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VOLTAR

IMPACTO DA APLICAGAO DO VALOR JUSTO DOS ATIVOS BIOLOGICOS NOS INDICADORES
ECONOMICOS DAS EMPRESAS DO INDICE BRASIL 50

ALEXANDRE BISINELLA*
GUSTAVO BARRETO DRESCH**
ANDRE CARLOS EINSWEILLER***

1. Introdugdo

Ao longo dos anos, a Contabilidade vem passando por vdrios processos de mudancas, de forma que
traz informagdes indispensdveis para a tomada de decisdes nas empresas (ALEIXO, 2013). Segundo Peleias et
al. (2007), a evolugdo da Contabilidade esté associada ao progresso da humanidade. Esse fato é identificado
e analisado sob distintas perspectivas.

A partir de entdo, tornou-se indissocidvel a contabilidade a ser exercida no pais com a contabilidade
praticada nos paises que adotam os padrdes internacionais de Contabilidade, emitidos pelo International
Accounting Standards Board (lasb) (SHIMAMOTO; REIS, 2010). Duas normas, uma a nivel nacional - Comité
de Pronunciamentos Contdbeis - CPC 29 - e a outra a nivel internacional - IAS 41 -, determinam que os ativos
biolégicos, definidos como animais e plantas vivos, sejam mensurados e reconhecidos nas demonstragdes
financeiras com base no valor justo, utilizando o valor de mercado como critério apropriado para
determinacéo deste (RECH, OLIVEIRA, 2011).

ludicibus e Martins (2007) destacam que néo existem dividas quanto & importancia da introducdo do
valor justo na Contabilidade brasileira, o que representa um avango das prdticas contdbeis, porém, seria
necessdrio tornar mais objetiva a sua mensuracdo. “O valor justo compreende o montante pelo qual um ativo
pode ser negociado entre partes interessadas, conhecedoras do negécio e independentes entre si, com a
auséncia de fatores que pressionem para a liquidagdo da transac@o ou que caracterizem uma transagéo
compulséria.” (CPC 29, 2009, p. 1).

Com tais adequagdes ds normas internacionais, bem como as normas emitidas pela Comissdo de
Pronunciamentos Técnicos, em 2010, por meio do CPC 29, sendo que este equivale & IAS 41, as empresas
gue possuem ativo biolégico devem registré-lo pelo valor justo (Fair value). Barros et al. (2012) diz que a
aplicabilidade da nova norma (CPC 29) tem gerado algumas dificuldades para as empresas, por trazer como
tratamento contdbil para este segmento a obrigatoriedade da mensuragdo e a divulgacdo dos ativos
biolégicos e dos produtos agricolas a valor justo (Fair value).

Diante do objetivo exposto, surge o seguinte problema de pesquisa: Qual o impacto do valor justo dos
ativos biolégicos nos indicadores econdmicos das empresas do indice Brasil 50 (IBrx50)2 Desta forma, o
presente estudo objetiva analisar o impacto da aplicagéo do valor justo (Fair value) nos ativos biolégicos nos
indicadores econémicos das empresas do 1Brx50.

O Brasil € um pais com grande volume de agronegécios e um dos maiores do mundo, e a mudanca
no modelo contdbil praticado na atividade rural trouxe um grande impacto na sua economia (SILVA, 2014
apud MARION, 2012). De acordo com o IBGE (2017), o setor agronegécio acumulou em 2017 um
crescimento de acumulado de 14,5%. Esse crescimento é reflexo do resultado de culturas importantes, como:
soja, algodao, arroz, cana-de-actcar, milho, entre outros. Destaca-se também para o PIB do agronegécio que
participa com 23% a 24%. Comparando-se com os demais setores, indUstria e servigos, tiveram contribuicéo
negativa na formagéo do PIB, de -0,9% e -0,2%, respectivamente.

Segundo a Organizacdo das Nagdes Unidas para a Alimentag@o e a Agricultura (FAO), o Brasil tem
papel de protagonismo na resposta & demanda global por alimentos. De 2024 a 2027, o Brasil estaré
produzindo 300 milhdes de toneladas de gréos, o que é chave para que se possa pensar em seguranca
alimentar para a populacéo de todo o planeta (FAO, 2018).

Sendo assim, o estudo justifica-se tendo em vista que a escolha das empresas que compdem o [Brx50
fazem parte de mercados mais desenvolvidos exigindo maior divulgacéo das informagdes e ser o indicador do
desempenho médio das cotagdes dos 50 ativos de maior negociabilidade e representatividade do mercado de
acdes brasileiro.

O periodo estd delimitado entre os anos de 2011 a 2017 devido &s mudangas ocorridas nas Normas
Internacionais de Contabilidade (IFRS). Antunes et al. (2012) dissertam sobre as inovagdes trazidas,
principalmente, pela Lei n.2 11.638/2007 e afirmam que as mudancgas introduzidas buscam aprimorar a
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qualidade da informacdo contdbil, tendo como foco principal a sua utilidade para o usuério dessa
informacdo, melhorias visando aprimorar a compreensibilidade, a relevancia, a confiabilidade e a
comparabilidade das informagées divulgadas, que sdo as caracteristicas qualitativas da informagéo contébil e
que as tornam Uteis.

2. Fundamentacgédo Tedrica

Nesta seg@o, serdo abordados os assuntos que ddo sustentagcdo a fundamentagdo tedrica.
Primeiramente, os ativos biolégicos, na sequéncia, valor justo; em seguida, os indicares econémicos; e, por
fim, os estudos correlatos que dizem respeito ao tema do referido estudo.

2.1 Ativos Biolégicos

Para compreender o que é um ativo bioldgico, antes é necessdrio compreender o conceito de “ativo”.
De acordo com o CPC 00, que trata da Estrutura Conceitual para Elaboracdo e Divulgacdo de Relatério
Contdbil-Financeiro, um ativo é um recurso controlado pela entidade como resultado de eventos passados e
do qual se espera que fluam futuros beneficios econdmicos para a entidade. Ou seja, é o potencial do ativo
em contribuir para o caixa ou equivalentes para a empresa. Goulart (2002) disserta que, em muitos cursos de
Contabilidade, o conceito de ativos é apresentado como “o conjunto de bens e direitos de uma entidade” ou
como “as aplicacdes de recursos” de uma empresa.

