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Resumo

O Pagamento de Servicos Ambientais tornou-se lei (14.119/21) em 2021, portanto um marco se instala no tratamento
aspectos ambientais relevantes. Neste contexto a qualidade da informacdo ambiental deve ser observada como uma
linguagem dos negécios no ambito internacional. Sendo assim, a presente pesquisa busca investigar: busca
compreender qual o alinhamento tipolégico aplicada nos textos da Lei 14.119/21 em rela¢do ao arcabouco teorico
sobre a norma IFRS que trata de valor justo: Valor justo CPC 46 — Mensuragdes do Valor Justo (instrumentos
financeiros); IFRS 13 Fair Value Measurement e Ativos bioldgicos (plantas e animais) CPC 29 - IAS 41. Por
metodologia, utilizou-se o estudo de casos tendo a Klabin S.A como objeto e também foi realizada uma analise do
tipo documental no texto da Lei de pagamento de servigos ambientais (PSA) e do relatdrio trimestral de uma empresa
potencialmente poluidora do segmento de papel e celulose. Através das discussdes e dos resultados, foi possivel
verificar que alguns aspectos relativos a informacéo financeira (valor justo e valor de mercado) ndo foram levados em
conta no texto redacional da Lei supracitada. Observou-se também que a Lei do PSA delineia mais questfes
ambientais do que as observadas pela empresa em tela.

Palavras-chave: Valor justo; Valor de mercado; Ativos bioldgicos; Lei 14.119/21.

Abstract

Payment for Environmental Services became law (14,119/21) in 2021, so a milestone is installed in the treatment of
relevant environmental aspects. In this context, the quality of environmental information must be seen as a business
language at the international level. Therefore, this research seeks to investigate: it seeks to understand the typological
alignment applied in the texts of Law 14.119/21 in relation to the theoretical framework on the IFRS standard that
deals with fair value: Fair value CPC 46 - Fair Value Measurements (financial instruments); IFRS 13 Fair Value
Measurement and Biological Assets (Plants and Animals) CPC 29 - 1AS 41. For methodology, case studies were used
with Klabin SA as the object and an analysis of the document type was also carried out in the text of the Payment Law
environmental services (PSA) and the quarterly report of a potentially polluting company in the pulp and paper
segment. Through the discussions and the results, it was possible to verify that some aspects related to financial
information (fair value and market value) were not taken into account in the wording of the aforementioned Law. It
was also observed that the PES Law outlines more environmental issues than those observed by the company in
question.

Keywords: Fair value; Market value; Biological assets; Law 14.119/21.

Resumen

El Pago por Servicios Ambientales se convirtid en ley (14.119 / 21) en 2021, por lo que se instala un hito en el
tratamiento de los aspectos ambientales relevantes. En este contexto, la calidad de la informacién ambiental debe
verse como un lenguaje comercial a nivel internacional. Por tanto, esta investigacion busca investigar: busca
comprender la alineacion tipologica aplicada en los textos de la Ley 14.119 / 21 en relacién con el marco tetrico de la
norma NIIF que trata del valor razonable: Valor razonable CPC 46 - Mediciones del valor razonable (financiero
instrumentos); NIIF 13 Medicion del Valor Razonable y Activos Biologicos (Plantas y Animales) CPC 29 - NIC 41.
Para la metodologia se utilizaron estudios de caso con Klabin SA como objeto y también se realiz6 un andlisis del tipo
de documento en el texto de la Ley de Pagos. servicios ambientales (PSA) y el informe trimestral de una empresa
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potencialmente contaminante en el segmento de celulosa y papel. A través de las discusiones y los resultados se pudo
constatar que algunos aspectos relacionados con la informacién financiera (valor razonable y valor de mercado) no
fueron tomados en cuenta en la redaccion de la referida Ley. También se observé que la Ley de PSA traza mas
cuestiones ambientales que las observadas por la empresa en cuestion.

Palabras clave: Valor razonable; Valor comercial; Activos bioldgicos; Ley 14.119/21.

1. Introducéo

O Plano de Pagamento de Servicos Ambiental (PSA) tem por objetivo delinear o tema instrumento econdmico para a
protecdo ambiental, bem como a visdo sistematica de gestdo ambiental descrita na constituicdo Federal que estabelece a
responsabilidade compartilhada entre o poder piblico e a coletividade pela manutengdo do meio ambiente ecologicamente
atribuido ao Ministério Publico.

Dentre os instrumentos econdmicos esta 0 PSA que oferece incentivos positivos para as praticas de recuperagao,
manutencdo e melhoria nos servigos sistémicos descrito no Codigo Florestal e no regulamento da Politica Nacional dos
Residuos Solidos - PNRS.

A nova politica ambiental tem como finalidade a elaboracéo do manual (PPSA) nas seguintes perspectivas: servigos
ecossistémicos e instrumentos econdmicos e PSA. Observa-se primeiramente a elaboracdo da classificagdo dos servigos
ecossistémicos relevantes para delinear as principais categorias: servicos de provisdo (madeira, 4gua, alimentos), servigos
reguladores (clima, controle de doenca), servicos de suporte (ciclo da dgua e formacdo do solo) e servigos culturais (atividades
espirituais e recepcionais).

O manual (PPSA) apresenta os servicos ecossistémicos relacionados aos ambientes existentes: tratamento de
efluentes, producéo de alimentos, sequestra de carbono, regulagéo do clima e turismo e recrea¢do (Marinho). Destaque para 0s
ambientes florestais, campos, areas Umidas, lagos e rios.

E mister observar, que o PSA tornou-se recentemente, Lei (14.119/21), e que ainda é desconhecida suas praticas da
maioria das empresas atuantes no pais. E relevante assinalar que para o processo de precificacio das questdes relativas aos
servigos de natureza ambiental, é oferecido incentivos para as empresas no contexto ambiental. Ndo obstante, a questdo de
valoracdo de preco, deve ser observada na perspectiva de mercado, a criacdo da necessidade de pesquisa no campo da tipologia
sobre valor de mercado e PSA. Correlacionar estes conceitos, torna-se critérios de avaliacdo de impacto ambiental uma
ferramenta relevante no processo decisorio.

