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Resumo

A contabilidade ¢ uma ciéncia social, cujo objetivo fundamental ¢ gerar informagdes que
tenham valor para decisdo e que sejam a representacdo fidedigna da realidade economico-
financeira da entidade. Diante disso a escolha do melhor modelo de abordagem para avaliagdao
de ativos bioldgicos ¢ fundamental, pois em se tratar de animal vivo, por exemplo, estio sujeitos
a transformacdes bioldgicas que podem alterar o seu valor e consequentemente as
demonstragdes contabeis. Muitas empresas do segmento rural precisam aplicar na pratica o
CPC29/1AS41 Ativo Biologico e Produto Agricola, na abordagem do valor justo, mas carecem
de modelos instrutivos. Assim, o objetivo do trabalho ¢, por meio de estudo de caso, identificar
as dificuldades de sua aplicacdo em uma empresa fornecedora de material genético para frango
de corte, evidenciando a metodologia, por meio das peculiaridades do setor por se tratar do
inicio da cadeia produtiva e a relevancia de eventual ajuste a valor justo em relagdo ao método
de custo historico. A pesquisa qualitativa descritiva ¢ documental conceituou o tema e as
peculiaridades do setor. Apds andlise restrita da arvore decisoria para avaliagdo de ativo
biolégico desenvolveu e aplicou o modelo calculo do método de renda pelo fluxo de caixa
descontado aprovado pela auditoria externa da empresa. O modelo ¢ aplicado para bioldgico,
sendo aves de um dia a valor justo, porém, com restri¢des a aplicagdo para as diferentes linhas
na piramide genética, sendo que o impacto do ajuste a valor justo se mostrou relevante. Além
disso foi elaborada uma cartilha do processo de identificac@o e calculo que pode ser aplicado

por empresas no Brasil e, também, no exterior.

Palavras-chaves: Avicultura 2. Genética de aves 3. Ativo bioldgico 4. Valor Justo 5.
Fluxo de caixa descontado 6. CPC 29 7. IAS 41



ABSTRACT

Accounting is a social science whose fundamental objective is to generate information that add
value for decision and that is a reliable representation of the entity's economic and financial
reality. Given this, the choice of the best approach for the valuation of the biological assets is
fundamental, because in the case of live animals, for example, they are subject to biological
transformations that may change its value and consequently the financial statements. Several
companies in the rural segment need to apply in practice the CPC29 / IAS41 Biological Assets
and Agricultural Product, using the fair value methodology, however miss instructive models.
The objective of the research applying CPC29 / IAS 41 Biological Assets through a case study
is directed to understand the difficulties of this application in a company that supplies genetic
material for broiler chicken, evidencing the methodology, through the peculiarities of the sector
due to the fact that it is the beginning of production chain and the relevance in case of any
adjustment to fair value in relation to the historical cost. The qualitative descriptive and
documental research conceptualized the theme and the peculiarities of the sector. After
restricted analysis of the decision tree for biological asset evaluation developed and applied
calculation model based on income approach through the discounted cash flow method
approved by the company’s external auditors. The model is applied for biological related to day
old chicks at fair value, however, with restrictions on the application to the different lines in the
genetic pyramid and the impact of fair value adjustment proved relevant. Besides that, it was
created a written procedure for process identification and calculation and this model can be

applied by domestic and international companies.

Palavras-chaves: Aviculture 2. Poultry genetics 3. Biological assets 4. Fair value 5.
Discounted cash flow 6. CPC 29 7. IAS 41
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1. INTRODUCAO

1.1 Contextualizacao do tema

E observado que desde a implantagdo do Plano Real em 1994 no Brasil, a economia
vem apresentando uma evolug@o consideravel. O objetivo principal do plano era de estabilizar
e controlar a inflagdo para abertura da economia brasileira ao comércio mundial, especialmente
pelas importagdes visto que a moeda Real se mostrou apreciada perante o délar americano e
um crescimento da renda interna com redug@o da inflagdo. Essa abertura de mercado econdmico
e estabilidade do cenario econdmico brasileiro, atraiu grandes investimentos estrangeiros no

pais principalmente com as privatizagdes ocorridas na década de 90.

Esse cenario de aumento de investimento externo direto no pais, trouxe maior
preocupacdo e cautela aos investidores estrangeiros no Brasil, pois a contabilidade societaria
aplicada no Brasil em linha com a lei. 6.404 de 1976, se mostrava ultrapassada e muitas vezes

focada em atender ao fisco portanto, em desacordo com os padrdes internacionais.

J4 havia uma discussdo por parte de entidades contibeis brasileiras, contadores,
auditores, 6rgaos reguladores, etc, sobre a necessidade de modernizacao da contabilidade local
instituida pela Lei das Sociedades por Ag¢des n. 6.404 para tornd-la equiparavel com as

necessidades das informacgdes globatis.

Assim, foi criado a partir da Resolugdo CFC n. 1.055/2005 foi criado o Comité de

Pronunciamentos Contabeis (CPC) com o seguinte objetivo:

o estudo, o preparo e a emissdo de pronunciamentos técnicos sobre procedimentos de
contabilidade e a divulgagdo de informagdes dessa natureza, para permitir a emissao
de normas pela entidade reguladora brasileira, visando a centralizagdo e
uniformizagdo de seu processo de produgio, levando sempre em conta a convergéncia
da Contabilidade Brasileira aos padrdes internacionais. (COMITE DE
PRONUNCIAMENTO CONTABIL, 2005)

Esse Comité foi idealizado somando esforgos e objetivos das seguintes entidades e
orgios: Associacdo Brasileira das Companhias Abertas (ABRASCA), Associacdo dos
Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais (APIMEC NACIONAL),
Bolsa de Valores (BOVESPA), Conselho Federal de Contabilidade (CFC), A Fundagao
Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFTI) e Instituto dos Auditores

Independentes do Brasil IBRACON).

De acordo com seus idealizadores o Comité surgiu da necessidade de:
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convergéncia internacional das normas contabeis (redugdo de custo de elaboracdo
de relatdrios contabeis, redugdo de riscos e custo nas analises e decisdes e reducdo de
custo de capital), centralizacdo de emissdo de normas dessa natureza (no Brasil,
diversas entidades o fazem), representaciio e processos democraticos na producio
dessas informagdes (produtores da informagdo contabil, auditor, usuario,
intermediario, academia, governo). (COMITE DE PRONUNCIAMENTO
CONTABIL, 2005)

O Comité em resumo foi criado com a funcdo de estudar, preparar e emitir
Pronunciamentos Técnicos relativos a procedimentos de contabilidade para estabelecer
harmonizacdo e padronizagdo das normas locais com os padrdes internacionais de
contabilidade. Nesse sentido descreve-se harmonizacdo contabil como a conciliagdo das
praticas contabeis entre os paises, visando diminuir as diferencas entre procedimentos adotados.
Esta padronizacao busca unificar os procedimentos para criar um modelo padrdo a ser utilizado
por todos paises, criando-se assim um nivel de exceléncia na transparéncia e comparabilidade
da divulgagdo das demonstragdes financeiras e confiabilidade das informagdes para tomada de
decisdo, provendo-se maior seguranga para investidor externo. Além dos 12 membros atuais do
Comité, sdo convidados a participar representantes do Banco Central do Brasil (BCB),
Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), Secretaria da Receita Federal (RFB) e
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP). Nesse sentido o CPC passou a revisar e
discutir com entidades e comunidade contdbil como um todo as normas emitidas pelo
International Accounting Standard Board (IASB) referente as normas internacionais de

contabilidade.

Ap6s inumeros esforgos empreendidos pelas entidades contabeis, profissionais, etc, e
com o objetivo de alterar assuntos contabeis estabelecido na Lei das Sociedades por A¢des, foi
aprovado em 28 de dezembro de 2007 a lei ordinaria n® 11.638, a qual proporcionou a
aproximacao de normas contabeis brasileiras as internacionais de contabilidade com aplicagdo

a partir de 01 de janeiro de 2008.

Ap6s aprovagdo dessa lei, foi instituido o CPC 29 - aprovado em 07 de agosto de 2009
e divulgado em 16 de setembro de 2009 - com o objetivo de estabelecer o tratamento contabil
dos ativos bioldgicos exceto para as plantas portadoras que estdo dentro do alcance do CPC 27
Ativo Imobilizado, producdo agricola no ponto da colheita e subvengdes governamentais
definidas nos itens 34 e 35 (incondicional relacionada ao ativo biologico pelo valor justo menos
despesas somente quando se tornar recebivel e subvengdo nas mesmas condigdes de avaliagao
condicional somente quando a condi¢do for atendida), objeto de estudo dessa pesquisa,

correspondente a International Accounting Standard (IAS 41) nas normas internacionais de
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contabilidade (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standard Board (IASB). Esse
CPC deu origem a NBC TG 29 (R1) aprovada pelo Conselho Federal de Contabilidade e
posteriormente alterada pela NBC TG 29 (R2).

O CPC 29 em seu item 5 define os termos do objetivo do pronunciamento:

. Atividade agricola — é o gerenciamento da transformagdo bioldgica e da
colheita de ativos biologicos para venda ou para conversdo em produtos agricolas ou
em ativos bioldgicos adicionais pela entidade;

. Planta portadora - ¢ uma planta viva que ¢ utilizada na produgdo ou
fornecimento de produtos agricolas, ¢ cultivada para produzir frutos por mais de um
periodo e tem uma probabilidade remota de ser vendida como produto agricola, exceto
para eventual venda como sucata;

. Producdo agricola — é o produto colhido do ativo bioldgico da entidade

. Ativo Biologico — ¢ um animal e/ ou uma planta, vivos;

. Transformagao biologica — processo de crescimento, degeneragdo, produgao
e procriagdo que causam mudangas qualitativa e quantitativa no ativo bioldgico;

. Despesas de venda — despesas incrementais diretamente atribuiveis a venda
do ativo, exceto financeiras e tributos sobre lucro;

. Grupo de ativos bioldgicos — é o conjunto de animais ou plantas vivos
semelhantes;

. Colheita — ¢ a extragdo do produto do ativo bioldgico ou a cessagdo da vida
desse ativo biologico. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, CPC
29,2009, p. 4)

Além disso o CPC 29 em seu item 10 define o reconhecimento ¢ mensuragdo de um

ativo biologico, quando:

. Controla o ativo como resultado de eventos passados;

. For provavel que beneficios economicos futuros associados ao ativo fluirdo
para a entidade;

. O valor justo ou custo do ativo possa ser mensurado com seguranga.

(COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, CPC 29, 2009, p. 5-6)

Para fins de mensuragdo o CPC 29 em seus itens 12 e 13, define que o ativo biologico
deve ser mensurado ao seu valor justo menos a despesa de venda no momento do
reconhecimento inicial e no final de cada periodo de competéncia, exceto para casos em que o
valor justo nao possa ser mensurado de forma confiavel. Ja para o produto agricola colhido de
ativo bioldgico da entidade deve ser mensurado ao valor justo menos despesa de venda no
momento da colheita, assim esses valores atribuidos representam o custo no momento da

aplicagdo do CPC 16 Estoques ou outro aplicavel.

O CPC 29 define no item 8 o conceito de valor justo:

¢ o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela
transferéncia de um passivo em uma transagdo ndo forcada entre participantes do
mercado na data de mensuragio. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS
CONTABEIS CPC 29, 2009, p.5).
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A aplicagdo da mensuragdo a valor justo do ativo biologico traz varios questionamentos,
entre eles, se o custo incorrido para aplicacdo desse método realmente supera seus ganhos
obtidos, o0 que pode também aumentar a volatilidade nos lucros por selecionar taxas de desconto

para avaliagdo de modo subjetivo.

Antes da adoc¢do do CPC 29 utilizava-se o método do custo historico ou custo de
formagao, que representam valores pagos por um ativo ou na sua formacao no caso de pecuaria.
Como exemplo, Marion (2002) indica a técnica de somar o custo do rebanho (salario, racao,
amortizacdo de reprodutor, medicamentos, etc) e dividir o resultado pelo total de cabegas no

rebanho em recria, ou também adotar o método de valor de mercado ou custo de reposicao.

Para fins de mensuragdo do valor justo, os ativos bioldgicos podem ser classificados em
duas categorias: ativos bioldgicos com mercado ativo e pregos correntes, ativos bioldgicos sem

mercado ativo e, pregos correntes.

1.2 Justificativas e Contribuicées da Pesquisa

O agronegocio tem uma importante participagdo no Produto Interno Bruto PIB do pais.
Conforme dados disponiveis no site do Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada
CEPEA, pelo menos nos tltimos 10 anos, o agronegdcio responde por pelo menos 20% do PIB

nacional.

O mercado de frango ¢ muito importante para economia do pais, pois o Brasil aparece
jé hé alguns anos como segundo maior produtor ficando atras apenas dos Estados Unidos e
também como maior exportador de carne de frango conforme dados disponiveis no site da
Foreign Agricultural Service USDA. A carne de frango em kg por habitante ¢ a proteina mais
consumida no pais conforme informagdes coletadas em conjunto disponiveis no Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica IBGE referente a populagdo e a producdo e exportacao
para célculo do consumo interno, disponiveis no site da Associa¢do Brasileira de Proteina

Animal ABPA e Fundacdo APINCO de Ciéncia e Tecnologia Avicola FACTA.

Por se tratar do inicio da cadeia produtiva do frango de corte (material genético), € um
nicho de mercado onde existem poucos players, € ndo se encontram disponiveis muitas
informagdes técnicas, teses, dissertacdes e artigos, sobre esse tema de mensura¢do de ativo

bioloégico vinculado a esse ramo de negocio especifico.
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O estudo de caso foi aplicado a uma empresa que ¢ uma sociedade de capital limitada,
e pertencente a um unico grupo de investidores sem agdes em bolsas, ndo esta obrigada a
publicar demonstragdes contabeis e financeiras no Brasil nem no exterior. Entretanto, no ano
calendario 31/12/2017 essa empresa se tornou de grande porte no Brasil e esta de acordo com
lei 11.638/07 artigo 3° obrigada a elaboragdo de demonstracdes financeiras para revisdo de
auditoria independente registrada na CVM e como atualmente adota-se o custo historico para
avaliagd@o do ativo biologico em relag@o ao valor justo (seguindo pronunciamento para PME em
relacdo a grandes esforgos para se mensurar a valor justo), em razdo da complexidade de
mensurar e avaliar os ativos biologicos para esse segmento, hd uma divida em relagdo em como
proceder e portanto surgiu a necessidade de se desenvolver um modelo e metodologia de

premissas para de calculo que atendesse suas exigéncias no Brasil.

Portanto, pretende-se trabalhar em uma pesquisa qualitativa e descritiva, coletando
documentos técnicos de produgdo e de aves, politicas contabeis, demonstragdes financeiras e
contabeis, a fim de se elaborar cartilha e modelo de calculo para a mensuragdo dos ativos
bioldgicos a valor justo nesse segmento, evidenciar as premissas adotadas na metodologia a fim
de verificar se a informagdo ¢ a representagdo fidedigna da realidade e se a abordagem de
mensuracdo adotada, reflete a melhor tomada de decisdo. Além disso, espera-se contribuir para
que outras empresas do setor, profissionais contabeis, académicos, tenham uma fonte de
consulta para verificar se a aplicacdo desse conceito e método reflete sua necessidade e

realidade de negocio.

O nome da empresa foi preservado no trabalho e foi obtida autorizag¢do para trabalhar

no estudo a utilizacdo de seus dados.

1.3 Problema de pesquisa

Conforme assinalado por Gil (2002, p. 23), toda pesquisa se inicia com algum tipo de
problema, ou indagacdo. Todavia, a conceituacdo adequada de problema de pesquisa ndo

constitui ndo constitui tarefa facil, em virtude das diferentes acepgdes que envolve esse termo.

Para Martins e Thedphilo (2009), o problema de pesquisa decorre da inquietacdo, da

davida, da hesitagdo, da perplexidade, da curiosidade sobre uma questdo ndo resolvida. Para
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esses autores, a pesquisa cientifica inicia-se do problema e ¢ a busca da solucdo para ele que

orienta toda a 16gica da investigacao.

A razdes para se formular um problema na visdo de Gil (2002, p. 24-25), podem ser de
ordem pratica ou intelectual. Inlimeras razdes de ordem pratica podem conduzir a formulagao
de um problema. Pode-se formular um problema cuja resposta seja importante para subsidiar

determinada acdo.

O CPC 46 traz algumas possibilidades de aplicagdes técnicas para avaliacdo de ativos e
passivos a valor justo, assim, na impossibilidade de mensuragdo a valor justo pela identificagdo
do ativo em mercado ativo, hd a op¢ao de se aplicar a técnica valor presente do fluxo de caixa
liquido esperado do ativo bioldgico ou conjunto de ativo biolégico e sua produgdo a taxa
corrente de mercado. Mesmo assim, devido a complexidade de seu processo, pela existéncia de
diferentes linhagens genéticas até se obter o produto final de venda, frango de corte e/ou

derivados e embutidos, e a variagdo no custo para definir sua margem projetada, questiona-se:

Quais as principais restricdes encontradas na aplicacdo da mensuragdo do valor justo do
ativo bioldgico no segmento voltado para fornecimento de material genético para frango de
corte? Esse conceito de aplicagdo do valor justo, se mensuravel, é aplicavel de forma confiavel

em relacdo ao custo real de formagdo das aves?

O item nimero 30 do CPC29, estabelece que a premissa de se avaliar um ativo bioldgico
pelo seu valor justo pode ser rejeitada no caso de ndo haver valor de mercado disponivel, e as
outras alternativas para mensura-los ndo sdo claramente confiaveis. Nessas situagdes o ativo
bioloégico deve ser mensurado ao custo menos qualquer depreciagdo e perda por
irrecuperabilidade acumuladas, e quando o seu valor justo se tornar confiavel deve ser entdo

mensurado pelo valor justo menos as despesas com vendas.

Em se tratando de mensuracdo ao valor justo de uma empresa fornecedora de material
genético para frango de corte, por exemplo, considerando-se a sua complexidade de negocio e
de produgdo, em virtude da segregacdo de linhas genéticas em diferentes estagios de tempo de
seus ativos biologicos até se obter o frango para corte e/ou seus derivados e embutidos, observa-
se a dificuldade de se estabelecer a melhor abordagem para avaliagdo e se a aplicagdo do valor
justo ¢ factivel. Essa dificuldade ocorre por se tratar de um mercado restrito e especifico, em
que a linhagem genética representa o valor agregado ao produto em fun¢o da tecnologia e o

ativo biologico ¢ vendido com um dia de vida.
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1.4 Objetivo da Pesquisa

Os objetivos de pesquisa, na visdo de Sampieri et. al (2006, p. 36) tem a finalidade de
mostrar o que se deseja e devem ser expressos com clareza, pois sdo as orientacdes do estudo.

A clareza visa evitar possiveis desvios no processo de pesquisa.