Por meio da Deliberacdo CYM n2 596, de 15 de setembro de 2009, torna-se obrigatéria, para todas
as empresas de capital aberto, a adogdo das exigéncias impostas pelo CPC 29 (CVM, 2009). De acordo com
o CPC 29, “Ativo biolégico é um animal e/ou uma planta, vivos”, sendo que este deve ser reconhecido quando
a entidade controla o ativo como resultado de eventos passados, quando for provével que beneficios
econdmicos futuros associados com o ativo fluirGo para a entidade e quando o valor justo ou o custo do ativo
puder ser mensurado confiavelmente.

Os ativos sdo classificados como animais e plantas vivas passiveis de transformagéo biolégica, desde
o seu reconhecimento inicial - nascimento, crescimento e morte; é também dependente de condigdes
climdticas, as quais podem afetar seu valor. Quando esse ativo para de produzir ou conclui a vida, o ativo
passa a ser classificado como produto agricola. Como exemplo de ativo biolégico, tem-se uma plantagéo de
eucalipto, que, a partir do momento que uma drvore é cortada, se fransforma em madeira e passa a ser um
produto agricola (MARION, 2010).

Brito (2010) define que os ativos biolégicos sdo aqueles que s@o dotados de vida e, por isso, estdo
sujeitos a transformacdes biolégicas (nascimento, crescimento, degeneracdo e morte).

O CPC 29 define como produto agricola ou producéo agricola o produto colhido de ativo biolégico
da entidade, como, por exemplo, um carneiro (animal vivo), que é considerado um ativo biolégico, enquanto
a la extraida deste carneiro é um produto agricola. Contudo, o CPC 29 néo se estende aos produtos
resultantes do processamento dos produtos agricolas, sendo aplicado a esses o CPC 16 - Estoques, como, por
exemplo, a confec¢do de um tapete a partir da la de um carneiro.

Para determinar o valor, a empresa precisa avaliar o preco para o ativo biolégico ou produto agricola
no mercado ativo, cotando seu valor justo e condicdes disponiveis. Com a auséncia de mercado, o valor a ser
utilizado como base deve seguir as transagdes efetuadas recentemente, disponiveis nas demonstracdes
financeiras, ou deve fazer uso das cotacdes de atfivos similares com a mesma precificacdo de mercado,
caracterizando suas diferencas e ajustes necessdrios para obter uma avaliagdo transparente do valor justo, no
qual pode ser atribuido o valor presente dos fluxos de caixa esperados do ativo futuramente (NAVARRO,
2013).

E importante ressaltar que o reconhecimento do ativo biolégico ou do produto agricola deve ocorrer
somente quando a empresa: (a) controla o ativo como resultado de eventos passados; (b) for provavel que
beneficios econémicos futuros associados com o ativo fluirGo para a entidade; e (c) o valor justo ou custo do
ativo puder ser mensurado confiavelmente (CPC 29).

No Quadro 1, tém-se exemplos de ativos biolégicos, produto agricola e produtos resultantes do
processamento depois da colheita, conforme CPC 29.

Quadro 1 - Classificagdo dos ativos biolégicos

Ativo Biolégico Produto agricola Produtos resultantes do processamento apés a colheita
carneiros l& fio, tapete
drvores de uma plantagéo madeira madeira serrada celulose

algodéo fio de algodéo, roupa
plantas cana colhida acucar, dlcool

café café limpo em gréo, moido, torrado
gado de leite leite queijo
porcos carcaga salsicha, presunto
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arbustos folhas chd, tabaco
videiras uva vinho
darvores frutiferas fruta colhida fruta processada

Fonte: CPC 29
Para Holtz e Almeida (2013), com a emissdo do CPC 29, muitas foram as mudancas significativas na

mensuracdo e evidenciac@o dos ativos, sendo a principal é que os ativos biolégicos e os produtos agricolas
passam a ser mensurados a valor justo, contrapondo-se & prdtica até entdo usual, de mensurd-los ao custo
histérico.

Simdes et al. (2014) destacam que “A mensuracdo pelo valor justo se d& conforme as caracteristicas
do ativo, por isso aplicam-se a o maior e melhor uso do ativo pelos participantes do mercado.”.

2.2 Valor lusto (Fair value)

O Fair value representa parte importante na aplicagéio do impairment test, pois uma entidade pode
recuperar o valor de seus ativos, vendendo-os, em particular trocando-os entre partes interessadas e dispostas,
sendo, neste caso, o Fair value, uma solu¢do para se chegar ao valor recuperdvel de um ativo, podendo
inclusive, nestas circunstncias, ser um prego de saida (CAIRNS, 2006 apud SOUZA, BORBA E ZANDONAI,
2011).

Valor justo é a importdncia pela qual um ativo poderia ser transacionado entre um comprador
disposto e conhecedor do assunto e um vendedor também disposto e conhecedor do assunto em uma
transacé@o sem favorecimento (IUDiCIBUS; MARION, 2001 apud IUDICIBUS; MARTINS)

De acordo com Amaro, Souza e Silva (2016), os ativos biolégicos devem estar reconhecidos e
mensurados nas demonstracdes financeiras ao seu valor justo, em que é possivel demonstrar a verdadeira
variacdo patrimonial que ocorreu em determinado periodo, ainda que ndo ocorra a realizacdo financeira.

De acordo com o CPC 29, a mensuracdo do valor justo de ativo biolégico ou produto agricola pode
ser facilitada pelo agrupamento destes, conforme os atributos significativos reconhecidos no mercado em que
os pregos s@o baseados, por exemplo, por idade ou qualidade. Barreto, Murcia e Lima (2012 apud
HENDRIKSEN e VAN BREDA, 1999) definem a mensuragdo como “o processo de atribuicdo de valores
monetdrios significativos a objetos ou eventos associados a uma empresa e obtidos de modo a permitir
agregagdo (tal como na avaliagdo total de ativos) ou desagregagéo, quando exigida em situacdes especificas”.