Nessa perspectiva a cobranga pelo uso da agua, o uso de telhado verde, mercado de crédito de carbono enfatizam a
aplicacdo do PSA, estabelecendo os limites de emissdes. Assim, os aspectos levantados pelos instrumentos econdmicos sdo
eficazes em situagdes que oferecem beneficios para incrementar os ecossistemas: agua, solo para proteger espécies nativas, por
meio do reflorestamento, recuperacdo, tratamento de agua.

As normas contabeis, regras e leis, alteram 0s custos e os beneficios dos diversos cursos de agdes. Os rotulos
voluntarios e obrigatorios sdo frequentes escolhas contbeis. Os padrbes das politicas contabeis evidenciado pela histéria da
contabilidade para crédito tributario de investimento, depreciacdo, estoques, gastos com a exploracdo de petroleo e gas e
compensacdo de empregados baseados em ag¢des (Sander, 2004).

Para Paulo e Leme (2007) os accruals discricionarios (sdo proxies para 0os comportamentos oportunisticos dos
gestores) e os resultados obtidos verificaram que as companhias abertas que obtiveram prejuizos e/ou grande variabilidade nos
resultados postergaram a publicagdo das demonstragdes contabeis e divulgaram ap6s o prazo estabelecido pela regulagdo
contabil pertinente.

Cabe ressaltar que o PSA é uma politica voluntéria da empresa, demonstrando uma predisposi¢cdo da empresa para

mudanca de comportamento, mudanca de atitude, mentalidade dos gestores voltadas para acfes menos poluidoras. Contudo, a
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grande fragilidade diz respeito a gestdo publica quanto a origem dos recursos destinados para a¢fes mitigadoras quanto ao
dano Ambiental. Assim nasce o problema desta pesquisa: Quais as tipologias utilizadas na Lei 14.119/21 e no Relatério
Trimestral (ITR agosto de 2021) sobre PSA, valor justo e valor de mercado de uma empresa no segmento de papel e celulose
no Brasil? . Portanto, o objetivo do estudo foi compreender qual o alinhamento tipolégico aplicada nos textos da Lei 14.119/21
em relagdo ao arcabougo tedrico sobre a norma IFRS que trata de valor justo: Valor justo CPC 46 — MensuragGes do Valor

Justo (instrumentos financeiros); IFRS 13 Fair Value Measurement e Ativos bioldgicos (plantas e animais) CPC 29 - IAS 41.

2. Estado Tedrico da Arte Contemporaneo

Os conceitos fundamentais da contabilidade podem ser interpretados na linguagem das ciéncias sociais tais como
entidade, avaliagdo monetaria, competéncia e uniformidade, reduzindo consideravelmente a confuséo de categorias, tais como
postulados, principios, doutrinas e caracteristicas da contabilidade, em uma classificacdo mais simples de convencfes e
caracteristicas econdmicas. Os conceitos como uniformidade e comparabilidade devem ser observados para a informacédo
contabil (Sunder, 2014).

A aplicacdo do valor justo e os estudos sobre sua aplicacdo ndo sdo recentes, principalmente nos Estados unidos da
América, por meio do IASB (International Accounting Standards Boards). No Brasil este critério foi introduzido nas
instituicdes financeiras em 2001-2002 pelo Banco central para as operagdes com derivativos e titulos e valores mobiliarios. Em
2007 com a alteracdo da Lei das sociedades andnimas passaram adotar o padrdo valor justo semelhante ao ocorrido na Europa
em 2005. (Marques, Schultz, Dandolini & Petri, 2012).

Para Braga, Sousa e Alves Filho (2015) as discussdes dos conceitos de ativos e sua mensuracdo sdo tratados por
Martins (2000) e Hendriksen e Van Breda (2012); que o critério de mensuracdo de mercado ndo é assunto atual com base no
SFAS 133 (Accounting for derivative Instruments and hedging Activities) que trata de contabilidade de derivativo e outros
instrumentos financeiros, mensuracdo, julgamento, subjetividade (Lopes & Martins, 2012; ludicibus & Martins, 2007).

Braga e Souza (2012) tratam sobre a preocupacéo em relagdo do entendimento conceitual e dos fundamentos préaticos
do valor justo. Observar que existem criticas do valor justo em contextos econdmicos especificos, como os de crise financeira,
e 0 uso de julgamento e subjetivismo, que ndo sdo comuns no contexto contébil brasileiro, podendo levar préaticas indevidas.
Entdo a necessidade de maior debate no dmbito cientifico e 0 ndo rompimento brusco com métodos baseados em custo
histérico.

No que diz respeito ao PSA, o estudo de Garrido et. al., (2021) trata da conjectura atual do ICMS-E como ferramenta
de gestdo ambiental demostrando a eficiéncia das politicas necessidade de um dispositivo legal que regulamente o
desenvolvimento sustentavel do estado da Paraiba. Neste sentido, o estudo reforga que estimular e adotar posturas de protecdo
dos servicos ecossistémicos € relevante para minimizar a falha de mercado em néo recompensar os provedores de servigos
ambientais.

N&o obstante, a consciéncia da natureza da ameaga ainda é muito limitada. Esta € a era de especialistas: cada um deles
enxerga seu préprio problema e ndo tem consciéncia do quadro maior em que ele se encaixa, ou Se recusa a aprecia-lo.
Também uma era dominada pela inddstria, em que ganhar a qualquer custo. E & populagdo que assume 0s riscos e precisa
decidir se deseja continuar no caminho atual (Carson, 2010).

