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1 INTRODUCAO

Representando o setor econbmico que mais contribui para a formacéo do PIB e
para balanca comercial, o0 Agronegocio, também se destaca como um dos principais
geradores de emprego e renda no Brasil. O pais é considerado o “celeiro do mundo”
quando se fala em abastecimento mundial de grdos e outros produtos agricolas.
Neste sentido, fica evidente uma maior necessidade de adocdo de critérios
contabeis que exprimam com transparéncia a posi¢cao patrimonial das organizacoes,
haja vista a importancia do segmento para a economia do pais.

Ferramentas eficazes de planejamento, controle e gerenciamento empresarial
Sao essenciais a manutencao e crescimento continuos dos mais diversos segmentos
de negocios. Em busca da maximizacdo das riquezas e expansao das atividades, a
Controladoria Financeira e a Contabilidade Gerencial ocupam papel de destaque,
fornecendo informacdes relevantes da situacdo patrimonial atual da empresa e
auxiliando os gestores e empresarios, através do planejamento estratégico, a
atingirem os objetivos.

O estabelecimento de Politicas Tributarias que caminhem em consonancia com
0S objetivos tracados pela companhia, paralelamente a correta observancia e
aplicagdo das normas fiscais, contribuem significativamente para o alcance das
metas estabelecidas, permitindo o aproveitamento dos beneficios tributarios
disponiveis e evitando possiveis incorrecdes frente as exigéncias tributarias.

Diante deste cenéario, como a informacdo contdbil em suas diversas

abordagens contribui para auxiliar os diversos usudrios na tomada de decisao?
1.1 Objetivos
1.1.10bjetivo geral
Analisar as demonstracdes contdbeis de uma empresa do segmento de

agronegocio para evidenciar a relevancia da Contabilidade nas perspectivas

financeira, tributaria e gerencial.



1.1.1 Objetivos especificos

a) ldentificar a observancia do disposto no pronunciamento técnico CPC
29;

b) Identificar aspectos contabeis e tributarios relacionados aos incentivos
e subvenc¢des governamentais;

c) Verificar aspectos gerenciais na prestacao de informacdo aos usuarios

1.2 Justificativa

O presente estudo tem relevancia pelo fato do agronegdécio ser uma das
principais atividades do pais, contribuindo com a maior parte do PIB nacional, sendo
gue problemas de gestéo financeira neste setor podem acarretar complicacbes na
economia nacional.

O estudo contribui também para o melhor entendimento das contribuicdes que
a Contabilidade pode proporcionar aos seus diversos usuarios ao analisar aspectos
financeiros e gerenciais com vistas a tomada de decisoes.

Por fim salientamos também a expansdo do nosso conhecimento, pois na
condicdo de discentes, as pesquisas sao de grande relevancia para consolidarmos
as informacgbes discorridas em salda de aula e aplicarmos na realidade das

empresas.



2 REFERENCIAL TEORICO

Neste topico, sera abordado sobre a origem da agricultura e agronegocio e a
aplicacdo do CPC-29 nos ativos biologicos; serdo abordadas também referéncias
que daréo suporte ao entendimento dos aspectos de tributacdo advindos da
atividade agricola; e referéncias sobre aspectos relacionados a perfis financeiros e

gerenciais 0s quais a empresa de estudo se encontra.

2.1 Agricultura e Agronegadcio

Para o entendimento de como surgiu a agricultura € necessario remeter ao
inicio das civilizagBes. Nesta época as pessoas viviam em bandos némades, sendo
condicionados a coleta de alimentos silvestres, caca e pesca. Muitas vezes essas
civilizacGes precisavam mudar o tempo todo de lugar devido a falta desses recursos
indispensaveis a sua sobrevivéncia fazendo com que ndo conseguissem tracar
planos de longo prazo.

Em um dado momento, eles perceberam que as sementes dos alimentos que
coletavam se plantadas germinavam, cresciam e frutificavam, tornando-se alimentos
novamente, e descobriram também gue poderiam domesticar animais e 0s criar em
cativeiros.

Segundo Araudjo (2003) a agricultura representa toda a exploracdo da terra,
quer seja pelo cultivo de lavouras e florestas ou na criagdo de animais com vistas a
obtencéo de produtos que irdo suprir as necessidades humanas.

Essa descoberta possibilitou a esses ndémades fixar-se em um lugar e explorar
a agricultura de subsisténcia, ou seja, uma agricultura rudimentar voltada apenas
para os fins de abastecimento do consumo proéprio.

Passado o tempo uma grande parte das pessoas que viviam no campo foi
migrando para os grandes centros urbanos, esse deslocamento caracterizou-se
como éxodo rural. Em fator disso, uma pequena porcdo de trabalhadores rurais
tornam se responsaveis pela producdo que atenderia um maior numero de
consumidores.

Nesse sentido, a agricultura que era estratificada ou atividade primaria, passa
agora a depender de outros servicos, maquinas, armazéns, infraestrutura,

agroindustrias, mercados e exportacdo. Neste cenario surgi 0 conceito de



agronegocio, que € a agricultura melhorada por ocasido de uma necessidade de
comercializacdo dos produtos gerados.

John Davis e Ray Goldberg (1957) entendem agronegdcio como:

“[...] o conjunto de todas as operagdes e transagbes envolvidas desde a
fabricacdo dos insumos agropecuarios, das operacfes de producao nas
unidades agropecuarias, até o processamento e distribuicdo e consumo dos
produtos agropecuérios ‘in natura’ ou industrializados” (apud RUFINO,
1999).

Esse processo a que o autor se refere pode ser observado em praticamente
toda agricultura brasileira, as quais possuem todo um aparato que vai desde
magquinas e equipamentos a laboratérios para manipulacdo genética de linhagens
resistentes a pragas, fertilizantes para melhorar a qualidade do solo dentre varias

outras pesquisas para melhoramento da produgé&o agricola.

2.1.1 I1AS 41 e CPC 29 - Ativos biolégicos

RECH at al (2006), explicam que o pronunciamento IAS 41 se volta para o
setor priméario e tem por objetivo especifico a normatizacdo das apresentacdes e
divulgacdes das demonstracdes de empresas relacionadas a atividades agricolas.

Segundo Wanderley, Silva e Leal (2012) a norma determina critérios de
reconhecimento, mensuracao e evidenciacdo dos ativos bioldgicos durante a fase de
crescimento, degeneracdo, producdo e reproducdo, sendo que quando possivel
mensurar o valor justo confiavelmente, este devera ser usado como critério no inicio
das demonstra¢des incluindo as trimestrais, sendo evidenciando os ganhos e perdas
decorrentes das variagdes do valor justo.

No Brasil, os pronunciamentos técnicos CPC’s sdo tradug¢des das normas
internacionais emitidas, ou seja, o CPC-29 é o pronunciamento correlacionado ao
IAS 41, no qual se estabelece o tratamento contébil a ser dado aos ativos biol6gicos
no ponto de colheita.

Vale ressaltar que o CPC-29 limita-se ao tratamento contabil dos ativos
biol6gicos ate o ponto da colheita, ndo fazendo referéncia a produtos colhidos e que
serdo beneficiados para obtencdo de outros produtos como: Florestas que sé&o

transformadas em madeira serrada e celulose.



2.1.2 Condicionantes a contabilizacdo dos Ativos biolégicos

Segundo o CPC-29, os ativos biolégicos devem ser mensurados ao valor justo
menos as despesas de vendas no momento do reconhecimento inicial de cada
periodo de competéncia, exceto nos casos que o valor justo ndo possa ser
mensurado confiavelmente.

E tratado também o reconhecimento de ganhos e perdas decorrentes das
variacfes do valor justo, com efeito, o CPC-29 traz em seu item 26 que os ganhos e
perdas devem ser reconhecidos no resultado do exercicio a que tenham origem.

No que tange a divulgacéo, o CPC-29 orienta que as empresas fornecam uma
descricdo dos grupos de ativos biolégicos de forma dissertativa ou quantitativa, ou
seja, em numeros ou por meio das notas explicativas.

