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Prefacio

Sejamos honestos. Se vocé esta lendo este material é porque vocé
nutre algum interesse, pessoal ou profissional, no desempenho das
empresas. Quem sabe até nutre alguma intencdao de ganhar dinheiro
com uma. O importante é que vocé esta aqui porque reconhece que
precisa ter um conhecimento minimo de Contabilidade. Parabéns por
esse espirito de curiosidade e consciéncia!

Se essa premissa for verdade, vocé tem alguns caminhos a seguir. O
primeiro é se tornar um acionista na bolsa de valores, especulando,
com parte de seus investimentos, em acdes de grandes empresas
nacionais. O segundo é ser um empreendedor, sendo dono — nao
necessariamente o Unico — de um negdcio proprio. Quem sabe um
terceiro, de fazer carreira como executivo ou gestor em uma grande
empresa na area de vendas, marketing, finangas ou recursos humanos,
por exemplo. Seja qual for o seu interesse, vocé tem a obrigacao moral
(e econdmical!) de aprender a acompanhar o desempenho das
empresas em que investe ou atua, como atencdao natural das
expectativas de retorno futuro, seja do seu dinheiro, seja do seu
trabalho. Independente do caminho escolhido, o objetivo sera o
mesmo: aprender e acompanhar o desempenho da empresa, por meio
da Contabilidade.

Em algum momento da sua vida empresarial, vocé sentira a
necessidade de saber um pouco mais sobre como funciona
economicamente um negdcio, como acompanhar o desempenho da
empresa em que trabalha e como medir o retorno de tudo aquilo pelo
qual vocé esta trabalhando e se dedicando. Para isso, vocé deve
desenvolver a competéncia de interpretar os relatérios financeiros da
Contabilidade, analisando o desempenho econémico e financeiro do
negocio.

E para vocé que esta obra foi elaborada.



Apesar do titulo ser enderecado a investidores, ela oferece todos os
conceitos necessarios para que um investidor, empregado, gestor,
fornecedor, cliente ou parceiro precisa para desempenhar
satisfatoriamente o papel de acompanhar a evolugcao da companhia. A
proposta aqui é apresentar os conceitos basicos e conduzi-lo a leitura e
interpretacao das Demonstragoes Financeiras. Trata-se de um material
introdutorio, que serve como passo inicial para o seu desenvolvimento
no tema.

Antes de tudo, é importante contextualizar que a Ciéncia Contabil,
como qualquer ciéncia, deve seguir um rigor em seus procedimentos,
gue vao desde a uniformizacao do registro dos eventos financeiros até
a forma de se elaborar os relatérios financeiros. Absolutamente tudo
na Contabilidade é padronizado. Por esse motivo, somente um
contador habilitado pelo Conselho Regional de Contabilidade (C.R.C.)
esta técnica e juridicamente habilitado para assinar a contabilidade de
uma empresa. Todavia, isso nao delimita a necessidade — e capacidade
— de aprendizado de Contabilidade, aos profissionais da area.

Tais determinacdes sao relevantes, uma vez que facilita o trabalho de
qualquer leitor das Demonstracdes Financeiras de uma empresa a
entender o que esta ali apresentado, bem como permite a
comparabilidade do desempenho atual com o seu proprio passado ou,
ainda, com o de outras empresas concorrentes. Além disso, admite a
continuidade segura da escrituragao e demonstracao da situagao
econOmica da empresa, pela eventual troca de profissionais da sua area
contabil.

Esta obra contém duas partes, dez capitulos e trés anexos.

No Capitulo 1, veremos o conceito de empresa, como ela pode ser
constituida, os tipos de sociedade e o papel do sdcio ou acionista, além
de aspectos conceituais introdutérios para a Contabilidade, como
algumas normais e principios mais usados. Em complemento, o Anexo
A evidencia um plano de contas, com as principais contas contabeis
usadas pelas empresas, com os respectivos tutoriais. No Capitulo 2,
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estudaremos os objetivos da empresa e do investidor, compreendendo
o papel relevante desse stakeholder para a existéncia e progresso das
organizacdes. O Capitulo 3 aborda um breve descritivo sobre as
demonstracdes financeiras e os relatérios complementares. O Capitulo
4 encerra a descricao dos procedimentos para contabilizacdao que, mais
detalhado pelo Anexo B, ensina como fazer os langamentos contabeis.

Com estes quatro capitulos, cobrimos os aspectos conceituais da
matéria, encerrando a PARTE I.

A PARTE Il esta mais relacionada a analise em si que o investidor deve
fazer de posse dos relatorios contabeis da sociedade. Comeca
explorando os principais pontos de atencdao que o investidor precisa
avaliar em cada demonstracao financeira: no Capitulo 5, é explorado o
Balangco Patrimonial e sao descritos alguns saldos financeiros extraidos
deste demonstrativo; no Capitulo 6, a Demonstracao do Resultado do
Exercicio; no Capitulo 7, a Demonstracdao do Fluxo de Caixa; no
Capitulo 8, a Mutacao do Patrimodnio Liquido.

O Capitulo 9 é dedicado a apresentar alguns indicadores financeiros
indispensaveis para avaliar o perfil econdmico-financeiro de uma
empresa, abordando diferentes perspectivas, como liquidez,
endividamento e lucratividade.

O mercado de capitais evoluiu muito neste século, trazendo tecnologias
gue permitiram o desenvolvimento de plataformas de negociacao
direta pelas pessoas fisicas com a bolsa de valores, bem como um
processo de desbancarizacdo de investimentos para as corretoras de
valores. A entrada cada vez maior de novos investidores para a bolsa
ajudou o surgimento e o desenvolvimento de varios negdcios
circunscritos a este mercado.

Criou-se dispositivos de autorregulacao, qualificacdao e certificacao de
profissionais que atuam nos mercados financeiro e de capitais e a
legislacao evoluiu para proteger os interesses do cidadao e dos
pequenos investidores. O Capitulo 10 descreve alguns desses
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fendbmenos, apresentando ao leitor oportunidades e cuidados que um
investidor deve ter ao entrar no mercado de agdes.

Com o intuito didatico, esta obra conduz o leitor a explorar
reflexivamente o seu conteddo. Ao final de cada capitulo, ha um
pegueno questiondrio que leva a aplicacao pratica de conceitos. Tente
responder as questdes de forma bem objetiva. Permita-se explorar
novos conteudos e busque informacdes através de outras ferramentas,
como a internet ou até mesmo outros livros. Conhecimento retido é
valor agregado a tudo que vocé faz na vida.

O estudo da Contabilidade requer muitos conceitos. Entdao, para
facilitar o seu aprendizado, a ultima parte desta obra conta com um
glossario remissivo dos principais conceitos apresentados no texto.
Quando um termo mais técnico surgir no texto pela primeira vez, ele
estara grifado em negrito e sua definicao descrita no glossario.

Por fim, é importante salientar que esta obra — como qualquer outra
disponivel no mercado — ndao esgota todos os conhecimentos sobre
Contabilidade ou analise das Demonstragdes Financeiras. Como citado
no inicio, trata-se apenas de uma referéncia introdutédria, para
apresentar conceitos e propostas que a matéria exige, bem como
ajudar na leitura por parte do investidor. O ideal, sem duvida, é que,
depois de concluidos seus estudos aqui, vocé se permita buscar sempre
novos conhecimentos e se aprofunde no estudo dessas matérias,
tornando-se um analista mais experiente. Quanto maior for seu nivel
de conhecimento, melhor sera a sua capacidade de analise.

Sucesso em seus estudos!

O autor.
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EBIT
EBITDA
FGC
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IFRS
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Il

IPCA
IPEA

IPI

Ativo Circulante

Agéncia Nacional de Telecomunicagdes

Associagdo Brasileira de Entidades do Mercado Financeiro e de Capitais
Ativo Nao Circulante

Agéncia Nacional de Energia Elétrica

Associacdo Nacional de Fabricantes de Veiculos Automotores

Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitdria

Ativo Permanente

Bolsa de Valores, Mercadorias e CETIP (bolsa de valores brasileira)
Banco Central do Brasil

Banco Central do Brasil
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Conselho Administrativo de Defesa EconGmica

Certificado de Depédsito Interbancario (taxa de juros entre bancos)
Cadastro Eletrénico do Investidor
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Capital de Giro (ver férmula)

Capital de Giro Liquido (ver formula)
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Gastos de Capital (ver férmula)
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International Financial Reporting Standards (principios contdbeis internacionais)
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Imposto de Importacao

indice de Precos ao Consumidor Ampliado (inflac3o oficial do governo federal)
Instituto de Pesquisas Econdmicas Aplicadas (instituicdo privada)
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Valor Patrimonial da Agao
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indices das Férmulas:

Capitulo 2:

Ganho de Capital
Proventos

Retorno sobre Proventos
(ou Dividend Yield)
Retorno sobre o GC
Retorno total

Capitulo 5:
Disponibilidades

Capital de Giro

Capital de Giro Liquido
Ativo Permanente
Resultado de Equivaléncia
Patrimonial

Depreciagdes e
Amortizagdes

Gastos de Capital

Passivo Exigivel

Passivo de Financiamento:
Divida Bruta

Divida Liquida

Passivo de Funcionamento
Capital Proprio

Capitulo 6:

Margem bruta
Margem operacional
Margem liquida
Variacdo de saldos
Faturamento bruto
Faturamento liquido
EBIT ou LAJIR
EBITDA

Margem de EBITDA

Capitulo 7:

Fluxo de caixa operacional
Gastos de capital

Fluxo de caixa livre

GCU = ( PVU - PCU )
PROVy = DIVy + JCPy

Rerov = PROVy / PCy
Rec = GCy / PCy
Rt = Rprov + Rgc ou Rt = ( GCy + PROVy ) / PCy

D = Caixa e Equivalentes + Bancos + Aplicagdes Financeiras de Curto Prazo
CG =D + Contas a Receber + Estoques + Créditos Tributdrios sobre Vendas
CGL = Ativo Circulante — Passivo Circulante

AP = Investimentos + Imobilizado + Intangivel

REP = receita ou despesa com participagdo em empresas ligadas (ver DRE)

DA = DepreciagOes + Amortizagdes (consultar DFC indireto)
GC = Alnvestimentos + Almobilizado + Alntangivel + DA + REP
GC =Total das Atividades de Investimentos (ver na DFC)

PE = Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante

PFi = Empréstimos + Financiamentos + Debéntures + Leasing
DB = PFi

DL=PFi—D
PFu = PE — PFi
CP=PL

MB = (Lucro Bruto / Receita Liquida) x 100

MO = (Lucro antes dos Juros / Receita Liquida) x 100
ML = (Lucro Liquido / Receita Liquida) x 100
ASn=[(Sn/Sn1)—1]x100

FB = receita bruta

FL = receita liquida

EBIT = EBITDA — DA

EBITDA = f (Lucro Bruto — Desp. Operacional + DA + A)
ME = (EBITDA / Receita Liquida) x 100

FCO = EBITDA — Despesa de Imposto de Renda
Com base na DFC: GC = Caixa da Atividade de Investimento
Com base na DFC:

+ Caixa da Atividade Operacional

— Caixa da Atividade de Investimento

+ Variagdo de Caixa e Equivalentes

= Fluxo de Caixa Livre

— Caixa da Atividade de Financiamento

= Fluxo de Caixa Livre
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Capitulo 8:
Valor patrimonial da a¢do
Agio ou deségio

Market capitalization

Capitulo 9:

Liquidez corrente
Endividamento geral
Endividamento financeiro
Divida liquida sobre
geracao de caixa
Margem bruta
Margem de EBITDA
Margem liquida
Retorno sobre o
patrimonio liquido
Produtividade do:

= faturamento

= EBITDA

VPA = PL/ N2
A(D) = Preco — VPA

A%(D%) = (Prego — VPA) / VPA

MK = N2 x Pre¢o

Em que: Preco é a cotagdo das a¢des na bolsa de valores (B3)

LC=AC/PC
EG=PE/A
EFi=PFi/A

DLGC = (PFi—D) / EBITDA
MB = LB/ RLV

ME = EBITDA / RLV

ML = LL / RLV

ROE=LL/PL

P,=RLV/TC
P, =EBITDA /TC
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1. UMA EMPRESA

Entender que a Contabilidade é importante para o controle do mundo
dos negdcios € saber contextualizar como esse controle é formado: a
partir da constituicao de um empreendimento, suas praticas dentro da
empresa e como a gestao deve contribuir para que os relatoérios
emitidos pela area sirvam para a tomada de decisao.

1.1. Como Funciona uma Empresa e sua Contabilidade

As empresas sao pessoas juridicas e compostas de personalidade

juridica, ou seja, civilmente constituidas para adquirir direitos e

deveres e que se formam a partir da regularizacao de um ou mais

socios. Como empresas, admitem ter:

e Capital social:
O capital social registra os investimentos diretos dos sdcios na
empresa, pelos quais eles recebem cotas ou ac¢les, representativas
de uma fracao desse capital. Ele pode ser formado por pessoas fisicas
ou outras pessoas juridicas.

e Cadastros oficiais:
Registro da empresa na Junta Comercial, Cadastro Nacional de
Pessoas Juridicas (CPNJ) e, conforme o objeto social, inscricao
estadual - se contribuinte do Imposto sobre a Circulagao de
Mercadorias e Servicos de Energia e Frete (ICMS) — ou municipal - se
contribuinte do Imposto sobre Servicos (ISS) — e outros registros de
classe, conforme a natureza da operacao da empresa.

e Termo constitutivo:
Contrato ou estatuto social que rege os principais aspectos legais da
entidade, tais como a natureza da atividade econdmica (objeto
social), o endereco comercial (sede, filiais etc.), formacdo e
composicao do capital social e descricao de algumas politicas — como
a de pagamento de dividendos, aprovacdao das decisdes
administrativas, relacionamento entre os sdcios, sucessao da

sociedade etc.
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Do ponto de vista empresarial, as empresas sdao organizagdes
estruturadas que nascem da visao de seus fundadores, construida a
partir de uma oportunidade comercial identificada no mercado. Como
tal, elas conduzem seus negdcios com o objetivo de sobreviver aos seus
fundadores e conquistar um crescimento economico. Elas sao formadas
por pessoas fisicas e estabelecem relacdes com diferentes agentes
econdmicos, denominados de partes relacionadas ou, pela expressao
inglesa, stakeholders. Os principais stakeholders de uma empresa sao:
e SAcios ou acionistas:
Os sdcios empreendem em uma atividade econdémica, por meio de
uma nova companhia, visando a retornos mais promissores do que
teriam em aplicacdes no mercado financeiro. Por isso eles se
interessam em acompanhar o desempenho da empresa, esperam
que ela venda cada vez mais, acumulando lucros e gerando valor
econdmico.
e Diretores e gerentes:
A alta administracdo da empresa e seus gerentes sao contratados
pelos socios para ajudarem na gestdao do negodcio, atuando em seu
nome e de acordo com os seus interesses.
e Colaboradores:
Funcionarios e terceirizados que contribuem com a forca de trabalho
dependem economicamente das suas empresas e se interessam e
colaboram com o seu crescimento econémico.
e Governo:
O Estado, em seus diferentes niveis, depende do progresso das
empresas que, além de contribuirem com tributos e geracdao de
riqueza, geram empregos e renda para as familias.
e Clientes:
Os clientes dependem de um constante suprimento de matéria-
prima, insumos e até de produtos acabados de seus fornecedores e,
por isso, acompanham o desenvolvimento econOmico desses
parceiros.
e Fornecedores:
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Os fornecedores avaliam as condicdes financeiras e econ6micas de
seus clientes como passo importante no processo de analise e
concessao de créditos aos mesmos.

Concorrentes:

Acompanhar o desempenho do setor, por meio de analise financeira
das coirmas, é importante para que as empresas tracem suas
estratégias de crescimento no mercado e planejem suas vendas e
investimentos de longo prazo.

Sindicatos:

Os sindicatos acompanham a evolucao econémica das empresas dos
setores em que atuam, pois lutam pelos direitos de seus
trabalhadores e estimam o aumento da empregabilidade.

Bancos e seguradoras:

As instituicdbes bancarias e seguradoras, bem como as demais
empresas que trabalham com a interveniéncia de negdcios para
esses setores, analisam constantemente o desempenho das
empresas, visando identificar oportunidades de negdcios.
Universidades:

A educacao superior baseia a sua missao na adequacao de seus
projetos pedagdgicos, olhando para as empresas como supridores de
vagas para seus estudantes além de fonte inesgotavel de estudos e
pesquisas.

Investidores:

Pessoas fisicas em busca de otimizacdo do retorno de seus
investimentos; e pessoas juridicas interessadas em formar aliancas
estratégicas, servem-se de reportes contabeis das empresas para
tomar decisdes de investimentos.

Outros stakeholders:

Varias outras entidades fazem acompanhamento do desempenho
das empresas, seja em carater de um segmento da economia, seja
por seu papel de acompanhamento de classe. No primeiro caso, tem-
se, por exemplo, as entidades setoriais, como a Associacao Nacional
de Fabricantes de Veiculos Automotores (ANFAVEA) e os setores de
concessao, como as agéncias de regulacao - Agéncia Nacional de
Vigilancia Sanitaria (ANVISA), Agéncia Nacional de Energia Elétrica

(ANEEL), Agéncia Nacional de Telecomunicacdes (ANATEL). No que se
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refere a entidades responsaveis por seu papel de acompanhamento
de classe, tém-se o0s conselhos regionais, consércios de
empregadores, bem como instituicdes de pesquisa, como o Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e o Instituto de Pesquisa
Econ6mica Aplicada (IPEA).

O acompanhamento da evolucao das empresas ajuda na elaboracao de
dados e informacdes para diferentes finalidades, como a pesquisa
cientifica, o acompanhamento da evolu¢cdo econ6mica dos setores
econodmicos, a tomada de decisdes estratégicas de outras empresas e
até para a definicao de estratégias publicas de governos. A maior fonte
desses dados é a contabilidade das empresas, a medida que aplica
cientificamente o rigor de suas normas e procedimentos de
escrituragao. As faculdades de Ciéncias Contabeis tém por objetivo
justamente a formacao de profissionais capacitados para exercer, com
ética e dedicacao, esses padroes em todas as empresas que servem.
Por isso, os socios e diretores das empresas devem se preocupar com o
fluxo de informacdes e documentacdes para a Contabilidade, para que
esta drea possa prover com rapidez e precisdao relatdrios que
expressem a realidade econdmica do negodcio.

O patrim6nio de uma empresa é formado pelos seus bens, direitos e
obrigacdes. Tudo que implica a alteracdo do patrimbnio altera seu
estado econdmico. Os eventos que afetam o patrimbnio, denominados
de fatos administrativos, podem criar vinculos financeiros e juridicos
gue, por sua vez, podem gerar valorizacao ou desvalorizacao dos seus
negodcios, aumentando ou reduzindo a exposicao da organizagao ao
risco. A Contabilidade exerce a funcao de controle sobre o patriménio
da empresa, a medida que adota essas praticas padronizadas de
registro de eventos e demonstracao da situagcao patrimonial. Como
exemplos de fatos administrativos, temos: aumento de capital pelos
socios, compra de matéria-prima a prazo, venda de mercadorias a vista,
liberacdo de um empréstimo bancario, pagamento de salarios, dentre
outros.
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O registro de cada fato administrativo é feito por um lancamento
contabil. O lancamento envolve o registro da operacao usando contas
contabeis e o valor objetivo da transacao. Cada conta contabil registra
elementos patrimoniais semelhantes e devem resumir em seu nome
esse elemento, como: “Caixa”, “Aplicacdes Financeiras”, “Estoques”,
“Fornecedores”, “Capital Social”, “Receita de Vendas”, “Despesas de
Pessoal” etc. Repare que a conta deve comecar sempre por letra
maiuscula. Cada lancamento contabil envolve o uso do método das
partidas dobradas, segundo o qual todos os valores devem compor
débitos e créditos — entradas e saidas ou origens e destinos — de igual
valor. Isso assegura um controle de que tudo que foi lancado foi feito
corretamente.

Como absolutamente tudo na Contabilidade ¢é padronizado, o

lancamento contabil deve ser feito em dois livros oficiais — o Diario

Geral e o Razao Geral -, que podem ser assim apresentados:

e Diario Geral:
Livro contabil no qual os lancamentos contabeis sao feitos em ordem
cronoldgica. Ele permite um acompanhamento temporal dos eventos
da empresa, para fins de analise técnica da Contabilidade e até por
fiscalizacao tributaria, societaria ou trabalhista. Por isso, € um livro
obrigatorio para todas as empresas de médio e grande portes.

e Razao Geral:
Livro facultativo (ndo é obrigatdério por lei), em que os lancamentos
contabeis sao feitos de forma sistematica por conta contabil,
facilitando a anadlise de cada evento que ocorreu naquele elemento
patrimonial e cujo objetivo é acompanhar o saldo final da conta a
qgualquer momento. Importante dizer que, dentro de cada conta, o
langamento é feito em ordem cronoldgica.

Como analogia, o Didrio Geral funciona como o diario pessoal de um
individuo, o qual registra todos os eventos relevantes de sua vida a
cada dia. Comeca com a data e, em seguida, relata os eventos, como
“fui a faculdade”, “comprei roupa” ou “fui ao cinema”. O melhor
exemplo do Razdo Geral é o extrato bancario, cuja movimentacao da
conta corrente pode ser consultada e cujos eventos sdao relatados
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cronologicamente. Na verdade, o extrato bancdrio é uma pagina do
Razao Geral do seu banco, no qual é registrada a movimentacao que
ocorreu na sua conta. Com isso, é facil perceber que o Diario Geral é
cronoldgico, ao passo que o Razao Geral é analitico.

Na pratica, Diario Geral e Razdao Geral ndo servem para analise do
desempenho financeiro e econbmico de uma empresa. Isso sera feito
por outros meios, que vamos estudar adiante. Eles sao livros que
servem para documentar tudo que aconteceu com o seu patrimonio e,
por isso, sao mais consultados pelos profissionais da area contabil ou
por fiscais do governo.

Para o nosso estudo, ndao precisamos saber dos detalhes mais técnicos
e praticos envolvendo os lancamentos contdbeis, como se aplica
o método das partidas dobradas ou como fazer a escrituracao no
Diario Geral e Razao Geral. Os aspectos mais relevantes para o nosso
estudo sdo: (i) tomar ciéncia da existéncia dessas praticas pela Ciéncia
Contabil; (ii) entender que tais instrumentos asseguram a existéncia de
documentos de suporte e procedimentos rigorosos de escrituracao,
natural da profissao, e alinhados com a legislacao de cada pais. Dessa
forma, garante-se a integridade e a consisténcia das praticas contabeis
e quetudo que acontece na empresa estara evidenciado nas
demonstracgdes financeiras.

1.2. Tipos de Empresas

O Cédigo Civil, lei n? 10.406/2002, prevé a existéncia de diferentes
tipos de sociedade. As mais importantes sao a sociedade limitada e a
sociedade anonima:
e Sociedade limitada:
Reunido formal de dois ou mais socios, geralmente fixos e que se
conhecem, de responsabilidade limitada ao capital social
integralizado, que é formado por cotas — seu sécio é chamado de
cotista — e o termo constitutivo, que é o documento que formaliza a
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existéncia da sociedade, é o contrato social. Sua denominacao social
é caracterizada por terminar com a expressao limitada: “Ltda.”.
e Sociedade anOGnima:
Reunido formal de dois ou mais socios, de responsabilidade limitada
ao capital social integralizado, que é formado por agdes — seu sécio é
chamado de acionista — e o termo constitutivo é o estatuto social.
Sua razdo social caracteriza-se por iniciar com a expressao “Cia.”
(companhia) ou terminar com a sigla S. A. (sociedade an6nima).

Juntos, esses dois tipos de sociedade respondem pela maior parte das
empresas formadas no Brasil. Isso ocorre pela propria natureza do
conceito de “responsabilidade limitada”. Os sdcios, ao formarem um
desses tipos de empresa, legalmente restringem seu risco ao
investimento integralizado no seu capital social, ndao envolvendo o
patrimonio pessoal nas perdas que a empresa acumular ou nas dividas
gue ela contrair. Legalmente, entretanto, no caso de dolo na conducao
dos negdcios (como envolver propina na conclusao de negociacoes),
crime do colarinho branco ou faléncia fraudulenta, é possivel que o
Poder Judiciario determine que um sdécio responda com seus bens
pessoais pelas perdas da empresa, sobretudo, se o acionista também
fizer parte da administracao dos negdcios.

Existem outros tipos de sociedades, como as cooperativas, as
fundacOes, as firmas individuais e as sociedades de propdsitos
especificos (SPE). Elas ndao s3ao objeto do presente estudo, pois
manteremos o foco em tipos de sociedade para as quais sao aplicaveis
0s Nossos investimentos, como duas ja definidas no inicio desse topico.

A sociedade an6nima pode ser de dois tipos: aberta ou fechada:

e Sociedade an6nima aberta:
As S/As abertas sdo aquelas que emitem ac¢des na bolsa de valores,
para levantar recursos proprios. Como consequéncia, suas acoes
circulam de propriedade pelas operacdes de compra e venda na
bolsa.

e Sociedade an6nima fechada:
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As S/As fechadas sdo aquelas cujas acdes ndo foram colocadas na
bolsa de valores.

