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Resumo: O objetivo do artigo é analisar a conformidade da divulgacéo dos ativos bioldgicos
mensurados pelo nivel 3 da hierarquia do valor justo (ABN3VJ) das companhias brasileiras de
capital aberto, com maior proporcdo desses ativos. A conformidade é analisada de acordo com
16 critérios estabelecidos pelas normas NBC TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2) (R2). Foram
analisadas as demonstracdes contabeis das empresas pertencentes ao segmento do agronegdcio,
especificamente, as notas explicativas consolidadas e os balancos patrimoniais. Trata-se de uma
pesquisa descritiva, com analise de dados por meio de regressdo linear. A amostra do estudo
foi composta por 8 companhias de capital aberto listadas na B3, com dados dos exercicios
findos de 2019 a 2024. O modelo utiliza o nivel de divulgacdo como variavel dependente,
proporcéo de ativos bioldgicos mensurados pelo nivel 3 da hierarquia do valor justo como
independente e outros itens como as variaveis de controle. O resultado da pesquisa revelou que
empresas com maior proporcao de ativos biologicos mensurados pelo nivel 3 do valor justo tém
maior conformidade com as normas citadas. Aquelas auditadas por Big Four, menores e com
acOes negociadas apenas em mercados internos também estdo mais alinhadas com as normas,
enguanto empresas com alta concentracdo acionaria apresentaram menor conformidade. A
pesquisa destacou o baixo enforcement das normas, oferecendo informagdes que podem ser
utilizadas como suporte pelos normatizadores e reguladores ao analisar a aderéncia as normas
contabeis. Esse estudo contribui para embasar as decisdes e aprimorar a fiscalizacdo do
cumprimento de normas.
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1. Introducéo

Com a aderéncia as novas praticas contabeis internacionais, padrdes IFRS (International
Financial Reporting Standards) pelo Brasil no ano de 2008, houve um movimento pela
convergéncia de padrdes de modo que os tratamentos contabeis aplicados nas divulgacoes
sejam mais uniformes entre os paises que adotam as normas, possibilitando uma harmonia
maior aos usuarios da informacdo. A proposta com a convergéncia é a de que acionistas,
investidores, clientes e demais stakeholders sejam beneficiados em suas tomadas de decisdes,
uma vez que o uso de padrdes contabeis mundialmente aceitos promoveria reducdo de riscos
de distorgOes das informagdes e melhor alinhamento entre expectativas internacionais quanto
aos investimentos e aos negocios no mercado de capitais (Paz, Nunes & Sales, 2021).

Conforme disposto na Lei das Sociedades por Acbes (Lei n°® 6.404/76) e demais
dispositivos normativos no Brasil, as demonstra¢es contabeis e o relatorio financeiro devem
exprimir com clareza a situacao do patriménio da companhia, as mutagdes ocorridas no periodo
e demais informagdes relevantes para a tomada de deciséo dos usuérios. Além disso, a presenga
de diversos destinatarios da informacao contabil resulta em uma maior responsabilidade para
as empresas, especialmente as companhias de capital aberto, principalmente, em relacdo a
divulgacdo ou apresentacdo transparente e compreensivel de seus dados (Pereira et al, 2005).
Com base nesta discussdo o0 objetivo do estudo € analisar a conformidade da divulgacdo dos
ABN3VJ das companhias brasileiras de capital aberto, com maior propor¢do desses ativos.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), principal 6rgdo responsavel pela
convergéncia de normas contabeis brasileiras consoantes aos padrdes IFRS, emitiu em 2009 o
Pronunciamento 29 (equivalente a IAS 41), que estabelece o tratamento contabil para
reconhecimento, mensuracéo e divulgacao dos ativos bioldgicos, instituindo a mensuragéo a
valor justo a categoria. Como a mensuracdo dos ativos bioldgicos passa a ser realizada pelo
valor justo no Brasil, a emissdo do Pronunciamento 46 pelo CPC é parte importante para este
estudo, pois 0 CPC 46 estabelece critérios para a hierarquia da mensuracdo do valor justo,
definindo os niveis de subjetividade que alcangcam os ativos biologicos. Como as Normas
Brasileiras de Contabilidade — Técnicas Gerais (NBC TG) refletem as diretrizes estabelecidas
pelos Comités de Pronunciamentos Contabeis (CPC), que por sua vez, convertem os IFRS para
0 contexto brasileiro, doravante o estudo ira pautar as discussdes baseadas nas NBCs.

Os ativos biologicos sao, predominantemente, caracteristicos das empresas do
agronegacio, setor importante para o mercado brasileiro, pois representa parcela significativa
do PIB brasileiro (aproximadamente 24,50% do PIB em 2023, segundo os dados do Centro de
Estudos Avancados em Economia Aplicada - CEPEA). Nesse sentido, este estudo busca
investigar as divulgacGes das empresas do agronegécio, cuja atividade impulsiona o
desenvolvimento do pais. O foco é analisar especificamente, o item da demonstragdo contabil
gue tange aos ativos bioldgicos (animais e/ou plantas, vivos), os quais, de acordo com a NBC
TG (R2), apresentam complexidade para ser mensurados, pois estdo sujeitos as transformacdes
biolégicas ao longo de seu ciclo de vida, aléem de ser expostos a fatores externos, como
alteracdes nas condigdes climaticas, doencas, pragas e variacdes em precos de mercado, e
consequentemente, sujeitos a um alto grau de subjetividade em sua mensuracao.

A NBC TG 46 — Mensuracdo do Valor Justo, trata das caracteristicas abrangidas pelo
nivel 3 da hierarquia do valor justo, destacando que esses ativos sdo aqueles que possuem (i)
dados ndo observaveis; (ii) dados observaveis relevantes e ndo disponiveis; e (iii) incerteza
significativa na mensuracdo. A norma determina ainda que a entidade que reporta a informacéo,
deve utilizar das melhores informacfes disponiveis nas circunstancias do momento para
apresenta-los aos seus usuarios. Esses elementos revelam que, mesmo havendo o
reconhecimento do grau de dificuldade para a mensuracdo adequada dos ativos que alcangam
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o nivel 3 de subjetividade, a norma ndo isenta a empresa de empreender esforcos para divulgar
informacao relevante e Gtil ao usuario externo.