Além, dessa descricdo o pronunciamento orienta também a divulgacéo de cada
grupo distinguindo entre consumiveis e de producdo ou entre maduros e imaturos.
Segundo o CPC29, os ativos consumiveis sdo aqueles que podem ser colhidos
como produto agricola ou vendidos como ativos bioldgicos. Ja os de producdo séo
aqueles destinados somente a producédo e ndo a venda.

O CPC-29 conceitua ativos biolégicos maduros aqueles que tém potencial de
alcancar a condicao de serem colhidos no caso de ativos consumiveis ou aptos para
sustentarem colheitas regulares no caso de ativos para producao.

Outro ponto abordado pelo CPC-29 é a evidenciacdo dos métodos e premissas
significativas na determinacdo do valor justo. Nesse sentido, o pronunciamento
orienta em seu item 50 que as empresas evidenciem o método utilizado para
determinacao do valor justo de cada produto agricola no momento da colheita de
cada grupo de ativos biol6gicos.

Também neste pronunciamento ha mencao a apresentacdo da conciliacdo das
mudancgas no valor contabil entre o inicio e o fim do periodo corrente, devendo
incluir: ganho ou perda decorrente de variagéo do valor justo deduzida das despesas
com vendas; aumento devido a compras; reducdes atribuidas a vendas ou a ativos
destinados a vendas; reducdes devido a colheitas; aumento resultante de

combinacéo de negocios e diferencas cambiais dentre outras mudancas.
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2.1.3 Exemplo prético

Publicado um estudo intitulado: Tratamento Contabil de Ativos Biologicos e
Produtos Agricolas: uma Analise das Principais Empresas do Agronegdécio Brasileiro
pelos autores: Carlos Alexandre Nascimento Wanderley, Anderson Chaves da Silva
e Rodrigo Barreiros Leal pela revista pensar contdbil do CRCRJ (2012), onde eles
objetivaram avaliar o grau de observancia do disposto no CPC-29 em relacdo aos
ativos bioldgicos e produtos agricolas.

Para a consecucdo desse objetivo eles estudaram trés empresas do
agronegocio brasileiro na area de alimentos e atividades frigorificas as quais sao:
JBS, BRFoods, e Marfrig Group.

Na metodologia adotada foram utilizados parametros para verificar se as
empresas objeto de estudo realmente observaram o que dispde o CPC-29, sendo
eles: reconhecimento e mensuragcdo do valor justo; reconhecimento de ganhos e
perdas referentes a mudancas no valor justo; descricdo dos grupos de ativos
bioldgicos; evidenciacdo dos métodos e premissas significativas aplicadas na
determinacdo do valor justo; critérios utilizados para divulgacdo e forma de
apresentacao das conciliacdes.

Os resultados obtidos para as trés empresas foram insuficientes no que tange
ao disposto nos itens 41 a 45 do CPC-29 que orienta a divulgacdo dos ativos
bioldgicos separados por grupos, sendo em quantias escrituradas ou de forma
separada com descricdo, ainda que narrativa, de cada grupo de ativos biolégicos; os
montantes de cada grupo e as descri¢cdes quantificadas dos ativos consumiveis, de
producdo, maduros e imaturos.

Quanto a apresentacdo das conciliacdes as empresas Marfrig Group e JBS
atenderam ao disposto no CPC-29, porém nao evidenciardo os métodos e premissas

significativas para determinacgdo do valor justo.

2.2 Tributagdo no Agronegécio

De acordo com a legislacéo tributaria da Receita Federal do Brasil, as pessoas
juridicas que possui atividade no agronegocio sao tributadas com base nas mesmas
regras aplicaveis as demais pessoas juridicas, ou seja, podem ser tributado com

base no lucro real, presumido ou arbitrado.
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2.2.1 Imposto de Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ)

O Imposto de Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ) € um tributo de
competéncia da Unido, onde o fato gerador € o lucro auferido pelas pessoas
juridicas que, consideradas as opc¢des de enquadramento, podera ser determinado
atraves do calculo do Lucro Real, Lucro Presumido ou Lucro Arbitrado.

2.2.2 Lucro Arbitrado

O calculo do IRPJ, considerando o Lucro Arbitrado como base para apuracéo,
sera aplicado pela autoridade tributaria quando a pessoa juridica deixar de cumprir
as obrigacdes acessorias relativas a determinacao do lucro real ou presumido.

O art. 532 do Regulamento do Imposto de Renda - RIR/99 trata dos critérios
para apuracdo do lucro arbitrado e estabelece que, deverdo ser aplicados
percentuais de acordo com a natureza da atividade econdmica exercida pela pessoa
juridica sobre a receita bruta quando conhecida, e em caso de desconhecimento,
serdo aplicados coeficientes sobre valores expressamente fixados pela legislacéo
fiscal, como é determinado pelo art. 535 deste mesmo regulamento.

2.2.3 Lucro Presumido

Essa opcéo de determinacao do lucro para efeitos fiscais e, por consequéncia
a apuracao do IRPJ, tem como base as receita auferidas pelo contribuinte, de onde
sera presumida a base de célculo para tributacéo.

As pessoas juridicas autorizadas a optar pelo regime de apuracdo do lucro
presumido, a partir de 2014, deverdo possuir receita bruta igual ou inferior a R$

78.000.000,00 (setenta e oito milhdes de reais), no exercicio anterior, ou a R$
6.500.000,00 (seis milhdes e quinhentos mil reais) multiplicado pelo nimero de
meses em atividade no ano-calendario anterior, conforme rege a Lei n°® 12.814/2013
art. 7°. Outra condicdo para opcdo deste regime &, o contribuinte ndo podera se
enquadrar nas atividades exercidas, formas de constituicdo societaria ou natureza
juridica que estejam obrigadas a tributacé@o pelo lucro real.

Fica a cargo da pessoa juridica a opcéo pela apuracdo do lucro presumido

através do regime de competéncia ou de caixa, devendo ocorrer trimestralmente,
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aplicando sobre a receita bruta resultante das atividades, 0s percentuais
determinados pelo art. 223 do RIR/99, somados as demais receitas integrantes da

base de calculo.

2.2.4 Lucro real

Para Silva e Rodrigues (2006), “Lucro Real € o lucro liquido do periodo,
apurado com observancia das normas das legislacbes comercial e societaria,
ajustado pelas adi¢cbes, exclusbes ou compensacdes prescritas pela legislacdo do
Imposto de Renda.” (SILVA e RODRIGUES 2009, p. 01).

A pessoa juridica que se enquadrar em qualquer dos incisos do art. 14 da Lei
n® 9.718/98, estardo obrigadas a utilizar o regime do Lucro Real para apuracéo do
IRPJ. Para os demais contribuintes a tributacéo pelo Lucro Real é facultativa.

O art. 299 do RIR/99 determina que somente as despesas necessarias as
transacfes ou operacdes empresariais e devidamente suportadas por documentos
habeis e idéneos, poderdo ser consideradas como dedutiveis na apuracdo do lucro
real para célculo do IRPJ. Caso contrério, as despesas deverdo ser consideradas
indedutiveis e adicionadas ao lucro para composi¢ao da base de célculo do imposto.

Receitas oriundas de recuperacdo de créditos e reversfes de saldos de
provisdes anteriormente constituidas, cujos valores nao tenham sidos deduzidos na
apuracdo do lucro real dos periodos anteriores, lucros e dividendos recebidos de
participacdes societarias, serdo consideradas rendimentos nao tributaveis devendo

ser excluidas da base de calculo do IRPJ.

Se houverem prejuizos fiscais em exercicios passados, estes valores poderao
ser compensados em até 30% do valor do lucro do periodo atual, ou seja, reduzirdo
a base de calculo do IRPJ atual.