Embora juridicamente haja diferencas técnicas mais importantes do
que as relatadas anteriormente, as sociedades limitadas e as
sociedades an6nimas fechadas se assemelham muito na pratica. Ambas
tém um numero limitado de sdcios e quase sempre os mesmos. A
diferenca surge nas sociedades andénimas, cujas acdes funcionam como
lastro para a captacao de recursos e oportunidade de investimento
para quem as detém.

A lei n? 11.638/2007 determinou que todas as sociedades anonimas,
abertas ou fechadas, e as sociedades limitadas de grande porte sao
obrigadas a fazerem a divulgacdo de seus relatdrios financeiros
padronizados pelo menos uma vez por ano. A mesma lei define que as
sociedades limitadas de grande porte sao aquelas cujo faturamento
bruto (total de suas receitas de vendas de produtos e/ou servicos)
anual for superior a RS 300 milh&es ou o total do seu ativo for superior
a RS 240 milhdes.

As sociedades anOnimas abertas, por terem acdes em bolsa de valores,
ficam sujeitas as normas e a fiscalizagao da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM), que atua como o “xerife” do mercado de capitais.

As instituicOes financeiras e seguradoras, por forca de lei, precisam ser
constituidas sob a forma de sociedades anbénimas, podendo ser
fechadas ou abertas. As instituicdes financeiras — bancos, corretoras,
distribuidores de titulos, financeiras e leasing — ficam sob a égide do
Banco Central do Brasil (BCB), que atua como “xerife” do mercado
financeiro. As seguradoras, por sua vez, sao amparadas pela
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP).

Além de serem obrigadas a publicar seus relatdrios financeiros, as
sociedades an6nimas e as limitadas de grande porte também devem
submeté-las a revisao de auditores externos independentes, objeto do
topico 1.6.
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Uma peculiaridade das sociedades andnimas é o poder que elas tém de
dividir seu capital social em acdes de dois tipos. As a¢des ordinarias
nominativas (ON), que d3o direito a voto nas assembleias de acionistas,
e as agoes preferenciais nominativas (PN), que ndao conferem esse
direito a voto, mas podem atribuir um valor maior de dividendos. Por
forca da Lei das S/A, a lei n? 6.404/76, o maximo de acdes preferenciais
gue uma empresa pode ter é de 50%. Isso favorece que a empresa,
guando abrir seu capital pela primeira vez — numa operacao
denominada Initial Public Offering (IPO) —, possa emitir um numero
maior de acoes preferenciais, levantando mais recursos, a medida que
mantém mais acdes ordinarias em poder dos sécios majoritarios. Pela
lei, & possivel que existam empresas com 50%, 90% e até 100% do
capital formado por a¢des ordinarias. Todavia, a CVM incentiva que as
empresas tenham apenas a¢des ordinarias, fazendo uma qualificacao
diferenciada para as empresas assim constituidas.

A partir daqui, vamos apresentar alguns conceitos essenciais de
Contabilidade, relevantes para a compreensao do restante do nosso
texto.

1.3. Contas Contabeis

As contas contabeis sdao usadas para registar elementos patrimoniais
semelhantes, em cada lancamento contabil. Compreender o seu papel
dentro da Contabilidade é de suma importancia para o nosso estudo.

Como exemplo de contas contabeis, temos: “Contas a Receber”,
“Contas a Pagar”, “Despesas Prediais”. Embora haja a tendéncia de
todas as empresas trabalharem com os mesmos nomes de contas, é
possivel observar variacdes de empresa para empresa, como ter as suas
mercadorias para revenda registrada na conta de “Estoques”,
“Mercadorias” ou até mesmo “Inventario”. Quem define o nome e
guais contas usar € a area de Contabilidade da empresa, em linha com
0 seu negdcio e com a sua alta gestao. As contas também podem ter
especificacOes, chamadas de subconta contabil, como, para a conta
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“Contas a Receber” ter subcontas de “Clientes no Brasil” e “Clientes no
Exterior”, ou, para a conta de “Imdveis”, designar subcontas de “Imadvel
—Sede”, “Imdvel — Fabrica em Magé” ou “Imével — Unidade Campinas”.

As contas contabeis podem ser de quatro tipos, divididas em dois
grupos: as contas patrimoniais e as contas de resultado. As contas
patrimoniais sao representativas de bens, direitos e obrigacdes e as
contas de resultado sao as receitas e despesas. Dentro das contas
patrimoniais, existe a segmentacao de contas de ativo (bens e direitos)
e passivo (obrigacdes).

Nesse sentido, todas as empresas tém um plano de contas, no qual se
relacionam todas as contas e subcontas a serem usadas pela
Contabilidade. Dentro do plano de contas, as contas estdao estruturadas
por uma codificacdo numérica de niveis (1, 1.1., 1.1.1., 1.2, 1.2.1 etc.),
assim designadas: 1. Ativo; 2. Passivo; 3. Receitas; 4. Despesas. No
Anexo A, ao final desta obra, pode-se observar um exemplo de plano
de contas, contendo um tutorial do que cada conta registra.
Lembramos, como dito anteriormente, de que cada empresa tem o seu
plano de contas, cujos nomes podem variar em diferentes empresas,
mesmo que atuantes em um mesmo setor econdémico.

1.4. Diferentes Perspectivas da Contabilidade

A Contabilidade da empresa é importante por varios aspectos.
Primeiramente, por ser uma funcdao da administracdao do negbcio e
responsavel por registrar todos os eventos que afetam o patrimdnio,
ela permite um controle da situacao financeira do negdcio, zelando
pela sua continuidade. Ao elaborar relatérios padronizados, a
Contabilidade também permite o acompanhamento da evolucao
econdmico-financeira da organizacao pelos stakeholders.

Percebe-se, entretanto, que ha diferencas de interesses na informacao
contabil dos diferentes publicos. O publico externo as empresas precisa
ter contato com relatdrios padronizados e amplamente divulgados por
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estas organizacbes que se preocupam na divulgacdao de suas
informagdes para o mercado. Por outro lado, seu publico interno tem
outros interesses mais especificos e precisam ter contato, nao apenas
com aqueles relatérios padronizados, mas com o detalhamento do
funcionamento, da composicao e até da interacao de alguns saldos
contabeis.

Para o publico externo — governo, investidores, clientes, fornecedores
etc. —, a demanda legal de emissao de relatdrios padronizados,
seguindo o rigor da matéria contabil, é suficiente para acompanhar o
desempenho daquela empresa. Para o publico interno — diretores,
gestores e colaboradores —, a necessidade de detalhe transcende os
limites impostos pelos relatdrios contabeis tradicionais.

Assim, surge a diferenca entre Contabilidade Financeira e Contabilidade
Gerencial.

A Contabilidade Financeira é o campo de atuacdao dos contadores, os
quais cuidam da aplicacdo das normas e procedimentos da ciéncia,
visando a padronizacao de registro dos fatos administrativos e emissao
de relatorios padronizados, exigidos pela lei. Como tal, sua
preocupacao é atender as demandas legais — em especial as societarias
e tributarias — de entrega aos stakeholders externos a organizagao.

A Contabilidade Gerencial é um desdobramento da Financeira, com
maior flexibilidade na confeccao de relatdrios e analises, pois visa
atender as demandas dos stakeholders internos da empresa, como
diretores e gerentes, para a tomada de decisdes.

Ambas as contabilidades s3ao importantes. Um fornecedor, por
exemplo, para analisar a capacidade de pagamentos da empresa, pode
fazé-lo com base nos relatérios da Contabilidade Financeira. J&a um
gerente de marketing precisa de informacdes mais detalhadas sobre
vendas, identificando a loja, o setor que vendeu, para qual tipo de
cliente e até a forma de pagamento, informacdes nao disponiveis nos
relatérios financeiros tradicionais.
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Numa outra perspectiva, a Contabilidade Financeira, como instrumento
de atendido as demandas societaria e fiscal, prové, por meio das
demonstracdes financeiras padronizadas, uma forma geral de se avaliar
a situacdao econdmico-financeira do negdcio. A Contabilidade Gerencial,
como ferramenta de gestdao permite fazer uma avaliacao
individualizada de processos dentro da empresa, criando relatérios e
até indicadores especificos.

Em empresas de grande porte, ha uma separacao de responsabilidade
dessas atribuicdes. A Contabilidade Financeira fica a cargo de um
departamento especifico, que normalmente consolida a Contabilidade
Geral, a Contabilidade de Custos (se for uma empresa industrial) e a
Contabilidade Fiscal (que apura os tributos a pagar da empresa e cuida
dos registros exigidos pela Legislacdo Tributaria). A Contabilidade
Gerencial é de responsabilidade de algum departamento da
Controladoria.

As principais diferengas entre as duas contabilidades estao resumidas
no diagrama do Quadro 1.

Quadro 1: Principais diferencas entre Contabilidade Financeira e Gerencial

Contabilidade Gerencial:

e \Voltada para o publico interno da empresa;

e N3o guarda vinculos necessariamente com
normas e procedimentos contabeis;

e A elaboracdo é mais flexivel e pode guardar
mais detalhes na composicdo de saldos;

e Embora desejavel, ndo precisa manter
uniformidade ao longo dos anos;

e Reporta-se a eventos passados, mas se
voltam para a tomada de decisao futura;

e Possui natureza especifica.

Contabilidade Financeira:

e \Voltada para o publico externo da empresa;

e Preocupa-se com a adogdao das normas e
procedimentos da ciéncia contabil;

e Utiliza-se de relatdrios padronizados, que
seguem a legislacdo;

e Precisa ter uniformidade, ao longo dos
anos;

e Reporta-se a eventos passados;

e Possui natureza genérica (informa tudo).

Essa separacdao é importante, uma vez que obedece ao principio
administrativo da separacdao de responsabilidade. O contador deve se
preocupar com a qualidade e consisténcia dos relatorios financeiros
padronizados (Contabilidade Financeira), cumprindo a lei e atendendo
a reportologia aos stakeholders externos a organizacdao. Como as
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informacOes desses relatdérios nao sao suficientemente detalhadas para
a tomada de decisao interna da empresa, recorre-se a elaboracao de
demonstrativos  especificos e mais  flexiveis do rigor
contabil (Contabilidade Gerencial).

Nesse momento, ter um profissional diferente para elaborar os
relatorios gerenciais permite este ultimo critique o trabalho do
primeiro, colaborando para a construcao qualitativa de um fluxo de
informacao mais preciso e eficiente. As visdes sdao diferentes. Essa
separacao € importante, uma vez que obedece ao principio
administrativo da segregacao de responsabilidade. O contador -
abordagem financeira — tem sua énfase no reporte de eventos
passados, numa perspectiva mais rigorosa, enquanto o profissional com
a atribuicao de controladoria — abordagem gerencial — mantém seu
objetivo em prover informacdes detalhadas para a tomada de decisao.

1.5. Normas e Principios Contabeis

As normas contabeis s3ao regras de conduta profissional e
procedimentos técnicos a serem observados pela Contabilidade
Financeira, na realizacao de seus trabalhos, previstos na Resolucao do
Conselho Federal de Contabilidade (CFC) n? 560/83. As Normas
Brasileiras de Contabilidade (NBC) sdao emitidas pelo CFC. Apds a lei n2
11.638/11, que determinou a adoc¢do dos padrbes internacionais de
contabilizacdo — os chamados principios contabeis internacionais ou
International Financial Reporting Standards (IFRS) —, as normas
contabeis foram renumeradas, para se ajustarem a nova regra,
aprovada pela Resolucdo CFC n© 1.328/11.

A Norma Brasileira Contdabil (NBC) da Técnica Geral (TG) de 21/11/2019,
correlacionando com a o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC)
00 (R2), fala sobre as caracteristicas quantitativas e qualitativas da
informacao contabil, que tem como base os principios contabeis para
as empresas. A adocao dos procedimentos internacionais de
contabilizacdo é um passo natural na evolucdo da matéria,
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consequéncia do processo de globalizacdo das empresas e dos
mercados, e visam harmonizar os procedimentos de escrituragao por
todo o mundo.

Embora n3ao seja objeto deste estudo, é importante destacar alguns
desses principios que norteiam a contabilidade. N3ao serdao aqui
empregadas terminologias mais técnicas, que ficardao a cargo de
estudos mais especificos, elaborados por contadores. Nossa
preocupacao é tomar ciéncia desses principios e como se aplicam
alguns de seus conceitos.

a) Entidade:
A Contabilidade deve ter como objeto de trabalho o patriménio
da empresa, ignorando eventos que afetam o patrimbnio de
stakeholders, inclusive dos seus donos. Dessa forma, ao ler o
relatério contabil de uma empresa, teremos a certeza de que ali
nao se relatam bens, direitos ou obrigacdes de outras empresas.

b) Continuidade:

Juridicamente, uma empresa é constituida sem um propdsito
especifico e devem sobreviver aos seus fundadores. A
preocupacao do contador deve ser em observar se algum fato
administrativo pode interromper essa premissa e antecipar a
continuidade dos negdcios. Na hipotese de vislumbrar
encerramento das atividades em um periodo préximo, cabe ao
contador fazer o reporte de tal risco aos leitores de seus
relatérios.

c) Denominador Comum Monetario:
Todos os fatos administrativos de uma empresa brasileira devem
ser escriturados pelo valor correspondente em moeda nacional.
Uma empresa que contraia um empréstimo nos Estados Unidos
deve fazer a contabilizacdo da operacdao usando uma taxa de
conversao cambial apropriada. Com todos os saldos em reais,
fica mais facil a leitura e interpretacao dos relatérios contabeis.
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d)

f)

Conservadorismo ou Prudéncia:

E a esséncia do contador. Pela norma, ativos devem ser avaliados
pelo seu menor valor e passivos devem ser registrados pelo seu
maior valor. Neste sentido, sempre que for evidente o potencial
de uma perda, mesmo quando nao se souber exatamente o valor
e quando essa perda vai se materializar, ela deve ser
contabilizada, como forma de preservar o lucro e o caixa da
empresa, bem como a sua continuidade. Da mesma forma, se a
empresa estd sofrendo um processo trabalhista e, com a
anuéncia de seu advogado, ja se sabe que existe grande
probabilidade de se perder a causa, é recomendavel que seja
feito o registro de uma despesa com a provisao de um valor
estimado. Com a adoc¢do dos principios contabeis internacionais
pela Lei 11.638/2007, ativos e passivos ganham critérios
especificos de mensuracao para divulgacao, contemplando
conceitos como impairment, equivaléncia patrimonial, valor
justo, valor realizavel e valor presente — e serdao objeto de
discussao em outros capitulos.

Realizacao da Receita:

A receita de vendas s6 pode ser contabilizada se ocorrerem
todos os trés eventos: (i) entrega do produto ou prestacao do
servico, (ii) aceite pelo cliente do produto ou servico recebido e
(iii) acordo entre as partes do valor e da forma de pagamento.
Assim, uma loja comercial que vender um produto para
pagamento em quatro prestagdes mensais, se houve a emissao
da nota fiscal e o cliente deu o aceite do produto, assinando o
canhoto da nota, a receita deve ser contabilizada pelo valor
total, independentemente se essa receita ja foi ou nao recebida.

Competéncia do Exercicio:

Todas as receitas e despesas devem ser contabilizadas a medida
gue os eventos ocorrem, independentemente se os valores ja
foram recebidos ou pagos. O mais importante para a
Contabilidade é o fato em si e ndo a sua liquidacao financeira.
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Por isso, receitas nao recebidas figuram no ativo e despesas
ainda nao pagas aparecem no passivo.

g) Custo como base do Valor:
Os valores do ativo devem ser registrados pelo seu valor de
aquisicao ou de construcao, nao devendo ser reajustado o valor
de mercado quando este foi maior, ou seja, caso haja
valorizacao.

h) Objetividade:
Todos os fatos administrativos devem ser suportados por uma
documentacao habil. Para as compras de mercadorias, a
empresa deve registrar pelo valor constante na nota fiscal do
fornecedor. O valor a ser lancado do empréstimo é aquele
indicado no contrato do servico.

i) Uniformidade ou Consisténcia:

Para que os leitores dos relatdrios da Contabilidade possam fazer
analises comparativas com o passado da prépria empresa, é
preciso que todos os procedimentos contabeis sejam adotados
de maneira uniforme. Em outras palavras, se a empresa
contabiliza a receita, por exemplo, sempre que ela é realizada e
nao quando ela é recebida, ela deve registra-la da mesma forma
toda vez que o evento (receita de vendas) se repetir.

Observe que, como a proépria natureza de onde surgem as leis, os
conceitos apresentados nascem da apropria¢ao pelo uso do bom senso
e da aplicacdao da propria lei. Parece-nos obvio que, por exemplo, se
estamos no Brasil, todos os reportes da Contabilidade devem estar
expressos em moeda corrente (reais) e cada lancamento contabil,
suportado por uma documentacao legal apropriada. Da mesma forma,
ignorar que o saldo de caixa da empresa pode ser impactado por
alguma potencial perda, consolidado no conhecimento operacional do
negocio, merece uma atencao especial de provisao. Por fim, se visamos
uma Contabilidade Financeira que permita fazer analises em diferentes
momentos da vida da empresa, é de bom senso presumir que toda a

33



escrituracdao contabil precisa ser feita de maneira uniforme, ao longo
dos anos.

1.6. Periodo Contabil

Como instrumento de controle, a Contabilidade se reporta a eventos
que ocorrem em um escopo de tempo. Os sistemas de escrituragao
contabil ja estao desenhados para emitir relatdrios financeiros uma vez
por més, mas podem ser modelados para suprir relatérios com outros
intervalos de tempo, como trimestral, semestral e anual. O periodo
contabil é o intervalo de tempo ao qual os relatérios se referem ou que
cobrem a movimentacao. Cabe ao contador, em conjunto com a
administracao da empresa, determinar a frequéncia com que esse
periodo contabil ocorre. As empresas mais organizadas ja determinam
em suas rotinas a revisao mensal de resultados.

Todavia, todas as empresas estao sujeitas as normas legais. Outras
precisam cumprir normas especificas do seu setor de atuacdo. Do
mesmo modo, precisam levantar seus relatérios financeiros anuais,
cobrindo o periodo de 12 de janeiro a 31 de dezembro de cada ano. Ao
periodo contabil de um ano, obrigatério por legislacao, da-se o nome
de exercicio social.

O Banco Central do Brasil (BCB ou BACEN) exige que as instituicdes
financeiras divulguem e publiquem as suas demonstracdes financeiras
semestralmente, sempre em 30 de junho e 31 de dezembro. Na mesma
linha, a SUSEP demanda o mesmo das seguradoras.

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) determina, para as
companhias abertas, com acdes em bolsa de valores, a obrigatoriedade
de divulgacao dos relatdrios financeiros trimestrais, cada um cobrindo
trés meses de operacao, findos em: 31 de margo (1T), 30 de junto (2T),
30 de setembro (3T) e 31 de dezembro (4T).
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Especial atencao aqui para os investidores em acgbes, que gueiram
analisar os relatdrios financeiros de empresas abertas. Além de serem
obrigadas a publicarem suas demonstracdes financeiras trimestrais e
anuais em jornal de grande circulacao, elas também devem divulga-los
no seu site, numa area reservada para Relagdao com Investidores (R.I.).
Os analistas com menos experiéncia costumam confundir os relatérios
do 42 trimestre e o anual, pois ambos terminam em 31 de dezembro.
Todavia, o primeiro se reporta a um periodo de 3 meses, enquanto o
segundo, a um periodo de 12 meses.

1.7. Auditoria Externa independente

A auditoria externa é uma empresa independente, formada por
profissionais técnicos, que recebem extensa carga de treinamento em
Contabilidade e Auditoria, e cujo objetivo é revisar os procedimentos
de Contabilidade das empresas. O auditor, para assinar relatorios
técnicos, deve ser um contador, habilitado pelo C.R.C. e ser registrado
na CVM.

A auditoria externa é contratada pelas empresas, que sao obrigadas a
publicar seus relatérios financeiros padronizados. Ela procede as
revisdes, seguindo normas internacionais de auditoria, e o produto final
€ a emissao de um parecer de auditoria externa independente, no qual
expde os trabalhos realizados, o escopo de tempo coberto em suas
revisbes e informam se a empresa estd ou ndao seguindo o0s
procedimentos contabeis adequadamente. Elas ainda fazem uma
revisao limitada dos riscos incorridos pela sociedade e, por fim, emitem
uma opinidao se aqueles relatérios financeiros espelham ou nao a
realidade econémica do negécio.

O papel dos auditores externos, entao, nao é emitir uma opiniao acerca
do desempenho financeiro ou econbmico da empresa, mas se restringe
a opinar se ela esta adotando as normas e principios da contabilidade
de maneira uniforme.
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Existem alguns tipos de pareceres. Os que mais interessam aos nossos
estudos sao: o parecer “limpo”, o parecer “sujo” e a negativa de
opinido. O parecer limpo é aquele esperado de todos os trabalhos de
auditoria, em que corroboram com a qualidade dos procedimentos
contabeis e que, ao emitir, conferem maior grau de confiabilidade aos
relatorios publicados. O parecer sujo ocorre quando existe algum
procedimento adotado pela Contabilidade da empresa que afeta com
valores relevantes os seus resultados ou a sua situagcao patrimonial. A
negativa de opiniao ocorre quando a empresa de auditoria nao
consegue quantificar efeitos de posturas contabeis ndao adequadas as
normas e procedimentos. Neste ultimo caso, ndo devemos confundir
negativa de opinido com a identificacdo de algum evento ilegal,
necessariamente.

Normalmente, nessas duas ultimas situacdes — o parecer sujo ou a
negativa de opinido —, o mercado recebe negativamente as
demonstracdes da empresa, podendo impor restricdes, dependendo do
relacionamento que cada stakeholder tem com a empresa. Na bolsa de
valores, um desses dois tipos de parecer geralmente derruba
significativamente o preco das acdes no mercado. Por outro lado, o
parecer limpo ndao garante que o mercado recebera bem os saldos
contabeis apresentados, pois isso depende mais do desempenho dos
negocios do que dos procedimentos de contabilizacdao. Mas, de certo,
gera maior credibilidade para a empresa que apresenta o parecer limpo
de seus auditores externos.

Para o investidor, a leitura do parecer dos auditores independentes,
permite identificar conformidades nos procedimentos contabeis e até
riscos aos quais a sociedade esta exposta.

1.8. Exercicios para Reflexao

Com base no texto apresentado neste capitulo, responda:
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b)

d)

O capital social registra os investimentos diretos dos socios na
empresa. Quais as formas como este capital pode ser dividido e
como se relacionam com o tipo de sociedade?

Quais conhecimentos, habilidades e atitudes sdao fundamentais
para que um profissional possa assinar os relatérios emitidos
pela Contabilidade de uma empresa?

Para uma empresa brasileira, todo exercicio social tem
exatamente um ano-calendario?

A provisdao de garantia serve para que as empresas estimem o
custo eventual de prestar manutencdo, trocar pecas ou, até
mesmo, trocar o produto, uma vez que o cliente tem direito a
garantia do produto comprado. Ela deve ser constituida a cada
venda efetuada e baixada quando existirem valores usados ou
qguando a garantia daquela venda especifica for expirada. Qual(is)
o(s) principio(s) contabil(eis) que rege(m) a contabilizacao dessa
provisao?

Uma sociedade limitada, que ndao tem acdes em bolsa de valores,
pode ser obrigada a contratar uma auditoria externa?
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2. O PAPEL DO INVESTIDOR

N3ao existe empresa sem um capital inicial que a constitua. Com ou sem
fins lucrativos, aplicando uma atividade de comércio ou com uma
proposta de utilidade publica, a entidade precisa ser legalmente
constituida para ter sua dotacao com personalidade juridica. Ela precisa
ter um endereco legal de funcionamento da sua sede, no qual exercera
sua administracao.

A legalizacdo de uma empresa envolve uma série de procedimentos e
formalizacao de registros para que ela possa cumprir seu papel de
entidade economicamente ativa. Neste sentido, uma empresa precisa:
e Definir seu objeto social, isto &, suas atividades econbmicas;

e Estabelecer um endereco legal de funcionamento;

e Ter um nome social inédito;

e Elaborar um termo constitutivo, como um contrato ou estatuto
social;

e Registrar-se na Junta Comercial da unidade federativa de sua sede;

e Registrar-se no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ), do
Ministério de Fazenda;

e Solicitar autorizacdes setoriais de funcionamento (Corpo de
Bombeiros, agéncias nacionais, secretarias estaduais e/ou municipais
etc.);

e Se comercializar produtos, inscrever-se na Secretaria Estadual de
Fazenda, como contribuinte do ICMS e solicitar autorizacao para
emissao de notas fiscais de produtos;

e Se prestar servicos, inscrever-se na Secretaria Municipal de Fazenda,
como contribuinte do ISS e solicitar autorizacdao para a emissao de
notas fiscais de servicos;

e Se tiver uma marca, logomarca ou uma ideia original de produto ou
servico, buscar os registros no Instituto Nacional de Propriedade
Industrial (INPI), assegurando a propriedade e a exploracdao comercial
exclusiva;
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e Se quiser manter um site na internet ou uma plataforma de
comercializacao virtual, deve registrar o dominio no Registro.Com,
elaborar uma programacao apropriada para as suas paginas e buscar
um convénio para plataforma de pagamentos, bem como
desenvolver solucdo para o Servico de Atendimento ao Cliente (SAC);

e Solicitar outras autorizacdes especificas, dependendo do porte da
empresa e do setor de atuacao;

e Contratar um contador, habilitado pelo Conselho Regional de
Contabilidade (CRC), responsdvel por todos os procedimentos
contabeis, apuracao de tributos, escrituracao contabil e fiscal e,
eventualmente, de elaboracdao da folha de pagamentos, apuracao
dos encargos sociais e demais obrigacdes acessorias — as empresas
constituidas como Microempresario Individual (MEI) dispensam a
necessidade de contador.

