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Os Impactos da Nova Metodologia de Contabilizacao de Ativos Biolégicos no Brasil
Sobre os Indicadores Financeiros nas Analises Econdmico-financeiras.
Um Estudo de caso: Fibria Celulose S.A.

RESUMO

Ao adotar o CPC 29, infere-se que ha um impacto sobre a mensuracdo de ativos
biolégicos. Conforme essa ideia analisou-se por meio de uma pesquisa descritiva,
bibliografica, documental e qualitativa os dados disponibilizados pela companhia Fibria
Celulose S.A.. Esses dados foram utilizados para embasar o estudo de caso da companhia em
questdo. A pesquisa consistiu-se em analisar as demonstracdes financeiras nos anos de 2012,
2013 e 2014, e a partir de entdo verificar tais demonstracbes sem a adog¢do da norma em
vigente. Foram calculados indices para demonstrar qudo significativos foram as diferencas
encontradas, sendo utilizadas as normas em vigor e sem a adogcdo das mesmas. A partir desta
pesquisa, observou-se que a adocdo do CPC 29 transforma, de fato, a evidenciacao contabil
das demonstracGes financeiras da empresa estudada.

Palavras-chave: CPC 29; Valor Justo; Demonstracdes Financeiras; Custos; indices.
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1 Introducéo

Em decorréncia dos avangos crescentes dos governos e corporacgdes, ampliou-se a
complexidade de organizacdo contdbil dos mesmos, o que incidiu em um aumento na
percepcdo da sociedade sobre a importancia de contabilizar os patriménios, atividade
desenvolvida ha milhares de anos.

Porém, embora o estudo da Contabilidade ndo seja uma atividade recente, no Brasil 0s
registros historicos dessa forma de organizacdo nao sdo datados de maneira tdo antiga quanto
encontrado na escola Italiana. Assim, pode-se afirmar que a Contabilidade brasileira se
atrasou em questdes de implementacdo e desenvolvimento.

Conforme Vasconcelos e Biancolino (2004, p.95), o periodo foi apontado como o
inicio da uniformizacdo do tratamento de informagdes contébeis, onde no Alvara de 28 de
junho de 1808, quando Dom Jodo VI, tornou-se obrigatorio o uso das partidas dobradas.
Onde, a medida em questdo ja era adotada nas demais civilizacdes e buscava a organizacao
das escrituras, a fim de que fosse seguida uma ordem que poupasse arbitrariedade, erros e
fraudes.

Atualmente, a contabilidade brasileira se esforca para enquadrar-se as normas
internacionais de contabilidade. E a fim de buscar uma padronizacdo nas suas formas,criou-se
o Comité de Pronunciamentos Contéabeis, que tem como finalidade a unificacdo,
padronizacdo, emissdo e divulgagdo de pronunciamentos que regulam a contabilidade em

territério nacional.

1.1 Questao da Pesquisa

Tendo em vista a convergéncia das normas brasileiras para as normas internacionais
de contabilidade a partir de 2007, os padrGes contabeis aceitos passaram por diversas
modificagdes. Desta forma, buscou-se analisar, especificamente neste trabalho, a diferenca
nos indicadores econémico-financeiros, a partir da ado¢do do CPC 29 — Ativos Biologicos -

no balanco da empresa Fibria Celulose S.A.



1.2 Objetivo

O presente trabalho trata, como objetivo geral, a avaliacdo de ativos bioldgicos a valor
justo (fair value). Essa consistird no levantamento da norma aplicdvel em vigor: CPC 29
Ativos Bioldgicos e Produtos Agricolas, que estd em correlagdo as Normas Internacionais de
Contabilidade — 1AS 41.

Como o objetivo especifico, serd analisada sua aplicacdo em uma companhia
brasileira, do seguimento de papel e celulose, a Fibria Celulose S.A.; empresa essa que possuli
acoes negociadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo (BM&FBOVESPA). Serdo considerados
indicadores financeiros sob ética da analise das demonstracdes financeiras para decisdo sobre
concessdo de créditos por instituices financeiras. Demonstrard a situacdo patrimonial e o

resultado com a aplicagdo da norma e como seriam tais balan¢os sem a adog¢éo da mesma.

1.2 Delineamento de pesquisa

O presente trabalho foi baseado, inicialmente, em uma leitura bibliografica a respeito
de conceitos referentes a teoria da contabilidade sobre o custo como base de valor e sua
adoc¢do para precificacdo de estoques, além da adogdo do fair value para precificacdo dos
mesmos estoques. Ademais, também foram analisados os conceitos acerca dos custos na
mensuracdo de ativos em geral e, especificamente, de ativos biolégicos.

Complementar a revisdo bibliografica foi feito um estudo de caso da companhia
brasileira Fibria Celulose S.A. Este estudo foi constituido a partir da analise de dados dos
anos de 2012 a 2014, e evidenciou como a mudanga na norma contabil brasileira afetou as
demonstragfes financeiras e quais impactos tais mudangas provocaram nos indices

financeiros da entidade.

1.4 Justificativa

A adocdo inicial do Brasil as normas internacionais se deu a partir da edicdo da lei
11.638 ao final do ano de 2007 que alterou a antiga lei das sociedades por a¢des (LSA), a
6.404 de 1976. Desta forma, a Lei 11.638/07 ndo somente trouxe a introducdo das normas

internacionais para o Brasil, como também autorizou a criacdo do atual CPC - Comité de



Pronunciamentos Contébeis — que, segundo definicdo do préprio site, tem como objetivo: o
estudo, preparo e a emisséo de pronunciamentos, visando a uniformizacdo e padronizagéo da
contabilidade brasileira para a adequacao conforme os novos regulamentos de contabilidade
internacional.

Assim, considera-se relevante evidenciar como essas alteracbes impactaram a
contabilidade brasileira. E, para levantar essas alteragdes, este estudo exemplifica a diferenca
entre a norma vigente, 11.638/07, e a antiga norma utilizada na contabilidade brasileira,
6.404/79. Onde, diante desse comparativo é possivel identificar os impactos provocados pela

alteracdo nas leis deste pais, principalmente, no tocante de ativos biolégicos.

2 REFERENCIAL TEORICO

O presente estudo traz a tona conhecimentos que versam sobre a teoria contébil.
Assim, sdo expostas alteracdes no texto da lei brasileira que tratam das adequacGes as hormas
internacionais de contabilidade que foram adotadas pelo Brasil recentemente. Além disso,

incluem-se, entre outros, conceitos utilizados para enriquecer este trabalho.

2.1 Definig¢éo de Custos

A precificacdo de estoques pode ocorrer em se considerar economias inflacionérias,
pelo custo com base de valor ou pelo valor de saida. A lei comercial brasileira LSA 6.404/76
dispde:

Art. 183 No balango, os elementos do ativo serdo avaliados segundo os seguintes
critérios:

[...]JI1 - Os direitos que tiverem por objeto, mercadorias e produtos do comércio da
companhia, assim como matérias primas, produtos em fabricacdo e bens em
almoxarifado, pelo custo de aquisicao e producdo, deduzido de provisdo para ajusta-
lo ao valor de mercado, quando esse for inferior.

[..]§ 4. Os estoques de mercadorias fungiveis'? destinadas a venda poderdo ser
avaliados pelo valor de mercado, quando esse for o costume mercantil aceito pela
técnica contébil.

Segundo Niyama e Silva (2011), o método de mensuracdo contabil de ativos consiste,

basicamente, na definicdo do valor monetério do mesmo. Assim, para 0s processos de tomada

'Fungivel: [Do lat. *fungibile< v. lat. Fungi, ‘satisfazer uma divida’] Adj. 2 g 1. Que se gasta. 2. Que
se consome com o primeiro uso. ~V bens fungiveis.(Ferreira, Aurélio Buarque de Holand. Novo
Aurélio Século XXI: o dicionério da lingua portuguesa/ Aurélio Buarque de Holanda Ferreira.
3.ed. Totalmente revista e ampliada. Rio de Janeiro, Nova Fronteira, 1999.)
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de decisdo, estes sdo os dados mais relevantes, porém os ativos sem valor monetario também
possuem grande importancia nesse processo.

Ativos, no geral, sdo moedas ou conversiveis em tal, tornando-os a op¢do mais natural
e logica a serem utilizada no método. Esses possuem duas op¢des na sua forma de
mensuracdo: valor de entrada, que se refere ao valor inicialmente pago pela entidade na
aquisicdo do ativo, e valor de saida, que consiste no preco de venda no mercado, 0 que
dificulta o procedimento de mensuracao destes.

Ainda de acordo com os autores, aborda-se a crencga a respeito da adocao de custo
histérico como base de valor pela contabilidade societaria. Nesse ponto, a dupla descreve tal
pratica referindo-se como meia verdade, pois algumas partes podem estar mensuradas em
outra base.

Em termos de avaliacdo de estoques, os métodos de mensuracdo produzem efeitos
sobre o resultado. Desta forma, ambos mencionam a seguinte regra: “Custo ou valor, dos dois
o menor” podendo levar a utilizagdo do custo corrente.

Refletindo sobre o ambiente econémico da contabilidade Hendriksen e Van Breda
(1999, pag. 122) ponderam:

“Alguns acreditam que eficiéncia de mercado ¢ destituida de realismo, sendo apenas
de interesse académico”. E importante, porém, fazer uma pausa para considerar um
conceito antigo e fundamental da contabilidade que faz pouco sentido na auséncia de
mercados eficientes: o conceito de custo, que diz que os ativos devem ser registrados
contabilmente a seu custo. E tipicamente explicado, o conceito que diz: (FASB
1976, pag. 122)

‘0s custos historicos presumivelmente representam medidas objetivas de pre¢os em
transacOes entre partes independentes. (...) O custo incorrido na aquisicdo de um
ativo, portanto, pode ser considerado como representativo do valor de mercado do
ativo no momento de sua aquisicdo. Um momento de reflexdo revela que isso s6
pode ser verdade numa economia em regime de concorréncia perfeita.” (Hendriksen
e Van Breda, ano, p.122)

Um ensejo para a utilizacdo do custo como base de mensuracdo habita nos designios
da divulgacdo financeira. Esses, conforme os autores tem como a principal funcdo o
fornecimento de informacdes referentes aos fluxos de caixa futuros, levando em consideragédo
que o registro dos ativos deve ser a feito de modo que indiquem possiveis geracdes de caixa.
Sendo assim, o valor presente dos fluxos de caixa futuros € a técnica mais utilizada para tal.

Hendriksen e Van Breda (1999) ainda relatam sobre um teorema famoso diante do
orcamento de capital, que expde a seguinte ideia: Se a taxa de desconto empregada for a taxa
interna de retorno, o custo e o valor presente serdo 0S mesmos.

Ademais, sob a ética de caixa, capital e lucro, os autores, avaliando precos historicos

de fatores dizem (184), que o uso dos precos de entrada, subtraido de sua depreciacdo quando
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necessario, em termos de custo histérico ou corrente € analogo ao conceito de preservagdo de

riqueza. E a respeito do preco corrente de entrada eles consideram:

Quando as entradas sdo medidas em termos de valores correntes, o calculo do lucro
é idéntico ao efetuado com custos histéricos, mas o lucro resultante inclui ganhos e
perdas com a posse de ativos, decorrentes de variaces de precos — tenham esses
ganhos e perdas sido realizados ou ndo por meio de venda ou troca. (Hendriksen e
Van Breda, ano, p.184).