Estudos anteriores buscaram compreender melhor as relagbes que envolvem a
divulgacdo de informacdes dos ativos biologicos, buscando analisar as varidveis que
influenciam o nivel de conformidade da divulgacdo de ativos bioldgicos segundo as normas
vigentes, bem como a qualidade das divulgacgdes (Oliveira & Silva, 2023, Monico et al, 2020;
Mirovic et al, 2019). Também h& investigacdes que se aprofundam nos elementos que
envolvem a subjetividade da divulgacdo de ativos biologicos mensurados pelo nivel 3 da
hierarquia do valor justo em uma abordagem qualitativa (Oliveira e Silva, 2022). Entretanto,
tais estudos ndo analisaram especificamente a conformidade da divulgacdo dos ativos
bioldgicos mensurados pelo nivel 3 da hierarquia do valor justo, os quais envolvem maior
subjetividade e julgamento contabil. Nesse sentido, o estudo atual acrescenta a literatura
desenvolvida, ao analisar um tema ainda a ser explorado.

No que tange aos aspectos metodologicos, trata-se de uma pesquisa descritiva,
quantitativa e qualitativa, baseada na analise das demonstracdes contabeis referentes aos anos
de 2019 a 2024 de empresas do setor do agronegécio, avaliadas frente aos critérios
estabelecidos pelas normas NBC TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2). Os resultados evidenciam
gue empresas que possuem maior propor¢do de ABN3VJ, que sao auditadas por Big Four e que
sdo de menor tamanho, apresentam maior conformidade na divulgacédo a luz das normas NBC
TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2). O estudo demonstra também que empresas que negociam acdes
exclusivamente no mercado nacional tem maior conformidade na divulgacdo dos ABN3VJ,
indicando que provavelmente o interesse dos investidores estdo voltados ao mercado interno.

O presente estudo agrega contribuicdes tedricas e praticas ao discutir a conformidade
com o cumprimento de normas aplicadas para o tratamento contabil de ativos subjetivos, como
é 0 caso dos ativos bioldgicos. A pesquisa mostra o baixo enforcement das normas com relacédo
a divulgacdo dos ABN3VJ ao evidenciar que as empresas cumprem em média apenas 47% dos
itens que deveriam ser evidenciados. Além disso, ao evidenciar o nivel de conformidade das
empresas com a divulgacdo de informacbes, 0 usuério externo consegue avaliar se tomar
decisdo pautada na divulgacao ofertada é confiavel.

2. Revisao de Literatura

2.1 Divulgacao de Ativos Bioldgicos Subjetivos

A evidenciacdo (disclosure) € um dos objetivos da contabilidade, pois refere-se a
expectativa de fornecimento relevante e significativo da informacéo sobre as atividades de uma
empresa. A evidenciacdo é a abertura da empresa, por meio da divulgacdo de informacdes, feita
com o propo6sito de garantir a transparéncia corporativa diante do publico e dos participantes
do mercado, o que possibilita a formacdo de opinido quanto ao futuro dessas instituicoes
(Goulart, 2003).

Com relagéo a divulgacdo dos ativos biologicos, é preciso inicialmente compreender
que esses ativos sdo aqueles dotados de vida, e que por isso, se modificam com o passar do
tempo, uma vez que estao sujeitos as transformacdes bioldgicas e as altas flutuacées nos precos
de mercados. Dessa forma, a premissa de manter a sua avalia¢do pelo custo historico se torna
inapropriada, pois ndo seria capaz de refletir confiavelmente os ganhos e perdas de seus valores
(Brito, 2010).

A NBC TG 29 (R2), discorre sobre os requisitos de mensuracdo para 0s ativos
bioldgicos, e determina que a entidade deve evidenciar as premissas e métodos aplicados na
determinacdo do valor justo de cada grupo do ativo bioldgico, assim como divulgar o valor
justo menos a despesa de venda do produto agricola colhido durante o periodo, determinado no
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momento da colheita. Deve evidenciar, ainda, a existéncia e o total de ativos bioldgicos cuja
titularidade legal seja restrita, e 0 montante deles dado como garantia de exigibilidades; o
montante de compromissos relacionados com o desenvolvimento ou aquisicdo de ativos
bioldgicos, dentre outras elementos (Brito, 2010).

O valor justo € definido pela NBC TG 46 (R2) — Mensurag&o do valor justo, da seguinte
maneira: “¢ o prego que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela
transferéncia de um passivo em uma transacéo néo forgada entre participantes do mercado na
data de mensuragdo”. Essa norma também estabelece a hierarquia de valor justo, classificando
em trés niveis. O primeiro nivel engloba o preco de mercado do item que possui mercado ativo
no momento de sua avaliacdo, o segundo, envolve os itens cujo valor justo € baseado em dados
observaveis, mas que ndo possuem mercados ativos, apesar de terem precos similares aele e 0
ultimo nivel, sdo aqueles ativos cujo valor é determinado com estimativas ndo observaveis
diretamente no mercado.

Quanto a conformidade nas demonstracdes dos ativos bioldgicos que se inserem no
nivel 3 da hierarquia do valor justo, a premissa é a de que as empresas que possuem esses ativos,
deveriam explicar adequadamente os métodos adotados na mensuracdo em sua divulgacdo em
notas explicativas (Oliveira & Silva, 2022). Entretanto, nem sempre as empresas informam o
tratamento atribuido na mensuracdo dos itens de dificil mensuracéo (Oliveira & Silva, 2022).
Nesse sentido, € importante discutir sobre os ativos subjetivos que envolvem um alto nivel de
julgamento e escolhas contabeis. Quando o mercado ativo € menos presente, a avaliacdo se
torna mais subjetiva, 0 que pode resultar em uma maior chance de influéncia e imprecisdes na
medicdo (Oliveira & Silva, 2022).

A avaliacdo dos ativos de maior subjetividade € feita com base em premissas escolhidas
pela propria administracdo da companhia de acordo com as peculiaridades dos ABN3VJ, o que
gera a necessidade de que sejam bem evidenciadas. As premissas consideradas envolvem
pesquisas diretas de mercado com descontos logisticos e tributarios correspondentes, o fluxo
de caixa a serem gerados, com projec@es de anos determinados pela companhia, fluxo de caixa
descontado e estimativas de entradas e saidas de caixa. Essas premissas, ao serem divulgadas,
devem possibilitar que 0s usuarios externos sejam capazes de avaliar se o0s critérios escolhidos
no julgamento sdo adequados e suficientes para representar o valor dos ativos subjetivos
(Oliveira & Silva, 2022). Em caso de falha na divulgacdo, o usuario pode ndo conseguir
compreender 0s riscos que a atividade estd exposta, comprometendo a relevancia da
informacao. (Oliveira & Silva, 2023).