Assim, em 2021, a aprovacgdo da Lei 14.119/21 vem a dirimir a auséncia de regulamentacdo ambiental, bem como
criar mecanismo tributério de gestdo ambiental para fomentar a conservacéo e preservacdo do meio ambiente. Neste sentido
fazer um estudo tipolégico busca observar se o0 arcabouco tedrico do valor justo e valor de mercado estdo alinhados com o

texto da Lei PSA. No Quadro 1 trata de pesquisas cientificas sobre o0 segmento estudado.
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Quadro 1. Estudos correlatos ao estudo de caso.

Estudos correlatos ao estudo de caso no ambito Internacional e Nacional

Estudo Autores/Ano Obijetivos Principais resultados
Aliangas de poder para | Stanzel,  krott e | Identificar os principais | Fatores como tamanho, participacdo e potencial das
a biodiversidade: | Schusserb (2020). atores que influenciam o | florestas estdo relacionados ao poder dos atores poderosos

Resultados de um
estudo internacional
sobre a silvicultura
comunitaria.

processo de tomada de
decisdes da biodiversidade
das florestas comunitarias.
Definicdes dos atores
sociais e politicos.
Baseado na teoria dos
atores.

na protecéo da biodiversidade da silvicultura comunitéria.
Foi realizada uma analise de inter-relacdo de interesse de
poder denominada de PIDO (Powerful Interest Desired
Outcome): o resultado alto (+1); o resultado intermediério
(1); o resultado baixo (-1) e o resultado especifico (0).

Ativos Biolégicos

Amaral et al. (2015).

Alcance do CPC 29,
definigcBes e requisitos dos
ativos biolégicos.

Variacdo de preco, valor justo, nivel de hierarquia,
premissas de julgamento e reserva de lucro, flutuacdes de
preco de mercado e fatores associados periodo 2009 a
2012.

Divulgacdo de ativos | Lemeset. al. Evidenciacéo das | Evidenciagcdo: o calculo do valor justo dos ativos

biolégicos — Renar | (2014). premissas de valoragéo. bioldgicos; estimativas e julgamentos contéabeis criticos

Magas S.A., Suzano (referéncia de mercado, previsdo de eventos futuros,

Papel e Celulose S.A. e previsdo de contingéncias e premissas de fluxo de caixa

Duratex S.A. descontado,  pregos,  diferenciagdo, volumes e
periodicidade).

A Floresta Encantada
que Transforma
Realidades: O Caso da
Klabin S/A

Barankievicz, Maria
Sobrinho, &
Fernandes (2016).

Notas de Ensino,
Objetivos didéticos,
Questdes para discusséo e
Sugestdo de plano de
ensino

Pode reforgar a imagem dada Klabin como uma empresa
comprometida com o desenvolvimento sustentavel em
seus aspectos ambientais e sociais, além de econdémico.

Evidenciacéo da
companhia abertas de
madeira, papel e

celulose no Brasil em
2017.

Melo, Neves & Luz.
(2019).

Analisar as informagdes
ambientais dos relatdrios
contabeis das companhias
abertas do setor de
madeira, papel e celulose
no Brasil em
conformidade com a NBC
T15, no ano de 2017.

As varidveis mais evidenciadas da NBC T15 foram:
Investimentos  relacionados ao meio  ambiente,
Investimentos relacionados a educagdo, Investimentos
relacionados a projetos ambientais, Passivos e
contingéncias ambientais, Politicas ambientais e Outras
informagBes ambientais. Destaca-se a Irani, Klabin, Fibria
e Duratex foram as empresas que mais evidenciaram em
seus relatérios as subcategorias estudadas.

Assim, observa que os estudos descritos no Quadro 1 demostram a relevancia da temética reconhecimento e

3. Metodologia

Esta pesquisa configura-se como descritiva quanto aos objetivos.

A escolha da companhia Klabin S.A foi por se enquadrar nos critérios de empresa potencialmente poluidora conforme

de recursos ambientais).

O estudo de caso segundo Yin (2010), significa tratar seus resultados e constatagdes ao encerramento independente da

Fonte: Autores.

4

mensuracdo de valor justo, bem como a norma que trata de ativos biol6gicos e segmento florestal no ambito nacional e
internacional. Neste sentido, estudar as premissas do arcabouco tedrico do valor justo e da lei PSA (recentemente aprovada

2021) ressalta a justificativa do estudo de caso considerando o segmento potencialmente poluidor o setor de papel e celulose.

pesquisa utilizada nos estudos descritivos que segundo Richardson (2009) se deseja escrever as caracteristicas de um
fendmeno. Neste sentido, este estudo visa descrever a tipologia do PSA, do valor justo e do valor de mercado do relatério de

sustentabilidade ITR, julho de 2021 na perspectiva de responder o problema de pesquisa na empresa Klabin S.A.

o Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis - IBAMA (2015), descrito na categoria de

Recursos Naturais como atividade florestal e produtos agricolas. (Tabela de atividades potencialmente poluidoras e utilizadoras

forma do relatério. Alguns passos similares sao subjacentes a composicao do estudo de caso: a identificagdo do publico para o
relatorio, o desenvolvimento de sua estrutura composicional (anexos) e a revisdo dos rascunhos por outros (estudos anteriores
do Quadro 1).
A companhia foi criada em 1899, as familias Klabin e Lafer fundaram a companhia Klabin Irméo e Cia. Na década

de 1940 a Klabin iniciou o projeto de floresta plantada e introduziu no cenario nacional a producgdo integrada de papéis

De acordo com as especificacfes do plano de
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(Kraftliner, papel cartdo e papel reciclado), papeldo ondulado e sacos industriais. Atua também no setor florestal com a
producdo e venda de madeira. Na América Latina é a maior produtora e exportadora de papéis para embalagens (Salotti,
Murcia, Carvalho & Flores, 2015).

Quadro 2. Palavras-chaves relacionadas as tipologias da literatura valoragéo de mercado.