Tais adicOes, exclusbes ou compensacgOes determinadas pela legislacdo do
Imposto de Renda, deverao estar relacionadas no Livro de Apuragéo do Lucro Real
(LALUR), livro criado pelo Decreto Lei 1.598/77 para apuragéao do lucro fiscal, que
servird como base de calculo para o IRPJ.
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2.2.5 Subvencodes e Assisténcias Governamentais (SAGS)

Assisténcia e subvencdo governamentais tem a seguinte definicdo dada pelo
CPC 07(R1) - Subvencéo e Assisténcia Governamentais (2010):

Assisténcia governamental é a acdo de um governo destinada a fornecer
beneficio econémico especifico a uma entidade ou a um grupo de entidades
gue atendam a critérios estabelecidos. Subvengdo governamental € uma
assisténcia governamental geralmente na forma de contribuicdo de natureza
pecuniaria, mas nao sO restrita a ela, concedida a uma entidade
normalmente em troca do cumprimento passado ou futuro de certas
condicdes relacionadas as atividades operacionais da entidade. (CPC 07 -
R1, p. 02).

Chagas et al (2010, p. 9), define a subvencdo governamental como uma
espécie de assisténcia governamental, diferenciando-se apenas pela maneira de
contribuicdo, enquanto a assisténcia governamental ndo possui carater apenas
pecuniario, podendo ser realizada através de outras acdes, a subvencao
governamental, na maioria das vezes, ocorre por meio de auxilio monetario.

Visando a convergéncia aos padrfes internacionais de contabilidade, através
da redacéo dada pela Lei n° 11.638/07, que inclui o art. 195-A na Lei n°® 6.404/79, foi
revogado o registro das SAGs como Reserva de Capital e criada a Reserva de
Incentivos Fiscais.

Essa medida possibilita a companhia, de acordo com as definicbes em
assembleia, destinar a parcela do lucro liquido decorrente de doacdes ou
subvencdes para a reserva de incentivos fiscais, podendo ser excluida da base de
calculo do dividendo obrigatério.

O Pronunciamento Técnico CPC 07 (R1), visando regulamentar esse novo
meétodo de registro, estabelece que, as SAGs recebidas pelas empresas deverao ser
contabilizadas como receita e ndo mais como Reserva de Capital.

Contudo, pesquisas relacionadas ao reconhecimento das SAGSs como receita,
evidenciam importantes impactos causados pela ado¢cdo desse novo método nos
resultados e indices de rentabilidades apresentados pelas empresas, destacam-se
os estudos de Tonetto Filho e Fregonesi (2010) e Loureiro, Gallon e De Luca (2011).

Tonetto Filho e Fregonesi (2010), ao analisar, em 2007, a empresa M. Dias

Branco S/A e seus indices de endividamento e liquidez, detectaram que o
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reconhecimento da SAG no resultado foi uma das principais causas das variacdes
destes dois indicadores.

Em consonancia com essa afirmativa, Loureiro, Gallon e De Luca (2011), ao
analisar as demonstracfes contabeis e os efeitos econdmicos decorrentes do
reconhecimento das SAGs nos resultados de oitenta e oito das cem maiores
empresas abertas do Brasil, em 2009, concluiram a ocorréncia de modificacbes
significativas nos niveis de rentabilidade e confirmaram a importante

representatividade das SAGs no capital dessas empresas.

2.2.6 Impostos diferidos (IR/CS)

A IAS 12 — Impostos Sobre a Renda, citada por Rech e outros (2008 p. 5),
define imposto diferido como um tributo sobre rendimentos recuperaveis ou pagaveis
no futuro.

Ainda segundo Rech e outros (2008 p. 5), devido o resultado contabil,
normalmente, ser diferente do resultado fiscal (tributavel), € indispensavel a
determinacao dos impostos diferidos nas demonstrac¢des financeiras.

Nas atividades do agronegdcio, o registro dos ativos bioldgicos ao valor justo,
como estabelece o CPC 29 - Ativo Bioldgico e Produto Agricola, faz com que o lucro
gerado pela entidade ocorra em um momento diferente do que é tributado. Assim,
surgem dois resultados distintos, um contabil e o outro fiscal, sendo que o segundo
sera o exigido para fins de tributacéo.

Oriundos desses dois resultados distintos poderdo surgir o passivo fiscal
diferido ou o ativo fiscal diferido, ambos definidos pelo CPC 32 — Tributos sobre o

Lucro:
Passivo fiscal diferido é o valor do tributo sobre o lucro devido em periodo
futuro relacionado as diferencas temporarias tributaveis. Ativo fiscal diferido
€ o0 valor do tributo sobre o lucro recuperavel em periodo futuro relacionado
a: (a) diferencas temporarias dedutiveis; (b) compensacao futura de
prejuizos fiscais ndo utilizados; e (c) compensacéao futura de créditos fiscais
néo utilizados. (CPC 32, p.03)
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2.3 Gestao financeira

A gestdo financeira tem como objetivo principal assegurar de forma mais
eficiente o gerenciamento dos recursos de uma organizacdo, desde a captacao até a
sua aplicacéo, de forma a proporcionar uma maior geragao de caixa e consequente

aumento da riqueza dos socios.

2.3.1 Capital de Giro (CDG)

O Capital de Giro, conforme Assaf Neto (2010) esclarece que se trata de
recursos captados por meio dos proprietarios (patriménio liquido) ou por terceiros
(fundos de curto ou longo prazo).

Ja o Capital de Giro de acordo com o Modelo Fleuriet apresenta um significado
e uma forma de calcular diferente, conforme definicdo, pelo Modelo de Fleuriet “o
CDG se torna o total recurso de longo prazo que esta disponivel para conduzir
operacdes normais ao invés de uma medida util no processo de liquidar ativos numa
faléncia.” (MODELO FLEURIET, 2014).

Neste mesmo sentido, Santi Filho e Olinquevitch (2009) estabelece que as
informacdes que constam nas contas do Ativo Permanente e no Patrimonio Liquido
sdo determinantes para o saldo do Capital de Giro.

Tais fatos se devem, por haver duas formas de céalculo do CDG, uma que se
estabelece de forma mais simples e simplificada, e a outra de forma que abrange

mais informacdes disponiveis no Balanco Patrimonial.

Sendo assim, segue abaixo o significado e a formula do CDG segundo Assaf
Neto (2010):

Assim, o conceito de capital circulante liquido apresenta-se mais claramente
identificado como o “excedente das aplicagdes a curto prazo (em ativo
circulante) em relacdo as captagbes de recursos processadas também a
curto prazo (passivo circulante). (ASSAF NETO, 2010, p.143).

De acordo com a conceituacdo acima, estabelece a seguinte formula do CCL:

CCL=AC-PC
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O capital circulante liquido é conceitualmente mais bem definido como o
excedente dos recursos permanentes (a longo prazo), proprios ou de
terceiros, alocados pela empresa, em relacdo ao montante também aplicado
a longo prazo. (ASSAF NETO, 2010, p.143).

Neste caso, o calculo de da da seguinte forma:

CCL = (PL+ ELP) — (AP + RLP)

Em uma analise critica ao CDG, Santi Filho e Olinquevitch destacam que “em
termos analiticos, a simples disponibilidade de CDG nao é suficiente para indicar
boa salude econbmico-financeira: 0os recursos proprios disponiveis devem ser
adequados as necessidades.” (SANTI FILHO; OLINQUEVITCH, 2009, p. 85).

2.3.2 Necessidade de Capital de Giro (NCG)

A Necessidade de Capital de Giro estabelece os recursos necessarios para
gque a empresa se mantenha em funcionamento, ou seja, qual sera a sua real
necessidade de recursos para cobrir suas necessidades de investimentos.

Neste mesmo sentido, Santini Filho; Olinquevitch (2009) descrevem que “a
variavel Necessidades Liquidas de Capital de Giro (NLCDG) constitui a principal
determinante da situacdo financeira das empresas.” (SANTINI FILHO;
OLINQUEVITCH, 2009 p. 18).

Para realizar o calculo da NCG, é necessario o desmembramento das contas
do ativo e passivo circulante em contas de origem operacional e financeira, ou seja,
identificar o Ativo Circulante Operacional (recursos aplicados nas operacdes da
empresa) e o Passivo Circulante Operacional (fontes de recursos advindos das
operacdes da empresa).

O Ativo Circulante Operacional engloba-se contas como: contas a receber;
estoque produtos acabados ou em andamento; estoque de matéria prima e
despesas antecipadas; outros ativos a receber.

No Passivo Circulante Operacional engloba-se contas como: fornecedores;
salarios e encargos sociais; outros ativos a pagar.