Em decorréncia das consideracGes, Hendriksen e Van Breda (1999), pode-se inferir
que a avaliacdo de estoques conforme o valor de saida, devidamente ajustado, traz a baila a
dicotomia Lucro Contabil x Lucro Econémico que nado € objeto do presente estudo.

Aprofundando-se na mensuracéo de ativos, Hendriksen e VVan Breda (1999) salientam
que as entradas podem ser eventos de trocas passadas, correntes ou futuras esperadas, sendo
conceituadas como medidas de entrada, que é a quantidade monetéria paga pela obtencdo de
um ativo.

De acordo com os autores citados, a defini¢do de custo histérico é feita pelo preco que
a empresa pagou na aquisicdo do bem ou uso de um ativo, acrescidos de todos o0s custos
incorridos para o funcionamento do ativo, para prestacdo de servigos, produgdo ou quaisquer
outras atividades da empresa. Além disso, tem-se ainda uma definicdo feita pelos mesmos
gue sugere como uma das principais desvantagens de usar o custo histérico para a avaliacdo, a
possibilidade de mudancas nos valores de ativos ao longo tempo. Podendo, ao final de certo
periodo, esses ativos ndo terem mais relevancia como medida de recursos em relag&o ao valor
de seus servicos futuros ou preco corrente de mercado disponivel a empresa.

E assim, completam Hendriksen e Van Breda: “As variagdes de precos afetam mais a
relevancia e a comparabilidade dos custos historicos aplicados a ativos ndo circulantes do que
a ativos circulantes. 1sso ocorre em funcdo do periodo mais longo entre a data de aquisicdo e a
data média de utilizacao”.

Acerca de custos correntes de entrada os mesmos doutrinam:

Os custos correntes representam o preco de troca que seria exigido hoje para obter o
mesmo ativo ou um ativo equivalente. Se houver um mercado no qual ativos
semelhantes sejam comprados e vendidos, um preco de troca podera ser obtido e
associado ao ativo possuido; esse prego representa o valor maximo para a empresa (
a menos que o valor realizavel liquido seja superior), exceto por periodos muito
curtos, até que possa ser realizada sua reposicdo.”

[...] O custo corrente tem-se transformado em uma base mais importante de
avaliagdo na contabilidade, particularmente para a apresentagdo de informagdes a
respeito do efeito da inflacdo sobre uma empresa. (Hendriksen e Van Breda, ano, p.
312)

Concluindo os autores expdem que existem duvidas quanto ao carater da regra de custo
ou mercado, dos dois 0 menor, como conceito aceito pela contabilidade, j& que em certos

casos ndo hé aplicagdo de um ou outro e sim uma mistura dos dois procedimentos.
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Para ludicibus (1997):

Considera-se que os valores de entrada sdo mais adequados do que os valores de
saida como base geral de avaliagdo do ativo, pois podem representar o valor maximo
para empresa ou por que muitas vezes ndo existe um mercado para valores de venda.
Considera-se também que os valores de entrada sio mais “objetivos” e ndo
permitem o reconhecimento de receita antes que seja “realizada”. Na verdade, as
abordagens reais a avaliacdo sdo muitas vezes ecléticas, misturando valores de
entrada e de saida, embora predominem, de fato, os de entrada na pratica atual.

[...] Verifica-se, portanto, que uma das razdes mais fortes para a ado¢do do custo
historico é sua possivel aderéncia, no momento da aquisicdo, para expressar 0S
potenciais de servicos futuros, para a empresa, do ativo que estd sendo adquirido.
Por outro lado, na avaliagdo de ativos ndo monetéarios, isto é, sua objetividade e
verificabilidade o motivo de sua adogéo.

Referenciando o principio de custo historico com base de valor, Martins (2001) trata sobre
as diversas consequéncias que surgem sobre este principio. Nesse sentido, fala como, em
determinados paises (como no Brasil), o custo historico pode interferir na atualizacdo desses
valores em funcdo de um indice geral de precos. Além disso, em contrapartida, existem paises
em que se pode trabalhar com valores que néo sejam os de entrada.

Ante o problema de economias inflacionarias, Martins (2001) narra que quando se tem
diversos meses acumulados na fabricacdo de um produto, seu custo historico incorrido pode
estar defasado de informacdes, sendo melhor transforma-los em momentos diferentes em sua
moeda corrente, 0 que seria corrigi-los monetariamente.

Ainda sobre o custo histérico como base de valor o autor destaca a relacdo entre os
custos de producdo e o conservadorismo, remetem dificuldades a sua classificacdo entre
despesa ou custo. Entretanto, deve-se escolher a op¢cdo mais conservadora e menos otimista,
em termos de divida, ou seja, a de transformacdo em despesa.

Para Assaf Neto (2010), diferente disso, a melhor forma para avaliagdo das contas de
estoque € baseada no custo de producdo ou aquisicdo, sendo passivel de deducédo ou provisédo
para tornar este mais proximo ao valor de mercado. O autor também salienta sobre a
possibilidade de esse valor ser menor que o valor de mercado, onde se pode ser feita uma
provisdo para ajuste de estoque em virtude de defasagem de estoque.

Acerca da contabilidade de custos, assim se expressa Leone (1979):

Mesmo reconhecendo ser um esclarecimento 6bvio, ndo poderiamos deixar de
anotar o que lembre Cibilis da Rocha Viana a respeito da natureza fundamental dos
custos. “[...]” Diz esse estudioso que os custos sdo medidos através dos consumos e
das distribuicfes. Como exemplo de distribuicdo apresenta o dinheiro aplicado no
pagamento de salarios que é uma distribuicdo de bens, que se processa da empresa
ao assalariado. Compara essa distribuicdo com o consumo da matéria-prima que
perde efetivamente suas qualidades especificas para fazer parte integrante de outro
produto.

Importa, também, notar que durante muito tempo se pensou que a Contabilidade de
Custos se referia apenas ao custeamento dos produtos e que servia somente las
empresas industriais. Todavia, atualmente, esse ramo da Contabilidade é constituido
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de técnicas que podem ser aplicadas a muitas outras atividades, inclusive, e
principalmente, aos servicos publicos e ainda as empresas nao lucrativas.

Conforme a teoria contabil, visto que o presente estudo apresenta a mensuracdo de
ativos, verifica-se que o elemento basico na avaliagdo de estoques, produzidos ou mesmo
adquirido, é o custo. Desta forma, no Brasil, 0 método de avaliagdo mais utilizado para anélise
desse seguimento é o Custo Médio Ponderado, pois ele apresenta uma realidade mais
préxima, devido aos diferentes momentos de entrada dos estoques.

Diante de um Estudo de Caso referente a uma empresa agroflorestal, Marion (2007)
salienta que, nesses casos, como tratamos de vegetacdo em geral, os custos de aquisi¢do ou
formatacdo da floresta serd objeto de quotas de exaustdo. Assim, entende-se como recursos
forem que serdo exauridos (esgotados). Essa posicdo € fundamental a pesquisa, visto que,
neste caso, ndo se tem extracdo de frutos, mas da propria arvore que explorada.

Exemplificando a estimativa do valor justo para os ativos bioldgicos, apresenta-se o
exemplo de outra empresa que, também, mantém ativos florestais. Trata-se da Eucatex S.A.,

cujos critérios evidenciados em seu balanco de 2014 séo:

O valor determinado pela valorizacdo dos volumes previstos em ponto de colheita
pelos precos atuais de mercado em funcédo das estimativas de volumes. As premissas
utilizadas foram:

- Fluxo de caixa liquido— volume de madeira previsto em ponto de colheita,
considerando os precos de mercado atuais, liquidos dos custos de plantio a realizar e
dos custos de capital de terras utilizadas no plantio.

- Taxa de desconto: taxa corrente de mercado - apropriada para trazer os fluxos
de caixa considerados a valores presentes nas datas de mensuragao.

- Precos — S&o obtidos precos em R$/metro cubico, através de pesquisas de mercado
divulgadas por empresas especializadas, além dos pregos praticados em operagfes
de compra e venda realizada pelo “Grupo Eucatex. O prego liquido médio de venda
considerado foi de R$47,61/m3 (R$46/m3 em 2013). A taxa de desconto utilizada
foi de 4,54% e 4,94%, respectivamente, liquida do imposto de renda e descontada a
inflaco.

- Volumes — Consideram o ciclo médio da colheita de 7 anos, e foram projetados
com base na produtividade média considerando o (IMA — Incremento Médio Anual)
de 52m3/hectares. A produtividade média podera variar em fungdo de idade,
rotacdo, condigdes climaticas, qualidade das mudas, incéndios e outros riscos
naturais. Para as florestas formadas utilizam-se os volumes atuais de madeira.

- Periodicidade — as expectativas em relacdo ao preco e volumes futuros da madeira
sdo revistos ao final de cada exercicio/periodo.

2.2 Definicéo de Demonstragdes Financeiras

A partir da analise de balancos segundo Silva e Tristdo, (pag. 124). “Mediante anéalise
das demonstracdes contabeis, € possivel fazer considera¢es importantes sobre o desempenho
da empresa e projetar seus resultados futuros. Praticamente todos os usuérios das informacGes

contéabeis fazem andlise das demonstracGes financeiras”.
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Além disso, conforme Silva (2008), aborda 0 mesmo tema como uma analise
financeira de empresas, e 0 conceitua como um exame meticuloso dos dados financeiros a
respeito da empresa. Entretanto, a analise financeira vai além da analise das demonstracdes
financeiras apresentadas, pois as demonstracdes servem, apenas, para subsidiar informacdes
da empresa. Desta forma, as tomadas de decisdes abordam outros aspectos diversificados,
tendo em vista que o interesse principal € a empresa em si e ndo somente suas demonstracdes
financeiras.

Diante disso, as razbes mais frequentes que levam ao desenvolvimento da analise de
uma empresa tendem a ser de carater econdmico-financeiro. Um banco, antes de efetuar um
empréstimo para uma empresa, por exemplo, precisara analisar sua capacidade de pagamento.

Para Assaf Neto (2010), a analise de balancos comporta informacdes a respeito da
salde financeira da empresa e seu desempenho. Sendo assim, esta permite captar informacdes
para investidores, credores, empregados, diretoria e a quem mais interessar tais informacoes,
sendo importante um importante canal.

Tendo em vista a importancia dessa ferramenta para as organizacoes, segundo Martins
(2001, pag. 264), a avaliacdo de uma organizacdo, normalmente, é iniciada pela analise das

demonstragfes contabeis.

2.4 CPC 29

Conceitualmente, o CPC, pode ser entendido como o valor reconhecido no Balango
Patrimonial de uma entidade referente a um ativo é seu valor contabil. Desta forma, perante o
valor justo, ele pode ser obtido na venda do ativo ou o valor a ser recebido pela transferéncia
de um passivo, no mercado.

Ademais, um ativo bioldgico ou produto agricola deve ser reconhecido somente em
trés casos: Quando a entidade controlar o ativo como resultado de eventos passados, este
possivelmente trouxer beneficios econémicos futuros para a companhia e/ouse houver a
mensuragao confiavel de seu custo ou valor justo.

Logo, a mensuracdo dos ativos biolégicos devera ser feita, diante dessas regras, a
partir da deducdo das despesas de venda no momento do reconhecimento inicial e ao final de
cada periodo de competéncia, de seu valor justo.