O processo burocratico de legalizacao de uma empresa pode ser
conduzido por despachantes habilitados, contadores e advogados,
sendo que os dois primeiros estdao mais acostumados com os tramites
do processo.

Uma vez constituida a empresa, seu capital social esta pronto para
receber investidores.

Neste capitulo, exploraremos os objetivos das organizacdes e dos
investidores e, especificamente, na bolsa de valores, como negociar as
acOes das empresas.

2.1. O Objetivo da Organizagao

Ao contrario do que muitos sintetizam, o objetivo de uma empresa nao
é ter lucro.

Uma empresa constituida para a pratica de comércio tem o objetivo de
explorar uma atividade econémica e, como tal, deve perseguir a

construcao de valor econémico.
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O conceito de construcao de valor € bem amplo e envolve mais do que

simplesmente ter lucro. Por exemplo, uma empresa que revende

mercadorias por RS 11,00 e que comprou por RS 10,00 obteve lucro de

RS 1,00 para cada item vendido. O problema é entender se a formacdo

de lucro é suficiente para manter a empresa capaz de pagar suas

contas, as dividas contraidas e ainda remunerar adequadamente os
investidores. Assim, o conceito de criacao de valor envolve:

e Manter-se lucrativa: gerar lucro nas suas operacoes;

e Sobreviver: gerar um fluxo continuo de caixa capaz de honrar seus
compromissos financeiros (folha de pagamentos, fornecedores,
contas prediais etc.);

e Remunerar os investidores: assegurar um retorno financeiro
satisfatorio e atraente para aqueles que investiram seu dinheiro na
empresa;

e Gerar sustentabilidade econ6mica: assegurar a perenidade dos
negocios, com atendimento as demandas dos clientes e, sempre que
possivel, expandir organicamente a empresa, conquistando mais
vendas e parcelas maiores do mercado (market share);

e Ter capacidade de reinvestimento: continua capacidade de efetuar
investimentos estratégicos no desenvolvimento de novas solucdes
(produtos, servigcos, marcas, patentes etc.) e tecnologias aplicaveis,
capazes de garantir a expansao dos negocios;

e Aumentar o valor do negdcio: deve ser perceptivel que a empresa
valha mais hoje em relacao a ontem e amanha, mais do que hoje;

e Criar uma marca de valor: trabalhar sempre voltado para criar
vinculos emocionais do consumidor com a marca da empresa,
cuidando de detalhes que vao desde a qualidade dos seus produtos e
servicos e um atendimento na venda e pds-venda exemplar, até com
boas praticas de responsabilidade socioambiental.

Obviamente, assegurar tais praticas nao é garantia de sucesso de um
empreendimento. Mas, com esses conceitos debatidos, é possivel
entender melhor o objetivo de um investidor que aposta seu capital em
uma empresa, ou seja, o que leva uma pessoa a sair da inércia comoda
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de suas aplicacdes financeiras tradicionais para aportar boa parte de
Seus recursos em uma empresa.

2.2. O Objetivo do Investidor

O retorno do investimento em uma empresa é definido de duas formas:
o ganho de capital, quando o investidor consegue vender sua
participacdo no capital por um valor maior do que comprou, e o
recebimento de proventos, pagamentos intermediarios que a empresa
faz. Os proventos podem ser por meio de dividendos ou juros sobre o
capital préprio (JCP).

Os dividendos sao parte do lucro liquido, ajustado pela constituicao ou
reversao de algumas reservas, que sao pagos aos sOCios na proporgao
do que eles detém do capital da empresa. Para as empresas fechadas, o
valor dos dividendos pode ser determinado pelo contrato (se limitada)
ou estatuto social (se uma S/A aberta). Para as empresas abertas, pela
lei n? 6.404/76, os dividendos minimos obrigatdrios sdo de 25%
daquela base de valor, salvo se o estatuto social determinar outro
valor. Eventualmente, os detentores de acdes preferenciais podem ter
a designacao estatutdria de um valor maior de dividendos por acao.
Para a empresa pagadora, os dividendos representam contabilmente
uma reducao na conta de Lucro Acumulado, ou seja, nao transita pelo
resultado da empresa — nao é uma conta de despesa. Logo, nao gera
efeito de pagamento e nem de reducgao do imposto de renda da pessoa
juridica (IRPJ).

Os juros sobre o capital préprio (JCP), referenciados no contrato ou
estatuto social da empresa, sao calculados pela aplicagao de uma taxa
de juros, incidente sobre o saldo do patriménio liquido. O valor do JCP
compde uma despesa financeira da empresa que o propde e, como tal,
podera ser dedutivel para fins de IRPJ, desde que o seu valor nao
exceda a 50% do lucro antes do imposto de renda (LAIR), sem contar
com essa despesa. Muitas empresas preferem propor o pagamento de
JCP ao invés de dividendos, uma vez que, definido o valor em reais, o
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total a ser desembolsado é menor se ela puder reduzir esse valor do
seu imposto de renda a pagar.

Logo, o investidor pode ganhar com a revenda de sua participacao
acionaria e o valor liquido recebido dos proventos que a empresa
pagou no periodo.

O objetivo do investidor, ao aportar seus recursos em uma empresa, €
maximizar o retorno de seus investimentos, no tempo. Entendendo
que, ao investir em uma empresa, ele nao tera esses recursos
disponiveis a médio e longo prazos, é esperado um retorno maior do
que ele teria numa aplicacao de renda fixa (Tesouro Direto, CDB de um
banco etc.): ele precisa obter um prémio de risco por ndo estar na
renda fixa e um prémio de risco pelo prazo do dinheiro nao disponivel.
Como esses valores sao calculados nao é objeto do nosso estudo aqui,
mas é algo importante a ser considerado antes de empreender seu
capital em renda variavel (ou seja, comprar e vender agdes).

Podemos calcular os ganhos e retornos do investidor em empresas a
partir dos conceitos apresentados. Os ganhos sao expressos em reais,
podendo ser unitario (por cada cota ou acdo) ou pelo total
(multiplicacdao simples do ganho unitdrio pela quantidade de cotas ou
acOes negociadas). Os retornos sao expressdoes percentuais com
referéncia, acumuladas no mesmo tempo do investimento, e que
podem ser comparados com taxas de juros referenciadas no mercado
(como a taxa SELIC e o CDI), com a inflagdao (IPCA ou IGP-M, as mais
usadas).

O ganho de capital unitdrio (GCy) é a diferenca entre o preco de venda
unitario (PVy) e o prego de compra unitario (PCy) de cada cota ou acao,
liguido de imposto de renda (1 — a):

GCy = (PVU - PCU) X (1 - OL)
No Brasil, o ganho de capital é tributado em 15% de imposto de renda,

exceto em operacdes de day trade, em que se compra e vende a agao
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no mesmo dia, quando ha a incidéncia de 20% de imposto de renda
sobre o ganho de capital. E comum para o investidor fazer o calculo de
seus ganhos ja liguidos de imposto de renda.

O total dos proventos unitarios (PROVy) é a soma dos dividendos
unitarios (Dy) mais os juros sobre o capital préprio por cota ou acao
(JCPU):

PROVy = DIVy + JCPy

Os dividendos sao isentos de imposto de renda no Brasil, mas o JCP
sofre a incidéncia de uma aliquota de imposto de renda (a) de 15%, ja
retido pela empresa pagadora. Em outras palavras, o investidor ja
recebe o valor liquido (85% do valor pago pela empresa). Por isso, é
comum, para fins de calculo dos seus retornos, que o investidor ja
trabalhe com o JCPy liquido desse imposto.

Para o calculo dos retornos, temos que estabelecer o capital investido
como base. No nosso caso, o valor do capital unitario investido sera
sempre o preco de compra unitario (PCy).

O retorno com investimentos pode ser mensurado de trés formas:

e Retorno sobre o ganho de capital (Rac):
E o retorno que o investidor obteve ao vender sua participacdo no
capital da empresa:
RG(: = GCU / PCU

e Retorno sobre proventos (Rprov) ou Dividend Yield (DY):
E o retorno que o investidor obteve de recebimento de dividendos e
JCP no periodo. Os investidores em bolsa de valores trabalham muito
com esse conceito de dividend yield:
RGC ou DY = PROVU / PCU

e Retorno total (Ry):
E a soma de todos os retornos obtidos no periodo, o de ganho de
capital e de proventos:
Rt = Rac + Rerov 0u Rr = (GCy + PROVy) / PCy
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Quanto maior o ganho de capital e maior o valor recebido pelos
proventos no periodo, maior o retorno total do investidor. E o retorno
total que ele deve trabalhar para atingir uma meta preestabelecida.

2.3. Pratica: investindo em uma empresa

Ha um ano, Roberto comprou um lote de 2.000 acdes ordinarias
nominativas (ON) da Uchoa S/A, ao preco de RS 10,00 cada. Hoje, assim
que a empresa pagou RS 0,26 de dividendos e RS 0,40 de JCP por agio,
ele vendeu sua posicdo por RS 12,00 cada. No mesmo periodo, a
inflagao, medida pelo IPCA, foi de 1,8% e o CDI acumulou uma variagao
de 2,3%.

Primeiramente, vamos elencar os dados do caso:

Preco de compra unitario: PCy = RS 10,00
Preco de venda unitario: PVy =RS 12,00
Proventos pagos:

Dividendos DIVy = RS 0,26

Juros sobre capital préprio JCPy = RS 0,40 (bruto)
Indices de referéncia:

Inflagao IPCA =1,8% no ano

Juros interbancarios CDI =2,3% no ano
Aliguotas de imposto de renda (o.):

Sobre o JCP o=15%

Sobre o ganho de capital o =15%

O préximo passo é calcular o JCP liquido de imposto de renda:
JCPy=RS$0,40x(1-0,15)=RS$ 0,34

Agora, vamos aplicar as férmulas aprendidas:
Ganho de capital liguido de imposto de renda:
GCy = (PVU - PCU) X (1 - OL)
GCy = (12,00 — 10,00) x (1 —0,15) =RS$ 1,70
Ganho liquido com proventos:
PROVy = DIVy + JCPy
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PROVy =RS$ 0,26 + RS 0,34 =RS 0,60
Entdo, calculamos os retornos:

Retorno sobre ganho de capital:
RGC = GCU / PCU
Rec=RS 1,70 /RS 10,00 =17,0% no ano

Dividend yield:
DY = PROVU / PCU
DY=R$S0,60/R$S10,00 = 6,0% noano

Retorno total:
RT = RGC + DY
Rt=10% + 6% =23,0% no ano

Por fim, comparamos o retorno obtido com indices de referéncia. No
caso, apenas com os proventos liquidos, Roberto ja obteve um retorno
superior a inflacdo (1,8%) e ao custo do dinheiro (2,3%). Como o
retorno total dele alcangou 16% em doze meses, podemos concluir que
o investidor conseguiu ter um ganho de 10 vezes o CDI (1.000%),
liquido de imposto de renda, o que é um retorno pouco observado no
mercado de hoje.

Se vocé quer saber sobre oportunidades e cuidados que um investidor
deve ter ao entrar no mercado de ag¢des, prossiga sua leitura até o
Capitulo 10 — Seguranca para os investidores.

2.4. Exercicios para Reflexao

a) Um investidor pretende fazer a primeira oferta publica de acdes
da sua empresa, abrindo o capital na bolsa de valores, em uma
operacao conhecida como /nitial Public Offering (IPO). Ele estima
gue, apos o IPO, a empresa possa fechar com um capital social
de RS 100 milhdes, divididos em 10 milhdes de acdes, ao preco
de RS 10,00 cada. Ele sabe que pode dividir o capital em acdes
ordinarias (ON), com direito a voto em assembleia de acionistas,
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b)

e acoes preferenciais (PN), sem direito a voto, e que o maximo
permitido legalmente para compor o capital € 50% em acdes
preferenciais. Qual o total que ele podera levantar na bolsa de
valores (em reais), de forma que ele ndo perca o controle de
todas as decisdes nas assembleias?

Pode uma empresa pagar dividendos mesmo sem ter lucro
liquido no periodo?

Pode uma empresa pagar juros sobre o capital préprio, mesmo
nao tendo lucro liquido no periodo?

Retomando o caso do Roberto, no item 2.3, de quanto seria seu
retorno total se ele tivesse vendido suas acdes a RS 9,807

Uma das estratégicas mais interessantes que investidores mais
experientes fazem é montar uma carteira de a¢gées de empresas
gue sao tradicionalmente boas pagadoras de proventos. O
fundamento de muitos é que eles podem montar uma carteira
que supra uma renda perpétua para a sua aposentadoria. Vamos
supor que um investidor mantenha em carteira agdes de uma
empresa, a Uchoa S/A, que tradicionalmente pagaria 6% de
proventos todos os anos, ja liquidos de imposto de renda. O
papel estd hoje cotado a RS 12,00 cada. Supondo que esse
investidor espere manter uma renda vitalicia de RS 78 mil/ano
(12 meses + 132 de RS 6 mil/més), quanto ele devera investir
neste papel para que sua renda anual com proventos permita
cumprir essa meta?

46



3. AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Absolutamente tudo na Contabilidade é padronizado. Como uma
funcao administrativa de controle do patriménio da sociedade, a area
precisa se preocupar com a uniformidade com que faz os lancamentos
contabeis nos livros oficiais, Diario Geral e Razao Geral. Mas também
deve cumprir seu papel de reportar a situacdo econOmica
periodicamente: seja ao final do exercicio social, seja ao final de algum
periodo contabil intermediario.

Esses relatorios financeiros sao feitos, também, de forma padronizada,
obedecendo a legislacdo em vigor. A lei n? 6.404/1976 — A Lei das SAs —,
alterada pelas leis n2 9.457/1997, n? 8.021/1990, n? 10.303/2001 e n?®
11.638/2007, em seu artigo 176, determina que sdo cinco as
demonstracdes financeiras, sendo que, para o nosso estudo,
contaremos apenas com quatro mais relevantes. Essas demonstracdes
financeiras sao agrupadas em duas categorias:
e Demonstracdes principais:
Como existem apenas dois grupos de contas, as contas patrimoniais e
as contas de resultado, estas dao origem a duas demonstracgoes:
respectivamente, o Balanco Patrimonial e a Demonstracao do
Resultado do Exercicio (DRE) — ou, simplesmente, Demonstracdao do
Resultado.
e DemonstragOes secundarias:
As duas outras demonstracdes derivam da composicao especifica das
demonstracdes principais e sao assim apresentadas: Demonstracao
do Fluxo de Caixa (DFC) e Mutacao do Patriménio Liquido (MPL).

A referida lei estipula que a Demonstracdo de Lucros e Prejuizos
Acumulados seria um relatdrio oficial. Porém, é facultado troca-la pela
Mutacdao do Patrimbnio Liquido. Na pratica, todas as empresas
preferem publicar a MPL por ser a mais completa.

Outro aspecto que pode ser encontrado em grupos empresariais € a
segmentacao das demonstracdes financeiras das empresas: as
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demonstracdes financeiras da controladora ou individual e as
demonstracdes financeiras consolidadas. As primeiras referem-se a
entidade juridica da empresa principal que participa no capital de
outras empresas. As ultimas sao relativas a demonstragoes pro forma,
considerando que todas as empresas do grupo formam uma Uunica
entidade contabil.

Neste capitulo, veremos como cada demonstracao funciona e o que
devemos analisar.

3.1. Balango Patrimonial (BP)
O Balancgo Patrimonial (BP) é uma fotografia.

Trata-se de uma demonstracao financeira que apresenta o saldo das
contas patrimoniais — bens, direito e obrigacdes — em uma determinada
data. Por este motivo, é perfeita a analogia com uma fotografia do
patrimonio da empresa.

O BP divide-se em dois grupos: ativo, que redne os bens e direitos, e o
passivo, que lista o saldo das obrigacdes. Como os bens e direitos
formam a parte “boa” do patrimOnio, a empresa precisa atuar
ativamente para gerar lucro. Do mesmo modo, as obrigacdes formam a
parte “ruim” do patrimdnio, mas a empresa aceita passivamente seus
valores a pagar a medida que nenhum negdcio sobrevive sem ter
dividas a pagar com impostos, fornecedores, salarios etc.

O ativo ordena os bens e direitos por ordem decrescente de liquidez,
ou seja, pelo potencial que cada conta contabil tem de ser
transformada em dinheiro, dentro da estratégia da empresa. Assim, no
topo do ativo, apresentam-se as contas de maior liquidez, as
disponibilidades (ou disponivel) — valores que ja representam caixa ou
gue possam ser rapidamente convertidos em caixa —, como: caixa e
equivalentes, saldos de contas correntes bancarias e aplicagoes
financeiras de curto prazo. O ativo finaliza com as contas de menor
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liquidez para a empresa, como imodveis, terrenos e veiculos: bens que a
empresa nao tem a intencao de transformar em dinheiro rapidamente.
O Quadro 2 apresenta uma sintese do diagrama do BP.

Quadro 2 — Balango Patrimonial (BP)

ATIVO

Caixa e Equivalentes
Aplicagdes Financeiras
Contas a Receber
Estoques

Créditos Tributarios

Ativo Circulante

Realizavel a Longo Prazo
Investimentos
Imobilizado

Intangivel

Ativo Nao Circulante

TOTAL DO ATIVO

PASSIVO

Fornecedores

Empréstimos e Financiamentos
Debéntures

Contas a Pagar

Outros Débitos

Passivo Circulante

Empréstimos e Financiamentos
Debéntures
Outros Débitos

Passivo Nao Circulante

Capital Social
Reservas

Patrimonio Liquido

TOTAL DO PASSIVO

O ativo é subdividido em duas partes: o ativo circulante, de maior

liquidez, e o ativo nao circulante, de baixa liquidez:

e Ativo circulante:
Bens e direitos de alta liquidez, que a empresa tem a intencao de
transformar em dinheiro em até um ano ou ao final do préximo
exercicio social. Contas a Receber com clientes, os diferentes tipos de
Estoques e Créditos Tributarios podem ser exemplos de contas que
serao convertidas em espécie em curto prazo.

e Ativo nao circulante:
Bens e direitos que se realizarao a longo prazo —acima de um ano ou
apos o final do proximo exercicio social — ou de carater fixo. Embora
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a segmentacdo a seguir ndao seja legalmente apresentada do BP, é
importante aplica-la para fins de analise:
v’ Realizadvel a Longo Prazo:
Reulne os bens e direitos de realizacdo apés um ano, como Créditos
Tributdrios ou Empréstimos Concedidos a longo prazo.
v’ Ativo Permanente:
Listam os bens e direitos de uso que, pela intencao da empresa,
pretende-se trabalhar por varios anos, a fim de gerar receita:
v"  Investimentos:
S3ao participacdes acionarias em outras empresas investidas,
com as quais ha uma intencao estratégica de relacionamento,
obras de arte e outros bens e direitos de exploracao, como
imOveis para aluguel.
v" Imobilizado:
S3ao bens de uso da empresa, na prospeccao de gerir o negocio
ou produzir receita, como seus terrenos, imdveis, veiculos,
maquinas e equipamentos de producdo, equipamentos e
programas de tecnologia da informacdo e comunicacao (TIC) e
outros. Os bens tangiveis do imobilizado, em face da aplicacao
do principio do conservadorismo, sofrem depreciagao.
v'  Intangivel:
Sao inversdes permanentes na consecucao de geracao futura
de ganhos, como marcas e patentes, gastos com
desenvolvimento de produto ou investimentos em
reestruturacao ou reorganizacao do negdcio. Os itens deste
subgrupo podem ser revertidos para o resultado (DRE) por
meio da amortizagao.

Veremos no Capitulo 5 como funcionam as provisdes de depreciacao
do imobilizado e de amortizacdao do intangivel. Por ora, é importante
entender que ambas sao registros contabeis que geram impacto no
resultado, mas nao geram efeito de caixa: ndo se paga depreciacao,
nem amortizacao.

As contas do ativo devem ser registradas com o critério do custo como
base do valor, eventualmente ajudado pelo conservadorismo. Significa
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dizer que os bens e direitos devem ser contabilizados pelo seu valor de
aquisicao ou formacao. Eventualmente, quando o valor de mercado for
abaixo do valor contabil, em face do conservadorismo, a empresa pode
contabilizar uma provisao.

3.2. Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE)
A Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE) é um filme.

Essa analogia é valida, a medida que entendemos que as contas de
resultado, acumulam toda a movimentacao de receitas e despesas, em
um periodo contabil ou exercicio social. Por isso, o objetivo da DRE é
demonstrar como o lucro desse periodo é formado. O Quadro 3
apresenta a estrutura da DRE. As receitas devem responder ao principio
da realizacdo da receita e as despesas, ao conservadorismo e a
competéncia do exercicio.

Quadro 3 — Demonstracao do Resultado do Exercicio:

Receita Operacional Liquida
(-) Custos das Vendas

Lucro Bruto
(-) Despesas Operacionais
+/ (-) Resultado de Equivaléncia Patrimonial

Lucro antes dos Juros
+/ (-) Resultado Financeiro

Lucro antes do Imposto de Renda
(-) Despesa de IRPJ e CSL

Lucro Liquido

A DRE deve comecar com a conta de maior saldo, a receita bruta da
venda de produtos e servicos, comumente divulgada como Receita
Operacional Bruta. Depois, deduzem-se os cancelamentos e devolucdes

51



de vendas e os impostos sobre as vendas (ICMS, IPI, ISS, PIS?2, COFINS3
e outros tributos indiretos especificos do setor econdmico, como a
CIDE?), chegando-se ao faturamento liquido ou a Receita Operacional
Liquida. Importante salientar que a CVM permite que a companhia
aberta comece a apresentacdao da DRE pela Receita Liquida. Em geral, a
empresa segue essa orientacdao, mas discrimina em notas explicativas
ou no relatdrio da administragdo como apurou esse subtotal.

Em seguida, deduz o total dos custos de vendas, apurando o Lucro
Bruto — o lucro comercial da empresa.

Logo depois, apresenta-se o grupo de despesas operacionais (despesas
administrativas, prediais, de folha de pagamentos, honorarios da
diretoria, marketing e vendas e outras) e o resultado de equivaléncia
patrimonial (resultado de lucro ou prejuizo das empresas investidas),
determinando o Lucro antes dos Juros ou lucro operacional. Depois,
vem o resultado financeiro liquido (receitas financeiras menos as
despesas financeiras), chegando ao lucro antes do imposto de renda
(LAIR). Por fim, aparecem as Despesas de Imposto de Renda da Pessoa
Juridica (IRPJ) e a Contribuicao social sobre o Lucro (CSL) e apurando o
Lucro (ou Prejuizo) Liquido do Exercicio.

3.3. Demonstracao do Fluxo de Caixa (DFC)

A DFC é o efeito de caixa do BP e da DRE.

Como sabido, a DRE obedece a principios aos quais sao exigidos que
ganhos s6 podem ser contabilizados se materializados, mesmo se nao
forem efetivamente recebidos. Do mesmo modo, na DRE, as despesas
devem ser registradas sempre que houver um potencial de perda ou
respeitando o periodo no qual elas ocorreram. Desse modo, o lucro
liqguido é apresentado pelas receitas e despesas do periodo e nao,

! Imposto sobre Produtos Industrializados
2 Contribui¢do para o Programa de Integracdo Social
3 Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social
4 Contribuic3o de Interven¢do de Dominio Econémico
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necessariamente, pelo valor liquido de recebimentos e pagamentos. A
consequéncia natural dessa pratica € que ficardao indicadas no ativo as
receitas realizadas e ndo as recebidas e, no passivo, as despesas
incorridas e nao pagas. Assim, foi preciso elaborar uma demonstracao
financeira que relatasse apenas estes efeitos de caixa.

O objetivo da DFC é explicar o que aconteceu no periodo contabil ou
exercicio social com a conta de Caixa e Equivalentes, ou seja, o
dinheiro “em maos” da empresa: caixa, bancos e aplicacdes financeiras
de curto prazo. Dessa forma, listam-se todos os recebimentos e
pagamentos de valores ocorridos no intervalo de tempo. Existem duas
formas de apresentar o DFC, a direta (que listam valores recebidos e
pagos) e a indireta (que parte do lucro liquido, ajustando os valores que
estdao contabilizados nele e que nao afeta o caixa, e os demais valores
de efeito caixa). No Brasil, todas as empresas abertas apresentam a DFC
indireto; apenas algumas apresentam em notas explicativas a DFC pelo
método direto. Entdao, o presente estudo evidenciara a analise da DFC
pelo método indireto, como apresentado no Quadro 4.