O objetivo geral principal da pesquisa consiste em que no setor avicola de empresa
fornecedora de genética de aves para frango de corte exista uma grande dificuldade sobre qual
tipo de abordagem se aplica para avaliagdo e mensuragdo de seus ativos biologicos,
evidenciagdo e divulgacdo. Diante disso, o segundo objetivo geral da pesquisa visa proceder a
um estudo sobre a viabilidade e confiabilidade da aplica¢do da mensuracdo do valor justo de
ativo bioldgico no setor estratégico de genética de aves de frango de corte, descrever as
diferentes fases e genéticas do processo produtivo, entender suas complexidades e
particularidades em relacdo ao custo real de formacdo de plantel de aves e relevancia de

eventual ajuste na aplicagdo do método de abordagem de renda para valor justo.
Os objetivos especificos da pesquisa sdo:

a) Analisar o nivel de adequacao do disclosure / divulgagdo da nota ativo bioldgico
dentro das demonstragdes contdbeis e notas explicativas preparadas pela
empresa.

b) Elaborar cartilha com as etapas para avaliacdo de valor justo no segmento de
genética de aves, podendo ser adaptavel para refletir melhor realidade de outro

segmento e tipo de animal vivo.
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2. PROCESSO DE CONVERGENCIA DA CONTABILIDADE E O ATIVO
BIOLOGICO

O processo de alinhamento de padrdes contabeis ao redor do mundo, permitiu maior
confianga por parte dos stakeholders principalmente o investidor, pois além de permitir maior
transparéncia e confiabilidade das informagdes, também ajudaram na questdo de tomada de
decisdo sobre investimentos, compra de agdes, expansdo do negocio e comparar as informagoes
contabeis por setor, por empresa, por paises, seguindo um critério unico.

2.1 Processo de Harmonizaciao da Contabilidade

Comenta Almeida (2010) que com o desenvolvimento da economia mundial e a
integracdo dos povos, mistura de culturas, foi possivel eliminar as barreiras geograficas que
dificultavam a expansdo dos negocios internacionais, fortalecendo blocos econdmicos
principalmente como Unido Europeia e o Mercosul. Nesse momento surgiu a necessidade da
uniformidade da informagdo contabil, que apresentasse informagdo de maior qualidade para
que diferentes investidores em diversos paises pudessem ter informagdes comparaveis ¢ com

base em uma préatica contabil uniforme.

Comentam Antunes et a/ (2012), que as demonstracdes contabeis sdo a fonte principal
de informacao econdmica - financeira das empresas no processo decisorio € que a normatizagao
contabil visa garantir confiabilidade, comparabilidade e utilidade das informagdes seja para

usuarios internos quanto externos.

Conforme Meirelles Junior e Meirelles, (2009, p. 10), a chamada Contabilidade
Internacional tem por objetivo levar aos profissionais de contabilidade os conhecimentos
necessarios sobre as normas de contabilidade vigentes no mundo, de forma que possam adaptar
as demonstracdes contabeis as exigéncias de determinados paises em que a empresa de sua

responsabilidade tenha interesses comerciais e financeiros

No ano de 2001 foi criado o IASB (International Accounting Standard Board) como
parte do IASC (International Accounting Standard Committee) que foi criado em 1973. E um
orgdo independente com objetivo principal de desenvolver, com base em principios, um
conjunto Unico de normas contabeis de alta qualidade que sejam compreensiveis, aplicaveis e

de aceitacdo global.
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A estrutura [FRS € uma fundacdo de carater privado sem fins lucrativos estruturado para
atender os interesses publicos ¢ de forma a garantir o processo de transparéncia da emissdo de

normas independentes que garante o interesse de varias partes no mundo.
A figura 1 traz a estruturagdo do IASB e a fungdo de seus conselhos.

Figura 1 - Estrutura do [ASB

A organizacdo € supervisionada por um Conselho de Monitoramento
constituido por autoridades publicas, tals como reguladores do mercado
financeiro.

O Conselho Curador é responsavel pela governanga e supervisdo do
Governanga Conselho, promovendo as Normas IFRS e assegurando as fontes geradoras
de receitas da organizagdo.

O Conselho de Normas Internacionais de Contabilidade ¢ a organizacio
que define as normas, constituida de especialistas com diversos historicos

independente profissionais e de diversas regides geogrdficas

Fonte: IASB Quem somos e o que fazemos (2017, p. 3)

De acordo com informagdes obtidas no site do IFRS e representada pela figura 2, as
IFRS estdo presentes em 166 paises. Desse total 156 paises assumiram um cOmpromisso
publico de apoiar um tnico conjunto de normas de contabilidade globais de alta qualidade

IFRS.

Figura 2 - Posicao atual da ado¢@o IFRS no mundo

-
’dr “-

- Countrizs that requires IFRS
for domestic public companies
‘Countries seeking for
CONVErgence of in process of

Fonte: IFRS use of IFRS standards by jurisdiction (2019)
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Gregory e Oliveira (2005, p. 10) destacam a importancia da implementacdo de medidas
liberalizantes na economia na década de 1990, o que promoveu a abertura comercial do Brasil
e a desregulamentacdo do mercado interno. Nesse periodo havia caréncia de investimentos em
infraestrutura, nas areas de energia, telecomunicagdes ¢ transportes. Esse foi um dos fatores que
incentivaram o programa de privatizagdes. Além disso, o governo renegociou a divida externa,

e em 1994 lancou o Plano Real para combater o crescimento inflacionario.

O ambiente hiperinflacionario, timido e, até mesmo em alguns periodos, a auséncia de
crescimento econdmico registrados nesses anos podem ser apontados como fatores que
contribuiram para o atraso na evolugdo da contabilidade brasileira, bem como o fato de os
contadores, em sua maioria, seguirem as orientacdes emanadas da legislacdo fiscal em vez de

os principios da contabilidade geralmente aceitos (NASCIMENTO, 2011, p. 32).

Esse processo de o Estado normatizar a contabilidade é assim também na Franga,
Alemanha, Espanha, Suica, Italia, Japao etc. No caso do Japao, algo interessante: as normas
contabeis sdo, nessa fase, dadas pelo Ministro da Fazenda, conforme disposi¢cdo legal.

(MARTINS et al, 2007, p. 9).

Assim, na década de 90, apds a mudanga no cenario econdmico brasileiro, a adogdo do
IFRS surgiu a partir de um anteprojeto de lei iniciado em 1999 oriundo dos esforcos do
professor Nelson Carvalho em conjunto com professor Sergio de Tudicibus que desde os anos
90 batalharam com a criacdo de um grupo de trabalho para introducdo dessas normas através
da modificagdo da lei n. 6.404. Essa primeira versdo da lei foi influenciada pelo USGAAP visto
que os professores da FEA-USP eram especialistas no assunto. Esse projeto foi entregue ao
entdo ministro da fazenda Pedro Malan que o manteve parado por anos até ser remodelado com
base nas normas IFRS quase 20 anos mais tarde. (SAYED, KUSSABA ¢ DUARTE, 2017, p.
264).

Conforme Martins et al (2007, p. 27), em referéncia as alteracdes na lei das SAs, diz
que essa lei, que normatizava naquela época a contabilidade brasileira, inclusive de quem nao
era S/A mas era sociedade tributada pelo "lucro real", possuia diversos dispositivos

ultrapassados tecnicamente e em desacordo com as normas internacionais.

Contando com apoio de varias entidades e 6rgaos, ABRASCA, APIMEC, BOVESPA,
CFC, FIPECAFI e¢ IBRACON, foi criado em 2005 o Comité de Pronunciamentos Contabeis

CPC e finalmente, ap6s anos de esforcos e deliberagdo, a lei 11.638 de 2007 foi criada e
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responsavel por determinar a harmonizagdo contabil com o IFRS, alinhando o Brasil ao

processo de internacionalizacdo da contabilidade que atualmente esta presente em 166 paises.

A criagao do CPC teve o objetivo principal de trabalhar no processo de convergéncia
com as normas do IASB, através do estudo, preparo, interpretagdo, orientagdo e emissdo de

pronunciamentos técnicos sobre procedimentos de contabilidade no Brasil.

Para Antunes (2012), com adogdo dessas normas, totalmente ao contrario de uma
tradicdo da contabilidade brasileira baseada em normativos, passou a priorizar um julgamento
que vai além da norma, o da esséncia de uma transacao sobre a forma, o julgamento e a realidade
econdmica em relagdo ao ato normativo, o que proporcionou maior transparéncia e relevancia

para o investidor.

De acordo com Martins et a/ (2007, p. 13), a prevaléncia da esséncia sobre a forma:

Decorre dessa visdo a consequéncia de que, se houver, em algum momento, algum
instrumento formal, mesmo que por lei ou apoiado em lei, que precise ser
contabilizado e que, se registrado conforme suas caracteristicas formais, ndo
represente bem a realidade, deve-se entdo abandonar, na contabilidade, a forma, e
registrar-se a esséncia econdmica dos fatos e atos escrituraveis.

Ap6s a criacdo da lei 11.638/07 e introducdo da nova lei das S/As, a CVM no Brasil,
optou por um processo de harmonizacdo de forma gradativa com o padro internacional,
optando por emitir um conjunto de normas dos CPCs para aplicacdo inicial em 2008 e

posteriormente de forma integral para 2010 com adocao fu// IFRS.

Segundo Antunes et al (2012, p. 6):

A contabilidade no Brasil mudou. Isso ¢ o que se tem comentado nos ultimos dois
anos no ambito da profissdo, das empresas, das universidades, da midia e da sociedade
em geral. De fato, isso em parte ¢ verdade; “em parte” porque a contabilidade,
entendida como o principal sistema de informagao das organizagdes empresariais, que
propicia condi¢des para se realizar o controle do patrimonio e se avaliar os seus
desempenhos, ndo mudou. O que mudou foram as praticas contabeis.

A lei 11.638/07 introduz alteragdes que afetaram os profissionais da contabilidade nao
s0 devido ao fato de mudanga em estrutura e contabilizacdo, mas também na postura e forma
de pensar, além de maior poder de julgamento dos fatos contabeis. Essa lei tem por objetivo
propiciar maior credibilidade aos investidores pela avaliagdo do patrimonio das entidades, junto
ao fato de que agora ¢ possivel avaliar o resultado financeiro e econdmico das organizacdes e

comparar resultados planejados versus alcancados. A postura do profissional de contabilidade
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sera de suma importancia para interpretacdo das normas, elaboragdo de relatorios gerenciais

bem como suportar a tomada de decisdo. (PEREIRA FILHO e RIBEIRO, 2010, p. 50)

Para enfatizar a importancia da criagdo da lei 11.638 em 2007, um fato relevante que
chamou atencao da deficiéncia de uma padronizacao contabil no Brasil foi o caso da Sadia, que
sofreu perdas bilionarias no final de 2008 com operacdes de especulacdo em instrumentos de
derivativos. Além de chamar atencdo para uma politica de governanca ineficiente, as regras de
contabilidade vigentes a época ndo eram robustas no sentido de padronizagdo para

contabilizagdo desses instrumentos financeiros complexos (CAPITALABERTO, 2012).

A empresa adotava uma pratica de contabilizacdo similar ao regime de caixa que
escondia efeitos da exposi¢cdo desses contratos com liquidagdo futura quando analisados sob a
Otica do regime de competéncia, que em sua liquidagdo trouxeram consequéncias e perdas

bilionarias aos stakeholders da empresa.

Desde entdo, varios pronunciamentos contabeis foram emitidos pelo CPC com o
objetivo de normatizar assuntos contabeis especificos, no que tange a mensuracao e formas de

divulgacdo e que estdo relacionados na Tabela 1.
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Tabela 1 - Lista de pronunciamentos emitidos pelo CPC até setembro 2019

CPC Alcance Data Divulgag¢do  Equivalente IFRS
Framework for
Estrutura Conceitual para Elaboragdo e Divulgacdo de Relatorio Financial
CPC 00 (R1) Contabil-Financeiro 15/12/2011 Reporting
CPC 01 (RI) Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos 07/10/2010 1AS 36
Efeitos das mudangas nas taxas de cdmbio e conversdo de
CPC 02 (R2) demonstragdes contabeis 07/10/2010 148 21
CPC 03 (R2) Demonstragdo dos Fluxos de Caixa 07/10/2010 1AS 7
CPC 04 (RI) Ativo Intangivel 02/12/2010 148 38
CPC 05 (R1) Divulgagdo sobre Partes Relacionadas 07/10/2010 1AS 24
CPC 06 (R2) Operagdes de Arrendamento Mercantil 21/12/2017 148 17
CPC 07 (R1) Subvengao e Assisténcia Governamentais 02/12/2010 1AS 20
Custos de Transagdo e Prémios na Emissdo de Titulos e Valores
CPC 08 (R1) Mobilidrios 16/12/2010 148 32
CPC 09 Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA) 12/11/2008 NA
CPC 10 (R1) Pagamento Baseado em A¢des 16/12/2010 IFRS 2
CPC 11 Contratos de Seguro 17/12/2008 IFRS 4
CPC 12 Ajuste a Valor Presente 17/12/2008 NA
CPC 13 Adogao Inicial da Lein®. 11.638/07 ¢ da Medida Provisoria n°. 449/08 17/12/2008 NA
CPC 15 (R1) Combinagdo de Negdcios 04/08/2011 IFRS 3
CPC 16 (R1) Estoques 08/09/2009 1AS2
CPC 17 (R1) Contratos de Construgdo (revogado a partir de 1%/01/2018) 08/11/2012 IAS 11
Investimento em Coligada, em Controlada ¢ em Empreendimento
CPC 18 (R2) Controlado em Conjunto 13/12/2012 1AS 28
CPC 19 (R2) Negocios em Conjunto 23/11/2012 IAS 31
CPC 20 (R1) Custos de Empréstimos 20/10/2011 TAS 23
CPC 21 (R1) Demonstragdo Intermediéria 20/10/2011 14S 34
CPC 22 Informagdes por Segmento 31/07/2009 IFRS 8
CPC23 Politicas Contabeis, Mudanca de Estimativa e Retificagdo de Erro 16/09/2009 IAS 8
CPC24 Evento Subsequente 16/09/2009 T1AS 10
CPC 25 Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes 16/09/2009 IAS 37
CPC 26 (R1) Apresentagdo das Demonstragdes Contabeis 15/12/2011 IAS 1
CPC27 Ativo Imobilizado 31/07/2009 148 16
CPC 28 Propriedade para Investimento 31/07/2009 1AS 40
CPC29 Ativo Biologico e Produto Agricola 16/06/2009 IAS 41
CPC30(R1) Receitas (revogado a partir de 1°/01/2018) 08/11/2012 TIAS 18
Ativo Nao Circulante Mantido para Venda e Operagao
CPC 31 Descontinuada 16/09/2009 IFRS 5
CPC 32 Tributos sobre o Lucro 16/09/2009 TIAS 12
CPC 33 (R1) Beneficios a Empregados 13/12/2012 I4S 19
CPC 35 (R2) Demonstragdes Separadas 08/11/2012 T1AS 27
CPC 36 (R3) Demonstragdes Consolidadas 20/12/2012 148 27
CPC 37 (R1) Adogio Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade 02/12/2010 1AS 27
Instrumentos Financeiros: Reconhecimento ¢ Mensuragao
CPC 38 (revogado a partir de 1°/01/2018) 19/11/2009 I4S 38
CPC 39 Instrumentos Financeiros: Apresentagio 19/11/2009 JAS 32
CPC40 (R1) Instrumentos Financeiros: Evidenciagido 30/08/2012 IFRS 7
CPC41 Resultado por Agdo 06/08/2010 IAS 33
CPC42 Contabilidade em Economia Hiperinflacionéria 21/12/2018 IAS 29
CPC43 (R1) Adogao Inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPCs 15 a 41 16/12/2010 IFRS 1
CPC 44 Demonstragdes Combinadas 02/05/2013 NA
CPC45 Divulgagdo de Participagdes emoutras Entidades 13/12/2012 IFRS 12
CPC 46 Mensuragao do Valor Justo 20/12/2012 IFRS 13
CPC 47 Receita de Contrato com Cliente 22/12/2016 IFRS 15
CPC48 Instrumentos Financeiros 22/12/2016 IFRS 9
Contabilizagdo e Relatorio Contabil de Planos de Beneficios de
CPC 49 Aposentadoria 18/04/2018 IAS 26
CPC PME Contabilidade para pequenas e médias empresas 27/04/2011 IFRS ou SMES

Fonte: Adaptado do CPC



2.2 Ativo Biologico

E importante antes da abordagem do que ¢ ativo biolégico, entender o conceito de ativo.
Ativo ¢ um recurso controlado pela entidade como resultado de eventos passados e do qual se
espera que fluam beneficios econdmicos para entidade. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS
CONTABEIS, CPC00 R1 item 4.4, 201 1). Esse pronunciamento estabelece ainda no item 4.8

que:

O beneficio econdmico futuro incorporado a um ativo € o seu potencial em contribuir,
direta ou indiretamente, para o fluxo de caixa ou equivalentes de caixa para a entidade.
Tal potencial pode ser produtivo, quando o recurso for parte integrante das atividades
operacionais da entidade. Pode também ter a forma de conversibilidade em caixa ou
equivalentes de caixa ou pode ainda ser capaz de reduzir as saidas de caixa, como no
caso de processo industrial alternativo que reduza os custos de produgéo.

A atividade agricola compreende uma série de atividades que incluem, mas ndo
limitadamente, rebanhos, silvicultura, colheita, cultivo de pomares e plantagdes, avicultura,

criacdo de peixes.

A contabilidade de ativos bioldgicos abrange tudo aquilo que nasce, cresce e morre,
desde as culturas temporarias e permanentes até os animais, rebanhos de reproducdo e corte

(MARION, 2014, p. 33)

O setor agricola teve sua normatizagdo inicial em 2001. O quadro 1 mostra as

normatizacdes aplicadas ao setor agricola tomadas como base para orientacao no Brasil.
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Quadro 1 - Normatizag¢des aplicadas ao setor agricola

Entidade Norma Assunto Data
IASB 1AS 41 Agricultura dez/00

Aspectos contabeis
entidades agricolas e

CFC NBC-T 10.4 agropecuarias ago/01
Ativo Biologico e

CPC CPC29 Produto Agricola set/09
Ativo Biologico e

CFC NBCTG?29 Produto Agricola set/09
Ativo Bioldgico e

CFC NBC TG 29 (R1) Produto Agricola dez/13

Adigao do conceito
IASB IAS 16/ 41 planta portadora jun/14

Revisdo 8 introduz
conceito de planta

CPC CPC29 portadora ago/15
Ativo Biologico e
CFC NBC TG 29 (R2) Produto Agricola nov/15

Fonte: elaborado pelo autor

Conforme Fioravante et al. (2010), indiferente da atividade, os ativos biologicos
apresentam as seguintes caracteristicas comuns: a) capacidade de mudanga particularmente
encontradas nos animais e plantas; b) gerenciamento de mudanga, que facilita a transformagao
biolodgica, que promove condigdes necessarias para que o processo ocorra (nivel de nutrientes,
umidade, temperatura, fertilidade, luz); ¢) mensuracdo da mudanca, que se refere a mudanca

da qualidade e quantidade causada pela transformacao biologica ou colheita.