Além disso, a mensuracdo pode ser facilitada pelo agrupamento destes, conforme os

atributos significativos reconhecidos no mercado. Nesse seguimento, 0s precos sdo baseados,
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por exemplo, por idade ou qualidade. Desta forma, a entidade ndo deve incluir na estimativa
de fluxo de caixa quaisquer expectativas de financiamento de ativos, tributos ou
restabelecimento do ativo apds a colheita.

Desta forma, custos podem, em alguns casos, serem assimilados ao valor justo como:
Uma pequena transformacdo bioldgica ocorre desde o momento inicial (por exemplo, as
arvores frutiferas brotadas a partir de sementes ou mudas plantadas no periodo imediatamente
anterior ao de encerramento das demonstracdes contabeis).

Sobre ganhos e perdas, a norma estabelece que ganho ou perda proveniente da
mudanga no valor justo menos a despesa de venda de ativo biologico reconhecido no
momento inicial até o final de cada periodo deve ser inclusa no resultado do exercicio em que
tiver origem.

Além disso, a incapacidade ou dificuldade para se mensurar de forma confiavel o valor
justo conta com uma premissa para que seja mensurado de forma confidvel. Entretanto, a
mesma pode ser rejeitada no caso do ativo bioldgico cujo valor deveria ser cotado pelo
mercado. Porém, este ndo o tem disponivel, e as alternativas para mensura-los ndo sdo,
claramente, confidveis.

Diante dessas situacdes, o ativo bioldgico deve ser mensurado ao custo, menos
qualquer depreciacéo e perda por irrecuperabilidade acumuladas. Quando o valor justo de tal
ativo biologico se tornar mensuravel de forma confiavel, a entidade deve ser mensura-lo ao
seu valor justo menos as despesas de venda.

O CPC 29 aborda ainda que as entidades devem divulgar os resultados (ganho ou
perda) do periodo em relagdo ao valor inicial do ativo bioldgico, igualmente, aos decorrentes
da alteracdo no valor justo subtraidos de suas despesas de vendas incorridas. A divulgacéo
requerida pode ser de maneira dissertativa ou quantitativa.

A entidade deve fornecer uma descri¢cdo de cada grupo de ativos bioldgicos e suas
quantidades fisicas no final do periodo sobre a producdo no mesmo. A companhia €
encorajada a fornecer uma descricdo da quantidade de cada grupo de ativos biologicos,
distinguindo entre consumiveis e de producdo ou entre maduros e imaturos, conforme
apropriado. Por exemplo, a entidade pode divulgar o total de ativos bioldgicos possiveis de
serem consumidos e aqueles disponiveis para producéo por grupos. A instituicdo pode, além
disso, dividir aquele total entre ativos maduros e imaturos. Essas distingbes podem ser Uteis

na determinagéo da influéncia do tempo no fluxo de caixa futuro. A entidade deve divulgar a
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base para realizar tais distingdes. Ativos bioldgicos consumiveis sdo aqueles passiveis de
serem colhidos como produto agricola ou vendidos como ativos bioldgicos.

A transformacdo bioldgica resulta em véarias mudancas fisicas — crescimento,
degeneracgdo, producdo e procriacdo, podendo cada uma delas ser observada e mensurada.
Cada uma dessas mudancas fisicas tem relacdo direta com os beneficios econémicos futuros.
A mudanca no valor justo de ativo biologico devido a colheita também é uma mudanca fisica.

O CPC discorre ainda sobre a divulgacdo adicional para ativo biolégico cujo valor
justo ndo pode ser mensurado de forma confiavel. Se a entidade mensura ativos bioldgicos
pelo custo, menos qualquer depreciacdo e perda no valor recuperdvel acumuladas no final do
periodo deve divulgar:

(a) Descricdo dos ativos biolégicos?;

(b) Explicacdo da razdo pela qual o valor justo ndo pode ser mensurado de forma

confiavel;

(c) Se possivel, uma faixa de estimativas dentro da qual existe alta probabilidade de se

encontrar o valor justo;

(d) O método de depreciacao utilizado;

(e) A vida util ou taxa de depreciacdo utilizada.

3 METODOLOGIA

3.1 Classificagdo da Pesquisa

Este € um trabalho cientifico exploratério, que foi concebida a partir de procedimento
técnico de pesquisa bibliografica, que visa pesquisa em materiais ja publicados, documental,
que sdo aqueles documentos que nao receberam tratamento analitico e também de estudo de

caso, que segundo Prodanov e Freitas (2013), estudos de caso buscam esclarecer questdes

’ Esse ensinamento é remoto, ja no século XIX o hospital S50 José de Lisboa, Portugal, tinha seu plano de
contas para registro de seu estoque separadamente:
Trigo: alqueires
Cevada: alqueires
Sémeas: alqueires
Azeite: cantaros
Galinhas: Quantos
Frangos: Quantos
Arroz: arrobas
Carneiros: quantos
(Martinho. Aspectos historiograficos da contabilidade em Portugal no periodo compreendido entre séculos XVII
e XIX)
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acerca do objeto de pesquisa e 0 pesquisador ndo possui controle direto sobre os eventos

inseridos em contextos da vida real.

3.2 Procedimentos para a coleta de dados.

O procedimento de coleta de dados foi feito a partir de pesquisa em documentos ja
publicados tais como: livros, revistas, artigos cientificos, leis do governo federal,
pronunciamentos técnicos de contabilidade, sites de empresas no ramo de atividades do
agronegaocio brasileiro, bem como outros materiais.

Para a pesquisa documental, foram analisados os relatorios financeiros de diversas
empresas do seguimento do agronegocio, sendo algumas delas a Eucatex, Duratex, Suzano e
Fibria, sendo a Gltima o objeto do estudo de caso.

Sobre o estudo de caso foram aplicadas as leis anteriores as vigentes para a anélise de
suas demonstracdes financeiras. Também foram calculados os principais indices financeiros a
partir dos dados apresentados no estudo de caso, resultando nas diferencas que serdo

apresentadas no proprio.

4 ESTUDO DE CASO

O estudo de Caso deste trabalho baseou-se nas demonstracdes financeiras de uma
companbhia brasileira, do seguimento de papel e celulose: Fibria Celulose S.A.. Essa empresa
tem agOes negociadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo (BM&FBOVESPA).

Foram analisadas as demonstracdes financeiras dos anos de 2012 a 2014, com foco na

evidenciacdo dos procedimentos para reconhecimento do valor de seus estoques a luz da
norma contabil vigente: CPC 29.
Ante a gama de indicadores financeiros advindos da analise de balango, o estudo analisa os
seguintes indices de: rentabilidade patrimonial, rentabilidade de ativos, o giro do ativo, e
margem liquida. O primeiro indice expbe o retorno do capital préprio investido, a
rentabilidade de ativos mostra o total de recursos que sdo administrados pela empresa, o
terceiro exibe quanto cada ativo produziu de receita para a empresa e por ultimo a margem
liquida mostra a capacidade da empresa de gerar lucros comparativamente a receita liquida.

Do primeiro momento serdo calculados os indicadores acima a partir das

demonstracdes publicadas, e no segundo momento 0s mesmos indicadores, mediante a
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revisdo dos balancos, caso a empresa nao tivesse adotado a norma do presente trabalho. A
variacdo dos indices serd demonstrada como elemento de possivel decisdo para concessao de

crédito para os agentes financeiros.

5 ANALISE DOS DADOS

Conforme exposto anteriormente, foram analisadas as demonstracdes financeiras dos
anos de 2012 a 2014, onde os calculos dos indicadores foram baseados nas demonstraces
disponibilizadas pela empresa. Além disso, os mesmos indicadores sofreram uma reviséo dos
balancos, que consideram a possibilidade da empresa nao ter adotado a norma proposta no
presente trabalho.

Desta forma, os dados originais encontram-se dispostos nos anexos e os de elaboracéo
propria, criados para atingir a finalidade da pesquisa, estdo disponiveis no apéndice desta
publicacéo.

Inicialmente, no ano de 2012 o ativo néo circulante foi reduzido em R$ 873.992,00,
valor que se refere a avaliagdo do valor justo (adotado pelo CPC 29), excluido dos ativos
bioldgicos registrados em Investimentos no balango patrimonial, que teve como contrapartida
uma reducdo na reserva de lucros e em consequéncia em seu patrimonio liquido. Essa reducéo
ocasionou uma alteracdo nos indices de: Rentabilidade patrimonial, rentabilidade do ativo,

giro do ativo e margem liquida calculados neste trabalho.

Para o exercicio de 2013, a reducdo dos custos deveu-se ao reconhecimento da
exaustdo sobre os ativos bioldgicos, confrontando-se o reconhecimento do valor justo das
florestas, incremento esse calculado pelo crescimento desse ativo, na forma explicitada pela
empresa. Assim, o ativo total foi reduzido em R$181.068,00, com igual aumento no
patriménio liquido. Essa variacdo, ainda que ndo exercitada nesse estudo, em consonancia
com as questdes tributarias, traria impactos significativos sobre a decisdo da empresa na

assembleia geral ordinaria quanto a distribuicéo de dividendos.

O reconhecimento, em 2013, do valor justo dos ativos bioldgicos resultaria em
reconhecimento de um ganho econdmico ndo financeiro. Desta maneira, em Ultima analise,
acarretaria em um efeito caixa, quanto a distribuicdo dos dividendos. Essa situagao, portanto,

ocasionaria em um maior dispéndio financeiro para a companhia. Ou seja, 0 aumento do lucro
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pela avaliacdo dos ativos bioldgicos gera efeito nas disponibilidades pela maior distribuicdo
de dividendos.

No ano de 2014, a reducdo dos custos foi no valor de R$157.510,00 sobre o
reconhecimento da exaustdo dos ativos bioldgicos em decorréncia do reconhecimento do
valor justo das florestas, ocasionando um aumento de igual valor no patriménio liquido da
empresa. E em decorréncia desse fato, a companhia foi descapitalizada nesse percentual sobre
os dividendos a serem distribuidos.

Logo, a avaliagdo a valor justo dos ativos bioldgicos, no estudo de caso analisado,
levou a companhia, em 2014, a reserva de lucros passiveis de distribuicdo de resultados em
valores inferiores ao que teria caso fossem avaliados os ativos bioldgicos pelo critério de
custo como base de valor. A maior ativacdo de ativos, portanto, reflete no resultado da
companhia como um todo, gerando efeito caixa, na medida em que os lucros séo alterados.
Assim, as variagOes decorrentes da empresa analisada, a partir de 2012, refletiram, no

primeiro periodo, em um aumento do prejuizo.

Entretanto, em 2013 e 2014, evidenciou-se um aumento dos resultados decorrentes da
exclusdo do calculo da exaustdo sobre os ativos biologicos com a deducdo da avaliacdo dos
mesmos ativos. Essa foi calculada segundo a expectativa de crescimento das florestas, valor
de mercado, custos relacionados e taxa de desconto utilizada.

No estudo de caso analisado, foi possivel inferir que, nos anos de 2012, a companhia
teria pagado menos dividendos e nos subsequentes esse valor seria majorado. Em
consequéncia disso, os indices estudados sofrem variagdes segundo os critérios adotados pela
companhia que, validados pela auditoria, refletem na expectativa gerada pelas demonstragoes

financeiras junto ao mercado.