Quadro 4 — Demonstracao do Resultado do Exercicio

Lucro Liquido
+ Depreciagdes e amortizagdes
+/(-) Outras contas de resultado sem efeito caixa

Lucro Liquido ajustado
+/(-) VariacGes de ativos e passivos circulantes

Caixa Liquido das Atividades Operacionais

Aquisigdo de investimentos

(-) Recebimento de dividendos de investidas
Agquisicao de imobilizado

Inversdes para o intangivel

Caixa Liquido de Atividades de Investimentos

+/(-) Liquido de captagdo e pagamento de empréstimos
Aumento de capital social
(-) Pagamento de dividendos

Caixa Liquido de Atividades de Financiamentos

Saldo inicial de caixa e equivalentes

Saldo final de caixa e equivalentes 53

Aumento (Redugao) de Caixa e Equivalentes




O caixa das atividades operacionais resulta do efeito de caixa na formacao do
lucro liquido, ajustado pelos ativos e passivos circulantes. O caixa das atividades
de investimentos reflete o total dos gastos de capital que a empresa efetuou no
periodo, ou seja, os investimentos estratégicos que toda a empresa prospera
realiza, visando aumentar sua receita futura. O caixa das atividades de
financiamentos é formado pela soma do fluxo de caixa dos credores, que abrange
o movimento liquido de captacdo e pagamento de passivos de financiamentos
(empréstimos, financiamentos, leasing, debéntures e outras contas do passivo
gue geram o pagamento de juros) e o movimento financeiro liquido da relagao
com os acionistas no Patrimonio Liquido (aumento ou reducdo de capital social e
pagamento de dividendos).

Como consequéncia da aplicacao do método das partidas dobradas, o postulado
da DFC é que a igualdade a seguir seja sempre observada:

Caixa das Atividades Operacionais
Caixa das Atividades de Investimentos
Caixa das Atividades de Financiamentos

Aumento (reducdo) de Caixa e Equivalentes

Em outras palavras, a variacdao do caixa da empresa é explicada pelo que ela
levantou de recurso na sua operagdo, menos o que destinou para gastos
estratégicos e o valor liquido que se financiou.

3.4. Mutag¢ao do Patrimonio Liquido (MPL)

O patrimonio liquido é a prestacao de contas direta para o acionista.

No Balanco Patrimonial, encontramos tudo que a empresa tem — o
ativo — e tudo que ela deve a terceiros — o passivo exigivel, composto
pelo circulante e o nao circulante. A diferenca dos saldos entre esses
dois lados monta exatamente o saldo do patriménio liquido. Como este
subgrupo representa o total de todos os direitos a receber dos
acionistas, nada mais justo que seja feita uma prestacao de contas para
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esses stakeholders. Afinal, sem eles ndo existiria o negdcio; foi deles
gue vieram 0s recursos para que a empresa fosse criada.

Como ja vimos, mas vale a pena repetir, o patrimonio liquido é formado

por trés grupos de contas, a saber:

e Capital Social:
Registra o total dos investimentos diretos que os socios fizeram na
empresa e, em troca, eles recebem cotas ou acdes que representam
a fracdo que cada um tem na sociedade. O capital pode ser
aumentado por novos aportes dos acionistas ou por incorporacao de
Reservas ou Lucros Acumulados.

e Reservas:
Registram apropriacdes de lucros nao distribuidos pela empresa
(reservas de lucros), bem como mais-valia na emissdao de novas acoes
(reservas de capital). No primeiro caso, seria uma forma de evitar que
o dinheiro saia da companhia, preservando seu caixa. No segundo,
uma contingéncia pela eventual formac¢ao de agio na emissao de
novas acoes. Elas tém destinacOes especificas, definidas pela Lei
6.404/76, tais como, absorcdo de prejuizos acumulados ou
incorporacao ao capital social.

e Lucros ou Prejuizos Acumulados:
Durante o exercicio social, enquanto a empresa acumula receitas e
despesas no ano, ela pode fechar um saldo de lucro ou prejuizo. Este
grupo registra uma conta transitoria no ano que pode ser este saldo
do resultado do exercicio social. Ao final do ano, nos termos da lei n®
6.404/76, a empresa deve definir o que fazer com o lucro do ano, o
qual pode ser segmentado por até trés destinos diferentes: (i) a
distribuicao de dividendos aos acionistas, (ii) a constituiciao de
Reservas e (iii) a transferéncia para aumento de capital social.

A MPL tem por objetivo demonstrar a movimenta¢ao de todas as
contas do patriménio liquido, em um periodo contabil ou exercicio
social. Ela veio a substituir a Muta¢ao de Lucros ou Prejuizos
Acumulados, que se restringia a demonstrar o que acontecia apenas
com uma das contas daquele subgrupo do passivo.
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Para fins de analise, as informacdes contidas na Mutacao do Patrimonio
Liquido estao presentes também em nota explicativa sobre o Capital
Social, o que pode ser checado e detalhado no confronto desta
demonstracao financeira com o reportado na nota: composicao dos
acionistas, total de agcbes que compdem o capital, politica de
dividendos e até mesmo os valores transferidos para reservas (retencao
de lucros).

3.5. Outros Relatorios

A lei n? 6.404/76 regula varios aspectos contabeis e societarios
relativos as sociedades anonimas, abertas e fechadas. A lei n®
11.638/2007 equiparou varias demandas de reporte e auditoria externa
para as sociedades limitadas de grande porte, o que antes era restrito
as andnimas. Entende-se aqui que sociedade limitada de grande porte
é a empresa que tem faturamento bruto anual de RS 300 milhdes ou
ativo, no total de RS 240 milhdes. Com isso, ampliou-se o niumero de
empresas que tém a obrigacao de legal de prestar contas a sociedade
civil, pela publicacao de relatdrios financeiros.

As Unicas especificacOes a legislacdo acima, como vimos anteriormente,

Sao os seguintes casos:

e Por normas da CVM, as empresas abertas também devem fazer a
divulgacao de seus relatorios trimestrais;

e As instituicdes financeiras, por norma do BCB, e seguradoras, por
norma da SUSEP, devem divulgar seus relatérios semestrais;

e Por analogia, as instituicdes financeiras e seguradoras que também
tenham acdes em bolsa de valores devem divulgar seus relatdrios
trimestrais.

A divulgacao desses relatdrios é feita no site da prépria empresa e em
jornal de grande circulacao. No caso de empresas com a¢des em bolsa
de valores, os relatorios ficam na secao de Relacdo com Investidores
(R.l.), uma darea da empresa dedicada a atender as demandas de

stakeholders externos.
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Os relatorios que essas empresas precisam divulgar sao:
e As demonstracdes financeiras:

v'BP, DRE, DFC e MPL;

v'Demonstracdo do Valor Agregado.
e Notas explicativas (NE) as demonstracoes financeiras;
e O parecer dos auditores independentes;
e Relatdrio da Administracao (RA).

Além desses, as sociedades anOnimas abertas e as instituicOes

financeiras e seguradoras ainda precisam divulgar:

e Parecer do Conselho Fiscal (anual, semestral ou trimestralmente);

e Fatos relevantes de interesse dos stakeholders (sempre que houver);

e Atas das Assembleias Gerais Ordinaria (AGO) e Extraordinaria (AGE)
(sempre que houver).

Dentro do escopo da proposta desta obra, podemos destacar o Parecer
da Auditoria Externa, as Notas Explicativas (NE) e o Relatério da
Administracao (RA)

O parecer de auditoria, visto no tépico 1.7, € uma certificacao técnica
externa de que as demonstracdes financeiras seguem adequadamente
os principios da contabilidade e de maneira uniforme. E sempre bom
olhar o parecer, abstraindo toda a tecnicidade reportada, e atendo-se
ao fato de que o parecer é “limpo”, ou seja, de que ndo existem pontos
ressalvados na revisao de auditoria.

As primeiras notas explicativas cumprem o papel de descrever o
contexto operacional e o campo de atuacdo da empresa, bem como
detalhar os principais procedimentos contdbeis por ela adotados. Apds
tais procedimentos, segue compondo os saldos contabeis apresentados
no Balanco e na Demonstracao do Resultado, nessa ordem. Trata-se de
uma boa fonte de informacdes, que permite compreender a
composicao dos saldos contdbeis (contas a receber, estoques,
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imobilizado, empréstimos e financiamentos etc.) e como estes saldos
foram movimentados ao longo dos dois ultimos anos.

As notas explicativas sao igualmente importantes para o analista. As

relevantes sao:

e Contexto operacional:
Explica as principais atividades comerciais da empresa, seu campo de
atuacao e da outros detalhes da organizacao, como empresas que
formam grupo, se exportam ou importam produtos e servicos, além
de dar outras informacdes relevantes.

e Principais praticas contabeis:

Costuma ser a nota explicativa mais extensa, uma vez que perpassa
por cada conta do BP e da DRE, explicando os principios adotados
para contabilizacao. Normalmente, é a explicitacado de aspectos
muito técnicos sobre contabilidade. Todavia, pode ser interessante
explorar o conteddo dos textos que falam sobre os diferentes riscos
gue a empresa esta exposta. Na hipotese de haver algo relevante que
possa evidenciar potencial exposicao do negdcio, é possivel que o
parecer de auditoria também explicite algo. Convém confrontar os
dois textos.

e Contas a Receber:
Uma das preocupacdes é tentar identificar o total de provisdes para
crédito de liquidacao duvidosa ou de devedores duvidosos e a
relacao percentual com o total de contas a receber de clientes. Isso
ajuda a estimar o nivel de potencial inadimpléncia que a empresa
estd carregando em suas vendas a prazo.

e Estoques:
Entender a composicao dos estoques, identificando o percentual que
cobre os produtos prontos para venda e se existe alguma provisao de
saldo elevado para perdas no estoque, por algum risco de ser
perecivel para consumo ou tecnologicamente.

e Imobilizado:
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Identificar a relacdao percentual de depreciacao acumulada de cada
conta em relagao ao total do custo do imobilizado ao qual se refere.
Dessa forma, consegue-se observar se existe um volume elevado de
imobilizacdes velhas, o que pode significar perda de eficiéncia ou
elevado custo de manutencdo, dependendo do ativo. Especial
atencdo para itens que remetam a tecnologia e a equipamentos e
maquinas de fabrica. Além disso, permite ver quais as principais
aquisicoes do periodo.

Intangivel:

Serve para identificar em quais intangiveis a empresa vem investindo,
como pesquisa e desenvolvimento (P&D) de novos produtos ou
registro de novas marcas e patentes, o que sinaliza inovagao, ou em
grandes empreendimentos de reorganizacao ou reestruturacao dos
negodcios, o que pode gerar adequacado do nivel de despesas e custos.
Em ambos os casos, esses investimentos levam normalmente ao
aumento do lucro futuro.

Empréstimos e Financiamentos:

Lista todas as linhas de crédito em aberto, saldo, taxas de juros e
vencimento. Ajuda a analisar o nivel e o perfil da divida bruta da
organizacgao.

Debéntures:

A debénture é um titulo de divida emitido pela prépria empresa, por
meio do qual sdo obtidos empréstimos diretos com o publico, fora da
rede bancaria, com juros mais baixos e prazo e condicdes de
pagamento mais flexiveis. Deve ser analisado como integrante da
divida publica, em conjunto com a NE anterior.

Capital Social:

Fornece a composicao dos principais acionistas, do free float (total
de ac¢des que sdao negociadas na bolsa de valores), quantas acoes
ordinarias (ON) e preferenciais (PN) compdem o capital, se houve ou
nao aumento ou reducdao de capital e os proventos pagos aos

acionistas, ou seja, juros sobre o capital préoprio (JCP) ou dividendos.
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As informacOes contidas nesta NE podem ser cruzadas com a
Mutacao do Patriménio Liquido.

e As contas de resultado:

As NE sobre as contas de resultado — receita, custos e despesas —
suprem a composicao do saldo, facilitando compreender o que
impactou cada conta no periodo - ou mesmo identificando variacoes
significativas em relagao ao periodo anterior. Elevacao de custos e
despesas desproporcionais ao aumento das vendas pode significar
perda de controle sobre os gastos da empresa ou operagcdes pontuais
gue geraram estas perdas. Despesas financeiras elevadas podem
significar dividas brutas elevadas, gerando o pagamento de muitos
juros, especialmente se o seu total representar um percentual muito
alto em relacdo ao lucro antes dos juros (LAJIR).

O Relatério da Administracao (RA) é uma fonte inesgotdvel de dados e
informagOes sobre a empresa, o negoécio e o cumprimento de
responsabilidades socioambientais e de governanga corporativa. As
praticas de governanca de uma empresa tornaram-se um topico de
especial atencao do mercado, pois revela como a sociedade lida com
seus compliances, seu compromisso com a transparéncia das decisoes
da alta diretoria, bem como a preocupacdao com que a empresa dedica
a acuracia dos relatérios financeiros.

Desprezar esse relatdorio pode significar deixar de observar fatos
importantes sobre o desempenho da organizacao. A composicao do RA
varia de empresa para empresa, mas, na esséncia, os principais
aspectos que devemos buscar sao Perfil da organizacao, Estratégia de
investimentos, Panorama do resultado e Perspectivas do mercado e
cenarios. Cada um desses itens sera detalhado a seguir.

e Perfil da organizacao:
Como se forma o grupo empresarial, o campo de atuacdao das
empresas, a identificacdo das sinergias entre elas, se exportam ou
nao e se vém crescendo organicamente.
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e Estratégia de investimentos:

Como a empresa vem investindo e formou o seu crescimento
organico nos ultimos anos. Pode-se tentar cruzar os dados dos
investimentos com valores de "atividades de investimento", na
Demonstracao do Fluxo de Caixa. Se a alocacdo desses recursos for
eficiente, € natural observar, nos anos seguintes, um aumento das
receitas de vendas, do EBITDA e, se os juros dos empréstimos nao
forem maiores, uma elevagao do lucro liquido. Tende a mapear o tipo
de investimento que a empresa fez, consultando as adigdes nas notas
explicativas sobre Investimentos (aumento de capital em empresas
investidas), Imobilizado (terrenos, imdveis, equipamentos de fabrica,
tecnologia etc.) e Intangivel (pesquisa e desenvolvimento, novas
patentes etc.). Isso tudo denota esforco para aumento das vendas e
lucros no futuro.

e Panorama do resultado:
Nesse aspecto, verifica-se se os saldos contabeis e financeiros vém
evoluindo em linha com valores compativeis com alguma referéncia
de mercado, como a inflacdo, crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB), nacional ou do setor econbmico - ou mesmo com O
crescimento das vendas da propria empresa ou do setor.

e Perspectivas do mercado e cenarios:
Na opiniao da empresa, como foi o desempenho pregresso e quais as
perspectivas para o futuro. Se existem informacdes sobre a
concorréncia ou o market share (fatia de mercado de produtos e
servicos ou da empresa), se ela é lider de algum setor ou segmento.

A pesquisa pode ser complementada com a leitura no site da empresa
de noticias veiculadas na imprensa ou os fatos relevantes reportados,
OU Mmesmo uma pesquisa na internet sobre noticias acerca da empresa,
seus concorrentes ou do mercado.

3.6. Tipos de Demonstragoes Financeiras
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Existem dois tipos de Demonstracbes Financeiras (DF): as da
“controladora” (ou holding), denominadas pela CVM como
“individual”, e as do “consolidado” (ou do grupo econdmico).
Normalmente, essa diferenciacao é feita pela CVM para as empresas
com acdes em bolsa de valores, mas ha grupos econémicos fechados
gue também podem apresentar suas DF consolidadas.

As DF individuais ou da controladora referem-se a empresa que
comanda um grupo econdmico, ou seja, possui participacdo em outras
empresas. Como essas participacdes sao permanentes, sao classificadas
na empresa holding como ativo nao circulante, no subgrupo de
investimentos.

Essas participacdes sao estratégicas e é facil notar que os resultados da
empresa controladora também dependem do desempenho dessas
empresas investidas. Logo, adota-se um procedimento contabil na
empresa controladora de apurar o resultado da equivaléncia
patrimonial (REP). O REP consiste em manter o saldo de cada
investimento, no ativo, sempre equivalente ao saldo do respectivo
patrimonio liguido da investida, na proporcao de que ela detém de seu
capital social. As variagdes mensais ou anuais do saldo do investimento
implicam a contabilizacdao de um efeito na DRE, em conta de REP. Esta
conta pode ser uma receita ou despesa, dependendo do resultado
daquele efeito.

As DF do consolidado é uma DF pro forma, ou seja, apenas para fins de
apresentacao, uma vez que nao existe um unico CNPJ vinculado a essas
DF. Trata-se de uma soma das DF de todas as empresas do grupo
econdmico, como se fosse uma unica entidade. A finalidade desse tipo
de DF é entender como foi o desempenho econdmico do grupo
empresarial.

3.7. Exercicios para Reflexao
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d)

Quais as demonstracdes financeiras principais e por que elas sao
conceituais dessa forma?

Qual a necessidade e importancia de haver demonstracoes
financeiras complementares?

Onde podemos buscar dados e informacdes acerca de detalhes
de saldos contdbeis expostos nas demonstracdes financeiras?

Entre no site de “relagdo com investidores” das Lojas
Americanas, procure o relatério do uUltimo ano em que esteja
disponivel “42 trimestre / Anual” e baixe o arquivo em PDF das
“Demonstracdes Financeiras Anuais Completas” e identifique:

As demonstracdes financeiras: BP, DRE, DFC e MPL;

O Relatério da Administracao;

As notas Explicativas;

O parecer dos auditores independentes.

ANNEA NN

Faca uma leitura diagonal do conteudo desses relatdrios.
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4. 0S PROCEDIMENTOS PARA CONTABILIZACAO

Um dos objetivos da contabilidade é registrar todas as operacdes (fato
administrativo) que afetam o patrimoénio (bens, direitos e obrigacdes)
de uma empresa. Esses registros sao feitos por meio de lancamentos
contabeis, que obedecem ao método das partidas dobradas.

4.1. O Método das Partidas Dobradas

Partidas dobradas € uma coisa complicada, mas vem garantindo o
emprego de contadores ha mais de cinco séculos. Logo, funciona!

De uma forma bem simples, podemos explicar que o método consiste
em dizer que tudo de uma relacdao de causalidade, ou seja, se algo
aconteceu com uma ponta do patrimonio, é porque tem outra ponta
acontecendo para compensar. Releia este paragrafo.

Exemplo bem simples. A empresa ainda nao existe. Vocé precisa dar
uma grana que é sua para que ela possa comegar a funcionar. Essa
grana vai ser transferida de propriedade: vai deixar de ser sua e vai
para a propriedade (o patrimobnio!) da empresa. Assim, vocé estd
constituindo o capital inicial da empresa (capital social). Em troca, a
empresa vai te dar a¢des dela.

Como se contabiliza essa operacao?

A empresa precisa dizer que emitiu as acdes (capital social) para o seu
acionista e, em troca, recebeu dinheiro dele (caixa). Dessa forma, o
capital social foi constituido em troca de caixa. A causa de existir agora
uma grana na empresa € ela ter assumido uma divida com o seu
acionista, materializada pelas acdes em poder dele.

Por que o capital social € uma obrigacao?
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Porque ele fica no passivo. Sim. Mas nao é sé isso. Se é uma obrigacao
da empresa, € porque é um direito que alguém tem contra essa
empresa. Todavia, por forca da legislacao, existe o principio societario
da nao exigibilidade do patrimonio liquido, ou seja, o sécio ndao pode
reaver a sua parte do capital social no momento em que desejar. Além
de inviabilizar, na maioria das vezes, a continuidade do proprio negécio,
gera efeitos econdmicos, como deixar de prestar um servico a
sociedade ou manter empregos. Por isso, € mais comum um socio
insatisfeito por manter-se ligado ao capital da empresa geralmente
vender a sua parte para terceiros.

O método das partidas dobradas, entao, justifica esse lancamento
contabil:

Caixa (+ entrada de dinheiro na empresa)
Capital Social (- obrigacdao assumida junto ao sécio)

Todos os lancamentos contabeis geram, pelo menos, duas “pernas”, ou
seja, o efeito sobre duas ou mais pontas do patrimoénio.

Quer mais um exemplo com trés pontas?

A empresa compra mercadorias junto ao fornecedor e negocia pagar
metade a vista e metade para pagamento em 40 dias. Logo, vao entrar
mercadorias (Estoque) pelo valor total da nota fiscal do fornecedor e,
em troca, a empresa perdeu grana (Caixa) em 50% do valor dos
produtos e assumiu uma divida (Fornecedores), os outros 50%. O
lancamento fica assim:

Estoques (+ 100% do valor negociado)
Caixa (- 50% do valor negociado)
Fornecedores (- 50% do valor negociado)

Tecnicamente, os lancamentos contdbeis requerem o uso de débitos e
créditos, em livros oficiais: o Diario Geral e o Razao Geral. Como ndo éo
65



nosso objetivo aqui formar contadores, mas investidores interessados
em entender minimamente como a Contabilidade funciona, vamos
explicar esses langcamentos contabeis de outra forma.

No Anexo B, elencaremos diferentes fatos administrativos, seguidos de
uma rapida explicacao sobre os fundamentos que levam a definicao do
lancamento contabil em si e, em seguida, analisaremos como este
impacta as demonstracdes financeiras (DF).

4.2. Exercicios para Reflexao

O lancamento contabil € o meio pelo qual se faz o registro de cada fato
administrativo. Nesse contexto, responda:

a) O que é fato administrativo?
b) O que é patrimonio e como ele se divide?

c) Quais os dois grupos de contas contabeis que existem e como
elas se relacionam com as demonstragdes financeiras?

d) Qual o método aplicado nos lancamentos contabeis e em que ele
consiste?

66



PARTE Il

A ANALISE CONTABIL
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5. O QUE ANALISAR NO BALANCO PATRIMONIAL

O BP apresenta o saldo das contas de bens, direitos e obrigacdes, em
uma determinada data. Por isso, vamos fazer a analogia com uma
fotografia: é o que é, naquele momento. E como se vocé, agora,
levantasse quanto tem no seu bolso, na sua conta corrente, em
aplicacdes financeiras, em veiculos, em compras na dispensa e na
geladeira, quanto deve de luz, gas, celular etc. Se pudesse fazer esse
levantamento, vocé apuraria quanto tem de bens, direitos e obrigacdes
a pagar a terceiros. A eventual diferenca seria o seu patrimoénio liquido:
guanto vocé possui agora, ja descontadas as dividas com outras
entidades.

Sugere-se fazer uma leitura do BP em conjunto com as observacgoes
levantadas nos tdpicos 3.1 e 3.5, do capitulo 3. Releia esses textos,
antes de avancar.

Fara toda a diferenca, se vocé comecar a ler o BP entendendo que o
passivo é a fonte dos recursos e o ativo, o destino desses recursos. A
igualdade entre ativo e passivo justifica-se nessa premissa: tudo que a
empresa precisa investir se refere ao ativo; ja a necessidade de uma
fonte de financiamento diz respeito ao passivo. Logo, a empresa
financia seus estoques com fornecedores; contrai um financiamento
para a compra de novas maquinas e tecnologias para o seu imobilizado;
angaria fundos junto aos acionistas (Capital Social) para financiar uma
nova fabrica e formar capital de giro.

5.1. No Ativo

O ativo deve ser registrado pelo custo de aquisicao ou formacgao, nao
comportando acréscimos patrimoniais quando o valor de mercado
sobrepujar aquele que ja esta contabilizado. Assim acontece com
estoques, equipamentos, veiculos ou imdveis. Pelo contrario, o
conservadorismo versa que, se houver algum risco de perda, é
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recomendavel o registro de uma provisao. Exemplos de provisao que

podem registrar quando ha uma perda potencial e de dificil

recuperacao:

e Provisdao para crédito de liquidacdo duvidosa (ou provisdao para
devedores duvidosos) por vendas a prazo para clientes — reducdo do
Contas a Receber, no ativo circulante;

e Provisao para perda de estoque, por deterioracao tecnologica, por
moda ou por prazo de consumo, evapora¢ao ou decantagao —
reducao do Estoque, no ativo circulante;

e Depreciacao do imobilizado, pelo desgaste no uso;

e Amortizacao do intangivel, por aloca¢do ao custo ou despesa do valor
que compOs esse ativo;

e Ajuste de impairment de ativo imobilizado, quando o efeito futuro de
caixa de algum ativo for inferior ao seu valor escriturado.

A constituicao de provisdes reduz o lucro (aumentam as despesas e 0s
custos) e reduzem o ativo. Por outro lado, a constituicao de ativo é feita
com vistas ao aumento das receitas no futuro.

No que tange a anadlise dos saldos do ativo, de sua composicao ou
mesmo da variacdo de saldos de suas contas, alguns aspectos
importantes devem ser verificados no ativo, tais como:

e De uma forma geral, a variacao das vendas (receita bruta ou liquida)
dita uma variacdo proxima dos saldos das contas de Fornecedores,
Estogues e Contas a Receber, para o mesmo periodo, logo, uma
variacao desproporcional entre esses saldos pode identificar o
exercicio de alguma estratégia especifica:

v' 0 aumento percentual maior dessas contas do que da receita de
vendas pode indicar que a empresa esta concedendo um prazo
maior para seus clientes (Contas a Receber), para pagamentos (a
Fornecedores) ou de alocacdao de recursos em mercadorias
(Estoques);

v De maneira analoga, uma expansdo maior dessas contas em
funcdo das receitas pode significar o encurtamento de prazos.
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e A existéncia de excedente de ativo circulante sobre o passivo
circulante é sempre desejavel pelos credores da empresa, posto que
haveria um excesso de liquidez para honrar as contas do dia-a-dia,
reduzindo o risco de inadimpléncia;

e Um aumento no saldo do ativo imobilizado e do intangivel sinaliza
que a empresa se preocupa em investir na renovacdao de sua
tecnologia, no seu crescimento organico etc.