Sendo assim, a formula da Necessidade do Capital de Giro é a seguinte:

NCG = ACO - PCO
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2.3.3 Tesouraria (T)

As contas que compdem a classificacdo tesouraria sdo aquelas as quais nao
possuem uma relacédo direta com as atividades operacionais da empresa, ou seja,
faz parte desse agrupamento no ativo algumas contas como: caixa, bancos e
aplicacbes financeiras e no passivo como: empréstimos de curto prazo, juros e
dividendos.

Santini Filho e Olinquevitch (2009) relatam a seguinte diferenca entre

tesouraria e NCG:

As contas que compdem a Tesouraria tém uma particularidade muito
importante: ndo estdo relacionadas diretamente com as atividades
operacionais da empresa. Isto quer dizer que, quando de sua realizacéo,
vao direto para o fluxo de caixa e ndo necessariamente (como é o caso das
contas que compdem as NLCDG) retornam para o Ativo e 0s Passivos
Circulantes. (SANTINI FILHO; OLINQUEVITCH, 2009 p. 64).

O saldo tesouraria, conforme Assaf Neto (2010) descreve que “a analise da
liquidez por meio da classificag@o de seus elementos em ciclicos e financeiros € bem
mais dinamica, permitindo um melhor entendimento da solvéncia e liquidez de uma
empresa’.

O efeito tesoura possibilita, a partir da CDG e da NCG, uma avaliacdo melhor
da saude financeira da empresa, ou seja, se 0 crescimento estd acima da sua
capacidade de financiamento.

Quando CDG é menor que a NCG ocorre o efeito tesoura e esse cenario pode
se da por causa como: endividamento de perfil de retorno inadequado; excesso de
imobilizacéo; prejuizos constantes; distribuicdo excessiva de dividendos e falta de
planejamento da evolugéo do saldo de tesouraria.

As empresas que adotam medidas como: maior flexibilidade nos prazos de
recebimentos a fim de se obter aumento nas vendas, torna se necessario verificar-se
com a estrutura de capital de giro havera condicdo de se arcar com a nova politica
de crédito concedida.

As informacdes necessarias para o calculo do efeito tesoura estdo vinculadas
as contas, cujos saldos néo se relacionem com a atividade operacional da empresa,
que sao normalmente denominadas como: Outras Contas do Ativo e Passivo

Circulante.
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Porém, segundo Santini Filho e Olinquevitch, “outra forma de reclassificar as
contas para compor a Tesouraria € pela exclusao: depois de identificadas aquelas
que fazem parte das Necessidades Liquidas de Capital de Giro (NLCDG), as demais
pertenceriam a Tesouraria.” (SANTINI FILHO; OLINQUEVITCH, 2009 p. 62).

Sendo assim, a formula utilizada para se calcular o efeito tesoura € a seguinte:

Tesouraria = (AC — PC — NLCDG)
ou

Tesouraria = (Demais Contas do AC — Demais Contas do PC)

2.4 Sistema Gerencial

A contabilidade gerencial é considerada um instrumento de auxilio a tomada de
decisbes, a exemplo do controle interno, do planejamento e das perspectivas de
futuro.

Segundo Padoveze (2010, p.11), “a contabilidade gerencial pode ser
caracterizada, com um enfoque especial a varias técnicas e procedimentos
contabeis ja conhecidos e tratados na contabilidade financeira, de forma a auxiliar os

gerentes das entidades em seu processo decisorio”.

2.4.1 Controladoria

Ha uma relacdo estreita entre a Controladoria Financeira e a Contabilidade
Gerencial, pois as mesmas sdo essenciais no auxilio aos gestores no processo de
tomada de deciséo.

Frezatti (2009, p. 26-27), define que “a controladoria € o 6rgao da empresa
cuja missao consiste em zelar pela eficacia do seu processo de gestéao, tanto para
finalidades externas como externas”, isto €, cuidar para que os usuarios disponham
de todas as informagfes necessérias para que possam atingir plenamente os seus

objetivos.
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Menezes (2001) afirma que “para exercer de maneira correta sua funcgao,
monitorando o sistema de medicdo da empresa, a Controladoria deve dispor dos

seguintes enfoques de responsabilidade (accountability)”:

Contabilidade financeira: Onde se buscara o custo do produto para fins de
apuracao de estoques e todos os elementos do sistema contabil para fins
de reporte externo.

Contabilidade gerencial: Onde se buscard o controle das decisdes e de
seus impactos na empresa para fins de gestéo do negdcio.

Contabilidade estratégica: Onde se buscara o exercicio da estratégia
competitiva através da gestdo e mensuracao dos custos das atividades de
producdo e administracdo, para apoiar sinergicamente as funcdes que
compdem a empresa, estruturada na sua gestdo estratégica global.
(MENEZES, 2001, p.84-85).

De acordo com Almeida, Parisi e Pereira (2001), na avaliacdo de desempenho,

seja dos gestores ou das areas de responsabilidade, a Controladoria estara,

Elaborando a analise de desempenho econdmico das areas;

Elaborando a analise de desempenho dos gestores;

Elaborando a analise de desempenho econdémico da empresa;

Avaliando o desempenho da propria area. (ALMEIDA, PARISI E PEREIRA
(2001, p. 350).

Podemos concluir que a Controladoria € uma area de responsabilidade bem
definida, que conduz os processos de avaliacdo de desempenhos econémicos,
apoio aos processos para tomada de decisdo, manutencdo das informacdes
gerenciais, apuracdo e andalise de custos das entidades, buscando sempre

aperfeicoar o resultado de forma global para a organizacao.

2.4.2 Indicadores de Desempenho Econémicos e Financeiros

Segundo ludicibus (1998), os indicadores econémicos e financeiros tém como
funcdo fornecer o desempenho da empresa aos usuarios da informacgéo contabil.
Séo indicadores que tentam medir a forca de ganhos das organizagbes. Servem
como medidas especialmente da efetividade do gerenciamento das organizagdes.

Sao eles:
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2.4.3 Retorno do Investimento (ROI) - RETURN ON INVESTMENT

O ROI é utilizado na avaliacdo de investimento, ou seja, quanto que
determinado investimento ird remunerar a empresa. O ROI mostra a taxa de retorno
gue o acionista tem em relacéo ao investimento feito por ele na organizacgao.

Segundo Padoveze (2009) este critério relaciona o lucro obtido pela divisdo, o
percentual obtido € o retorno do investimento. Em uma andlise de rentabilidade
setorial, devemos considerar, em principio, apenas os dados especificos de cada
divisdo, os itens que tiverem carater genérico, como os itens financeiros, nao
operacionais ou impostos devem ser considerados para o total da empresa.

A informagdo gerada pelo ROl é de extrema importancia para tomada de
decisfes relacionadas a permanéncia, reducado ou incremento dos investimentos nas
organizacbes. E obtido pela divisdo do lucro operacional pelo respectivo valor do

investimento (total capital).

ROI = LUCRO OPERACIONAL / INVESTIMENTOS

2.4.4 Lucro Residual

De acordo com MARTINS (2001), o lucro residual € uma medida de
desempenho tradicional, o mesmo demonstra que a criacdo de rigueza ocorre
sempre que a entidade investir em projetos cujos retornos superem O custo de
capital.

Ainda de acordo com MARTINS, (2001, p. 244), "o lucro residual pode ser
entendido como os recursos gerados pela entidade que sobram apo6s a deducéo dos
juros reais aplicados sobre o capital investido pelos sécios".

Por fim, cabe ressaltar que Portela (2000, p.14) destaca “o lucro residual € um
importante instrumento de avaliagcdo”, porque deixa claro que a companhia deve se
preocupar ndo s6 com o crescimento de seus lucros, mas também com o retorno

gue proporciona sobre o capital empregado.

LUCRO RESIDUAL= LUCRO LiQUIDO-CUSTO OPORTUNIDADE /
INVESTIMENTOS
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O lucro residual pode ser calculado em duas oticas: na visdo geral em que o
lucro ja deduzido o custo de oportunidade € relacionado com os ativos totais; e na
visdo dos acionistas, sendo nesta relacionado o lucro liquido deduzido o custo de
oportunidade minimo que os investidores esperam ter como retorno ao fazerem
investimentos no negdcio.

