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PREFACIO

O agronegdcio representa quase um quarto do Produto Interno Bruto — PIB — brasileiro e
produz bens e servigos que beiram RS 1,5 trilhdes ao ano, conforme calculos do Centro de Es-
tudos Avancados em Economia Aplicada — CEPEA, da Escola Superior de Agricultura “Luiz de

Queiroz”- ESALQ, em parceria com a Confederacdo da Agricultura e Pecuaria do Brasil - CNA.

Muitas empresas brasileiras, principalmente aquelas vinculadas ao agronegécio, devem con-
tabilizar e mensurar a valor justo seus Ativos Bioldgicos e necessitam do suporte da enge-

nharia de avaliagoes.

Esse contexto demonstra a importancia do tema tratado nesta cartilha do IBAPE/SP, “Ava-
liacao de Ativos Bioldgicos a valor justo para fins de atendimento as normas contabeis’ que
tem por objetivo facilitar o entendimento, a interpretacdo e o atendimento a normas con-
tabeis pelos profissionais de avaliagao, em especial ao “CPC 29 - Ativo Biolégico e Produto
Agricola” e ao “CPC 46 — Mensuracao do Valor Justo’; bem como demonstrar a aplicacao das

técnicas de avaliacdo para mensuragéo a valor justo dos ativos biolégicos.

Para a consecucdo desses objetivos, a publicacdo cuida de impelir o leitor ao universo das
ciéncias contabeis. O capitulo “1. Introducdo” apresenta um histérico das normas contébeis
pertinentes, a justificativa da necessidade da cartilha e seus objetivos. O capitulo “2. Princi-
pios” expde principios contdbeis aplicaveis aos ativos bioldgicos e orienta os profissionais
sobre suas implicacdes nas avaliagdes a valor justo. O capitulo“3.Defini¢des, Siglas e Abrevia-

turas”segue a linha geral da publicacado e da énfase as interpretagdes das normas contabeis.

As técnicas de avaliacdo nas abordagens de custo, de renda e de mercado sdo apresenta-
das e interpretadas no capitulo “4. Metodologias’ que também tece orientagdes quanto a
melhor abordagem a cada caso. O capitulo “5. Mensuragao” ilustra esquematicamente essas

abordagens.

Por fim, o trabalho apresenta cinco apéndices com exemplos préticos de calculos do valor
justo de ativos bioldgicos distintos: Cana de Acglicar (Apéndice A), Florestas Plantadas (Apén-
dice B), Graos (Apéndice C), Laranja (Apéndice D) e Semoventes — Bovinos, Aves e Suinos
(Apéndice E).



Concluimos parabenizando o Grupo de Trabalho, que conseguiu aliar nesta cartilha qualida-
des por vezes oponentes: simplicidade, praticidade e profundidade. Trouxe importante con-
tribuicdo para a aproximacéo dos trabalhos de avaliacdo as necessidades das organizagdes e

das partes interessadas nas suas demonstrac¢des financeiras.

Enge Antonio Carlos Dolacio

Presidente

Enge Luiz Henrique Cappellano

Diretor Técnico
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AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

1. INTRODUCAO

1.1

LINHA DO TEMPO - NORMAS CONTABEIS

Atencao: As definicdes e termos técnicos estdo explanados na se¢ao 3.

a)

2001: International Accounting Standards Board publicou a primeira norma voltada ao

setor agricola: 1AS 41 - Agriculture.

2009: Comité de Pronunciamentos Contéabeis publicou a norma brasileira correlaciona-
daaolAS 41:CPC 29 - Ativo Bioldgico e Produto Agricola.

2014:1AS publicou o Agriculture: Bearer Plants (Amendments to IAS 16 and IAS 41), emen-

da que inseriu o conceito de planta portadora.
2015:E publicada a revisao 8, que altera o CPC 29 e insere o conceito de planta portadora.

Conforme a lei 11.638 de 28 de dezembro de 2007' e a lei 11.941 de 27 de maio de
2009? as demonstracdes contabeis brasileiras tem correlacdo as Normas Internacio-
nais de Contabilidade (International Financial Reporting Standards — IFRS). Em 2009, o
Comité de Pronunciamentos Contéabeis publicou o CPC 29 — Ativo Bioldgico e Produto
Agricola®, com o objetivo de estabelecer o tratamento contabil, e as respectivas divul-
gacoes, relacionados aos ativos bioldgicos e aos produtos agricolas. A norma interna-

cional correspondente é a IAS 41 - Agriculture.
Segundo o CPC 29, ativo biolégico é um animal e/ou planta vivos.

Segundo o CPC 29, o ativo biolégico ou produto agricola deve ser mensurado ao valor
justo menos a despesa de venda. Para fins de valor justo, deve ser consultado o CPC 46
- Mensuracédo do Valor Justo*, segundo o qual o valor justo é o preco que seria recebido
pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma

transagao nao forcada entre participantes do mercado na data de mensuracao.

' BRASIL, 2007.

2 BRASIL, 2009.

3 CPC 29,2009 http://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Pronunciamentos/
Pronunciamento?ld=60 Verificar se estd correta essa substituicao

4 CPChttp://www.cpc.org.br/CPC/Documentos-Emitidos/Pronunciamentos/Pronunciamento?ld=78
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AVALIAGCAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

h) Na&o sdo ativos bioldgicos: ativos que ndo tem como objetivo geragao de renda futura

k)

a companbhia, por exemplo: plantas portadoras, fungos e cavalos de corrida.

Em junho de 2014, o IFRS publicou uma emenda que afeta o tratamento contabil dos
ativos bioldgicos: Agriculture: Bearer Plants (Amendments to IAS 16 and IAS 41). Segundo
o International Accounting Standards Board - IASB, 6rgdo responsavel por desenvol-
ver as diretrizes internacionais de contabilidade citadas acima, a dissociacdo entre os
conceitos de ativo biolégico e planta portadora soluciona alguns questionamentos
que vinham sendo feitos a respeito de plantas maduras que geravam frutos (até entdo

avaliadas a valor justo).

Segundo o CPC 29, planta portadora é uma planta viva que: (a) é utilizada na producao
ou no fornecimento de produtos agricolas; (b) é cultivada para produzir frutos por mais
de um periodo; e (c) tem uma probabilidade remota de ser vendida como produto

agricola, exceto para eventual venda como sucata.

Uma vez que a planta ja estd em seu dpice do desenvolvimento, ndo passando por mu-
dancas significativas, tal apuracao do valor justo se mostrava desnecessaria. A planta

portadora estd dentro do alcance do CPC 27 - Ativo Imobilizado®.

Essa alteracdo chegou ao Brasil em 2015, através da Revisdo 8 dos pronunciamentos
contabeis. Assim, os exercicios contabeis iniciados apds 01/01/2016 devem atender as

alteragdes da norma.

De modo resumido o Quadro 1 indica os principais Comités de Pronunciamentos Contabeis

(CPCs) envolvidos na avaliagcao de ativos biolégicos e plantas portadoras.

Quadro 1 - Principais CPCs sobre ativos biol6gicos

VALOR JUSTO ATIVO BIOLOGICO PLANTA PORTADORA
CPC46 CPC29 CPC27

Mensuracdo do Valor Justo

Ativo Bioldgico e

Produto Agricola Ativo Imobilizado

5
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1.2

a)

d)

AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

ibape —

NECESSIDADE DA CARTILHA

Atendimento a norma, isto é, respeitar os pronunciamentos técnicos do Conselho Fe-
deral de Contabilidade.

Fornecer orientagdes referentes as técnicas a serem usadas para avaliar o valor justo de

ativos bioldgicos.

Diversas empresas brasileiras possuem ativos biolégicos, segundo o CPC 29, item 10,
uma entidade deve reconhecer um ativo biolégico ou produto agricola quando, e so-

mente quando:
1) Controla o ativo como resultado de eventos passados;

2) For provével que beneficios econémicos futuros associados com o ativo fluirao

para a entidade;
3) O valor justo ou o custo do ativo puder ser mensurado confiavelmente.

Portanto, quaisquer empresas que possuam ativos biolégicos, seja ela do setor agricola
ou nao, deve contabilizar e mensurar este ativo bioldgico a valor justo sempre que este

atender aos requisitos descritos acima.

N&o ha consenso no mercado em relagao as técnicas corretas para mensuragao a valor

justo para o ativo biolégico.

Segundo o CPC 29 - Ativo biolégico:“O ativo bioldgico deve ser mensurado ao valor

justo menos a despesa de venda”

Segundo o CPC 46, o valor justo é uma mensuracdo baseada em mercado e ndo uma
mensuracao especifica da entidade. Para alguns ativos e passivos, pode haver infor-
macoes de mercado ou transacdes de mercado observaveis disponiveis e para outros
pode ndo haver.Contudo, o objetivo da mensuracao do valor justo em ambos os casos
€ 0 mesmo - estimar o preco pelo qual uma transacao néao forcada para vender o ativo
ou para transferir o passivo ocorreria entre participantes do mercado na data de men-
suracdo sob condicdes correntes de mercado (ou seja, um preco de saida na data de
mensuracao do ponto de vista de participante do mercado que detenha o ativo ou o

passivo). Detalharemos as abordagens e conceitos nos capitulos 4 e 5.

15



AVALIAGCAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

h) O mercado entende a necessidade de detalhes sobre as metodologias para avaliagao

k)

13

do ativo biolégico para determinar seu valor justo.

As producdes vegetais explicitadas na ABNT NBR 14.653-3 ndo atendem ao conceito
de ativo bioldgico e planta portadora.Sao usadas na avaliacdo de iméveis e ndo devem

ser usadas para fins contabeis de CPC 29.

A revisao 8 do CPC 29 alterou o alcance do célculo de valor justo dos ativos bioldgicos,
uma vez que o conceito de planta portadora foi introduzido, conforme definido no

Secdo 3.

O pronunciamento CPC 29/IAS 41 trouxe grandes inova¢des no tratamento dos Ativos

Bioldgicos, tendo como objetivo apresentar:

OBJETIVO E ALCANCE

Ajudar o setor promovendo uma maior padronizacao das metodologias utilizadas para

calculo de ativos bioldgicos;

Auxiliar discussées entre clientes e auditores;
Facilitar o atendimento ao CPC 29;
Interpretacdo das normas (CPC 29 e CPC 46);

Aplicacdo das técnicas de Avaliacdo para mensuracdo a valor justo dos ativos biolégicos.

Nao faz parte do alcance desta cartilha a (i) mensuracdo de plantas portadoras, (i) benfeitorias

reprodutivas (ABNT) e (iii) PPA (Purchase Price Alocation).

16



bape =

2. PRINCIPIOS

AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

A seguir exploram-se os principios gerais para avaliacdo de ativos bioldgicos perante o Comité

de Pronunciamentos Contéabeis (CPC).

2.1

PONTOS GERAIS

No Quadro 2 elencam-se os principais pontos das normas relacionadas ao ativo biolégico (CPC

29) e sua mensuracdo (CPC 46).

Quadro 2 - Principais pontos das normas relacionadas ao ativo bioldgico (CPC 29) e sua men-

suracao (CPC 46).

CPC

ITEM PAG. TRANSCRICAO

ORIENTAGOES SOBRE AS TECNICAS DE
AVALIAGAO DO VALOR JUSTO

29 |3 2 “Este Pronunciamento deve Apos a colheita deve ser aplicado o
ser aplicado para a producdo | CPC 16 — Estoques, ou seja, se na data-
agricola, assim considerada base o grao/fibra ja tiver sido colhido,
aquela obtida no momento ele ndo esta na abrangéncia do CPC 29.
e no ponto de colheita dos No ponto de colheita, o valor
produtos advindos dos ativos justo pode ser mensurado pela
bioldgicos da entidade. metodologia de mercado (Market
Apbs esse momento, o CPC Approach). Neste ponto, isto &, no
16 - Estoques, ou outro | ponto de colheita, ndo ha justificativa
Pronunciamento Técnico mais | hara que o ativo néo seja avaliado,
adequado, deve ser aplicado. | yma vez que existe um mercado
Portanto, este Pronunciamento | atjyo, Antes disso, devido a falta de
ndo trata do processamento | mercado ativo, o comum é utilizar a
dos produtos agricolas apdsa | metodologia de renda/receita (Income
colheita.” Approach).

29 |5 4 “Ativo bioldgico é um animal e/ | O ativo biolégico é somente o que

ou uma planta, vivos.”

esta vivo na data-base da avaliagao, ou
seja, ainda plantado no campo.

17



AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

CPC
29

ITEM PAG. TRANSCRICAO

45

11

“Ativos biolégicos podem ser
classificados como maduros
ou imaturos. Os maduros sao
aqueles que alcancaram a
condicéo para serem colhidos
(ativos biolégicos consumiveis)
ou estdo aptos para sustentar
colheitas regulares (ativos
biolégicos de producéo).”

bape =

ORIENTACOES

Milho, soja e algodao séo classificados
como ativos biolégicos consumiveis
que podem ser maduros (gréos/

fibra no ponto de colheita na data-
base) ou imaturos (gréos/fibra em
desenvolvimento na data-base).

Exemplo de possiveis técnicas de
avaliacdo durante o ciclo de vida do
ativo biolégico:

(a) Ativo bioldgico = planta de soja

Imaturo = Antes de R5. Seu valor justo
pode se aproximar do seu custo.

Maduro/Ponto de colheita = A partir
do estagio fenoldgico R5 (enchimento
de grdo). Seu valor justo é mensuravel
e um fluxo de caixa descontado pode

ser projetado.