O ativo guarda em si o potencial de gerar lucratividade futura. Por isso,
e bom observar a formacao de capital de giro e os investimentos
estratégicos que a empresa faz.

5.2. No Passivo

O passivo € trabalhado para reconhecer todas as obrigacdes da
empresa, segregadas por dividas com terceiros (passivo circulante e
ndo circulante) e menos exigidas para com seus soécios (patrimonio
liguido). Os procedimentos sao dominados pelo conservadorismo:
obrigacdes contratadas e despesas incorridas e ndo pagas. As provisoes
mais comuns NO Passivo Sao:

e Provisao para garantia de produtos e servicos;

e Provisdes para litigios trabalhistas e tributarios;

e Provisao para riscos contratuais.

A constituicdo de provisdes passivas reduz o resultado (pela
contabilizacdo de custo ou despesa) e aumenta as dividas da empresa.

E relevante observar no passivo a posicio e a evolucdo do

endividamento da empresa com terceiros, de duas formas:

e Se o total das dividas com terceiros (passivo circulante + passivo nao
circulante) é ao menos 20% maior do que o capital proéprio
(patrimonio liguido), o que sinalizaria que a empresa depende muito
do capital de terceiros;
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e A analise anterior ficaria menos confortavel se mais da metade dessa
divida com terceiros viesse apenas de passivos de financiamentos
(divida bruta), pois a contabilizacdo dos juros (por partidas dobradas)
implicaria o aumento dessa divida e reducao do lucro, via despesas
financeiras.

N3ao existe pecado algum em ter dividas. Na pratica, nenhuma empresa
cresce sem que, em algum momento, alavanque seus investimentos
por uso de financiamentos. O problema é que, ao analisarmos o
endividamento de uma empresa, devemos observar se ela esta
sofrendo um aumento tao elevado das despesas financeiras que possa
comprometer o seu lucro ou se a divida vai ficar num patamar
impagavel, a ponto de levar a organizacao a dificuldades financeiras, de
modo a reduzir sua capacidade de investimento — portanto, de gerar
novas receitas — e até aumentando o risco de faléncia.

5.3. Saldos Financeiros

Uma coisa € o mundo técnico da Contabilidade, no qual as expressdes e
os termos devem ser mencionados e trabalhados sempre circunscritos
a formacao da ciéncia. Outro estagio é o planeta das Financas, que
também se baseia nas demandas e entregas da Contabilidade, mas
usam termos e expressdes mais abrangentes e nem sempre tao
proximas da tecnicidade contabil. Chame isso de vicio, tradicdo ou
meramente erro, mas o fato é que precisamos navegar pelos sete
mares. Afinal, a nossa proposta é formar leitores da informacao
contabil para decisao sobre investimentos.

Nesse contexto, surgem termos proprios ou jargdes que tomam conta
das praticas empresariais e se estendem ao universo dos
investimentos, dos analistas de mercado e dos negdcios. Entao,
veremos neste capitulo alguns destes coléquios que sdo essenciais para
a exploracao da interpretacao analitica do Balanco Patrimonial. Os
saldos financeiros do BP s3ao apurados a partir de extracdes criteriosas
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dos saldos contabeis do ativo e de passivo e servem para agrupar
conceitos econdmicos semelhantes. Sao eles:

b)

d)

Disponibilidades (D):

Disponibilidades ou Disponivel é o total de dinheiro em maos da
empresa para uso imediato. Ele pode ser interpretado como o
saldo de Caixa e Equivalentes. Quanto maior o endividamento da
empresa, em especial as dividas brutas (ou passivos financeiros),
maior deve ser o saldo das disponibilidades para sinalizar ao
mercado liquidez, ou seja, capacidade da empresa de honrar
Seus cCompromissos:

D = Caixa e Equivalentes + Bancos + Aplicacdes Financeiras

Capital de Giro (CG):
E o volume de recursos disponibilizado no Ativo Circulante para
fazer frente as necessidades operacionais de vendas. Esses
recursos precisam ser maiores do que os passivos funcionais que
estdo no passivo circulante, indicando capacidade da liquidez da
empresa:

CG =D + Contas a Receber + Estoques + Créditos Tributarios

Esses créditos tributarios referem-se a eventuais créditos de
tributos incidentes sobre as vendas, como ICMS, IPI, PIS e
COFINS.

Capital de Giro Liquido (CGL):
E desejavel que a empresa sempre conduza seus negdcios com
um excesso de ativo circulante sobre o passivo circulante,
indicando potencial de liquidez:

CGL = Ativo Circulante — Passivo Circulante

Ativo Permanente (AP):

Também conhecido como ativo fixo, &€ o conjunto dos subgrupos

do ativo nao circulante que a empresa nao tem a intencao de se

desfazer: ela quer trabalhar por varios anos, visando gerar suas
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f)

g)

receitas futuras. S3o os ativos estratégicos, a verdadeira riqueza
da empresa:
AP = Investimentos + Imobilizado + Intangivel

A verdadeira rigueza de uma empresa esta no ativo permanente.
Resultado de Equivaléncia Patrimonial (REP):

No subgrupo de investimentos, podem-se encontrar algumas
empresas com participacdo em empresa ligada ou empresa
investida. Neste caso, a empresa investidora deve fazer a
equivaléncia patrimonial de seus investimentos, ou seja, o saldo
contabil do investimento deve ser igual a proporcao que ela tem
do capital social multiplicado pelo patrimbnio liquido da
investida. Em cada periodo contabil, as variacbes desses
investimentos refletem um ajuste na conta de resultado de REP,
provocando uma receita nao tributada ou uma despesa nao
dedutivel:

REP = Ver na DRE (pode ser receita ou despesa)

Depreciacdoes e Amortizagoes (DA):

Depreciacdes sao desgastes pelo uso de bens tangiveis do ativo
imobilizado, que s3dao reconhecidos pela competéncia do
exercicio, baseado no conservadorismo. As amortizacdes sao
alocagOes feitas ao resultado, por reducao do ativo intangivel. As
depreciacbes e amortizacdes sao registros meramente
estatisticos, representando um custo ou despesa na DRE que nao
gera pagamento, ou seja, nao tem efeito de caixa. Como esses
valores podem ser registrados como despesa ou custo, embora
sejam valores lancados na DRE, € mais facil levantar seus totais
de duas formas: consultando as notas explicativas de
“imobilizado” e “intangivel” ou, mais facilmente, consultando os
ajustes ao Lucro Liquido, na DFC:

DA = Deprecia¢des + Amortizagdes

Gastos de Capital (GC):

Os gastos de capital sao uma das informacdes mais relevantes do

ativo. Se o ativo permanente é o ativo trabalhado para a
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h)

formacao futura de resultados da empresa, os gastos de capital
sao os investimentos estratégicos do negdcio. Uma industria de
capital intensive demanda muito mais gastos de capital do que
uma seguradora, que é uma asset light. O importante
de se calcular esse valor ¢é averiguar se a empresa
fez investimentos dessa natureza, dos quais se espera um
aumento da lucratividade do negdcio, no futuro. Os gastos de
capital sdo apurados pela variacao de saldo do ativo permanente
(saldo final — saldo inicial) e volta com aqueles efeitos que
afetaram o seu saldo contabil, mas nao geram efeito-caixa, como
depreciacdes e amortizacdes (DA) e resultado de equivaléncia
patrimonial (REP):
GC = AAP + DA £ REP

Outra forma de apurar o total de gastos de capital é pela DFC,
pelo total do grupo de “Atividades de Investimento”,
tecnicamente mais preciso. Mas € bem comum a diferenca entre
essas duas formas de apuracao: se houver, prefira o valor
levantado pela DFC: GC = Total das Atividades de Investimentos

Passivo Exigivel (PE):
E o total das obrigacdes devidas junto a terceiros, nio
importando o prazo de vencimento. Quanto maior esse saldo,
mais dependente a empresa esta do capital de terceiros:

PE = Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante

Passivos de Financiamentos (PFi) ou Divida Bruta (DB):
E a parte do passivo exigivel que gera o pagamento de juros, ou
seja, despesa financeira. Qualquer conta do passivo que,
naturalmente, com o tempo, gere o acumulo de juros, é um
passivo financeiro ou divida bruta:

PFi = Empréstimos + Financiamentos + Debéntures + Leasing

A divida liquida (DL) surge quando se subtrai da divida bruta o
saldo das disponibilidades:

DL=PFi—-D
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Este saldo é importante para analise da dependéncia da empresa
do capital financeiro ou das dividas onerosas. Quanto maior,
mais alavancada financeiramente a empresa esta. Se, por um
lado, pode ajudar no aumento da lucratividade futura, por outro,
a empresa gera muita despesa financeira, consumindo boa parte
de seus lucros e isso a exp0oe ao risco de faléncia.

j) Passivos de Funcionamento (PFu):
E a parte do passivo exigivel que ndo estd exposto a juros, ou
seja, tem caracteristica mais operacional, voltado para o ciclo das
vendas, como as contas de Fornecedores, Tributos e Encargos
Sociais a Pagar, Dividendos e Outros Débitos, tanto do curto (PC),
guanto do longo prazo (PNC):
PFu = PE - PFi

k) Capital Proprio (CP):
E o total de recursos dos sdcios deixados na empresa, ou seja, 0
capital social e todos os lucros nao distribuidos e, por isso, é
dado por:
CP = PL.

5.4. Alavancagem Financeira

Se o passivo é por onde entra o dinheiro (origem) e o ativo é para onde
ele vai (destino ou aplicacdo), existem apenas duas formas de uma
empresa levantar recursos financeiros: com capital de terceiros, em
especial, contraindo passivos de financiamentos, ou com recursos
proprios, ou seja, capital dos sdcios.

A menos que seja um empreendimento novo, nao se pode contar
constantemente com aporte dos acionistas, uma vez que infringiria dois
principios basicos de investimento: (i) retorno ao acionista, pois o
excesso de afluxos do acionista para a empresa nao permitiria que ele
auferisse o retorno desejado de seu investimento; (ii) concentracdo de
risco: quanto maior o capital aportado pelo acionista, menor seu aporte

75



em outras alternativas de investimento e maior sua concentracao de
retorno esperado em um unico empreendimento.

Entdo, para a empresa crescer, ela deveria contar com o caixa gerado
pelo proprio lucro ou por financiamentos. Afinal, novos recursos vindos
do acionista seriam cada vez mais escassos. Mesmo para uma empresa
qgue abre o seu capital na bolsa de valores, ela nao poderia fazer esse
procedimento com tanta frequéncia.

A alavancagem financeira é o processo pelo qual uma empresa opta
por aumentar sua divida bruta, via captacdo de passivos de
financiamento, para acelerar seu crescimento.

O exemplo a seguir ilustra bem o papel da alavancagem financeira.

Uma empresa é aberta com RS 1 milhdo de Capital Social, mantendo
uma unica unidade comercial. Sua capacidade de lucro e caixa
(supondo, hipoteticamente, que lucro liquido seja igual a geracao de
caixa) € de RS 200 mil por ano, ou seja, um retorno de 20% sobre o
capital do acionista.

Se a empresa optar por nao pegar capital com acionista ou emprestado,
ela vai conseguir recursos para abrir um novo restaurante em cinco
anos (RS 200 mil por ano x 5 anos = RS 1 milhdo, o suficiente para uma
nova unidade comercial).

Porém, se, em sua estratégia, a empresa nao deseja esperar cinco anos
para abrir uma nova filial, ela pode optar por injetar mais RS 1 milhdo
em novos recursos, direcionando para abrir novo restaurante. Desse
modo, em um ano, a empresa toda vai gerar RS 400 mil de caixa a cada
ano. E facil perceber que, neste caso, o acionista tera retorno de 20%
ao ano sobre o seu investimento (RS 200 mil / RS 1 milhdo) e teria que
esperar mais cinco anos para comecar a receber mais dinheiro.

O problema é: quem vai financiar essa nova filial? Entdo, vamos
trabalhar com duas simulagdes. A simulacao 1 considera que os soécios
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atuais investirdo mais RS 1 milhdo no Capital Social (capital préprio); a
simulacado 2 considera que a empresa buscara empréstimos no valor de
RS 1 milhdo, a juros de 5% ao ano (RS 50 mil de juros).

Simulacdo 1: Aumento de capital social, por RS 1 milhdo.

A empresa imediatamente abre a sua nova filial e, no ano seguinte, faz
uma geracao de caixa de RS 400 mil, sendo RS 200 mil de cada unidade.
Do ponto de vista do acionista, antes ele ganhava 20% ao ano (RS 200
mil / RS 1 milhdo) sobre o que investiu e, agora, apds o novo aporte, ele
continuard ganhando 20% ao ano (RS 400 mil / RS 2 milhdes).
Conclusao: ele esta tendo o mesmo retorno, apostando o dobro do
capital, dobrando seu risco em uma Unica empresa, quando poderia,
com o mesmo capital, abrir um segundo empreendimento.

Simulacdo 2: Captac¢do de RS 1 milhdo em empréstimos.

A empresa levanta um empréstimo de RS 1 milhdo, a juros de 5% ao
ano, e abre a segunda unidade. No final desse ano, terd um lucro de RS
350 mil, resultado de RS 200 mil de caixa gerado por cada um dos dois
restaurantes, menos RS 50 mil de juros pelo empréstimo. O curioso é
qgue, desta vez, o socio nada aportou, deixando o seu capital original de
RS 1 milhdo no empreendimento. Conclusdo: ele passara a ter um
retorno de 35% ao ano (RS 350 mil / RS 1 milh3o).

Entdo, ao optar pela alavancagem financeira, a empresa acelerou o seu
processo de crescimento e aumentou o retorno ao acionista. O
acionista em si nao ficou exposto a mais risco do que tinha: sua perda
maxima continuara sendo de RS 1 milhdo. Por outro lado, ao pegar
empréstimo, a empresa incorre em juros, o que aumenta seu risco de
faléncia. Afinal, e se o novo restaurante nao mantiver os mesmos
resultados obtidos pela primeira unidade?

Logo, se, por um lado, a alavancagem financeira favorece a expansao
organica da empresa e aumenta o retorno ao acionista, se tudo der
certo, por outro, ela aumenta seu risco global. Por isso, os bancos,
fornecedores e outros credores costumam impor limitagdes de crédito
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a empresas ja endividadas: os juros sdo maiores, os volumes de compra
sao menores, 0s prazos para pagamento nao sao tao elevados etc.

Uma ag¢do que a empresa pode tomar para minimizar algum problema
na sua analise de crédito, pelos credores, € aumentar os recursos em
caixa (disponibilidades), sinalizando que tem recursos para honrar seus
COMPromissos.

5.5. Exercicios para Reflexao

a) Quais os principios contabeis que regem a escrituracao de
valores no ativo?

b) Quais os principios contabeis que afetam a contabilizacao do
passivo?

c) Se o passivo de financiamento (PFi) representa mais de 50% do

total do ativo, a empresa depende mais de capital préprio ou de
capital de terceiros?
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6.

O QUE ANALISAR NA DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO

A DRE é um filme, por acumular toda a histéria de formacao do lucro
liguido da empresa, em um periodo contabil analisado. Assim é o
comportamento das contas de resultado: as receitas, os custos e as
despesas.

As contas de DRE s3ao mais importantes de estudar, por serem a base

da estrutura de rentabilidade e lucratividade do negdcio, ou seja, uma

forma de analisar o desempenho econdmico da empresa. Essa analise

pode ser feita de duas formas:

e Analise vertical:
Consiste em calcular o quanto de cada linha da DRE representa
percentualmente (em geral, expresso em percentual com uma casa
decimal) em relacdo a receita liquida de vendas. Ao montar uma DRE
apenas com esses percentuais, obtém-se um perfil de como é
formado o preco médio dos produtos ou servicos da empresa,
viabilizando o estudo de suas margens:

v

Margem bruta (MB):

Expressa quantos reais a empresa faz de lucro comercial para
cada 100 reais de vendas liquidas:

MB = (Lucro Bruto / Receita Liquida) x 100

Margem operacional (MO):

Quantifica quantos reais a empresa faz de lucro operacional para
cada 100 reais de vendas liquidas:

MO = (Lucro antes dos Juros / Receita Liquida) x 100

Margem liquida (ML):

Identifica quantos reais a empresa faz de lucro liquido para cada
100 reais de vendas liquidas:

ME = (Lucro Liquido / Receita Liquida) x 100

e Analise horizontal:
Calcula a variacao de saldos de um periodo contabil para o seguinte,
permitindo ver se houve aumento das vendas, dos custos ou do nivel
de despesas operacionais, porém o mais interessante é fazer a
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analise da variacdao das margens bruta, operacional e liquida. A
analise horizontal é expressa em percentual com uma casa decimal:
ASN =[(Sn / Sn-1) — 1] x 100

Sugere-se fazer uma leitura da DRE em conjunto com as observagodes
levantadas nos topicos 3.2 e 3.5, do capitulo 3. Releia esses textos,
antes de avancar.

6.1. O que sao Receitas e seus Principios Contabeis

As receitas sao acréscimos patrimoniais que geram aumento de ativo.
Assim, sao as receitas de vendas que provocam aumento de Contas a
Receber e/ou de Caixa e Equivalentes, e as Receitas Financeiras que sdo
0s juros gue remuneram as Aplicacdes Financeiras.

O principio contabil que rege as receitas € o da realizacdao da receita,
que demanda trés fatores para registro: (i) entrega do produto ou do
servigo prestado, (ii) aceite pelo cliente do produto ou servico recebido
e (iii) acordo entre as partes quanto a forma de pagamento. No caso de
vendas a prazo, para pagamento em parcelas, a receita precisa ser
contabilizada de uma s6 vez, mesmo que nao tenha sido recebida.

A anadlise da receita de vendas € importante, pois indica o quanto a
empresa consegue operacionalmente faturar e conquistar seus
clientes. A analise da evolucao histérica das margens (bruta,
operacional e liquida) permite perceber se a empresa estd construindo
valor (aumentando as margens) ou identificar fatores que podem fazer
com que a empresa perca eficiéncia (aumento de custos e despesas ou
reducao de margens).

6.2. Qual a Diferenga entre Custos e Despesas
Custo é o esforco de construcao ou formacao de um ativo, como

estoques e imobilizados. Despesa € um gasto incorrido, acessoério a
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producdo, porém necessario para a pratica da atividade econ6mica. Os
custos e despesas existem como esforco de obtencao da receita.

Quando um estoque é vendido, seu valor é baixado do ativo para o
resultado, em conta de Custo das Vendas: dependendo se a empresa é
comercial ou industrial, o nome da conta pode ser Custo dos Produtos
Vendidos ou Custo das Mercadorias Vendidas, respectivamente.

De maneira analoga, se um imobilizado é vendido, seu valor sai do ativo
e vai para resultado operacional, com Custo do Imobilizado Vendido.

No primeiro caso, o custo das vendas compde o Lucro Bruto (lucro
comercial). No ultimo, o custo do imobilizado vendido esta no grupo de
despesas operacionais, depois do Lucro Bruto e antes do Lucro antes
dos Juros.

As despesas operacionais reinem um conjunto de despesas essenciais
para o funcionamento do negodcio, de gastos que nao foram
qualificados como custos, tais como despesas de pessoal, predial,
administrativas e marketing.

O custo forma o ativo, respeitando o principio contabil do custo como
base do valor, ou seja, como custo de aquisicao ou formacao daquele
bem ou direito. A despesa respeita os principios da competéncia do
exercicio e o do conservadorismo. No que se refere ao primeiro
principio, exige-se sua contabilizacdao no periodo contabil no qual
incorre, mesmo que nao tenha sido paga. No caso do conservadorismo,
pelo qual sempre houve o potencial de uma perda, uma despesa deve
ser contabilizada.

Custos e despesas devem ser analisados no contexto histérico, ou seja,
pela andlise horizontal, comparando sua evolucao em periodos
contabeis sucessivos. Um aumento de custo de vendas ou despesas
operacionais no resultado so6 é justificavel economicamente se a receita
liguida aumentar em igual propor¢ao ou superior. Do contrario
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(despesas subindo proporcionalmente mais do que as receitas), a
empresa perdera margens e comprometera sua meta de criar valor.

6.3.

Saldos Financeiros

Como visto no topico 5.3, os saldos financeiros sao agrupamentos de
contas ou subtotais que permitem analisar algum viés financeiro ou
econdmico. Vejamos os principais para a DRE:

a)

b)

Faturamento

Faturamento é receita e pode ser bruta ou liquida. E a conta de
maior saldo da DRE:

Faturamento bruto = Receita Bruta de Vendas

Faturamento liquido = Receita Liquida de Vendas

Na década de 1990, a CVM permitiu que as empresas fizessem a
divulgacao de sua DRE, iniciando pela receita liquida ao invés da
receita bruta, recomendando que justificassem a composicao da
variacao em notas explicativas. Por isso, a informacdo sobre a
receita bruta nao esta na DRE.

EBIT ou LAJIR
O lucro antes das despesas com juros e imposto de renda (LAJIR)
— earnings before interest and taxes (EBIT) — é o lucro

operacional da empresa. Ele é apurado a partir de outro saldo
financeiro, o LAJIRDA (ou EBITDA), ajustado pelo total de
depreciacdes e amortizacdes (DA):

EBIT = EBITDA — DA

O EBIT diverge do Lucro antes dos Juros que aparecem na DRE,
por efeitos de caixa que compdem o saldo do EBITDA; mas, na
maior parte dos casos, sao diferencas de pouco valor, quase
imateriais.

EBITDA ou LAJIRDA

O EBITDA - ou LAJIRDA - talvez seja o indicador mais importante

para uma boa analise econbmica da empresa. O EBITDA reune

todas as contas operacionais da empresa, como receita liquida,

custos das vendas e as despesas operacionais, ajudado pelas
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contas de resultado, que estao nesses grupos de contas, mas que
ndao afetam o caixa, como depreciacdao e amortizacdo (DA) e
algum outro ajuste que nao afete caixa (A). Grosso modo,
podemos definir o EBITDA como sendo:

EBITDA = Lucro Bruto — Desp. Operacionais + DA + A

Dificilmente, um analista externo a organizacao consegue apurar
com exatidao o EBITDA, pois requer conhecimento da atividade
da empresa para identificar alguns ajustes (A). Por isso, a
empresa trata de compor o saldo do seu EBTIDA e divulgar em
Relatério da Administracao e, menos frequentemente, em Nota
Explicativa. O EBITDA deve ser analisado como o lucro da
atividade econémica (justamente por representar o lucro bruto
menos as despesas operacionais) ou a geracdao de caixa do
negocio (justamente por ter como base o efeito de caixa do
resultado operacional). O ideal é analisar o EBITDA em dois
aspectos: o da margem de EBITDA (ME ou relagao percentual
com a receita liquida) e a evolucao dessa margem ao longo dos
periodos contabeis sucessivos. Quanto maior a margem, melhor
economicamente para o negocio:

ME = (EBITDA / Receita Liquida) x 100

De todos, o EBITDA mede a geracdao de caixa do negdcio e o EBIT do
lucro operacional do periodo.

6.4. Alavancagem Operacional

A alavancagem operacional é a capacidade que a empresa tem de
multiplicar o crescimento do seu lucro operacional pelo aumento das
vendas.

Vamos partir do pressuposto que os custos das vendas sao compostos,
essencialmente, por custos variaveis na mesma proporc¢ao da receita.
Se isso ocorre, quanto mais as receitas aumentam, mais a empresa
precisa de custos para gerar essa receita. Logo, a tendéncia € haver um
aumento de custos (ou variagdo) na mesma propor¢ao da receita
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liqguida de vendas. Em outras palavras, é de se observar que, num
contexto de varios periodos contabeis sucessiveis, a margem bruta nao
varie tdo significativamente, ano apdés ano.

Por outro lado, quando estendemos a analise para o grupo de despesas
operacionais (administrativas, gerais, vendas e outras), excluindo o
resultado de equivaléncia patrimonial, é facil perceber que, em sua
maioria, ela tem o comportamento de ser fixa, ou seja, de pouco variar
em funcao das vendas liquidas. Num contexto de varios periodos
sucessivos, as despesas operacionais nao podem evoluir na mesma
proporcao que a receita: devem variar menos.

Se essas premissas anteriores — custo de vendas como variaveis e
despesas operacionais como fixas — forem verdadeiras, a empresa
podera entrar num ganho de escala: dividir os seus gastos fixos por um
maior volume vendido. Com isso, da-se o processo de alavancagem
operacional, em que o lucro operacional, medido pelo EBIT, aumentara
em um percentual maior do que o das vendas liquidas.

Vejamos o exemplo a seguir.
No “periodo 1”, a empresa tem vendas liquidas de RS 100 milhdes,

custos de vendas de RS 60 milhdes e despesas operacionais de RS 20
milhoes, conforme demonstrado no Quadro 5.

Quadro 5 - Situacao financeira no “periodo 1”:

DRE (em RS milhdes) P.1
Receita Liquida 100
Custos das Vendas (60)
Lucro Bruto 40
Desp. Operacionais (20)
EBIT 20

Nessas condicdes, o lucro operacional — formado pelo EBIT — é de RS 20
milhdes.
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No “periodo 2”, a empresa consegue aumentar em 10% seu volume de
vendas, mantendo o preco médio constante. Consequentemente, seus
custos também aumentam em 10%. Supondo que a despesa
operacional se mantenha fixa, a DRE é representada no Quadro 6.