As divulgac6es de informacGes sobre ativos bioldgicos impactam significativamente na
qualidade das demonstracBes contabeis das empresas agricolas. A divulgacdo de informacdes
incompletas sobre ativos bioldgicos pode afetar negativamente a qualidade e a confiabilidade
das informagdes para a tomada de decisdes (Mirovi¢, et al., 2020). Assim, a demonstragdo
contéabil ao ser divulgada com transparéncia e atendendo aos requisitos estabelecidos pelas
normas contabeis desempenha um papel relevante na garantia da coeréncia das premissas
adotadas na mensuracao dos ativos.

Ferreira e Teixeira (2018, p. 5) afirmam que “Os atributos fundamentais para que a
informagdo contabil seja util, aléem da relevancia e fidedignidade, séo a verificabilidade, a
comparabilidade, a compreensibilidade ¢ a tempestividade”. Nesse sentido, a divulgacdo que
possui esses atributos, alinhados aos requisitos normativos, estabelece maior confiancga entre as
empresas e seus stakeholders, possibilitando que estes, comparem os critérios adotados entre
as empresas e realizem seu proprio julgamento quando ao que consideram mais apropriado.

Este estudo tem como perspectiva dar continuidade as discussdes sobre 0s assuntos, uma
vez que autores anteriores analisaram a subjetividade na mensuragdo dos ABN3VJ e os fatores
que influenciam a conformidade da divulgacao dos ativos bioldgicos de forma independente.
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Nesse sentido, o foco é estreitar os critérios usados por meio da juncéo dos temas e através da
analise da conformidade da divulgacdo das demonstracdes contabeis de empresas que possuem
a maior proporcédo dos ativos bioldgicos mensurados pelo nivel 3 do valor justo, evidencia-los
aos interessados no setor do agronegacio.

2.2 Estudos Anteriores e Desenvolvimento da Hipdtese

Assuntos relacionados a conformidade da divulgagdo tém se destacado na literatura
dentro do contexto da contabilidade. Para que a contabilidade forneca informacdes eficazes é
essencial que possua atributos que assegurem a confiabilidade e relevancia aos destinatarios
das informacdes. (Laux & Leuz, 2010; Ferreira & Teixeira, 2018). As normas 29 e 46 sdo
instrumentos que auxiliam a contabilidade a atender esses requisitos, pois Sa0 necessarios para
atingir um determinado nivel de confiabilidade, os quais proporcionam seguranga aos USUarios
das informacGes (Nogueira & Pires, 2017). Nesse sentido, que a apresentagédo das informacoes
deve ser simultaneamente imparcial, abrangente e apropriada em relacéo ao conteudo que esta
sendo evidenciado (ludicibus, 2010; Nogueira & Pires, 2017).

Barros et al. (2012) relacionam o impacto da mensuracgdo na evidenciacdo do valor justo
das empresas brasileiras de capital aberto, ressaltando a baixa conformidade, devido as
superficialidades das informacdes divulgadas nas notas explicativas entre os anos de 2008 a
2010. Scherch et al. (2013), demonstram que as companbhias brasileiras divulgaram apenas 57%
dos itens determinados pelo CPC 29 em 2010. Apesar disso, Nogueira e Pires (2017)
evidenciam que ao longo dos anos de 2010 a 2015, as empresas apresentaram melhoras nas
praticas de divulgacdo da informacdo. Os resultados de Nogueira e Pires (2017) estdo em
sintonia com os resultados de Figueira e Ribeiro (2015), que mostram um incremento no
detalhamento das informacdes referentes aos ativos bioldgicos. De modo similar, Oliveira e
Silva (2023) demonstram que as companhias brasileiras alcancaram em média um nivel de 71%
de conformidade da divulgacdo dos itens referentes aos ativos bioldgicos nos anos de 2010 a
2019, revelando que as empresas com maior propor¢do de ativos biolégicos tendem a
demonstrar maior conformidade na divulgacdo dos itens estabelecidos pelo CPC 29.

A contabilizacdo dos ativos bioldgicos apresenta desafios, especialmente no que diz
respeito aos métodos de avaliacdo e a divulgacdo (Costa et al., 2018; Pires & Rodrigues, 2008).
Um desafio a ser ressaltado é quanto a subjetividade dos ativos bioldgicos decorrente das
diversas abordagens de avaliacéo realizadas pelas empresas, 0 que intensifica a disparidade de
informacdes entre a organizacdo e os stakeholders dependentes das demonstracdes (Herbohn
& Herbohn, 2006).

A implementacdo da IAS 41 por parte do IASB (International Accounting Standards
Board), resultou em uma significativa alteracdo na abordagem adotada para lidar com os
registros contabeis dos ativos bioldgicos (Silva Filho et al., 2012). Essa norma passou a permitir
a mensuracao pelo custo histérico ou pelo valor justo, incentivando o uso do valor justo. Por
um lado, Silva Filho, Machado e Machado (2012) revelam que a mensuragéo ao custo historico
é mais verificavel, objetiva e de facil compreensdo. Por outro lado, para Choy (2006) e Peng e
Bewley, (2010), realizar a avaliagdo utilizando o valor justo significa usar métricas mais
precisas que melhor refletem a situacdo da empresa. Oliveira e Silva (2022) ressaltam a
preferéncia da IAS 41 pela mensuracdo ao valor justo, por haver a presuncéo de que esta ird
melhor demonstrar as condi¢des do que se deseja avaliar.

Alguns pesquisadores defendem a ideia de que o valor justo é facilmente alteravel e
apresenta maior potencial de manipulacdo contabil, desigualdade de informacbes e
imperfei¢cbes de mercado (Santos et al., 2013). Assim, 0 uso de métodos de mensuracdo
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baseados em estimativas oferece maior oportunidade aos gestores para administrar os resultados
(Herbohn & Herbohn, 2006; Watts, 2003).