A TAS 41 é uma norma pequena, mas com grande escopo e impacto significativo para
aquelas entidades que a aplicam. Aplica-se a maioria (mas ndo limitadamente) de entidades que
desenvolvem ou criam ativos bioldgicos com objetivo de lucro. O objetivo é que os aumentos
dos valores dos ativos biologicos sejam reconhecidos a medida que o ativo se desenvolve e ndo

apenas no momento que ¢ colhido ou vendido. (PRICEWATERHOUSECOOPERS, 2009 p. 2)

A adocdo da IAS 41 tornou-se obrigatdria para entidades que adotassem esse normativo
a partir de janeiro de 2003 e essa norma foi muito importante ndo somente por que visava a
uniformidade, mas também direcionava o reconhecimento, mensuragao e divulgacao de ativos

biolégicos em cada fase.

A IAS 41 ¢ aplicada ao ativo bioldgico animal vivo ou planta e o detalhamento de seu

alcance ¢ representado pela figura 3.
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Figura 3 - Escopo da norma IAS 41 Agricultura

Escopo da norma TAS 41

Contabilidade - quando
conectado como atividade

]

gricola
I il
Produtos agricolas na
Ativo Biologico colheita Contribuigdes Publicas

Produtos colhidos no ativo
——————1 bioldgico da entidade que
administra a transformagao Relacionado ao
Animl Vivo ou Plantas biologica do ativo ativo biologico

A transformagdo biologica inclui
1 os processos de crescimento,
degeneragao, maturagao,
produgéo e procriagdo

i Exclusoes
I i 1
Terreno envolvido na Ativo intangivel envolvido Produto agricola derivado
atividade agricola na atividade agricola do processo de colheita
IAS 16 Ativo
Imobilizado / TAS
40 Propriedade
para investimento IAS 38 Ativo Intangivel IAS 2 Estoques

Fonte: Adaptado de (MATES 2015, p. 711)

O critério de avaliacdo exigido pela IAS 41 ¢ o valor justo menos custo de venda, valor
esse que representa o ativo bioldgico desde o inicio até a colheita, exceto se o valor justo ndo
puder ser mensurado com confianca, nesse caso aplicaria valor do custo menos depreciagdo

acumulada e perdas por reducdo do valor recuperavel (MATES, 2015 p. 708).

O critério de reconhecimento e mensuracdo do ativo bioldgico esta representado na

figura 4.
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Figura 4 - Critério de reconhecimento e mensuragao de ativo biologico

Critério de reconhecimento - Uma
entidade deve reconhecer umativo
biolégico ou produto agricola
somente se:

' Controla o ativo resultado
de evento passado

1 _
E possivel obter beneficio
econdmico futuro do ativo

Valor justo ou custo
historico pode ser
mensurado comconfianga

Critério de mensuragao

1
[ I

Ativo Biologico Produto Agricola

H H

Aqueles derivados do

Deve ser mensurado no inicio e ativo biolégico devem ser
apos cada periodo de encerramento mensurados a ovalor justo
ao valor justo na colheita

Fonte: Adaptado de (MATES 2015, p. 713)

O CPC 29 (IAS 41) foi aprovado no Brasil em 07.08.2009 e divulgado em 16.09.2009
com exigéncia de aplicacdo das empresas a partir de 01.01.2010. Seu objetivo basico ¢ o de
estabelecer o tratamento contabil e as respectivas divulgacdes relacionados aos ativos
bioldgicos e produtos agricolas. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, CPC
29 p.1, 2009).
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O CPC 29 (IAS_41) juntamente com CPC 27 (IAS 16) sofreram alteracdo no ano de
2015, com revisdo a ser aplicada pelas empresas a partir de 01.01.2016, basicamente em relagdo
as plantas portadoras. Antes de abordar a alteracdo ¢ importante entender o que ¢ planta

portadora.

E caracterizada como planta portadora, uma planta viva que é utilizada na produgéo ou
no fornecimento de produtos agricolas e cultivada para produzir frutos por mais de um periodo
e tem uma probabilidade remota de ser vendida como produto agricola, exceto venda como

sucata. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, CPC 29 p.4, 2009)

Com a alteracdo do CPC 29 as plantas portadoras deixaram de ser mensuradas ao valor
justo entrando no escopo do CPC 27 e essa alteragdo permitiu que uma entidade mensure tais
plantas ao valor de custo. Entretanto a revisao manteve o conceito de avaliagdo do valor justo
menos o custo para venda nos casos de produtos agricolas que nascem e crescem da planta

portadora classificados como ativo bioldgico consumivel, identificados na figura 5.

Figura S - Alteragdes no CPC 27 (IAS 16) e CPC 29 (IAS 41) planta portadora

Ativo
biolégico

Ativos
biolagicos
consumiveis

Planta

Aplicar CPC Cor_mtinuar
27 (1AS 16), aplicando
exceto para CPC 29

producéo em (IAS 41)
crescimento

Fonte: KPMG Ativo Bioldgico e Produto Agricola CPC 29 2018, p. 3
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Os ativos bioldgicos consumiveis sdo animais e plantas destinados a utilizagdo uma
unica vez, como por exemplo, arvores que serdo abatidas de uma planta¢do para produgéo de

madeira serrada ou animais como porcos, gado, aves para producdo de carne.

Assim esse pronunciamento CPC 29 deve ser aplicado aos seguintes itens relacionados

as atividades agricolas:

a) Ativos bioldgicos, exceto plantas portadoras

b) Produgédo agricola no ponto da colheita

¢) Subvengdes governamentais, quando incondicional mensurada ao valor justo
menos despesa de venda reconhecida no resultado do periodo somente quando se
tornar recebivel e quando condicional reconhecida no resultado, somente quando
a condi¢do de que a entidade ndo se envolva em uma atividade agricola
especificada for atendida. (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS,
CPC 29 p.1, 2009).

Estao fora do escopo do CPC 29, terras e plantas portadoras relacionadas com atividade
agricola (exceto produtos das plantas portadoras), subvengdo governamental referente as
plantas portadoras, ativos intangiveis relacionados a atividade agricola e ativos de direito de

uso decorrentes de arrendamento de terrenos relacionados a atividade agricola.

A tabela 2 mostra alguns exemplos do que sdo ativos bioldgicos, produtos agricolas e

os produtos resultantes do processo de colheita.

Tabela 2 - Exemplos de ativos bioldgicos, produto agricola e produtos resultantes do
processo de colheita

Produtos resultantes do

Ativos Bioldgicos Produto agricola  processamento apos a
colheita
Carneiros La Fio, tapete
Plantagdo d e drvores Arvore cortada Tora, madeira serrada
para madeira
Gado de leite Leite Queijo
Porcos Carcaca Salsicha, presunto

Plantagao de algodao Algodao colhido  Fio de algodao, roupa

Cana de agucar Cana colhida Acgucar

Plantagao de fumo Folha colhida Fumo curado
Arbusto de cha Folha colhida Cha

Videira Uva colhida Vinho

Arvore frutifera fruta colhida Fruta processada
Palmeira de dendé Latéx colhido Oleo de palma
Seringueira Produto da borracha

Fonte: CPC29 (2009, item 4, p. 3)

33



A entidade deve reconhecer um ativo bioldgico ou um produto agricola, quando e
somente quando, a) controla o ativo como resultados de eventos passados; b) for provavel que
beneficios economicos futuros associados com o ativo fluirdo para entidade; c) o valor justo ou
o custo do ativo puder ser mensurado confiavelmente. (KPMG AUDITORES
INDEPENDENTES, 2018, p. 5)

Para Ernst & Young os ativos para consumo sdo aqueles que serdo objeto de colheita,
como producdo agricola ou vendidos como ativos bioldgicos, enquanto os ativos biologicos de
producdo sdo aqueles que ndo serdo consumidos, mas, ao contrario sdo aqueles que se

autorregeneram. (Ernst & Young, 2008, p. 2721).

De acordo com o item 43 do Comité de Pronunciamentos Contabeis CPC 29, a entidade
ndo ¢ obrigada, mas ¢é encorajada a fornecer quantidade de cada grupo de ativos bioldgicos,
distinguindo entre consumiveis e de produgdo ou entre maduros ou imaturos, ou seja, prontos

para producdo ou nao.

2.3 Reconhecimento e mensuracio de Ativo Biologico

A caracteristica mais importante da contabilidade ¢ que ela forneca informacdes uteis e
relevantes para tomada de decis@o. Essas informacdes devem ser fidedignas e representar a

realidade e a situacdo econdmico-financeira das empresas.

Para Marion (2014) os ativos biologicos estdo em constantes transformacdes, que
requerem continuas avaliagdes e normalmente sdo positivas, pois, além de aumentar o ativo,

produzem ganho econdmico para entidade reconhecido como receita no resultado.

O ativo bioldgico, conforme o CPC29 (2009) deve ser mensurado ao valor justo menos
a despesa de venda no momento do reconhecimento inicial e no final de cada periodo de
competéncia, exceto para os casos em que o valor justo ndo pode ser mensurado de forma

confiavel.

A mensuracdo de ativos e passivos a valores historicos sempre foi muito tradicional na
contabilidade, entretanto nos tltimos tempos foi possivel se perceber que para alguns tipos de
ativos e passivos utilizando-se da avaliagdo do mercado a introdugdo de outras bases de
mensuracdo como por exemplo, o valor justo. Apesar de ser mais usual, a informagao a custo
historico nao tem auxilio preditivo quando se pretende obter informacdes preditivas de entradas

liquidas futura de caixa.
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Conforme Ernst & Young e Fipecafi (2010, p. 297):

Valor justo ¢ definido como o montante pelo qual um ativo pode ser trocado ou um
passivo pode ser liquidado entre partes que assim o desejarem, em uma transagao em
condi¢des normais de mercado. Valor justo ndo se confunde com o valor que a
entidade receberia ou pagaria em uma transacao forcada.

Por sua vez, para Brito (2010, p. 17) chama atencdo para aplicacdo do valor justo:

Justifica-se o uso do valor justo para avaliar alguns itens patrimoniais especificos, ndo
devendo tal pratica ser utilizada de forma indistinta para todo o balango. A priori itens
sujeitos a grande volatilidade de precos de mercado, como os ativos bioldgicos (que
também estdo sujeitos a grandes alteragdes em suas caracteristicas fisicas), deveriam
ser avaliados a valor justo para refletir de forma mais fiel a situagdo econdmica da
empresa.

A contabilidade esta interessada nos recursos econdomicos que estdo sob o controle da
entidade, através da posse de um bem ou recurso que o direito de uso e seu controle, para que
se possa praticar uma atividade econdmica capaz de gerar beneficios econdmicos e que se tenha

demanda disponivel para gerar recursos financeiros.

Assim pode ser caracterizado como ativo, todo e qualquer recurso com ou sem natureza
fisica, que seja controlado pela empresa e que possibilite a obtencdo de fluxo de caixa. Desse
modo, como os bens de uma empresa tem a capacidade de prestar servicos e gerar beneficios
economicos futuros (entradas de caixa ou redu¢do de saida de caixa), sua mensuracdo ¢ a

maneira de traduzir essa capacidade em unidades monetéarias.

Segundo Iudicibus (2017) conforme citado por Comité de Conceitos Contabeis e
Padrdes da A4AA — American Accounting Association (1957), conceitualmente, a medida de
valor de um ativo é a soma dos precos futuros de mercado dos fluxos de servigos a serem

obtidos, descontados pela probabilidade de ocorréncia e pelo fator juro, a seus valores presentes.

Dessa forma, observa-se alguns modelos de avaliag@o de ativos que podem ser aplicados
a depender de determinada situacdo e / ou ativo e podem ser consideradas complementares

umas das outras.

A figura 6 traz alguns modelos aplicaveis para mensuragdo de ativos por valores de

entradas e valores de saidas.
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Figura 6 - Modelos de mensuracao de ativos

Mensuracao de Ativos

Valores de entrada

Custo historico

Custo historico corrigido pela
variagdo do poder aquisitivo

Custo corrente

Custo corrente corrigido

Custo de reposigao

Valores de Saida

Equivalente corrente de caixa
(liquidagao ordenada)

Preco corrente de venda

Valor de mercado (realiza¢ao)

Valor de liquidagao

Valor presente das entradas
liquidas de caixa futuras

Fonte: adaptado de Iudicibus (2017, p. 126-136)

Valores de entrada sdo aqueles obtidos no mercado de compra de uma entidade ou os

que refletem o custo ou sacrificio para obtencdo de ativos (KEHL, 2005, p. 13).

Valores de saida referem-se ao caixa recebido pela entidade oriundo de venda ou troca,

ou seja, quando um ativo ou servico deixa a entidade (KEHL, 2005, p. 14).

Citam Hendriksen ¢ Van Breda (1999, p. 319) que a escolha de uma medida de
mensuracdo demanda analise cuidadosa dos objetivos da mensuracdo, ou seja, a escolha do
método depende da finalidade da informagdo. Em muitos casos, a medida mais relevante pode

ndo ser a mais confiavel.

Conforme abordado anteriormente, de acordo com CPC 29 o ativo bioldgico deve ser
mensurado ao valor justo menos despesa de venda no momento inicial e ao final de cada periodo
de competéncia exceto nos casos onde valor justo ndo possa ser mensuravel de forma confiavel,
utiliza-se o custo. Em alguns casos o custo pode se aproximar do valor justo, quando ocorre
uma pequena transformacao no ativo bioldgico por exemplo no periodo imediatamente anterior
ao encerramento das demonstragdes financeiras a empresa ter feito uma plantagdo de mudas de

eucalipto.
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Despesas de venda, sdo despesas incrementais diretamente atribuiveis a venda de um
ativo, exceto despesas financeiras e tributo sobre o lucro (COMITE DE

PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS CPC 29, 2009, p. 4).

No mercado ndo ha um consenso sobre quais técnicas utilizar para mensuracao do valor
justo de ativo biologico. O objetivo de se utilizar uma técnica de avaliagdo, € para se estimar o
preco em uma transagdo nao for¢ada para venda de um ativo ou transferéncia de um passivo

entre participantes do mercado na data de mensuracdo e em condigdes atuais do mercado.

De acordo com o Comité de Pronunciamentos Contébeis CPC 46 (2012, item 2, p. 2) o

valor justo ¢ definido como:

Uma mensuracdo baseada em mercado e ndo uma mensuragdo especifica da entidade.
Para alguns ativos e passivos, pode haver informag¢des de mercado ou transacdes de
mercado observaveis disponiveis e para outros pode ndo haver. Contudo, o objetivo
da mensurag@o do valor justo em ambos os casos ¢ 0 mesmo — estimar o preco pelo
qual uma transa¢do ndo for¢ada para vender o ativo ou para transferir o passivo
ocorreria entre participantes do mercado na data de mensuragdo sob condicoes
correntes de mercado (ou seja, um preco de saida na data de mensurag@o do ponto de
vista de participante do mercado que detenha o ativo ou o passivo).

A aplicagdo do valor justo divide opinides e conforme Kehl (2005, p. 41):

O advento do critério de mensuragdo pelo valor justo é polémico e divide os
especialistas. Se por um lado o valor justo ¢ mais relevante, as estimativas que o
fundamentam sdo mais subjetivas e os saldos das contas constantes nas demonstragoes
financeiras, mais volateis. O custo histdrico ¢ baseado em critérios objetivos, provoca
pouca volatilidade nos valores constantes nas demonstragdes financeiras, mas retrata
uma avaliacdo mais estatica, defasada no tempo, prejudicando tomadas de decisdes
econdmicas.

Conforme Brito (2010, p. 36), se o valor justo pode apresentar subjetividade,
principalmente quando ndo existe mercado ativo para o bem a ser avaliado, o custo historico
também contém subjetividade devido a arbitrariedade das técnicas de atribuicdo de custos

indiretos aos produtos.

Entre as abordagens possiveis para avaliagdo do ativo bioldgico, se destacam trés

métodos:

a) Abordagem de custo: técnica de avaliagdo que reflete o valor que seria exigido
atualmente para substituir a capacidade de servico de um ativo (normalmente
referido como o custo de substituicdo ou reposi¢do).

b) Abordagens de receita (MPEEM multi period excess earnings methods): técnicas
de avaliacdo que convertem valores futuros (por exemplo, fluxos de caixa ou
receitas e despesas) em um valor Unico atual (ou seja, descontado). A mensuragéo
do valor justo ¢ determinada com base no valor indicado pelas expectativas de
mercado atuais em relagao a esses valores futuros.

c¢) Abordagem de mercado: técnica de avaliagdo que utiliza precos e outras
informagdes relevantes geradas por transagdes de mercado envolvendo ativos,
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passivos ou grupos de ativos e passivos idénticos ou comparaveis (ou seja,
similares), como, por exemplo, um negécio. IBAPESP, 2019, p. 21)

O método da receita também conhecido como MPEEM ¢ uma abordagem de avaliacao

baseada na receita, ou seja, com base em expectativa de ganhos futuros.

Assim conforme IBAPESP (2019, p. 32):

A metodologia ¢ mais comumente usada para avaliar o principal ou mais importante
ativo responsavel pela capacidade de geragdo de receita de uma empresa. Assim,
considerando a receita de todos os ativos de uma empresa combinados, na medida em
que se retira a receita de outros ativos (CAC ou ativos contributérios), com exce¢ao
da receita gerada pelo ativo foco de uma avaliagdo, € possivel avaliar ganhos residuais
ou excess earnings. Em outras palavras, o MPPEM diz que o valor justo de um ativo
¢ baseado nos fluxos de caixa atribuiveis a ele ap6s a dedugdo dos fluxos de caixa
atribuiveis a outros ativos (ativos contributorios).

O ativo contributorio é aquele que ndo € o ativo essencial ou principal gerador de
beneficio futuro, mas ele estd inserido e contribui no processo. Esse tipo de ativo ¢ assim

definido por IBAPESP (2019, p. 33):

Considera-se uma entidade como um todo e todos os seus ativos operacionais sdo
essenciais para o seu bom funcionamento, de modo que todos esses ativos contribuem
para a geracao de receita e fluxo de caixa dessa entidade. Assim, o CAC permite fazer
o rateio adequado dos fluxos de caixa da entidade entre os ativos avaliados no ambito
do MPEPEM para que o seu valor justo possa ser calculado sem que os valores de
outros ativos possam estar sendo indevidamente incorporados a ele.

