de uma descrigdo da quantidade de cada
grupo de ativos biologicos, distinguindo entre consumiveis e de producdo ou entre maduros e
imaturos, foi 0 menos informado pelas empresas. Fato também observado por Scherch et al.,
(2013). No entanto, também se observou uma melhora nos resultados de 8% para 27% de
conformidade, todas do segmento de carnes e derivados.

Apenas 22% das empresas divulgaram o modelo de taxa de desconto utilizado, sendo que a
mais utilizada foi o Weighted Average Cost Of Capital (WACC). A andlise dos resultados
indicou uma alta disperséo dos valores em torno da média, o que indicaria a ndo convergéncia
e falta de comparabilidade nos metodos utilizados. Entretanto, pela limitagdo do pouco
volume de informagdes divulgadas ndo € possivel concluir de forma satisfatoria sobre o nivel
de convergéncia, ou ndo, entre as técnicas utilizadas. Tal cenario provoca a reflexdo sobre a

necessidade de obrigatoriedade, no futuro, da divulgacéo de tais informacdes
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A maioria das empresas divulgou a utilizacdo do método do fluxo de caixa descontado na
avaliacdo dos ativos biolégicos. Entretanto, a base variou de acordo com o mercado, com 0
ativo bioldgico e com o estagio fisiolégico que o ativo se encontra na data da avaliagéo.
Contudo, ndo se constatou um consenso na adog¢do da base de calculo para uma mesma classe

de ativo bioldgico.

Portanto, apesar do progresso na conformidade do tratamento contabil das demonstracoes
financeiras das empresas em relacdo as exigéncias do Pronunciamento Técnico CPC 29,

verifica-se a necessidade de melhoria na qualidade e volume das informacdes divulgadas.

Assim como pretendido nesta pesquisa, ao comparar 0 ano de 2013 com pesquisas anteriores,
futuras pesquisas poderdo verificar o grau de evolugéo, nos proximos anos, da conformidade

das demonstragdes financeiras em relacéo as exigéncias do CPC 29.

Um novo estudo poderia ainda, com base no ano de 2016, verificar o grau de assimilacéo das
alteracdo que serdo causadas pelo complemento ao IAS 16 (ativo imobilizado) e IAS 41
(ativos biologicos) emitido pelo IASB, cuja adocdo se da a partir de 2016, que ira alterar a
forma de reconhecimento dos ativos bioldgicos de culturas perenes (IFRS FOUNDATION,
2014). Vale observar ainda que tais complementos sdo validos, no momento, apenas para
demonstracbes puramente em IFRS, faltando ainda o CPC se manifestar acerca destes

complementos.
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