Nivel (1, 2 e 3) sdo proxies Julgamento Premissas Test de imparment Anélise de
para o comportamento (ética) Contabeis (taxa de sensibilidade
oportunissimo dos gestores. desconto) Teste de efetividade
Valor justo Custo Dados observaveis Mercado Conservadorismo
(subjetivo) histérico Marcacéo de mercado
Subjetivismo responsavel (objetivo) Marcacéo de preco de Mercado

Mercado ativo

Relevancia Confianca Risco Parece do auditor Ativos
Bioldgicos
Segmento florestal (pinus e Atividade Produtos PSA/ Pagamento de Servigos Lei 14.119/21
eucalipto) Florestas Agricola Ambientais

Fonte: Adaptado dos estudos de Menezes et. al., (2018); Marques et. al., (2012).

Em relacdo a literatura de valor justo e valor de mercado foi identificado as seguintes palavras na busca relacional
com relatério trimestral da empresa objeto de estudo no periodo de agosto de 2021 (Quadro 2) e do texto da Lei 14.19/21:
Ecossistema, Manutencdo, Recuperacdo, Bens e produtos ambientais, Decomposi¢do de residuos, Sequestro de carbono,
Servigos culturais, Pagamento por servigos ambientais, Condi¢Bes ambientais dos ecossistemas, Certificado de reducbes de
emissdes por desmatamento e degradacdo, Titulos verde ou green bonds, Comodato, Cota de reserva ambiental, Vegetacao
nativa, Desenvolvimento sustentvel, Qualidade de vida, Biomas, Legislacdo ambiental, Inclusdo socioeconémica e a
regularizacdo ambiental de populagBes rurais em situacdo de vulnerabilidade, Formacdo de corredores de biodiversidade,
Conservagdo de recursos hidricos, Comunidades, povos indigenas, agricultores familiares e empreendedores rurais,
Financiamentos e agéncias bilaterais e multilaterais, Conservagdo de areas urbanas, periurbanas e qualidade do ar.

O critério da escolha do ITR —Klabin diz respeito as informacGes financeiras relevantes para 0s usuarios externos,
acreditando que, as variaveis desta pesquisa encontram-se de forma mais presente, ndo desconsiderando aqui a qualidade
informacional do relatério de sustentabilidade.

Para realizar o estudo tipol6gico foi analisada a descricdo textual das informacg6es financeiras (informagdes trimestrais
agosto de 2021) da empresa objeto de estudo com a busca de palavras que permeiam 0 objeto de estudo desta pesquisa. Para
Richardson (2009) a analise documental visa estudar e analisar um ou varios documentos para descobrir as circunstancias

sociais e econdémicas com 0s quais podem estar relacionados.

4. Resultados e Discussdo

O modelo de negdcios da Companhia Klabin segrega-se trés segmentos: florestal, papéis e de conversao. A colheita
dos pinus e dos eucaliptos, 14 anos e 7 anos respectivamente, abastecendo as fabricas de papéis e venda de madeiras(toras)
para terceiros no mercado interno. O reconhecimento e mensuracdo de ativos biolégicos na Klabin pelo custo histérico (Pinus
até sete anos eucalipto até trés anos) e o valor justo se refere a projecéo de fluxo de caixa futuro (Salotti et. al., 2015).

De acordo com a Figura 1 observa as principais praticas de gestdo ambiental, descricdo do video institucional da

Klabin, uso da tecnologia de monitoramento, centro de tecnologia e sistema integrado de gestdo e producéo e venda.
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Figura 1. Monitoramento e Gestdo Integrada da Companhia Klabin S.A (dados institucionais da empresa objeto de estudo).

papelaria
artigo de escritrio
sistema tipografia
integrado 1899 - Fundagio papel

projeto floresta plantada
producdo integrada de papel
setor florestal
(producso e venda da madeira)

—
prevomss transformagio
as Informagles te: agts
mercado
papel interno

— a maior da américa Latina | ms"‘:’ ’E."i'i
tecnologia i ica | =
-'og o entacho técnica area reciclado mercado
externo
produtora exportadora "
Tecnologia de comerclalizacso 242 mil \ ;
Informago da Madeira M
florestal o~ 4

video 1,

(o) e

monitoramento de preservacio " reserva programa VEND.
) S wmaes S| (e, —
legisiacao caixa de papeldo ondolado processamentos
ambiental ¥ chapas de papeiio ondulado equipamentos e
. uso ¢ floresta sacos industriais segmentos de papéis
recuperar [ plantio L nativa p:’::":‘;zz’m vendas de toras para terceiro

jbdeididedebad |

79 municipios
Santa S8o Paulo

Fonte: Adaptado de Salotti et al., (2015).

[H\B!BS nativas )

melhorias
amb

A teoria dos atores dentro da silvicultura comunitaria segundo Stanzel, krott e Schusserb (2020) abrange a pessoa
individual, o proprietario de uma serraria, um ator coletivo, uma instituicdo governamental, desde que tenha influéncia sob
uma floresta comunitaria. A Klabin S.A conforme o mapa conceitual (Figura 1) apresenta a orientacdo técnica, area de
abrangéncia florestal uso e plantio, preservacéo e programa de fomento (considerada areas ociosas) abrangendo 79 municipios

no Parana, Santa Catarina e S8o Paulo. Fica evidente neste contexto, o conflito de interesses entre os atores sociais, politicos e

econdmicos.

Quadro 2. Mensuracdo do valor justo.

Valor justo CPC 46 — Mensuracdes do Valor Justo (IFRS 13 Fair Value Measurement)

Andlise de sensibilidade

Calculo no nivel 3 de qualidade da evidenciagdo da mensuracéo do valor justo.

Premissas utilizadas e taxas de
desconto

A sensibilidade aos precos utilizados na avaliacéo e a taxa de desconto aplicado é o fluxo de
caixa descontado considerando o custo médio de capital levando em conta a taxa de Selic e
niveis de inflacdo.

Testes efetividade instrumento
de redge
accounting (derivativo).