Como observado, na atividade rural, o animal vivo ou planta se modificam ao longo do
tempo, ha uma transformacdo constante o que pode aumentar ou diminuir os beneficios
economicos desse ativo biologico seja por fluxo futuro ou por sua propria venda. O valor do
ativo biologico pode variar com o passar do tempo e no caso de mensuragao ao valor justo esse
ganho ou perda sdo reconhecidos ao resultado de cada periodo de mensuracgdo. Visto que esses
animais, ¢/ ou plantas estdo sujeitos a varios fatores externos que podem afetar sua capacidade
de geracdo de beneficio futuro, como por exemplo, clima, doengas, produtividade, parece mais
adequada a mensuragdo pelo valor justo ao invés do custo de aquisi¢do / formagdo menos as

despesas de depreciagdo e amortizacao.

Enquanto os ativos bioldgicos podem sofrer variagdo no seu valor pelas transformagoes
ocorridas ao longo do tempo, se contabilizados ao custo histdrico, essas variagdes somente

seriam reconhecidas no momento da venda ou baixa por razdes especificas.

Nesta pesquisa sera adotada a metodologia da abordagem de receita (MPPEM)
correspondendo ao método de fluxo de caixa descontado a uma taxa de mercado para

valorizacao do valor justo.
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A técnica de mensuragdo do valor justo por meio de fluxo de caixa descontado ¢ usada
quando um prego ou valor de mercado ndo esta disponivel para um ativo bioldgico nas

condi¢des presentes.

Segundo Iudicibus (2017, p. 132) no conceito de fluxo de caixa descontado ¢ preciso
enfatizar que esse método ndo envolve apenas o estabelecimento da taxa de juros adequada,

como também uma estimativa de probabilidade de receber os valores previstos.

Portanto o conceito basico da valorizacdo de fluxo de caixa descontado esta no calculo
do valor presente dos fluxos de caixa livre que esse ativo incluindo ativo biolégico gerara no
futuro. Como esses fluxos serdo gerados ao longo do tempo, deve-se trazé-los a valor presente
na data de mensuragéo considerando a taxa de desconto adequada para o negocio ou setor. Essa
taxa leva em conta fatores de risco do negdcio onde o capital esta sendo aplicado e rentabilidade

desejada.

2.4 Estudos empiricos

Varios estudos foram aprofundados no tipo de mensuragdo do ativo bioldgico e
principalmente na aplicacdo de um modelo quando se trata de animais vivos, porém diretamente

ligado ao setor avicola muito poucos foram identificados.

Nascimento (2011), fez uma pesquisa com objetivo de verificar se a adogdo do método
do valor justo para mercado de aves e suinos, focado no final da cadeia produtiva de abate do
frango de corte, ¢ a mais adequada em relag@o ao custo de aquisicdo / formagdo para a empresa
BRF S.A. Os resultados demonstraram que a mensuracao pelo valor justo de ativos bioldgicos
a serem atribuidos a aves e suinos ndo reflete adequadamente esse valor, pela falta de mercado
ativo, pela impossibilidade de se atribuir adequadamente a margem de lucro a atividade agricola
e industrial, necessidade de ajustes a taxa de desconto, e o valor justo pelo fluxo de caixa

descontado a valor presente se aproximar ao custo historico.

Brito (2010), fez um estudo sobre a subjetividade na mensura¢do do valor justo na
atividade da pecuaria bovina, e através dos resultados obtidos considerou que restri¢cdes e
subjetividade na mensurac¢do do valor justo foram identificadas apenas na atividade de cria,
pois, ndo existe um mercado ativo para identificacdo do preco no estagio em que se encontra, e
também as outras alternativas de mensurag@o ndo sdo tdo simples nessa fase. Embora trouxesse
essa restricdo, em geral os resultados sugerem que a mensuragdo a valor justo poderia ser

aplicada na atividade da agropecuaria para o caso pesquisado, pois existe preco disponivel para
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varias fases da vida dos animais ¢ os compradores ¢ vendedores conhecem as condi¢des para

efetuar a transagdo e negociagdo para que seja realizada sem favorecimento.

Nesse mesmo contexto, Silva (2013), fez uma pesquisa sobre anélise experimental sobre
o julgamento da relevancia do valor justo em ativos bioldgicos. O estudo consistiu em uma
pesquisa com alunos de pds-graduacio lato sensu (MBA) de cursos da area de negocios e foram
considerados substitutos de investidores na simulagdo para avaliar a relevancia do valor justo e
valor econdmico de ativos em diversas variaveis que incluiram bois e florestas. Os resultados
demonstraram que a maioria dos participantes, utilizaram-se da métrica do valor justo para
avaliag@o dos ativos, além de elucidarem que essa métrica ¢ relevante tanto para avaliar ativo
como para avaliacdo de performance. Além disso considerou que os modelos aplicados de
mensuracao, tanto o de mercado, como fluxo de caixa descontado, possuem a representacao

fidedigna e sdo relevantes na avaliagdo de ativos biologicos.

Mates et al (2015), fizeram uma pesquisa voltada a um estudo de caso da aplicagdo da
IAS 41 para agronegdcio na Roménia. Os resultados mostraram que existiram varios conflitos
entre a norma de contabilidade Romena e a implementag@o da IAS 41, principalmente pelo fato
de que empresas do agronegocio da Roménia reduziram a importancia da aplicagdo da
mensuracao do custo histérico em contrapartida do valor justo. Entretanto, salientaram que em
muitos casos a pratica do fair value é quase impossivel, pois dependendo de certos ativos

biolodgicos e condig¢do que se encontra ndo ha mercado ativo disponivel.

Bosch, Aliberch e Blandon (2012), fizeram um estudo voltado para agricultura na
Espanha referente as dificuldades de fazendeiros e contadores na preparagdao de demonstracdes
contabeis e julgamento do valor justo para ativos biologicos. Os experimentos de pesquisa
foram conduzidos com estudantes, fazendeiros e contadores que estdo inseridos no setor
agricola, e o resultado mostrou que eles tém uma visdo mais amigavel para o fair value em
relacdo ao custo historico na preparagdo das demonstracdes contabeis. Além disso, foi
demonstrado que a utilizagdo de custo historico sugere um julgamento que reflete menor

realidade em comparagdo com valor justo.

Costa et al (2018), fizeram uma pesquisa sobre valor justo dos ativos biologicos e a
volatilidade do resultado das empresas brasileiras em relacdo ao custo historico. Foi selecionada
uma amostra final de 25 empresas listadas na B® Brasil, Bolsa, Balcio e mais 16 empresas na
lista das Maiores e Melhores da revista Exame, sendo analisadas as demonstragdes contabeis
disponiveis na base de dados privada Economatica no periodo de 2010 a 2014. Foram
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considerados alguns dados para o teste de hipotese de impacto do valor justo dos ativos
bioldgicos no resultado final, dos grupos das demonstragdes contabeis referentes a ativo
biolégico circulante e ndo circulante, ativo total, ativo circulante e ndo circulante, patriménio
liquido e resultado do exercicio. Como resultado dos testes estatisticos aplicados, as hipdteses
testadas ndo confirmaram que as empresas estudadas utilizaram do método de ajuste a valor
justo dos ativos bioldgicos com a finalidade de alteracdo na volatilidade dos resultados, ou, pelo
menos por si s6 ndo resulta na elevagdo da volatilidade do resultado das empresas, sugerindo

dessa forma, que o valor justo refletiu a realidade das empresas.

Delgado (2016), fez um estudo voltado para analise de custos de melhoria no sistema
produtivo de avicultura de postura do interior paulista, utilizando a produ¢do mais limpa como
ferramenta de gestdo. A proposta estudada se mostrou viavel tanto em termos técnicos para
automacdo do negdcio de aves para producdo de ovos quanto em termos econdmicos
financeiros, porém para atingir sua aplicacdo pratica e estar em linha com necessidades e
politicas ambientais foi necessaria a adaptacdo do projeto incluindo um sistema de biodigestao,
sendo assim toda energia adicional que o sistema necessita seria suprida pelo sistema de
biodigestdo de dejetos e contribuindo com meio ambiente. A questdo de tecnologia no sistema
avicola se mostrou essencial para redugdo de custo e produtividade e com respeito as

necessidades ambientais.

Alves e Pascoal (2017) fizeram uma pesquisa voltada a um estudo e caso de uma
empresa que explora atividade pecuaria em Portugal, AGRPECUAR Lda sobre mensuragéo e
reconhecimento dos ativos biologicos. Verificou-se nessa pesquisa que a empresa avaliava seus
ativos bioldgicos com base na cota¢do de mercado e que seu reconhecimento € mensuragao se
baseavam no valor justo, porém com algumas limita¢des e lacunas em relagdo a ganhos e perdas
de valor justo a data do balango, pois havia outras fontes de mercado para cotagdo de preco o

que poderia afetar a comparabilidade entre os resultados obtidos por diferentes empresas.

O quadro 2 traz um resumo dos estudos recentes apresentados.
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Quadro 2 - Estudos Recentes sobre Tema

Trabalho Autor Objeto Ano
Um estudo sobre a subjetividade na | Eduardo de Brito Dissertagdo com objetivo de verificar | 2010
~ subjetividade e restricdes encontradas
mensuragdo do valor ~ > .
na mensuragao a valor justo na atividade
justo na atividade da pecudria bovina da agropecuaria
Mensuragdo de Ativos Bioldgicos | Renata Bandeira Gomes do | Dissertagdo com objetivo de verificar a | 2011
(Aves e Suinos): Uma analise critica do | Nascimento adog@o do método de valor justo para
CPC-29 Ativo Biologico e Produto mercado de aves e suinos
Agricola
Um estudo comparativo das | Josep M. Argilés Bosch, | Artigo voltado para agricultura na | 2012
dificuldades na  preparagdo da | Anna Sabata Aliberch, | Espanha com objetivo de coletar
contabilidade e  julgamento na | Josep Garcia Blandon informagdes  de  fazendeiros e
agricultura usando valor justo e custo contadores sobre dificuldades na
histérico para valorizagdo de ativos preparagao das demonstragdes
biologicos financeiras e julgamento do valor justo
para ativos biolégicos
Analise  experimental  sobre o | José Marcos da Silva Dissertagdo utilizada de pesquisa | 2013
julgamento da relevancia do valor justo experimental com alunos de MBA sobre
em ativos bioldgicos o julgamento da relevancia do valor
justo para ativo biolégico
Ativo Biologico e produto agricola no | Dorel Mates, Veronica | Artigo com objetivo de investigar a | 2014
contexto de implementagdo da IAS 41: | Grosu, Elena Hlaciuc, Ionel | aplicagdo da IAS 41 sobre ativo
Um estudo de caso de um sistema agro | Bostan, Ovidiu Bunget, | biologico ¢ produto agricola em uma
alimenticio Romeno Aura Domil, Maria | empresa de agronegdcio da Roménica
Moraru, Alin Artene
Estudo de Andlise de Custos de | Marta Fioravante Delgado | Dissertagdo para investigagdo de | 2016
Melhoria no Sistema Produtivo de automagdo de processo no setor de
Avicultura de Postura do Interior avicultura ~ de  postura  visando
Paulista, Utilizando a Producdo Mais comprovar  efetividade  buscando
Limpa Como Ferramenta de Gestao sinergia entre redugdo de custo,
aumento de produtividade e respeito ao
meio ambiente
Mensuragio e reconhecimento | Maria Teresa Venancio | Artigo de pesquisa referente a aplicagdo | 2017
contabilistico dos ativos bioldgicos: um | Dores  Alves, Maria | do valor justo sobre ativo biologico em
estudo de caso Olimpia Alvarez de Sousa | uma empresa de Portugal
Fernandes Pascoal AGRPECUAR Lda. Focada na
exploragdo da pecuaria
Ajuste a Valor Justo dos Ativos | Cristiano Machado Costa, | Artigo de pesquisa sobre a aplicagdo do | 2018
Biologicos e a Volatilidade dos | Fabio Moraes da Costa, | valor justo de ativos bioldgicos e a

Resultados das Empresas Brasileiras

Ederson Luiz Serraglio,
Clovis Antonio Kronbauer

volatilidade do resultado de empresas
brasileiras conforme amostra de
empresas da B3 e da Revista Exame
Maiores e Melhores

Fonte: Elaborado pelo autor
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2.5 Fluxo de Caixa

O conceito de fluxo de caixa determina que uma empresa avalie por um periodo de
tempo definido, o valor das entradas liquidas de caixa, ou seja, receitas subtraidas de

desembolsos.

Menciona Marion (2018, p. 110) que todo mundo tem seu fluxo de caixa. Por mais
simples que uma pessoa seja, ela tem de memoria quanto entrou de dinheiro no més e quanto

saiu, quanto foi gasto. Até uma crianca que ganha mesada sabe seu fluxo financeiro.

Conforme Benetti et al. (2019), o objetivo da funcdo financeira é gerar recursos para
empresa com objetivo de suprir as necessidades e promover a maximizagao da riqueza, assim
a demonstragdo de fluxo de caixa ¢ utilizada como ferramenta que atua de forma a planejar e

controlar esses recursos.

Segundo Silva (2005) o fluxo de caixa consiste no principal instrumento de gestdo
financeira, pois possibilita planejar, controlar e analisar receitas, despesas e investimentos em
determinado periodo de tempo, sendo possivel avaliar sobra ou escassez de caixa o que

necessitara medidas para direcionar essa situacdo e melhoria de desempenho.

Ainda segundo Silva (2005) existem fatores sejam internos e externos que podem

impactar nessa projecao do fluxo de caixa:

1) Internos:

a) aumento do prazo de vendas concedidos afim de aumentar a competitividade
ou participagdo de mercado;

b) compras que ndo estdo alinhadas com a proje¢ao de vendas;

c) diferencas representativas nos prazos médios de recebimentos e pagamentos;
d) ciclos de produg@o muito longos que ndo estdo alinhados com os prazos de
pagamentos concedidos pelos fornecedores;

e) politica salarial ndo compativel com receitas e outras despesas;

f) pequena ocupagdo de ativos fixos, ociosidade;

g) distribuicdo dos beneficios incompativel com capacidade de geracdo de caixa;
h) elevados custos financeiros por endividamentos;

2) Externos:

a) diminui¢o de vendas por falta de demanda;

b) novos concorrentes;

c) alteracdo na legislagdo que impacta aliquota de impostos;

d) aumento no nivel de inadimpléncia;

Entre as principais razdes de faléncias ou insucessos de empresas, uma delas ¢ a falta
de planejamento financeiro ou a auséncia total de fluxo de caixa e da previsdo de fluxo de caixa

(projetar as receitas e as despesas da empresa (MARION, 2018, p. 110).
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A Demonstracdo de Fluxo de Caixa pode ser elaborada se utilizando de 2 modelos,
sendo direto e indireto.
Conforme Marion (2018, p. 112) a principal diferenga entre os 2 modelos de fluxo de

caixa sao:

1) Direto: destacam-se objetivamente as entradas e saidas de dinheiro., informando-
se a origem (fonte) ¢ o uso (aplicagdo). E um modelo mais revelador e facilmente
analisado pelo leigo em contabilidade.

2) Indireto: nesse modelo, as variagdes no caixa decorrentes da atividade
operacional s3o identificadas pelas mudangas no capital de giro da empresa
(circulantes). Por exemplo, um aumento na conta de estoque pressupdes redugao
do caixa, pois provocara um desembolso adicional. Uma redugdo da conta de
fornecedores pressupde também uma redugdo do caixa, pois saiu dinheiro para
pagamento da divida com fornecedores. Nesse modelo, parte-se do lucro do
periodo.

O método de fluxo de caixa descontado ¢ orientado para o futuro, utilizado com base
em um conjunto de premissas que pretende-se adotar para se obter o valor de um investimento
no momento “hoje”, o valor de uma ac¢do, quanto vale uma empresa e também o valor de um

ativo, a depender da norma contabil aplicavel.

Por meio do método do Fluxo de Caixa Descontado calcula-se o valor da empresa ou
do investimento como sendo o resultado liquido entre o valor de suas operacdes e o valor do
endividamento e de outras formas de obrigacdes junto a investidores que tém ordem de
prioridade superior & dos acionistas ordindrios (como, por exemplo, acdes preferenciais e

debéntures) (SANTOS e SANTOS, 2006).

Para os autores Brigham e Gapenski (1997), os seguintes passos compdem o fluxo de

caixa descontado:

a) os fluxos de caixa livres futuros sdo estimados, ou seja, calculam-se os fluxos
de caixa esperados para cada periodo, bem como o risco de cada um dos fluxos
futuros;

b) a taxa de retorno exigida pelo investidor para cada fluxo de caixa ¢
estabelecida com base no risco e nos retornos disponiveis em outros investimentos;
c) cada fluxo de caixa ¢ entdo descontado pela taxa de retorno exigida, de
maneira a encontrar o valor presente de cada fluxo de caixa futuro;

d) os valores presentes sdo somados para determinar o valor presente liquido, isto
¢, o valor do ativo.

O fluxo de caixa livre para empresa, seja para avaliacdo de investimento, ativos, esta
associado a capacidade de geracdo de montantes futuros que estardo disponiveis para ela e seus
detentores de capital, gerados pelo negodcio e descontados a valor presente por uma taxa a ser
definida dentro de uma estrutura de capital e associada ao risco em relacdo ao mercado em que

atua.
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A figura 7 traz um modelo de esquematizacgao de fluxo de caixa livre no tempo.

Figura 7 - Modelo de Fluxo de Caixa Livre

Figura 4.1 Fluxos de Caixa Livres e Valor Residual projetados

FC, FE, FC FC, Fc.+ VR Fluxos de Caixa (5)
|

0 1 FJ 3 4 n Periodo

Fonte: Santos (2012, p. 80)

2.5.1 Taxa de desconto

Os fluxos de caixa livres sdo descontados para se obter o valor presente na data de
mensuracao / avaliagdo, por uma taxa de desconto que representa o custo médio de capital dos

credores e acionistas de uma empresa.

Para Damodaran (2012), deve se calcular a taxa de desconto ou custo de capital que sera

utilizado para determinar o fluxo de caixa descontado livre.

O modelo CAPM parte da ideia de que existe um ativo que o retorno seja conhecido e
que possua uma taxa livre de risco, e que em cima disso, o investidor quer adquirir um ativo

que possua o risco sistematico exigira um retorno maior (FAISSOL, 2017, p. 10).

Conforme Santos (2012, p. 79), paralelamente ao calculo e a proje¢ao dos fluxos de
caixa livres, deve-se calcular a taxa de retorno exigida pelos investidores. Trata-se da taxa de
desconto ou custo de capital que sera utilizado para atualizar os fluxos de caixa livres e o valor

residual para se determinar o valor da empresa.