(b) Ativo biolégico = eucalipto (ciclo
de 6/7 anos)

Imaturo = Até 2/3 anos. Seu valor
justo pode se aproximar do seu custo.

Em desenvolvimento = entre 2/3
anos e 6/7 anos. Seu valor justo é
mensuravel e um fluxo de caixa
descontado pode ser projetado.

Maduro/Ponto de colheita = A
partir da idade de colheita (6/7 anos)
Seu valor justo é mensuravel e a
abordagem de mercado pode ser
aplicada.

18



AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

ibape =

CPC ITEM PAG. TRANSCRICAO ORIENTACOES

29 |8 5 “Valor justo é o preco que Este item direciona para o CPC 46 —
seria recebido pela venda Valor Justo, ja que o mesmo é aplicavel
de um ativo ou que seria para os valores justos de ativos
pago pela transferéncia biolégicos. Segundo o CPC 29, valor
de um passivo em uma justo é “o preco que seria recebido
transacdo nao forcada entre pela venda de um ativo ou que seria
participantes do mercado pago pela transferéncia de um passivo
na data de mensuracdo.(Ver | em uma transacdo ndo forcada entre
Pronunciamento Técnico CPC | participantes do mercado na data de
46 - Mensuragao do Valor mensuracao”
Justo).”

46 (62 12 “O objetivo de utilizar uma O CPC 46, alinhado as normativas

técnica de avaliagao é
estimar o preco pelo qual
uma transagao nao forcada
para a venda do ativo ou

para a transferéncia do
passivo ocorreria entre
participantes do mercado

na data de mensuragao nas
condi¢des atuais de mercado.
Trés técnicas de avaliacdo
amplamente utilizadas sdo

(i) abordagem de mercado,
(i) abordagem de custo e (iii)
abordagem de receita.Os
principais aspectos dessas
abordagens sao resumidos nos
itens B5 a B11. A entidade deve
utilizar técnicas de avaliagao
consistentes com uma ou
mais dessas abordagens para
mensurar o valor justo.”

de avaliagcdo de ativos, elenca as
abordagens que podem ser adotadas
para mensuracdo do valor justo, sendo:
abordagem de mercado, abordagem
de custo ou abordagem de receita.
Estas abordagens serdo detalhadas
nos capitulos 4 e 5 desta cartilha.

19



AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

CPC

46

ITEM PAG. TRANSCRICAO

65

13

“As técnicas de avaliagdo
utilizadas para mensurar o
valor justo devem ser aplicadas
de forma consistente.
Contudo, uma mudanca na
técnica de avaliacdo ou em
sua aplicacao (por exemplo,
mudanca em sua ponderacao
quando multiplas técnicas de
avaliacao forem utilizadas ou
mudanca no ajuste aplicado
a uma técnica de avaliagado)

é apropriada se a mudanca
resultar em uma mensuracao
que seja igualmente ou mais
representativa do valor justo
nas circunstancias. Esse pode
ser o caso se, por exemplo,
qualquer dos eventos
seguintes ocorrerem:”

(@) novos mercados surgirem;

(b) novas informagdes se
tornarem disponiveis;

(c) informagoes utilizadas
anteriormente nao mais
estiverem disponiveis;

(d) houver uma melhora nas
técnicas de avaliacao;

(e) ou houver mudancas nas
condi¢des de mercado.

ORIENTACOES

O CPC 46 indica as técnicas de
avaliacao, porém néao é a fonte/
bibliografia desta matéria, fato

que nos reportamos as normas e
metodologias de avaliagdo vigentes e
consagrados. Entretanto, é claro pelo
CPC que melhorias nas técnicas de
avaliacdo podem ocorrer e devem ser
consideradas no calculo do valor justo.

20



AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

ibape =

CPC ITEM PAG. TRANSCRICAO ORIENTAGOES

46 |A 21/22 | “Abordagem de custo: As abordagens para mensuracao
Técnica de avaliacdo que do valor justo sdo técnicas de
reflete o valor que seria avaliacdo. Sua aplicacdo depende
exigido atualmente para das caracteristicas do ativo avaliado.
substituir a capacidade No caso dos ativos bioldgicos, a
de servico de um ativo abordagem de custo costuma
(normalmente referido como | ser adotada para florestas jovens,
o custo de substituicao ou com idade menor de 3 anos. A
reposicdo).” abordagem de mercado pode ser
“Abordagem de receita: adotada quando o ativo biolégico
Técnicas de avaliacéo que esta no ponto de colheita na data-
convertem valores futuros (por | P35, uma vez em que esse € o
exemplo, fluxos de caixa ou Unico momento em que pode ser
receitas e despesas) em um vendido. A abordagem de receita
valor tnico atual (ou seja, é baseada em projecdes do ativo

descontado). A mensuracio biolégico existente na data-base até
do valor justo é determinada | @ sua colheita e consegue captar os

com base no valor indicado diferentes estagios dos diferentes
pelas expectativas de mercado ativos biolég[cos em diferentes
atuais em relacio a esses datas-bases. E importante ressaltar
valores futuros.” que existe uma diferenca entre nao

conseguir avaliar um ativo e este
ativo ndo ser passivel de avaliacao
pelo seu valor justo ser proximo ao
seu custo. Para ativos bioldgicos a
abordagem mais comum mente
utilizada é a abordagem de renda.

“Abordagem de mercado:
Técnica de avaliacdo que
utiliza precos e outras
informacdes relevantes
geradas por transagoes

de mercado envolvendo
ativos, passivos ou grupo de
ativos e passivos idénticos
ou comparaveis (ou seja,
similares), como, por exemplo,
um negdcio.”

21



AVALIAGCAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

CPC ITEM PAG. TRANSCRICAO ORIENTAGOES

29 |22 7 “A entidade ndo deve incluir Quando da avaliacdo dos ativos
na estimativa de fluxo de biolégicos por fluxo de caixa
caixa quaisquer expectativas | (Abordagem de Receita), este reflete
de financiamento de ativos, as condi¢des do ativo biolégico
tributos ou restabelecimento | existente na data-base apenas até a
do ativo biolégico apds a sua colheita.
colheita (por exemplo, o custo
de replantio de arvores em
plantacdo apos a colheita).”

29 |24 7/8 | “Os custos podem, algumas Os ativos biolégicos avaliados pela

vezes, aproximar-se do valor
justo, particularmente, quando:

(@) Uma pequena
transformacao biolégica
ocorre desde o momento
inicial (por exemplo, mudas
plantadas no periodo
imediatamente anterior
ao de encerramento das
demonstracoes contabeis
ou gado recém-adquirido);
ou (Alterada pela Revisao
CPC 08).

Nao se espera que o
impacto da transformacao
do ativo bioldgico sobre

0 preco seja material

(por exemplo, para o
crescimento inicial da
plantacdo de pinos cujo
ciclo de producao é de 30
anos).”

(b

=

Abordagem de Custo sdao geralmente
culturas de ciclo longo em seus
estagios iniciais (por exemplo, florestas
plantadas quando jovens) ou ativos
com pouca transformacéo bioldgica
onde o custo se assemelha ao valor
justo. Para os demais ativos bioldgicos
as outras abordagens se aplicam
melhor.
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ITEM PAG. TRANSCRICAO

B11

27

“Essas técnicas de avaliacdo
incluem, por exemplo:

(a) Técnicas de valor presente
(ver itens B12 a B30);

(b) Modelos de precificagao
de opg¢oes, como a formula
de Black-Scholes-Merton
ou modelo binomial (ou
seja, modelo de arvore),
que incorporem técnicas
de valor presente e

reflitam tanto o valor temporal
quanto o valor intrinseco
da opcéo;

(c) Eo método de ganhos
excedentes em multiplos
periodos, que é utilizado
para mensurar o valor
justo de alguns ativos
intangiveis.”

ORIENTACOES

Na Abordagem de Receita, uma das
técnicas de avaliagdo é o método do
Fluxo de Caixa Descontado (FCD) e
mais especificamente um sub método
de ganhos excedentes em multiplos
periodos, ou o MPEE (Multi Period
Excess Earnings).Usado na avaliacdo de
ativos intangiveis assim como para os
ativos biolégicos.

Considerando a avaliacdo de um ativo
biolégico através do MPEEM, para
estimar o seu valor justo através dos
ganhos econdmicos futuros esperados
atribuiveis a esse ativo, é necessario
realizar alguns ajustes no fluxo de
caixa caso o ativo cujo valor esta
sendo estimado esteja considerado
em seu contexto geral (em conjunto
com outros ativos). Assim, na medida
em que sao identificados ativos que
sdo contributdrios (CAC),como é o
caso de maquinas e equipamentos
agricolas, os valores dos fluxos de
caixa decorrentes desses ativos devem
ser deduzidos, visto que, como o
nome sugere, sdo contributorios e

nao constituem o valor justo do ativo
em si.

Além disso, como parte do valor

do ativo, o TAB (Tax Amortization
Benefit ou beneficio de amortizagao)
é um elemento do valor justo de
todos os ativos que sdo dedutiveis
para fins fiscais. Somado ao valor
apods impostos, é um beneficio de
amortizacao que reflete o valor
adicional de um ativo em decorréncia
da sua capacidade de deduzir a
amortizacdo do ativo ao longo de sua
vida tributdria. Assim, o beneficio de
amortizacdo é essencialmente o valor
presente da economia fiscal resultante
da amortizac¢ao do ativo.
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CPC

46

ITEM PAG. TRANSCRICAO

B13

27

“O valor presente (ou seja,
aplicacdo da abordagem de
receita) é uma ferramenta
utilizada para relacionar valores
futuros (por exemplo, valores
ou fluxos de caixa) a um valor
presente utilizando uma taxa
de desconto.””A mensuracdo do
valor justo de ativo ou passivo
utilizando uma técnica de

valor presente captura todos

0s seguintes elementos, do
ponto de vista dos participantes
do mercado, na data de
mensuragao:

(@) Uma estimativa dos fluxos
de caixa futuros para o ativo
ou passivo que estd sendo
mensurado;

(b) Expectativas sobre possiveis
variagdes no valor e época
dos fluxos de caixa que
representem a incerteza
inerente aos fluxos de caixa;

(c) Ovalordodinheiro no
tempo, representado pela
taxa sobre ativos monetérios
livres de risco com datas de
vencimento ou prazos que
coincidem com o periodo
coberto pelos fluxos de
caixa e que ndo apresentam
incerteza em relagao a época
ou risco de inadimpléncia
(default) para o titular (ou
seja, taxa de juros livre de
risco);

(d) O preco para suportar a
incerteza inerente aos fluxos
de caixa (ou seja, prémio de
risco);

©

Outros fatores que os
participantes do mercado
levariam em consideracao
nas circunstancias.”

ORIENTACOES

Uma vez que os ativos bioldgicos
se desenvolvem ao longo da safra e
nao estdo sempre todos em ponto
de colheita na data-base, ou seja,
sua colheita e consequentemente
sua receita é futura, a metodologia
mais apropriada para sua avaliacdo
sao os fluxos de caixa. Fluxos de
caixa descontados sao estimativas
futuras trazidas a valor presente
considerando-se o risco inerente a
atividade.Essa é uma metodologia
de avaliacdo extremamente
difundida e confidvel para a
mensuracdo do valor justo.

Fonte: CPC 29,2015; CPC 46,2018.
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2.2 CONFIABILIDADE
Segundo o CPC 29 (2015)

O ativo bioldgico deve ser mensurado ao valor justo menos a despesa de venda no mo-
mento do reconhecimento inicial e no final de cada periodo de competéncia, exceto para
os casos descritos no item 30,em que o valor justo ndo pode ser mensurado de forma con-
fidvel.[...] H4 uma premissa de que o valor justo dos ativos bioldgicos pode ser mensurado

de forma confiavel.

Contudo, tal premissa pode ser rejeitada no caso de ativo bioldgico cujo valor deveria ser cota-
do pelo mercado, porém este nao o tem disponivel e as alternativas para mensura-los ndo sao,
claramente, confidveis. Em tais situacdes, o ativo biolégico deve ser mensurado ao custo, menos
qualquer depreciacao e perda por irrecuperabilidade acumuladas. Quando o valor justo de tal
ativo bioldgico se tornar mensuravel de forma confidvel,a entidade deve mensura-lo ao seu valor
justo menos as despesas de venda.Quando o ativo bioldgico classificado no ativo nao circulante
satisfizer aos critérios para ser classificado como mantido para venda (ou incluido em grupo de
ativo mantido para essa finalidade), de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 31 - Ativo
Néo Circulante Mantido para Venda e Operacdo Descontinuada, presume-se que o valor justo

possa ser mensurado de forma confiavel. (Alterado pela Revisdo CPC 03)

Como exemplo de casos em que o valor justo ndo pode ser mensurado de forma confidvel e

que 0 mesmo se aproxima do custo, tem-se:

- Florestas jovens: Para florestas plantadas de eucalipto até 2 ou 3 anos ou pinus até 5 anos,
muitas vezes ainda nao foi realizado inventario florestal. Isto ocorre, pois as arvores ainda ndo
estdo suficientemente desenvolvidas. Desta forma, para estas areas, ainda ndo ha dados de
altura e diametro coletados para estimar o IMA (Incremento Médio Anual). Ainda resta a in-
certeza de que essas areas irdo gerar beneficio econémico: é recorrente que arvores muito
jovens sofram ataques de formigas cortadeiras que impediriam seu correto desenvolvimento.

Comumente, estas areas sao registradas a seu valor de custo histérico.