A principal diferenca das duas Gticas é que na primeira visdo considera-se além
do custo de capital préprio o custo de capital de terceiros, por outro lado na segunda
leva é considerado apenas o custo de capital proprio, ou seja, 0 que 0s acionistas
esperam como retorno pelos investimentos realizados.

Esse indicador de lucro residual tem por finalidade verificar se o lucro deduzido
do minimo que 0s acionistas esperam como retorno esta superior ou inferior a este
custo de oportunidade, caso seja superior, 0s gestores estdo sendo eficientes na
geracao de lucro, porém se for inferior pode haver problemas de eficiéncia desses

gestores na geracéo de lucros.
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3 METODOLOGIA

O presente capitulo descreve o caminho tracado pelos alunos para o
desenvolvimento deste trabalho aqui apresentado. A partir das definicdes abaixo,
podemos classificar esta pesquisa como bibliogréfica e documental.

Lakatos e Marconi definem como pesquisa bibliogréfica,

a pesquisa bibliografica, ou de fontes secundarias, abrange toda a
bibliografia ja tornada publica em relacdo ao tema de estudo, desde
publicacbes avulsas, boletins, jornais, revistas, livros, pesquisas,
monografias, teses, material cartografico etc., até meios de comunicagdo
orais: radio, gravacdes em fita magnética e audiovisuais: filmes e televis&o.
Sua finalidade é colocar o pesquisador em contato direto com tudo o que foi
escrito, dito ou filmado sobre determinado assunto, inclusive conferencias
seguidas de debate que tenham sido transcritos por alguma forma, quer
publicadas quer gravadas. (LAKATOS E MARCONI, 2002, p.71).

Desta forma, podemos afirmar que a pesquisa bibliografica € um excelente
meio de formacédo do trabalho, uma vez que constitui o primeiro passo de toda esta
pesquisa, ou seja, ndo € mera repeticdo do que ja foi escrito e sim 0 mesmo assunto
sob um enfoque distinto, com conclusdes inovadoras.

JA a pesquisa documental é muito préxima da pesquisa bibliografica,
conforme descreve Gil,

a pesquisa documental apresenta algumas vantagens por ser “fonte rica e
estavel de dados”: ndo implica altos custos, ndo exige contatos com os
sujeitos da pesquisa e possibilita uma leitura aprofundada das fontes. Ela é
semelhante & pesquisa bibliografica, segundo o autor, e o que as diferencia
€ a natureza das fontes, sendo material que ainda ndo recebeu tratamento
analitico, ou que ainda pode ser reelaborado de acordo com os objetivos da
pesquisa. (GIL, 2002, pg. 62-63)

Partindo destas definicbes concluimos que a pesquisa foi bibliogréafica, pois
foram utilizadas diversas literaturas e documentos, pois utilizamos o conjunto de
demonstracdes financeiras da Celulose Irani, incluindo as notas explicativas, que

foram publicadas em seu site.
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4 ANALISE DE DADOS

A Celulose Irani S/A € uma companhia aberta e apresenta sede e foro em
Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, a companhia e suas controladas tem
suas atividades preponderantes relacionadas a industria de embalagens de papelao
ondulado, papelado para embalagens, industrializacdo de produtos resinosos e seus
derivados. Atua no segmento de florestamento e reflorestamento, e utiliza como
base de toda sua producado a cadeia produtiva de florestas plantadas e a reciclagem
de papel.

A Celulose Irani fabrica papéis de 30 a 200 g/m2, a unidade de fabril papel esta
localizada em Vargem Bonita, os papéis Irani sdo comercializados no Brasil e no
mercado internacional.

No segmento de resina, a Celulose Irani produz resinas a partir da extragao
natural de Pinus de acordo com as normas ambientais de manejo para a manufatura
de breu e terebintina, matérias-primas de grande versatilidade de aplicacbes em
produtos como vernizes, tintas e adesivos e esmaltes. Sua unidade fabril esta
localizada em Balneério Pinhal no Estado do Rio Grande do Sul e tem capacidade
para produzir 50 toneladas por dia de Breu e 15 toneladas por dia de Terebintina, o
principal mercado no segmento de resina é o Rio Grande do Sul.

No segmento de Embalagens e chapas de papeldo ondulado a Celulose Irani é
uma das principais industrias nacionais. Em sua producdao, utiliza papéis de varias
gramaturas com excelente desempenho e chapas de papeldo ondulado em ondas
simples e duplas com rigoroso controle de qualidade e suporte técnico.

A Celulose Irani € uma empresa essencialmente de base florestal, tendo como
fonte principal de matéria-prima as florestas plantadas de Pinus.

As Unidades Florestais da IRANI tém como principal objetivo suprir a demanda
de madeira para a producdo de celulose e energia nas fabricas de papel e
embalagem de Santa Catarina, e a demanda de resina para a producao de breu e
terebintina no Rio Grande do Sul, além de comercializar madeira no mercado
regional. Para a fabricacédo dos produtos de papeldo ondulado, a IRANI possui duas
unidades fabris nas cidades de Vargem Bonita (SC) e Indaiatuba (SP).
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Aplicabilidades do CPC-29

Nas demonstracdes financeiras do grupo Irani S.A foi possivel verificar que &
realizada a mensuracao dos ativos bioldgicos conforme orienta o CPC-29. Nesse
sentido, a empresa mensura 0s seus ativos a valor justo semestralmente e como a
colheita das florestas plantadas é realizada em funcdo da matéria prima utilizada,
nao ha distor¢des significativas no valor justo quando da colheita.

A composicdo dos saldos do ativo biolégico € a somatdria dos custos de
formacao do ativo com o diferencial do valor justo sobre o custo de formacgéo.

No que se refere ao item 50 do CPC-29 o qual trata sobre as conciliacées das
mudancas no valor contabil de um periodo para outro, a Irani S.A apresentou as
movimentacdes conforme abaixo representado pela tabela publicada em suas notas

explicativas.

Tabela 1 — Demonstracdo das movimenta¢g6es do Ativo Bioldgico.

Controladora Consobdado

Saldo em 31.12.11 128.516 239997
Plantio 5.126 5.748
Exaustio

Custo hsstorico (601) (3.369)

Valor justo (1.764) (15.851)
Transferéncia para capitahzagio
em controlada (3.370) -
Varacio do valor justo 32.005 36.767
Saldo em 31.12.12 159.912 263.292
Plantio 5.557 6.721
Exaustio

Custo histornco (965) (3.499)

Valor justo (647) (17.887)
Transferéncia para capitalizacio
em controlada (13.251) -
Bar:a (o) (9)
Varagdo do valor justo (3.959) 20,107
Saldoem31.12.13 146.638 268.725

Fonte: Dados da pesquisa

Sobre o item 43 do CPC-29 o qual orienta a divulgacédo dos grupos de ativos

bioldgicos, ou seja, fases em que a cultura se encontra, a empresa evidencia em
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suas notas explicativas que a organizagdo possui apenas um grupo de ativo
biolégico o qual séo florestas.

Deste grupo de ativos bioldgicos a companhia considera R$ 189.129 como
florestas utilizadas como matéria-prima para a producao de celulose e papel, dos
quais R$ 145.550 séo de florestas formadas com mais 6 anos. O restante refere-se a
florestas em formacéao.

Para o reconhecimento do valor justo de seus ativos biolégicos, a companhia
utiliza a projecado dos fluxos de caixa futuros de acordo com o ciclo de produtividade
projetado das florestas nos ciclos de corte determinados, observando as variagoes
de precos e a maturacédo da floresta.

A taxa de desconto utilizada nos fluxos de caixa foi a de Custo de Capital
Préprio, estimado através de analise do retorno esperado pelos investidores.

Os precos praticados nos ultimos dois anos e pesquisas de mercado nas
regides de localizacdo dos ativos formam a base para determinagdo do preco
atribuido aos ativos, levando em consideracdo 0s gastos necessarios a colocacéo
dos ativos em condi¢cédo de venda.