2.5.2 Custo de Capital

O desconto a valor presente de fluxo de caixa de receitas e desembolsos futuros implica
na defini¢do de uma taxa de desconto que ¢ calculada utilizando a ponderagdo da captagdo de

recursos para financiamento de capital de terceiros e proprios.
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Para Santos (2013, p. 71) o custo de capital:

Corresponde & média ponderada das taxas de custos de diversas fontes de
financiamento a longo prazo que integram a estrutura de capital da empresa. Sendo o
custo de capital a taxa desejada de retorno que a empresa deve pagar para captar
fundos, ele passa a ser um pardmetro para medir a atratividade de diferentes
alternativas de investimentos.

O custo médio ponderado de capital ¢ obtido pela média ponderada de todos os custos

de financiamentos, utilizados por uma empresa para financiar suas atividades (SCHMID e

SANTOS, 2005).

O aumento de custo de capital para empresa pode ser resultante de imposi¢des do Banco

Central para conter inflagdo e/ou de resultados negativos de sua atividade operacional que

deteriora seus indicadores de desempenho (liquidez, endividamento, lucratividade, cobertura

de juros e rentabilidade) (SANTOS, 2012 p. 84).

Santos (2012, p. 85) ainda estabelece passos importantes a serem observados para o

calculo do custo médio ponderado de capital (CMPC):

)

2)
3)
4)

5)

6)

Considerar a média ponderada dos custos de todas as fontes de capital (dividas,
acdes, etc), pois o fluxo de caixa livre representa o caixa disponivel para
remunerar todos os provedores de capital;

Ser calculado depois de todos os impostos, uma vez que o fluxo de caixa livre
também ¢ calculado depois dos impostos;

Usar taxas de retorno nominais derivadas de taxas de juros reais e da inflagdo
esperada;

Levar em conta os riscos sistematicos assumidos pelos investidores, tendo em
vista que cada um deles espera um retorno que compense o risco assumido;
Empregar valores de mercado ao se ponderar o custo de cada fonte de capital,
pois os valores de mercado refletem a verdadeira composicdo do capital
empregado, o que ndo ocorre com o valor contabil e;

Poder variar ao longo do periodo de projecdo de fluxo de caixa livre, em fungdo
de mudancgas esperadas nos fatores de natureza sistematica (inflagdo, juros,
cambio, etc) e na estrutura de capital da empresa.

A formula que representa 0o CMPC demonstrada pela figura 8§ € calculada pela proporg¢ao

da estrutura de capital da empresa entre proprio e terceiros e o custo de cada um.

Figura 8 - Férmula resumida do CMPC

CMPC = (Werx CLer) + (Wex Cr)

Sendo:

W = Participagdo percentual de cada fonte de capital (propria e de terceiros)
financiando os investimentos permanentes (Fundos de Longo Prazo)

CLcr = Custo Liquido do Capital de Terceiros

Fonte: adaptado de Santos (2012, p. 86)
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Essa formula leva em conta a participacdo do capital de terceiros e do capital proprio
(acionistas) na estrutura de capital da empresa, ou do setor que estd inserida € com base nessa

participagdo ¢ aplicada sobre a taxa de juros de cada estrutura para se obter a taxa do CMPC.

Ainda conforme menciona Santos (2012) o custo de capital de terceiros ¢ calculado
baseado no custo que agentes de mercados, institui¢cdes financeiras, estdo dispostos a emprestar
dinheiro para empresa e como as despesas financeiras decorrentes dessa divida sdo dedutiveis

para lucro tributavel do imposto de renda, essa custo financeiro ¢ liquido do imposto.

A figura 9 traz a representacdo de calculo do custo de capital de terceiros e leva-se em

conta a deducdo do custo financeiro para fins de calculo do imposto de renda.

Figura 9 - Férmula de Célculo do Custo do Capital de Terceiros

CL. =[CB X {1 —1]
Sendo:
CL_. = Custo Liquido do Capital de Terceiros
CB_, = Custo Bruto do Capital de Terceiros
t = Aliquota do Imposto de Renda

Fonte: Santos (2012, p. 86)

Na outra ponta da estrutura de capital, tem-se o custo do capital proprio que se refere a

remuneragdo exigida ou esperada pelos investidores.

O CAPM (Capital Asset Pricing Model) oferece a oportunidade de conhecer a taxa de
retorno requerida pelos proprietarios da empresa, ou seja, seu custo de capital proprio

(SANTOS, 2012 p. 87).

A formula de custo de capital proprio representada pela figura 10, leva em conta a taxa
livre de risco e também um adicional que se refere ao prémio pelo risco que o investidor deseja

para apostar seu dinheiro no investimento e projeto almejado.
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Figura 10 - Formula de Calculo do Custo do Capital Préprio

CAPM = (T, + [B(T, — T I
Sendo:
- CAPM = Custo do Capital Préprio
= T, = Taxa Livre de Risco

* B = Beta (volatilidade da empresa com relagio
ag mercado)

* T, = Taxa de Retomo de Mercado

Fonte: Santos (2012, p. 88)

Santos (2012) traz algumas defini¢des para os componentes do CAPM em que a taxa
livre de risco representa o retorno de um ativo que ndo tem risco de ndo ser pago, ou seja, o
investidor sabe exatamente o valor que recebera e o prazo do investimento. O Beta B representa
uma medida de volatilidade do prego das agdes de uma empresa e o indice do mercado em que
ela estd inserida, sendo negociada, por exemplo, indice Bovespa. Quanto maior o indice de
volatilidade Beta, maior o risco do investimento. E por ultimo, o prémio exigido pelo risco do
mercado ou a taxa de retorno do mercado, representa a diferenca entre a taxa média de uma
carteira gerada no mercado, por exemplo, pelo indice Dow Jones, que reflete o desempenho das
acoes negociadas nas bolsas de valores dos Estados Unidos, e o t-bonds 30 anos representando

taxa livre de risco para titulos do governo americano.

2.6 Empresas rurais e a contabilidade rural

O empresario rural ou administrador rural ou produtor, sdo pessoas diretamente ligadas
a empresa rural e tem o papel decisorio no processo produtivo sob diversos aspectos sobre qual
cultura cultivar, qual tecnologia aplicar, para maximizar produ¢do com menor custo e também

o nicho de mercado que aceitara seu produto.

Empresas rurais sdo aquelas que exploram a capacidade produtiva do solo, por meio do
cultivo da terra, da criagdo de animais e da transformacdo de determinados produtos agricolas

(MARION, 2014).

A estruturagdo basica de uma empresa rural ¢ apresentada na Figura 11:
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Figura 11 - Estrutura principal de empresa rural

Cultivo de terra Criagdo de Animais Transformagéo de

produtos agropecudrios

Fonte: Senar (2015, p. 30)

Ainda segundo o autor Marion (2014, p.2), o campo das atividades de empresas rurais
pode ser dividido em trés grupos distintos:
a) Producdo vegetal — atividade agricola, que inclui culturas horticolas e

forrageiras (cereais, hortaligas, fibras, entre outros) e arboricultura (que inclui
pomares, florestamento, entre outros);

b) Produgdo animal — atividade zootécnica, que inclui negdcios de apicultura,
avicultura, pecuaria, entre outros;

c) Industrias rurais — atividade agroindustrial — que inclui o beneficiamento de
produto agricola como arroz, café, milho, transformacdo de produtos zootécnicos
como mel, laticinios, casulos de seda e transformagdo de produtos agricolas cana-de-
acucar em alcool e aguardente por exemplo.

O campo de abrangéncia para empresas rurais ¢ vasto, variando desde a atividade de
graos, por exemplo, at¢ a producdo de animais em larga escala com relevante efeito

multiplicador.

No que tange a compreensdo de empresa rural, essas “empresas” podem ser divididas
em produtor rural, que ¢ a empresa que se dedica a atividade agropecuaria ou pesqueira, em
area urbana ou rural com fins exclusivos da exploracdo da producdo rural e também as

agroindustrias.

Para Castro e Lazzari, (2005), agroindustria ¢ a pessoa juridica que industrializa
produtos rurais de sua propria producdo. A agroindustria explora duas atividades, uma agraria
e outra industrial, em um mesmo empreendimento econdmico, como, por exemplo: usina de

acicar com lavoura canavieira, frigorifico com pecudria, etc. Consideram também
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agroindistrias aquelas formadas por produtores rurais pessoas juridicas que mantenham

abatedouros de animais da propria produgdo.

Entende-se como agroindustria sendo o produtor rural pessoa juridica que além da
atividade de produgdo rural sua atividade econdmica ¢ a de industrializacdo da producao propria

ou da producdo propria juntamente com adquirida de terceiros.

A contabilidade esta presente no inicio, meio ¢ fim das organizagdes, pois todas agdes
envolvidas precisam ser cuidadosamente acompanhadas pelo profissional contabil, garantindo
exceléncia em todos os processos e atividades bem como uma representagdo fidedigna da

realidade da empresa.

Marion (1996), comenta que a Contabilidade Rural aplicada ao ambiente rural, esta
vinculada as normas e conceitos contabeis. As pessoas fisicas, tidas como grandes produtores,
sdo0 equiparadas as pessoas juridicas, devendo manter a escrituragdo regular, por intermédio de
um profissional contabil, utilizando o método das partidas dobradas. Embora, os pequenos ¢
médios produtores rurais estejam dispensados, para fins de Imposto de Renda,
de utilizarem-se da contabilidade Rural, muitas vezes, apenas um livro caixa ¢ disponibilizado

para efetuar uma escrituragdo simplificada, mas isto ndo os impede de adota-la.

A contabilidade pode ser estudada de modo geral para todas empresas ou em particular
aplicada a certo ramo de atividade ou setor da economia, (Marion, 2014 p. 3). Quando ¢ aplicada

a um determinado ramo, normalmente ¢ definida de acordo com aquele ramo:

. Contabilidade Agricola: ¢ a contabilidade geral aplicada as empresas agricolas
. Contabilidade Rural: é a contabilidade geral aplicada as empresas rurais

. Contabilidade Zootécnica: ¢ a contabilidade geral aplicada as empresas que
exploram a zootécnica

. Contabilidade da Pecudaria: ¢ a contabilidade geral aplicada as empresas
pecuarias

. Contabilidade Agropecuaria: ¢ a contabilidade geral aplicada as empresas
agropecuarias

. Contabilidade da Agroindustria: ¢ a contabilidade geral aplicada as empresas

agroindustriais. (MARION, 2014 p. 4)

A Contabilidade Rural pode demonstrar toda a vida evolutiva do empreendimento e ¢
um dos principais sistemas de controle para as empresas rurais. Por meio de seus relatorios, ela
permite verificar a situacdo da empresa sob os mais diversos enfoques econOmicos e
financeiros, envolvendo a analise da estrutura de capital, da evolugdo financeira, da capacidade

de pagamento das dividas e do retorno dos investimentos. (SENAR, 2015, p. 32).
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3. MERCADO RURAL

3.1 Visao geral do agronegécio

Os pesquisadores da Universidade de Harvard, John Davis e Ray Goldberg,
introduziram o conceito de agronegécios no ano de 1957, elucidando o termo como sendo um
conjunto da unido de todas as ag¢des de producio e disseminacdo de suprimentos agricolas bem
como seus armazenamentos, procedimentos, distribuindo os produtos agricolas e itens gerados

por eles (BATALHA e SILVA, 2001).

O agronegocio pode ser compreendido como a soma total das operacdes de produgao e
distribuicdo de suprimentos agricolas, das operagdes de produgdo na unidade de producao, do
armazenamento, do processamento ¢ da distribuicdo dos produtos agricolas e dos itens

produzidos por meio deles (DAVIS e GOLDBERG, 1957).

O agronegocio pode ser dividido e concentrado em 3 principais categorias segundo

publicagdo no site da FIA (2018):

. Produtores rurais: detentores de pequenas, médias ou grandes propriedades
onde ha a producao rural, graos, frutos, animais e outros;

. Fornecedores de insumos rurais: fabricantes de maquinas rurais, fornecedores
de pesticidas, sementes, equipamentos € outros;

. Processamento, distribuicdo e comercializacdo: frigorificos, distribuidoras de

alimentos, industrias, supermercados e outros.

Participam também desse processo os agentes que afetam e participam do fluxo dos
produtos, como o governo, mercados, entidades de comércio, financeiras e prestacao de servigo.
O agronegocio incorpora em sua definicdo os agentes que proporcionam cada elo da cadeia, a
partir do mercado de insumos e fatores de producdo (antes da porteira), passando pela unidade
agricola produtiva (dentro da porteira), e finalmente segue até o processamento, transformacgao

e distribuicdo (fase final apos a porteira).

3.2 Visao geral de avicultura

3.2.1 Panorama do setor de aves (carne de frango)

No Brasil a origem da chegada da avicultura nos faz voltar a época do

descobrimento do pais pelos portugueses. Pois o relato da primeira ave que aqui
51



chegou, foi registrado na famosa carta, redigida por Pero Vaz de Caminha, escrivao
sob o comando de Pedro Alvares Cabral, que desembarcou em nosso pais no dia 22
de abril de 1500 no litoral sul, atual estado da Bahia. Em um dos trechos da carta,
Caminha descreve o entusiasmo, o espanto ¢ o medo que os indios tiveram ao se

deparar com tal animal (DIAS, 2016).

Segundo Garcia (2004), a cadeia produtiva do setor de aves de frango ocupa uma
posicdo muito importante na economia brasileira e mundial. Esse setor vem se desenvolvendo
muito desde seu surgimento através de melhoria genética, novos processos de produgdo e
manejo de aves, novas tecnologias para incubacdo dos ovos férteis e o proprio aumento no

consumo.

O setor de frango de corte comega a se desenvolver fortemente apds o final da segunda
guerra mundial. O fator determinante para isso foi o direcionamento pelos paises envolvidos na
guerra da carne vermelha para alimentarem seus soldados envolvidos em combate o que os
obrigou a producdo de carne alternativa para suprir a demanda de sua populagdo. Esse periodo
foi o ponto inicial para que esses paises investissem em novas genéticas, formulacdo para racao

e medicamentos especificos para setor avicola (BNDES, 1995).

De acordo com dados publicados no site da avicultura do nordeste, no Brasil, essas aves
sempre foram consideradas alimento e nos primdrdios essas aves eram mestigas, produtos de
cruzamento ao longo de séculos, € em geral como em todo mundo a carne de qualquer animal
era muito cara ¢ escassa e dedicadas ao consumo das familias. O desenvolvimento econémico
principalmente com mineragdo do ouro, fez com que essa atividade se desenvolvesse para fins

comerciais em virtude da necessidade de maior alimentacao.

Segundo Reck e Schultz (2016), a cadeia produtiva de frangos de corte no Brasil tem
vantagens competitivas devido ao rapido ciclo produtivo, ao fato de ter a possibilidade de uma
estrutura organizacional verticalizada e de ser uma proteina de baixo custo, o que atrai

consumidores de diferentes classes sociais.

Espindola (2012) menciona que o avango nos sistemas de produgdo e de controle
passaram pela incorporagdo de novas tecnologias e com isso também a reducdo do custo de
energia e matéria-prima além da diversificacdo genética e do mix de produtos industrializados

ofertados.

52



Os grandes esforgos para avangos tecnologicos, possibilitaram colocar o Brasil na
posicdo de um dos maiores produtores ¢ exportadores de carne de frango mundial. De acordo
com os dados disponibilizados pela USDA Foreign Agricultural Service pelo grafico 1 o Brasil
ficou em segundo lugar na lista de maiores produtores de carne de frango mundial em 2018 e

mantem essa posi¢cdo para projecao de 2019 representado pelo grafico 1.

Grifico 1 - Produg@o de carne de frango mundial 2018 e projecao 2019
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O gréfico 2 mostra que o Brasil também figurou como maior exportador de carne de

frango em 2018 ¢ mantem essa posi¢do para projecdo de 2019.

Grafico 2 - Exportacdo de carne de frango 2018 e projecdo para 2019
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Em relacdo aos maiores paises consumidores de carne de frango o Brasil ficou no 4°

lugar no ranking em 2018 mantendo essa posicdo para projecdo de 2019 conforme a

representacdo do grafico 3.
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Grafico 3 - Consumo mundial de carne de frango 2018 ¢ projecdo para 2019
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De acordo com Espindola (2012), a carne de frango atualmente ¢ um dos principais
alimentos que compdem a dieta humana. O aumento do consumo esta relacionado ao prego
mais acessivel e a maxima capacidade de transformacao de cereais em carne no menor tempo

possivel de criagdo.
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3.2.2 Genética de aves de frango

A selecdo genética oriunda de altos investimentos e esforgos em pesquisa e
desenvolvimento sera responsavel por produzir no final da cadeia produtiva um frango de corte
com maior rendimento de carne possivel € com menor custo de manejo, que em grande parte é

representado pelo custo da ragdo.

Durante as décadas de 50 e 60 a criacdo e o abate de frangos ganhou ainda
mais impulso, com um novo ciclo de modernas técnicas de producdo. Também
houve significativa ampliacdo dos cuidados quanto a dieta alimentar e a sanidade do
plantel, esta ultima, por intermédio do desenvolvimento de novas vacinas. Algo
pouco comentado anteriormente passou a estar cada vez mais presente: a genética

(QUEVEDO, 2003).

O negocio do setor classificado como fornecedor de genética para frango de corte, é de
fornecer material genético através dos pintos avos ou matrizes, de alta performance e

geneticamente cada vez melhor para cadeia produtiva do frango de corte.

A figura 12 é uma representacdo da cadeia produtiva para o produto final frango de corte
envolve varios setores da economia, desde o produtor de grdos para produgdo da ragdo,
medicamentos, biosseguranga, transporte até o destino final ao consumidor por abatedouros,

frigorificos e supermercado.

Figura 12 - Cadeia produtiva de carne de frango
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Fonte: Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuéria - Embrapa

O setor agricola representa uma contribuicdo muito importante para economia do pais
e inserida dentro desse segmento, a avicultura tem um peso muito grande. Conforme observado
nos numeros do grafico, o pais tem um peso muito importante na producdo e exportacdo de
carne de frango no cendrio mundial, além de que a carne de frango figura como a proteina de

maior consumo no pais.
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4. METODOLOGIA DA PESQUISA

O estudo foi aplicado em uma empresa de grande porte do setor de avicultura,
fornecedora de material genético para producdo de frangos de corte, que possui unidades nos
Estados de Sao Paulo, Minas Gerais, Parana, Santa Catarina e Ceard. O objetivo da genética
além de garantir o processo de bem-estar animal das aves, consiste em melhoramento da

eficiéncia alimentar para aumento da producdo de carne com qualidade e reducdo de custo.

A empresa ¢é especializada em melhoramento genético de aves. Seu negdcio principal é
o alojamento de aves bisavos para recria e producao de aves avods, parte para alojamento proprio
e produgdo e venda de aves matrizes de um dia e outra parte para venda de aves avos de um
dia. Apos essa fase, seus compradores dardo sequéncia ao processo de produgdo até chegar a
producdo e abate do frango de corte, seja para comercializagdo do frango vivo, congelado e /

ou processados.