- Soja antes de R5: A planta de soja, antes de atingir o estadio fenoldgico R5,ainda ndo possui
graos. Desta forma, a estimativa de produtividade ainda é incerta para se projetar um fluxo
de caixa. Estas dreas podem ser registradas a seu valor de custo histérico. Vale ressaltar que o
ciclo desta cultura é curto e uma empresa pode precisar avaliar seu ativo bioldgico em diferen-

tes datas-base/ trimestralmente. Nesse caso, pode ser invidvel a cada data-base quantificar as
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areas antes e depois de R5 e avaliar as primeiras a custo e as outras pela abordagem de renda.

Assim, a adogéao da estimativa do fluxo de caixa para area total em todas as datas-base pode

facilitar.

Elencam-se os principais pontos referentes a confiabilidade da mensuracédo do valor justo dos

ativos bioldgicos.

CPC ITEM PAG. TRANSCRICAO

ORIENTACOES SOBRE AS TECNICAS DE

AVALIAGAO DO VALOR JUSTO

29 |6(c) “Mensuracdo da mudanca.A | Os ativos bioldgicos se desenvolvem
mudanca na qualidade (por entre o plantio até o ponto de
exemplo, mérito genético, colheita, de forma que suas condi¢ées
densidade, amadurecimento, |sao diferentes em cada data-
nivel de gordura, conteudo base.O acompanhamento desse
proteico e resisténcia da fibra) | desenvolvimento ao longo do tempo
ou quantidade (por exemplo, | é funcao rotineira das empresas
descendéncia, peso, metros Agro e de extrema capacidade dos
cubicos, comprimento e/ especialistas agrobnomos.
ou didametro da fibrae a
quantidade de brotos) causada
pela transformacao bioldgica
ou colheita é mensurada e
monitorada como uma fungao
rotineira de gerenciamento.”

29 (12 “O ativo biolégico deve ser Os ativos bioldgicos devem ser
mensurado ao valor justo avaliados a valor justo (vide CPC 46).
menos a despesa de venda no
momento do reconhecimento
inicial e no final de cada
periodo de competéncia,
exceto para os casos descritos
no item 30,em que o valor
justo ndo pode ser mensurado
de forma confidvel.”
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ITEM PAG. TRANSCRICAO

30

9

“H& uma premissa de que

o valor justo dos ativos
bioldgicos possam ser
mensurados de forma
confidvel. Contudo, tal
premissa pode ser rejeitada
no caso de ativo biolégico
cujo valor deveria ser cotado
pelo mercado, porém, este
nao o tem disponivel e as
alternativas para mensura-
los ndo sdo, claramente,
confidveis. Em tais situacoes,
o0 ativo bioldégico deve ser
mensurado ao custo, menos
qualquer depreciacdo e
perda por irrecuperabilidade
acumuladas.”

“Quando o valor justo de

tal ativo bioldgico se tornar
mensuravel de forma confiavel,
a entidade deve mensuré-lo
ao seu valor justo menos as
despesas de venda. Quando

o0 ativo biolégico classificado
no ativo néo circulante
satisfizer aos critérios para ser
classificado como mantido
para venda (ou incluido em
grupo de ativo mantido para
essa finalidade), de acordo
com o Pronunciamento
Técnico CPC 31 - Ativo Nao
Circulante Mantido para Venda
e Operacgdo Descontinuada,
presume-se que o valor justo
possa ser mensurado de
forma confidvel. (Alterado pela
Revisdo CPC 03)”

ORIENTACOES

Os ativos bioldgicos podem ser
mensurados de maneira confiavel,
uma vez que sdo mantidos para
venda e existem dados de mercado
disponiveis (precos, custos, etc.).

Tal premissa s6 é refutada quando
nao ha informacbes de mercado
disponiveis e outras técnicas de
avaliacdo ndo sdo comprovadamente
confidveis. As técnicas e metodologias
de avaliagdes existentes sdo
consagradas e devidamente aplicaveis
ao célculo do valor justo do ativo
biolégico, uma vez que séo tratadas
premissas de receita e custos
disponiveis em informacdes do
mercado, motivo pelo qual, ndo hd o
que se falar em mensuracéo por custo
nestes casos.
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CPC

29

ITEM PAG.

51

11/12

TRANSCRICAO

“O valor justo,menos a
despesa de venda de um
ativo bioldgico pode se
alterar devido a mudancas
fisicas e também de precos
no mercado. Divulgagdes
separadas sao Uteis para
avaliar o desempenho

do periodo corrente e

para projecoes futuras,
particularmente quando

ha um ciclo de producao
que compreende periodo
superior a um ano.Em

tais casos, a entidade é
encorajada a divulgar, por
grupo, ou de outra forma, o
total da mudanca no valor
justo menos a despesa de
venda, incluido no resultado,
referente as mudancas fisicas
e de precos no mercado.
Geralmente, essa informacdo
ndo é tao util quando o ciclo
de producgdo é menor que um
ano (por exemplo, quando se
criam frangos ou se cultivam
cereais).”

bape =

ORIENTACOES
O CPC 29 reconhece que o valor

justo dos ativos biolégicos pode ser

influenciado por mudancas fisicas

(por exemplo, uma seca) e também

de precos de mercado. Este fato
nao impede a sua mensuracao,

principalmente para ativos biolégicos

de ciclo curto,como é o caso das
culturas anuais.
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CPC ITEM PAG. TRANSCRICAO ORIENTACOES

29 |53 12 “A atividade agricola é, Adicionalmente, o CPC 29 reconhece
frequentemente, exposta aos | que eventos naturais (ataque de
riscos climaticos, de doencas | pragas, incidéncia de fitopatologias,
e outros riscos naturais. estiagens, incéndios) podem afetar
Se um evento ocorre e da os ativos bioldgicos. . Este fato
origem a um item material nao impede a sua mensuracao e
de receita ou despesa, a previsibilidade através do risco no
natureza e o total devem ser | fluxo de caixa descontado, motivo
divulgados de acordo com pelo qual é a melhor abordagem a ser
o Pronunciamento Técnico aplicada.

CPC 26 - Apresentacgao das
Demonstracdes Contabeis.
Exemplos de tais eventos
incluem surtos de viroses,
inundacoes, seca, geada e
praga de insetos.”

29 15 6 “A mensuracgédo do valor O CPC 29 indica que a mensuracao
justo de ativo biolégico ou dos ativos biolégicos possam ser
produto agricola pode ser realizados com a criagao de grupos
facilitada pelo agrupamento | desde que haja coeréncia e preco
destes, conforme os atributos | de mercado disponivel para este
significativos reconhecidos no | agrupamento. Por exemplo, para
mercado em que 0s precos sao | mensuracao de gado, os mesmos
baseados, por exemplo, por podem ser agrupados por categoria,
idade ou qualidade. A entidade | como touros, bezerros, novilhas de 12
deve identificar os atributos a 24 meses e vacas paridas.
que correspondem aos
atributos usados no mercado
como base para a fixagao de
preco.”

46 |B15 |28 “A mensuragao do valor justo | O CPC 46 indica que a mensuracao
utilizando técnicas de valor do valor justo através dos fluxos
presente é feita sob condi¢des | de caixa € uma estimativa e é uma
de incerteza, uma vez que metodologia totalmente aplicavel
os fluxos de caixa utilizados ao objetivo de mensuracdo, fato que
sdo estimativas, e ndo valores | a torna uma ferramenta confiavel.
conhecidos.” Trata-se de uma metodologia

extremamente difundida em
Valuation.

Fonte: CPC 29,2015; CPC 46,2018.
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2.3 NIVEIS DEVALOR
Segundo o Apéndice A do CPC 46:
Informacoes (inputs) de Nivel 1

Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos a que a

entidade possa ter acesso na data de mensuragao.

Exemplo: preco de saca de soja em Rio Verde - GO em 31/12/2017, consultado no site da Agro-
link para Rio Verde - GO em 31/12/2017.

Informacées (inputs) de Nivel 2

Informacdes (inputs) que sdo observaveis para o ativo ou passivo, seja direta ou indiretamente,

exceto precos cotados incluidos no Nivel 1.

Exemplo: preco de saca de soja em Rio Verde — GO em 31/12/2017, consultado no site da Agro-
link para GO em Dez/2017.

Informacées (inputs) de Nivel 3
Dados nao observaveis para o ativo ou passivo.

Exemplo:estimativa de preco sintético da saca de soja, calculado com base no preco de éleo de

soja, descontados os devidos custos, conversdes de unidade e eficiéncia de extragéo.

24 MERCADOS PRINCIPAL EVANTAJOSO
Segundo os itens de 15 a 21 do CPC 46:

Na auséncia de um mercado principal de um ativo, deve ser utilizado o mercado mais vantajo-
S0 para sua mensuragao. Entende-se que na venda do ativo a empresa realizaria a transagao no
mercado deste ativo ou, quando inexistente, no mercado mais vantajoso, ou seja, com maior
rentabilidade. Porém, quando ha um mercado principal para o ativo a mensuracao do valor
justo deve representar o preco neste mercado mesmo que exista um mercado diferente e po-

tencialmente mais vantajoso.
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3. DEFINICOES, SIGLAS E ABREVIATURAS

3.1 PRINCIPAIS TERMOS
CPC: Comité de Pronunciamentos Contébeis.
Produtos do CPC: Pronunciamentos Técnicos, orientacdes e interpretagoes.

CPC 29: Ativo Bioldgico e Produto Agricola: Pronunciamento Técnico referente ao tratamen-
to contdbil, e as respectivas divulgacées, relacionados aos ativos biolégicos e aos produtos
agricolas.CPC 29,2015.

CPC 46: Mensuracao do Valor Justo: Pronunciamento Técnico que tem como objetivo (a) de-
finir valor justo; (b) estabelecer em um unico Pronunciamento a estrutura para a mensuracao

do valor justo; e (c) estabelecer divulgagdes sobre mensuragdes do valor justo. CPC 46,2012.

CPC 27: Ativo Imobilizado: Pronunciamento Técnico que estabelece o tratamento contébil
para ativos imobilizados, de forma que os usuarios das demonstragdes contabeis possam dis-
cernir a informacdo sobre o investimento da entidade em seus ativos imobilizados, bem como
suas mutacgoes. Os principais pontos a serem considerados na contabilizacdo do ativo imobili-
zado sdo o reconhecimento dos ativos, a determinacao dos seus valores contabeis e os valores
de depreciacdo e perdas por desvalorizacdo a serem reconhecidas em relacdo aos mesmos.
CPC 27,20009.

IFRS: International Financial Reporting Standards
IASB: International Accounting Standards Board
IAS: International Accounting Standards

IAS 41: Agriculture: pronunciamento técnico internacional que define a contabilidade para a

atividade agricola/ ativos bioldgicos.Traduzido através do IAS 41.

IFRS 13: Fair Value Measurement: pronunciamento técnico internacional que define a mensu-

racdo do valor justo.Traduzido através do IFRS 13.
Valor justo: Segundo o CPC 46, é o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que
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seria pago pela transferéncia de um passivo em uma transagao ndo forcada entre participantes
do mercado na data de mensuracéo. Ainda, define que o valor justo € uma mensuragao basea-

da em mercado e ndo uma mensuracao especifica da entidade. CPC 46,2012.

Abordagem de custo: segundo o CPC 46, é uma técnica de avaliacdo que reflete o valor que
seria exigido atualmente para substituir a capacidade de servi¢co de um ativo (normalmente

referido como o custo de substituicdo ou reposicao). CPC 46,2012.

Abordagem de receita/renda: segundo o CPC 46, séo técnicas de avaliagdo que convertem
valores futuros (por exemplo, fluxos de caixa ou receitas e despesas) em um valor Unico atual
(ou seja, descontado). A mensuracdo do valor justo é determinada com base no valor indicado

pelas expectativas de mercado atuais em relacao a esses valores futuros. CPC 46,2012.

Abordagem de mercado: segundo o CPC 46, é uma técnica de avaliacdo que utiliza pregos
e outras informacdes relevantes geradas por transacdes de mercado envolvendo ativos, pas-
sivos ou grupo de ativos e passivos idénticos ou comparaveis (ou seja, similares), como, por

exemplo, um negdcio.CPC 46,2012.

Despesa de venda: sequndo o CPC 29, sdo despesas incrementais diretamente atribuiveis a

venda de ativo, exceto despesas financeiras e tributos sobre o lucro.

ATENCAO:
% Abordagem de mercado: Custos de colheita.

3

+ Abordagem de renda: No caso do Fluxo de Caixa Descontado, as despesas sao
custos e impostos a incorrer no periodo sobre o ativo biolégico.

MPPEM: Multi Period Excess Earnings Method. O MPPEM é uma abordagem de avaliacdo basea-
da na receita (ou seja, ela estima o valor com base nos ganhos econémicos futuros esperados
atribuiveis a um ativo). A metodologia é mais comumente usada para avaliar o principal ou
mais importante ativo responsavel pela capacidade de geragado 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 excecao da re-
ceita gerada pelo ativo foco de uma avaliacao, é possivel avaliar os ganhos residuais ou excess

earnings. Em outras palavras, o MPEEM diz que valor justo de um ativo é baseado nos fluxos
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de caixa atribuiveis a ele ap6s a deducéo dos fluxos de caixa atribuiveis a outros ativos (ativos

contributoérios).