A Resolugdo CFC n2 1.428, de 25 de janeiro de 2013, determina que: “ao mensurar o valor justo, a
entidade deve levar em considerag@o as caracteristicas do ativo ou passivo se os participantes do mercado, ao
precificar o ativo ou o passivo na data de mensuragéo, levarem essas caracteristicas em consideracéo. Essas
caracteristicas incluem, por exemplo: (a) a condigéo e a localizagdo do ativo; e (b) restricdes, se houver, para a
venda ou o uso do ativo.”.

Para Brito (2010), as transformagdes biolégicas sofridas por determinados ativos impactam de forma
significativa seus respectivos valores, sendo o custo histérico incapaz de refletir fielmente todos os ganhos ou
perdas de valor, dessa maneira, a forma de medida mais correta a ser adotada seria o valor justo. Brito (2010
apud CHOY, 2006) apresenta que a mensuracdo por valor justo tem duas vantagens centrais: uma é uma
medida relevante e outra é a reproducéo fiel da situacéo econémica da empresa.

Segundo Souza, Borba e Zandonai (2011), o impairment test e Fair value possuem conceitos
semelhantes. Enquanto o primeiro busca adequar os ativos ao seu real valor recuperdvel por venda ou uso, o
segundo objetiva a contabilizacdo dos ativos e passivos de forma condizente com a realidade.

2.3 Indicadores de Desempenho Econémico

Segundo Matarazzo (2003), “os indices de rentabilidade mostram qual a rentabilidade dos capitais
investidos, isto é, quanto rendeu os investimentos e, portanto, qual o grau de éxito econémico da empresa”.
Frezatti e Aguiar (2007) dissertam que o EBITDA é um indicador apurado a partir da demonstragdo de
resultados da organizagéo. A partir do momento que os juros, as despesas financeiras, o imposto de renda e a
contribuicdo social, a depreciagdo e a amortizagdo sdo expurgados, a pretensdo é que se obtenha uma
aproximagdo com o fluxo de caixa operacional.

De acordo com Braga, Nossa e Marques (2004), a medida do éxito econdmico em relacéo ao capital
dos proprietdrios é fornecida pela taxa de retorno sobre o capital préprio. Krauter (2006) define o Retorno
sobre o Capital Préprio (ROE) como sendo o quociente entre o lucro liquido e o patriménio liquido. Mede a
rentabilidode sobre os recursos investidos pelos proprietdrios. O Retorno Sobre Investimento (ROI) é um
indicador que visa demonstrar o retorno que a empresa tem em relagéo a seus investimentos. De acordo com
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Wernke (2008 apud VIEIRA et al., 2011), ao dissertar sobre o ROI afirma que este indicador combina fatores
de lucratividade (como receitas, custos e investimentos) e os transforma em taxa percentual.

Quanto ao Retorno sobre Ativos (ROA), Braga, Nossa e Marques (2004) dissertam que essa taxa de
retorno define quanto a empresa ganhou ou perdeu para cada cem unidades de recursos monetdrios, préprios
e de terceiros, aplicados no ativo. O Giro do Ativo representa quanto foi vendido para cada unidade
monetdria de investimento total; segundo Oliveira, Silva e Zuccari (2010), indica a eficiéncia de utilizagéo dos
recursos totais (ativo de curto e de longo prazo) aplicados para se obterem as vendas. O Quadro 2 representa
os indicadores referentes & andlise de desempenho econdmico.

Quadro 2 - Indicadores de rentabilidade e seus conceitos

Indicadores Férmula Conceito

Lucro liquido do periodo + Depreciacdo e
EBITDA amortizacdo + Despesas financeiras + Imposto de
renda e contribuigdo social

Lucros antes de juros, impostos, depreciagéo e
amortizacdo.

Quociente entre o lucro liquido e o patriménio

ROE Lucro Liquido/Patriménio Liquido Lo
liquido.
. . Demonstra o retorno que a empresa tem em
ROI Lucro Liquido/Ativo Total ~ . . q P
relacdo a seus investimentos.
Mede a capacidade da empresa de gerar
ROA Lucro Operacional/Ativo Total retorno.
GIRO DO Eficiéncia de utilizagdo dos recursos totais

Vendas Liquidas/Ativo Total

ATIVO aplicados para se obter as vendas.

Fonte: adaptado de Matarazzo, 2003.

2.4 Estudos Anteriores

Brito e Ambrozini (2013) identificaram quais eram os impactos da adocdo das Normas Internacionais
de Contabilidade (IFRS) em alguns indicadores financeiros das
empresas brasileiras que possuiam capital aberto. Foram calculados indicadores de liquidez, rentabilidade e
endividamento. Com este estudo, evidenciaram que, a partir do adogcdo das IFRS, houve um impacto
significante nos valores apresentados nas demonstracdes financeiras.

O estudo de Macedo, Campagnoni e Rover (2015) teve como objetivo verificar a conformidade das
empresas com o CPC 29. Com o estudo, constataram que algumas empresas com baixa representatividade
dos ativos biolégicos estdo associadas & baixa conformidade com o CPC 29. Em comparacdo com estudos
anteriores, notou-se um aumento de 17,68% no nivel de conformidade com o CPC 29.

O estudo de Barros et al. (2012) buscou analisar os impactos do valor justo na mensuracéo de ativos
biolégicos das empresas listadas na BM&FBOVESPA. Constataram que a aplicagdo do CPC 29 apresentou
forte impacto na evidenciac@o contébil das empresas pesquisadas.

O estudo de Silva Filho, Martins e Machado (2013) objetivou avaliar a relevancia da adocdo do fair
value para a mensuracdo dos ativos biolégicos e analisar os reflexos sobre o patriménio liquido. Os autores
evidenciaram que a adocdo do fair value causou mudancgas significativas no saldo dos ativos biolégicos, que,
por sua vez, impactaram, significativamente, o patriménio liquido das companhias; concluiram ainda que, do
ponto de vista informacional, a adog¢éo do Fair value foi benéfica.

Simées et al. (2014) realizaram um estudo acerca da divulgacdo das demonstracdes contdbeis
conforme os requisitos do CPC 29, nas empresas que negociam seus ativos biolégicos na BM&FBOVESPA, dos
anos de 2010 ao segundo trimestre de 2014. Concluiram que as empresas em suas demonstragdes contdbeis
ndo est@o demonstrando as informagdes relevantes para que os usudrios internos e externos possam ter
consciéncia de como foi mensurado o ativo biolégico e suas variacdes.