Essas discussfes mostram que a subjetividade envolvida na determinacédo do valor justo,
especialmente, ao lidar com o nivel 3 é um desafio no universo contabil. Muhammad e Ghani
(2014) levantam questionamentos quanto ao uso de alguns métodos de determinacgéo do valor
justo, bem como as taxas de desconto aplicadas para o célculo do valor presente dos fluxos de
caixas liquidos, que prejudicam a comparabilidade e verificabilidade. Santos et al. (2013)
analisam a hierarquia do valor justo na mensuracao de ativos biologicos de empresas brasileiras
e evidenciam que 100% delas utilizam o valor justo como critério de avaliacdo dos ativos
bioldgicos. Contudo, o estudo se manteve limitado a mensuracgéo, ndo se estendendo ao grau de
conformidade com as normas.

Oliveira e Silva (2023) abrangem esta lacuna e evidenciam que empresas que possuem
maior proporc¢ao de ativos bioldgicos, independentemente do nivel de hierarquia e que possuem
ativos bioldgicos avaliados pelo nivel 3 da hierarquia do valor justo reconhecidos em suas
demonstracdes contabeis, tém maior conformidade da divulgacdo segundo os requisitos da
NBC TG 29 (R2). Diante do exposto, este estudo estende as premissas evidenciadas nos estudos
anteriores, analisando exclusivamente a conformidade da divulgacédo relacionada aos ABN3VJ,
tendo como hipétese que:

H: Empresas com maior proporcdo de ativos bioldgicos avaliados pelo nivel 3 da

hierarquia do valor justo tém maior conformidade com as NBC TG 29 (R2) e 46 (R2).

3. Procedimentos Metodoldgicos

Este trabalho foi conduzido empregando métodos tanto qualitativos quanto
quantitativos, englobando a coleta e analise de dados, revisao bibliografica em fontes como
sites, artigos cientificos, livros e revistas. A abordagem metodoldgica adotada abrange aspectos
descritivos, bibliograficos e documentais. O intuito do estudo € analisar a conformidade da
divulgacdo dos ABN3VJ das companhias brasileiras de capital aberto que tem maior proporgédo
de reconhecimento desses ativos, conforme a divulgacdo em seus relatorios financeiros.

Para analisar a conformidade da divulgacdo, foi necessario construir o indice de
divulgacdo denominado DISC. A técnica utilizada para construir o indice de divulgacdo
emprega coleta de dados manual nas notas explicativas, por isso optou-se por coletar um
intervalo de seis anos. Além disso, pesquisas anteriores revelaram que o padrdo de evidenciacdo
das notas explicativas ndo costuma se alterar significativamente ao longo dos periodos
(Botosan, 1997; Oliveira & Silva, 2022), os periodos determinados para analise sdo 0s anos de
2019 a 2024.

Ao iniciar a pesquisa foram selecionadas as empresas de capital aberto, as quais
possuem ativos bioldgicos reconhecidos no balango patrimonial. Em seguida, foram analisadas
e destacadas aquelas que possuem os ativos bioldgicos caracterizados no nivel 3 do valor justo.
Apos a identificagdo dos ABN3VJ, o contetdo das notas explicativas de cada empresa e de
cada ano foi utilizada para 0 mapeamento do nivel de divulgacdo, neste momento, a informagéo
exposta na nota explicativa foi confrontada com os 16 itens extraidos das normas NBC TG 29
(R2) — Ativos biologicos e NBC TG 46 (R2) — Mensuracdo do valo justo. A tabela 1 contém os
16 itens de analise.

A principio, foram analisados os itens que se aplicavam as empresas, por meio da analise
das operacdes que as entidades tiveram no periodo. Os itens que ndo se aplicavam a entidade
nédo foram computados na anélise do nivel de divulgacdo. Apés a separacao dos itens aplicaveis
e ndo aplicaveis de cada empresa, os itens foram mapeados nas notas explicativas e sinalizados
com 0 (zero) quando a empresa nao divulgou e 1 (um) gquando divulgado. Ao final, os itens
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divulgados foram somados e divididos pelo total de itens que deveriam ser divulgados,
resultando-se entdo no nivel de divulgacdo para cada empresa e em cada ano.

Tabela 1 — Exigéncias das normas NBC TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2).
1 A entidade informa o método adotado na mensuracdo de ABN3VJ?
A entidade explica as premissas assumidas nas estimativas e julgamentos da mensuracdo do valor justo

2 dos ativos biolégicos avaliados ao nivel 3?

3 Caso o método adotado envolva desconto de fluxos, a entidade informa a taxa de desconto aplicada na
mensuracdo do valor justo dos ativos biolégicos avaliados ao nivel 3?

4 Caso 0 método adotado envolva desconto de fluxos, a entidade informa como compGe a taxa de desconto
aplicada?

5 Caso 0 método adotado envolva desconto de fluxos, a entidade informa como reavalia a taxa utilizada?

6 A entidade informa os riscos provenientes da mensuracao aplicada, especialmente se 0 método impacta
na perda da relevancia e representacéo fidedigna?

7 A entidade informa as estratégias para lidar com os riscos mencionados?
A entidade menciona a existéncia de atributos de dificil observacdo ao efetuar a mensuragdo dos

8
ABN3VJ?

9 Caso a entidade mencione a existéncia de atributos de dificil observagdo ao efetuar a mensuracéo dos

ativos, ela menciona o tratamento atribuido?

10 | A entidade fornece uma descricdo dos ativos biol6gicos.

11 | A entidade explica a razdo pela qual o valor justo ndo pode ser mensurado de forma confiavel.

12 | A entidade indica uma faixa de estimativas que indique a alta probabilidade de se encontrar o valor justo.
A entidade indica o método de depreciagdo utilizado, o total bruto e a depreciacdo acumulada (adicionada

13 de perda por irrecuperabilidade acumulada) no inicio e final do periodo.

14 A entidade fornece informagdes quantitativas sobre os dados ndo observaveis significativos utilizados na
mensuracao do valor justo.