Quadro 6 - Situacao financeira no “periodo 2”:

DRE (em RS milhdes) P.1 P.2 A%
Receita Liquida 100 110 10,0%
Custos das Vendas (60) (66)
Lucro Bruto 40 44 10,0%
Desp. Operacionais (20) (20)
EBIT 20 24 20,0%

Repare que o lucro liquido aumentou em 20%, enquanto as vendas,
apenas 10%. Em outras palavras, a empresa esta economicamente mais
produtiva e com maior margem operacional, assegurando uma criagao
de valor econbmico no “periodo 2”.

Para verificar se uma empresa esta conseguindo obter alavancagem

operacional, basta fazer:

v’ Apure o seu EBIT, a partir do EBITDA, ou, na falta dessa informac3o,
pode trabalhar com o subtotal da DRE, o Lucro antes dos Juros;

v’ Calcule o grau de alavancagem operacional (GAO), dado por:
GAO = AEBIT% / ARLV%
Se o GAO for maior do que um, a empresa esta praticando a
alavancagem operacional com sucesso. Quanto maior, mais eficiente,
ou seja, ela esta conseguindo gerir seus resultados.

No nosso exemplo, o GAO da empresa é de 2,00 (20% / 10%).

6.5. Exercicios para Reflexao

a) Assinale se cada elemento abaixo é custo ou despesa, para uma
empresa industrial:
- Matéria-prima e insumos de producao;

- Salarios e encargos sociais do operario da fabrica;
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b)

- Salarios e encargos sociais do presidente;

- Deprecia¢des dos moéveis da Contabilidade;
- Depreciagdes das maquinas da fabrica;

- Comissao de vendas.

Se 0 GAO de uma empresa é de 2,50 e suas vendas cresceram
em 20%, em quanto o lucro operacional aumentou?

A empresa XPTO S/A fechou o ano passado com vendas na casa
de RS 100 milhdes, custos de vendas em RS 60 milhdes, despesas
operacionais em RS 40 milhdes, sendo que RS 10 milh&es sio de
depreciacbes e amortizagcbes. Em quanto ficou o lucro da
atividade econ6mica e a margem de EBITDA?
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7. O QUE ANALISAR NA DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA

O que importa é o fluxo de caixa. De nada adianta ter lucro se a
empresa nao estiver gerando caixa. A DFC pode ser uma fonte valiosa
de informacdes se soubermos explora-la. Se a propria estrutura do
demonstrativo for examinada, conforme discriminado a seguir,
veremos que podemos identificar como se dao os fluxos financeiros da
empresa:

Caixa das Atividades Operacionais
Caixa das Atividades de Investimentos
Caixa das Atividades de Financiamentos

Aumento (reducao) de Caixa e Equivalentes

Vamos entender que podemos rearranjar esses fluxos de caixa em
fluxos financeiros — movimentos financeiros agrupados por
caracteristicas de funcionalidade na organizacao, visando montar o
fluxo de caixa livre (FCL), também conhecido pelo fluxo de caixa dos
ativos (FCA). Esse é o fluxo final que a empresa conseguiu gerar (fonte)
ou nao (uso) a partir das suas operacdes, liquidas da formacao de
ativos, como capital de giro (ativos e passivos circulantes) e gastos de
capital (ativos permanentes).

Além disso, veremos como se formam o fluxo de caixa operacional
(FCO) e os gastos de capital (GC).

7.1. Fluxo de Caixa Operacional (FCO)

O fluxo de caixa operacional é o fluxo financeiro gerado pela atividade

econOdmica, liquida de imposto de renda, dada por:
FCO = EBITDA — Despesa de Imposto de Renda
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Exceto no caso de empresa em fase pré-operacional, espera-se que o
resultado dessa conta seja sempre positivo, pois o FCO deve ser a maior
fonte de recursos de qualquer negdcio, a longo prazo. Ele permite que
a empresa cres¢ca organicamente com recursos proprios, sem aporte
novo dos acionistas. Muitas empresas, antes de amargarem a faléncia —
como Mesbla e Varig —, passaram por um FCO negativo.

Numa analise de periodos contabeis sucessivos (trimestres, anos etc.),
o ideal é que se observe sempre vendas liquidas e FCO crescentes.
Melhor ainda se o percentual de crescimento do FCO for maior do que
o da receita liquida de vendas, sinalizando que a empresa praticou com
eficiéncia a alavancagem operacional.

7.2. Gastos de Capital (GC)

Estudamos sobre os gastos de capital quando vimos o conceito de
saldos financeiros, no item “g”, do topico 5.3, do Capitulo 5. Eles
representam os investimentos estratégicos na renovacao tecnolégica e
de ferramentas, na expansao organica e no desenvolvimento de novas
solucdes inovadoras da empresa, ou seja, no aumento do ativo
permanente — investimentos, imobilizado e intangivel.

As empresas bem estruturadas — como é o caso das empresas com
acoes na bolsa de valores — trabalham com planejamento estratégico
de varios anos, além do levantamento e acompanhamento de
orcamentos empresariais e a analise de viabilidade econbmica para os
seus gastos de capital.

Essa andlise consiste em, antes de sequer investir, estimar se os
beneficios financeiros futuros (fluxo de caixa livre) do investimento
serdo maiores do que os valores de aquisicao de ativos. Afinal,
envolvem valores mais elevados e a necessidade de levantar recursos
para financiar o projeto corporativo.
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Logo, os gastos de capital sdo estratégicos porque tém o potencial de
aumentar ou até gerar novas vendas.

7.3. Fluxo de Caixa Livre (FCL)

O fluxo de caixa livre (FCL) é o fluxo de caixa gerado pelos ativos da
empresa, em um determinado periodo de analise. Ele representa a
esséncia da geracao ou consumo de caixa de toda a empresa naquele
periodo, posto que contempla a formacao pelo resultado — o fluxo de
caixa operacional (FCO) — menos todos os recursos para a formacao de
ativos, como o capital de giro e os gastos de capital.

Pela Demonstracdao do Fluxo de Caixa (DFC), podemos apurar o fluxo de
caixa operacional de duas formas:

Abordagem do resultado:

+ Caixa da atividade operacional

— Caixa e equivalentes

+ Caixa da atividade de investimentos

= Fluxo de caixa livre

Abordagem dos credores:
— Caixa da atividade de financiamento

= Fluxo de caixa livre

Ambas as abordagens oferecem o mesmo saldo, pois sao gerados da
aplicacao do método das partidas dobradas. A abordagem do resultado
é a esséncia da formacado do caixa gerado pela empresa, pois nasce da
parte da atividade operacional e se ajusta pelos valores destinados a
formacao de ativos. A abordagem dos credores analisa a formacao pela
geréncia da estrutura de capital da empresa: a movimentacao liquida
de passivos financeiros (capital de terceiros) e do patrimoénio liquido
(capital préprio).
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O ideal é que esse resultado seja positivo para as empresas maduras e
de grande porte. Todavia, é possivel que, em momentos pontuais de
necessidade de investimento, principalmente em empresas em franca
expansdo e/ou de capital intensive, o negdcio demande investimentos
elevados, fazendo com que o fluxo de caixa livre seja negativo. Quando
isso ocorre, sera facil perceber que os recursos para zerarem esse valor
vieram da estrutura de capital da empresa, ou seja, de seu caixa da
atividade de financiamento — ou de empréstimos ou de aporte de
capital pelos acionistas ou, ainda, de um mix de ambas as fontes.

7.4. Exercicios para Reflexao

A XPTO S/A, que fechou com EBITDA de RS 32 milhGes e despesa de
imposto de renda de RS 6 milhdes no ano passado, publicou a sua
Demonstracdo do Fluxo de Caixa — método indireto, em RS mil, para o
ano passado, conforme listado a seguir:

Demonstracdo do Fluxo de Caixa RS mil
Lucro Liquido do ano 20.000
Ajustes sobre o lucro que ndo

afetaram o caixa e equivalentes:

Deprecia¢cdao e Amortizagao 3.000
Juros sobre empréstimos de longo prazo 1.000
Lucro liquido ajustado para efeito de caixa 24.000
Ativos e passivos circulantes ( 3.000)
Caixa da Atividade Operacional 21.000
Aquisicao de imobilizado (28.490)
InversOes estratégicas para o intangivel ( 1.510)
Caixa da Atividade de Investimentos (30.000)
Captacdo de empréstimos 2.130
Quitacdo de empréstimos ( 4.130)
Aumento de capital social 80.000
Pagamento de dividendos ( 5.000)
Caixa da Atividade de Financiamentos 73.000
Saldo final de caixa e equivalentes 83.238
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Saldo inicial de caixa e equivalentes 19.238

Variagdo do saldo de Caixa e Equivalentes 64.000

Com base nos elementos listados, apure os seguintes saldos:

a) Fluxo de caixa operacional.
b) Total dos gastos de capital.
c) Fluxo de caixa livre.

d) Fluxo de caixa gerado pelos ativos.
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8. O QUE ANALISAR NA MUTAGAO DO PATRIMONIO LiQUIDO

A Mutacdo do Patrimoénio Liquido (MPL) resume todos os eventos que
afetaram a parte que os socios efetivamente possuem da empresa: o
subgrupo do patriménio liquido. Quase todas as informacdes
financeiras que aparecem na MPL podem ser detalhadas e justificadas
na nota explicativa sobre o Capital Social.

8.1. Aumento ou Reduc¢ao de Capital Social

Como vimos anteriormente, no topico 1.1, o Capital Social representa o
total dos investimentos diretos que os sécios fizeram na empresa.
Quando esses investidores aportam mais recursos numa determinada
instituicdo, eles estdao aumentando a concentracdo dos seus
investimentos em um Unico negdcio, elevando o seu risco. Se a
empresa precisa pedir mais dinheiro aos acionistas, é de se esperar
que, em contrapartida, aumentem as expectativas dos socios e eles
cobrem retornos maiores no futuro, que justifiguem o aporte
complementar. Além disso, o aumento de capital social por outros
acionistas faz com que haja reducao da participacao de cada um dos
socios atuais e, consequentemente, diminuicdo da proporcao de
proventos a receber: dividendos e juros sobre o capital proprio (JCP).

A emissao de novas acdes de uma companhia aberta reduz o valor
patrimonial da ag¢ao (VPA), saldo contabil do patriménio liquido
dividido pelo total de a¢goes (N2) que compde o capital social, e o valor
de mercado das acdes em bolsa de valores, uma vez que terao mais
acoes circulando no mercado.

A reducdo de capital em grandes empresas € uma situa¢ao rara, a nao
ser que a empresa esteja em busca de fechar o seu capital — numa
operacao denominada de Oferta Publica de Aquisicao de agoes (OPA).
Em companhias fechadas, é mais facil admitir a entrada de um novo
socio, que vai comprar a participacao de alguém que esta saindo do
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capital. Por esta ultima operacdo, a transacao financeira nao passa pela
empresa, restringindo-se a uma negociagao entre os envolvidos.

8.2. Distribuicao de Dividendos e JPC

Pela MPL, pode-se também apurar o total de proventos pagos
(dividendos + JCP). Na nota explicativa sobre Capital Social, ainda se
pode ver os detalhes da operacdao, como quanto foi o valor por acao.

8.3. Exercicios para Reflexao

Em 31 de dezembro do ano passado, a empresa XPTO S/A publicou a
sua MPL, em milhares de reais:

Descricao Capital Reserva de Lucros Total do

do evento Social Lucros Acum. Pat. Liqguido
Saldo em 1/1 120.000 23.500 -0- 143.500
Aumento de

Capital 80.000 80.000

Lucro liquido
do ano 20.000 20.000

Dividendos pagos
em 31/12 ( 5.000) ( 5.000)

Transferéncia
para Reservas 15.000 ( 15.000)

Saldo em 31/12 200.000 38.500 238.500

Em sua nota explicativa sobre capital social, ha as seguintes
informacgdes:

O capital é atualmente composto por 20 milhdes de a¢des ordinarias,
todas com direito a voto. Os principais acionistas sao:

José das Couves 8.224.115 agdes
Maria das Couves 1.115.385 agles
Galhardo Gomes 932.500 agdes
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Outros 5.272.000 agdes
Free float 5.000.000 agbes

Em 31 de dezembro do ano passado, as acdes da empresa fecharam ao
preco de RS 12,00 cada.

Pede-se:

a) Quem seriam os acionistas controladores? Qual o percentual que
esta nas maos dos socios controladores?

b) Qual o percentual das acbes da empresa que estavam em
negociacdo na bolsa de valores, ao final do ano passado?

c) Quanto foi distribuido de dividendos por acdao, no ano passado?
Em face do preco do papel na B3, em 31 de dezembro, qual seria
o dividend yield do papel?

d) Calcule o valor patrimonial da acdao (VPA) ao final do ano
passado, compare-o com o preco do papel na bolsa e diga se a
referida acao estava sendo negociada com agio ou desagio, em
funcdo do valor patrimonial e de quanto era esse valor (em RS e
%).

e) Qual seria o market capitalization da empresa? Isto é, qual seria
o valor da companhia no ano passado, para alguém que
comprasse todas as acdes do seu capital social pela cotacao do
papel na B3?
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9. ALGUNS INDICADORES

Conhecer as regras, principios e normas contabeis € importante para
compreendermos que existe um padrdao em tudo; a ciéncia tem seus
procedimentos a serem seguidos. O produto final dessas praticas
homogéneas é a emissao de demonstracdes financeiras que devem
espelhar a situacdo econOmica da empresa. Quando aplicados com
uniformidade, permite aos stakeholders, em qualquer nivel, interno ou
externo, comparar a evolucdao histérica da situacdo econdmico-
financeira da organizacdao, pela variacao de saldos em periodos
contabeis (trimestres, semestres, anos...) sucessivos.

Podemos estender essa pratica de analise para efeitos mais complexos,
como, por exemplo, comparar o desempenho da empresa-objeto de
analise com o desempenho de empresas concorrentes ou até de uma,
duas ou trés maiores empresas de um setor econdmico. Dessa forma,
conseguimos contextualizar se um determinado item observado (ex.:
aumento gradual da divida) foi uma caracteristica exclusiva daquela
empresa-objeto ou se foi de todos ou da maioria das empresas do
setor. Isso pode ser de relevante decisao para o investidor. Mas, como
comparar o desempenho da empresa que um investidor deseja aportar
seu dinheiro com outra que tem cinco ou sete vezes o seu tamanho?
Como fazer esse tipo de comparacao para empresas de diferentes
portes?

Vamos supor alguns dados levantados de duas industrias pesadas
concorrentes, no ultimo 31 de dezembro, dispostos no Quadro 6.

Quadro 6 — Dados financeiros e sociais das empresas A e B (RS milhdes):

Dados financeiros e sociais em 31/dez A B
Faturamento liquido RS 100,0 M RS 1.200 M
EBITDA RS 20,0M RS 240M
Lucro liquido RS 10,0 M RS 120M
Total de funcionarios 62 832
Patriménio liquido RS 100,0 M RS 1.500 M
Ativo total RS 500,0 M RS 6.000 M
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| Gastos de capital | RS 100M [ RS 180M |

A resposta para a questao anterior é o esforgo para se estabelecer indices que
correlacionam propor¢des de saldos contabeis. Isso é feito por meio de
indicadores financeiros. Portanto, os indicadores financeiros sdao relagdes
fracionarias entre saldos contabeis que guardam alguma correlacdo contdbil ou
de atividade econdmica. Ao calcular esses indicadores, por empresa, extrairemos
o efeito do tamanho da organizagao, o que vai permitir comparar empresas de
diferentes portes ou tamanhos. E o que veremos neste capitulo.

9.1. Categorizacao de Indicadores

Existem inUmeros indicadores financeiros que podem ser categorizados
pela natureza. Varios autores catedraticos da matéria convergem para
uma classificacao-padrao dessas categorias ou mesmo na nomenclatura
unica de cada indicador. Trata-se de uma disciplina que vamos chamar
de Andlise de Demonstracdes Financeiras. Alids, nem o nome da
disciplina é convergente dentre os autores.

Temos que entender que essa divergéncia toda é consequéncia de
justamente ndo ser uma matéria de Contabilidade, ou seja, nao esta
sob as diretrizes, principios ou normas da Ciéncia Contabil, mas do
desenvolvimento pratico da prdpria Contabilidade Gerencial e da
Administracdao Financeira: mais flexivel, mais analitica e menos formal.

N3o é objeto deste curso explorar um grupo bem amplo de categorias
ou de indicadores. Apenas o suficiente para entendermos, do ponto de
vista de um investidor, como o tema pode ser examinado. O Quadro 7
ilustra as principais categorias que vamos investigar.

Os indicadores financeiros podem ter diferentes formatagdes. Em mais
de 90% dos casos, eles sao formatados em numero com duas casas
decimais ou em percentual com uma casa decimal. A interpretacao de
cada indicador depende exclusivamente da compreensdao da sua
formula: o que é o numerador, o que é o denominador e qual a relacao
entre eles.
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Quadro 7 — Categoriza¢ao dos indicadores financeiros
Categoria de indicador Objetivo
Evidenciar a capacidade da empresa de pagar seus

Liquidez .

COMpPromissos.

Medir o grau de dependéncia da empresa por
Endividamento capitais de terceiros e se a empresa tem condi¢des

de pagar.

E a analise vertical sucinta da DRE: relaciona alguns
subtotais com a receita liquida.

Mede o retorno que a empresa esta oferecendo, a
luz de alguma métrica de referéncia.

Esforco de medir a produtividade da empresa por
cada colaborador.

Rentabilidade ou margem

Lucratividade

Produtividade

Lembramos que nao existem apenas essas categorias. Na pratica, dependendo do
interesse, o proprio stakeholder pode criar um indicador do seu interesse ou
mesmo uma categoria; entretanto, alerta-se que nao sejam muito ampliadas as
possibilidades: o melhor é trabalhar com poucos indicadores, suficientes para
fazer uma leitura mais analitica das demonstragdes financeiras.

9.2. Indicadores Financeiros

Na categoria de liguidez, veremos apenas o indicador financeiro de
liquidez corrente (LC), cujo objetivo é quantificar quantos reais a
empresa dispde no curto prazo (ativo circulante) para pagar cada real
de divida de curto prazo (passivo circulante). O resultado é expresso em
numero com duas casas decimais e é dado pela seguinte formula:

LC=AC/PC

O mercado trabalha com a meta de que a liquidez corrente seja acima
de um, o que sinalizaria que existe superavit na capacidade de honrar
compromissos. O ideal é que, guanto maior, melhor para o credor.
Todavia, do ponto de vista do investidor, devemos questionar quando o
resultado dessa fracao é excessivamente elevado (acima de 3, 4...), pois
guanto maior o ativo circulante, menos recursos estao direcionados
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para o ativo permanente, no qual se encontram as verdadeiras riquezas
futuras do negodcio. Logo, uma liquidez corrente alta leva o investidor a
perguntar se a empresa nao é rentavel o suficiente para reinvestir este
excesso em mais gastos de capital.

Na categoria de endividamento, tentaremos medir a divida sob dois
aspectos e averiguar se a divida é pagavel, do ponto de vista do credor.

O endividamento é mensurado em percentual, com uma casa decimal,
sobre o total do ativo. O numerador depende da perspectiva de analise:
pode ser o endividamento geral (EG), que trabalha com o passivo
exigivel (PC + PNC), e o endividamento financeiro (EFi), que trabalha
com a divida liquida. Ambos mensuram a dependéncia da empresa de
capitais de terceiros. A diferenca é que, no primeiro, analisamos todas
as dividas com terceiros; no segundo, restringimos a analise ao passivo
de financiamento, ou seja, aquele que vai gerar juros (despesa
financeira), consumindo parte do caixa operacional a ser gerado
(EBITDA). Eles sdao dados pelas seguintes formulas:

EG=PE/A EFi=PFi/A

Se vocé ganha RS 5 mil por més, mas paga prestacdes de RS 4 mil, vocé
esta muito endividado e sua renda esta comprometida; da mesma
forma, se vocé levanta um empréstimo ao custo de 8% ao ano e investe
em renda fixa que te paga 3% ao ano, a longo prazo, vocé vai a faléncia.

O mesmo pensamento serve para a empresa.

Nao existe pecado algum em dever ou pegar empréstimos, como ja
tivemos oportunidade de avaliar, quando analisamos o Balango
Patrimonial, no capitulo 4. O problema é quando a divida cresce a tal
ponto que os juros comprometem boa parte do EBITDA da empresa ou
o custo do capital emprestado é maior do que o retorno esperado dos
ativos investidos pelos recursos.
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Quanto maior o resultado desses indicadores de endividamento, mais
comprometido esta o negocio com recursos de terceiros. Por
consequéncia, menos espaco para contrair novas dividas a empresa
tem; os credores ficarao desconfortaveis em cederem novos créditos
ou até mesmo renovar suas linhas de crédito. O mercado fica
desconfiado quando o endividamento geral é acima de 50% e o
financeiro, acima de 40%.

Por outro lado, podemos, em conjunto, avaliar se essa divida é ou nao
pagavel. E quando trabalhamos com o indicador de divida liquida por
geracao de caixa (DLGC), dado por:

DLGC = Divida Liquida / EBITDA

Esse indicador é inspecionado em numero, com duas casas decimais. A
divida liquida é apurada pressupondo-se que o passivo financeiro ja foi
quitado pelas disponibilidades existentes. Por ser formado por contas
do Balanco Patrimonial (BP), a divida liquida indica quanto a empresa
ainda deve aos bancos ou credores por juros. O EBITDA, por sua vez, é
apurado da Demonstracao do Resultado (DRE), ou seja, acumulado por
um ano. Ao dividir a divida liquida por EBITDA, chegamos ao total de
anos necessarios para que a empresa tenha condicdes de pagar essa
divida. No mercado, o valor ideal para tal pagamento seria abaixo de
quatro anos.

De fato, endividamento geral e financeiro elevados so se justificam com
DLGC baixo e liquidez corrente elevada.

Os indicadores de rentabilidade sdao as margens que estudamos no
capitulo 6. Elas sao expressas em percentual (com uma casa decimal)
da receita liquida de vendas (RVL) e, quanto maior, melhor a eficiéncia
da empresa. As principais margens sao: margem bruta (MB), margem
de EBITDA (ME) e margem liquida (ML), tendo no numerador o lucro
bruto (LB), o EBITDA e o lucro liquido (LL), respectivamente:

MB=LB/RLVY ME=EBITDA/RLVY ML=LL/RLV
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Os indicadores de lucratividade medem o retorno que a empresa esta
gerando, sob diferentes perspectivas. O indicador mais importante do
mercado é o retorno sobre o patrimoénio liquido (ROE) — return on
equity. Ele trabalha com o resultado gerado no ano (lucro liquido) sobre
o total investidor pelos acionistas na empresa (patrimonio liquido) e é
expresso em percentual com uma casa decimal:

ROE=LL/PL

Quanto maior, melhor o retorno esperado pelos acionistas. O mercado
trabalha o ROE como uma medida que deve dar mais do que
investimentos em renda fixa. Por isso, comparam o seu resultado com a
variacao da taxa do interbancario (CDI) para medir o desempenho da
empresa.

Por fim, os indicadores de produtividade permitem tentar mensurar a
efetividade da alocagao dos recursos humanos na empresa, a medida
que comprar a receita liquida de vendas (RLV) ou o EBITDA com o total
de colaboradores da empresa. A apresentacao € em numero com duas
casas decimais, representando quantos reais a empresa faturou ou
gerou de caixa por cada funcionario:

P1=RLV / Total de colaboradores
P, = EBITDA / Total de colaboradores

Obviamente, quanto maior o resultado, maior a produtividade da

empresa na gestao de seu capital humano.

9.3. Exercicios para Reflexao

a) Voltando aos dados das empresas A e B, concorrentes do
mercado de industria pesada, no Quadro 6, qual delas

apresentou melhor desempenho no ano passado?
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Estamos no ano de 20X5. A empresa XPTO S/A apresentou os
seguintes indicadores nos ultimos anos:

Indicadores X1 X1 X3 X4
ARLV 4% 3% 4% 5%
LC 1,23 1,21 1,21 1,22
EG 32% 43% 51% 60%
ROE 3% 4% 5% 8%
ME 20% 20% 20% 20%
ML 10% 8% 6% 5%
CDI 2% 2% 2% 2%

Como vocé analisa o desempenho da empresa nesse periodo?
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10. SEGURANCA PARA OS INVESTIDORES

Investir em empresas pela bolsa de valores, a B3, envolve,
necessariamente, abrir uma conta em uma corretora de titulos e
valores mobilidrios. A movimentacao financeira numa corretora nao é
feita diretamente com saques, depodsitos, uso de cartdes de débito ou
caixas eletronicos: é preciso ter uma conta corrente bancaria, com os
mesmos titulares que assinardo a conta da corretora. Assim, os
depdsitos e saques sao feitos por meio de transferéncias eletronicas
disponiveis (TED), de um para o outro e vice-versa.

Como existem contas bancarias e corretoras que cobram tarifas para
manutencao de conta, emissao de extrato e até TEDs, € preciso,
preventivamente, manter contas que nao cobrem essas tarifas,
barateando o processo de investimento e resgate. Quanto aos bancos,
depende exclusivamente do relacionamento do investidor com o seu
gerente. Se for uma conta-salario, ha como pleitear uma redugao de
tarifas ou até zera-las, mas isso pode gerar limite no nimero de
transacdes por TED.