Essa abordagem é comumente utilizada para cana de agucar e para florestas de madeira, tendo
em vista que a terra, as maquinas e equipamentos e a planta portadora (soqueira) sao consi-

derados ativos contributérios.
Segundo o item B.3 do CPC 46:

d) O uso de ativo em combinagdo com outros ativos ou com outros ativos e passivos
poderia ser incorporado a técnica de avaliacao utilizada para mensurar o valor justo do
ativo. Esse pode ser o caso ao utilizar o método de ganhos excedentes em multiplos
periodos (multi period excess earning method) para mensurar o valor justo de ativo in-
tangivel, ja que a técnica de avaliacdo leva em conta especificamente a contribuicdo de
quaisquer ativos complementares e dos passivos correspondentes no grupo em que

esse ativo intangivel seria utilizado. CPC 46,2012.

CAC: Contributory Asset Charge. Entende-se por ativos contributérios. Considera-se uma enti-
dade como um todo e todos os seus ativos operacionais sao essenciais para o seu bom fun-
cionamento, 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 MPEEM para que o seu valor justo possa ser
calculado sem que os valores de outros ativos possam estar sendo indevidamente incorpora-
dos a ele.CPC 46,2012.

Consideram-se os produtores rurais, por exemplo, para os quais o maquinario agricola esta in-
trinsecamente ligado a produgdo agricola, visto que sdo essenciais para o dia a dia da operagao
e consequente geracao de receita e fluxo de caixa através do processo de plantio e colheita.
Para o caso de produtores cujos maquindrios agricolas utilizados nesse processo produtivo
sejam alugados, o CAC permite identificar e estimar a proporcao do fluxo de caixa decorrente
desses ativos especificos, permitindo assim balizar o valor justo do ativo bioldgico. Além disso,
o CAC permite ajustar o valor entre aqueles produtores que possuem maquinario proprio e

aqueles que ndo possuem.CPC 46,2012.

WACC: Weighted Average Cost of Capital. E uma taxa de desconto ponderada entre capital pro-

prio (acionista) e capital de terceiros.
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Ativo biolégico: Segundo o CPC 29, é um animal e/ou uma planta, vivos. Além disso, produto
em desenvolvimento de planta portadora é ativo bioldgico. (Incluido pela Revisdo CPC 08).
CPC29,2015.

Preco sintético: E um preco construido artificialmente a partir de um preco disponivel no
mercado. Por exemplo, uma Empresa produtora de Palma tem acesso apenas ao preco do éleo
de dendé para a precificacdo do seu ativo biolégico, neste caso, o cacho de fruto fresco da
palma. Porém, sabe-se que para a producdo do dleo existe uma série de beneficiamentos que
agregam valor ao preco do 6leo e por isso, deve-se retirar todos estes custos de agregacdo de
valor para se chegar ao real preco do fruto fresco. Portanto, constroi-se um preco sintético de

um produto que nao é comercializado através de um que é.
Nao sao ativos bioldgicos: Alguns exemplos: cavalos de corrida, bactérias e fungos.

Este Pronunciamento deve ser aplicado para contabilizar os seguintes itens relacionados

com as atividades agricolas:

(a) Ativos bioldgicos;

(b) Ativos bioldgicos, exceto plantas portadoras; (Alterada pela Revisao CPC 08);

(c) Producéo agricola no ponto de colheita;

(d) Subvencdes governamentais previstas nos itens 34 e 35.CPC 29,2015.
Mensuracao do ativo bioldgico: Segundo o CPC 29:

O ativo biolégico deve ser mensurado ao valor justo menos a despesa de venda no mo-
mento do reconhecimento inicial e no final de cada periodo de competéncia, exceto para
os casos descritos no item 30, em que o valor justo ndo pode ser mensurado de forma

confiavel.

Planta portadora: Segundo o CPC 29, é uma planta viva que:
(a) E utilizada na producéo ou no fornecimento de produtos agricolas;
(b) E cultivada para produzir frutos por mais de um periodo;

(c) Tem uma probabilidade remota de ser vendida como produto agricola, exceto para

eventual venda como sucata.
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Os animais portadores foram excluidos das alteragdes e continuarao a ser contabilizados
segundo o CPC 29/IAS 41.

ATENGAO:
< As plantas portadoras e sua mensuragao nao fazem parte do escopo desta cartilha.
As plantas portadoras estdao dentro do alcance do CPC 27.

Produto agricola: Segundo o CPC 29:

O pronunciamento deve ser aplicado para a producao agricola, assim considerada aquela
obtida no momento e no ponto de colheita dos produtos advindos dos ativos biolégicos
da entidade. Apds esse momento, o CPC 16 - Estoques, ou outro Pronunciamento Técnico

mais adequado, deve ser aplicado.
Transacao nao forcada: Segundo o CPC 46:

A transagdo que presume exposicdo ao mercado por um periodo antes da data de men-
suracao para permitir atividades de marketing que sado usuais e habituais para transacées
envolvendo esses ativos ou passivos; ndo se trata de uma transagao forcada (por exemplo,

liquidacdo forcada ou venda em situacdo adversa).
Abordagem de mercado: Segundo o CPC 46:

E a técnica de avaliacdo que utiliza precos e outras informacées relevantes geradas por
transa¢des de mercado envolvendo ativos, passivos ou grupo de ativos e passivos idénti-

cos ou compardveis (ou seja, similares), como, por exemplo, um negdcio.
Informacées corroboradas pelo mercado: Segundo o CPC 46:

Séo as informacoes (inputs) que séo obtidas principalmente a partir de (ou corroboradas

por) dados de mercado observaveis por meio de correlacdo ou por outros meios.
Prémio de risco: segundo o CPC 46:

E a compensacao buscada por participantes do mercado avessos ao risco por suportar a
incerteza inerente ao fluxo de caixa de um ativo ou passivo. Denominada também como

“ajuste de risco”
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A fim de auxiliar o avaliador elaborou-se o Quadro 3 com a correlagdo de exemplos do que é

planta portadora, ativo bioldgico e produto agricola.

Quadro 3 - Exemplos de culturas e semoventes.

CULTURA/

CRIACAO PLANTA PORTADORA  ATIVO BIOLOGICO PRODUTO AGRICOLA
Café Pé de café (arbusto) | Grao de café (em Grao de café
desenvolvimento' ou em
ponto de colheita)
Cana-de-agucar | Soca (parte subterranea) | Colmo e folhas (parte aérea) | Acticar e etanol
Eucalipto e n/a Arvore Madeira
Pinus
Palma Palmeira de palma CFF - Cacho de fruta fresca | Oleo de palma
(em desenvolvimento? ou
em ponto de colheita)
Semoventes [n/a Animal Carne
Milho n/a Planta de milho Grdo ou semente de
milho
Soja n/a Planta de soja Grdo ou semente de soja
Algodao n/a Planta de algodao Fibra e caroco
Laranja Pé de laranja Fruta de laranja Fruta ou Suco de laranja
Seringueira Seringueira Latex Latex
Mandioca n/a Mandioca Fécula de mandioca

Fonte: Préprios autores, 2018 e CPC 29, 2015.

A revisdo 8 do CPC 29 (R8 CPC 29) alterou a metodologia de célculo para plantas portadoras.
Entende-se que existe uma subdivisdo dos ativos bioldgicos, conhecidos como plantas porta-
doras, que sdo usadas unicamente na producédo de produtos agricolas por certo periodo.

O IASB decidiu que as plantas portadoras deveriam ser contabilizadas como ativos imobiliza-
dos - CPC 27 (Ativo Imobilizado), porque sua operacao é similar a de manufatura. Consequen-
temente, as emendas incluem as plantas portadoras no escopo do CPC 27,a0 invés do CPC 29.
Os produtos agricolas permanecem no escopo do CPC 29.

ATENCAO:

Como consequéncia da Revisao 8 do CPC 29, para efeitos de projegao de ativo biolégico,
tem-se:

¢+ Reducao do periodo do fluxo para uma safra;
« CAC (Contributory Asset Charge) da planta portadora;
% Ajuste dos tratos culturais para a safra corrente.
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4. METODOLOGIAS

As abordagens de mensuragao de valor justo sdo descritas no Apéndice B — Orientacdo de
aplicacdo do CPC 46.Dentro de uma mesma abordagem existem diferentes metodologias.Este

capitulo inicia clarificando que:

B1.Os julgamentos aplicados em diferentes situacoes de avaliacdo podem ser diferentes.
Este apéndice descreve os julgamentos que podem ser aplicaveis quando a entidade men-

sura o valor justo em diferentes situagdes de avaliagao.

Dessa forma, o avaliador deve usar de bom senso e de sua experiéncia quando da aplicagao

das metodologias.

4.1  TECNICAS DE AVALIACAO
Segundo o item 61 do CPC 46:

A entidade deve utilizar técnicas de avaliagao que sejam apropriadas nas circunstancias e
para as quais haja dados suficientes disponiveis para mensurar o valor justo, maximizando

o uso de dados observaveis relevantes e minimizando o uso de dados ndo observaveis.
Ainda, indica quais sao as técnicas de avaliagao mais utilizadas:

(i) Abordagem de Mercado;

(i) Abordagem de Custo;

(iii) Abordagem de Receita (CPC 46,2012).
Segundo a Norma NBR 14.653-1 da ABNT (Associacédo Brasileira de Normas Técnicas, 2011):

O método da capitalizacdo da renda identifica o valor do bem, com base na capitalizacdo
presente da sua renda liquida prevista, considerando-se cenarios vidveis. O método da ca-
pitalizacao da renda pode identificar o valor de mercado. No caso da utilizagdo de premis-

sas especiais, o resultado é um valor especial.

37



AVALIAGCAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

ibape —

O Instituto Brasileiro de Avaliacdes e Pericias de Engenharia (IBAPE), em sua norma nacional,

indica que o método da renda é o indicado para apuracao de valores de empreendimentos, de
intangiveis, entre outros.NBR 14.653-1,2001.

4.2

ABORDAGEM DE CUSTO

4.2.1 Normas

Conforme o Apéndice A do CPC 46:“Técnica de avaliagao que reflete o valor que seria exigido

atualmente para substituir a capacidade de servico de um ativo (normalmente referido como

o0 custo de substituicdo ou reposi¢do)”

Conforme o Apéndice B do CPC 46:

B8.A abordagem de custo reflete o valor que seria necessario atualmente para substituir a
capacidade de servico de ativo (normalmente referido como custo de substituicao/repo-

sicao atual).

B9. Do ponto de vista de vendedor participante do mercado, o preco que seria recebido
pelo ativo baseia-se no custo para um comprador participante do mercado adquirir ou
construir um ativo substituto de utilidade comparavel, ajustado para refletir a obsolescén-
cia.lsso porque um Comprador participante do mercado ndo pagaria mais por um ativo do
que o valor pelo qual poderia substituir a capacidade de servico desse ativo. Obsolescén-
cia compreende deterioragao fisica, obsolescéncia funcional (tecnolégica) e obsolescéncia
econdmica (externa), sendo mais ampla que a depreciacdo para fins das demonstracdes
contabeis (alocacdo do custo histérico) ou para fins tributérios (utilizando as vidas Uteis
especificadas). Em muitos casos, o0 método de custo de substituicdo/reposicdo atual é utili-
zado para mensurar o valor justo de ativos tangiveis que sejam utilizados em combinacao

com outros ativos ou com outros ativos e passivos.

Segundo o item 24 do CPC 29:

38

Os custos podem, algumas vezes, aproximar-se do valor justo, particularmente, quando:

a) Uma pequena transformacdo biolégica ocorre desde o momento inicial (por exem-
plo, mudas plantadas no periodo imediatamente anterior ao de encerramento das de-

monstragdes contabeis ou gado recém-adquirido); ou (Alterada pela Revisdo CPC 08).
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(b) N&o se espera que o impacto da transformacéo do ativo bioldgico sobre o preco seja
material (por exemplo, para o crescimento inicial da plantacao de pinos cujo ciclo de

producao é de 30 anos).

Esta abordagem é pouco utilizada para determinacdo do valor dos ativos bioldgicos, pois a

mesma so6 deve ser aplicada quando o valor justo do ativo se aproxima dos custos.

4.2.2 Interpretacdes

A abordagem de custos consiste na identificacdo de todos os gastos atribuidos a transforma-

¢ao bioldgica dos ativos analisados.

Por se tratar de uma abordagem cujos critérios e conceitos podem divergir entre os agentes
envolvidos em um processo de avaliacdo (investidores, avaliadores, auditorias,administradores
entre outros) é preciso que a avaliacdo de um ativo bioldgico feita por meio desta abordagem

seja devidamente fundamentada e evidenciada.

A aplicacdo desta abordagem esta definida no item 4.2.1 deste documento, porém vale desta-

car que esta abordagem pode ser aplicada nos seguintes casos:

a) Avaliacao de planta portadora (conforme item 15 do CPC 29 pelo fato da planta porta-

dora ser considerada para fins de avaliacdo como um ativo imobilizado);

b) Ativo biolégico com curto ciclo de vida. Nestes casos o custo total incorrido aproxima-

-se do valor justo (exemplos: suinos e aves);

¢) Ativo biolégico cuja transformacao bioldgica foi minima até a data base da avaliacéo
(exemplos: plantacées realizadas préximas a data base da avaliacdo ou ativos cujo ciclo
de vida seja muito longo e a transformacao bioldgica no periodo base da avaliagao seja

pequena);

d) Ativos bioldgicos em fase de desenvolvimento (exemplos: Inicio da vagem até enchi-
mento da vagem no caso de grdos, formacao do fruto até o inicio da maturagao ou

maturacdo em caso de arvores frutiferas).