Testes de efetividade dentro dos critérios estabelecidos nos referidos pronunciamentos
contabeis, comparando as alteracdes do valor justo do instrumento de hedge com as alteragdes
do valor justo do objeto protegido em relagéo ao risco coberto. Caso a relagédo de hedge néo se
demonstre efetiva dentro dos limites estabelecidos em relacéo a protecdo desejada, a parcela
inefetiva dos efeitos de variagdo cambial sobre os empréstimos e financiamentos séo
reclassificados para a demonstracdo do resultado sob a rubrica de “Resultado financeiro”.

Test de impairment ou teste de
imparidade

4 palavras: Na aplicagdo dos requisitos do CPC 01(R1) — Reducéo ao valor recuperavel de
ativos (IAS 36 Impairment of Assets), efetuou as andlises aplicaveis e ndo identificou
indicadores de que o valor contabil exceda o valor recuperavel de seus ativos em 30 de junho
de 2021 e 31 de dezembro de 2020. O teste aplicado no imobilizado da empresa.

Néo ocorreu nenhuma proviséo de perda necessidades de provisao para impairment no periodo
de seis meses (30 de junho de 2021 e no exercicio findo em 31 de dezembro de 2020).

Valor de Mercado = aquisigdo
da totalidade de acbes da
Embacorp e Embacorp
Amazoénia. (IFRS 3 Business
Combinations)

Relativos ao processo de combinagdo de negdcios: valor de mercado e valor justo ajustado,
cujo valores de mercado foram abaixo do valor de mercado.

Nivel (1, 2 e 3) séo proxies para
0 comportamento oportunissimo
dos gestores.

Os titulos e valores mobiliarios se enquadram no Nivel 1 da hierarquia de mensuracéo pelo
valor justo, de acordo com a hierarquia do CPC 46— Mensuragdes do Valor Justo (IFRS 13
Fair Value Measurement), por tratar-se de ativos com precos cotados em mercado.

Julgamento

Ver nota explicativa 28

CVM a Administracdo da Companhia analisou eventuais impactos por aumento de perdas
esperadas ou alteracdo significativa dos riscos que a Companhia esta exposta frente as suas
estimativas, julgamentos e premissas que pudessem afetar a recuperabilidade dos seus ativos e
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a mensuracao das provisdes apresentadas nas referidas informacoes trimestrais. Esta revisao
considerou os eventos subsequentes ocorridos até a data de emissdo destas informagdes
trimestrais e ndo foram identificados efeitos significativos que deveriam estar refletidos nas
informacdes trimestrais dos periodos de trés e seis meses findos em 30 de junho de 2021.

Valor justo (subjetivo)

A avaliacdo dos ativos bioldgicos por seu valor justo considera certas estimativas, tais como:
preco de madeira, taxa de desconto, plano de colheita das florestas e produtividade, cujas
variacOes geram efeitos ndo caixa nos resultados da Companhia. (informacéo relevante porque
impacta no caixa da empresa).

Subjetivismo responsavel

Nenhuma informacéo apresentada.

Custo histérico
(objetivo)

Ativos bioldgicos
Saldo inicial
Adigdes e subtragdes

1. Plantio de madeira
2. Alienagdo de ativos biolégicos
Exaustdo
1. Custo histérico ajuste a valor justo
Variagao do valor justo
Preco
Crescimento
Constituicdo de controlada

Dados observaveis

Demais premissas, como o cronograma de vencimento dos passivos e taxas de juros utilizadas
no célculo estdo divulgadas em outros itens desta mesma nota explicativa, assim como 0s
indices de inflagdo sdo observaveis no mercado, de forma que os fluxos nominais possam
ser elaborados pelos usuérios das informacdes trimestrais.

Conservadorismo, Relevancia, | Nenhuma informagao apresentada.
Confianca.
Risco Hedge Accounting (protecéo de fluxo de caixa da empresa);

Renda Fixa: duas emissdes Green Bonds, cujos titulos devem necessariamente ter seus
recursos alocados em green projects elegiveis.

Parecer do auditor:

Auditoria: ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-25P034519/0-6.

Texto redacional do parecer dos auditores sem Ressalva, Apenas a DVA foi submetida a
revisdo com o objetivo de saber se elas estdo conciliadas com as informagdes trimestrais.
Observagdes dos auditores: “Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum
fato que nos leve a acreditar que essas demonstragdes do valor adicionado ndo foram
elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nessa Norma e de
forma consistente em relagdo as informagdes contébeis intermediarias individuais e
consolidadas tomadas em conjunto”. (KLABIN, 2021)

Ativos bioldgicos

Descrito em custo histérico

Segmento florestal

Envolve as operaces de plantio e cultivo florestal de pinus e eucalipto para abastecimento das
fabricas de papéis e celulose da Companhia e venda de madeiras (toras) para terceiros no
mercado interno.

Atividade florestal

No dia 21.01.2020 foram celebrados os acordos necessarios para associagdo com uma Timber
Investment Management Organization (“TIMO”) para a constituigdo de uma Sociedade de
Proposito Especifico (“SPE”), cujo objetivo principal € a explora¢ido da atividade florestal no
centrosul do Estado do Parana, permitindo o acesso a novas terras para o incremento de sua
base florestal.

Produtos agricolas

Nenhuma informacéo apresentada.

Etica/moral

Processo de natureza trabalhista

Pedidos estdo relacionados a horas extras, dano moral, adicional de insalubridade e
periculosidade, além de indenizagdes e responsabilidade subsidiaria de terceiros. Nenhuma
acdo individual é relevante o suficiente para impactar adversamente e de maneira relevante os
resultados da Companhia.

Fonte: Estudo de Caso Klabin: ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2021 — Klabin S.A. (grifo nosso).