5.1 Estudo das variagoes

Rentabilidade Patrimonial: Com a exclusdo do Fair Value do resultado de 2012,
ocorreu a reducdo dos ativos biologicos e da reserva de lucros. Para esse exercicio a

rentabilidade teve um aumento negativo, de 139%. Ja para os anos de 2013 e 2014 com a
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retirada da exaust&o sobre o valor justo, o prejuizo de 2013 foi reduzido em 22,3%, em 2014 a
rentabilidade aumentou 104%.
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Grafico 1 — Comparativo dos indices Primarios x Processados 2012
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Rentabilidade do Ativo: Com a exclusao do valor justo dos ativos biologicos esperava-
se um aumento da rentabilidade do ativo em razdo de sua diminuicdo, isso pbde ser
comprovado em 2012 com o incremento de 132%, todavia ndo ocorrendo em 2013, quando a
rentabilidade caiu 24%. A explicacdo para essa variacdo é devido a reducdo do Ativo total de
27,3 milhdes em 2012 para 26,1 milhdes. J& em 2014 ocorreu um aumento na rentabilidade na
ordem de 101%.
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Grafico 2 — Comparativo dos indices Primérios x Processados 2013
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Para o Calculo do Giro do ativo nos trés periodos houve um aumento de 3,2%; 2,6% e
2,1% respectivamente em 2012, 2013 e 2014. Quanto a Margem liquida é possivel afirmar
que no ano de 2012 ela foi reduzida em 125%; em 2013 foi aumentada em 26% e em 2014

aumentada em 97%.

Gréfico 2 — Comparativo dos indices Primarios x Processados 2014
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Os resultados acima guardam relacdo com o critério adotado pela empresa para o
calculo do valor justo, que nos periodos analisados apresentam pardmetros nao uniformes
como o preco de mercado ajustado mediante a deducédo do custo padrdo médio e aliquotas de
tributos e taxa de desconto para o calculo do valor presente do fluxo de caixa descontado. Em
sintese a adocdo do Fair Value para avaliagdo dos ativos bioldgicos aproxima os resultados da
empresa a sua real situacdo econémico-financeira, 0 que ndo ocorre com a adocdo do custo

como base de valor.

Tabela 1 — Comparativo dos dados primérios e dos dados processados.

VARIACAO DOS IDICES 2012 2013 2014
RENTABILIDADE PATRIMONIAL -139% 22,3% | 104%
RENTABILIDADE DO ATIVO 132% -24% | 101%
GIRO DO ATIVO 3,2% 26% | 2,1%
MARGEM LIQUIDA -125% 26% 97%
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CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho baseou-se na teoria da contabilidade aplicada na mensuracdo de
ativos bioldgicos. Anteriormente, na empresa em questdo, eles eram mensurados pelo custo
como base de valor. Entretanto, a partir de 2007, com a alteracdo das normas e adequacao aos
padrdes internacionais de contabilidade, o CPC 29 modificou o processo de avaliagdo a valor
do justo para mensurar 0s ativos biolégicos.

Desta forma, um estudo de caso permitiu a analise dos efeitos da alteracdo na
mensuracdo dos ativos biologicos em questdo. Neste, evidenciaram-se diferencas
significativas nas demonstracGes financeiras da companhia.

No ano de 2012, por exemplo, a companhia teria aumentado o seu prejuizo e em 2013
e 2014 apresentaria variagOes significativas em seu resultado. Assim, o efeito caixa seria
decorrente do pagamento de dividendos sobre os resultados.

Assim, foi possivel concluir que, no momento inicial de 2012, a empresa registrou
elevado valor para seus ativos bioldgicos, o que ocasionaria em uma ampliacdo do seu
prejuizo, caso tivesse adotado o custo como base de valor. Entretanto, nos exercicios
seguintes, essa realidade se inverteu, sobretudo pelo menor valor atribuido aos ativos
bioldgicos e com a deducéo da cota de exaustdo sobre tais ativos.

Infere-se que na Fibria, no periodo de 2012 a 2014, existiriam consequéncias
significativas nos indices calculados no estudo de caso. O primeiro exemplo se da pela
reducdo do resultado sobre a receita liquida, em 2012. Porém, nos exercicios subsequentes, a
companhia através da reducdo da exaustdo sobre tais ativos conseguiria melhorar o quadro de
lucro. Ressalta-se que tais indicadores seriam influenciados pela variacdo dos estoques e
como tal pelo CPV.

Ademais, o estudo foi prejudicado pelo fato de que a empresa ndo registrar em suas
disclosures, os estoques iniciais, o custo de produco e o estoque final. E possivel afirmar que
0s estoques estdo carregados de valores decorrentes da variacdo a fair value.

Finalizando é factivel concluir que a avaliacdo dos ativos bioldgicos a fair value, gera
um incremento no resultado da empresa, em decorréncia do acréscimo de valor aos ativos
biolégicos.

Como ilustrado no CPC 29, busca-se uma avaliacédo de tais ativos ao valor tedrico de

mercado. Sem duvida é uma contribuicdo para 0s agentes financeiros mensurarem 0S

29



diferentes resultados da companhia analisada nos dois momentos, quando fica evidenciada a
dicotomia entre rentabilidade, efeito caixa e absorcéo de riscos, se calculados esses sobre o

patrimonio liquido.
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ANEXOS

A

Critérios de Avaliag6es dos ativos bioldgicos 2013/2012 (Notas Explicativas)

Retirado das demonstragdes financeiras da empresa, sem alteragoes.

2.14

Ativos biolagicos

Os ativos biolégicos sdo mensurados ao valor justo, deduzidos dos custos estimados de venda no
momento do corte. Sua exaustdo € calculada com base no corte das florestas.

Os ativos biologicos correspondem as florestas de eucalipto provenientes exclusivamente de plantios
renovaveis e sfo destinados para producio de celulose branqueada. O processo de colheita e replantio
tem um ciclo aproximado de seis a sete anos.

Na determinagio do valor justo foi utilizado o método de fluxo de caixa descontado, considerando a
quantidade ctibica de madeira existente, segregada em anos de plantio, e os respectivos valores de venda
de madeira em pé até o esgotamento das florestas. O prego médio liquido de venda foi estimado com
base no prego para eucalipto para o mercado local, baseado em estudo de mercado e amostras de
algumas pesquisas de transagfes, ajustado para refletir o prego da "madeira em pé". Os volumes
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utilizados na avaliacao foram calculados em fun¢io do incremento médio anual de cada regido (Nota 18).

A Companhia possui uma politica de avaliagio do valor justo de seus ativos bioldgicos com periodicidade
semestral.

Ativos biolégicos

Os ativos biolégicos da Companhia estdo representados pelas florestas em formacao, destinadas ao
fornecimento de madeira para a produgéo de celulose. As florestas em formagio encontram-se

localizadas nos Estados de Sdo Paulo, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Espirito Santo
e Bahia.

A conciliac@o dos saldos contibeis no inicio e no final do exercicio é a seguinte:
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Controladora Consolidado

2013 2012 2013 2012
No inicio do exercicio
Custo historico 1.408.679 1.530.333 2.451.612 2.477.271
Valor justo 383.025 440.537 873.992 786.939
1.791.704 1.970.870 3.325.604 3.264.210
Adicoes (manejo e compra de madeira em pé) 594.886 505.215 860.134 755.531
Exaustdo
Custo histérico (429.577) (412.255) (580.192) (502.691)
Valor justo (166.307) (202.321) (283.333) (365.726)
Variacéo de valor justo (48.074) 55.703 102.265 297.686
Baixa (822) (125.650) (822) (129.745)
Transferéncias (i) 142 (222) 6.339
No final do exercicio 1.741.810 1.791.704  3.423.434  3.325.604
Custo histérico 1.573.166 1.408.679 2.730.510 2.451.612
Valor justo 168.644 383.025 692.924 873.992

(i) Contempla transferéncia realizada entre as rubricas de ativo biolégico, ativo imobilizado e intangivel.

Para a determinacio do valor justo dos ativos biolégicos foi utilizado o modelo Discounted Cash
Flow (DCF), cujas projegdes estio baseadas em um @inico cenério projetivo, com produtividade e 4rea de
plantio (cultura de eucalipto) para um ciclo de corte de seis a sete anos.

O periodo dos fluxos de caixa foi projetado de acordo com o ciclo de produtividade das 4reas objeto de
avaliacdo. O volume de produgio de "madeira em pé" de eucalipto a ser cortada foi estimado
considerando a produtividade média por m3 de madeira de cada plantacdo por hectare na idade de corte.
A produtividade média varia em funcdo do material genético, condictes edafo-climéticas (clima e solo) e
dos tratamentos silviculturais. Este componente de volume projetado consiste no Incremento Médio
Anual (IMA) por regifo.

O preco liquido médio de venda considerado foi projetado com base no preco estimado para eucalipto no
mercado local, em estudo de mereado e amostras de algumas pesquisas de transacies, ajustado para
refletir o prego da "madeira em pé" por regido. O custo-padrio médio estimado contempla gastos com as
atividades de rocada, controle quimico de matocompeticio, combate a formigas e outras pragas,
adubacdo, manutencio de estradas, insumos e servigos de mio de obra. Foram também considerados os
efeitos tributirios com base nas aliquotas vigentes, bemn como os ativos que contribuem, tais como o
ativo imobilizado e terras préprias, considerando uma taxa média de remuneracdo para estes ativos,
baseado na média dos contratos de aluguéis vigentes.

Considerando que o modelo de precificacio considera os fluxos de caixa liquidos, ap6s a deducio dos
tributos sobre o lucro, a taxa de desconto utilizada também considera os beneficios tributérios.
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Na tabela a seguir apresentamos as principais premissas consideradas no célculo do valor justo dos
ativos biolbgicos:

2013 2012
Area de efetivo plantio (hectare) 446.544 446.168
Incremento médio anual (IMA) - m3/hectare 41 41
Preco liquido médio de venda - reais/ms3 56,53 53,86
Remuneracio dos ativos proprios que contribuem - % 5,6 5,6
Taxa de desconto - % 6,26 6,45

A variacio positiva do valor justo dos ativos biolégicos durante o exercicio de 2013 € justificada pela
variacdo dos indicadores acima mencionados, que combinados, resultaram em um variag¢do positiva de
R$ 102.265. As mudancas no valor justo dos ativos biologicos sdo reconhecidas no resultado do
exercicio, na linha de “Outras receitas e despesas operacionais” (Nota 33).

Consolidado

2013 2012

Valor justo da renovacio de florestas no exercicio (13.127) 144.729
Crescimento de plantios existentes (IMA, area e idade) (88.738) 9.197
Variacdo de preco e taxa de desconto 204.130 143.760
102.265 297.686

As avalia¢Ges dos valores justos dos ativos biolégicos em 31 de dezembro de 2013 e 2012 foram
realizadas pela Administracdo. Os ativos biolbgicos estao classificados como Nivel 3 no nivel hierrquico
de valor justo. Nao houveram transferéncias entre niveis durante o exercicio de 2013.

A Companhia nfo possui ativos biolégicos dados em garantia no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2013.

Em 2013 o volume de madeira cortada a partir do ativo biol6gico da Companhia foi 15.796 milhdes de
ms-
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2.9

13

B. Estoques (Notas explicativas 2013/2012)
Retirado das demonstracdes financeiras da empresa, sem alteracdes.

Estoques

Os estoques sdo demonstrados pelo menor valor entre o custo médio das compras ou da produgio e o
valor de realizacdo. O custo dos produtos acabados e dos produtos em elaboracio compreende matérias-
primas, mio de obra direta, outros custos diretos e despesas gerais de producéo.