15 A entidade divulga uma conciliagdo dos saldos iniciais com os saldos finais, divulgando separadamente

as mudancas durante o periodo, considerando:

15.1 | Compras, vendas, emissoes e liquidactes (cada um desses tipos de mudancas divulgados separadamente).
15.2 Os valores ouﬂqugisquer trap_sferéncias_ para ou (ou, do) Nivel 3 da hierarquia do va}lor.justo, as rgzé_es para
essas transferéncias e a politica da entidade para quando se ocorreram as transferéncias entre niveis.
Fonte: Elaborada pelas autoras

Inicialmente, o procedimento de selecdo de empresas revelou 36 companhias de capital
aberto, pertencentes ao setor de consumo ndo-ciclico que apresentavam saldos de ativos
biolégicos nos seus relatorios contabeis. Contudo, visando a analise especifica dos ABN3VJ,
28 empresas foram excluidas da amostra, resultando em 8 empresas para analise. No total, o
estudo considerou 45 observac@es ao longo dos anos de 2019 a 2024, conforme demonstrado
na tabela 2.

Tabela 2 — Populacéo e Definicdo da Amostra
Painel A — Populacéo e Amostra

Periodo de Pesquisa 2019 a 2024
Quantidade de Empresas 36
Quantidade de Empresas que ndo tem ABN3VJ (28)
Total da Amostra 8
Painel B - Amostra por Ano de Estudo

Ano Quantidade de empresas/observacdes

2019 6

2020 7

2021 8

2022 8

2023 8

2024 8

N
(6]

Total de Observacbes
Fonte: Elaborada pelas autoras
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Além dos critérios analisados apresentados pela tabela 1, foram realizadas medicdes
estatisticas, comparando o nivel de divulgagdo construido com algumas caracteristicas das
empresas, as quais foram resultantes de estudos anteriores. Foram coletados dados das
demonstracfes contébeis, obtidas no site da B3, onde também foram coletadas informagdes
sobre a auditoria e a concentracdo acionaria. A idade da empresa foi obtida através da consulta
ao Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ) no site da Receita Federal. Os anos de
experiéncia foram extraidos do site da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), enquanto as
informagdes sobre negociagdo em mercado exterior (ADR) foram coletadas por meio de buscas
na internet. As notas explicativas forneceram os dados referentes ao valor dos ABN3VJ,
utilizando as palavras chaves: “ativos bioldgicos”, “biol6gico”, “nivel 3” e “valor justo”. No
balanco patrimonial, foram coletados os dados sobre tamanho total dos ativos e o valor do
exigivel total, os quais possibilitaram calcular o indice de endividamento. Além disso, 0s
critérios de mensuracdo foram fundamentados por referéncias obtidas das normas contabeis.

Os dados obtidos durante a pesquisa foram inseridos no modelo de regressdo. O
propdsito do modelo é analisar se as empresas que possuem uma proporcao mais elevada de
ABN3VJ apresentam melhor nivel de conformidade da divulgacdo dos itens exigidos na NBC
TG 29 (R2) e na NBC TG 46 (R2). O Modelo estatistico usado € a regressao linear maltipla,
descrita a seqguir:

DISC = By + B1ABN3V]+Xcontroles + e
Todas as variaveis que compdem a equacao estdo explicadas na tabela 3.

Tabela 3 — Variaveis do estudo

Variavel Sigla Sinal Justificativa do Uso Definicao da Medida
Esperado
Variaveis de Interesse
. Medida conforme o
Espera-se que as empresas de capital ivel de divulaacio d
. x aberto possuam bom nivel de nivet ce divugacdo dos
Divulgacgao DISC - . x ABN3VJ de cada
conformidade de divulgagdo dos empresa e para cada
ABN3VJ. presa e p
periodo.
Ativo Bioldgico . Medida pela proporg¢éo
Avaliado pelo Em_presas gue possuem ABNSVJ tem dos ABN3VJ (Total de
Nivel 3 do ABN3VJ ) maior conformidade com as normas ABN3VJ dividido pelo
NBC TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2). .
Valor Justo total dos ativos)
Variaveis de Controle
Empresas auditadas por Big4 tendem a | Dummy, sendo 1 para
demonstrar maior compromisso com a | periodos em que a
Auditoria Big 4 BIG4 (+) conformidade das normas, visando a empresa foi auditada
opinido favoravel do auditor e 0 por uma empresa Big4
aumento de sua reputacdo. e 0 caso contrario.
Quanto maior a empresa, maior é seu
interesse em manter a conformidade na Medido pelo logaritmo
Tamanho TAM divulgacéo dos ativos bioldgicos, o que aop 9
3 - do ativo total.
(+) tende a impactar a avaliacdo de sua
solidez financeira no mercado.
Empresas com maior concentragdo
Concentracio acionaria tem menos interesse em Participacdo percentual
Acionériag CACIO “) divulgar informacGes de seus do maior acionista nas
ABN3VJ, devido ao livre acesso as acOes da empresa.
informac@es internas da companhia.
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Empresas antigas no mercado tendem a
acompanhar as atualizagdes sobre 0s Soma dos anos desde a
Idade IDA requisitos de divulgacdo impostos fundacdo da empresa
(+) pelas normas, visando manter a (criacdo do CNPJ).
confianca dos investidores.
Empresas mais experientes,
demonstram mais transparéncia, com Soma dos anos em que
Experiéncia EXP maior detalhe e conformidade ante as a empresa esteve
(+) normas, buscando zelar pela registrada na CVM.
estabilidade no mercado.
Empresas que negociam no exterior American Depositary
Emisséao de demonstram maior nivel de Receipt (Dummy em
Acdes no ADR conformidade com os padrdes gue empresas com
Mercado (+) internacionais, pois fornecem ADR sdo sinalizadas
Externo informacdes especificas aos com 1e0caso
stakeholders em nivel global. contrério)
Quanto maior for o endividamento da
empresa, maior sera sua preocupacao Exigivel total (passivo
- em cumprir com as exigéncias das circulante + passivo
Endividamento END (+) normas, buscando mais credibilidade e | ndo circulante) dividido
confianga entre os usurios externos pelo ativo total.
das informacfes contédbeis.
Espera-se que o padrdo de divulgacéo ?su[l?}gﬁiesnggn} para
CoVID COoVID melhore em decorréncia da crise :
(+) . pandemia e 0 caso
sanitaria global. .
contrério.

Fonte: Elaborada pelas autoras

4. Apresentacédo e Discussdo dos Resultados

4.1 Divulgacdo dos Ativos Bioldgicos Mensurados pelo Nivel mais Subjetivo da Hierarquia

do Valor Justo

Conforme abordado anteriormente, a premissa assumida é a de que, empresas que tem
mais ABN3VJ devem estar em maior conformidade com o cumprimento dos requisitos das
normas NBC TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2).