3. Procedimentos Metodolégicos

O presente estudo analisa o impacto da aplicagéo do valor justo (Fair value) nos ativos biolégicos nos
indicadores econémicos das empresas do IBrx50. Sendo assim, caracteriza-se como uma pesquisa descritiva.
Segundo Raupp e Beuren (2006), a pesquisa descritiva configura-se como um estudo intermedidrio entre a
pesquisa exploratéria e a explicativa. Nesse contexto, descrever significa identificar, relatar, comparar, entre
outros aspectos. Tratando-se de uma pesquisa descritiva, Gil (2008) descreve que estas séo as que
habitualmente realizam os pesquisadores sociais preocupados com a atuagéo pratica, também sendo as mais
solicitadas por empresas comerciais, entre outras entidades.

A abordagem quanto & natureza da pesquisa se dard pelo método qualitativo. De acordo com
Oliveira (2011), o uso da descricdo qualitativa procura captar néo sé a aparéncia do fenémeno como também
suas esséncias, procurando explicar sua origem, relacdes e mudancas e tentando intuir as consequéncias. A
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presente pesquisa se deu pelo método de pesquisa documental. Ao tratar desse método, Gil (2010) descreve
gue a pesquisa documental é um dos delineamentos mais importantes no campo da histéria e da economia.

Para efetuar este estudo, a amostra da pesquisa é de 50 empresas. A populacdo do presente estudo
s@o as empresas com acdes negociadas no IBrx50 da B3 (Brasil, Bolsa, Balcéo) que possuem ativos bioldgicos,
delimitados os anos de 2011 a 2017. A verificacdo das empresas que possuem ativos biolégicos se deu por
meio de andlise nos demonstrativos contdbeis consolidados das empresas do referido estudo, especificamente
o Balango Patrimonial e o Demonstrativo de Resultado.

Dado o intuito da pesquisa, foram excluidas as empresas que né&o possuem ativos biolégicos
contabilizados nos demonstrativos analisados. Desta forma, apresentam-se no Quadro 3 as empresas que
negociam ativos biolégicos de acordo com o I1Brx50.

Quadro 3 - Empresas do indice Brasil 50 que negociam ativos biolégicos na B3
Cédigo na B3 Empresas
BRFS3 BRF AS
CSAN3 COSAN
FIBR3 FIBRIA
JBSS3 JBS
KLBNT1 KLABIN S/A
SUZB3 SUZANO PAPEL

Fonte: dados da pesquisa.

Posteriormente, foram recolhidas do site da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) a Demonstragéo
de Resultado, bem como as Notas Explicativas das empresas da amostra, dos anos de 2011 a 2017, para
posterior andlise do demonstrativo.

A pesquisa analisou a representatividade do ativo biolégico sobre o ativo total, e na sequéncia, a
representatividade percentual do valor justo sobre o atfivo biolégico. Posteriormente, com base nos
demonstrativos, foi possivel estimar os efeitos do reconhecimento do valor justo dos ativos biolégicos, excluindo
o efeito nos demonstrativos de resultados (DRE).

O reconhecimento do ganho ou perda pode ser identificado em linha especifica na DRE, denominado
“variacdo do valor justo dos ativos biolégicos”, tendo este reflexo direto no patriménio liquido.

A pesquisa utilizou as andlises dos indices econdmicos: EBITDA, Retorno Sobre Investimento (ROI),
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), Retorno Sobre Ativos (ROA) e Giro do Ativo para a elaboracdo dos
resultados. Com a obtencéo dos dados, os indicadores foram calculados por meio de uma série de testes de
probabilidades estatisticas via planilha eletrdnica (Excel), bem como uma andélise horizontal, podendo assim
analisar as oscilacées serem observadas e relatadas.

4. Resultados e Discussdes

A andlise dos dados foi feita da comparacéo entre os resultados divulgados pelas as empresas e
criando um ambiente simulado onde sé@o extraidos os valores de perdas ou ganhos da variagéo do valor justo,
de forma que é possivel observar o impacto causado nos indicadores de resultado (ROA, ROI, ROE, EBITDA e
Giro do Ativo) das empresas listadas no IBrx50 que possuem ativos biolégicos em seu controle no periodo em
que se tornou obrigatério seguir a Lei n2 11.638/2007.

No estudo foram analisadas empresas do IBrx50 que possuem em seus controles ativos biolégicos e
que registravam o seu valor justo, assim conforme apresentado no Quadro 3 fazem parte da andlise as
empresas que possuem estes quesitos. Desta forma, foram demonstrados na Tabela 1 dados referentes ao
periodo, empresa analisada, total de seus ativos bioldgicos, o total de seu ativo, valor justo e a variacdo dentre
os valores.