As matérias-primas provenientes dos ativos biologicos sdo mensuradas ao valor justo menos as despesas
de venda no ponto da colheita, quando sdo transferidas do ativo biolégico para o grupo de estoques.

As importacdes em andamento sio demonstradas ao custo acumulado de cada importacéo.

O valor liquido de realizagio é o preco de venda estimado no curso normal dos negocios, menos as
despesas comerciais varidveis aplicaveis.

Estoques

Produtos acabados

Na fabrica,/depositos

No exterior
Produtos em processo
Matérias-primas
Almoxarifado
Importagoes em andamento
Adiantamentos a fornecedores

Controladora Consolidado

31de 3ide 1°de 31de 31de 1° de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2013 de 2012 de 2012 de 2013 de 2012 de 2012
61.329 62.142 75.666 128.803 131806 135.110
587.032 470.082 518.305

15.726 15.265 11.728 15.592 13.438 31.141
260.221 2g0.085 214.581 385.447 422.288 360.473
81.234 86.732 77.574 140.873 142.288 129.298
4.537 2.248 1.735 7.587 2.333 2.140
303 770 2.158 306 907 2.240
423.350 457.242 383.442 1.265.730 1.183.142 1.178.707

36



C. Despesas por Natureza (Notas explicativas 2013/2012)
Retirado das demonstragfes financeiras da empresa, sem alteragdes.

% Despesas por natureza

Custo dos produtes vendidis
Drepreciagio, exaustio ¢ amortizagio
Frotes
Beneficios a empregadas
Cusbos varidweds (mabérias-primas o

materiais de comsumi)

Despesas oxm velas
Beneficios A empregados
Despeszs de comercializacho ()
Arrendamentos operacionais
Deprociaghes ¢ amortizacis
Dutras

Despesas administrativas
Beneficios a empregados
Hervigos de tenceiros (1i]
Deprociaghes ¢ amortizacis
Droagites ¢ patrocimios
Imipnstas, taxas ¢ contribuicies
Arremlamento cperscioni e sepunos
Dutras

Outras receitas ¢ despesas operadionais
Participacio no resultado
Amortizacio de mais valia de ativos
Wariaghn do valor juste dos ativos
binligicas (Mola 18}
Criditos fiscais
Crodito-priamio de IPD (Nota 24 o (2]1)
Granho de capital relativo 2 venda de terms e
benfeitorias Projeto Asset Light (Mot 1 {e))
Perda/{ganba) na alienagio de imohilzado
Reversio de provisdo para contingéncia
Crutras

Contraladora Consolidado

2013 012 2013 2012
(LiFrGaon)  [Loiaasgh [1.Eq3.548) {1.E11.674]
(15918} (30B.7a3) [774.851) [, ot}
{250 845) (z7q.Bio) [412.624) [442.479)
_(u7BaBog) (1563 071) (z.301.665)  [(2.3g90.831]

_lanaTiBal (2064763

(5.3B2.688) _ (5.097.258)

[fh.0i5a) [5.7848) (1o 881 ) (17.541)
(55.162] (8s5.004) (zug.am) (zta.927)
[26a]) {212} 1L7RE) (1.320]
(1.0m4) (a44) (Gous7) (12-600)
(5.159) g [1B.563) (6.265)
Qo7b99) __(91.734) (347.538) __{ag8.053)
(109,978 [B7.hq0) [rezz3) [13.415)
[qi.82R] [BHE.17H) {11i.480) [10:3. 149}
(18.012] {16,075) (2z.6560] (a3, 725)
13.426) 19.336) [R.8q0] [Ggma]
(4. 8] (4-4m1) (5.851) [4.6a28)
(EB.57q) (7.115} [G.1g8]) 1B.6R7]
[.0031] (22534} [21.0%3] (22 526]
237.01 (196, 100} (zoo.ugn) _ (986.004)
{45.000] [45.844) (55 742] [ §6.40a)
{42.671) {8127}
[48.075) L 102,265 207.684
27781 AT
77.4B6 91152 A Q9152
T2B.Bd4 TEHO.040
(208, 164) 74446 [azn.g96) 64419
115,042 160y
i5.854) (55.547) _ (24.730) _ (44.B29)
il 085 B0, Hazwya8 54 0k

(i} Contemplam gastos com manuseios de meresdoria, despesas de terminais, comissies & outnos.
(it} Contemplam bonordnes advocaticios, conswlborias, auditorizs, seragos sdminstratives e oatmos.
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2.14

D. Critérios de Avaliagdes dos ativos biologicos 2013/2012 (Notas Explicativas)
Retirado das demonstracdes financeiras da empresa, sem alteracdées.

Ativos bioldgicos

Os ativos biologicos sdo mensurados ao valor justo, deduzidos dos custos estimados de venda no
momento do corte. Sua exaustio é calculada com base no corte das florestas.

Os ativos biolégicos correspondem as florestas de eucalipto provenientes exclusivamente de plantios
renovaveis e sio destinados para producao de celulose branqueada. O processo de colheita e replantio
tem um ciclo aproximado de sete anos.

Na determinacio do valor justo foi utilizado 0 método de fluxo de caixa descontado, considerando a
quantidade clibica de madeira existente, segregada em anos de plantio, e os respectivos valores de venda

de madeira em pé até o esgotamento das florestas. O preco médio liquido de venda foi estimado com
base no preco para eucalipto cortado para o mercado local, baseado em estudo de mercado e amostras
de algumas pesquisas de transagoes recentes, ajustado para refletir o preco da "madeira em pé". Os

volumes utilizados na avaliacio foram calculados em funcao do incremento médio anual de cada regido

(Nota 18).

A Companhia possui uma politica de avaliacio do valor justo de seus ativos biologicos com periodicidade

semestral.
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Para a determinacio do valor justo dos ativos biolégicos foi utilizado o modelo Discounted Cash
Flow (DCF), cujas projecodes estdo baseadas em um tinico cendrio projetivo, com produtividade e irea de
plantio (cultura de eucalipto) para um ciclo de corte de aproximadamente sete anos.

O periodo dos fluxos de caixa foi projetado de acordo com o ciclo de produtividade das areas objeto de
avaliagfo. O volume de producfio de "madeira em pé" de eucalipto a ser cortada foi estimado
considerando a produtividade média por ms de madeira de cada plantacio por hectare na idade de corte.
O indice de produtividade média varia em funcio do material genético, condi¢des edafo-climaticas
(clima e solo) e dos tratamentos silviculturais. Este componente de volume projetado consiste no
Incremento Médio Anual (IMA) por regido.

O prego liquido médio de venda considerado foi projetado com base no prego estimado para eucalipto no
mercado local, em estudo de mercado e amostras de algumas pesquisas de transagdes, ajustado para
refletir o preco da "madeira em pé" por regido. O custo-padrio médio estimado contempla gastos com as
atividades de rogada, controle quimico de matocompetigéo, combate a formigas e outras pragas,
adubacfo, manutencio de estradas, insumos e servigos de méo de obra. Foram também considerados os
efeitos tribut4rios com base nas aliquotas vigentes, bem como os ativos que contribuem, tais como o
ativo imobilizado e terras proprias, considerando uma taxa média de remuneracéo para estes ativos,
baseado na média dos contratos de aluguéis vigentes.

Considerando que o modelo de precificagfo considera os fluxos de caixa liquidos, ap6s a dedugio dos
tributos sobre o lucro, a taxa de desconto utilizada também considera os beneficios tributérios.

Na tabela a seguir apresentamos as principais premissas consideradas no céleulo do valor justo dos
ativos biologicos:

2014 2013
Area plantada (hectare) 459.487 446.544
Incremento médio anual (IMA) - ms/hectare 40 41
Preco liquido médio de venda - reais/ms3 62,78 56,53
Remuneracio dos ativos proprios que contribuem - % 5,6 5.6
Taxa de desconto - % 6,65 6,26

A variacgfo positiva do valor justo dos ativos bioldgicos durante o exercicio de 2014 é justificada pela
variacdo dos indicadores acima mencionados, que combinados, resultaram em um variacio positiva de
R$ 51.755. As mudancas no valor justo dos ativos biologicos sdo reconhecidas no resultado do exercicio,
na linha de “Outras receitas e despesas operacionais” (Nota 33).

Consolidado
2014 2013

Valor justo da renovaciio de florestas no exercicio (197.088) (13.127)
Crescimento de plantios existentes (IMA, irea e idade) 69.153 (B8.738)
Variacdio de prego e taxa de desconto 179.690 204.130
51.755 102.265

As avaliactes dos valores justos dos ativos biolégicos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foram
realizadas pela Administracdo. Os ativos biologicos estdo classificados como Nivel 3 no nivel hierdrquico
de valor justo.

A Companhia ndo possui ativos biolégicos dados em garantia no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2014.
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E. Estoques (Notas Explicativas 2014/2013)
Retirado das demonstrac6es financeiras da empresa, sem alteracdes.

Estogques

Os estoques sdo demonstrados pelo menor valor entre o custo médio das compras ou da producédo e o
valor de realizacdo. O custo dos produtos acabados e dos produtos em elaboragdo compreende matérias-
primas, mao de obra direta, outros custos diretos e despesas gerais de produgéo.

As matérias-primas provenientes dos ativos biologicos sdo mensuradas ao valor justo menos as despesas
de venda no ponto da colheita, quando s&o transferidas do ativo biol6gico para o grupo de estoques.

As importagoes em andamento sdo demonstradas ao custo acumulado de cada importacéo.

O valor liquido de realizacéo € o preco de venda estimado no curso normal dos negécios, menos as
despesas comerciais varidveis apliciveis.

Estoques

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Produtos acabados
Na fibrica/depdsitos 83.788 61.329 137.741 128.893
No exterior 515.522 587.032
Produtos em processo 13.317 15.726 16.942 15.592
Matérias-primas 244.096 260.221 402.293 385.447
Almoxarifado 04.427 81.234 161.758 140.873
Importacées em andamento 2.468 4.537 3.873 7.587
Adiantamentos a fornecedores 543 303 664 306
438.639 423.350 1.238.793 1.265.730
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F. Despesas por Natureza (Notas explicativas 2014/2013)
Retirado das demonstragfes financeiras da empresa, sem alteragdes.