Conforme o item 33 do CPC 29 tem-se:
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Na determinacdo do custo, da depreciacao e da perda por irrecuperabilidade acumuladas,
a entidade deve considerar os Pronunciamentos Técnicos CPC 16 - Estoques, CPC 27 - Ati-

vo Imobilizado e CPC 01 — Reducéo ao Valor Recuperdvel de Ativos.
Portanto, para determinacao dos custos relacionados ao ativo bioldgico deve-se observar:
Item 12 do CPC 16:

Os custos de transformacao de estoques incluem os custos diretamente relacionados com
as unidades produzidas ou com as linhas de produc¢do, como pode ser o caso da mao-de-
-obra direta.Também incluem a alocacao sistematica de custos indiretos de producao, fixos
e variaveis, que sejam incorridos para transformar os materiais em produtos acabados. Os
custos indiretos de producao fixos sdo aqueles que permanecem relativamente constantes
independentemente do volume de producdo, tais como a depreciacdo e a manutencao de
edificios e instalagdes fabris, maquinas e equipamentos e os custos de administracdo da
fabrica. Os custos indiretos de producéo variaveis sdo aqueles que variam diretamente, ou
quase diretamente,com o volume de producao, tais como materiais indiretos e certos tipos

de mao-de-obra indireta.
Item 16 do CPC 27:

O custo de um item do ativo imobilizado compreende: (a) Seu preco de aquisicao, acres-
cido de impostos de importacdo e impostos nao recuperaveis sobre a compra, depois de
deduzidos os descontos comerciais e abatimentos; (b) Quaisquer custos diretamente atri-
buiveis para colocar o ativo no local e condi¢do necessarias para o mesmo ser capaz de
funcionar da forma pretendida pela administracao; (c) A estimativa inicial dos custos de
desmontagem e remocéo do item e de restauracdo do local (sitio) no qual este estd loca-
lizado. Tais custos representam a obrigacao em que a entidade incorre quando o item é
adquirido ou como consequéncia de usa-lo durante determinado periodo para finalidades

diferentes da producao de estoque durante esse periodo.

Conforme os itens dos pronunciamentos apresentados, pode ser entendido que o custo deve
ser composto por todos os gastos relacionados a transformacao dos ativos e produtos. Com
foco nos ativos bioldgicos os custos a serem considerados em uma avaliacéo pela abordagem
de custo devem ser compostos pelos custos de aquisicdo e desenvolvimento (custos diretos

ou indiretos) atribuidos ao ativo biolégico.
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De maneira usual em avaliagdes de ativos bioldgicos pela abordagem de custos observa-se
a utilizagao do custo histdrico registrado no balango patrimonial das empresas na data base
da avaliacdo. Entretanto, vale mencionar que em muitos casos os custos histéricos registrados
no balanco patrimonial referem-se basicamente aos custos de aquisicao dos ativos bioldgicos
(mudas, enxertos e outros) e ndo abrangem outros custos inerentes ao processo de transfor-
macao bioldgica (tais como insumos, méo de obra, tratos culturais entre outros). Desta forma a

informacao contabil torna-se pouco representativa do custo efetivo do ativo bioldgico.

Diante deste cendrio é importante que no momento da avaliacdo seja verificado se a empresa
possui um processo estruturado de custeio e quais sdo os critérios adotados para alocacdo dos
custos aos ativos bioldgicos. Caso a empresa ndo possua um processo estruturado de custeio
o avaliador devera analisar as demonstragdes financeiras da empresa visando identificar os

fatores de custo que devem ser considerados na avaliacdo do ativo bioldgico.

Como forma de contribuir com uma analise estruturada de custos referentes ao ativo biolégico

o avaliador devera verificar seguintes informacoes:

a) Caracterizacdo da empresa - em que o gestor deve identificar o tamanho, o tipo de

atividade, a natureza juridica, a diversificacdo e a especializacdo do empreendimento.

b) Andlise do sistema de custeamento — consiste na identificacdo, exame e alocacdo de
custos a determinada atividade da producdo agricola, visando o reconhecimento e
destinacdo dos custos totais e criticos de producao, controlando os valores totais de
producao. Os recursos sdo atribuidos a cada modalidade. Na sequéncia, as acdes sdo
atribuidas a objetos de custo com base em seu uso.O gasto aprimorado em atividades

reconhece os relacionamentos de causa dos responsaveis pelos precos.

¢) Identificar e levantar os componentes do custo de producao — nessa etapa é necessario
verificar e contabilizar todos os itens que serdo incluidos nos componentes de custos.
Para isso, é importante verificar todas as atividades, servicos e equipamentos necessa-
rios a transformacéo bioldgica do ativo e como estes sdo controlados e mensurados

pela administracdo da empresa.

d) Estabelecimento de custos fixos e varidveis — apds a identificacdo e levantamento dos
valores e para a sistematizacdo e gerenciamento dos gastos relacionados a transforma-
¢ao bioldgica do ativo é necessario identificar os gastos fixos e variaveis, ja que o custo

total é composto pela soma dos fixos totais e varidveis totais.
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e) Consolidar as informacgdes sobre os custos: com base em todo o levantamento e veri-
ficacdo das informacgdes relacionadas aos custos da transformacao biolégica do ativo
serd necessario elaborar uma demonstracdo resumida que pode ser elaborado com

base naTabela 1, 2,3 e 4 e apresentada como exemplo.

Tabela 1 - Exemplos opera¢des mecanizadas

A.OPERAGOES MECANIZADAS ($/ha)
A.1.PREPARO DO SOLO
A.2.IMPLANTACAO
A.3.TRATOS CULTURAIS
A.4.COLHEITA

Subtotal A

Tabela 2 - Exemplos opera¢ées ndo mecanizadas

B.OPERACOES NAO MECANIZADAS ($/ha)
B.1.PREPARO DO SOLO
B.2.IMPLANTACAO
B.3.TRATOS CULTURAIS
B.4.COLHEITA

Subtotal B
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Tabela 3 — Exemplos Insumos

C.INSUMOS ($/HA)

C.1.FERTILIZANTES
C.2.FITOSSANITARIOS
C.3.HERBICIDAS
C.4.MUDAS
C.5.EQUIPAMENTOS
Subtotal C

Tabela 4 — Exemplos de Administragao e outros e o Total A+B+C+D

D.ADMINISTRACi\O E OUTROS ($/ha)
D.1.DEPRECIACAO
D.2.FRETES
D.3.IMPOSTOS
D.4.OUTROS CUSTOS
Subtotal D

CUSTOS TOTAL ($/ha)

Em caso de falta de controle ou confiabilidade na mensuracao dos custos diretos e indiretos
relacionados a transformacao bioldgica do ativo deverd ser avaliado junto a administracdo da
empresa quais outras fontes de informacgao poderao ser utilizadas para uma apuracao mais

adequada dos ativos biolégicos
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4.3 ABORDAGEM DA RENDA
4.3.1 Normas
Conforme o Apéndice A do CPC 46:

Técnicas de avaliacdo que convertem valores futuros (por exemplo, fluxos de caixa ou re-
ceitas e despesas) em um valor Unico atual (ou seja, descontado). A mensuracao do valor
justo é determinada com base no valor indicado pelas expectativas de mercado atuais em

relacdo a esses valores futuros.
Conforme o Apéndice B do CPC 46:

B10. A abordagem de receita converte valores futuros (por exemplo, fluxos de caixa ou re-
ceitas e despesas) em um valor Unico atual (ou seja, descontado). Quando a abordagem de
receita é utilizada, a mensuracdo do valor justo reflete as expectativas de mercado atuais

em relacao a esses valores futuros.

B11. Essas técnicas de avaliacdo incluem, por exemplo: (a) técnicas de valor presente (ver
itens B12 a B30); (b) modelos de precificacdo de op¢des, como a férmula de Black-Scholes-
-Merton ou modelo binomial (ou seja, modelo de drvore), que incorporem técnicas de va-
lor presente e reflitam tanto o valor temporal quanto o valor intrinseco da opcéo; e (c) o
método de ganhos excedentes em multiplos periodos, que é utilizado para mensurar o

valor justo de alguns ativos intangiveis.

4.3.2 Interpretacoes

A abordagem de receita converte valores futuros (por exemplo, fluxos de caixa ou receitas e

despesas) em um valor Unico atual (ou seja, descontado).
A aplicacao dessa abordagem se da através dos fluxos de caixa descontados (FCD).

O método do FCD é o que melhor representa o valor de um ativo biolégico baseado em sua

rentabilidade futura (Abordagem da Renda).

Valor justo - Fluxo de caixa descontado. Mais especificamente, o MPEEM (Multi-period Excess Ear-

nings Method). Nesta metodologia, estima-se o valor justo atribuivel somente ao ativo biolégico.
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Fluxos de caixa e taxas de desconto refletem premissas que os participantes do mercado uti-
lizariam ao precificar o ativo ou passivo e levam em conta somente os fatores atribuiveis ao

ativo ou passivo que esta sendo mensurado;

Para evitar a contagem dupla ou omissao dos efeitos dos fatores de risco, as taxas de desconto

refletem premissas que sejam consistentes com aquelas inerentes aos fluxos de caixa.

A mensuracdo do valor justo utilizando técnicas de valor presente é feita sob condicées de

incerteza, uma vez que os fluxos de caixa utilizados sao estimativas, e ndo valores conhecidos.

O ativo biolégico ndo gera receita sozinho. Ele necessita da ajuda de outros ativos para se
desenvolver, como a terra ou a planta portadora (ativo separado do ativo bioldgico), que for-
nece dgua, nutrientes, estrutura, entre outros.No MPEEM, esses ativos contribuintes devem ser
remunerados por essa ajuda (CAC - Contributory Asset Charge ou Ativos Contribuintes, a fim de

se estimar o valor atribuivel somente ao ativo bioldgico).
Na Avaliacao, os CACs podem ser estimados pela soma de dois componentes:

1.Aluguel hipotético (return on) — que é a depreciacdo aplicada a uma taxa de retorno.Se a taxa
for apds impostos (ou post tax), o return on é apds impostos (ou post tax). Se a taxa for antes de

impostos (ou pre tax), o return on é antes de impostos (ou pre tax).

2. Depreciacao econdomica (return of) — que é a depreciacdo econdmica, sem (pre tax) ou com

o beneficio fiscal (post tax).

Atentar que o CAC estimado antes de impostos deve ser deduzido do fluxo antes de impostos

e o CAC apds impostos deve ser deduzido do fluxo apenas apds a dedugao dos impostos.

Os fluxos de caixa devem ser descontados por uma taxa de desconto, p.e. WACC, estimada

considerando o ativo, o pais e periodo.

Assim como os ativos intangiveis os ativos bioldgicos devem ser amortizados através do TAB
(TAX Amortizaton Benefit) ou beneficio de amortizacao fiscal, pois comparativamente o ativo
biolégico também é avaliado constantemente pelo método da renda e é um ativo que de-
pende obrigatoriamente de outros ativos para gerar renda. O TAB, em financas, refere-se ao
valor presente do beneficio de um imposto de renda resultante da deducéo fiscal gerada pela
amortizacao de um ativo. O valor presente do beneficio fiscal é uma fungdo matematica do

valor justo e isso cria uma circularidade, pois o valor justo inclui o valor presente do beneficio
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fiscal.Esta circularidade pode ser tratada usando um procedimento de dois passos consistindo
em estimar o valor do ativo na auséncia do beneficio fiscal em primeiro lugar e em seguida,

extrapolando o valor anterior por um fator de beneficio de amortizacao fiscal.

4.4 ABORDAGEM DE MERCADO
4.4.1 Normas

Conforme o Apéndice A do CPC 46:“Técnica de avaliacdo que utiliza precos e outras informa-
¢Oes relevantes geradas por transa¢des de mercado envolvendo ativos, passivos ou grupo de

”

ativos e passivos idénticos ou comparaveis (ou seja, similares), como, por exemplo,um negécio”
Conforme o Apéndice B do CPC 46:

B5. A abordagem de mercado utiliza precos e outras informacdes relevantes geradas por
transagdes de mercado envolvendo ativos, passivos ou grupo de ativos e passivos — como,

por exemplo, um negdcio - idéntico ou comparavel (ou seja, similar).

B6. Por exemplo, técnicas de avaliagdo consistentes com a abordagem de mercado fre-
quentemente utilizam multiplos de mercado obtidos a partir de um conjunto de elemen-
tos de comparacao. Os multiplos devem estar em faixas, com um multiplo diferente para
cada elemento de comparagao. A escolha do multiplo apropriado dentro da faixa exige jul-

gamento, considerando-se fatores qualitativos e quantitativos especificos da mensuracéo.

B7.Técnicas de avaliacdo consistentes com a abordagem de mercado incluem a precifica-
¢ao por matriz. Precificacdo por matriz € uma técnica matematica utilizada principalmente
para avaliar alguns tipos de instrumentos financeiros, tais como titulos de divida, sem se
basear exclusivamente em pre¢os cotados para os titulos especificos, mas, sim, baseando-

-se na relacdo dos titulos com outros titulos cotados de referéncia.
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4.4.2 Interpretacao

a) A abordagem de mercado deve ser utilizada quanto existe um mercado idéntico ou
similar envolvendo aquele ativo, de forma que seja possivel identificar um preco prati-

cado pelo mercado para aquele ativo.

b) Esta abordagem se da pela simples aplicacédo do preco praticado pelo mercado sobre

0 ativo em questao.