Tabela 1 - Representatividade do ativo bioldgico e variagdo do valor justo
Ano Empresa Total do Ativo Biolégico | Ativo Total % AB/AT Valor Justo % VI/AB
BRF 1.543.464 29.983.456 5,15% - 0,00%
CSAN - - 0,00% - 0,00%
2011 FIBR 3.264.210 27.853.536 11,72% -405.617 12,43%
JBS 209.543 47.410.884 0,44% 68.791 32,83%
KLBN 2.715.769 12.741.595 21,31% -272.427 10,03%
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Suz 2.406.595 21.657.079 11,11% 20.458 0,85%
BRF 1.799.189 30.772.248 5,85% - 0,00%
CSAN - - 0,00% - 0,00%
FIBR 3.325.604 28.133.166 11,82% 297.686 8,95%
2012 JBS 1.153.933 49.756.193 2,32% 43.794 3,80%
KLBN 3.441.495 14.097.903 24,41% -318.876 9.27%
Suz 2.643.940 25.353.437 10,43% 9.423 0,36%
BRF 1.774.829 32.374.569 5,48% - 0,00%
CSAN - - 0,00% - 0,00%
FIBR 3.423.434 26.750.172 12,80% 102.265 2,99%
2013 JBS 1.916.246 68.670.221 2,79% 51.422 2,68%
KLBN 3.321.985 14.919.496 22,27% -468.244 14,10%
SUZ 2.965.872 27.149.343 10,92% 95.179 3,21%
BRF 1.813.790 36.103.735 5,02% 1.187.502 65,47%
CSAN - - 0,00% - 0,00%
FIBR 3.707.845 25.593.980 14,49% 51.755 1,40%
2014 JBS 2.201.555 82.315.588 2,67% 28.728 1,30%
KLBN 3.667.085 21.173.855 17,32% -609.970 16,63%
Suz 3.659.421 28.119.456 13,01% 12.847 0,35%
BRF 2.090.883 40.388.014 5,18% 1.478.176 70,70%
CSAN - - 0,00% - 0,00%
FIBR 4.114.998 29.433.978 13,98% 184.583 4,49%
2015 JBS 3.973.800 122.502.967 3,24% 21.308 0,54%
KLBN 3.606.389 26.268.180 13,73% -605.489 16,79%
Suz 4.130.508 28.259.985 14,62% 23.145 0,56%
BRF 2.562.284 42.944.936 5,97% 1.823.587 71,17%
CSAN - - 0,00% - 0,00%
FIBR 4.351.641 34.440.328 12,64% -212.248 4,88%
2016 JBS 3.650.153 102.815.763 3,55% 19.528 0,53%
KLBN 3.656.596 29.313.729 12,47% -560.382 15,33%
Suz 4.072.528 29.399.313 13,85% -780.666 19.17%
BRF 2.414.134 45.228.481 5,34% 1.242.060 51,45%
CSAN - - 0,00% - 0,00%
FIBR 4.253.008 38.693.331 10,99% -326.349 7,67%
2017 JBS 3.735.011 108.695.951 3,44% 251.294 6,73%
KLBN 4.147.779 30.549.541 13,58% -801.474 19,32%
Suz 4.548.897 28.522.982 15,95% -192.504 4,23%

Fonte: dados da pesquisa.

Os ativos biolégicos em controle da BRF S.A. compreendem, em curto prazo, aves e suinos, e, em
longo prazo, florestas. Ao passar dos sete anos analisados, o ativo dificilmente variou muito, representando
em torno de 5% do Ativo Total controlado pela BRF, como demonstrado na Tabela 1. Nos periodos analisados
a BRF, comecou a aplicar a avaliacdo de valor justo em seus ativos biolégicos a partir do ano de 2014. Como
demonstrado na Tabela 1 o valor justo representou uma parte significativa de seu ativo biolégico nos anos que
comegou a realizar a avaliagéo.

A empresa Cosan S.A. apresentou um encerramento de exercicio diferente das demais empresas
analisadas entre o periodo de 2011 a 2013, e posteriormente, a esses periodos ndo apresentava nenhum
valor de ativos biolégicos em seu controle, somente em uma de suas controladas, assim ndo atendendo aos
minimos requisitos necessdérios para ser analisada, como é demonstrado na Tabela 1.

A Fibria Celulose S.A atua no segmento de papel e celulose, sendo assim seu ativo biolégico
controlado consiste de florestas em formagdo destinas ao fornecimento de madeira para a producéo de
celulose e é totalmente agrupado em ativos bioldgicos nédo circulantes. Desta forma, em todos os anos
analisados, por se tratar de um ativo biolégico fundamental para o processo produtivo, sempre possuiu uma
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representatividade maior de 10% do total do ativo total da empresa. Demonstrada a representatividade do
valor justo dentro do ativo biolégico da Fibria S.A., como estd na Tabela 1, o valor justo é de pequena
participacdo dentro do ativo biolégico da empresa, tendo em sua maioria representada por adicdes e a
exaustdo.

A JBS S.A. também estd enquadrada no mesmo segmento de carne e derivados da BF S.A. Somente
no primeiro ano analisado da JBS S.A., o valor justo representou um valor significante de 32,83% do ativo
biolégico da empresa; nos demais anos analisados, o valor justo teve pouca representatividade, quase sendo
um valor insignificante, como estd demonstrado na Tabela 1.

A empresa Klabin S.A., atuante no segmento de celulose e papel, possui florestas em formagéo,
representando o total do seu ativo biolégico. Mesmo apresentando perdas da avaliagdo do valor justo, elas
demonstraram representar uma parte significante dentro dos ativos biolégicos da Klabin S.A., em que, por
exemplo, em 2017 a perda da avaliagdo do valor justo representou 19,32%.

Suzano Papel e Celulose S.A também é uma empresa do segmento de celulose, entdo possui florestas
em formacgdo; sdo classificadas nos ativos biolégicos de longo prazo, destinados ao fornecimento de matéria-
prima para a continuidade das atividades da empresa. Na Suzano, nos periodos analisados de 2011 a 2015 e
2017, o valor justo demonstrou uma baixa representatividade dentro dos ativos biolégicos, porém no ano de
2016 a variacdo do valor justo representou 19,17% dos ativos biolégicos.

Os resultados encontrados da comparacéo percentual do valor justo dos ativos biolégicos com o ativo
total corroboram o estudo de Silva Filho, Martins e Machado (2013), quando evidenciaram que a adogédo do
Fair value causou mudancas significativas no saldo dos ativos bioldgicos e impactaram, significativamente, o
patriménio liquido das companhias. No referido estudo, percebe-se que a adocdo do valor justo impacta,
consideravelmente, as companhias.

Utilizando os indicadores divulgados e realizando uma simulagdo em que seria excluida a variagéo do
valor justo, a partir desses dados, foi criado um comparativo dos anos analisados, onde entdo relaciona os
valores com e sem a variagdo do valor justo, como estdo demonstrados nas tabelas 2 e 3.