Degpesas por naturezs

Custe dos produtos vendidas
Deprecacis, exeustin e amortizacso
Fretes
Bemeficios & empregados
Custos varidveis [matérias-primas e

materiaic de consuma)

TDhesipinias oaem vendas
Reneficios 2 empregados
Despesas de comercializacio [i)
Arrendamentos operarionais
Deprecdagies ¢ amortizaghes
Cratros

Despesas administrativas
Beneficios & empregados
Servicos de terceires [H)
Depredagies & amortizagies
[noaghes o patrocinios
Impostos, taxas & contribuigiies
Arrendamento operacional & segaras
(hakras

Oufras receitas e despesas operacianais
Participagho no resultado aos funconirics
AmortizacEs de mais valia de ativos
VariacEo do valor justo dos atives

bickigicos [Mota 18)
Criditos fscis
Ganho de capital relative a vwenda de terras e
benfeitordas Projeto Asset Lipht (Mota 1 (=)}
Perda na alienacio de imabilizado
Reversfo de provisfo para contingéneia
Cratros

Contraladora Consalidado

2y ig Z0ig Zivig 2013
(1167 154) (L4177 62) (LA4E200] (LAT.548)
(433.714) [Fus.ui] [H10,001] [774.851)
(29:2.104) [252.H45] L4B0.7:41) (412, heg)
[1.719.4:51) [1.780,80z] (2.4206.533) [2361.565)

Ea.ﬁli.ﬁ] ia.ﬁiﬁ.ﬂﬁ] |ﬁﬁﬁﬁz] |HEE.E-’E-E}

[10.928] (G.06] (25.372) (BB}
{104.289) {a5.18z] [3-741) (290.579)
(ha) (260] (2 t65] [L7RE}
(2543} (nozy) (8481} (h.957)
(1647 {51540 {15.455) {18.969 )
[121.367] 1107 5G06] {365.214) (347538}
(a.106) (1n4.478] [1g762) (1Ezazy)
{91.032] (gLE2s) [Lo7.qma] (111480}
(13.5t8) [18.002) {17311) (22686
[0 (3-4216) (7.a78) (5. i)
{4.311) 1a.894) 5.508) [R-B=m1}
(7.551] (B, ) (9.245) (9108}
(11 848] (6.901] (23.248] [23.0%9)
(233088) __ (agrong) ____ [(aB56az) (oo
[5e0nn) [ cemn ] (fo.573) [55.742)
[z1.607] [dq2.qm1)
(5.728) (48,0751 51.755 10265
BRo.203 1oR.267 Beo.agl LOT 4755
728 B44 PG40
(%4407} [20E.164] (6B2g7]) [Z20.g3h)
17.007 1180042 g, 230 ]I.E!.Elq.ﬂ
(5.574] [RHAE] (105551 [Z4.790%
Gufdl.omn Lo, ods TrO.O07 Bug. ol

(i) Comtemplam gastos com manuseics de mercadoria, despesas de terminais, comissies ¢ putros
(i} Contemplam honordrios advocaticios, consaltorizs, auditorias, servipss administratives e cutros,
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G. Demonstracdes Financeiras
Retirado das demonstragfes financeiras da empresa, sem alteragdes.

Fibria Celulose S5.A. e suas controladas

Fibria Celulose S5.A. e suas controladas

Balango patrimonial em 31 de dezembro
Eim miilharas di roais

Controladorn Consalidade
Ativa 2014 2013 2014 2013
Gircaiante
Caixa e equivalentes de caie [Moba ) 2L TE4 58 251,067 1,371,752
Tihulces & valoras mobdiarias [Mots 10y 194 625 E59.973 G423989 1.068,182
Irsinumenios financeires carvatives (Moba 11) 29219 22837 20573 22,837
Cantas a receher de clentes (Mata 12) 1894289 145,433 a3B474 382,087
Contas & recabar ralative & wanda e terras
& bantaitorias (Mata 1(a)l 745,301 BO2.584
Estoques [Meta 13) 438 630 473,350 1,238,753 1,265,730
IMEcsias A recugarar [Nota 14) 138306 133080 152 363 201,052
Aleos martidos para a wenda (Mota 1 [dRil] ¢
Mol 36) SE0.B4T 550640
Outros alivas 342753 BH.072 147638 105228
1.415.655 4,121,152 3. 281177 S5.807.001
MR circidisnte
Tihadces @ valoras mobiliarias [Nota 10y 30,326 51,350 43,183
Irssnimentos fnanceires canvatvos (Mota 11) 140529 .oy 161,370 71,07
Partes ralacionadas (Mota 16) &1 TaED 7,142
Impestan B necuparar (Nota 14) 1.57E 99 ETLE12 1. TH2.101 743,843
Adicntamaenos & Tomecedores (Naote 27) 430 483 5065, 581 aa5.1m TG, 054
Depcsitas udiclals [Nota 74) 180471 BN AT 192078 197 506
Impestas diterides (Moba 15] 1,143,957 55,821 1.180 336 563118
Abves mardidos para a venda (Mota 1 [diin
{ Mol 36) SOE 25T SEE. 25T
Cutros alivas BLITE 243,567 91.208 252,135
IFrvestimertos (Nala 17) 0906204 0209614 TOaE2 45,023
Alvos biakgicos (Nala 18] 1.843ETE 1.741.6810 3707845 3423.434
Imabilizado {Mata 18] 5,122,404 5.400.568 8252733 9.624.504
Irtargheel [Meda 20) 4.547.442 4.630.008 4.552 103 4634285
26737 SHE F3.505,730 23337 803 #0.5843.971
Tosal dio ative 27128221 27 .716,682 25503 1D 26,750,172
Patrimdnia liguida atribuido aos acionislas 14444898 15.033.598 14.5030686 14.444.0888 15.1ELEAE 14 503866
Parlicipagin de ndo controladores 46355 37,208 2B.E2F
Tanal da patimdnio Bquido 14444898 15133598 14.5030086 14497254 15 1M0LEOT 14 B32.GAB
Talal do passve ¢ patiménio liguida 2P TIRERE 2704050 2VEIXEDT 2BTFE0OIVE  ME144. 580 27.ER2220

{7 Vide Mot 226 para o8 eleios da reapresaniagho

Balanco 2012 (fonte: http://fibria.infoinvest.com.br/ptb/5655/FIBRIAbook2014 PORT.pdf)



http://fibria.infoinvest.com.br/ptb/5655/FIBRIAbook2014_PORT.pdf

Fibria Celulose 5.A. e suas controladas

Balan¢o patrimenial em 31 de dezembro

Ern milharas da fidls [Enrlinuags
Controlagomn Consolidada
3 de 1 de 1° de I de 3 de 1 de
dezembre  dezembro janeiro  dezembro  dezembro janeire
Pasziva & patrimibnia lguida e 2013 e 2012 de H12 de 2013 dm 2012 e 2012
[T T T T =
r 1 n r
Clrcuilante
Empréslimias @ fnanciamanios (Mot 23) 1,158,173 32,307 TEIGEEE  RATRIE 1.138.005 1.092. 108
Instnumenios fnanceirss darvalives (Nota 113 106.7393 54,252 153.5934 106753 54,252 163,534
Cankas A pagar ass fomecedores 344,487 239,725 235126 56541 435,538 JriEI2
Salfrios @ encangos SocEs 91,407 G4.007 103138 1200005 128,72 134.024
Impostas = laxas & recolher 10426 19.332 32533 56018 41.360 53,463
Partas relacionadas (Nala 16) G0 338 490,296 Gt ABT
Passyes relaconados aos alives mantidas
mara wvenda (Mota 1 ik AT0000 AT0L.000 470000 AT0.000
Dividandas a pagar a7 2 agz 2am 2.078 1620
Demais cantas a pagar 259,058 H3E.430 220345 126,081 204, B33 142 367

N cinculane
Emprastimas 8 fnanciamantds (Nota 23) AET2.048 4,257,156 4323379  EAI0TI6E 628,950 10232308
Instrumentos fnancerss darvatheas (Nola 11} 451,087 263,646 125.437 A51.087 P B4E 125,437
Imposios & 1aXes a receiher TIAET TE260 158 7655 TESID
Impesios difaridos (Mota 15) Ireadr 25856 77 523 TARETE
Fartas ralacionadas (kola 16) 5.698.947 5.575.731 5.547 a0"
Frovisio para conlingéncias (kaola 24) ariE 73515 84.955 126.838 104.B13 101,584
Damaks contas & pagar 12820 125,926 98388 195,847 154 521 163.086
10222028 10,860,433 10620587 FTHI0OSEN 104506108  11.430524
Tolal do passive 13,771,983 12615083 13126755 12256918 12873773 _ 13.398.532
Palriminia liguida
Capikal socal B.720.006 A.720.006 B37R.387  BTIR006 9.729.006 B.370.397
Reserva de capial 2B 2608 2ADE 2688 2,688 2 E0E
AcDas em esourana (10, 348] (10346} (10346} (10346) (10,3481 [10.34E]
Ajuste de avaliagao palnmonial 1.614.270 1,596,656 1LE11E337 16514270 1,556,656 1,611,837
Rasarvas de lugros a.'ﬁ.ﬂ1 3815584 -tE‘I"‘- EE E 1E ﬁ1 3,815 584 ﬂﬂgﬂg
Palriminio liguida atibuido aos acionislas 14, 444 B35 15.933.596 _ 14.503.866 1444408589 15.133.5008 14 603666
Parlicipagan de ndo condmiadores 46355 37,208 28,827
Talal do patiminio Bguida 14, 444,538 15,933,586 14.5030885 14487284 15.1T0.EDY 14 EX2 GRE
Total do passivo e patiminio liguida 27 FI6.68F 27 040 601 27632621 2B.TS0.172 8.144 880  2T.0AX 220

"} Vicle haots 226 para o8 el da reapresaniagio

Balancgo 2012 (fonte: http://fibria.infoinvest.com.br/ptb/5655/FIBRIAbook2014 PORT.pdf)
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Fibria Celulose S.A. e suas controladas

Demonstragio do resultado
Exercicics findos em 31 de dezembro

Em millhares de reals, exceto lucro por agio

Oparacies om continuidad
Fioooia (Mol 31)
Cusos dos produles wendidas (Mot 33)

Luscra bruta

Dt COM vandas MNaa 33

Dipsposas administativas (Mota 23]

Besutdo da eguivaléncia palimendal (Mot 17)
Cuilras fcaias operacionas, liguidas {Wota 331

Resulado antes das receitas o desp Tir i

Fipooias finanoaras (Mota 32}

Desacss inancairas Nata 32

Besutdo das instrumenlos fnanceiros derhativas (Mot 32
Warisgtes monotaias o cambiais, liguoas (Not 32)

Aesuliado antes do imposto de renda e da cantribulcao
sacial sobon o prjyiso

Iregieenn b fencka & oGS aocial
Cosranta [Mata 15}
Cilendo (Mot 18]
Prejuizo do exercicka
Afribuived a0s
Acianiias da Companhia
Projuize oo exercicia

Acionias nac connakhdores
Luecra iguioo do exercicia

Frajing basic @ divido por agio (Nota 35)

Contraladara Consclidaca

anra 2012 ik 2012
2,104,040 d.B25.2485 G317.406 E1T4373
14537, 183 | e o e )] 5. 282 CEE | 5237258}
58{1LBET 451 4482 1.534.718 237115
(107,689 91.734) [347.558] [288.052)
(237.015| (15,1948} (30C. 13| 2B
534.152 2255 {582)
S06.065 £ 630 423 396 F540268
JEG. B2 [ 158.034) 17E. 728 LEI0ERT Y
1,346 381 S 43 1, 713447 TOA 405
B399 15719 112 167540
(550.659] [SE2.816) i1/ 6.526] (D44 405)
215.203) (R L= ] (21E213] 11882655
[ 107.018) [M5G1.948) (332507 i S ]
(1.788.999] (1. 3E2511) 2,054,023 [1 508 225)
(442 B8] [1, 058 DE8) (3435761 (280 T3
(557.943) [18.572) (B19. B0 [&2.167)
284.125 roa3s 2HE. EDO 2338327
(706,472 [Tk T06) (ROT SEF) (GE7 4T
(PDE.42E) (708, 704

B.B4L 45,730

(BA7 5621 [GE7 A7)

{1,76] [1.34) 11,75] {1,34)