Segundo dados levantados do USDA, desde 2016 e considerando a projecao para 2019,
o Brasil figura como o segundo maior pais produtor de carne de frango do mundo, ficando atras
apenas dos Estados Unidos. Ainda de acordo com o mesmo 6rgdo, desde 2015 o Brasil ¢ o
maior exportador mundial de carne de frango, além de aparecer na posi¢do niimero 4 com maior
consumo doméstico de carne de frango. Verifica-se nessas condi¢des que a empresa esta
inserida em um mercado muito relevante, que tem grande contribuigdo em escala mundial e que

¢ responsavel pelo inicio de todo processo produtivo, pois contribui com a genética.

O tipo de negdcio ¢ especifico, pois, além do fato de esse segmento representar o inicio
da cadeia produtiva para abastecimento de granjeiros, criadores, abatedouros, empresas

processadoras de alimentos, os ativos biologicos sdo comercializados com um dia de vida.

Nessa atividade, a empresa importa a linha pura de ovos de pedigree de suas empresas
coligadas no exterior e desenvolve atividades de recria e producdo de aves bisavos e avos com

objetivo final principal, de venda de aves matrizes de um dia.

Por tratar-se de atividade e granjas de reproducdo, essa atividade € regulada pelo
Ministério da Agricultura que define uma série de requisitos minimos necessarios afim de
atender exigéncias de conformidade no quesito biosseguranca e manter licenga de producao,

rastreamento fisico das aves através da guia de transito animal (GTA).
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A atividade de recria das aves ¢ feita até a 25* semana ¢ a partir desse momento a ave
atinge a maturidade sexual e comeca o processo de produ¢do que permanece até a 60* ou 65°

semana, dependendo da necessidade e produtividade.

Nesse processo de producdo, as aves bisavos oriundas dos ovos pedigrees, produzirdo
as aves avos que em parte sdo vendidas para mercado e outra parte utilizada para alojamento
proprio da empresa e por sua vez serdo recriadas para producdo de aves matrizes que serdo

vendidas aos clientes com objetivo de producdo do frango de corte.

Com base em informagdes coletadas de documentos internos da empresa da area
produtiva e contabilidade, a selecdo genética é definida sempre nas linhagens chamadas de
“elites” ou de “pedigrees” e representa o inicio da cadeia produtiva. O ciclo produtivo da cadeia
genética para o caso estudado, se inicia com a importacao de ovos de pedigree que dardo origem
aos pintos bisavos de um dia. Esses pintos bisavos de um dia ser@o alojados para que em seu
ciclo produtivo gerem ovos férteis de bisavos que dardo origem aos pintos avos de um dia. Os
pintos avés de um dia sdo alojados para produgdo de ovos de avéds que dardo origem aos pintos
matrizes de um dia. Por sua vez os pintos matrizes de um dia serdo alojados para producdo dos
ovos de matrizes que dardo origem ao frango de corte seja para venda do frango vivo, congelado

e / ou derivados e processados.

A figura 13 traz de forma resumida o processo e o fluxo de ovos e aves da empresa
desde o inicio do processo com a primeira linhagem genética até o produto final de carne de

frango ao consumidor.
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Figura 13 - Ciclo produtivo da genética de aves de frango
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Fonte: Elaborado pelo autor

Tomando como base, as informagdes técnicas coletadas junto aos profissionais da area
de produto da empresa, a sele¢do genética é a base do processo produtivo do frango de corte e
seu melhoramento ¢ fundamental pelo efeito multiplicador entre os processos de linhagens até
o produto final convertido em carne de frango. O ciclo total da genética desde ovo pedigree até
a disponibilidade da carne de frango nos supermercados leva em média 4 anos, ¢ o efeito
multiplicador da genética é expressivo de forma que 10 aves fémeas pedigrees com 1 macho

produzem ao final em média 75 mil toneladas de carne de frango.

A figura 14 mostra a projecdo da multiplicagdo genética desde o primeiro nivel até se

obter a carne de frango em toneladas na mesa do consumidor final.
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Figura 14 - Efeito multiplicador da linhagem genética de carne de frango
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A pesquisa foi desenvolvida por meio de estudo de caso e baseada em uma avaliagdo
qualitativa descritiva, com objetivo de construir teorias para elaboragdo de um modelo de
calculo para avaliacdo de ativos bioldgicos em uma empresa especifica de fornecimento de
material genético de aves, bem como as bases e premissas adotadas. O trabalho foi conduzido
por uma atividade pratica e surgiu da necessidade de desenvolvimento de um modelo de calculo
que fosse possivel mensurar valor justo dos ativos bioldgicos aves de um dia e
consequentemente elaboragdo das demonstragdes contdbeis refletindo corretamente os
resultados alcangados. Observou se que os ativos bioldgicos, em parte, sdo avaliados pelo valor
justo por meio do fluxo de caixa futuro descontado a valor presente, apesar dos precos nao
serem cotados ou disponiveis em mercado ativo, a empresa adota pregos praticados em
transacdes recentes para determinar esse valor e posteriormente a ser deduzido do custo de

venda.

A pesquisa qualitativa ¢ assim conceituada por Pereira (2012, p.87):
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Parte do entendimento de que existe uma relagdo dindmica entre o mundo real e o
subjetivo, isto ¢, um vinculo indissociavel entre 0 mundo objetivo e a subjetividade
do sujeito que ndo pode ser traduzido em nimeros. A interpretacdo dos fendmenos e
a atribuicdo de significados sdo basicas no processo de pesquisa qualitativa. Nao
requerem o uso de métodos e técnicas estatisticas. O ambiente natural ¢ a fonte direta
para coleta de dados e o pesquisador ¢ o instrumento chave. E descritiva. Os
pesquisadores tendem a analisar seus dados indutivamente. O processo e seu
significado sao os focos principais da abordagem.

O estudo de caso ¢ uma modalidade de pesquisa amplamente utilizada nas ciéncias
biomédicas e sociais. Consiste no estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos, de
maneira que permite seu amplo e detalhado conhecimento, tarefa praticamente impossivel

mediante outros delineamentos ja considerados (GIL, 2002 p. 54).

Adicionalmente a pesquisa apoia-se no estudo bibliografico com a utilizacao de livros,
leis, artigos, e dissertacdes ja publicadas sobre o tema. Foi aplicado o método descritivo,
utilizando metodologia de coleta de dados primarios junto a empresa que foi base para o estudo

de caso.

Complementarmente em relag@o a coleta de informacdes, dados e evidéncias, a coleta
seletiva de dados utilizou também de pesquisa documental, delimitada aos dados primarios
oriundos de politicas contabeis, relatérios internos e de formacdo de custo, relatorios de
performance de producdo de aves e ovos, estimativas futuras de producdo de aves e ovos,
indicadores zootécnicos, mapa analitico de vendas, demonstragdes contabeis e financeiras
propriamente ditas encerradas nos anos 31 de dezembro de 2018 e comparativo 2017, e papéis

de trabalho para a mensuragdo do estudo elaborados pelo pesquisador.

Segundo Martins e Theophilo (2009, p. 55):

A pesquisa documental tem semelhanga com a pesquisa bibliografica. A principal
diferenga entre elas decorre da natureza das fontes: a pesquisa bibliografica utiliza
fontes secundarias, isto ¢, materiais transcritos de publicagdes disponiveis na forma
de livros, jornais, artigos, etc. Por sua vez, a pesquisa documental emprega fontes
primarias, assim considerados os materiais compilados pelo proprio autor do trabalho,
que ainda ndo foram objeto de analise, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo
com 0s propositos da pesquisa.

Para Gil (2002, p.42), a pesquisa descritiva tem por propdsito a descricdo das
caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno, o que ratifica a classificacdo da
pesquisa pelo fato de se buscar um método de avaliacdo a valor justo de ativos biologicos,
utilizando se de dados contabeis internos da empresa, demonstracdes financeiras e contabeis,

dados do custo do produto entre outras premissas.
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Ainda segundo Gil (2002, p. 44) a pesquisa bibliografica ¢ desenvolvida com base em

material j& elaborado, constituido principalmente de livros e artigos cientificos.

A opgao pelo estudo se deu em fungdo da complexidade da avaliagdo e mensuragdo do
ativo bioldgico no setor, pois o setor fornecimento de material genético se ¢ muito restrito com

poucos players, além de estar no inicio da cadeia produtiva.
Conforme Oliveira (2011), a metodologia ¢ o estudo do método e de suas técnicas.

O trabalho de coleta de dados foi orientado por um protocolo de estudo de caso, consulta

de documentos fornecidos pela empresa e encontra se anexo ao presente trabalho.

Os dados foram coletados em visitas e conversas efetuadas no escritério administrativo
da empresa, contatos telefonicos com gestores do negocio e profissionais da area contabil, além
da pesquisa documental interna, utilizada para controles gerenciais e preenchimento das
demonstragdes financeiras auditadas por uma empresa de auditoria big four4. Os dados foram
coletados desde inicio do ano 2019 e varias visitas foram feitas no escritério da empresa no
interior do estado de Sao Paulo para entendimento do segmento, dos relatérios gerenciais,
funcionamento do negocio, praticas contabeis € outros assuntos. A empresa se tornou empresa
de grande porte em 31.12.2017 pois totalizou ativos em valor superior a R$ 240 milhdes e foi
obrigada a partir do ano 2018, comparativamente, a adotar as praticas full CPCs e
consequentemente rever a avaliagdo dos ativos biologicos até entdo mensurados ao custo em

formacao.

A divulgacdo do nome da empresa nao foi autorizada, no entanto, obteve-se o protocolo
de autorizagdo para elaboragdo do estudo de caso e coleta dos dados necessarios e o gestor da
empresa permitiu acesso € consulta aos documentos. Foram utilizados documentos que se
referem a politica contabil em geral e de calculo de custos na empresa, formacao dos lotes de
aves, legislacdo de biosseguranga, relatorios do sistema integrado com saldo de ovos e registro
fisico de aves, mapas de amortizacdo, mapas de venda, breakdown de custos e demonstragoes

financeiras auditadas por empresa de auditoria externa big four 4.

Os dados foram analisados e confrontados com a teoria e a normatizagdo e foi possivel
o entendimento e a reproducao dos numeros e resultados praticos obtidos, através dos métodos

adotados, para avaliagdo do valor justo do ativo bioldgico de aves do segmento de genética.
4.1 Processo de mensuracio do ativo biologico
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De acordo com os dados e documentos apresentados pela empresa e entendimentos
junto a pessoas responsaveis pelo setor contabil, a empresa utiliza o custo em formacdo dos
plantéis de aves durante o periodo de recria até a 25 semana, e a partir desse momento se inicia
a produgdo de ovos e consequentemente a amortizagdo até encerrar o ciclo de vida de producao

dessas aves na 60* semana.

A figura 15 traz detalhamento no tempo do processo de um lote, desde o nascimento /

alojamento das aves, até o final da vida produtiva utilizada pela empresa.

Figura 15 - Ciclo de vida e produgdo de lotes de aves bisavos e avos
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Fonte: elaborado pelo autor

Esse procedimento ¢ adotado pelo fato de os plantéis de aves vivas bisavos e avos (ativo
biolédgico), serem dedicados a producdo de outros ativos bioldgicos aves avos e matrizes que
serdo vendidos com um dia de vida, portanto os gastos durante esse processo com ragdo, mao
de obra, medicamentos, genética, depreciagdo, energia, e outros, sdo “alocados” aos ativos
bioldgicos aves em formacdo recria durante seus desenvolvimento até atingir a capacidade

produtiva para posteriormente serem amortizados, conforme exemplificado na figura 16.
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Figura 16 - Exemplo do processo de alocagdo de gastos para lotes em fase de recria

Total
Alocaciio gastos aos lotes Gastos no Lote a.ves Lote a.ves Lote a.ves Lote a.ves gastos
recria recria recria recria
de aves resultado ., i i lotes em
bisavés 1  bisavos 2 avos 1 avos 2 .
recria
Quantidade de aves 1.000 500 1.500 750
Capitalizagdo de gastos
lotes em formagao (ativo 408 204 612 306
biologico) 4 A A P
Custo mdo de obra 500
Custo com genética 300
Custo comragao 550
Custo comenergia 100
Outros 80
Total 1.530
Crédito capitalizagdo recria -1.530

Fonte: elaborado pelo autor

Apos esse periodo de 25 semanas quando o lote de aves bisavos e avds atinge a
maturidade sexual, se inicia a producdo e¢ a empresa efetua a amortizagdo dos gastos
previamente alocados aos lotes de recria sob a nomenclatura de “amortizacdo do plantel de
aves”. Essa depreciagdo ¢ representada pela da figura 17 por uma curva que se refere ao

desempenho médio de producdo por semana até o final do ciclo produtivo.
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Figura 17 - Curva de amortizacdo de lotes de aves
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Fonte: elaborado pelo autor

Ao encerramento do ano de 2017 a empresa atingiu o limite total de ativos de R$ 240
milhdes previsto no paragrafo unico artigo 3 da lei 11.638 de 2007 e passou a ser considerada
empresa de grande porte. A partir desse momento estd obrigada a observar e adotar todos os
CPCs que afetam sua préatica contabil e elaboragdo das demonstragdes financeiras do ano 2018
e comparavel 2017. Anteriormente alguns itens que exigissem grande esfor¢o para mensuracao

poderiam ser seguidos conforme o CPC PME para pequenas e médias empresas.

Esse ¢ o caso do ativo bioldgico que anteriormente devido a complexidade e detalhes
exigidos para sua mensuragdo a valor justo, a empresa adotava a abordagem de custo (-)

amortizacdo para todo plantel de aves conforme permitia o CPC PME (2011 item 34.8 p. 212).

Nesse processo de transi¢do, representado pela figura 18, a empresa adotou alguns
procedimentos a serem observados para identificar a possibilidade e relevancia de aplicacdo do

valor justo em seus diferentes niveis de genéticas.
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Figura 18 - Arvore de decisio para identificagio e aplicagdo do CPC 29 IAS 41
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Fonte: elaborado pelo autor

Apo6s a identificagdo desse fluxograma de decisdo. a empresa procedeu com

interpretagdo e julgamento interno sobre decisao de qual modelo de avaliacdo aplicar sobre cada

genética, levando-se em conta o tempo de produgdo do ativo bioldgico em cada caso,

disponibilidade de precos de mercado e a confiabilidade de mensuragdo e representacdo da

realidade.

O tempo do ciclo genético para obtengdo do produto final carne de frango desde o inicio

da primeira linhagem ¢ longo e esta representado pela figura 19.
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Figura 19 - Genética das aves e tempo de produgio
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Fonte: elaborado pelo autor

Para o ativo aves bisavos existentes na data base da mensuracdo em 31/12/2017 e
31/12/2018 nas fases recria ou produgdo, a empresa entendeu que a classificacdo correta para
aves bisavos ¢ ativo biologico pois se trata de animal vivo. Em relacdo ao item 1 da arvore, a
resposta € sim, a empresa controla o ativo decorrente de eventos passados e analisado o item 2,

observou que o ativo tem capacidade de geracdo de fluxos futuros.

Em relagdo ao item 3, o ativo bioldgico ave bisavo ndo é comercializado, pois se trata
da genética da empresa, o que gera valor ao negocio e, portanto, ndo existe preco disponivel no
mercado e ndo ha aplicacdo do item 4. Parte das aves avos que serdo produzidas pelas aves
bisavos serdo vendidas no mercado e outra parte alojada pela empresa para producdo futura de

aves matrizes de um dia.

Avaliado o item 5, sobre a possibilidade de aplicagdo do método de abordagem de
renda, a empresa avaliou nao ser possivel estimar com seguranca o fluxo liquido de entradas
futuras da cadeia genética seguinte de aves avos para venda. Isso se da ao fato de que a empresa
ndo ¢ auto suficiente na producao local de aves avds (oriundas das aves bisavos) para compor
o lote de venda e dependendo da exigéncia do cliente, o fator de composicdo com linhagens
importadas pode variar entre 20% a 70% e impactar significativamente o custo das aves,
consequentemente a mensuracao do valor justo na projecao do fluxo de caixa liquido futuro ndo
se mostrou confidvel. Como o ciclo de producdo entre uma ave bisavo até gerar a ave matriz

objeto final da venda da empresa leva em torno de 2.4 anos a empresa julgou também nao ser
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confiavel a mensuragdo pelo modelo de renda, pois teria que considerar dois anos entre o
nascimento da ave avo (oriunda da ave bisavo) para depois produzir a linhagem seguinte aves
matrizes e varios fatores poderiam influenciar negativamente na mensuragdo, como custo da
genética, alteracdo na taxa de cdmbio das bisavds importadas, alteragdo no custo de alimento,
fatores de biosseguranca que podem influenciar na produtividade ou até mesmo no abatimento
futuro por doenga de um lote de aves avos que ainda nascera para depois produzir aves matrizes.
Conforme o item 30 do CPC 29 quando o valor justo ndo pode ser mensurado de forma

confidvel, deve-se utilizar o custo menos amortizagao.

Ja para o ativo aves avos existentes na data base da mensuracdo em 31/12/2017 e
31/12/2018 nos estagios de recria e produgdo, a empresa também classificou como um ativo
bioldgico por se tratar de um animal vivo. Em relacdo ao item 1 da arvore de decisdo, a empresa
controla os ativos decorrente de evento passado e contribuirdo para geragdo de beneficios

economicos futuros resposta do item 2.

Em relag@o ao item 3 a ave avo tem parte de sua producdo comercializada juntamente
com volume adicional importado e seu tratamento contabil conforme especificado no item aves
bisavos foi definido como abordagem de custo, devido ao fato de que seu valor justo ndo pode
ser mensurado com confianga, pois o peso do valor importado variavel tem impacto relevante
na composicao do custo e consequentemente aplicagdo da margem de lucro. A parte de aves
avos que ¢ destinada a producdo futura de matriz e estd na parte intermediaria da cadeia
produtiva , foi confirmado pela empresa conforme item 5, que o valor justo pode ser mensurado
com confiabilidade, portanto adotou o modelo baseado na renda, através do fluxo de caixa
futuro liquido descontado a valor presente em relagdo ao potencial de proje¢do de producdo
futura de aves matrizes. Para essa estimativa, a empresa consegue identificar o prego praticado

em transagdes recentes e os custos associados a venda para mensuragdo do valor justo.

O valor justo calculado pela abordagem de renda através do valor presente do fluxo de
caixa descontado ndo ¢ amortizado durante o exercicio seguinte e conforme permitido pela

norma, reavaliado a cada encerramento de periodo e elaboragdo das demonstragdes contabeis.

Por ultimo, a empresa classificou os ovos férteis de todas linhas genéticas como ativo
bioldgico, pois, considerou que apesar do ovo ser uma matéria prima do produto ave o que
poderia caracterizar estoque, esses ovos sdo férteis e ja contém um embrido, que em espago
muito curto de tempo entre 20 a 30 dias dara origem ao ativo bioldgico ave. Esses ovos sdo
classificados ao custo pois a empresa avaliou que o tempo de transformagao do ativo bioldgico
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¢ muito curto, e ocorre apenas uma pequena transformagdo bioldgica até sua venda, portanto

ndo justificando aplicag@o do valor justo.