A variacdo do valor justo dos ativos biolégicos resultou na receita de R$ 199 milhGes no segundo trimestre de 2021,
principalmente pelo impacto do aumento do prego dos ativos bioldgicos (madeira em pé) obtido por meio de pesquisas de
preco de mercado, divulgados por empresas especializadas. J& o efeito da exaustdo do valor justo dos ativos biolégicos
(Quadro 2) no custo dos produtos vendidos foi de R$ 256 milh6es no mesmo periodo. Desta forma, o efeito ndo caixa do valor
justo dos ativos biol6gicos no resultado operacional (EBIT) do 2T21 foi negativo em R$ 57 milhdes (Klabin, 2021).

Importante destacar que, além do segmento florestal a Klabin S.A apresenta outros segmentos: Segmento de Papéis:
envolve substancialmente a producdo e as operagdes de venda de bobinas de papel cartdo, papel kraftliner e papel reciclado
nos mercados internos e externos. Segmento de Conversdo: envolve a producgdo e as operacfes de venda de caixas de papeldo
ondulado, chapas de papeldo ondulado e sacos industriais, nos mercados interno e externo. Segmento de Celulose: envolve a

producédo e comercializacdo de celulose de fibra curta, longa e fluff nos mercados interno e externo (Klabin, 2021).
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Outros processos de natureza civil e ambiental: Acdo Civil Publica proposta, em 2009, pela Associacdo dos
Pescadores Ambientais do Parana - APAP, em face de alegados danos ao Rio Tibagi (PR), pelo descarte de residuos de carvédo
mineral queimado, utilizado pela Companhia até 1998. Apesar de ndo haver comprovacéo do dano ambiental, em dezembro de
2015 foi proferida sentenga desfavoravel a Companhia, condenando-a na obrigacdo de fazer a retirada do carvao mineral
queimado depositado no leito do Rio. Atualmente, o processo esta suspenso, conforme acordado entre as partes. Somente com
o término da fase de liquidacao sera possivel estipular o valor a ser considerado (Klabin, 2021 p.96 - 97).

Em relagdo ao gerenciamento de risco observar: risco de mercado, risco de aplicacdo de recursos, risco de crédito,
risco de liquidez, andlise de sensibilidade dentre outros (Klabin, 2021 p.63). Informacdes introduzidas pela empresa nas notas

explicativas.

Figura 2. Ativos biol6gicos da Companhia Klabin S.A.
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Fonte: Adaptado de Salotti et al., (2015).

Para a analise sistematizada documental de pagamento de servi¢os ambiental foram identificadas as palavras no texto
da Lei (14.119/21) para possivel andlise de conteldo do documento escrito. As seguintes palavras foram destacadas em
conformidade com os conceitos de ambiente, questfes ambientais, dano ambiental e projetos sociais: “Ecossistema”,
“manuten¢do” (trata de prevengdo), “recuperacdo” (agdo mitigadora), bens e produtos ambientais, decomposi¢do dos residuos
(tratamento), Sequestro de carbono, Servigos culturais e Pagamento por servigos ambientais dentre outros (Quadro 4). No caso

da legislacdo ambiental trata da reserva legal.
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Quadro 4. Pagamento de Servico Ambiental.

PSA - Texto da Lei 14.119/21

Descricao da empresa objeto de estudo

Ecossistema

Nenhuma informacéo apresentada

Manutengéo 16 palavras: relacionadas a paradas de manutencdo, manutencdo de volume vendido (R$ 1.705/t no
2T2); Investimentos em manutencéo operacional da Companhia (R$ 185milhdes); projetos especiais em
decorréncia a pandemia (R$ 18 milhdes); Investimentos em: florestal, continuidade operacional, Capex
de manutencéo, projetos especiais e projeto Puma II.

Recuperagéo 3 palavras: Grades de fibras. A Klabin, Gnica Companhia brasileira a produzir trés tipos de celulose

(fibra curta, fibra longa e fluff), se beneficia mais uma vez de seu portfélio diversificado. Termo

também relacionado ao Projeto de expansao — “Puma II”.

Bens e produtos ambientais

21 palavras: Avango na tendéncia de consumo de embalagens produzidas com matérias-primas
reciclaveis, biodegradaveis e provenientes de fontes renovaveis para produtos como farinha, agucar,
café e racéo animal.

Investimentos realizados em atividades de reflorestamento, restauragdo de matas nativas, investimentos
em energia renovavel, logistica eficiente com uso de transporte ferroviario, reciclagem de residuos
solidos e desenvolvimento de produtos ecoeficientes, dentre outras praticas de sustentabilidade.

Decomposigdo de residuos

2 palavras: O recurso (Green Boom) é destinado as atividades de reflorestamento, restauragdo de matas
nativas, investimentos em energia renovavel, logistica eficiente com uso de transporte ferrovidrio,
reciclagem de residuos sélidos e desenvolvimento de produtos ecoeficientes, dentre outras préticas de
sustentabilidade. Durante 2020 foi realizada a recompra de USD 9,5 milh&es, alinhado a estratégia de
gestéo de divida da Companhia.

Acdo Civil Publica (2009) pela Associagao dos Pescadores Ambientais do Parana - APAP, em danos ao
Rio Tibagi (PR), pelo descarte de residuos de carvdo mineral queimado, utilizado pela Companhia até
1998. Observacédo: nenhuma palavra sobre decomposigao.

Sequestro de carbono
Servigos culturais
Pagamento por servigos ambientais

Nenhum texto apresentado.
Nenhum texto apresentado.
Nenhum texto apresentado.

Condigdes ambientais dos
ecossistemas

Nenhuma informagéo apresentada. As condices tratadas no texto sdo relativas ao mercado.

Certificado de redugfes de emissdes
por desmatamento e degradagdo

No segundo trimestre a Klabin teve suas metas de reducéo de emissdes de gases de efeito estufa (GEE)
aprovadas pela Science Based Targets initiative (SBTi). Nos Gltimos 15 anos a Companhia reduziu em
60% suas emissdes de GEE e o compromisso assumido com a SBTi, fundamentado por critérios
cientificos, representa uma contribuicdo ainda mais ambiciosa para a mitigacdo dos efeitos das
mudangas do clima, estabelecendo a redugdo das emissdes de GEE por tonelada de celulose, papéis e
embalagens em 25% até 2025, e em 49% até 2035, tendo 2019 como ano-base. (ver melhor o relatério
de sustentabilidade).