TABELA 2 - INDICADORES DE RENTABILIDADE COM VALOR JUSTO DOS ATIVOS BIOLOGICOS

ANO EMPRESA 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
BRF 4,55% 2,67% 3,30% 5,91% 7,30% -0,86% -2,43%
CSAN -3,98% -2,48% -2,61% 0,64% 1,21% 4,83% 2,83%
ROA FIBR -0,68% 1,53% 1,63% 2,92% 4,19% 0,69% 0,94%
JBS 1,43% 5,33% 1,94% 3,45% -4,77% 8,47% 1,74%
KLBN 0,14% -0,72% -0,81% -0,93% -3,27% 5,76% 6,34%
BRF 4,56% 2,64% 3,28% 6,16% 7,70% -0,87% -2,49%
CSAN -3,13% -2,50% -2,64% 0,61% 1,16% 4,80% 2,80%
ROI FIBR -0,16% 1,44% 1,35% 2,47% 3,79% 0,37% 0,49%
JBS 1,43% 5,33% 1,94% 3,45% -4,77% 8,47% 1,74%
KLBN 0,14% -0,72% -0,81% -0,93% -3,27% 5,76% 6,34%
BRF 9,69% 5,58% 7,23% 14,18% 22,49% -9,61% -9,61%
CSAN -6,00% -4,64% -4,87% 1,06% 2,67% 11,98% 7,41%
ROE FIBR -0,35% 3,35% 4,01% 7,87% 15,66% 1,51% 2,04%
JBS 3,69% 13,87% 5,38% 10,35% -23,41% 34,96% 7,36%
KLBN 0,31% -1,66% -2,06% -2,54% -10,07% 16,68% 15,55%
BRF 2.887.467 2.355.581 3.135.734 4.708.737 5.545.090 2.654.094 2.654.094
CSAN 2.261.854 2.554.803 3.573.608 3.530.609 5.416.562 3.433.019 4.599.201
EBITDA FIBR 3.072.031 4.334.239 6.194.143 10.376.220 | 12.872.127 | 11.248.284 | 11.218.751
JBS 1.344.473 2.236.895 1.885.805 2.651.700 2.490.549 2.821.258 3.492.539
KLBN 1.306.212 1.271.625 1.864.953 2.445.701 4.489.461 2.720.611 4.660.683
BRF 0,8573 0,9267 0,9428 0,8034 0,7972 0,7400 0,7400
GIRO CSAN 0,2102 0,2195 0,2586 0,2768 0,3425 0,2792 0,3034
DO FIBR 1,3034 1,5214 1,3529 1,4635 1,3299 1,6571 1,5012
ATIVO JBS 0,3052 0,2953 0,3083 0,2311 0,2165 0,2419 0,2741
KLBN 0,2239 0,2048 0,2095 0,2583 0,3618 0,3361 0,3689

Fonte: dados da pesquisa.
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TABELA 3 - INDICADORES DE RENTABILIDADE SEM VALOR JUSTO DOS ATIVOS BIOLOGICOS
ANO EMPRESA 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
BRF 4,55% 2,67% 3,30% 2,71% 3,78% -5,33% -5,32%
CSAN -2,49% -3,58% -3,00% 0,43% 0,59% 5,41% 3,64%
ROA FIBR -0,83% 1,45% 1,55% 2,89% 4,17% 0,67% 0,71%
JBS 3,50% 7,43% 4,93% 6,15% -2,41% 10,18% 4,25%
KLBN 0,04% -0,68% -1,17% -0,98% -3,36% 8,19% 6,96%
BRF 4,56% 2,64% 3,28% 2,97% 4,20% -5,34% -5,38%
CSAN -1,65% -3,60% -3,03% 0,41% 0,54% 5,39% 3,62%
ROI FIBR -0,31% 1,36% 1,28% 2,44% 3,77% 0,35% 0,26%
JBS 3,50% 7,43% 4,93% 6,15% -2,41% 10,18% 4,25%
KLBN 0,04% -0,68% -1,17% -0,98% -3,36% 8,19% 6,96%
BRF 9,69% 5,58% 7,23% 7,15% 13,21% -22,61% -22,61%
CSAN -3,12% -6,73% -5,62% 0,71% 1,25% 13,31% 9,43%
ROE FIBR -0,67% 3,16% 3,79% 7,77% 15,60% 1,43% 1,09%
JBS 8,70% 18,66% 12,94% 17,48% -10,87% 39,71% 16,60%
KLBN 0,10% -1,57% -2,98% -2,66% -10,34% 22,63% 16,93%
BRF 2.887.467 2.565.001 3.135.734 3.521.235 4.066.914 1.412.034 1.412.034
CSAN 2.667.471 2.667.471 3.471.343 3.478.854 5.231.979 3.645.267 4.925.550
EBITDA | FIBR 3.003.240 4.290.445 6.142.721 10.347.492 12.850.819 11.228.756 10.967.457
JBS 1.616.900 2.555.771 2.354.049 3.261.670 3.096.038 3.381.640 4.294.013
KLBN 1.383.169 1.281.048 1.769.774 2.432.854 4.466.316 3.501.277 4.853.187
BRF 0,8573 0,9267 0,9428 0,8308 0,8275 0,7609 0,7609
GIRO CSAN 0,2072 0,2218 0,2596 0,2773 0,3446 0,2775 0,3009
DO FIBR 1,3053 1,5227 1,3539 1,4640 1,3301 1,6575 1,5046
ATVO JBS 0,2988 0,2888 0,2989 0,2247 0,2116 0,2374 0,2671
KLBN 0,2241 0,2047 0,2103 0,2585 0,3621 0,3274 0,3664

Fonte: dados da pesquisa.

De acordo com os resultados encontrados nas tabelas 2 e 3, contendo os indicadores de rentabilidade
com valor justo e sem valor justo, estes corroboram o estudo de Brito e Ambrozini (2013), em que concluiram
que a adocdo das IFRS impactam, significativamente, os valores apresentados nas demonstracdes contébeis e
seus indicadores financeiros, este estudo concluiu que a adogdo das IFRS influenciaram os indicadores de
desempenho econémicos analisados.