4.2 Premissas para mensuraciao do valor justo do ativo biolégico

Com base no teste aplicado da arvore de decisdo do ativo bioldgico, a empresa
considerou que as aves avos existentes na data de mensuracao serdo avaliadas pela proje¢do
futura de aves matrizes de um dia, a serem geradas ao longo do ciclo de producéo e vida dessas
aves. Assim para esse calculo, considerou o modelo de renda através do modelo de fluxo de

caixa liquido projetado futuro demonstrado pelo quadro 3.

Quadro 3 - Premissas para calculo da projecao do fluxo de caixa a valor presente

Meses de proje¢do de fluxos futuros (M) DO (avaliagao)| M1|M2|M3|M4|M5|M6|M7|M8|M9|M10|M11|{M12|M13[M14

Proje¢do de venda de aves matrizes

&)

(+) Prego liquido de venda por ave fémea

w

Receita Liquida de venda projetada (item 1 x 2)

(-) Custo de producio do ovo convertido por ave fémea
Racdo
Servigos de terceiros
Amortizagdo de genética
Servigos veterinarios e medicamentos
Materiais auxiliares
Maio de obra e encargos
Manutencao
4 Eletricidade
Gas
Transporte de ovos
Seguros
Depreciagao
Reversdo depreciagdo para contributdrio
Projecdo custo contributorio de aluguel de granjas
Outros

(=) Total custo de granja por ave fémea

5 Custo de incubagdo por ave fémea

6 (=) Total custo de producio de aves fémea (soma de 4 +5 * 1)

7 (=) Lucro bruto (soma de 3 - 6)

8 Despesa com frete, despesa venda e administrativa (% * item 3)

Resultado antes de imposto de renda e contribui¢éo social (soma
de item 7 - 8)

12 Imposto de renda e contribui¢do social (34%)

13 (=) Resultado liquido esperado (somade 11 -12)

14 Taxa de desconto

15 Valor Justo do ativo biolégico aves avés (VP de 14 ; M ; 13)

Fonte: elaborado pelo autor
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Com base nas aves avos existentes nas datas de mensurag¢do do calculo 31.12.2017 ¢

31.12.2018 a empresa adotou premissas para proje¢do das entradas futuras liquidas de caixa

para cada item do quadro 3 na determinagdo do valor.

Item 1 Projecdo de venda de aves matrizes: com base em cada lote de aves avos e a
granja fisica que estavam alojados, os profissionais técnicos da entidade utilizaram a
projecdo estimada da curva de producdo dos ovos utilizando estatisticas mais recentes
para cada unidade até o final da 60" semana (expectativa de vida produtiva das aves
avos). Nessa estatistica foi considerada a perda normal na granja, ovos sujos, ovos que
ndo atingem o peso necessario, etc. Ao final, essa quantidade estimada de produgao de
ovos, foi convertida na estimativa de produgdo e¢ venda de aves fémeas, que é a
referéncia base de mensuracdo. Os profissionais utilizaram o indicador médio dos
ultimos 6 meses de ovos necessarios para produzir uma ave matriz fémea. Parte dessa
produgdo foi separada para utilizagdo no mercado interno e parte para atender
exportagdes. O periodo de geragdo de beneficio econdmico futuros dessas aves avos
para projecdo de aves matrizes estimado pela projecao da producao ¢ de 14 meses (M).
Item 2, preco de venda liquido, foi considerado com base nos ultimos 6 meses
praticados, pois refletem os aumentos de pregos recentes e atualizagdo da lista de
descontos. Em relagdo a quantidade de aves matrizes de um dia destinadas a exportagao,
os profissionais utilizaram o preco base em dolar convertido pela taxa dolar x real
divulgada pela matriz da empresa no exterior para o budget do periodo em questéo.

Itens 4 e 5 em relag@o aos custos de producdo, foi utilizada a média de custos dos tltimos
6 meses nos mesmos moldes do prego de venda, pois refletem correcdo pelos indices de
recomposi¢do de precos dos contratos de compra e prestacdo de servico, além de refletir
a performance mais recente dos indices de produtividade. Foram destacadas as
principais linhas na composi¢@o do custo da empresa, racdo para alimentar plantéis de
aves, custo com empregados das granjas para manejo das aves, vacinas ¢ medicamentos,
custo de amortizagdo da genética anterior entre outros com base no custo real e
conforme comentado anteriormente na secdo de custo contributério, para excluir
possivel efeito de ativos contributorios como terras e estrutura de granja e incubatorios
proprios na geragdo do fluxo de caixa e manter um nivel de igualdade, a empresa excluiu
a despesa de depreciacdo e fez um trabalho de mercado para identificar qual seria o
valor de aluguel da estrutura de granja e incubatério em nivel ideal para uso conforme
sua necessidade e exigéncias e considerou esse valor como custo do ativo contributorio,
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afim de evitar desvios no valor do custo de depreciagdo, por ter granjas e incubatorios
de diferentes anos de constru¢do e idade de maquinarios, além de ser afetado
negativamente pelo uso da depreciacao fiscal.

e [tem 8 foi calculado considerando o percentual que as despesas com fretes, vendas e
administrativo representam no total da receita liquida. Foi utilizado o percentual real
dos ultimos 6 meses, como ndo se espera mudanga relevante na estrutura, esses nimeros
representam a realidade.

e [tem 12 para imposto de renda e contribuigao social, pelo fato de a empresa ser tributada
pelo lucro real, utilizou a aliquota padrao de 34% para calcular o valor presente do valor
justo do fluxo de caixa.

e Item 14 para taxa de desconto, foi calculada com base no custo médio ponderado de
capital (weighted average cost of capital wacc) nominal e descontado o efeito da
inflacdo para se chegar ao calculo do wacc real. A base principal para coleta dos dados
para calculo do wacc foi o website criado pelo professor de finangas corporativas e
valuation, Aswath Damodaran da universidade de New York.

e Item 15, valor justo do ativo biologico aves avos foi calculado a valor presente baseado
no valor liquido estimado dos fluxos de beneficio econdmico, considerada a taxa de

desconto wacc pelos 14 meses estimados de fluxo de entrada de caixa.

4.3 Premissas do calculo do custo médio ponderado de capital (CMPC ou WACC)

Para calculo da taxa de desconto a empresa utilizou dados que se aplicam ao seu setor de
atividade geral como agricultura no segmento norte americano onde sua matriz esta instalada, pois ndo
possui um calculo isolado da empresa no Brasil, o que poderia ndo refletir a realidade em termos de

estrutura de capital.
A figura 20 traz formula de composig@o do calculo do WACC pela estrutura de capital.

Figura 20 - Composigdo da formula de calculo do WACC

WACC =Ke x| E [+ Kd x D
D+E D+E

Ke = tf + B(ERP) + CRP

Fonte: elaborado pelo autor
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e Ke => representa o custo de capital aos acionistas
e E =>representa o total de patrimonio liquido
o Kd=>representa o custo da divida

e D =>representa o total de divida

A empresa aplicou as formulas pela estrutura de capital que melhor reflete sua realidade

e o resultado obtido esta demonstrado no quadro 4.

(i)

Quadro 4 - Calculo WACC utilizado para desconto do fluxo de caixa

Componentes 2018 2017

Ke 11,42 10,09(()
Ke (ponderado pela estrutura de capital) 6,87 6,49
=>T-Bond 30 anos (rf) descontado inflagao .
USA adicionado inflagio Brasil IPCA 3,06 2,77 (i)
=> Equity risk premium empresas USA 5,96 5,08 (iii)
=> Beta alavancado empresas segmento

\farming/agriculture USA 0,70 0,76|(iv)
=>Risco pais Brasil (CRP) 4,17 3,46|(v)

Estrutura de capital (E) patrimonio (E/D+E) 0,6015 0,6429](vi)

Estrutura de capital (D) divida (D/D+E) 0,3985 0,3571 | (vii)
Kd 8,17 10,62 | (viii)
Kd (ponderado pela estrutura de capital) 3,26 3,79

=> Custo captagdo médio empresa 12,38 16,09((ix)
=> Custo captag¢do médio empresa liquido

IR/CS (34%) 8,17 10,62](x)
WACC nominal (Kd+ Ke) 19,59 20,71 (xi)
WACC real (considerando IPCA) 15,27 17,25 (xii)

Fonte: elaborado pelo autor

Representa o custo de capital proprio ponderado pela estrutura de capital na
composicao da taxa de desconto, através da somatoria dos itens (ii) + multiplicacdo
de (iii) e (iv) + (v) multiplicado pelo item (vi)

Representa remuneracdo da aplicacdo em titulos livre de risco do governo norte
americano, representado pela média historica didria dos ultimos 24 meses da data
de encerramento das demonstragcdes contabeis. Fonte: (website br.investing taxa

bonds 30 anos americanos). Essa taxa do bond 30 anos foi descontada do efeito da
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(iii)

(iv)

™)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

x)

inflagdo americana correspondente ao ano de encerramento das demonstragdes
contabeis e majorada pelo IPCA Brasil do mesmo periodo.

Representa o retorno exigido pelo investidor para estar disposto a investir em titulos
no mercado americano. Foi adotado o retorno sobre patrimdnio de empresas
americanas em cada periodo de mensuracdo ponderado pelo beta do setor descrito
no item (iii). Fonte: (website Damodaran “equity risk premium).

O Beta foi calculado com base em informagdo disponivel para o business
farming/agriculture e representa o risco que um investidor esta disposto a correr ao
investir em ativos das empresas desse setor no mercado norte americano em relacao
ao retorno do mercado como um todo. Partiu-se da informagdo do beta
desalavancado do setor, realavancado com o imposto de renda e contribuigdo social
do Brasil, liquido do custo do capital de divida dessas empresas do mesmo setor.
Fonte: (website Damodaran “beta” e custo da divida D/(D+E)).

Esse representa o risco adicional para um investidor estrangeiro, no caso americano
como a base de dados se concentrou nesse mercado, para colocar dinheiro em
investimentos no Brasil. Fonte: (website Damodaran country risk premium Brasil)
Representa o percentual de participacdo do capital proprio na estrutura de capital
das empresas do segmento farming/agriculture no mercado norte-americano, que é
composta por capital proprio + endividamento com terceiros. Fonte: (website
Damodaran E/(D+E).

Representa o percentual de participag@o do capital de terceiros na estrutura de capital
da empresa, que ¢ composta por capital proprio + endividamento por terceiros.
Foram consideradas para calculo informagdes do segmento farming/agriculture no
mercado norte americano. Fonte: (Website Damodaran D/(D+E).

Representa o custo de captag@o de divida no pais em relacdo a estrutura de divida
das empresas norte americanas do setor farming/agriculture ponderada pela
estrutura de capital no calculo da taxa de desconto em razdo da multiplicagdo do
item (x) pelo (vii)

Representa custo de captagdo médio da empresa no Brasil em bancos privados caso
necessaria captagdo de recursos.

Se refere ao custo de captagdo liquido da dedutibilidade de imposto de renda e
contribuigdo social conforme permitida dedu¢do no Brasil das despesas com juros

da divida para fins de calculo dos impostos.
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(xi)

(xii)

Se refere ao custo médio ponderado de capital nominal WACC que ¢ a soma do Ke
+ Kd

Se refere ao custo médio ponderado de capital real descontando efeito da inflagdo
em cada periodo de mensuracao e levantamento das demonstragdes contabeis, indice

utilizado IPCA.
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5. APRESENTACAO DE RESULTADO

As taxas calculadas para o WACC real 6.15% 2018 (7.12%), foram aplicadas no modelo
de calculo para fluxo de caixa do quadro 3. A administragdo da empresa confirmou que
eventuais efeitos de aumento de custo pela perda do poder aquisitivo e reposi¢ao da inflacdo e
outros fatores externos que possam impactar custo de produgdo, como alta no preco do milho,
farelo de soja, etc sdo repassados no preco de venda. Como a estimativa do fluxo de caixa ndo
considerou efeitos inflacionarios nem para preco e nem para custo, a administracdo da empresa
entendeu que o calculo gerou uma base confidvel de entradas liquidas de caixa a valor presente
para determinagdo do valor justo. O valor do ajuste se mostrou relevante e afetou de forma
significativa as demonstragdes contabeis da empresa, sendo que para o ano de 2017 o ajuste
inicial do valor justo pelo fluxo de caixa descontado foi calculado em R$ 20.042 milhdes e a
variacdo para o ano 2018 representou um ajuste de incremento no Ativo Biologico de R$ 3.821

milhdes.

O valor e movimentagdo da reconciliagdo dos ativos bioldgicos e nota explicativa

divulgada pela empresa estdo representados pela figura 21.
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Figura 21 - Divulgacdo de nota explicativa de ativo bioldgico aves

a. Composicio do saldo de aves
Quantidade Quantidade 2017
. Lo . (mil (mil (Niao
Ativos biol -A 2018
VoS THOTOE1C0S = AV cabecas) cabecas) auditado)
Aves imaturas 239 24.218 149 13.787
Aves maduras 205 17.891 203 18.872
Circulante 444 42.109 352 32.659
Quantidade Quantidade 2017
Ativos biolégicos - Bisavos il cabecas) 2018 (mil cabegas) (Nio auditado)
Aves imaturas 49 14.361 29 7.965
Aves maduras 42 9.083 38 6.288
Nao circulante
91 23.444 67 14.253
Total do ativo biologico aves 535 65.553 419 46.912
b. Movimentacio do s aldo contabil

As movimentagdes dos ativos biolégicos durante o exercicio estdo apresentadas a seguir:

Aves
2018 2017
(Nao
auditado)
Saldo do inicio do exercicio 46912 22.732
Adigdo/capitalizacdo do custo 56.059 37.439
Variagdo no valor justo 3.821 20.042
Amortiza¢ao -41.239 -33.301
Saldo no final do exercicio 65.553 46.912

Fonte: extraido das notas explicativas da empresa

Em relagdo ao disclosure ¢ divulgagdo, apesar de ndo ser obrigatorio, a empresa
classifica as aves em maduras e imaturas conforme encoraja o item 43 do CPC 29 e inclui a
quantidade de aves em cada grupo do ativo bioldgico. As aves maduras, sdo aquelas aves em
condi¢des de produzir outros ativos bioldgicos e a classificacdo imaturas, se refere a aves no

processo de recria, que ainda ndo estdo em condi¢des de se gerar outros ativos biologicos.

Da mesma forma, seguindo o item 46 e 50 do CPC 29, a empresa separa cada grupo de
ativos imobilizados e as atividades que envolvem cada grupo, como adicao por producao e
capitalizagdo, amortizacdo pela vida do lote e mudanga no valor justo. o ativo circulante

classifica as aves avos avaliadas a valor justo pois gerardo beneficios futuros no préximo
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periodo e as aves bisavds como ndo circulante mensuradas a abordagem de custo conforme

explicacdo da adogdo em relagdo a aplicag@o da arvore decisoria.

A empresa também cumpre com o requisito de divulgacdo do ganho ou perda do valor

justo e em decorrente de sua mudanca deduzidos das despesas de vendas.

A empresa cumpriu com a divulgacdo adicional exigida quando um ativo bioldgico nao
pode ser mensurado de forma confiavel, com descrigdo do grupo e explicagdo do motivo pelo
qual o valor justo ndo pode ser mensurado de forma confiavel. O valor desse ativo bioldgico ja
esta representado na figura 21, no grupo de ativos biologicos aves bisavos, no Ativo Nao

Circulante.

A nota de ativo bioldgico nas demonstracdes contabeis da empresa estd transcrita

abaixo:

A Empresa determinou que a técnica de income approach é a forma mais adequada
de mensurag@o do ativo biologico das aves avos para produgio de aves matrizes objeto
da venda principal da empresa.

A Empresa determinou que o método de custo ¢ a forma mais apropriada para
mensuracao do ativo bioldgico bisavos, pois o valor justo ndo pode ser mensurado de
forma confiavel. A Empresa ndo vende aves bisavds e ndo possui cotagdo de prego
em mercado ativo, além disso uma estimativa por fluxo de caixa descontado seria
muito subjetiva em relacdo ao risco implicito, devido ao longo periodo entre as aves
bisavos e o produto final aves matrizes. Periodo em que a empresa estaria sujeita a
alteracdes genéticas sobre performance, risco de biosseguranga, restrigdes de
legislacdo importagdo / exportacdo, mudanca de posicionamento de concorrente, ¢
outros.

As aves bisavos em produgdo sdo aquelas que tem a fungdo de produgdo de outros
ativos bioldgicos que sdo aves avos. Esses sdo classificados como ativo ndo circulante
e segregadas em maduros quando ja prontos para produgdo e imaturos quando ainda
em processo de recria.

As aves avos em producdo sdo aquelas que tem a fungdo de produgéo de outros ativos
bioldgicos que sdo aves matrizes. Esses sdo classificados como ativo circulante e
segregadas em maduros quando ja prontos para produgao e imaturos quando ainda em
processo de recria.

A Empresa classifica seu ativo bioldgico de aves como producéo pois sdo destinados
a gerar outros ativos bioldgicos.

No caso de aves mantidas para produgdo, esse custo ¢ reduzido ao longo do tempo
levando em conta a redug@o em valor ao longo da sua vida ttil pela curva de produgao.

A reavaliagdo do valor justo do ativo biologico ¢ feita a cada exercicio de
encerramento e a variagdo no seu valor registrada no resultado do exercicio.
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Em nota também divulga os percentuais de amortizagdo para aves mantidas para
produgdo em que o custo ¢ reduzido ao longo do tempo levando em conta a reducdo em valor

ao longo da sua vida util pela curva de producdo demonstrada na tabela 3.

Tabela 3- Curva de producdo e amortizagdo de aves

Més Avé (produgdo de matrizes) Bisavo (produgéo de avos)
0 0.00% 0.00%
1 3.91% 3.29%
2 15.69% 15.29%
3 18.29% 18.01%
4 17.18% 16.58%
5 14.07% 13.65%
6 12.45% 12.13%
7 9.53% 10.23%
8 6.42% 7.72%
9 2.46% 3.10%
Total 100% 100%

Fonte: extraido das notas explicativas da empresa

A metodologia para projecdo da estimativa de fluxo de caixa futuro, levou em
consideragdo a quantidade de aves existentes ao final do periodo de cada ano, conforme
divulgado em “quantidade (mil cabecas)”. Nota-se que para o ano de 2017, ano inicial da
aplicagdo da mensuracgdo ao valor justo, o valor justo do ativo biolégico aves avos representa

61.37% do valor do ativo bioldgico ativo circulante.

Se considerada a base do valor justo do ano de 2017 e somada a variagdo no valor justo
do ano de 2018, neste ano, o valor justo do ativo bioldgico aves avos representa 56.67% do

valor do ativo bioldgico ativo circulante.