Titulos verde ou green bonds

Duas palavras: “verde” tratando de verde vivo investimentos florestais LTDA representando
participacdes societérias em acdes ordinarias.

Green bonds: A Companhia mantém cinco emissdes ativas no mercado internacional (Notes ou Bonds).
Dentre esses, duas emissdes Green Bonds, cujos titulos devem ser alocados em green projects elegiveis.
Além destes, ha duas emissdes convencionais de divida. E por Gltimo, um Sustainability Linked Bonds
(SLB), cujo cupom é atrelado aos indicadores de performance em Sustentabilidade

Comodato

Nenhum texto apresentado.

Cota de reserva ambiental

Em 30 de junho de 2021 a Companhia possui 271 mil hectares (267 mil hectares em 31 de dezembro de
2020) de florestas plantadas, desconsiderando as areas de preservagdo permanente e reserva legal que
devem ser mantidas para atendimento a legislacdo ambiental brasileira.

Vegetacdo nativa

Em setembro de 2017 a Companhia emitiu Green Bonds no valor de USD 500 milhdes, com prazo de
10 anos vencimento em 2027, com cupom semestral de 4,88%. O recurso é destinado as atividades de
reflorestamento, restauragdo de matas nativas, investimentos em energia renovavel, logistica eficiente
com uso de transporte ferroviario, reciclagem de residuos sélidos e desenvolvimento de produtos
ecoeficientes, dentre outras préticas de sustentabilidade. Durante 2020 foi realizada a recompra de USD
9,5 milhdes, alinhado a estratégia de gestéo de divida da Companhia.

Desenvolvimento sustentavel

Desenvolvimento de produtos ecoeficientes.

Qualidade de vida

Nenhuma informacéo apresentada. Os temos encontrados estdo relacionados a qualidade da informacéo.

Biomas

Nenhum texto apresentado.

Legislacdo ambiental

Citacéo relativa a reserva legal.

Inclusdo socioecondmica e a
regularizacdo ambiental de
populacdes rurais em situagéo de
vulnerabilidade.

Termo incluséo relativo a ativo.

Regularizagéo ambiental = nenhum texto apresentado.
Populagdes rurais = nenhum texto apresentado.
Vulnerabilidade = nenhum texto apresentado.

Formacéo de corredores de
biodiversidade

Conservagéo de recursos hidricos
Comunidades, povos indigenas,
agricultores familiares e
empreendedores rurais

Nenhum texto apresentado.
Nenhum texto apresentado.
Nenhum texto apresentado.

Financiamentos e agéncias bilaterais
e multilaterais

Financiamentos vinculados a execugéo do Projeto Puma Il, contratados, e parcialmente desembolsados
nos seguintes montantes a serem sacados: (i) BID Invest, IFC e JICA, US$ 700 milh&es; Finnvera, US$
178 milhdes; (iii) BNDES, R$ 2 bilhdes. Esses financiamentos poderdo ser sacados, total ou
parcialmente, conforme o andamento do Projeto Puma Il e/ou necessidade de caixa da Companhia.
Agéncias relativas aos riscos.

Conservacéo de &reas urbanas,
periurbanas e
Qualidade do ar

Nenhum texto apresentado.
Nenhum texto apresentado.

Fonte: Adaptado Klabin - ITR, agosto (2021).
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O projeto puma Il * é um marco no ciclo de expansdo da Klabin, o que reforca sua capacidade de crescimento

sustentavel aliada a tecnologia, investimentos em pesquisa, inovacéo e tecnologia em todas as etapas: energia limpa, gestdo

inteligente de residuos, tratamento de efluentes, emissdes atmosféricas e de acido sulfurico.

Figura 3. Projeto Puma I1- Rio De Janeiro.

Fonte: https://www.youtube.com/watch?v=kuaeckrue_0

Projeto Puma Il, Rio de Janeiro (Figura 3) dispde de uma ampla estrutura industrial: pétio de estocagem de toras,
descascadores e picadores, estocagem de cavacos, estocagem de biomassa, caustificacdo e forno de cal, planta de gaseificacdo
de biomassa, torres de resfriamento da evapora¢do, ETAC, Evaporacdo, linhas de fibras, celulose marron, Caldeira de forca e
recuperacdo, pipe rack, ETA, ETE, prédios auxiliares, ampliacdo da central de residuos sélidos, patio externo de expedi¢éo de
containers, méaquina kraftliner MP-27.

Fonte: https://projetopuma.klabin.com.br/group/puma/-/caldeira-de-recupera%C3%A7%C3%A30-est%C3%Al-pronta-para-
opera%C3%A7%C3%A30-

1 A Empresa Klabin S.A criou o Projeto Puma, e o nome faz analogia a0 Puma que é o felino com distribuigdo geografica mais ampla pelas terras do
hemisfério ocidental. Similar ao animal que leva o seu nome, o Projeto Puma Il é caracterizado pela grandeza de sua presenca. Na visdo da empresa este é o
maior investimento da histdria da Klabin. O complexo industrial localizado em Ortigueira, no Parand, terd duas etapas de expanséo até 2023, contando com a
construcdo de duas inovadoras méaquinas de papel. O projeto fard da Klabin a primeira empresa do mundo a produzir o papel Eukaliner, do qual j& possui a
patente. Junto ao Eukaliner White, os papéis exigem menos gasto energético para serem produzidos e possuem resultados até 20% superiores que os atuais
produtos do mercado. Projeto Puma I1. Recuperado de https://projetopuma.klabin.com.br/#conheca.
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A etapa da produgdo (Figura 4) retrata a caldeira de recuperagdo que representa a primeira queima de licor preto
(resultado do cozimento das fibras de celulose), considerado o marco mais importante da planta. A geragdo de energia a partir

da queima do licor gerado no cozimento da madeira, reforca a condigdo de fabrica sustentavelmente viavel e autossuficiente.