A partir da andlise dos dados dos indicadores econémicos com e sem valor justo tem-se a Tabela 4,

que demonstra a variagdo percentual dos indicadores econémicos:

TABELA 4 - VARIACAO PERCENTUAL DOS INDICADORES ECONOMICOS
ANO EMPRESA 2011 2012 2013 2074 2015 2016 2017
BRF - - - -54,11% -48,25% 522,88% 119,05%
CSAN 21,48% -5,66% -4,53% -1,16% -0,40% -2,74% -24,33%
ROA FIBR -37,49% 44,18% 15,10% -31,70% -51,40% 12,07% 28,76%
JBS -68,41% -5,21% 43,68% 4,96% 2,59% 42,36% 9,91%
KLBN 143,88% 39,26% 153,45% 78,38% -49,48% 20,28% 144,20%
BRF - - - -51,78% -45,52% 515,86% 116,29%
CSAN 91,14% -6,01% -5,48% -1,38% -0,44% -5,18% -46,92%
ROI FIBR -47,25% 43,76% 14,92% -33,13% -53,65% 12,13% 28,98%
JBS -68,41% -5,21% 43,68% 4,96% 2,59% 42,36% 9.91%
KLBN 143,88% 39,26% 153,45% 78,38% -49,48% 20,28% 144,20%
ROE BRF - - - -49,55% -41,23% 593,15% 135,30%
CSAN 91,48% -5,90% -5,34% -1,30% -0,39% -5,12% -46,53%
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FIBR 47.94% | 45,09% | 1529% | -33,03% | -5327% | 11,12% | 27.24%
1BS 6838% | 526% | 44,46% | 504% 2.76% | 3570% | 885%
KLBN 136,12% | 34,49% | 14052% | 68,92% | -5357% | 13.61% | 12561%
BRF ] ] 2522% | 26.66% | -53,35% | -46,80%
CSAN 224% | 1.01% | 083% | -028% | -017% | 017% | -2.24%
EBITDA | FIBR 17.93% | 11.65% | -2.86% | -1.47% | -3.41% 6,18% 710%
JBS 5.89% 0,74% 510% | -0,53% | -052% | 28.69% | 4,13%
KLBN 20,26% | 1426% | 24.83% | 23.00% | 2431% | 19.86% | 22,95%
BRF ; ] 3,40% 3,80% 4.43% 2.82%
CSAN 0,15% 0,09% 0,07% 0,03% 0,02% 0,02% 0,23%
ST”EV%DO FIBR 1.44% 107% 0,38% 0,20% 0,63% 0,61% -0,84%
1BS 0,09% 20,04% 0,35% 0,05% 0,08% 259% | -0.67%
KLBN 209% | 2.21% | 3,04% | -2,80% | -2,25% | -1.88% | -2,56%

Fonte: dados da pesquisa

A empresa BRF, nos anos de 2011, 2012 e 2013, ndo aplicava o valor justo sobre seus ativos
biolégicos e por isso ndo houve alteracdes nos indicadores. Contudo, a partir de 2014, passaram a avaliar
seus ativos biolégicos pelo valor justo, apresentando ganho de valor em todos os anos seguintes, até 2017.
Sendo assim, com a exclusdo do ganho do valor justo, os indicadores passaram a apresentar um decréscimo,
principalmente no ano de 2016 quando a empresa apresentou prejuizo, o que impactou bruscamente os
indicadores econémicos de Retorno sobre o Ativo (ROA), Retorno sobre o Investimento (ROI) e Retorno sobre
Patriménio Liquido (ROE). Em contrapartida a isso, o giro do ativo apresentou crescimento médio de 3,61%
entre os anos de 2014 e 2017, pois tanto as vendas quanto o valor do ativo cresceram progressivamente.

A empresa JBS os indicadores ROA, ROl e ROE, com excegdo de 2011, apresentaram-se positivos e
quando excluidos os valores referentes a avaliacdo a valor justo decairam, com destaque ao ano de 2017
onde o decréscimo foi mais acentuado, sendo de 24,33% para o ROA, 46,92% para o ROl e 46,53% para o
ROE. A variacdo do EBITDA também foi negativa, mas foi consideravelmente pequena, sendo a média de
todos os anos de -0,99%. Quanto ao giro do ativo, apresentou leve aumento médio de todos os anos de
0,09%, sendo o maior aumento no ano de 2017, 0.23%.

A empresa Fibria, nos anos de 2011, 2012 e 2013, apresentou o ROA, ROE e ROI negativos devido
ao fato de apresentar resultado negativo. Pode-se avaliar que, no ano de 2011, ao ser excluido o valor justo
os indicadores anteriormente citados melhoraram e em contraponto a isso, no ano de 2012, aco serem
excluidos tais valores, os indicadores decairam. Nos anos de 2011, 2016 e 2017, o EBITDA da Fibria
apresentou crescimento considerédvel de 17,94%, 6,8% e 7,10%, respectivamente, enquanto nos demais anos,
obteve um decréscimo médio de 4,85%. Quanto ao giro do ativo, nos mesmos anos de 2011, 2016 e 2017,
obteve um decréscimo percentual médio de 0,96% e, nos demais anos, um acréscimo percentual médio de
0,57%.

A Klabin S.A. apresentou, em todos os anos analisados, perdas na avaliacdo do valor justo em seus
ativos biolégicos, assim alterando os seus indicadores positivamente, uma vez que excluindo o valor de perda
dos demonstracées da empresa acaba por aumentar o seu resultado. Entdo, com a exclusdo da variagéo do
valor justo, os indicadores analisados foram afetados de forma positiva, conforme a Tabela 2, exceto o Giro
do Ativo, que demonstrou no ano de 2011 uma variacdo negativa de 2,09%; 2012 de negativo 2,21%; 2013
negativo 3,04%; 2014 negativo 2,80%; 2015 negativo 2,25%; 2016 negativo 1,88%; e 2017 de negativo
2,56%, isso motivado pelos motivos de os valores do ativo terem sido reduzidos. Utilizando-se a férmula do
Giro do Ativo, conforme o Quadro 2, foi demonstrado que o Unico indice nesse caso seria afetado de forma
negativa.

Conforme demonstrado no Quadro 5, a Suzano demonstrou, nos anos de 2016 e 2017, valores de
perda na avaliagéo do valor justo de seus ativos biolégicos e nos demais anos analisados, de 2011 a 2015,
reconheceu ganhos, uma vez que, registrada uma perda, os valores de seus indices sdo afetados de forma
positiva; e uma vez que ¢ feita a exclusdo do valor justo, o oposto (o ganho) afeta de forma negativa os
valores. No ano de 2016, quando registrou uma perda elevada, seus indicadores também variom de uma
forma elevada. Assim no ambiente simulado, registrou, respectivamente, as variagdes nos indicadores de
Retorno sobre o Ativo (ROA) de 42,36%, Retorno sobre o Investimento (ROI) de 42,36% e Retorno sobre
Patriménio Liquido (ROE) de 35,70%.