DRE 2012 (fonte: http://fibria.infoinvest.com.br/ptb/5655/FIBRIAbook2014 PORT.pdf)
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Fibria Celulose S.A. @ suas controladas

Balango patrimonial em 31 de dezembro
Eim miilharas da roaia

Controladora = lid aete
Ativa 2014 2013 2014 2013
Circwilanhe
Caixa @ aquivaliantes de caixg [MNoba %) B0, TG4 S8 251067 1,371,752
Tihdos @ valores mobillaras [Mota 10y 184 625 E58.5973 G4923189 1.064,132
Irssrumenios fnanceires carvatives (Moba 11] 28270 22,557 28573 22,557
Caontas p recaher de chantes (Mats 12) 194.289 145,433 L3E 474 g2.0a7
Contas B receber relalive & vanda e terras
& bantaitorias (MNals 1(a)l 745,301 502,554
Estoques [Mota 13) 43E 638 423,350 1238 T7EE 1,265,730
Impestan B necuparar (Nota 14) 138.306 133,089 152 363 201,052
Alivos marttidos. para a venda (Nota 1 [digil)] ¢
{ Ml 36 569,845 S&0.B48
Outros alivas 342 75% BA.072 147838 403228
1.415.655 4.121.152 3281177 5.807.001
NEO circdiante
Tihodos @ valores mebillaras [Mota 10y 328 51,350 43,183
Irstrumenios Snanceires oanvatives (Moba 11} 140529 .mz 161,370 T.m7
FPartas ralacionadas (Nota 14) &1 7968 742
IMpcsias A recUparar (Nota 14) 1.87E TER SETLENZ 1.TE2A0 743,643
Adzntamarios & fomecedores (Mala 27) 440 443 506,581 ai51M TG, 054
Dapceitgs judiclals [Mota 24) 180,471 1B5 43T 19208 197,506
Impestas diferides (Nota 15] 1,143,987 55,521 1.1890.836 BE8. 118
Aliveos martidos para a venda (MNota 1 [diN ¢
(Mol 36) SO8.257 SOE25T
Outros alivas BLITE 243567 91.208 252138
Irreestimertes (Nols 17) 8.908.204 0.2c3.614 7BA882 495,822
Al biakhgicoes (MNala 18] 1943872 1.741.810 3707845 3423434
Imnabilizsds (Maka 19) 5.122.404 5.400.568 0252 73% 9.624.504
Irtangheel [Nota 20) 4.547.442 4 .630.008 4.552 103 4634265
25,7372 6 43,555,730 23547 803 20,843,971
Toaal dio ative 27148211 27 716,862 25533 940 26,750,172

Balango 2014/2013 (fonte: http://www.fibria.com.br/shared/midia/publicacoes/relatorio2014-
novo-olhar-para-o-futuro-pt.pdf)
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Fibria Celulose 5.A. & suas controladas

Balango patrimonial em 31 de dezembro

Ewmn milharaa da reala (earilinuagia)
Controladera Ci lida
Passivo & patriménio liguido 2014 2013 2014 2013
Circutanta
Emprastimos & Ananciamanios (Nota 23) TEEHI0 1,150,173 536G 2,972,361
Irsinimenies Ananceires canvabives (lota 11) 145872 06, T3 185872 106. 793
Contas A pagar a0s mececonas 342267 344 487 53348 556, 541
Salanios @ aNCANgDs Sociais #5154 91407 135038 126,386
Impesios @ laxas & resoiher 12,653 18424 5E158 S5.E1%
Fartas relacionadas (Nola 18] 1835203 B0, 350
Passives relacionados acs athvas manlicos
para venda {Mats 1 (d)[il) J (Hota 38) 470.000 470 000
Divicendos a pagar 36994 74 JE.649 2.374
Demais conkas a pagar 193,523 254.058 124775 125.081
1.513.081 5.049.958 2080230 4.448. 355
MR pirculanhe
Emprastimas & Ananciamantos [Nota 23) B BT 3.BT2.048 T30 G600 T3E
Irsinimanios Ananceres canvabives (Nota 11} 427484 451,087 2272484 451,047
IMpostas & taxas & recsoher 124 15%
Imnposton difenides (MNobs 15) 2B578 A5 B9E
Partas ralacionadas (Nola 16) 5060705 5,654,947
Proviso para contingénecias (Nota 24] 25459 ET. 122 144.582 128.638
Passives reladdonados ans Slhas manhicos
para venda (Mot 1 (d)i) (Mota 35) 477.000 477.000
Demais conlas & pagar 125604 112.820 207187 193.647
B.O070.223 10.222 025 BATRL045 7.610.563
Total do passive 12.594.184 13271563 10 97B2TS 12.358.918
Palrimonia liguida (Nota 27)
Capilal socia 5. 720,006 9.729.008 §.T20.006 9.728.008
Reserva de capita 3920 2638 3820 2.G88
AgDas em lesourana (10U346) {10.3448) (10.345) [10.346)
Ajuste de avaliagio patrimanial 1613312 1.614.270 1813312 1.614. 270
Resprvas ca lucras 3.228.145 308281 32268145 31093481
Patrimdnin liguico abribuide acs acionisias 14,564,037 14,444 854 14, 554.037 14444 BQG
Parlicipacio de nic controladanes 51668 48,355
Total do patrimdinio liguido 14.564.037 14444 859 14.616. 708 14.491.254
Total do passive & painmdnie liquido 27148221 7. 716,862 25 5939490 5, T T E

Balango 2014/2013 (fonte: http://www.fibria.com.br/shared/midia/publicacoes/relatorio2014-
novo-olhar-para-o-futuro-pt.pdf)



http://www.fibria.com.br/shared/midia/publicacoes/relatorio2014-novo-olhar-para-o-futuro-pt.pdf
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Fibria Celulose S.A. @ suas controladas

Demonstragio do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro
Em millhares de reals, exceto lucro por agao

Controladora Consallidado
2014 3 2014 2013
Fiscaita (Mot 31] =P ] 4.100.040 (s nlix] 517406
Cusios cos produios vendcos (Hota X3 13812 203 [ | T (B E45 BT (5.0 Ry
Liserg Bivita L s S00.887 1530 066 1.6834.710
DeEncaas com vandas (ota 33) [121 367 {107.699)} [3E5 214) 47,538
Daregersas adminisirativas (Mata 33) [233 HBA) (237.015) [ZE5 622) 1300.131)
Resutaco da squivaléncia paiimonial (Mot 17} EF1 240 604 183 L]
Cutras recotas operaciorals, liqucas (Mot X3) (o= R ] GOG.00S Frooar 020, dc
1.014 853 THS.574 115 5440 175759
Rosulado ariaes das recaitas o despasas finencairas 1,350 B4R 1,346,381 A,ESE 815 1,710,447
Recsitas financoras (Moka 52} a1.807 0 sed 1X3495) 1MG6TEY
Diregeecias inancaras (Nita 32) (556 118) 250, E55) 11,040 507) {1ME.526]
Fakitado das inslnamenias inarcains dafivalivos (Mata 32] [27 321) (215.313) (5 236) 215.313)
‘Yaragfes moretdrins o camibiois, liouidas (Nota 32) il R ] 1107 LS [F21 8425 PERERNY
{1,501 382 (1,788,555} {1,634 725 (2,054,033}
Resultaco antes do imposta de renda & da contribuigio
soclal sobre o lucro (prejuize) [101 5341 4437 E18) Pl 1MIETE)
I i o renda & contribucic sooal
Correnbe {Nota 15) nnr (587.540) [ 200 B G B0
Dilaicio (Nola 15] F250M 204,139 166 g2 265,600
Luscro liguidodpre|wizo) do exercicio 155 504 (rOG.422) T2 S52 l:ﬁﬂ 7. B
Atribuivel aos
Acianilas da Comaanhia
Lucra Bguidodprejuiza) do axercicio 155 584 (TOE.427)
fAcionsns niic controlaciores
Ligcro Biguide G0 axantcia G958 B.B40
152 552 (GHT.802)
Lucradfprejulrn| basce por apo [Noda 38) a0 {1, Y [a il {1, 2y
Lucral|projuln) divide por ago (Nota 35) [ (1,3} 028 11,

DRE 2014/2013 (fonte: http://www.fibria.com.br/shared/midia/publicacoes/relatorio2014-novo-
olhar-para-o-futuro-pt.pdf)
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APENDICE

A. Dados processados 2012/2013

Ativo

Circulante

Fibria Celulose S.A.
Balanco Patrimonial (Processado) 2013/2012
Em milhares de reais

Caixa e equvalentes de caixa
Titulos e valores mobiliarios
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a receber de clientes

Contas a receber relativo a venda de terras e beneficios
Estoques

Impostos a Recuperar

Ativos mantidos para a venda

Outros ativos

Total do Ativo Circulante

Néo Circulante

Titulos e valores mobiliarios
Instrumentos financeiros derivativos
Partes relacionadas

Impostos a recuperar
Adiantamentos a fornecedores
Dépositos judiciais

Impostos diferidos

Outros ativos

Investimentos
Ativos Biolégicos
EXCLUSAO
Imobilizado
Intangivel

Total do Ativo ndo Circulante

Total do Ativo

01/01/2012

382.915,00
1.677.926,00
31.638,00
945.362,00

1.178.707,00
327.787,00
644.166,00
108.062,00

5.296.563,00

43.446,00
5.469,00
677.232,00
760.611,00
137.060,00
995.368,00
95.060,00

7.506,00
3.264.210,00

11.841.247,00
4.809.448,00

22.636.657,00

27.933.220,00

31/12/2012

943.856,00
2.351.986,00
18.344,00
754.768,00

1.183.142,00
209.462,00
589.849,00
194.526,00

6.245.933,00

26.475,00
6.245,00
657.830,00
740.310,00
157.567,00
879.606,00
172.612,00

40.674,00
3.325.604,00
-873.992,00
11.174.561,00
4.717.163,00

21.024.655,00

27.270.588,00

31/12/2013

1.271.752,00
1.068.182,00
22.537,00
382.087,00
902.584,00

1.265.730,00
201.052,00
589.849,00
103.228,00

5.807.001,00

48.183,00
71.017,00
7.142,00
743.883,00
726.064,00
197.506,00
968.116,00
252.135,00

46.922,00
3.423.434,00
-692.924,00
9.824.504,00
4.634.265,00

20.250.247,00

26.057.248,00
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B. Balanco Patrimonial 2013/2012 (dados processados)

Fibria Celulose S.A.
Balanco Patrimonial (Processado) 2013/2012
Em milhares de reais

Passivo e Patrimonio Liquido

Circulante

Emprestimo e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a pagar ao fornecedores

Salérios e encargos sociais

Impostos e taxas a recolher

Partes relacionadas

Passivos relacionados aos ativos mantidos
para venda

Dividendos a pagar

Demais Contas a pagar

Total do Passivo Circulante

Néo Circulante

Empréstimos e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos
Impostos e taxas a recolher
Impostos diferidos