No final de 2020, mais de 80% do volume de dinheiro em custddia, por
conta corrente ou aplicacdes financeiras, estava no poder de cinco
bancos no Brasil, trés privados e dois com capital publico: Itau,
Bradesco, Santander, Brasil e Caixa EconOmica Federal. Se
segmentarmos esse volume por produtos, observaremos que, mais de
90% dos recursos investidos em previdéncia privada ou caderneta de
poupanca estao nas maos dessas mesmas instituicdes financeiras. A
aplicacdo financeira de maior volume — mais de RS 1 trilhdo (mais de
20% das aplicacdes no pais) — estdao na aplicacdo financeira de menor
rentabilidade: a caderneta de poupanca. A poupang¢a, embora nao
tenha imposto de renda, rende apenas 70% da taxa SELIC, ou seja,
abaixo da taxa basica da economia.

Esses dados levam a compreender que existe no Brasil alta
concentracao de recursos em pouquissimas instituicdes financeiras.
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Assim, o dinheiro sempre circula por essas big five ou, uma outra forma
de analisar, € que elas captam recursos sem muito esforco, ou seja,
sem a necessidade de oferecer as melhores taxas de juros do mercado.
A concentracao bancdria e de poupanca € um rango que o brasileiro
carrega desde meados do século passado e, por desconhecer outros
produtos, continua aplicando mal o seu suado dinheiro.

Migrar do banco para uma corretora é um passo natural na evolucao do

seu conhecimento sobre Financas Pessoais, mas isso so é factivel se:

e Vocé tiver uma conta bancaria em que nao te cobrem tarifas por
manutencado de conta e nem por TED;

e VVocé abrir uma conta numa corretora de valores que nao te cobre
tarifas por TED, manutencao de conta e algumas aplicacOes
financeiras basicas, como Tesouro Direto, acdes e fundos de
investimento imobiliario (Fll);

e Vocé deve conhecer o seu perfil de investidor, fazendo o teste de
suitability da sua corretora.

Lembre-se de que, quanto mais tarifas vocé paga, maior o custo dos
seus investimentos e menor sera seu retorno. Quanto mais
conservador for o seu perfil de investidor, menos vocé tera acesso a
investimentos em renda variada, como operar na bolsa de valores com
acoes. Aqui, vocé aprendera cada um desses passos.

10.1. Selecionando a sua Conta Bancaria

E importante vocé negociar com o seu banco a liberagcdo completa de
tarifas. Se vocé paga tarifa, exerca a sua liberdade de escolha.

Hoje em dia, existem as fintechs, bancos virtuais, sem agéncias fisicas e,
portanto, com menos gastos fixos de estrutura, que operam por
aplicativo de desktop ou celular. A grande maioria delas nao cobram
tarifas, como o Banco Inter, o BMG e o Nubank. Isso é uma grande
vantagem competitiva a seu favor.
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10.2. Selecionando uma Corretora de Valores

Uma corretora de titulos e valores mobilidarios (CTVM) é uma
instituicao financeira autorizada a operar na bolsa de valores, por meio
de um sistema operacional chamado Home Broker. Para gue uma
corretora seja oficial, devemos nos certificar se ela esta inscrita como
um membro da:

e Bolsa de Valores (B3) — Corretoras certificadas:
http://www.b3.com.br/pt_br/b3/qualificacao-e-
governanca/certificacoes/selos-pqo/corretoras-certificadas.htm

e Associacao Brasileira de Entidades do Mercado de Capitais (ANBIMA)
— Lista de associados:
https://www.anbima.com.br/pt_br/institucional/associados/lista-de-
associados.htm

e Banco Central do Brasil (BCB) — relacdo de instituicdes em
funcionamento no pais:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/relacao_instituicoes_
funcionamento

As principais corretoras com atuacao no Brasil, além das vinculadas aos
bancos (Itau, Bradesco, Santander, Brasil, Caixa Econbmica Federal etc.)
e a fintechs (Nubank, BMG, Banco Inter etc.), sdo: Agora, Ativa, BTG
Pactual, Clear, Easyinvest, Genial, Guide, Modal, Necton, Orama, Rico,
Toro Radar e XP. Ha diferencas significativas entre elas, tanto na
diversificacdao da carteira de oferta de titulos bancarios (CDB, LC, LCI,
LCA etc.) e de fundos de investimentos, quanto na qualidade e
funcionalidade da plataforma e do Home Broker, assim como no custo
das transacOes, pela cobranca de tarifas.

Economize abrindo conta numa corretora de valores que nao te cobre
tarifas para manutencao de conta, TED e, de preferéncia, pela custddia
de papéis do Tesouro Direto e a¢cdes, nem pela compra ou venda de
acoes ou cotas de fundos de investimento imobiliario.
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E facil fazer uma analogia de que as maiores corretoras —como a XP e a
do Banco do Brasil — devem oferecer um maior numero de alternativas
de investimentos, como renda fixa ou em fundos de investimentos.
Mas, normalmente, estas tém um preco alto a se pagar por transacao.
O interessante é que a concorréncia (surgimento de mais corretoras de
valores e a entrada das fintechs estao aumentando o volume de suas
operagcdes) vem contribuindo com a reducdo de varias tarifas e até com
o trabalho de tarifa zero em quase tudo.

Em final de 2020, essas eram as corretoras que nao cobravam tarifa por
manutencao de conta, por emissao de TED, por custddia de Tesouro
Direto ou de agdes, nem corretagem por compra e venda de agdes ou
cotas dos Flls: Banco Inter, Clear Corretora e Corretora Rico.

Hoje, é possivel operar com muitos bancos e fintechs vinculados a sua
conta corrente bancaria. Fique atento, entretanto, as tarifas cobradas.

10.3. Perfil do Investidor

Previamente, vocé deve deixar digitalizado em formato Adobe Reader
(arquivo com a extensao “.pdf”) a carteira de identidade, o CPF,
comprovante ndao bancario de residéncia emitido em até 90 dias e
comprovante da sua conta corrente bancaria (extrato, cdpia de cheque
ou do cartdo. Se for mandar cépia de cheque ou do cartao, sugerimos
gue cubra a parte do codigo de barras e do numero do cheque e, no
caso de cartao, a data de vencimento e os 3 ou 4 algarismos da frente
ou do verso (que nao seja no numero da agéncia ou da conta em si).
Também deixe digitalizado uma foto colorida em dois formatos: em
texto, como Adobe Reader (“.pdf”), e em figura, como Portable
Network Graphics (“.pgn”) ou Joint Picture Expert Grou (“.jpg”).
Atualmente, impressoras ou aplicativos de scanners conseguem gerar
arquivos nesses formatos — ou até mesmo programas de texto, como
Word, conseguem formatar o primeiro, e o programa do Print,
consegue gerar os dois ultimos.
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Feito isso — e selecionada a corretora —, vocé vai entrar no site ou
baixar o aplicativo do celular e clicar em “Abrir Conta” (ou algo similar).
Preencha o seu cadastro (nome, CPF, endereco, fonte de renda,
remuneracao etc.) e os dados da sua conta corrente bancaria. Pode
cadastrar mais de uma conta, mas lembre-se de que: (a) vocé so
consegue sacar ou depositar dinheiro na corretora por meio de TED
com a sua conta corrente bancaria e (b) os titulares da conta da
corretora e da conta bancaria devem ser os mesmos.

Em seguida, vocé devera procurar informacdes sobre o perfil do
investidor.

O perfil de investidor é identificado por um teste obrigatdrio por lei,
sempre que se abre a conta em um banco ou numa corretora de
valores: o teste de suitability. Esse teste classifica o investidor nao
qualificado — aquele que dispde de menos de RS 1 milhdo — em
conservador, moderado, arrojado ou arriscado. Somente as duas
ultimas classificacbes permitem que o investidor tenha acesso a
aplicacdes em bolsa de valores, pelo uso do Home Broker.

O perfil de conservador é aquele investidor com aversdao a riscos,
optando por aplicar em papéis de renda fixa e raras posi¢cdes em renda
variavel. Em geral, essa aversao a aplicacbes em renda variavel é
atribuida a falta de recursos ou de conhecimento.

O investidor com perfil moderado é um meio termo entre aquele mais
conservador e outro mais arrojado. Ele admite a adicao de alguma
posicao em renda variavel, sem perder uma parcela significativa em
renda fixa.

Por fim, o investidor com o perfil arrojado, tem predilecao por ativos de
renda varidvel, em face de uma alta tolerancia ao risco.

Importante salientar que, por determinacdao do 6rgdo regulador,

somente pessoas com o perfil arrojado receberao acesso a operagdes

de bolsa de valores e recomendacao de investimentos mais arriscados.
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O teste é rapido e consiste em perguntas bem diretas sobre o seu nivel
de conhecimento de produtos do mercado, se ja aplicou e quanto e
tenta mapear a sua tolerancia ao risco.

A recomendacao é que vocé seja 0 mais sincero possivel, para que nao
se exponha a ativos do mercado que consumam 0 seu sSono ou, por
ignorar os seus conceitos, o conduzam a perder ainda mais.

Feito isso tudo, em até dois dias Uteis vocé recebe o acesso a
plataforma de investimentos, mas nao significa que esteja apto a
investir.

10.4. Abordagem

Investir em ac¢des requer, sobretudo, conhecimento. O primeiro passo
vocé ja deu, ao ler como analisar as demonstra¢des financeiras de uma
empresa. Entenda que, por forca de Lei das S/As — a lei n? 6.404/76 —, o
socio de uma empresa tem a sua responsabilidade limitada ao capital
que entregou ao comprar as suas agoes. Logo, por mais que a empresa
venha a faléncia, sua perda é limitada ao valor investido. E o que
Nassim Taleb denominou de antifrdgil: acbes ndao te consomem mais
do que investiu e, mesmo assim, a economia precisa entrar em crise ou
o mercado precisa estar muito ruim ou, ainda, a empresa ir a faléncia.
Trés riscos perfeitamente perceptiveis antes de atingir em cheio o seu
investimento.

Se, por um lado, suas perdas sdao limitadas (ao que investiu),
matematicamente seus ganhos nao tém limites. Vocé pode ganhar em
um ano 5%, 10%, 40% ou até mesmo algo acima de 100%, desde que
saiba escolher bem a empresa na qual investir, bem como identifique
se a economia e o mercado da referida corporagao estao favoraveis.

Se esse postulado da antifragilidade é verdadeiro e vocé, ao ler esta
obra, ja aprendeu minimamente a interpretar os saldos contabeis, bem
como a identificar se uma empresa vai bem ou nao, vocé acaba de
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concluir que a_ distancia _entre _um investidor conservador e um
investidor em acdes € o conhecimento e a experiéncia. Na pratica, nao

existe aversdao ao risco; o que existe € o medo da perda. Se vocé
aprendeu que sua perda maior é 100% do que investiu, basta aprender
a como lidar com a¢des para evitar isso. Aqui vao alguns conselhos:

AcOes (como cotas de Flls) sao ativos de renda variavel, ou seja, nao
tém vencimento, nao tém prazo minimo ou maximo de resgate e o
seu preco depende da oferta e procura pelo papel na bolsa de
valores;

Retornos passados em ag¢Oes ndao sao garantias de retornos futuros
com o mesmo papel;

N3o aceite recomendacdes de pessoas que nao sao certificadas no
mercado de capitais: além de ilegal, essas pessoas provavelmente
nao tém o conhecimento e nem credenciais para fazer essa
recomendacao — além, é claro, de que elas estao recomendando o
gue vocé deve fazer com o seu dinheiro; logo, a perda, se ocorrer,
sera sua;

Vocé deve aprender minimamente em como investir, onde investir e
quais os riscos de cada operacao;

Jamais opere em operagoes alavancadas, como day trade, op¢cdes ou
outros ativos que nao acdes — a menos que vocé ja tenha recebido
muitas orientacdes para tal e saiba que as perdas e o risco sao
exclusivamente seus;

Jamais destine mais de 10% do que tem para investir nas suas
primeiras operacdes na bolsa de valores, — dessa forma, vocé nao se
expOe excessivamente ao risco da renda variavel, em suas primeiras
operacgoes;

Saiba que investir em ac¢des nao vai deixa-lo rico nunca: se alguém,
um dia, acenar com esta possibilidade, esta mentindo e, se vocé cair,
a perda é exclusivamente sua.

Esses sdao os primeiros conhecimentos basicos para investir em acoes,
mas nao sao o suficiente. Lembre-se sempre dos principios basicos dos
investimentos, segundo Roberto Gil Uchoa:
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“Jamais culpe alguém pelas suas perdas em investimentos:
vocé é maior de idade, vacinado e fez porque quis.”

O resto é mera aventura.

10.5. Casas de Research

Vem tomando vulto o niumero de investidores na bolsa de valores. Em
inicio de 2015, eram menos de meio milhdo de CPFs cadastrados como
investidores em acdes na B3. Na época, a taxa SELIC atingia patamares
de 14,25% ao ano: elevados ao ponto de inibir investimentos e causar
recordes de desemprego.

A medida que o BCB baixava a taxa SELIC — mas, ndo necessariamente
apenas por isso — o0 numero de novos investidores subia
geometricamente, alcancando pouco mais de 800 mil ao final de 2018,
dobrando um ano depois e fechando o ano de 2020 em 3,2 milhdes,
quando a taxa SELIC ja havia despencado para 2% ao ano. O Grafico 1
ilustra bem essa dicotomia entre queda dos juros e aumento do
numero de investidores em acgdes.

Movos investidores na B3 e taxa Selic
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Fonte: B3 e Economatica (2021)
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Desde o inicio de 2010, tem-se observado no Brasil a expansao do
numero e tamanho das casas de recomendacdao de investimentos,
como a Empiricus, a Suno, a Nord, a Eleven, dentre outras. Elas sdao
formadas por profissionais certificados e com larga experiéncia no
mercado de capitais. Elas vendem assinaturas de newsletters
customizadas sobre investimentos.

O ponto bom da maioria dessas casas é que elas suprem seus leitores
com um material didatico de qualidade, que incorpora conhecimentos
fundamentalistas para os investidores. O ponto ruim, muito criticado, é
que temos que entender que todas elas contam com uma abordagem
de marketing muito agressiva e de massiva abordagem emocional aos
potenciais clientes.

Com o advento do Google, sempre que vocé fizer uma pesquisa aberta,
logo depois é acoitado com varias propagandas sobre aquele tema. Se
ainda nao percebeu, pesquise hoje sobre “viagem ao Chile”. Nas
semanas que se seguem, vocé vera a quantidade de banners e pop ups
que vao aparecer nos sites que visitar ou nas suas redes sociais sobre
Chile, voos, hospedagens e afins.

Da mesma forma, quando vocé comecar a pesquisar sobre
investimentos, vocé se vera cercado de propaganda dessas casas de
investimentos, corretoras e — o pior deles — cursos que te prometem
deixar milionario com métodos exclusivos e infaliveis.

N3ao acredite em nada disso. Se o cara é tdo bom para montar um curso
para te deixar rico, por que ele precisa ainda vender um curso? Nao
deveria estar navegando com o seu iate no Mediterraneo, enquanto
opera virtualmente na bolsa de valores? Seu uUnico cuidado deveria ser
nao engasgar com o caviar.

Nao existe isso!
A abordagem das casas de investimentos chega a ser vil para as pessoas

mais vulneraveis cultural e emocionalmente, pois sao feitas algumas
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estratégias que mexem com gatilhos mentais do consumidor. A mais
apelativa é mostrar graficos verdes, que exploram curvas ascendentes
de precos de acOes, sinalizando que suas recomendacdes ganharam
percentuais raramente vistos no mercado. Nao que nao seja verdade,
como, na pratica, quase todos os graficos sao, mas algumas dessas
casas chegam a recomendar mais de 30 a¢des em quatro ou cinco
produtos diferentes. Com o mercado favoravel e a bolsa de valores
mostrando retornos acima do satisfatério, parece ébvio que mais da
metade dessas acoes apresentarda um desempenho muito bom. Mas...
por que também nao mostram graficos em vermelho, com curvas
descendentes, daquelas recomendac¢des que ndo surtiram bons
resultados?

Parece interessante ndo termos respostas para essa questao...

Em suma, a pessoa, para assinar uma publicacdao dessa, tem que saber

que:

e Ficara presa ao pagamento anual da publicacao;

e A publicacdo vai recomendar uma carteira de no minimo oito ativos
diferentes (raramente, sao menos de 10);

e S6 compensara o investimento na carteira daquela newsletter se tiver
dinheiro para investir em trés ou quatro ativos diferentes, pelo
menos (o ideal, é claro, é investir em todos), entrando no dia da
primeira recomendacdao e saindo do investimento quando eles
recomendarem a venda;

e Para tirar melhor proveito da sua assinatura, deve ler todas as
edicOes, aprender os racionais e estudar as teses.

Mesmo assim, podera ficar a duvida: e se vocé, que nao tem dinheiro
para investir em TODAS as recomendacoes, selecionar apenas aquelas
gue vao gerar perdas?

10.6. Garantias para o Investidor
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Nao. Nao existe nenhum sistema que garanta o investidor contra
perdas em investimentos. O risco e o dinheiro sao exclusivamente do
investidor. Ganhou, ele embolsa; perdeu, ele sai com menos do que
investiu. Este é o corolario de quem aplica em acgdes.

Isso posto, vamos conhecer dois mecanismos interessantes de protecao
do investidor, conquanto consumidor de produtos disponiveis no
mercado.

a) Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (MRP)

O MRP é um 6rgao administrador pela BSM Supervisao de Mercado,
um braco da B3 responsavel por realizar, com autonomia
administrativa e orcamentaria, as atividades de supervisdao do mercado
de capitais. O MRP assegura aos investidores o ressarcimento de até RS
120 mil por prejuizos causados por participantes dos mercados
administrados pela B3 (corretoras e distribuidoras de titulos e valores
mobilidrios) e servicos de custddia. Ele também cobre prejuizos
decorrentes da intervencao ou decretacdao da liquidacdao extrajudicial
de participantes pelo Banco Central do Brasil.

O investidor que se sentir lesado no processamento de ordens de
compra e venda de acdes, liquidacao financeira dessas operacoes,
podera abrir requerimento de investigacdo pelo site do MRP:
https://www.bsmsupervisao.com.br/ressarcimento-de-prejuizos/como-
funciona.

b) Defesa do Consumidor

Em acordo assinado em 7 de janeiro de 2021, a Secretaria Nacional do
Consumidor (SENACON) e a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM)
comprometeram-se a ajudar pequenos investidores, orientando-os por
meio da atualizacao da plataforma www.consumidor.gov.br, acerca de
produtos e servicos circunscritos ao mercado de capitais. A medida visa
a protecao do pequeno investidor e envolve agdes educacionais com o
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segmento, em que as entidades devem analisar cada relacdo postada
na plataforma e propor politicas publicas em defesa do consumidor.

O objetivo é chamar a atencao para o fato de que o investidor também
figura como consumidor e pode enfrentar situacdes de hipossuficiéncia
técnica frente ao fornecedor de produtos e servicos do mercado de
capitais. A hipossuficiéncia técnica se caracteriza pela situacao na qual
a pessoa nao tem condicdoes de arcar com os custos judiciais, sem
prejudicar seu sustento.

c) Outros mecanismos

Todas as operacdes de compra e venda de agdes passam pelo sistema
do Canal Eletrénico do Investidor (CEl), na B3. O investidor pode chegar
no site e obter um extrato da sua movimentacao mediante cadastro
com login e senha. A partir da sua primeira operacao, todos os meses o
investidor passa a receber em seu e-mail um relatério do CEl.
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GABARITO DOS EXERCICIOS
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Gabarito dos Exercicios

1. Uma Empresa

a)

b)

<)

d)

e)

Em uma sociedade limitada, o capital social é dividido em cotas e o sécio é denominado
cotista. Em uma sociedade an6nima, o capital é dividido em acdes e o sécio é conhecido
como acionista.

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) determina que somente profissionais formados
em Ciéncias Contabeis e habilitados pelo seu conselho regional (C.R.C.) podem exercer a
profissdo de contador. Afinal, ele deve ser qualificado com todo o conhecimento das
normas e principios de contabilidade, bem como experiéncia pratica no registro de
lancamentos contabeis e na elaboracdo de relatérios financeiros.

Todas as empresas tém o exercicio social de um ano, que vai de 12 de janeiro a 31 de
dezembro. Todavia, ha algumas exce¢bes, como empresas que comegaram ou encerraram
a sua atividade no decorrer do ano, cujo exercicio social é adaptado para cobrir apenas os
dias desse ano-calendario.

A provisdo de garantia é constituida e revertida em respeito ao conservadorismo contabil e
a competéncia do exercicio. Por extensdo, também pode-se atribuir outros principios. O
valor a ser lancado deve ser em reais, obedecendo o denominador comum monetdrio, e
deve ter por objetividade a prépria emissdo do Certificado de Garantia para o cliente,
geralmente expedido com a nota fiscal de venda.

As sociedades limitadas de grande porte sdo obrigadas, pela lei n? 11.638/07, a divulgar
seus relatdrios financeiros, devidamente revistos por uma empresa externa de auditoria
independente.

2. O Papel do investidor

a)

b)

<)

O investidor deve maximizar a emissao de a¢Ges preferenciais e manter, ao menos, 50%
das ag¢des ordindrias mais uma em seu poder. Assim, em todas as assembleias, ele tera
sempre a maior parte do capital votante e tomara todas as decisGes. Desse modo, se o
capital é de RS 100 milhdes (10 milhdes de a¢des X RS 10,00 cada acdo), ele devera:
v' dividir o capital em 50% de a¢des preferenciais e 50% de a¢des ordinarias;
v’ ficar com 50% das a¢des ordinarias mais uma:

Acionista controlador = (50% x 5 milhGes de a¢bes) + 1 agdo ON = 2.500.001 a¢des ON.
Logo, para os demais acionistas, sobrardo 7.499.999 a¢des, o que permite levantar:

Demais acionistas = 7.499.999 ac¢des x RS 10,00 cada = quase RS 75 milhdes

A principio, como os dividendos tém como base de calculo o lucro liquido, ajustado pela
constituicdo e reversdo de reservas, pode-se equivocadamente pensar que a empresa ndo
pode pagar dividendos sem lucro. Porém, pode ser que, em algum exercicio social, a
empresa consiga fechar com prejuizo liquido, mas a reversdo das reservas permite que ela
tenha uma base de dividendos positiva. Isso propiciaria que a empresa pagasse dividendos,
mesmo tendo prejuizo, mas é uma situagdo atipica e raramente vista no mercado.

Matematicamente, é possivel a empresa pagar JCP mesmo tendo prejuizo, uma vez que a
base de calculo desses juros é o saldo contabil do patriménio liquido. Embora factivel, seria
muito dificil a empresa tomar decisdo favordvel. Ora, se o grande beneficio que a empresa
tem de pagar JCP é justamente que ela possa deduzir o valor de seu IRPJ, a existéncia de
JCP na situacgdo de prejuizo o tornaria ndo dedutivel para fins de imposto de renda.
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Importante: O pagamento de proventos — dividendos e JCP — representa para a empresa um

d)

pagamento, ou seja, reducdo de seu caixa em prol dos sdcios. A reducdo do caixa é
fator limitante para eventuais reinvestimentos que a empresa venha a realizar e,
portanto, limitacdo de seu crescimento organico. Se a empresa fecha o exercicio
social com prejuizo, ja ndo é uma situagdo confortavel nem para ela e nem para
seus investidores, uma vez que, em geral, faz a empresa naturalmente consumir
caixa. Logo, fazé-la pagar proventos mesmo em situacdo de prejuizo lhe é
duplamente prejudicial e, consequentemente, para o retorno futuro de seus sdécios.
Por isso, é pouco comum observar esses casos no mercado.

O retorno de ganho de capital do investidor seria negativo de RS 0,20 por a¢do. Como foi
perda, ele n3o teria imposto de renda a pagar, mas manteria o recebimento de RS 0,60 de
proventos liquidos. Sendo assim, ele ganharia RS 0,40 por a¢do em um ano que, dividido
pelos RS 10 investidos, geraria um retorno total de 4% nesse periodo. Esse retorno seria
ainda superior ao CDI e a inflagdo.

A estratégia de dividendos seria baseada em:

Investimento unitario: RS 12,00 por acdo
Dividend yield: 6% ao ano
Proventos unitarios: RS 0,72 por acdo

Como o investidor precisaria de uma renda anual de RS 78mil, ent3o:

Total de a¢bes de que precisa = RS 78 mil / R$ 0,72 cada

Ele precisa comprar 108.334 acdes da empresa, a RS 12 cada, ou seja, ele precisaria investir
hoje o valor de RS 1,3 milh3o.

Importante: A estratégia de investimento na bolsa de valores em a¢Ges que sdo boas pagadoras

de proventos (empresas chamadas de vacas leiteiras) requer muita atencdo e
postura ativa do investidor. Ela é vdlida somente se obedecidos alguns
procedimentos de ponto de entrada do investimento, acompanhamento da
evolugdo do prego e dos proventos pagos, reinvestimento dos proventos recebidos
em outras vacas leiteiras. Além disso, sempre que julgar oportuno, o investidor
deve se desfazer de uma posi¢do e investir em outra empresa com o valor da
venda. Isso ndo é tdo corriqueiro de se fazer e requer treinamento especializado
para o investidor.