¢) Ainda, sobre a receita se devem aplicar os impostos de acordo com a legislagao fiscal

vigente e possivelmente despesas de venda quando aplicével.

d) A despesa de venda somente deve ser descontada quando o preco utilizado na valo-
racdo incluir esta despesa. Por exemplo, na aplicacdo da abordagem de mercado em

florestas de eucalipto com 7 anos se o preco utilizado for de madeira colhida

4.5 QUALA MELHOR ABORDAGEM EM CADA CASO?

Para determinar a melhor abordagem a ser utilizada, o Engenheiro de Avaliagdes devera analisar
as condicbes do ativo bioldgico na data-base a fim de definir qual a abordagem que deve ser
adotada.Deve ser considerada a natureza do ativo, 0 mercado em que estd inserido e o estdgio de

desenvolvimento da cultura. Algumas sugestdes de abordagem conforme status da cultura séo:

Soja

Figura 2 — Inicio do estagio reprodutivo —

Figura 1 — Estagio vegetativo Rk
9 9 9 Florescimento

Metodologia: Custo Metodologia: Custo
Fonte:EY, 2017 Fonte:EY, 2017
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Soja

Figura 3 - Inicio da formacao de graos — R5

Metodologia: Renda Metodologia: Mercado
Fonte:EY, 2017 Fonte:EY,2017

Eucalipto

Figura 6 — Em

IR =oeEm () 2 desenvolvimento (4 anos)

Figura 7 - Madura (8 anos)

Metodologia: Custo Metodologia: Renda Metodologia: Mercado
Fonte:EY, 2017 Fonte:EY, 2017 Fonte:EY, 2017
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E importante salientar que o engenheiro de avaliacées, junto a controladoria da empresa, deve
analisar cada caso e suas especificidades para definir a melhor abordagem para o ativo biol6gi-
co. Devido a natureza de operacdo agricola associada a este ativo, recomenda-se consultar um
Engenheiro Agronomo, principalmente em relacao as premissas técnicas: produtividade, tratos
culturais, etc. O Fluxograma 1 auxilia na definicdo da abordagem metodoldgica a ser utilizada e

a Figura 8 indica um exemplo de arvore para avaliagdo e a respectiva abordagem metodoldgica.

Fluxograma 1: Definicdo da abordagem metodoldgica

Existe a expectativa de ganho
econdmico futuro?

Nao Sim

I- Custo O ativo estd pronto J
para ser vendido?

Sim Nao

Mercado J Renda J

Figura 8 — Exemplo para definicdo metodoldgica

Fonte: Dreamstime, 2018.

49



AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

bape =

5. MENSURACAO

Diante da especificidade do Ativo bioldgico, é necessario destacar que a avaliagao do valor
justo, principalmente os que ndo possuem mercado ativo, exige certo grau de julgamento por

parte do avaliador.

5.1 ABORDAGEM DE CUSTO

Quando o valor justo é mantido a custo significa que neste estagio de desenvolvimento da

planta ou do animal o valor justo e o custo sdo muito préximos.

5.2 ABORDAGEM DE RENDA

Apresenta-se de modo esquemédtico (Esquema 1) a abordagem de renda.

Esquema 1 — Abordagem de renda

Outros

e Custos de
colheita e
transporte

+ Area plantada do
ativo biolégico
(existente na
data base)

* Terra (aluguel
hipotético)

* Impostos

* Taxa de desconto
M&E (aluguel (WACQ)

Custos de tratos hipotético +

Produtividade
estimada

Volume

Preco

Impostos (INSS,
PIS/COFINS...)

culturais, se
houver (ocorrem
entre a data-base
e a colheita e
beneficiam o
ativo biolégico
projetado)

depreciacao * TAB

econbémica)

Planta portadora
(aluguel
hipotético +
depreciacao
econOmica)
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5.3 ABORDAGEM DE MERCADO

Apresenta-se de modo esquemadtico (Esquema 2) a abordagem de mercado.

Esquema 2 - Abordagem de mercado

[

Receita

e

Custos de venda se houver

* Area plantada do ativo
biolégico ou quantidade
quando se trata de
semoventes (existente na
data base)

¢ Custos relacionados a
venda do ativo se houver

* Preco

* Impostos (INSS, PIS/
COFINS...)
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APENDICE A

A. CANA-DE-AGUCAR

A1 Interpretacao

Quadro A.1 - Interpretagdes do CPC 29 em relacdo a cultura da cana-de-agucar

CPC 29 INTERPRETAGCAO

1. Definicdo de ativo bioldgico (“AB”)

a) Ativo biolégico é um animal e/ou uma
planta, vivos.

b) Produto em desenvolvimento de planta
portadora é ativo bioldgico.

1.Cana-de-actcar

a) A parte aérea da cana-de-actcar é uma
planta viva.

b) Mesmo em estdgios de desenvolvimento, a
parte aérea sobre a soca é ativo bioldgico.

2, Definicdo de planta portadora (“PP")
Planta portadora é uma planta viva que:

a) é utilizada na producao ou no
fornecimento de produtos agricolas;

b) é cultivada para produzir frutos por mais
de um periodo;

c) e tem uma probabilidade remota de ser
vendida como produto agricola, exceto
para eventual venda como sucata.

2.Soca
A soca ndo deixa de fazer parte da planta.

a) A soca da cana-de-agucar possibilita o
desenvolvimento da parte aérea;

b) A soca é utilizada por mais de uma safra,
de acordo com o nimero de cortes
explorados;

¢) Dificilmente a soca sera colhida e vendida
como produto agricola. Sua funcdo
primordial é ser mantida para gerar
perfilhos e assim receita.

3. Definicao de periodo de projecao

a) Colheita é a extracdo do produto de ativo
biolégico ou a cessacdo da vida desse
ativo bioldgico.

3.Safra

a) Como o ativo biolégico é a parte aérea da
cana, a projecao deve ser feita até o fim da
colheita (1 safra ou 2, se houver cana de 18
meses).

4. Definicao de custos

a) Despesa de venda sdo despesas
incrementais diretamente atribuiveis
a venda de ativo, exceto despesas
financeiras e tributos sobre o lucro.

b) O ativo bioldégico deve ser mensurado ao
valor justo menos a despesa de venda no
momento do reconhecimento inicial e no
final de cada periodo de competéncia.

4. Custos a incorrer

a) Os fluxos de caixa de ativos bioldgicos
devem projetar apenas custos diretamente
atribuiveis a atividade agricola da cana-de-
acucar.

b) Esses custos sdo aqueles que irdo ocorrer
na safra corrente, sobre o ativo biolégico
existente na data-base até sua colheita. Ndo
se devem projetar custos que ocorreram
antes da data-base ou ap6s a colheita.
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Quadro A.2 - Premissas: Gerais, receita, CACs, taxa de desconto e tributos com as respectivas

unidades e descricdo - cana-de-acucar

PREMISSA UNIDADE DESCRICAO

Gerais

» Area ha Area plantada existente na data-base, por corte

» Ciclo de producao cortes Quantidade de cortes explorados

» Periodo da projecao Ap0ds a revisdo 8 do CPC 29, a projecao do ativo

biolégico é de uma safra

Receita

» Produtividade t/ha Produtividade por corte

» ATR kg/t Acucar Total Recuperavel

» Preco RS$/kg Preco do ATR

Custos operacionais

» Tratos culturais R$/ha Custos a incorrer de tratos culturais na safra corrente

» CCT RS/t Custo de corte, colheita e transporte

CACs (Contributory Asset Charge)

» CAC daterra R$/ha Aluguel hipotético da terra aplicado a area plantada
» Custo de parceria/ t/ha Custo de parceria/arrendamento, geralmente

arrendamento definido em contrato com base na produtividade
» ATR contratual kg/t ATR do Consecana sugerido para contratos de
parceria

» Preco do ATR RS$/kg Preco do ATR

» CAC da planta portadora R$/ha Aluguel hipotético da planta portadora
» Depreciagao R$/ha Correspondente a cana-de-agucar que sera colhida

na projecao

» Taxa spread

%

Taxa de mercado

Taxa de desconto

» Taxa de desconto

%

Taxa de desconto para trazer a projecao a valor
presente (por exemplo, WACC)

Tributos
» INSS % Aliquota correspondente ao “Funrural” para
Agroindustria
» IR&CS % Aliquota de Imposto de Renda e Contribuicdo Social
Sobre Lucro Liquido
» TAB Tax Amortization Benefit
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A3 Calculo

AVALIACAO DE ATIVOS BIOLOGICOS A VALOR JUSTO

Tabela A.3 - Exemplo de calculo para cana-de-agucar

Fluxo de caixa | Ativo biolégico

Cana-de-agtcar | Exemplo - valores hipotéticos

Premissas gerais

Método FCD | MPEEM

Safra 18/19 e 19/20

Data-base 31/03/2018

Modelo Real

Regime tributario Real

Moeda RS

Numero de cortes 5

Meses 9 9
Periodo 2018 2019
Projecao de receita 2018 2019
Area plantada Total

10 corte | 18 meses ha 2.000 - 2.000
10 corte | 12 meses ha 3.000 3.000 -
2° corte ha 5.000 5.000 =
30 corte ha 4.500 4.500 -
40 corte ha 5.000 5.000 =
5° corte ha 5.500 5.500 =
Total ha 25.000 23.000 2.000
Produtividade

10 corte | 18 meses t/ha 120 = 120
10 corte | 12 meses t/ha 100 100 -
2° corte t/ha 920 920 =
30 corte t/ha 80 80 =
40 corte t/ha 70 70 =
5° corte t/ha 60 60 =
Média t/ha 81 78 120
Volume Total

10 corte | 18 meses t 240.000 - 240.000
10 corte | 12 meses t 300.000 300.000 -
2° corte t 450.000 450.000 -
3° corte t 360.000 360.000 -
40 corte t 350.000 350.000 -
50 corte t 330.000 330.000 -
Total t 2.030.000 1.790.000 240.000
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Preco

ATR kg/t 135 135 135

Preco do ATR RS$/kg 0,6161 0,6161 0,6161

Total R$/t 83,17 83,17

Receita bruta R$'000 148.881 19.962

INSS/Funrural 2,05% (3.052) (409)

Receita liquida R$'000 145.829 19.552

Custos

Custos de corte, colheita e transporte

ccT RS/t 30 30 30

Total R$'000 53.700 7.200

Custo de tratamento

Tratamento cana soca R$/ha 1.800 1.800 1.800

Area de tratos ha 2.000 2.000 -

Total R$'000 3.600 -

CAC's (Contributory Asset Charge)

CACdaterra

Produtividade contratada t/ha 12,0 12,0 12,0

ATR Consecana para contratos kg/t 121,97 121,97 121,97

Preco do ATR RS$/kg 0,5901 0,5901 0,5901

Custo da terra R$/ha 864 863,69 863,69

Area remanescente ha 25.000 2.000

Total R$'000 21.592 1.727

CAC da planta portadora (post tax)

Custo de plantio R$/ha 6.000

Vidaddl cotes 5 _ _ _ __

Depreciagao R$/ha/ano 1.200

10 corte | 18 meses R$/ha/ano 1.200 1.200

10 corte | 12 meses 1.200 1.200
20 corte R$/ha/ano 982 982
30 corte R$/ha/ano 873 873
40 corte R$/ha/ano 764 764
50 corte R$/ha/ano 655 655

_De;reaaggo |_Por§je;da_ pel_os Zst - R$_/he;an; __________ 853 a _1 .Z)O_ -

WACC post ax % 7% 7% 7%
Return on post tax R$/ha 60 84
Return of post tax R$/ha 570 792

CAC Planta Portadora R$/ha 630 876
Area remanescente ha 25.000 2.000

Total R$'000 15.754 1.752
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FCD
Receita liquida 145.829 19.552
Custos e CAC da terra (78.892) (8.927)
EBT 66.936 10.625
IR&CS 34% (22.758) (3.613)
Lucro liquido 44178 7.013
CAC Planta Portadora (post tax) (15.754) (1.752)
Fluxo de Caixa Livre 28.424 5.261
Taxa de desconto (WACC) 7,0%
Meses 9,00 9,00
Periodo 9,00 18,00
Meio periodo 4,50 9,00
Fator de desconto 0,97 0,93
Fluxo de Caixa Descontado 27.478 4916
FCD Total 32.395
TAB 16.686

Numero de periodos do TAB 1,50
Valor Justo do Ativo Biolégico 49.081 |R$'000

1.963 R$/ha
__________ TEH - _CuTva_ ATrea_ - /;ea_ -

10 corte | 18 meses 120,00 1,00 - 2.000,00
10 corte | 12 meses 100,00 1,00 3.000,00 -
2° corte 90,00 0,82 5.000,00 -
30 corte 80,00 0,89 4.500,00 -
40 corte 70,00 0,88 5.000,00 -
50 corte 60,00 0,86 5.500,00 -
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Notas:
[a] Fluxo de Caixa Descontado | Multi Period Excess Earnings

[b] Data base do célculo e das demonstragdes financeiras. Deve-se considerar o ativo biolégico que
existe nesta data.

[c] O periodo é aquele que compreende a projecdo da colheita de todo o ativo bioldgico existente na
data-base

> receita a receber a partir da data-base, referente ao ativo bioldgico existente na data-base
[d] Area:érea plantada de ativo bioldgico existente na data-base, por idade/corte

> cana plantada em marc¢o de 2018, a ser colhida em setembro de 2018.
[e] Produtividade: expressa em TCH, por idade/corte
[f1 Volume: multiplicagdo da area pela produtividade

[g] Prego:o preco da cana-de-aglcar depende do preco do ATR e da quantidade de ATR da cana-de-
acucar avaliada na data-base

[h] Multiplicacdo do volume pelo preco
[i] Impostos sobre a receita bruta: depende da legislacao, usar quando aplicavel
> custo a incorrer a partir da data-base, que beneficie o ativo bioldgico existente na data-base
[jl CCT:custos de corte, colheita e transporte do ativo bioldgico existente na data-base
[k] Custo de tratamento da soca: é o manejo agricola, sdo custos com adubacao, protecao de cultivos, etc.