Tabela 4 — Estatistica Descritiva do Nivel de Disclosure

Variaveis N Média

S.D.

Minimo

Percentil 25 Mediana

Percentil 75

Maximo

DISC 45  0.47

0.11

0.25

0.38 0.50

0.56

0.63

Fonte: Elaborada pelas autoras

A tabela 4 evidencia que as empresas que apresentaram maior conformidade,

divulgaram cerca de 63% dos itens conforme determinam as normas mapeadas. Por outro lado,
as que menos cumpriram as exigéncias, divulgaram cerca de 25% dos itens exigidos. Também
é possivel perceber que, em média, as empresas analisadas, divulgam menos da metade do que
deveriam divulgar (47%), revelando baixa conformidade.

Tabela 5 — Itens mais divulgados

Divulgados em
quantas NE?

1 Acentidade informa o método adotado na mensuracéo de ABN3VJ? 45

%
100%

Item Descricao do Item
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0

A entidade explica as premissas assumidas nas estimativas e julgamentos 45 100%
2  damensuracdo do valor justo dos ativos biologicos avaliados ao nivel 3?
10 A entidade fornece uma descrigdo dos ativos bioldgicos. 45 100%

A entidade menciona a existéncia de atributos de dificil observacao ao 40 89,65%
8  efetuar a mensuracdo dos ABN3VJ?

A entidade explica a razdo pela qual o valor justo ndo pode ser mensurado 39 86,20%

11  de forma confiavel.
Fonte: Elaborada pelas autoras

Dentre os dezesseis elementos extraidos das normas, os cinco mais divulgados estéo
apresentados na tabela 5. As empresas apresentaram 0 método de mensuracdo adotado, as
premissas utilizadas nas estimativas da mensuracdo e a descricdo dos ativos bioldgicos. Na
andlise, notou-se que, embora as empresas facam referéncia a presenca de atributos de dificil
observacao durante a mensuracdo dos ABN3VJ, elas ndo os descrevem de maneira minuciosa.

Tabela 6 — Itens menos divulgados

Divulgados em

Item Descri¢do do Item quantas NE? %
9 Caso a entidade mencione a existéncia de atributos de dificil observagdo ao 23 51,72%
efetuar a mensuracao dos ativos, ela menciona o tratamento atribuido?
A entidade informa os riscos provenientes da mensuracdo aplicada, 27,58%
6  especialmente se 0 método impacta na perda da relevancia e representagao 12
fidedigna?
4 Caso 0 método adotado envolva desconto de fluxos, a entidade informa 10 24,13%
como compde a taxa de desconto aplicada?
5 Caso 0 método adotado envolva desconto de fluxos, a entidade informa 10 24,13%
como reavalia a taxa utilizada?
15.1 Compras, vendas, emissfes e liquidacGes (cada um desses tipos de 6 13,79%

mudancas divulgados separadamente).
Fonte: Elaborada pelas autoras

Acerca dos itens menos divulgados, 0s cinco que se destacam estdo exibidos na tabela
6, destacando-se 0 menos divulgado, se ha divulgacdo de uma conciliagdo dos saldos iniciais
com os saldos finais, divulgando separadamente as mudancas do periodo, considerando as
compras, vendas e liquidagdes, com apenas 6 notas explicativas do total da amostra.

Tabela 7 — Itens ndo divulgados
Item Descricdo do Item
7  Aentidade informa as estratégias para lidar com os riscos mencionados?
12 A entidade indica uma faixa de estimativas que indique a alta probabilidade de se encontrar o valor justo.

A entidade indica 0 método de depreciacédo utilizado, o total bruto e a depreciacdo acumulada (adicionada
13  de perda por irrecuperabilidade acumulada) no inicio e final do periodo.
A entidade divulga uma conciliagdo dos saldos iniciais com os saldos finais, divulgando separadamente
as mudancas durante o periodo, considerando: Os valores ou quaisquer transferéncias para ou (ou, do)
Nivel 3 da hierarquia do valor justo, as razdes para essas transferéncias e a politica da entidade para
15.2 quando se ocorreram as transferéncias entre niveis.
Fonte: Elaborada pelas autoras

Na tabela 7, sdo apresentados os quatro elementos que ndo foram divulgados pelas
empresas, incluindo estratégias para gerenciar riscos quando mencionados, o método de
depreciacdo, o total bruto e a depreciacdo acumulada ao final do periodo. Dado o carater
altamente subjetivo desses itens, seria apropriado que as empresas divulgassem 0s riscos
associados. Informacdes relacionadas a deprecia¢do podem ajudar 0s usuarios externos a tomar
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decisfes. Portanto, a omissé@o desses detalhes limita a capacidade dos stakeholders em realizar
avaliacdo informadas e tomar decisdes fundamentadas. Recomenda-se que as empresas
considerem a importancia desses aspectos na comunicagdo transparente de suas préaticas e
resultados financeiros.

4.2 Resultados e Analises dos Testes Estatisticos
Os dados estatisticos descritivos das variaveis apresentados na Tabela 8 proporcionam
uma compreensdo das caracteristicas das empresas incluidas na amostra deste estudo.

Tabela 8 — Estatistica Descritiva Geral

Variaveis N Média S.D. Minimo Percentil 25 Mediana Percentil 75 Maximo
DISC 45 0.48 0.10 0.25 0.38 0.50 0.56 0.63
ABN3VJ 45 0.05 0.04 0.00 0.01 0.05 0.08 0.15
TAM 45 7.40 0.64 6.13 6.84 7.31 7.98 8.40
CACIO 45 0.50 0.21 0.33 0.38 0.41 0.54 1.00
IDA 45 3258 14.04 13.00 19.00 28.00 43.00 58.00
EXP 45 12.53 7.27 0.00 8.00 14.00 16.00 27.00
END 45 0.67 0.17 0.01 0.67 0.73 0.78 0.86

A tabela exibe a estatistica descritiva das variaveis. DISC representa o nivel de divulgacéo das empresas, conforme
explicado na se¢do 3; ABN3VJ ¢ a proporc¢do total de ABN3VJ dividido pelo total dos ativos. TAM é o logaritmo
de ativos totais da empresa; CACIO é o percentual de concentracdo acionéria do maior acionista votante; IDA
representa a idade da empresa desde o seu registro; EXP é a quantidade de anos desde que a empresa efetuou
registro na Comissdo de Valores Mobiliérios; END é o endividamento geral.