Atendendo ao requerido pelo CPC 29, a companhia, no item 14, letra A, das
suas demonstracOes financeiras, divulga as principais premissas utilizadas no
calculo do valor justo dos ativos: a) a remuneracdo dos ativos préprios que
contribuem (arrendamento) a taxa de 3% a.a, e b) a taxa de desconto de 8,5% a.a e

9,5% a.a para os ativos de areas proprias em SC e RS, e SC respectivamente.

Subvenc¢des Governamentais

O Estado de Santa Carina oferece incentivo fiscal de ICMS a companhia, onde
60% do incremento do imposto séo diferidos para pagamento apés 48 meses, a uma
taxa de juros de 4% ao ano. A apuracao deste beneficio é realizada mensalmente e
condiciona-se a realizacdo de investimentos planejados, manutencdo de empregos e
regularidade frente as exigéncias do Estado, condi¢cdes que, segundo informado
pela empresa, estdo sendo devidamente atendidas.

O beneficio possui vigéncia de 14 anos, com término previsto para dezembro
de 2022, ou limitando-se ao teto de R$ 55.199 mi de ICMS diferido. A empresa, até o
final do exercicio de 2013, registrava um passivo diferido de R$ 22.581 mi referentes
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ao diferimento do ICMS, aproximando-se dos 50% de utilizagcdo do limite
estabelecido pelo Estado.

A celulose Irani trata os diferimentos de impostos concedidos pelo Governo a
uma taxa de juros abaixo do mercado, como subven¢des governamentais,
mensurando-os pela diferenca do valor calculado com base nas taxas praticadas no
mercado e os valores obtidos através deste beneficio.

Baseado nas diferencas fiscais temporarias, dadas pelas variagdes cambiais,
ajustes dos custos atribuidos e variacbes do valor justo estimado dos ativos
biolégicos, a companhia calcula o imposto de renda e contribuicéo social diferidos.

Nos exercicios de 2012 e 2013, foi adotado pela empresa, o regime de caixa
para apuracao impostos diferidos passivos oriundos das variacbes cambiais, sendo
registrado um passivo fiscal diferido resultado dessa variacao.

A avaliacdo do valor justo dos ativos biolégicos e o custo atribuido ao ativo
imobilizado originaram a apuracéo e registro de impostos diferidos passivos, estes

ajustados pela revisédo da vida util dos imobilizados.

Andlises dos aspectos Financeiros e Gerenciais

Nesta secdo serdo analisados o0s aspectos financeiros e gerenciais da
organizacdo Celulose Irani S.A. Abaixo é demonstrada uma tabela dos calculos de

saldo em tesouraria comparativo de 2012 e 2013 da empresa.

Tabela 2 Calculo de indicadores financeiros

(Em milhares de reais)

CALCULO MODELO FLEURIET - CELULOSE IRANI S.A 2012 E 2013

NGC CONSOLIDADO 2012 CONSOLIDADO 2013

ACO - PCO 60.145 45.344

CDG
PNC - ANC +PL

29.790 -9.439

TESOURARIA
CDG - NCG

Fonte: Dados da pesquisa
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Analisando os dados presentes no balanco patrimonial com exercicio findo em
dezembro/2013 e as analises realizadas dos indicadores financeiros com base no
modelo dindmico de FLEURIET, pode-se verificar que a empresa apresenta
problemas temporarios de saude financeira.

Os indicios que possivelmente podem explicar o cendrio em que a organizacao
se enquadra sé&o: significativo aumento do ativo imobilizado; aumento no contas a
receber; aumento na distribuicdo de dividendos e aumento das captacoes.

A organizacdo apresentou uma variacdo positiva de aproximadamente 51%
nas suas captacdes de recursos a capital de terceiros, tendo como peso maior a
captacao para capital de giro da empresa conforme tabela abaixo:

Tabela 3 — Captacdes em moeda nacional

Controladora Consolidado

31.12.13 31.12.12 31.12.13 31.12.12

Circulante
Moeda nacional

Finame

Capital de giro

Capital de giro - CDCA

Leasing financeiro

Cédula de crédito imobiliario - CCI
BNDES

Total moeda nacional

Nio Circulante

Moeda nacional

Finame 21.855 7.796 22.300 7.796
Capital de giro 98.049 18.880 98.049 18.880
Capital de giro - CDCA 54.070 66.741 54.070 66.741
Leasing financeiro 1.244 082 1.462 993
BNDES - - 48.262 -
Total moeda nacional 175.218 94.399 224.143 94.410

Fonte: Dados da pesquisa

Verificando a demonstracdo do exercicio publicado pela organizacédo, é
possivel verificar que ouve um aumento na receita de vendas em um percentual de
aproximadamente 25% em 2013 com relagcao a 2012.

Nas notas explicativas é evidenciado que o PMR (prazo médio de recebimento)
adotado € de 48 dias, ou seja, contas a receber se renova aproximadamente oito

vezes no periodo de um ano.
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Esse aumento na receita de vendas pode ter sido influenciado pela dilatacéo
do prazo médio de recebimento e pelo custo de oportunidade repassado aos clientes
devido a organizacéo financia-los por esse prazo de tempo.

Observando o balanco patrimonial extrai-se que o contas a receber teve um
crescimento na ordem de aproximadamente 39%, ou seja, das receitas de vendas
gue ocorreram e que foi registrada pelo regime de competéncia, uma parte dessa
receita ndo afetou o caixa.

Outro ponto a observar € o aumento do saldo de imobilizado de 2012 para
2013, sendo a variacdo de aproximadamente 31%.

O que se pode interpretar desses dados extraidos das demonstracdes é que a
empresa adotou ou estd em processo de alavancagem operacional, para isso ela
recorreu ao capital de terceiros a fim de investir mais no aumento de sua producao,
iSso se explica 0 aumento das captacdes de recursos para capital de giro.

Os recursos captados podem ter sido aplicados em imobilizados com o intuito
de expandir a producéo, isso pode explicar o aumento do saldo dessa conta. Porém
a empresa possui uma politica de prazo para recebimento de 48 dias, ou seja, suas
contas a receber gira pouco no ano. Isso se explica pelo fato do negdcio ser
baseado em culturas de florestas, as quais duram um periodo maior que um ano
para os produtos estarem prontos para a comercializagao.

Analisando a féormula do NCG e CDG percebe se que com o0 aumento no
contas a receber o impacto na Necessidade de Capital de Giro € negativo, da
mesma forma o aumento do imobilizado impacta negativamente o Capital de Giro.

Nesse sentido, os calculos da NCG e CDG exemplificam o que esta ocorrendo
na Celulose Irani S.A, pois nos anos de 2012 e 2013 ela apresentou saldos de
tesouraria negativos que podem ser explicados por meio do que ja foi discorrido

acima.
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Os perfis financeiros os quais a empresa esta inserida sdo conforme gréficos

abaixo:

Graf. 1 — Modelo Fleuriet

Celulose Irani S/A

Modelo Dindmico de Fleuriet
({Em milhares de reais)

700000
600000 604241

200000 483.449

400000
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__——“"’*'FFF—_
28750 —

2012

-100000

Fonte: Elaborado pelos autores

Observando o gréfico, percebe-se que a empresa em 2012 esta enquadrada no
perfil em que a necessidade de capital de giro € maior que o capital de giro,
tornando o saldo em tesouraria negativo.

Em 2013, o cenario em que a organizacdo encontra-se torna ainda mais critico,
pois o capital de giro é negativo, logo acentua ainda mais a negatividade do saldo
em tesouraria. Neste cenario a empresa luta pela sua sobrevivéncia, pois tende a
buscar cada vez mais recursos a terceiros para financiar seus negocios e cada vez

se torna mais endividada.
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Tabela 3 — Calculo do ROI por segmento de negécios
Consolidado 2012

[Em milhares de reais)

Embalagem PO | Papel para embalagem Florestal RS e resina

-0,58% 9,36% 6,14%

Consolidado 2013

[Em milhares de reais)

Embalagem PO | Papel para embalagem Florestal RS e resina

4 91% 12,33% 14,94%

Fonte: Elaborado pelos autores

Analisando os dados presentes na tabela de célculo do ROI por segmento da
Celulose Irani S.A, pode-se aferir que os segmentos que obtiveram melhores
indicadores foram Papel para embalagem e Florestal RS e resina, sendo que no
comparativo, Florestal RS e resina tiveram pior desempenho em 2012 e melhor em
2013, ja no segmento Papel para embalagem ocorreu o contrario.