Geralmente, em 31/03, para a safra corrente nao existem custos a incorrer que beneficiarao o ativo
bioldgico existente na data-base. Para as areas de 18 meses, que serdo colhidas no ano seguinte,
geralmente ainda ha tratos a incorrer, pois a cana pouco se desenvolveu antes da data-base

[I] Custo da terra:aluguel hipotético da terra. Pode ser estimado com base no custo de arrendamento
ou parceria, por exemplo.Independe de quem é a terra (ponto de vista do ativo bioldgico)

[m] Planta portadora: aluguel hipotético e depreciagdo econdmica da planta portadora.
[n] Fluxo de caixa apds impostos, WACC pds impostos

[o] TAB:Tax Amortization Benefit — a fim de refletir a perspectiva do comprador, alinhado ao conceito de
valor justo, o fluxo de caixa pode ser amortizado

>FCD +TAB
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APENDICE B

B. FLORESTAS PLANTADAS
B.1 Premissas

Quadro B.1 - Premissas: Gerais, receita, CACs, taxa de desconto e tributos com as respectivas
unidades e descricdo - florestas plantadas

PREMISSA UNIDADE DESCRICAO

Gerais

» Area ha | Area plantada existente na data-base, por idade.

» Ciclo de producao Numero da rotacao na data-base

» Periodo da projecao A projecao do ativo biolégico é até a idade de corte das

florestas. Por exemplo, de 6 a 7 anos para eucalipto e 14
para pinus (corte raso).

Receita

» Area de corte ha | Area ser colhida em cada ano

» Produtividade m?/ha/ano | IMA (incremento médio anual)

» Idade de corte anos | Idade de projecao da colheita

» Volume m? | Area de corte * IMA* idade de corte

» Preco R$/m? | Preco da madeira, médio ou por sortimento (em pé ou colhida)

Custos operacionais

» Custos silviculturais RS$/ha/ano | Custos a incorrer de tratos culturais nas areas florestais,
médio ou por idade.

» Area de manutencdo ha | Corresponde a érea de ativo bioldgico a ser tratada ano a

ano.

» CCT R$/m? | Custo de corte, colheita e transporte. Caso o preco

adotado seja para madeira em pé, esta premissa nao sera
incorrida e ndo deve ser projetada.

CACs (Contributory Asset Charge)

» CACdaterra R$/ha/ano | Aluguel hipotético da terra aplicado a area plantada ano
aano.
» Preco de venda da terra nua R$/ha | Valor de comercializagao da terra nua com aptidao florestal
» Taxa de arrendamento % | Porcentagem paga ao arrendamento da terra que resulta

no valor do arrendamento em R$/ha/ano

Taxa de desconto

» WACC % | WACC post tax estimada

Tributos

» INSS % | Aliquota correspondente ao "Funrural" para Agroindustria

» PIS/COFINS % | Aliquota correspondente ao PIS/Cofins.

» IR&CS % | Aliquota de Imposto de Renda e Contribuicao Social Sobre
Lucro Liquido.
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B.2 Calculo

Tabela B.2 - Exemplo de calculo para florestas plantadas — Eucalipto

Fluxo de caixa | Ativo biolégico
Eucalipto | Exemplo - valores hipotéticos

Premissas gerais

Método FCD | MPEEM

Data-base 31/12/17

Modelo Real

Regime tributario Real

Moeda RS

Idade de corte 7

Meses 12 12 12 12
Periodo 2018 2019 2020 2021
Projecao de receita 2018 2019 2020 2021
Area plantada >projecao da colheita

Idade 2017 1 2 3 4
3 ha 15.003 = = = 15.003
4 ha 13.004 - - 13.004 -
5 ha 14.005 - 14.005 - =
6 ha 15.006 15.006 = = =
7 ha 3.007 3.007 - - -
Total | Colheita ha 60.025 18.013 14.005 13.004 15.003
Total | Arrendamento 60.025 60.025 42.012 28.007 15.003

Produtividade

Total m3/ha 42 42 42 42 42
Idade de corte 7 7 7 7
Volume Total

Total m? 17.647.350 5.295.822 4.117.470 3.823.176 4.410.882
Preco

Total R$/m? 46 46,00 46,00 46,00 46,00
Receita bruta R$'000 811.778 243.608 189.404 175.866 202.901
PIS/Cofins 9,25% (22.534) (17.520) (16.268) (18.768)
INSS/Funrural 2,05% (4.994) (3.883) (3.605) (4.159)
Receita liquida R$'000 720.047 216.080 168.001 155.993 179.973
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Custos
Custo de tratamento
Idade
3 ha 15.003 - -
4 ha 13.004 15.003 - -
5 ha 14.005 13.004 15.003 - -
6 ha 15.006 14.005 13.004 15.003 -
7 ha 3.007 15.006 14.005 13.004 15.003
57.018 42,012 28.007 15.003
Idade R$'000 R$'000 R$'000 R$'000
3 R$/ha 300 - - - -
4 R$/ha 100 1.500 - - -
5 R$/ha 80 1.040 1.200 - -
6 R$/ha - - - - -
7 R$/ha - - - - -
Total R$'000 2.541 1.200 - -
CAC's (Contributory Asset Charge)
CACda terra
Custo de arrendamento R$/ha 250 250 250 250 250
Areatotal | arrendamento  ha 60.025 60.025 42.012 28.007 15.003
Total RS 15.006 10.503 7.002 3.751
Amortizacao
% Volume 100% 30% 23% 22% 25%
Valor justo estimado 549.940,77 165.032,62 128.311,88 119.140,85 137.455,42
FCD
Receita liquida 216.080 168.001 155.993 179.973
Amortizacao (165.033) (128.312) (119.141)  (137.455)
Custos e CAC da terra (17.547) (11.703) (7.002) (3.751)
EBT 33.501 27.986 29.851 38.767
IR&CS 34% (11.390) (9.515) (10.149) (13.181)
Lucro liquido 22.110 18.471 19.701 25.586
Amortizacéo 165.033 128.312 119.141 137.455
Fluxo de Caixa Livre 187.143 146.783 138.842 163.041
Taxa de desconto (WACC) 8,0%
Meses 12,00 12,00 12,00 12,00
Periodo 12,00 24,00 36,00 48,00
Meio periodo 6,00 18,00 30,00 42,00
Fator de desconto 0,96 0,89 0,82 0,76
Fluxo de Caixa Descontado 180.078 130.779 114.541 124.542
Valor Justo do Ativo Biolégico 549.941
Goal Seek (Valor justo X Amortizacao) -
9.162 >> Valor unitério (R$/ha)
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Notas:
[a] Fluxo de Caixa Descontado | Multi Period Excess Earnings

[b] Data base do calculo e das demonstragdes financeiras. Deve-se considerar o ativo biolégico que
existe nesta data.

[c] O periodo é aquele que compreende a projecao da colheita de todo o ativo bioldgico existente na
data-base

> receita a receber a partir da data-base, referente ao ativo bioldgico existente na data-base
[d

[e] Produtividade: pode ser expressa em m3/ha, ou outra unidade, na idade de corte

Area: drea plantada de ativo biolégico existente na data-base, por idade

[f] Volume: multiplicacdo da area colhida pela produtividade na idade de corte

[g] Preco:o preco na data-base deve ser equivalente a mesma unidade adotada para o volume
> Valor para madeira em pé.Portanto nao ha custo de CCT.

[h] Multiplicacdo do volume pelo preco

[i] Impostos sobre a receita bruta: depende da legislacédo, usar quando aplicavel
> custo a incorrer a partir da data-base, que beneficie o ativo bioldgico existente na data-base

[Il] CACda terra:é o custo de arrendamento, independe de quem é a terra (ponto de vista do ativo
bioldgico)

[Ill  Amortizagao - a fim de refletir a perspectiva do comprador, alinhado ao conceito de valor justo, o

fluxo de caixa pode ser amortizado. Nesse caso, a base de célculo do imposto é reduzida (conta nao
caixa)

[n] fluxo de caixa apds impostos, WACC pds impostos
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APENDICE C

C. GRAOS

C.1 Premissas

Quadro C.1 - Premissas: Gerais, receita, CACs, taxa de desconto e tributos com as respectivas

unidades e descricdo - graos

PREMISSA UNIDADE DESCRICAO

Gerais

» Area ha | Area plantada existente na data-base, por fazenda/
talhao

» Periodo da projecao Meses | Para o ativo biolégico soja avaliado pela metodologia
da renda, consideramos que o periodo de projecao
pode considerar a soja a partir do estagio R5 de
desenvolvimento, quando se inicia o enchimento
do gréo. Este periodo vai variar de acordo com a
variedade de soja plantada e do seu ciclo de producéo
podendo ser de 1,2 ou 3 meses.

Receita

» Produtividade sc/haoukg/ha | Produtividade por fazenda/talhdo

» Preco R$/sc ou R$/kg | Preco

Custos operacionais e de colheita

» Producédo/colheita/
manuseio/transporte

R$/kg

Custos a incorrer de tratos culturais e custos para
colheita e transporte

CACs (Contributory Asset Charge,

)

» CACdaterra

R$/ha

Aluguel hipotético da terra aplicado a area plantada
ou ao total de receita daquela area

» WACC % | WACC post tax

Tributos

» INSS % | Aliquota correspondente ao “Funrural”para
Agroindustria

» IR&CS % | Aliquota de Imposto de Renda e Contribuicao Social

Sobre Lucro Liquido.
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C.2 Calculo
Tabela C.2 — Exemplo de célculo da soja
Fluxo de caixa | Ativo biolégico
Soja | Exemplo - valores hipotéticos
Premissas gerais
Método FCD | MPEEM
Data-base 31/12/17
Moeda RS
Meses 1 1
Periodo Jan Fev
Projecao de receita Jan Fev
Area Ha 800 1.600
Produtividade sc/ha 60 60
Volume sC 48.000 96.000
Preco R$/sc 60 60
Receita bruta R$'000 2.880 5.760
INSS R$'000 (59) (118)
Receita liquida R$'000 2.821 5.642
Projecao de custos e CACs Jan Fev
Custos (2.150) (1.650)
Custo de Tratos culturais R$'000 (1.500) (1.000)
Custo de colheita R$'000 (600) (600)
Custo de beneficiamento  R$'000 (50) (50)
CAC's (Contributory Asset Charge)
CAC da terra R$'000 (500) (400)
Amortizacao do valor justo Jan Fev
Amortizag¢do
% Volume 100% 33% 67%
Valor justo estimado 3.109,32 1.036,44 2.072,88
FCD Jan Fev
Receita liquida 2.821 5.642
Amortizacao (1.036) (2.073)
Custos e CAC da terra (2.650) (2.050)
EBT (865) 1.519
IR&CS 34% 294 (516)
Lucro liquido (571) 1.003
Amortizacao 1.036 2.073
Fluxo de Caixa Livre 465 3.075
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Taxa de desconto pos tax (WACC) 10,0%
Meses 1,00 1,00
Periodo 1,00 2,00
Meio periodo 0,50 1,50
Fator de desconto 0,95 0,87
Fluxo de Caixa Descontado 444 2.666
Valor Justo do Ativo Bioldgico (R$' 000) 3.109
Goal Seek (Valor justo X Amortizacao) - Goal Seek realizado
Notas:

[a] Fluxo de Caixa Descontado | Multi Period Excess Earnings

[b] Data base do célculo e das demonstra¢des financeiras. Deve-se considerar o ativo bioldgico que
existe nesta data.

Exercicio hipotético considerando soja de ciclo médio (110 a 115 dias (sendo que pode variar de 90 a
120 dias dependendo da variedade e regiao/clima) na fase R5, ou seja, na fase de granagao onde ja é
possivel estimar a produtividade com maior seguranca.

[c] O periodo é aquele que compreende a projecdo da colheita de todo o ativo bioldgico que esteja
no estagio R5 de desenvolvimento existente na data-base. O periodo de projecéo vai depender da
variedade de soja e seu ciclo de produgao.

Area de producéo existente na data-base.

Produtividade estimada em sc/ha.

f1 Volume em sacos de 60 kg prevista para colheita.

gl Preco da saca de soja na data-base.

h] Preco em R$/sc multiplicado pelo volume de colheita previsto em sacos.

il Impostos sobre a receita bruta: depende da legislacéo fiscal vigente, usar quando aplicével. Neste
caso foi aplicado 2,05%.

[jl Custos de tratos culturais do ativo existente na data base.
[k] Custos de colheita do ativo existente na data base.
[l Custos de beneficiamento do ativo existente na data base.

[m] Custo da terra:aluguel hipotético da terra. Pode ser estimado com base no custo de arrendamento
ou parceria, por exemplo.Independe de quem é a terra (ponto de vista do ativo bioldgico). Verificar
como é cobrado normalmente o arrendamento para cada tipo de cultura.