Partes relacionadas

Provisédo para contigéncias

Demais contas a pagar

Total do Passivo ndo Circulante

Total do Passivo

Patrimdnio Liquido

Capital Social

Reserva de capital

Acdes em tesouraria

Ajuste de avaliacédo patrimonial
Reservas de lucros
EXCLUSAO

Total do Patrimdnio Liquido atribuido aos acionistas

Participacéo de ndo controladores

Total do Patriménio Liquido
Total do Passivo e Patrimonio Liquido

01/01/2012

1.092.108,00
163.534,00
373.692,00
134.024,00
53.463,00

1.520,00
142.367,00

1.960.708,00

10.232.309,00
125.437,00
76.510,00
739.878,00

101.594,00
163.096,00

11.438.824,00

13.399.532,00

01/01/2012

8.379.397,00
2.688,00
-10.346,00
1.611.837,00
4.520.290,00

14.503.866,00

28.822,00

14.532.688,00
27.932.220,00

31/12/2012

1.138.005,00
54.252,00
435.939,00
128.782,00
41.368,00

470.000,00

2.076,00
204.833,00

2.475.255,00

9.629.950,00
263.646,00
77.665,00
227.923,00

104.813,00
194.521,00

10.498.518,00

12.973.773,00

31/12/2012

9.729.006,00
2.688,00
-10.346,00
1.596.666,00
3.815.584,00
-873.992,00

14.259.606,00

37.209,00

14.296.815,00
27.270.588,00

31/12/2013

2.972.361,00
106.793,00
586.541,00
129386
55819

470.000,00

2.374,00
125.081,00

4.448.355,00

6.800.736,00
451.087,00
159,00
235.896,00

128.838,00
193.847,00

7.810.563,00

12.258.918,00

31/12/2013

9.729.006,00
2.688,00
-10.346,00
1.614.270,00
3.109.281,00
-692.924,00

13.751.975,00

46.355,00

13.798.330,00
26.057.248,00
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Balanco Patrimonial 2013/2012 (dados processados)

Fibria Celulose S.A.
Balanco Patrimonial (Processado) 2013/2012
Em milhares de reais

Demonstracédo do Resultado do Exercicio
Receita
Custo dos Produtos Vendidos
REDUCAO DOS CUSTOS

Lucro Bruto

Despesas com vendas

Despesas administrativas

Resultado da equivaléncia patrimonial
Outras receitas operacionais, liquidas

Resultado antes das receiras e despesas financeiras

Receitas financeiras

Despesas financeiras

Resultado dos instrumentos financeiros
derivativos

VariagBes monetarias e cambiais, liquidas

Resultado antes do imposto de renda e da contribuicéo social
sobre o lucro (prejuizo)
Imposto de renda e contribuicdo social

Corrente
Diferido

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

2012

6.174.373,00
-5.237.258,00
-873.992,00

63.123,00

-298.052,00
-286.002,00
-592,00
354.026,00

-230.620,00
-167.497,00

167.646,00
-944.405,00
-184.465,00

-735.001,00
-1.696.225,00

-1.863.722,00

-42.167,00
333.927,00
291.760,00

-1.571.962,00

2013

6.917.406,00
-5.382.688,00
181.068,00
1.715.786,00

-347.538,00
-300.131,00

823.398,00

175.729,00
1.891.515,00

110.723,00
-1.016.526,00
-215.313,00

-932.907,00
-2.054.023,00

-162.508,00

-619.606,00
265.600,00
-354.006,00

-516.514,00
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C. Balanc¢o Patrimonial 2014/2013 (dados processados)

Fibria Celulose S.A.
Balan¢co Patrimonial (Processado) 2014/2013
Em milhares de reais

Ativo

Circulante
Caixa e equvalentes de caixa
Titulos e valores mobiliarios
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a receber de clientes
Contas a receber relativo a venda de terras e
beneficios
Estoques
Impostos a Recuperar
Ativos mantidos para a venda
Outros ativos

Total do Ativo Circulante

Nao Circulante
Titulos e valores mobiliarios
Instrumentos financeiros derivativos
Partes relacionadas
Impostos a recuperar
Adiantamentos a fornecedores
Dépositos judiciais
Impostos diferidos
Ativos mantidos para venda
Outros ativos

Investimentos
Ativos Biolégicos
EXCLUSAO
Imobilizado
Intangivel

Total do Ativo ndo Circulante

Total do Ativo

2014

461.067,00
682.819,00

29.573,00
538.424,00

1.238.793,00
162.863,00

147.638,00

3.261.177,00

51.350,00
161.320,00
7.969,00
1.752.101,00
695.171,00
192.028,00
1.190.836,00
598.257,00
91.208,00

79.882,00
3.707.845,00
-535.414,00
9.252.733,00
4.552.103,00

21.797.389,00

25.058.566,00

2013

1.271.752,00
1.068.182,00
22.537,00
382.087,00
902.584,00

1.265.730,00
201.052,00
589.849,00
103.228,00

5.807.001,00

48.183,00
71.017,00
7.142,00
743.883,00
726.064,00
197.506,00
968.116,00

252.135,00
46.922,00
3.423.434,00
-692.924,00
9.824.504,00
4.634.265,00
20.250.247,00

26.057.248,00
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D. Balanco Patrimonial 2014/2013 (dados processados).

Fibria Celulose S.A.
Balanco Patrimonial (Processado) 2014/2013
Em milhares de reais

Passivo e Patrimonio Liquido

Circulante
Emprestimo e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a pagar ao fornecedores
Saldrios e encargos sociais
Impostos e taxas a recolher
Partes relacionadas
Passivos relacionados aos ativos mantidos
para venda
Dividendos a pagar
Demais Contas a pagar

Total do Passivo Circulante

N&o Circulante
Empréstimos e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos
Impostos e taxas a recolher
Impostos diferidos
Partes relacionadas
Provisdo para contigéncias
Passivos relacionados ao ativos mantidos para
venda
Demais contas a pagar

Total do Passivo ndo Circulante

Total do Passivo

Patriménio Liquido
Capital Social
Reserva de capital
Ac0es em tesouraria
Ajuste de avaliacdo patrimonial
Reservas de lucros
EXCLUSAO

Total do Patriménio Liquido atribuido aos
acionistas
Participacdo de néo controladores

Total do Patrimonio Liquido
Total do Passivo e Patriménio Ligquido

2014

965.389,00
185.872,00
593.348,00
135.039,00

56.158,00

38.649,00
124.775,00

2.099.230,00

7.361.130,00
422.484,00
124,00
266.528,00

144.582,00
477.000,00

207.197,00

8.879.045,00

10.978.275,00

2013

9.729.006,00
3.920,00
-10.346,00
1.613.312,00
3.228.145,00
-535.414,00

14.028.623,00

51.668,00

14.080.291,00
25.058.566,00

2013

2.972.361,00
106.793,00
586.541,00
129386
55819

470.000,00

2.374,00
125.081,00

4.448.355,00

6.800.736,00
451.087,00
159,00
235.896,00

128.838,00

193.847,00

7.810.563,00

12.258.918,00

2014

9.729.006,00
2.688,00
-10.346,00
1.614.270,00
3.109.281,00
-692.924,00

13.751.975,00

46.355,00

13.798.330,00
26.057.248,00
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E. Demonstracédo do Resultado do Exercicio 2014/2013 (dados processados).

Fibria Celulose S.A.
DRE (Processada) 2014/2013
Em milhares de reais

Demonstracéo do Resultado do Exercicio
Receita
Custo dos Produtos VVendidos
REDUCAO DOS CUSTOS

Lucro Bruto

Despesas com vendas

Despesas administrativas

Resultado da equivaléncia patrimonial
Ouitras receitas operacionais, liquidas

Resultado antes das receiras e despesas
financeiras

Receitas financeiras

Despesas financeiras

Resultado dos instrumentos financeiros derivativos
VariagBes monetérias e cambiais, liquidas

Resultado antes do imposto de renda e da
contribuigdo social sobre o lucro (prejuizo)
Imposto de renda e contribuicdo social

Corrente
Diferido

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

2014

7.083.603,00
-5.545.537,00
157.510,00

1.695.576,00

-365.214,00
-285.622,00
-622,00
770.007,00

118.549,00
1.814.125,00

133.950,00
-1.040.597,00
-6.236,00
-721.842,00
-1.634.725,00

179.400,00

-46.280,00
186.942,00
140.662,00

320.062,00

2013

6.917.406,00
-5.382.688,00
181.068,00

1.715.786,00

-347.538,00
-300.131,00

823.398,00

175.729,00
1.891.515,00

110.723,00
-1.016.526,00
-215.313,00
-932.907,00
-2.054.023,00

-162.508,00

-619.606,00
265.600,00
-354.006,00

-516.514,00
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F. Indices primarios.

indices dos Dados Primarios

Rentabilidade
Patrimonial

Rentabilidade
Patrimonial 2012

Rentabilidade
Patrimonial 2013

Rentabilidade
Patrimonial 2014
Rentabilidade do

ativo

Rentabilidade do
ativo 2012

Rentabilidade do
ativo 2013

Rentabilidade do
ativo 2014

GIRO DO ATIVO

GIRO DO ATIVO

GIRO DO ATIVO

GIRO DO ATIVO

MARGEM LIQUIDA

MARGEM LiQUIDA

MARGEM LIQUIDA

MARGEM LIQUIDA

Resultado liquido do Exercicio X 100

Patriménio Liquido

-69.797.000,00

15.170.807,00

-69.758.200,00

14.491.254,00

16.255.200,00

14.615.705,00

Resultado liquido do Exercicio X 100

Ativo Total

-69.797.000,00

28.144.580,00

-69.758.200,00

26.750.172,00

16.255.200,00

25.593.980,00

Receita liquida de vendas X 100

Ativo Total

617437300

28.144.580,00

691740600

26.750.172,00

708360300

25.593.980,00

Receita liquida de vendas

Vendas
-697.970,00 X 100 -
6.174.373,00
-697.582,00 X 100 -
6.917.406,00
162.552,00 X 100 -
7.083.603,00

-4,60074

-4,81381

1,112174

-2,47994

-2,60777

0,635118

21,93805

25,8593

27,67683

-11,3043

-10,0844

2,294764
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G.

Indices dos dados processados.

indices dos Dados Processados

Rentabilidade
Patrimonial

Rentabilidade
Patrimonial 2012

Rentabilidade
Patrimonial 2013

Rentabilidade
Patrimonial 2014
Rentabilidade do

ativo

Rentabilidade do
ativo 2012

Rentabilidade do
ativo 2013

Rentabilidade do
ativo 2014

GIRO DO ATIVO

GIRO DO ATIVO
2012

GIRO DO ATIVO
2013

GIRO DO ATIVO
2014

MARGEM LIQUIDA

MARGEM LIQUIDA
2012

MARGEM LIQUIDA
2013

MARGEM LIQUIDA
2014

Resultado liquido do Exercicio X 100

Patrimonio Liquido

-157.196.200,00

14.296.815,00

-51.651.400,00

13.798.330,00

32.006.200,00

14.080.291,00

Resultado liquido do Exercicio X 100

Ativo Total

-157.196.200,00

27.270.588,00

-51.651.400,00

26.057.248,00

32.006.200,00

25.058.566,00

Receita liquida de vendas X 100

Ativo Total

617437300

27.270.588,00

691740600

26.057.248,00

708360300

25.058.566,00

Resultado liquido do Exercicio

Vendas

-1.571.962,00

X 100 =
6.174.373,00
-516.514,00 X 100 _
6.917.406,00
320.062,00 X 100 -

7.083.603,00

-10,9952

-3,74331

2,273121

-5,76431

-1,98223

1,277256

22,64114

26,54696

28,26819

-25,4595

-7,46687

4,51835
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