Se a analise fosse realizada tomando como termos absolutos o lucro de cada
segmento conforme demonstragcdo nos anexos, confirmaria os resultados obtidos em
termos percentuais, ou seja, 0 segmento Embalagem PO apresentaria menor
desempenho, a Papel para embalagem e Florestal RS e resina melhores
desempenhos.

Porém a andlise por temos absolutos é limitada, pois proporciona uma visdo
apenas de uma variavel sem levar em consideracao outros dados de relevancia para
comparabilidade. Quando se analisa o ROI, faz-se uma relacdo com as variaveis
lucro e investimentos, ou seja, essa relagdo mostra o grau de eficiéncia do gestor
para gerar lucro dado um investimento que foi realizado.

Uma organizagdo pode gerar um lucro muito vultoso em termos absolutos,
porém para dizer se houve ou néo eficiéncia na geracao desse lucro a relagdo com
0s investimentos é necessaria, e se esses investimentos forem muito superiores ao
lucro, certamente o indice de ROI sera muito baixo podendo chegar a ser negativo,
como ocorreu no segmento embalagem PO no ano de 2012 da Celulose Irani S.A.

Esse segmento no ano de 2012 teve uma margem de lucratividade negativa de
aproximadamente 0,30%, bem abaixo da margem média das demais empresas que

giram em torno dos 5%. Agravando ainda mais o indice de desempenho, os
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investimentos foram altos considerando que o segmento obteve prejuizo nesse

periodo.

Tabela 3 — Célculo do Lucro Residual segmento negécios
Consolidado 2012

[Em milhares de reais)

LUCRO Embalagem PO | Papel para embalagem | Florestal RS e resina

RESIDUAL -11,08% -1,14% -4,36%

Consolidado 2013

[Em milhares de reais)

LUCRO Embalagem PO | Papel para embalagem | Florestal RS e resina

RESIDUAL -5.59% 1,83% 4,44%

Fonte: Elaborado pelos autores

Na analise de do lucro residual foi considerada a taxa basica de juros (SELIC)
como custo do capital investido. Desta forma, analisando a tabela acima nota-se que
no ano de 2012 todos os segmentos tiveram indices negativos, ou seja, o lucro
gerado nesse periodo pelos segmentos ndo corrige nem mesmo os efeitos da
inflacéo.

O lucro residual calculado demonstra quanto de percentual faltara de retorno
aos acionistas para apenas a correcdo da inflacdo, ou seja, o resultado foi bem
abaixo do que se esperava.

Em 2013, os indices melhoraram um pouco, corrigindo apenas os efeitos da
inflacdo sobre os investimentos, porém 0s acionistas ndo esperam investir em um
negocio que Ihes ofereca somente a correcao inflacionaria do seu investimento, pois
dessa forma eles nédo estariam ganhando nada para aplicar seus recursos no

negocio.
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5 CONCLUSAO

Em relacdo ao primeiro objetivo tracado, a empresa Celulose Irani S.A cumpriu
0 que dispde o CPC-29 ativo biologico, pois a tratativa dada aos ativos biolégicos
levou em consideragédo o valor justo como base de avaliacdo, ou seja, a empresa
estimou qual seria 0 preco que seu produto valeria no mercado futuro trazendo-o a
valor presente.

A estimativa de quanto um determinado produto valera no futuro, gera
diferencas fiscais tempordrias, porém como a empresa tem a opcao de utilizar o
beneficio das subvenc¢bes governamentais, os impostos sobre a renda séo diferidos
no passivo quando ocorrem ganhos, nesse mesmo sentido, quando ocorrem perdas,
elas podem ser compensadas em periodo futuro, ou seja, registra se esses direitos
no ativo como impostos diferidos.

No que diz respeito a evidenciacdo nas demonstra¢des dos grupos em gue 0s
ativos biologicos encontram-se, a organizagdo também atendeu ao CPC-29,
demonstrando que possui apenas um grupo de ativos bioldgicos e fez referéncia
descritiva dos estagios em que as florestas se encontram.

A organizacdo demonstrou em seus relatérios financeiros quais as premissas
adotadas para reconhecimento do valor justo menos as despesas de venda, nesse
sentido a empresa atendeu o CPC-29 que orienta a evidenciacdo dessas
informacdes nas notas explicativas.

No que se refere as conciliacdes entre o custo do ativo bioldgico e as variagbes
que contribuiram para seu aumento ou reducdo, tais como: perdas, ganhos,
exaustao e transferéncia para capitalizacdo em controladas, a empresa seguiu as
orientacdes dispostas no CPC-29 que dispbe que as empresas devem evidenciar as
conciliagdes dos aumentos e reducdes no valor dos ativos biologicos.

Com relacéo aos aspectos financeiros da Celulose Irani S.A, é perceptivel que
ela se encontra em um cenario de alavancagem operacional, sendo que o0s
investimentos realizados proporcionardo um retorno em longo prazo, tendo em vista
o periodo de formacéo das culturas florestais. Isso justifica a ocorréncia de indices
financeiros abaixo do normalmente esperado.

N&o se pode afirmar que a empresa se mantera neste perfil por varios anos,
pois como abordado acima, no processo de alavancagem dessa empresa, 0S seus

investimentos sao realizados com vistas a retornos futuros gerados pelas colheitas
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das matérias primas base para as atividades, nesse sentido, muito provavel os
baixos indices financeiros de saldo em tesouraria serdo compensados pelos retornos
na data de realizacdo das receitas.

Os indicadores de ROI e Lucro Residual reafirmam o que ja foi tratado sobre o
cenario de possivel alavancagem operacional que a organizagdo se encontra e 0
periodo longo para que os retornos sobre os investimentos sejam realizados.

Nesse sentido, se as vendas decorrentes dessa nova estrutura que a empresa
estd adotando, estrutura essa que requisitou grande investimento em especial no
imobilizado, tem um periodo maior para obter esse retorno, certamente 0s
investidores estao cientes do “lead time” para obterem o retorno e sabem dos riscos
e que podem incorrer em investir na organizagao.

Lembrando que como foi dito anteriormente, como o ramo de atividade da
empresa demanda tempo para formacdo de suas culturas, os investimentos sao
realizados com perspectivas de retorno em longo prazo.

Diante disso, é verificavel que a Contabilidade contribui tanto nas perspectivas
financeiras e gerenciais, pois € por meio dos dados fornecidos por ela que consegue
se chegar aos indicadores de NCG, CDG e Saldo em tesouraria, ROl e Lucro
Residual.

Esses indicadores por sua vez ilustram a saude financeira em que a
organizacdo se encontra e qual a capacidade de eficiéncia dos gestores em
maximizar o retorno para os acionistas.

No que se trata da Contabilidade na perspectiva fiscal, ela pode contribuir na
analise de qual o melhor planejamento fiscal deve ser adotado, pois como a
Contabilidade Financeira é baseada em fatos historicos, é possivel comparar um
periodo com outro e verificar qual tipo de planejamento tributario melhor se adaptar
as reais necessidades da organizacao.