Fonte: Elaborada pelas autoras

Entre a amostra coletada é possivel observar que as empresas, atingiram em média, um
patamar de 47% na divulgacdo dos ABN3VJ em conformidade com as normas. As empresas
da amostra com maior propor¢do de ABN3VJ em relagdo aos ativos totais tem
aproximadamente 15% dos seus ativos representados por ABN3VJ, havendo uma grande
variacdo na idade das empresas (entre 13 a 58 anos), mas nem tanto na experiéncia como
companhia aberta, conforme demonstrado na tabela 8, a metade das empresas da amostra tém
até 14 anos de experiéncia, enquanto vinte e cinco porcento dessas entidades tém mais de 16
ano de experiéncia como companhias abertas.

Com relagdo ao patamar de endividamento do setor, hd uma grande variabilidade dentre
as empresas analisadas, ressaltadas por um desvio padrdo de dezessete porcento. Enquanto a
empresa menos endividada teve um percentual de dez porcento de endividamento geral, a
empresa mais endividada teve um indice de oitenta e seis porcento de endividamento do
negdcio. Como o estudo tem poucas empresas na amostra, essa grande variacao pode ocasionar
na ndo significancia dessa variavel, ao contrario do que a literatura anterior revela.

As empresas analisadas evidenciam ter uma elevada concentracdo acionaria. Na
empresa menos concentrada, 0 maior acionista votante detém trinta e trés porcento de
concentracédo das acgdes, havendo empresas que sao extremamente concentradas, com 99,99%
de concentragdo acionéria do maior acionista votante.

Para melhor aprofundar as analises e testar a hipotese proposta os resultados principais
do estudo estdo apresentados na Tabela 9. Destaca-se que foi aplicado o teste VIF e 0 mesmo
assegurou ndo haver problemas de variaveis altamente correlacionadas (multicolinearidade) no
modelo proposto.
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Tabela 9 — Modelo Empirico

Variavel Dependente? DISC

Variavel Independente® e Controles* Sinal Esperado Coef. t

ABN3VJ + 0.5830 2.23 *x
TAM + -0.0423 -2.07  **
BIG4 + 0.0612 3.88 Hkk
CACIO - 0.2307 7.34 faladed
IDA + -0.0001 -0.11

EXP + -0.0012 -1.56

ADR + -0.0923 -4.75  F*
END + 0.0083 0.22

CoVID + -0.0138 -1.43
Constante 0.6805 5.25 falalel
N° de Obs. 45

R2 0.9054

Esta tabela contém os coeficientes estimados para 0s dados gerados. O modelo contém a regressdo gerada em
MQO. 2 Varidvel dependente DISC representa o nivel de divulgagéo das empresas. ® Varidvel dependente ABN3VJ
é a proporc¢do total de ABN3VJ dividido pelo total dos ativos da empresa. ¢ representa as variaveis de controle.
TAM ¢ o logaritmo de ativos totais e representa o tamanho da empresa; BIG4 é uma dummy, sendo 1 se a empresa
foi auditada por uma das maiores empresas de auditoria e 0 caso contrario; CACIO é o percentual de concentracdo
acionaria do maior acionista votante; IDA representa a idade da empresa desde o seu registro; EXP é a quantidade
de anos desde o registro da empresa na Comissdo de Valores Mobiliarios; ADR é uma dummy, sendo 1 para
empresa que negocia agdes no mercado externo e 0 caso contrério; END é o endividamento geral e COVID é uma
dummy sendo 0 para os anos de 2019, 2023 e 2024 e 1 para os anos 2020, 2021 e 2022. *** ** e * indica
estatisticamente significativo com 0,01 e 0,05 e 0,1 respectivamente.

Fonte: Elaborada pelas autoras

A tabela 9 exibe os resultados das regressdes geradas do modelo desenvolvido no
estudo. Os dados foram gerados pelo modelo de regressdo linear maltipla com todas as variaveis
fracionadas, pois a estatistica descritiva mostrou que elas tém um desvio padrdo menor,
conduzindo a resultados mais consistentes.

A variavel independente de interesse ABN3VJ é significativa com 95% de confianga,
confirmando a hipotese do estudo. A variavel TAM é significativa com 95% de confianca e as
variaveis BIG4, CACIO e ADR sdo significativamente estatisticas com 99% de confianca. Ou
seja, as empresas que tém maior proporcdo dos ABN3VJ com relacdo aos ativos totais, de
menor tamanho, que séo auditadas por empresas BIG4, que tem menor concentracao acionaria
e gque negociam apenas no mercado interno sdo as que apresentam maior conformidade na
divulgacdo dos ABN3VJ a luz da NBC TG 29 (R2) e 46. As demais variaveis do estudo ndo
foram significativas.

Algumas das variaveis analisadas tiveram um comportamento da magnitude do
coeficiente estatistico diferente do esperado. Esperava-se que as empresas maiores tivessem
melhor conformidade da divulgacao, entretanto o sinal negativo do coeficiente estatistico da
varidvel TAM revelou que as empresas menores sdo as que tiveram melhor conformidade.
Também era esperado que as empresas mais concentradas tivessem um nivel menor de
divulgacdo, contudo o coeficiente da varidvel CACIO evidenciou que as empresas mais
concentradas estdo alcancando maior conformidade da divulgagéo, assim acredita-se que, 0s
usuarios das demonstracdes contdbeis tém expectativas quanto a divulgagcdo dos ABN3VJ que
devem ser atendidas pelas empresas em analise. Por fim, era esperado que as empresas que
negociam a¢Ges em mercados internacionais alcangassem melhores niveis de divulgacdo, mas
o coeficiente negativo da varidvel ADR revela que as empresas que negociam internamente tém
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maior nivel de divulgacdo dos ABN3VJ. Isso pode estar relacionado ao fato de que os
investidores do segmento estejam voltados ao mercado interno.

A variadvel COVID néo foi significativa no modelo muito provavelmente em razdo de
que o padrdo de divulgacao durante a pandemia possa ter estado voltado a divulgacdo de outras
estimativas do negdcio intimamente voltadas aos impactos da pandemia, como por exemplo,
indicadores de crescimento futuro ou a evidenciacdo dos lucros e prejuizos, ao invés de
envolver divulgagdo de ABN3VJ.