Esse resultado corrobora com Brito (2010) que apesar de ter feito um estudo aplicado
ao segmento da pecuaria bovina, encontrou restrigdes na apuragdo do valor justo do gado no
periodo de recria onde ndo existe prego de mercado observavel e outras técnicas ndo sdo simples
de se aplicar. Apesar disso, os resultados sugeriram que o valor justo poderia ser considerado
para a pecudria no estudo de caso, pois existem precos disponiveis no mercado para as varias

fases do gado e a técnica de market approach aplicada.
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Apesar de se tratar do mesmo segmento de negdcio aves, porém em niveis diferentes da
piramide genética, esse estudo apresentou um resultado diferente do encontrado por
Nascimento (2011), pois em relagdo a aplicagdo do valor justo na fase de frango para corte, essa
atividade se mistura com atividade industrial para produtos processados ¢ embutidos ¢ a
segregacdo das margens de lucro das atividades agricolas e industriais ndo € tdo simples e

mesmo o valor justo calculado para o frango abatido se aproxima do valor do custo.

Em relagdo a questdo da representacdo fidedigna das demonstragdes financeiras e
contabeis e a relevancia de aplicacdo do valor justo sobre ativos bioldgicos, o resultado obtido
corrobora com Silva (2013), que através de pesquisa experimental com alunos de MBA da area
de negobcios, simularam ser investidores para verificar a relevancia de valor justo no valor
econdmico de ativos biologicos gados, florestas e essa métrica se mostrou relevante tanto para
avaliacdo de ativo, quanto performance. Além disso avaliaram que tanto as técnicas de
mensuracdo de mercado como renda através de fluxo de caixa descontado representam a

realidade e sdo relevantes na avaliacdo dos biologicos.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

A questdo da pesquisa foi a seguinte: Quais as principais restricdes encontradas na
aplicacdo da mensuracdo do valor justo do ativo biolégico no segmento voltado para
fornecimento de material genético para frango de corte? Esse conceito de aplicacdo do
valor justo, se mensuravel, é aplicavel de forma confidvel em relacio ao custo real de

formacio das aves?

A definigdo de qual modelo de avaliagdo aplicar na mensuracdo de ativos bioldgicos
ndo € tdo simples e exige a observacdo de varios critérios, primeiro para que possa ser
caracterizado um ativo bioldgico e apos isso conforme a norma aplicavel, qual o modelo de

avaliagdo melhor reflete a realidade da empresa.

Para o setor em estudo, de fornecimento de material genético para frango de corte, ndo
ha um modelo de célculo definido ou sugerido na literatura, ainda mais devido ao fato que o
ativo bioldgico produto da venda, se refere as aves de um dia oriundas de diferentes niveis da
piramide genética ou efeito cascata. A empresa possui 2 ativos biolégicos, o principal, aves
bisavos e aves avos que tem passam pelo processo de recria até atingirem a maturidade sexual

para produgdo de aves de um dia, ativo biologico que sera vendido.

O objetivo do trabalho através da aplicag@o da arvore decisoria do CPC 29 (IAS 41) de
avaliar o negocio através de seu processo produtivo e suas diferentes fases e niveis de linhagens

genéticas para aplicagdo de um modelo de abordagem de avaliacdo de ativo biologico.

Através da aplicagdo do fluxo da figura 18, foi possivel determinar que por se tratar de
animal vivo, seguindo a instru¢do do CPC, esses animais sdo classificados como ativo
biologico. Esses ativos bioldgicos ndo estdo prontos pra serem vendidos como ativos
biolégicos, pois, produzirdo outros ativos bioldgicos animais vivos que gerardo beneficio
economico futuro e serdo vendidos com um dia de vida, portanto a abordagem de mercado ndo

¢ aplicada.

Assim, foi analisada a questao da possibilidade da mensuraga@o do valor justo, utilizando
o conceito da abordagem de renda, ou seja, aplicagdo do método de fluxo de caixa descontado.
Essa andlise, requer julgamento cuidadoso por parte da administragdo pois pode afetar as

informagdes das demonstragdes contabeis de forma relevante.
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Em relagdo ao ativo biologico aves bisavos, constatou-se a impossibilidade da
mensuracdo ao valor justo por meio da aplicagdo do fluxo de caixa descontado, tanto para
projecdo de venda de aves avos quanto para proje¢do de venda de aves matrizes. Para aplicagdo
da projecdo de venda futura de aves avos de um dia, decorrentes das aves bisavos existentes na
data de elaboragdo das demonstragdes contabeis, manteve-se a aplicacdo da abordagem de
custo, em funcdo da complexidade da determinagdo do valor do custo e preco de venda a ser
atribuido a margem projetada para o fluxo de caixa. O preco de venda pode ter flutuacdo
significativa pela taxa de cambio em decorréncia da representatividade da exportagdo nessas
vendas, ¢ o custo em funcdo de a empresa ndo ser alto suficiente em producao local e da
exigéncia de alguns clientes de algumas linhas especificas serem importadas. Esse foi fator

determinante para decisdo de ndo aplicar a mensuracdo a valor justo de forma confiavel.

O setor ndo possui um mercado observavel de preco ou ativo para as aves nos diferentes
niveis de genética. As aves bisavds nao sdo vendidas, pois representam a tecnologia da empresa
e consequentemente o seu valor agregado, a segunda linhagem do negdcio apds a linhagem
pedigree. O objetivo dessas aves ¢ de produzir aves avos, que em parte serdo novamente
alojadas para produgdo de aves matrizes que serdo vendidas e outra parte vendidas na forma de
aves avos de um dia para suprir a demanda do mercado. Nesse estagio as restrigdes encontradas
sdo de que o modelo de mercado ndo seria aplicado pois aves bisavds ndo sdo vendidas e em
relacdo a possibilidade de aplicacdo do modelo de renda por fluxo de caixa descontado ndo
seria viavel para projecdo de vendas de aves avos, pois o custo pode variar consideravelmente
dependendo do tamanho da necessidade de importacdo de aves avds para complementar a
produgdo interna e consequentemente essa avaliagdo ndo seria a representacdo fidedigna da

realidade (CPC 00).

Ainda em relagcdo a avaliacdo das aves bisavos a valor justo por fluxo de caixa
descontado das aves matrizes, ndo foi aplicado pela empresa, pois entre a ave bisavo, para
produzir ave avd e somente depois produzir aves matrizes de um dia para venda se leva em
torno de 2.4 anos, um tempo que poderia causar uma subjetividade consideravel no calculo,
podendo ser impactado negativamente por fatores de biosseguranga, produtividade futura,
mudanga de composicao genética e até mesmo posicionamento do concorrente, além do fato de
que seria projetada venda de aves matrizes de aves avos que até o momento ndo existem. Sendo

assim as aves bisavos se mantiveram avaliadas pela abordagem de custo.
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Ja em relacdo a proje¢@o de venda de aves matrizes de um dia, decorrentes das mesmas
aves bisavos existentes na data da elaboragdo das demonstra¢des, também se manteve a
aplicacdo da abordagem de custo, pois, essas aves matrizes gerardo beneficio econdmico
somente em um estagio seguinte decorrentes de aves avos que ainda nem existem. Esse fluxo
todo desde a bisavo até a ave matriz de um dia, levaria 2.4 anos e muitos fatores como a propria
biosseguranga, produtividade futura, impacto em custos, poderiam levar a mensuracdo nao

confiavel dos valores base para fluxo de caixa descontado.

Por fim, em relagdo as aves avos existentes na data de elaboragdo das demonstragoes
contabeis, a empresa adotou a abordagem de renda por meio do fluxo de caixa descontado para
avaliacdo do valor justo, através da projecao de venda futura das aves matrizes. Isso se deu pelo
fato de que a expectativa de geracdo dos beneficios econdmicos dessas aves se realizardo no
decorrer dos 14 meses seguintes, o prego de venda ¢ definido por lista e ndo tem tantas
flutuagdes visto que a venda no mercado interno é a maior representatividade e os descontos
sdo bem definidos e para os custos, foi utilizada a média historica recente de 6 meses, que ja
incluiam efeitos recentes de repasses de inflagdo. Dessa forma a entidade entendeu que a
mensuracdo do valor justo fosse feita com seguranca e preenchendo todos os requisitos da

norma para essa avaliagao.

A decisdo da mensuracdo ao valor justo do ativo bioldgico apesar de ter se mostrado
complexa, seu ajuste impactou de forma relevante a demonstracdo contabil da entidade e a

relevancia da divulgagdo da informagao.

Ao final, a empresa adotou os procedimentos de identificagdo e avaliagdo de um modelo
de mensuracdo adequado para as aves avos existentes na data das demonstracdes contabeis,
optando pelo método da abordagem da renda através do fluxo de caixa descontado. Os pregos
de venda unitario de aves matrizes de um dia médio ndo tem varia¢do significativa pois a
empresa nao espera variagdo consideravel em sua carteira de clientes. Os contratos, propostas
de venda e expectativa de compra de clientes, sdo recebidos e acordados com bastante
antecedéncia. Em relacdo a composicdo do custo, como a base de projecao ¢ a margem unitaria
por ave fémea, oriunda de uma produ¢do de milhdes de ovos, a empresa também ndo espera
impacto significativo em seu valor. A projecdo de producao de ovos férteis para conversdao em
aves matrizes de um dia foi feita de forma confiavel, respeitando o indicador de performance
de cada unidade que possuia aves avos alojadas e portanto, na avaliagdo dos profissionais da

entidade, foi possivel fazer uma estimativa segura da margem para projecao de venda futura de
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aves matrizes de um dia e consequentemente o calculo do valor justo através do desconto a
valor presente do fluxo. Para tornar essa base mais confidvel, os profissionais da entidade
buscaram tirar quaisquer efeitos de depreciacdo em relagdo aos ativos contributdrios dos ativos
bioldgicos, exemplo, estrutura de granjas, incubatdrios, terras e equalizar esses valores com um

custo de aluguel que seria necessario para ter todas instalagdes em iguais condigdes.

Um fator que gera subjetividade maior no fluxo ¢ o calculo da taxa de desconto e tem
total relagdo com o resultado final obtido e demonstrado como “variacdo no valor justo” da
figura 21, mas os profissionais da entidade buscaram informagdes para calculo que refletem as
condi¢des de empresas do setor que opera, a remuneracdo de titulos no mercado americano, o
adicional de risco para investimentos no Brasil, estrutura de capital patrimoénio e divida desse
setor, o que contribuiu para refletir maior seguranca na determinag@o da taxa. Essa empresa ¢
subsidiaria de empresa norte americana, que aproxima maior realidade dos dados estruturados

para o calculo da taxa de desconto pelo custo médio ponderado de capital (WACC).

O modelo de aplicagdo de renda para avaliagdo de aves avos através da projecao de aves
matrizes de um dia e desconto a valor presente de seu fluxo de caixa se mostrou relevante na
mensuracdo do valor justo desse ativo bioldgico. O valor ajustado pela empresa na
demonstragdo de resultado e contrapartida do ativo circulante ativo bioldgico representou em

2017 um total de 61.37% do ativo biologico e 2018 cumulativamente 56.67%.

Essa informagdo se mostrou relevante para investidores e stakeholders usuarios da
informagao contabil, pois, a ave avo avaliada a valor justo fornece uma visdo mais realistica do
ativo bioldgico por sua capacidade de geracdo de beneficios futuros e identificacdo segura da
margem para projecao do fluxo, que por sua vez se distanciou muito do custo historico / custo

em formacdo de aves.

Foi desenvolvida uma cartilha com as etapas do processo da empresa, para através de
um conjunto de premissas estabelecidas através das ideias agrupadas e em confronto com as
normas vigentes, identificar e mensurar os ativos bioldgicos dessa empresa em cada nivel de
sua estrutura genética. Esse conjunto de informagdes € util para processo de auditoria das
demonstragdes contabeis e também pode ser utilizado por outras empresas do grupo e em outros

paises como ajuda no processo de mensuragao de seus ativos biologicos.

E um negocio particular, pois, esta no inicio da cadeia produtiva, e ndo propriamente na

venda do frango vivo, congelado ou processado e espera-se ter contribuido com pesquisadores,
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contadores, profissionais técnicos e quaisquer pessoas interessadas no assunto, com o modelo
de calculo desenvolvido e aplicado pela empresa para mensuracdo de seus ativos biologicos
para que as informacdes possam ter mais relevancia e se aproximar a realidade das empresas

do setor.

Por se tratar de um negocio especifico, com poucos players, e que depende de
estimativas para mensuracdo da margem, estudo e entendimento das diferentes fases de
linhagens genéticas, esse estudo tem limitagdes no modelo de calculo desenvolvido e aplicado
a ser utilizado para outras empresas do setor de aves, dependendo do seu posicionamento na
cadeia produtiva, bem como na composi¢do de indicadores para identificagdo da taxa de
desconto WACC, pode levar a um resultado final daquele encontrado, enquanto a aplica¢ao do
valor justo, método de projecdo do fluxo de caixa e com isso, ndo refletir a realidade para

determinada empresa.

Como sugestao para pesquisas futuras, ainda ndo ha um estudo sobre as aves pedigrees,
que ¢ o inicio da linhagem genética sobre a possibilidade de aplicagdo do valor justo sobre esse
ativo biologico, como ¢ a principal genética que dard origem a todas as outras, eventual
aplicagdo desse método pode afetar significativamente o valor das demonstragdes contabeis e

financeiras.

Da mesma foram, pelos fatores apresentados no trabalho, a aplicacdo do método de
fluxo de caixa a valor presente para aves bisavos, nesse estudo, ndo se mostrou confiavel, mas
seria interessante estudo para pesquisas futuras considerando uma condi¢do de mercado
diferente, outra estrutura de empresa, e até mesmo outros paises, o que poderia levar a um

resultado diferente.
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APENDICE A

Protocolo para estudo de caso
Questio de Pesquisa:

Quais restricdes encontradas na aplicagdo da mensuracdo do valor justo do ativo
bioldgico no segmento voltado para fornecimento de material genético para frango de corte?
Esse conceito de aplicacdo do valor justo, se mensuravel, ¢ aplicavel de forma confiavel em

relacdo ao custo real de formacao das aves?
Objetivo do Estudo de Caso:

Como objetivo geral, visa aprofundar o estudo sobre a viabilidade da aplicagdo da
mensuracao do valor justo de ativo bioldgico no setor estratégico de genética de aves de frango
de corte, descrever as diferentes fases e genéticas do processo produtivo, entender suas
complexidades e particularidades em relagdo ao custo real de formagdo de plantel de aves e sua
relevancia e a de eventual ajuste na aplicagdo do método de abordagem de renda para valor

justo.

Como objetivo especifico, elaborar uma cartilha de passo a passo para avaliagdo de valor
justo no segmento de genética de aves, podendo ser adaptavel para refletir melhor realidade de

outro segmento e tipo de ser vivo.
1 — Procedimentos iniciais

e Contato inicial com responsavel da empresa para explicar o objetivo do estudo,
dados necessarios, disponibilidade de documentagao e pedindo autorizagao fazer
o estudo juntamente com time de profissionais da empresa;

e Roteiro para desenvolvimento do trabalho, coleta de dados, contato com
profissionais e participacdo no desenvolvimento e elaboracdo do modelo de

calculo.
2 — Técnicas para coleta de dados

e Contatos telefonicos e reunides presenciais
e Entendimento da estrutura da empresa ¢ do negocio

e Pesquisa documental
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Parte pratica

Reunides fisicas e contatos telefonicos com time de produgdo e produto para
entendimento do negdcio em geral

Reunides fisicas e contatos telefénicos com pessoal da contabilidade para
discussdo das normas, formas de calculo, legislacdo, custeio e confec¢do de
premissas para desenvolvimento do projeto

Analise de documentos fornecidos: relatorios de producdo e detalhes das
genéticas das aves, relatorios das fases de produgdo e de custos atribuidos,
consulta a invoices de importagdo e notas fiscais de venda, politicas contabeis,
planilhas de calculo dos lotes de aves, balancetes, demonstra¢do de resultado,
relatorio de controle de ativo bioldgico custo e amortizagdo de aves, vida util e
amortizacdo de aves, indicadores de performance e zootécnicos, controles
internos, relatorio de projecao de aves e ovos, consulta a previsao de orcamento
futuro, demonstragdes contabeis e notas explicativas, mapa ¢ detalhamento de
venda, premissas de formacdo e estrutura de custo de capital, lista detalhada de
ativo imobilizado e de ativos contributorios.

Meio de coleta de dados: anotacgoes

3 — Questdes basicas para entendimento e desenvolvimento do estudo de caso

Quais particularidades do negdcio, genética, fases do processo de lotes de aves,
principais custos envolvidos no processo?

Qual efeito e contribuicdo de cada tipo de genética no processo produtivo?
Como a empresa aloca os custos do processo produtivo as aves durante seu
processo de formag@o e produgdo?

Quais premissas utilizadas para amortizacdo dos custos das aves ao resultado?
Quais métodos a empresa considera para avaliagdo de seus ativos bioldgicos?
Os ativos biologicos da empresa sdo cotados e disponiveis no mercado?

Um sistema de avaliacdo a valor justo poderia ser aplicado de forma confiavel
nos diferentes niveis do estagio genético das aves?

Avaliagdo a valor justo, se aplicavel de forma confiavel pode ser relevante para

demonstragdes contabeis financeiras?
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4 - Analise dos dados
5 — Desenvolvimento do modelo de calculo e cartilha do processo
6 — Autorizacio para estudo de caso

Esse foi o modelo utilizado pelo mestrando para obter autorizacdo da empresa para
efetuar a pesquisa. Para preservar o nome da empresa foi incluido o modelo utilizado sem dados

do responsavel e da empresa.

CARTA DE AUTORIZACﬁp PARA ESTUDO DE CASO DE
DISSERTACAO DE MESTRADO

Eu, . da empresa tenho ciéncia e

autorizo a realizacdo do estudo de caso para dissertacdo de mestrado sob o titulo
“ESTUDO DE CASO - AVALIACAO E APLICACAO DO CPC 29 / IAS 41
ATIVO BIOLOGICO E PRODUTO AGRICOLA NO SETOR DE
AVICULTURA LINHA GENETICA NO BRASIL®, sob responsabilidade do
mestrando Ricardo Bagni Roveri, do curso de Mestrado de Ciéncias Contdbeis e
Atuariais na PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA DE SAQ PAULO-PUC-SP.

Os dados serdo coletados de nas dependéncias do escritorio da empresa situada a

Rua nimero no municipio de com a condigio

que 0 nome da empresa seja preservado e seja adotado um nome ficticio para
divulgacio do trabalho Para isto, serdo dispomibilizados ao pesqusador, dados
contabeis e financeiros para elaboracio da dissertacio e outras informacfes que se

facam necessarias.

Campinas, 18 de fevereiro de 2019.
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