Nesse sentido, a Contabilidade contribui em seus diversos aspectos para
prestar informacbes de forma clara e objetiva, aos usuarios sejam internos ou
externos utilizando de dados histéricos e estimados como os calculos que foram

tratados neste trabalho.
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ANEXOS

CELULOSE IRANI S A

BATANCOS PATRIMONIATIS EAM 31 DE DEFEMERO
(B roihares de reas)

Hota Hota
ATIVO expheatna Controkdora Consobdado PASSTVO E PATRIMONIO HQU]DD expheatna Controladora Consohdade
31.12.13 31.12.12 31.12.13 31.12.12 31.12.13 31.12.12 31.12.13 31.12.12
CIRCULANTE CIRCULANTE
Carm e equialentes de cara 5 122300 95.051 135.005 96.922 Captagies 15 98.019 T0.372 119.705 79.225
Contas a receber de chentes 3 127967 93.783 129970 96.781 Debéntres 16 38543 39.026 53.041 39.026
Estoques 7 51.031 3E064 60.838 38.110 Formecedores 17 121.325 60.135 90.575 43.747
Impostos a recuperar 8 5133 4.083 7.721 4083 Ohbnizaghes sockE & previdencims 30.251 23359 32534 23657
Dimidendos a receber 7987 5307 - - Obnizaches trbutirias 11 660 6.085 13.591 6634
Bancos conta vinculada 9 1.161 931 2730 931 IFeC5lL apagar - - 761 89l
Chafros athvos 10 9956 12309 11.672 12.845 Parcebmentos tributarios 13 4766 5085 10.260 5.235
Total do atne crcuknte 325.535 245.530 347936 249672 Adeniamento de chentes 562 955 1618 975
Dinadendos a pagar 19.772 9957 19.772 9957
NAD CIRCULANTE Chufras confas 3 pagar 10.670 10.871 15.518 10483
Impostos a recuperar 8 3.207 2.766 3.625 2.766 Total do passno ciculane 335.580 2125 875 357375 219.882
Depésitos pudiciais 20 628 574 1.122 632
Ohiros ativos 10 5.692 6.806 7.542 0218 NAO CIRCULANTE
Partes rebewnadas 1% 1.005 1553 1.005 1.553 Captaghes 15 301930 208 990 350835 209001
Atwvos biologeos 14 145.6358 155.912 268.725 263.292 Debéntres 100.638 131.712 109.885 80978
Total do atne reakzvel a bones prazo 158.170 171511 182019 277461 Provsio para niscos chek, frabaletas
e tnbutanos 20 33908 37.735 44.078 38037
Imestimentos 12 349221 270 809 - - Parcebmenios trimitarios 18 1.560 6245 40159 6379
Imobiado 13 588111 537.075 888 403 679734 Obmizaghes tibutiris 16911 16.005 16911 16.003
Intangrel 13 1.016 1220 113.163 1.223 Chufras confas 3 pagar - - 134 -
Total do atne ndo creulante 1.096.518 980.715 1.283.585 958418 Imposto de renda e
contrinagio socel dibndos 11 143.247 149.684 222673 183.803
Total do passno nio crculante 598 244 550371 785905 534203
TOTAL DO PASSTVO 933.824 T76.246 1.143.280 754.085
PATRIMONIO LIQUIDO
Capial socml 2a 116 895 103 978 116,895 103 976
Fesava de capisl 260 im 960 £
Resenas de heros 21d 151.280 106 405 151280 106 405
Ajustes de avaliagio patmmonel 2le 21%.094 243241 219.054 243241
Patrandmo Eypmdo atbuivel aos
aconstzs controladares 438229 453.999 488229 453.999
Partepacio dos oo controkderes - - 12 ]
Total do patimomo hymdo 488.229 453.999 488.241 454.005
TOTAL DO PASSTVO EDD
TOTAL DO ATIVO 1.4232.053 1.230.245 1.631.521 1.208.090 PATRIMONIO LIQUIDO 1.422.053 1.230.245 1.631.521 1.208.090




CELULOSETRANTS A

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS PARA 05 EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Emn milhares de reas)

Operacdes continuadas
RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

Vanacdo do valor juste dos ativos biologices
Custo dos produtes vendidos

LUCEO BRUTO

(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Comvendas

Gerass e adnmistrativas

Ouiras receitas operacionas

Ouiras despesas operacionais

Particpacio dos admmstradores

Resuitado da equivaléncia patrmomial

RESULTADO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO
E DOS TRIBUTOS

Recetas (despesas) fmancemas, Bquidas
Feceitas financeras
Despesas fimanceras

LUCRO OPERACIONAL ANTES DOS EFEITOS
TRIBUTARIOS

Inposto de renda e contmbuigde sockl comente
Imposto de renda e contnbuigde sockl difndos

LUCRO LIQUIDO DAS OPERACOES CONTINUADAS
Operacio descontinuada

LUCRO LIQUIDO DAS OPERACOES DESCONTINUADAS
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO

Lucre atrbuivel a:

Acionistas confroladores
Acomstas ndo confroladores

LUCRO BASICO E DILUIDO POR ACAO ON - RS
LUCRO BASICO E DILUIDO POR ACAO PN - B$

Nota
explicativa

14a
25

27
27

Controhdora Consolidado
311213 311212 311213 311212
575365 462 443 604 241 483 449
(3.959) 32.005 20.107 36.767
(430.810) (330.275) (438.092) (352.251)
140396 144173 186.256 167.965
(30.662) 43.418) (53.097) (42.897)
(42.305) (38.859) (44.971) (40.653)
3.577 2463 38.006 2452
(4.671) (6.086) (9.667) (9.190)
(7.490) (2.931) (7.490) (2.931)
79469 19.570 - -
118.514 74.914 109.037 73.246
(31.510) (32.190) (52.928) (50.351)
15.847 19.374 19.691 19538
(67.357) (71.564) 72.619) (69.889)
67.004 2.7 56.109 24,895
470 - (1.284) (9OT)
876 (879) 12585 (2.052)
67408 21 845 67.410 21.846
_ 4536 - 4537
67408 26.381 67410 26.383
67408 26.381 67408 26.381
- - 2 2
67.408 26.381 67410 26.383
04201 0,1652 04201 0.1652
0,4201 0,1652 04201 01652




Informacdes Consolidadas dos Segmentos Operacionais

Vendas hquudas:

Mercado mterno

Mercado externo
Recetta de vendas para tercemos
Recettas entre segmentos
Vendas liquidas totais
Variacdo valor justo attvo biolégico
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Despesas operacionass

Resultado operacional antes do
resultado financemro

Resultado fmancemo

Resultado operacional hqudo

Ao total
Passmvo total

Patrimbrio lquido

Vendas hiquidas:

Mercado mtermo

Mercado externo
Recetta de vendas para tercemros
Recettas entre segmentos
Vendas liqudas totas
Varagio valor justo ativo biologico
Custo dos produtos vendidos
Lucro bnuto
Despesas operacionas

Resultado operacional antes do
resuftado financewro

Resultado financero

Resultado operacional liquido

Atwo total
Passtvo total
Patrondmo hquido

Consohdado
2013
Embalagem Papelpara  Florestal RS e  Corporatvo/
PO Fmbalagens Resmas elmmagdes Total
324420 188.413 14138 356 527.527
- 51.133 25581 - 76.714
324420 239 546 39.719 356 604.241
- 11.901 - (11.901) -
324 420 251.447 39.719 (11.345) 604.241
- 5.710 14.397 - 20,107
(263.850) (153.042) (28.940) 7.740 (438092
60.570 104.115 25176 (3.603) 186.236
(10.806) (14.649) (3.598) (48.166) (77.219
49 764 89 466 21.578 (51.771) 109.037
(28.980) (26.567) 150 2.469 (52.928
20.784 62.899 21.728 (49.302) 56.109
423329 510255 145473 552 464 1.631.521
155.776 327.063 14.608 645.833 1.143.280
44 279.279 130.701 78217 488.241
Consohdado
2012
Embaligem Papelpara  Florestal RS e  Corporatvo/
P.O Embalagens Resmas elmmagdes Total
281.639 118375 20.920 369 421.303
- 42.305 19.841 - 62.146
281.639 160.680 40.761 369 483 449
- 6.974 - (6.974) -
281.639 167.654 40.761 (6.605) 483 449
- 36.951 (184) - 36.767
(224.106) (100.151) (29.993) 1.999 (352.251)
57.533 104.454 10.584 (4.606) 167.965
(32.653) (11.282) (2.488) (46.296) (92.719)
24 880 93.172 8.096 (50.902) 75.246
(25.783) (26.352) 140 1.644 (50.351)
(903) 66.820 8.236 (49.258) 24 895
155257 713972 134160 204701 1.208.090
69.916 256.413 6.834 420922 754.085
- 259782 123.379 70.844 454 005