As evidéncias de que as empresas que tém maior proporcdo de ABN3VJ estdo
divulgando informagdes contabeis em maior conformidade com as normas NBC TG 29 (R2) e
46 estdo em consonancia aos resultados encontrados nos estudos realizados por Figueira e
Ribeiro (2015), Daly e Skaife (2016), Selahudin et al. (2018) e Oliveira e Silva (2021). Este
estudo evidenciou que as empresas que sdo auditadas por Big Four estao relacionadas a maior
conformidade na divulgacdo, corroborando aos resultados de Oliveira e Silva (2023), embora
Pires e Nogueira (2017) ndo tenham apresentado significancia nessa relacao.

Enquanto o estudo de Rodrigues Junior et al. (2011) evidenciou que endividamento e
controle acionario sdo variaveis relacionadas a divulgacdo dos ativos biologicos, esse estudo
mostrou relevancia apenas para o controle acionario. Levando-se em consideragdo que o estudo
citado foi desenvolvido em 2011, a diferenca dos resultados pode ser ocasionada pela mudanca
de padréo de divulgacéo das empresas ao longo dos anos.

4.3 Testes Adicionais

Foram realizados testes para verificar a validade do modelo utilizado e a consisténcia
das variaveis. O teste de Shapiro-Francia atestou a normalidade dos residuos do modelo. O teste
indicou o resultado de 0.95439, o que significa que os dados da regressdo sao normais (>0,05).
O teste Breusch-Pagan, revelou que os dados sdo heterocedasticos, havendo uma variancia
grande entre as observagdes, conforme evidenciado na estatistica descritiva (tabela 8). No
entanto, acredita-se que essa € uma caracteristica especifica do setor estudado. Vale ressaltar
que algumas correcfes foram implementadas, como trabalhar exclusivamente com variaveis
fracionadas, com o intuito de mitigar a elevada variancia entre os dados.

Os testes de especificacdo do modelo e omissdo de variaveis (linktest e ovtest)
mostraram que o modelo esta bem especificado e ndo ha variavel relevante omitida. Além disso,
foram geradas as regressdes com efeito fixo e com efeitos aleatérios pelo teste de Hausman.
Esses testes foram aplicados para determinar se a modelagem MQO € o que melhor otimiza os
resultados ou se existe outra abordagem mais eficaz. Os resultados indicaram que 0 modelo de
efeitos aleatorios superou o modelo de efeitos fixos. Como o modelo aleatério evidenciou
resultados muito semelhantes & modelagem MQO, optou-se por manté-lo.

Por fim, é valido destacar o resultado obtido ao decorrer dos testes, de que quando ha a
analise de empresa a empresa, a Unica variavel significativa é BIG4, ou seja, analisando empresa
por empresa 0 Unico elemento estatisticamente comprovado que melhora a qualidade da
divulgacdo dos ABN3VJ é ser auditada por uma BIGA4.

5. Considerac0es Finais

Esta pesquisa abordou um estudo sobre a divulgacdo dos ativos bioldgicos mensurados
pelo nivel 3 da hierarquia do valor justo em conformidade com os requisitos exigidos na NBC
TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2). Para avaliar a aderéncia a divulgacéo, desenvolveu-se uma
proxy para representar o nivel de divulgacdo que mapeou os itens exigidos pelas normas com
as informagdes divulgadas pelas empresas.

Os resultados da pesquisa evidenciaram que as empresas que apresentaram maior
conformidade, divulgaram cerca de 63% dos itens dispostos nas normas e as que menos
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cumpriram as exigéncias, divulgaram 25% dos itens. Também ressalta que em média, as
empresas analisadas, divulgam apenas 47% dos itens exigidos, indicando baixa conformidade.

Dentre os dezesseis elementos extraidos das normas, os trés mais divulgados estéo
relacionados ao método de mensuracdo adotado, as premissas utilizadas nas estimativas da
mensuracdo e a descrigdo dos ativos bioldgicos, sendo estes encontrados em 100% das
observacdes. A respeito dos itens menos divulgados, destaca-se o item que diz respeito a
divulgacdo de uma conciliacdo dos saldos iniciais com os saldos finais, evidenciando
separadamente as mudancas do periodo, considerando as compras, vendas e liquidacdes, com
apenas 6 notas explicativas do total da amostra, representando 13,79% das observacdes. E
valido salientar que, cerca de 15% dos ativos totais da empresa da amostra séo compostos por
ABN3V/J, representando a maior proporcao entre todas as empresas.

As empresas com uma maior proporc¢éo de ativos bioldgicos mensurados no nivel 3 da
hierarquia do valor justo apresentam maior conformidade na divulgagao dos itens requeridos
pelas normas NBC TG 29 (R2) e NBC TG 46 (R2), confirmando a hipdtese da pesquisa. Além
disso, a pesquisa revelou que empresas menores, as que sao auditadas por firmas BigFour e que
negociam acdes apenas no mercado interno estdo mais alinhadas com as normas. Empresas com
alta concentracdo acionaria mostrou ter um nivel maior de conformidade.

Para pesquisas futuras recomenda-se a ampliagdo da amostra, incluindo dados de
empresas de outros paises da América do Sul que adotam as IFRS, com um enfoque especifico
nos ativos bioldgicos mensurados pelo nivel 3 da hierarquia do valor justo (ABN3VJ), tendo
em vista que a amostra reduzida deste estudo limita a generalizacdo dos resultados. 1sso pode
contribuir para a expansdo das amostras e enriquecer a compreensao das praticas de divulgacao
e conformidade em contextos regionais diversos.

O estudo contribui com o crescimento da literatura ao estudar a conformidade da
divulgacdo de ativos de mensuragdo subjetiva, muitas vezes pouco explorados dada a
dificuldade de coleta e analise dos dados. A pesquisa mostra 0 baixo enforcement das normas
com relagdo a divulgacdo dos ABN3VJ ao evidenciar que as empresas cumprem em média
apenas 47% dos itens que deveriam ser evidenciados. Ao evidenciar o nivel de conformidade
das empresas com a divulgacdo de informacdes, o usuario externo consegue avaliar se tomar
decisdo pautada na divulgacao ofertada é confiavel.
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