[n] Amortizacdo - a fim de refletir a perspectiva do comprador, alinhado ao conceito de valor justo, o
fluxo de caixa pode ser amortizado. Nesse caso, a base de célculo do imposto é reduzida (conta ndo
caixa)
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APENDICE D

D. LARANJA

D.1 Premissas

Quadro D.1 - Premissas: Gerais, receita, CACs, taxa de desconto e tributos com as respectivas

unidades e descri¢do - laranja

PREMISSA UNIDADE DESCRICAO
Gerais
Area plantada existente na data-base, por
> Area it fazenda/talhdo
ou
> Arvores # Arvores Numero de arvores produtivas existente na

data-base, por fazenda/talhao

» Periodo da projecao

Apds a revisao 8 do CPC 29, a projecao do ativo
bioldgico é de uma safra.

manuseio / transporte

Receita

» Produtividade cx/ha ou cx/arvore | Produtividade por fazenda/talhdo

» Preco RS$/cx | Preco

Custos operacionais e de colheita

» Producéo / colheita / R$/cx Custos a incorrer de tratos culturais e custos

para colheita e transporte

CACs (Contributory Asset Charge)

» CACdaterra

RS$/ha ou % receita

Aluguel hipotético da terra aplicado a area
plantada ou ao total de receita daquela édrea

» CAC da planta portadora

RS$/ha ou R$/arvore

Aluguel hipotético da planta portadora

» Custo de instalacao

RS$/ha ou R$/arvore

Custo de implantagao

» Taxa (planta portadora)

%

Taxa de desconto WACC

» Taxa de vida util das
arvores

%

Taxa de depreciagao de acordo com a vida util
das arvores

Taxa de desconto

» WACC % | WACC post tax
Tributos
> INSS o Aliquota correspondente ao “Funrural” para
° | Agroindustria
Aliquota de Imposto de Renda e Contribuicdo
0
[ & Social Sobre Lucro Liquido.
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D.2  Calculo
Tabela D.2 - Exemplo de célculo da laranja

Fluxo de caixa | Ativo biolégico
Laranja | Exemplo - valores hipotéticos

Premissas gerais

Método FCD | MPEEM

Data-base 31/12/17

Modelo Real

Regime tributario Real

Moeda RS

Meses 12
Periodo 2018
Projecao de receita 2018
Area de producao ha 13,0

Numero de arvores

Talhdo | # arvores 1.000
Talhao Il # arvores 1.500
Talhao Il # arvores 1.000
Talhdo IV # arvores 1.500
Total Nuamero de arvores 5.000
Produtividade
Talhdo | caixas/arvore 3,0
Talhado Il caixas/arvore 2,1
Talhao Il caixas/arvore 2,5
Talhdo IV caixas/arvore 21
Média caixas de laranja por arvore 2,4
Volume
Talhdo | caixas 3.000
Talhdo Il caixas 3.150
Talhao Il caixas 2.500
Talhdo IV caixas 3.150
Total caixas 11.800
Preco

Preco da caixa de laranja (USD) USD/caixa 10,00

Preco da caixa de laranja (BRL) BRL/caixa 3,00 30,00
Preco Final em BRL BRL/caixa 30,00
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Receita bruta R$'000 354
INSS/Funrural 2,85% (10)
Receita liquida R$'000 344

Projecao de custos e CACs

Custos

Custo de producao e colheita

Custos de produgao R$/caixa 7,00
Custos de colheita (picking) R$/caixa 5,00
Custos de manuseio (handling) R$/caixa 2,00
Total R$'000 165
Custo de transporte/frete
Transporte R$/caixa 2,00
Total R$'000 24
CAC's (Contributory Asset Charge)
CACdaterra
Custo da terra na regido R$/ha 20.000,00
Taxa de arrendamento na regido % 4,0%
CACdaterra R$/ha 800,00
Total R$'000 10,4
CAC da planta portadora (post tax)
Custo de plantio R$/arvore 300
Vida util anos 20
Depreciagao R$/arvore/ano 15
WACC post tax % 10% 10%
Return on post tax R$/arvore 2
Return of post tax R$/arvore 10
CAC Planta Portadora R$/arvore 11
Numero total de arvores arvores 5.000
Total R$'000 57
FCD
Receita liquida 344
Custos e CAC da terra (199)
EBT 145
IR&CS 34% (49)
Lucro liquido 96
CAC Planta Portadora (post tax)
Fluxo de Caixa Livre 39
Taxa de desconto (WACC) 10,0%
Meses 12,00
Meio periodo
Fator de desconto 0,95
Fluxo de Caixa Descontado 37
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FCD Total 37

TAB 24

Numero de periodos do TAB 1,00

| Valor Justo do Ativo Biolégico (R$'000) 61
Notas:

[al
[b]

Fluxo de Caixa Descontado | Multi Period Excess Earnings

Data base do célculo e das demonstracdes financeiras. Deve-se considerar o ativo biolégico que
existe nesta data.

O periodo é aquele que compreende a projecao da colheita de todo o ativo bioldgico existente na
data-base

>receita a receber a partir da data-base, referente ao ativo bioldgico existente na data-base
Area: érea plantada de ativo biolégico existente na data-base, por talhao e/ou fazenda
>frutas a serem colhidas a partir de janeiro de 2018

Produtividade: expressa em caixas de laranja por arvore, por talhdo/fazenda

Volume: multiplicacdo da area pela produtividade

Preco: o preco da caixa de laranja no mercado internacional - normalmente através de contratos com
grandes tradings

Nao ha base comparativa na bolsa, pois o mercado trabalha com suco de laranja (processado) e ndo
com a fruta

Cambio BRL/USD conforme data-base

Multiplicacao do volume pelo preco

Impostos sobre a receita bruta: depende da legislagao, usar quando aplicavel

>custo a incorrer a partir da data-base, que beneficie o ativo bioldgico existente na data-base
Custos de producao, colheita e manuseio do ativo bioldgico existente na data-base

Custo de transporte/frete do ativo bioldgico existente na data-base

Custo da terra: aluguel hipotético da terra. Pode ser estimado com base no custo de arrendamento
ou parceria, por exemplo.Independe de quem é a terra (ponto de vista do ativo biolégico)
Verificar como é cobrado normalmente o arrendamento para cada tipo de cultura

Planta portadora: aluguel hipotético e depreciacdo econémica da planta portadora.
>Confirmar com agronomo responsavel a vida util
fluxo de caixa apds impostos, WACC p6s impostos

TAB:Tax Amortization Benefit - a fim de refletir a perspectiva do comprador, alinhado ao conceito de
valor justo, o fluxo de caixa pode ser amortizado

>FCD + TAB
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APENDICE E

E. SEMOVENTES
E.1 Bovinos
E.1.1 Calculo

Tabela E.1 - Célculo de bovinos pela abordagem de mercado

Avaliacao a mercado | Bovinos
Exemplo — valores hipotéticos

Método Mercado
Data-base 31/12/18
Moeda RS Aliquota Senar 0,25%
e _ -

8 S ) ° 0=

o S G £ = 5 5. e S

8w S| 88| £¥ eS| 3 2| v |85

U .2 = 0 = 9o TR @ = _ S o S S c

= - g > ® > = 2 °® o © n 8 S0

S E 52 e % (] S &5 57‘; R s

‘s S © PN 9 v < " -

as oy &= 3 & a & a & Sg (s
Machos
0a 12 meses 1591 n/a n/a n/a n/a 1.180,0 1.8774 1.872,7
12 a 24 meses 4316 285 50% 9,5 13500 1.282,5 55353 55214
24 a 36 meses 2757 500 50% 17,8 131,67 23393 6.449,5 6.4333
Touro 549 600 50% 22,0 13167 28923 15879 1.5839
Fémeas
0a 12 meses 1732 n/a n/a n/a n/a 11000 19052 1.9004
12 a 24 meses 4036 255 50% 8,5 123,09 1.046,3 42229 42123
24 a 36 meses 6213 360 50% 12,5 12496 15579 9.679,1 9.654,9
Matriz 8881 480 50% 150 12496 1.8745 16.647,1 16.605,5
Total 30.075 47.904,3 47.784,5
Notas:

[a] 1@ equivale a um valor em kg.Para este exemplo consideramos que 1@ = 15 kg.

[b] Algumas categorias podem ser valoradas por cabeca e ndo pelo peso.Neste exemplo isso ocorre
com as categorias Machos e Fémeas de 0 a 12 meses. Para as categorias avaliadas pelo peso
multiplicamos o valor do preco médio (R$/@) pelo peso (@/cabeca).

[c] Calculado multiplicando o preco médio em R$/cabeca e o nimero de animais (cabegas).

[d] Imposto sobre a receita conforme legislacao fiscal vigente.
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E.2 Aves
E.2.1 Premissas

Quadro E.1 - Premissas: Gerais, de receita, CACs, taxa de desconto e tributos com as respectivas
unidades e descricdo - aves

PREMISSA UNIDADE DESCRICJ:\O
Gerais
» Volume Numero de aves na data-base
Apods a revisao 8 do CPC 29, a projecao do ativo
» Periodo da projecao bioldgico sé contempla as aves existentes na
data-base. (sem novos nascimentos)
Receita
» Idade do corte dias | Idade estimada para abate
E preciso calcular o preco por Kg, e calcular o
» Preco R$/(ave) | peso médio da populagao de aves. O preco final

sera a multiplicacao dos dois parametros

Custos operacionais

» Custos para concluséo e Custos a incorrer com ragdes, medicamentos,
formagao das aves para R$/(ave) | fretes (entre outros) para preparar o animal
abate para abate

CACs (Contributory Asset Charge

Aluguel hipotético do imobilizado aplicado ao
trato e manejo das aves

RS Aluguel hipotético das Matrizes adotadas na

» CACdaterra RS

» CAC das Matrizes

geracao das aves
Taxa de desconto
» WACC % | WACC post tax
Tributos
Aliquota de Imposto de Renda e Contribuigcao
0
R 0 Social Sobre Lucro Liquido.
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E.2.2. Calculo
Tabela E.2 - Calculo do valor justo de aves

Fluxo de caixa | Ativo biolégico

Estoque Aves | Exemplo - valores hipotéticos

Premissas gerais

Método FCD | MPEEM

Data-base 31/12/17

Modelo Real

Regime tributério Real

Moeda RS

Dias Ano (360 dias)

Periodo 2018
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ibape —

Notas:

[al
[b]

[c]

Fluxo de Caixa Descontado | Multi Period Excess Earnings

Data base do célculo e das demonstracdes financeiras. Deve-se considerar o ativo biolégico que
existe nesta data.

O periodo é aquele que compreende a projecao do abate de todo o ativo bioldgico existente na
data-base

>receita a receber a partir da data-base, referente ao ativo bioldgico existente na data-base
Volume: nimero de ativo bioldgico (aves) existente na data-base, por cabeca
>Numero de aves no periodo conforme o abate

Preco: o preco calculado por unidade de ave considerando o preco por Kg e o peso médio da ave na
populacao

>Nao ha mercado ativo de venda de aves em funcdo dos grandes produtores desses animais
trabalharem de forma integrada com produtores externos, nao existindo um mercado ativo para
animais prontos para o abate no Brasil. Desta forma, os precos foram estimados a partir da margem
média por quilo histérica dos produtos “in natura” destes animais praticados pela Empresa em
questéo, excluindo-se os gastos da atividade de industrializacdo (gastos com embalagem, custos
diretos e indiretos), além da margem de lucro industrial estimada para essa atividade.

Receita: multiplicagdo do nimero de aves para abate com o preco
>custo a incorrer a partir da data-base, que beneficie o ativo bioldgico existente na data-base
Custo: custo a incorrer para formacao do animal até o abate

Amortizacao do valor pago considerando a exaustao da populacédo existente. Considerado para
calculo do imposto. (Beneficio Fiscal do Proprio Ativo)

Impostos sobre a renda: apuracdo é realizada mensalmente

Retorno da Depreciacao/Amortizacao (sem efeito caixa)

Ativos Contributérios utilizados: Ativo Fixo e Matrizes

>Célculo considera o percentual de utilizacdo e uma taxa de remuneragao

Taxa de desconto: Fator meia-taxa

[m] Valor Justo do Ativo Bioldgico — Soma dos valores didrios do Fluxo de Caixa a Valor Presente

[n]

Valor Justo do Ativo Biolégico colado como valor para célculo do beneficio fiscal da amortizagao do
ativo
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E.3 Suinos
E.3.1 Premissas

Quadro E.2 - Premissas: Gerais, de receita, CACs, taxa de desconto e tributos com as respectivas
unidades e descri¢do - suinos

PREMISSA UNIDADE DESCRICi\O
Gerais
» Volume Numero de suinos na data-base
Apds a revisao 8 do CPC 29, a projecao do ativo
» Periodo da projecao biolégico sé contempla os suinos existentes na
data-base. (sem novos nascimentos)
Receita
» Idade do corte dias | [dade estimada para abate
E preciso calcular o preco por Kg, e calcular o
» Preco R$/(suino) | peso médio da populacéo de suinos.O preco

final serd a multiplicacao dos dois parametros

Custos operacionais

» Custos para concluséo e Custos a incorrer com ragoes, medicamentos,
formacao dos suinos para R$/(suino) | fretes (entre outros) para preparar o animal
abate para abate

CACs (Contributory Asset Charge)

Aluguel hipotético do imobilizado aplicado ao
trato e manejo dos suinos

Aluguel hipotético das Matrizes adotadas na

» CAC da terra RS

» CAC das Matrizes RS geracio dos suinos
Taxa de desconto

> WACC % | WACC post tax
Tributos

Aliquota de Imposto de Renda e Contribuicao

- u Social Sobre Lucro Liquido.

S

E.3.2 Calculo
¢ O célculo para suinos segue a mesma metodologia e estrutura da avaliacdo de aves.
¢ Assim como as aves, 0s suinos sdo avaliados pelo método da renda com projecdo em dias.

¢ O numero de dias do fluxo corresponde a quantidade de dias entre a idade dos suinos
até a data do abate, dos animais presentes na data base da avaliacdo. Normalmente o
periodo entre o nascimento e o abate dos animais se da em até 190 dias.

20