O presente estudo, assim como Macedo, Campagnoni e Rover (2015) e Simées et al. (2014), pbéde
concluir que alguns requisitos do CPC 29 néo sdo totalmente atendidos, podendo até apresentar informagdes
ndo fidedignas com a realidade. Sendo assim, as demonstracdes contdbeis que sé@o afetadas por esses
quesitos ndo atendidos e as informacdes contidas nestas dificultam aos usudrios analisarem a mensuragéo dos
ativos biolégicos e suas variacées.
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5. Consideragdes Finais

As IFRS buscam aprimorar a qualidade e o entendimento das informagées contdbeis e a partir do ano
de 2010, com a aprovacdo da Lei n2 11.638/2007, todas as empresas com ativos bioldgicos e que sdo de
capital aberto com agdes na bolsa foram obrigadas a avalid-los por meio através do valor justo, sendo este
que substituiu, de maneira geral, o custo histérico, pois assim podem-se avaliar mais fielmente as variacdes
ocorridas com os ativos.

Desta forma, o presente estudo objetiva analisar o impacto da aplicacdo do valor justo (Fair value) nos
ativos bioldgicos nos indicadores econdmicos das empresas do IBrx50. Ademais, respondendo ao problema de
pesquisa, visualiza-se que os impactos com a adogdo do CPC 29 foram significativos no resultado das
empresas avaliadas, visto que os ativos biolégicos representam, substancialmente, um percentual considerével
em relacdo ao total dos ativos, como exemplo disso, na Klabin S.A., nos anos de 2011 e 2012, seu ativo
biolégico representava 21,31% e 24,41% respectivamente.

Né&o obstante, a empresa BRF é a empresa que, desde que passou a registrar o valor justo dos ativos
biolégicos, sempre registrou um ganho. Percebe-se que em percentual é a empresa onde o valor justo tem
maior representatividade sobre o ativo biolégico, variando de 51,45% a 71,17%, de 2014 a 2017.

Desta forma, analisando os resultados encontrados com base nos indicadores de rentabilidade,
verificou-se que sempre que foram considerados o valor justo dos ativos bioldgicos na elaboragdo dos
cdlculos, os resultados obtidos favorecem uma andlise otimista. No entanto, pode-se afirmar que a IAS 41 e o
CPC 29 melhoram a geracdo de informacdo de uma empresa, demonstrando que, ao n&o considerarem os
devidos ajustes, os seus resultados podem demonstrar valores fantasiosos, dificultando a real interpretagéo de
resultados para os usudrios interessados.

Percebe-se que, de acordo com o estudo de Brito e Ambrozini (2013), o impacto foi significante nos
resultados, o que corrobora o estudo, tendo em vista que o valor justo dos ativos biolégicos nas empresas do
referido estudo impactou, significativamente, os demonstrativos contdbeis, tanto no resultado quando no ativo.

Os resultados também corroboram Barros et al. (2012) quando analisou os impactos do valor justo na
mensuracdo de ativos biolégicos das empresas listadas na BM&FBOVESPA e contatou que a aplicagdo do CPC
29 apresentou forte impacto na evidenciacdo contdbil das empresas pesquisadas. De acordo com o estudo, as
empresas do indice IBrx50 também evidenciaram em seus demonstrativos impactos significantes, de 2010 a
2017, tendo em vista que o valor justo impactou relativamente as empresas do estudo.

Deste modo, ao analisar as demonstracdes contdbeis, percebe-se que cada empresa analisada neste
estudo possui peculiaridades Gnicas que interferem a andlise dos dados e, por isso, os resultados encontrados
neste estudo ndo sdo generalizdveis. Sugere-se, para futuras pesquisas, que seja realizado um estudo por
segmento, como, por exemplo: alimenticio, papel e celulose, entre outros, buscando os impactos da aplicacdo
do valor justo sobre os ativos biolégicos, alcancando assim uma andlise mais detalhada pelo segmento.
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DECISAQ ADMINISTRATIVA DA RECEITA FEDERAL DO BRASIL

OBRIGACOES ACESSORIAS - DIRF - BENEFICIARIO INCLUIDO - INFORMAR A TOTALIDADE DOS
RENDIMENTOS PAGOS - 132 SALARIO - PLR - VALOR TOTAL PAGO

SOLUGAO DE CONSULTA N¢ 285, DE 12 DE OUTUBRO DE 2019

ASSUNTO: OBRIGACOES ACESSORIAS

DIRF. BENEFICIARIO INCLUIDO. INFORMAR A TOTALIDADE DOS RENDIMENTOS PAGOS.

Definida pela legislacdo tributéria a obrigatoriedade de incluséo de um beneficidrio em Declaracdo do
Imposto sobre a Renda Retido na Fonte (Dirf) pela fonte pagadora, esta deverd informar na Dirf todos os
rendimentos pagos dquele beneficidrio no periodo de referéncia, independentemente de sua natureza.
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132 SALARIO E PLR. VALOR TOTAL PAGO.

Devem ser informados os valores totais dos pagamentos de rendimentos relativos a 132 saldrio e a
participacdo nos lucros e resultados (PLR), ainda que isentos, ndo se aplicando sobre estas verbas o limite
anual minimo de R$ 28.559,70, previsto na alinea "k" do inciso VIl do artigo 14 da Instrucdo Normativa RFB n2
1.757, de 2017.

DISPOSITIVOS LEGAIS: Lei n® 5.172, de 25 de outubro de 1966, Cédigo Tributdrio Nacional (CTN), art.
111, inciso lll ¢/c o art. 113, §2%; Instrugcdo Normativa RFB n? 1.757, de 10 de novembro de 2017, art. 12, §2°
e art. 14, inciso VIl e §§4° e 8°.

FERNANDO MOMBELLI
Coordenador-Geral

(DOU, 07.11.2019)
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