Figura 5. Lateral de linhas de vibras.

Fonte: klabin.com.br/negocios-e-produtos/celulose

A empresa objeto de estudo € a Unica no Brasil a produzir e fornecer trés diferentes tipos de celulose: fibra curta
(eucalipto), fibra longa (pinus) e fluff, fabricadas em uma Unica unidade industrial (Figura 5). As celuloses sdo provenientes de
florestas 100% plantadas com certificacdes globalmente reconhecidas que abrangem desde a madeira até o produto final,

garantindo a sustentabilidade e a seguranca do comeco ao fim do processo.

Figura 6. Estacdo de Tratamento de Efluentes — ETE.

Fonte: https://projetopuma.klabin.com.br/group/puma/-/iniciando-os-trabalhos-da-ete

Estacdo de Tratamento de Efluentes — ETE dando sequéncia a alimentacdo do efluente bruto, passando pelo
gradeamento, clarificador primério, torre de resfriamento, reator bioldgico, clarificador secundario e tratamento terciario
(Figura 6). Com o maior tanque de processo da América Latina, 0 tanque de aeragdo tem um volume de 70.000 m3 que
equivale a aproximadamente trés piscinas olimpicas. A ETE vai tratar 100% dos efluentes que serdo gerados apos a partida.
S8o exatamente 2700 m3/h de efluentes.
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Em relacdo ao passivo ambiental, existe uma Acdo Civil Publica (2009) pela Associacdo dos Pescadores Ambientais
do Parana - APAP, em danos ao Rio Tibagi (PR), pelo descarte de residuos de carvdo mineral queimado, utilizado pela
Companhia até 1998. Apesar de ndo haver comprovacdo do dano ambiental, em dezembro de 2015 foi proferida sentenca
desfavoravel a Companhia, condenando-a na obrigacdo de fazer a retirada do carvdo mineral queimado depositado no leito do
Rio. Atualmente, o processo esta suspenso, conforme acordado entre as partes. Somente com o término da fase de liquidacao
serd possivel estipular o valor a ser considerado (Klabin - ITR, 2021).

No que diz respeito a palavra pagamento, trata-se especificamente sobre juros, empréstimos, financiamento,
debéntures, passivos em arrendamentos, pagamentos de dividendos, pagamento de royalties referentes a tais marcas,
pagamento de participagdo em sociedade, dentre outros, nio mencionando servicos de pagamentos ambientais. E importante
destacar que, a avaliacdo dos ativos biologicos por seu valor justo, considera certas estimativas, tais como: preco de madeira,
taxa de desconto, plano de colheita das florestas e volume de produtividade, as quais estéo sujeitas a incertezas, podendo gerar
efeitos nos resultados futuros em decorréncia de suas variagdes (Klabin - ITR, 2021).

Sobre os gases efeitos estufas (GEE) no segundo trimestre a Klabin teve suas metas de reducdo de emissdes aprovadas
pela Science Based Targets Initiative (SBTi). Nos ultimos 15 anos a Companhia reduziu em 60% suas emissfes de GEE e o
compromisso assumido com a SBTi, fundamentado por critérios cientificos, representa uma contribuicdo para a mitigagéo dos
efeitos das mudancas do clima, estabelecendo a reducéo das emissdes de GEE por tonelada de celulose, papéis e embalagens
em 25% até 2025, e em 49% até 2035, tendo 2019 como ano-base (Klabin- ITR, 2021).

Até o presente momento a Administracdo da Companhia ndo identificou impactos significativos em suas operacdes,
mantendo suas previsdes de producdo, vendas e expedicdo de seus produtos, dos quais fazem parte da cadeia de abastecimento

de itens de primeira necessidade para a populagéo (Klabin - ITR, 2021).

5. Considerac0es Finais

Os resultados deste estudo apresentam aspectos relevantes sobre a qualidade da informagdo financeira em relacdo a
informacdo ndo financeira (informagdo ambiental). A andlise realizada apresenta a diversidade textual entre o arcabougo
conceitual do valor justo, valor de mercado e Pagamento de Servico Ambiental.

Neste sentido o objetivo desta pesquisa foi compreender qual o alinhamento tipol6gico aplicada nos textos da Lei
14.119/21 em relagdo ao arcabougo tedrico sobre a norma IFRS que trata de valor justo: Valor justo CPC 46 — Mensuragdes do
Valor Justo (instrumentos financeiros); IFRS 13 Fair Value Measurement e Ativos bioldgicos (plantas e animais) CPC 29 -
IAS 41.

Foi realizada a anélise documental no texto da Lei de pagamento de servi¢os ambientais e do relatorio trimestral (ITR,
2021) de uma empresa potencialmente poluidora do segmento de papel e celulose. Com os resultados do estudo foram
possiveis analisar que aspectos relativos a informagdo financeira (valor justo e valor de mercado) nao é apresentado no texto
redacional da Lei supracitada.

Observa que a Lei de Pagamento de Servigcos Ambientais delineia aspectos relevantes das questfes ambientais em
detrimento das informacdes financeiras (valor justo e valor de mercado). Acredita-se que estas informacdes do PSA estarem
mais presente no relatério de sustentabilidade. Relevante destacar as informagdes ambientais diante dos aspectos relacionados
no conteudo dos relatorios analisados frente o desenvolvimento sustentavel.

Para artigos ou trabalhos futuros uma das sugestdes é de continuidade de pesquisas de estudos de casos das
divulgacdes ambientais analisando as premissas existentes nesta pesquisa: valor justo, valor de mercado, ativos biolégicos e
Lei 14.119/21. Outros temas devem ser observados para trabalhos futuros: passivo ambiental, conservagéao de recursos hidricos

comunidades, povos indigenas, agricultores familiares e empreendedores rurais.
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