As Demonstragdes Financeiras

a)

b)

c)

d)

Existem apenas dois grupos de contas: as contas patrimoniais (bens, direitos e aplicacdes),
que apresentam saldos estaticos, ou seja, no momento, e estdo apresentadas no BP, e as
contas de resultado (receitas e despesas), cujos saldos se acumulam em cada periodo
contabil e sdo zerados ao final do referido ciclo, estando apresentados na DRE.

As DFs secundarias cumprem o papel de complementar dados sobre situacGes pontuais da
empresa, como a DFC, que apresenta toda a movimentagdo financeira (recebimentos e
pagamentos), e a MPL, que demonstra tudo o que aconteceu com o subgrupo do
patrimonio dos acionistas na empresa.

Nas notas explicativas, que tém o objetivo de detalhar os saldos contdbeis apresentados
nas DFs.

Vide: https://ri.lasa.com.br/informacoes-financeiras/relatorios-anuais-trimestrais
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E importante vocé perpassar todas as paginas desse relatério anual e perceber alguns
detalhes, tais como:

v

Conforme faculta a lei, as DFs devem ser apresentadas com os saldos de pelo menos
dois anos consecutivos (o relatério-padrao da CVM prevé trés anos consecutivos), o que
permite a comparacdo da evolugdo da empresa, bem como dos saldos, que podem ser
apresentados em milhares de reais sem casa decimal;

Existem dois grupos de DF: a “individual”, que se refere apenas a empresa controladora
(exemplo, as Lojas Americanas), e a “consolidada”, que soma todas as situagdes
patrimoniais de todas as empresas do grupo;

No BP, o total do ativo é igual ao total do passivo;

No ativo, as contas mais relevantes sdo: Estoques (que atendem a mais de 1.700 lojas), o
Imobilizado (em face do numero de lojas préprias) e o Intangivel;

No passivo, percebe-se um elevado valor de passivos de financiamento (divida bruta),
como empréstimos, financiamentos e debéntures;

v" O patriménio liquido costuma ser o subgrupo do passivo de menor saldo;
v" Na DRE, observa-se a variacdo da receita liquida, uma das maiores do pais;
v Existem grandes valores em despesas financeiras, como consequéncia dos juros do

ASENENEN
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passivo de financiamentos;

O lucro liquido ndo é tdo grande quando comparado ao porte da receita;

Na DFC, pode-se cruzar o valor do lucro liquido com o saldo que esta na DRE;

Pode-se apurar o total de deprecia¢des e amortiza¢des do ano;

Na MPL, pode-se ver se houve ou ndo aumento de capital social e como ele foi feito (por
aporte dos sécios ou transferéncia de reservas);

Ali também se pode cruzar o valor com o saldo do lucro liquido do ano;

Também pode-se somar tudo que foi pago de proventos aos acionistas (dividendos e
juros sobre o capital préprio);

O relatério da administracdo expde caracteristicas fisicas, financeiras e econémicas da
empresa;

Pode-se observar a estratégia histdrica e a intengdo futura de continuar investindo em
novas lojas;

Existe no relatério uma parte que fala sobre a estratégia e a governanga corporativa;
Nas notas explicativas, verificamos que ela vem sempre numa ordem légica de
apresentagdo, comecando pelo contexto operacional, explora as principais praticas
contdabeis (a maior NE é a n? 2) e depois segue em cada grupo do ativo, do passivo e da
DRE;

Na nota explicativa sobre capital social, pode-se cruzar varias informagdes que também
estdo expostas na MPL;

No parecer dos auditores, pode-se perceber se ele foi “limpo” ou “sujo”.

O Procedimento de Contabilizacao
Fatos administrativos sdo eventos que afetam o patriménio de uma empresa.

a)

b)

Patrimonio é o conjunto de bens, direitos e obrigacGes. A empresa tem uma postura ativa
sobre os bens e direitos, visando gerar receita; as obrigacbes ndo sdo desejaveis, mas
todas as empresas as tém e agem passivamente, aceitando sua existéncia como condigdo
natural dos negdcios. Por isso, o patrimonio divide-se em ativo (bens e direitos) e passivo
(obrigagdes).

As contas contdbeis formam dois grupos: as contas patrimoniais, representativas de bens,
direitos e obrigac¢Oes, e as contas de resultado, representativas de receitas e despesas. As
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d)

contas patrimoniais tém saldos estaticos, em determinada data. As contas de resultado,
gue formam o lucro, sdo dinamicas e se acumulam durante um certo tempo, findo o qual
as contas sdo zeradas contra Lucros Acumulados (uma conta do Patrimbnio Liquido). As
contas patrimoniais sdo apresentadas no BP e as contas de resultado na DRE.

O método das partidas dobradas consiste em que o total dos valores lancados a débito
seja igual ao dos valores lancados a crédito. A consequéncia natural é que, no BP, o total
do ativo é igual ao total do passivo, e, na DFC, a variacdo de caixa e equivalentes é
explicada pela diferenca entre todas as entradas de dinheiro e saidas de dinheiro.

O Que Analisar no Balango Patrimonial

a)

b)

c)

Na contabilizacdo das operacdes no ativo, ha especial preocupacdo em manter os bens e
direitos pelo seu custo original de aquisicdio ou formacdo, eventualmente ajustado por
alguma provisdo de perda de valor. O ativo é formado por valores que foram gerados de
receitas (é o caso do Contas a Receber de clientes), despesas diferidas (intangivel) ou pagas
antecipadamente (Outros Créditos no ativo circulante ou realizdvel a longo prazo) ou
aquisicdo direta ou construcdo (Estoques, Imobilizado). Quanto maior o ativo, maior o
potencial dele gerar receita no futuro. Por isso, é bom observar se ha excesso de liquidez
(ativo circulante maior do que o passivo circulante) ou se ha investimentos constantes no
ativo imobilizado e intangivel (reinvestimento na expansao organica do negdcio).

Os passivos registram dividas contraidas (Fornecedores, Empréstimos e Financiamentos),
despesas incorridas e ndo pagas (Obrigaces Tributarias, Encargos Sociais, Saldrios a Pagar) ou
investimentos diretos dos acionistas (Capital Social) ou lucros retidos (Reservas). As provisées
geram aumento do passivo; o passivo essencialmente existe por causa de despesas
contratadas.

Considerando que dificilmente uma empresa fecha um periodo contabil sem dever nada a
ninguém, entdo, algum saldo de passivo de funcionamento ela tem. Como passivo exigivel é
dado por PFu + PFi e, se o PFi = 50% do ativo, conclui-se que o PE > 50% do ativo. Portanto, a
empresa depende mais de capital de terceiros (PE) do que de capital préprio (PL).

O Que Analisar na Demonstragao do Resultado do Exercicio

a)
b)

c)

Custo — custo — despesa — despesa — custo — despesa.
Dados: ARLV% = 20% e GAO = 2,50. Incégnita: ALO% = ?
GAO = ALO% / ARLV% Logo: ALO% = ARLV% x GAO
ALO% = 20% x 2,50 = 50%
Dados: RLV = RS 100 M; Custos das vendas = RS 60 M; DA = RS 10 M; outras DO =RS 30 M
EBITDA = 100 — 60 — 30 = RS 10 milhdes
Lucro Operacional = EBITDA—DA=RS0
Margem de EBITDA =R$ 10 M /RS 100 M = 10%

O Que Analisar na Demonstrag¢ao do Fluxo de Caixa

a)

b)

O fluxo de caixa operacional é o quanto a atividade econ6mica da empresa, liquida de
imposto de renda, gerou de caixa no ano. Dados: EBITDA=R$ 32 M; IR=RS 6 M:

FCO = EBITDA—Desp IR=R$32 M —R$S 6 M =RS$ 26 M.

Os gastos de capital sdo os investimentos estratégicos que a empresa fez, visando aumentar
sua receita e lucratividade futura, ou seja, os investimentos na aquisicio de ativos
permanentes ou o total do caixa das atividades de investimentos: RS 30 milhdes.

O fluxo de caixa livre é o caixa gerado no ano e pode ser apurado de duas formas:
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d)

FCL = Atividade Operacional — C&E + Atividade de Investimentos
FCL=RS$S21M-R$64M~-RS30M =-RS73 M

FCL = — Atividade de financiamentos =—RS 73 M

Em outras palavras, embora, operacionalmente, a empresa levantasse RS 21 milhdes (FCO),
foram necessérios destinar RS 30 milhdes para gastos de capital e mais RS 64 milhdes para a
composicdo de liquidez, em caixa e equivalentes, gerando um déficit no FCL de RS 73 milhdes.
Para cobrir esse déficit, a empresa contou com recursos da sua atividade de financiamentos
(RS 73 milhdes), sendo que a maior parte (RS 70 milhdes) veio dos acionistas (aumento de
capital de RS 80 milh&es, menos o que foi pago aos sécios em dividendos, de RS 5 milhdes).
Fluxo de caixa dos ativos é a mesma coisa que fluxo de caixa livre.

O Que Analisar na Mutagdo do Patrimonio Liquido

a)

b)

<)

d)

Os acionistas controladores sdao aqueles que detém a maior parte do capital social votante
(acBes ordinarias) ou, por forca do estatuto social, detém poderes especiais de decisdo. No
caso, como o enunciado é silente no aspecto do estatuto social, ficaremos com a tese da
maior parte do capital votante. Como o capital esta dividido em 20 milhdes de a¢des ON, a
maioria votante deve deter 10.000.001 acdes ON; no caso, José das Couves (41,1%), Maria
das Couves (5,6%) e Galhardo Gomes (4,7%) que, juntos, detém 51,4% do capital votante.

O free float é o total de acGes que estavam em negocia¢do na bolsa de valores, no ultimo 31
de dezembro, ou seja, 5 milhdes de agdes ou 25% do capital social.

Foram distribuidos, no total, RS 5 milhdes em dividendos, para as 20 milhdes de ac¢des
existentes, o que daria um pagamento de RS 0,25 por ac¢do. Como, em 31/12, ela era
negociada a RS 12,00 cada, o DY seria de 2,08%. Todavia, cabe lembrar que, como os
dividendos foram pagos antes do papel ser negociado ex-direito em 31/12, essa conta ndo é a
mais adequada. Para uma apuragdo mais precisa de DY no ano, teria que trabalhar com a
cotacdo do papel no mercado em 31/12 do ano anterior. Afinal, seria preciso ter a posse do
papel quando os dividendos de RS 0,25 por ac3do foram pagos.

Dados: PL=RS 238 M; N2=20 M; VPA=PL/N2=RS 238 M /20 M =RS 11,90:

Valor de mercado = RS 12,00; VPA = RS 11,90. O papel estd sendo negociado com agio de RS
0,10 (10 centavos acima do valor contabil da agédo) ou 0,8403% de agio.

Dados: N2 20 M; P = RS 12,00 por a¢do. MK = P x N2 = RS 12 x 20 M = RS 240 milhdes. Para
alguém que quisesse comprar todas as a¢des da empresa, teria que pagar RS 240 milhdes. O
problema é que a empresa ndao esta com free float de 100%, o que necessariamente
envolveria uma negociagdo direta com os demais acionistas.

Alguns Indicadores

a)

Se ativo = passivo exigivel + patrimoénio liquido, entdao podemos calcular o passivo exigivel.
Logo, os indicadores possiveis de calcular mostram:

Indicadores A B
Endividamento geral 60,0% 75,0%
Margem de EBITDA 20,0% 20,0%
Margem liquida 10,0% 10,0%
Retorno sobre o PL 10,0% 8,0%
GC/EBITDA 50,0% 75,0%
Produtividade da RLV RS 1,61 M RS 1,44 M
Produtividade do EBITDA R$0,32 M R$ 0,29 M

Repare que criamos aqui um novo indicador (o ultimo): os gastos de capital (GC) sobre o
EBITDA, mostrando qual o percentual do EBITDA esta sendo reinvestindo estrategicamente na
expansao futura do negdcio. Quanto maior a proporgao, teoricamente, maior o compromisso
da empresa com a expectativa de lucros futuros.
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b)

Conclusdo: A industria A foi mais eficiente no ROE e na produtividade e estd menos
endividada; a industria B foi mais eficiente apenas nos gastos de capital.
Podemos concluir que, apesar do tamanho menor, a A foi melhor.
As vendas vém consistentemente crescendo (ARLV); a liquidez corrente (LC) e margem de
EBITDA estdo tecnicamente estdveis; houve aumento substancial do endividamento com
terceiros (EG) e do retorno para o acionista (ROE); a margem liquida (ML) caiu a metade do
qgue era. Ha uma sutil informacéao intrinseca aqui: entre a margem de EBITDA (EBITDA) e a
margem liquida (lucro liquido) fica a despesa financeira, que é proporcional a taxa de juros e
ao passivo financeiro da empresa, e o imposto de renda, que costuma ser proporcional ao
EBITDA e ao lucro liquido. Se a margem de EBITDA foi sempre a mesma com a receita
crescendo é porque o EBITDA também cresceu. Agora, se a margem de EBITDA ficou
constante e a margem liquida caiu de uma forma relevante, provavelmente, é porque a
despesa financeira explodiu. Logo, o aumento do endividamento geral (EG) esta sendo por
causa de uma maior divida financeira (EFi). O que compensou esse endividamento ter
aumentado é que o ROE mais do que dobrou no periodo, frente a variagcdo da renda fixa (CDI)
que foi sempre de 2% ao ano. Para investir nessa empresa, deveremos ter cuidado com a
divida, que pode comprometer os resultados futuros.
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Anexo A — Modelo de Plano de Contas com Tutoriais
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CIRCULANTE

Caixa

Bancos

Aplica¢Bes Financeiras

Contas a Receber

Provisdo para Perdas com Clientes
Estoques

Provisdo para Perdas em Estoques
ICMS ou IPI a Compensar

IR a Compensar

CSL a Compensar

IR Diferido

CSL Diferido

Seguros Antecipados

Outros Devedores

NAO CIRCULANTE

Realizavel a Longo Prazo

Saldo do dinheiro fisicamente dentro da empresa.

Saldo do dinheiro disponivel em contas correntes bancarias.
Saldo dos recursos retidos em aplica¢des financeiras.

Saldo dos direitos a receber de clientes.

Provisdo para perdas com a inadimpléncia de clientes.
Mercadorias para revenda ou para prestagdo de servigos.

Provisdo para perdas no volume ou realizagdo das mercadorias.

Créditos tributdrios com o imposto.
Créditos tributdrios com o imposto.

Créditos tributdrios com o imposto.

Créditos tributdrios com prejuizos fiscais.
Créditos tributdrios com base negativa de contribui¢do social.
Prémios de seguros pagos a serem alocados no resultado.

Direitos diversos a receber.

Bens e direitos que ndo se realizardo no curso de até um ano.
Bens e direitos de realizagdo apds um ano.

Valores cedidos como empréstimos a socios e empregados.
Valores pagos de obrigagdes governamentais a receber.

Empréstimos concedidos a coligadas e controladas.

Direitos diversos a receber a |/p.

Participac@es fixas no capital de outras empresas.
Montante dos investimentos em outras companhias ligadas.
Valor pago na aquisigdo de obras de arte.
Outras participages aciondrias ou imobilizado locado a terceiros.
InversGes na compra de bens tangiveis duraveis para a empresa.

Direito escriturais sobre uma propriedade territorial.

Imdveis proprios.

Gastos acumulados de depreciagdo do respectivo bem.

Automoveis e veiculos auto-motores proprios.

Gastos acumulados de depreciagdo do respectivo bem.

Maquinas, equipamentos e outros fixos.

Gastos acumulados de depreciagdo do respectivo bem.

Quaisquer bens durdveis classificaveis.

Gastos acumulados de depreciagdo do respectivo bem.
Gastos de alocagdo a resultado diferida para anos futuros.

Gastos com o registro de marcas e patentes.

Gastos acumulados de amortizagdo do respectivo gasto.

Gastos de reengenharia e reestruturagdo do negdcio.

Gastos acumulados de amortizagdo do respectivo gasto.

Investimentos co P&D de um novo produto ou tecnologia.

Gastos acumulados de amortizagdo do respectivo gasto.
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BENS E DIREITOS EM ORDEM DECRESCENTE DE LIQUIDEZ.

Bens e direitos de curto prazo (até um ano).
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1 Emprésitimos a Receber L/P

2 Empréstimos Compulsérios L/P

3 Empréstimos a Empresas Ligadas L/P

4 Valores a Receber L/P
INVESTIMENTOS

1 Coligadas e Controladas

2 Obras de Artes

3 Qutros Investimentos
IMOBILIZADO

1 Terrenos

2 Imoveis

3 Deprec? Acumulada - Imdveis

4 Veiculos

5 Deprec? Acumulada - Veiculos

6 Madquinas e Equipamentos

7 Deprec? Acumulada - Mdg. e Equip.

8 Outros Imobilizados

9 Deprec? Acumulada - Outros
INTANGIVEL

1 Marcas e Patentes

2 Amortizagdo Acumulada

3 Despesas de Reestruturagdo

4 Amortizagdo Acumulada

5 Pesquisa e Desenvolvimento

6 Amortizagdo Acumulada

PASSIVO

CIRCULANTE

Fornecedores

Provisdo de IR a Pagar (PIR)
Provisdo de IR Diferido (PIRD)
Salarios a Pagar

Encargos Sociais a Pagar
Dividendos a Pagar

Contas a Pagar

OBRIGACOES EM ORDEM DECRESCENTE DE EXIGIBILIDADE.
Obrigagdes de curto prazo (até um ano).

Dividas com 39s. que forncem materiais e servicos para venda.
Obrigacdes a pagar de Imposto de Renda.

Obrigagdes de pagamento diferido de Imposto de Renda.
Obrigagdes trabalhistas para com funcionarios.

Obrigagdes de pagamento de INSS, FGTS e IR da folha de pgtos.
Valor dos dividendos propostos a serem pagos aos donos.

ObrigagBes a pagar referentes aos gastos operacionais.
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2 1 Debéntures a Pagar Titulos da divida da empresa com promessa de juros futuros.

2 1 Impostos Indiretos a Pagar Obrigagdes tributarias (ICMS, IPI, ISS, COFINS, PIS, etc.).

2 1 10 Emprésitmos e Financiamento a Pagar Empréstimos ou financiamentos captados pela empresa.

2 1 11 Outros Credores Qutras obrigagdes de curto prazo ndo classificadas.

2 2 NAO CIRCULANTE Obrigagdes de longo prazo (apds uma ano).

2 2 1 Empréstimos a Pagar L/P Empréstimos ou financiamentos captados pela empresa.

2 2 2 Debéntures a Pagar L/P Titulos da divida da empresa com promessa de juros futuros.

2 2 3 Valores a Pagar L/P QOutras obrigacdes de longo prazo ndo classificadas.

2 3 PATRIMONIO LiQUIDO Obrigacdes para com os donos da empresa.

2 3 1 Capital Social Montante dos investimentos que os donos fizeram na empresa.
2 3 2 Reservas de Capital Reserva constituida por subveng&es ou agio com emissdo de agdes.
2 3 3 Reservas de Reavaliagdo Excesso em avaliagdo ao valor do custo de aquisi¢do de imobilizado.
2 3 4 Reservas de Lucros Valor constituido mediante retengdo de lucros da empresa.

2 3 5 Lucros (ou Prejuizos) Acumulados Lucros ndo distribuidos (ou prejuizos) da vida da empresa.

3 RECEITAS GANHOS QUE A EMPRESA TEM QUE GERAM AUMENTO DO ATIVO.
3 1 RECEITAS DE VENDAS Ganhos comerciais, de acordo com o objeto social da empresa.
31 1 Receitas de Vendas de Produtos Faturamento de produtos da empresa.

31 2 Receitas de Vendas de Servigos Faturamento com servigos prestados pela empresa.

3 2 RECEITAS OPERACIONAIS Ganhos de outras atividades operacionais.

3 2 1 Resultado de Equivaléncia Patrimonial Receitas com equivaléncia patrimonial de empresas ligadas.

3 2 2 Receitas Financeiras Ganhos com aplicag@es financeiras ou recebts. em atraso.

3 2 3 QOutras Receitas Ganhos eventuais derivados da operagdo.

3 3 RECEITAS NAO OPERACIONAIS Ganhos de atividades extra-operacionais da empresa.

3 3 1 Receita na Venda de Imobilizado Valor de venda de imobilizado.

4 DESPESAS GASTOS QUE A EMPRESA FAZ COM O FITO DE OBTER RECEITA.

4 1 CUSTOS DAS VENDAS Gastos comerciais, de acordo com o objeto social da empresa

4 1 1 Custos das Mercadorias Vendidas Custos relativos aos produtos vendidos.

4 1 2 Custos dos Servigos Prestados Custos relativos aos servigos vendidos.

4 2 DEDUCOES DAS VENDAS Gastos com descontos, devolugdes e impostos sobre vendas.

4 2 1 Devolugdes de Vendas Valor de mercadorias devolvidas por clientes.

4 2 Descontos Comerciais Descontos incondicionais, discriminados na nota fiscal de venda.
4 2 3 Impostos sobre Vendas Valor do ICMS, IPI ou ISS sobre as vendas.

4 3 DESPESAS OPERACIONAIS Gastos de outras atividades operacionais.

4 3 1 Administrativas Gastos acessérios com a operacionalizagdo da empresa.

4 3 2 Vendas e Marketing Esforgos da empresa na tentativa de aumentar ou manter as vendas.
4 3 3 Pessoal Gastos relacionados com a forga de trabalho (folha de pgt?).

4 3 4 Prediais Gastos necessarios para manter os prédios funcionando.

4 3 5 Financeiras Gastos com juros ou em pagamentos atraso.

4 3 6 Resultado de Equivaléncia Patrimonial Despesa com equivaléncia patrimonial de empresas ligadas.

4 3 7 Depreciagdo Valores apropriados do desgaste de imobilizado tangivel.

4 3 8 Amortizagdo Valores apropriados de gastos diferidos.

4 3 9 Outras Despesas Outros gastos operacionais.

4 4 DESPESAS NAO OPERACIONAIS Gastos de atividades extra-operacionais da empresa.

4 4 1 Despesa na Venda de Imobilizado Valor liquido do imobilizado vendido.

4 5 DESPESAS DE IR E CSL Apropriagdo dos efeitos fiscais de IR e CSL incorridos no periodo.

4 5 1 Despesa de Imposto de Renda Despesas com imposto de renda.

4 5 2 Despesa de Contribuicdo Social Despesa com contribuicdo social sobre o lucro.
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Anexo B — Como os Langcamentos Contabeis Afetam as DFs

Neste tépico, vamos elencar alguns fatos administrativos e ver como
eles afetam as DFs principais: o BP e a DRE.

a)2/1/X1: Abertura (ou aumento) do capital social por RS 1.000, em
espécie;

b)3/1/X1: Compra de mercadorias por RS 200, metade a vista (RS
100) e metade com vencimento para daqui a 28 e 45 dias, no valor de
RS 50 cada prestacdo;

c)5/1/X1: Captacdo de empréstimos de RS 300, para pagar daqui a 6
meses;

d)6/1/X1: Compra de equipamentos a vista, no valor de RS 80;

e)8/1/X1: Venda de mercadorias que custavam RS 30, pelo triplo do
valor (RS 90), sendo metade a vista (RS 45) e metade para receber
em trés parcelas iguais (RS 15 cada) daqui a 15, 45 e 60 dias;

f) 25/1/X1: Apropriacdo contabil de salarios do més de janeiro, no valor
de RS 20, a serem pagos apenas no més seguinte;

g)31/1/X1: Apropriacdo de RS 10 de juros sobre os empréstimos, a
serem pagos apenas no vencimento;

h)31/1/X1: Quitacdo do primeiro boleto contra o fornecedor, no valor
de RS 50;

i) 31/1/X1: Recebimento do primeiro boleto do cliente, no valor de RS
15;

j) 31/1/X1: Reconhecimento da depreciacdo do equipamento, no valor
de RS 3;

k)31/1/X1: Reconhecimento da despesa de imposto de renda de 33%
(1/3) do lucro antes do imposto de renda (LAIR), a ser pago no més
seguinte;

1) 31/1/X1: Deliberacdo dos acionistas quanto a destinacdo do lucro
liguido do periodo: 1/3 pagos sob a forma de dividendos, nesta data,
e o restante, transferido para Reservas de Lucros.

Para cada fato acima, vamos demonstrar o que aconteceu e como fica o
BP e a DRE.
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A empresa nao existia:
ANTES, NADA EXISTIA...

Balango Patrimonial em 1/1/X1

........................................................................................................

e Ativo RS i Passivo | RS
CaixaeBancos | | Fomecedores i
ContasaReceber | i SalariosaPagar [
Estoques o [Rapagar [
...................................... .. L Empréstimos i
Circulante o i Circulante [
T Capital sogial 1
Equipamentos i ! Reservas i

........................................................................................................
........................................................................................................

........................................................................................................

TOTAL DO ATIVO i TOTAL DO PASSIVO

Dem. do Resultado em X1

Lucro Ligquido

Até que os socios se reuniram, fizeram um

plano para o novo

empreendimento e montaram o capital da empresa.

a)2/1/X1: Abertura (ou aumento) do capital por RS 1.000, em
espécie:
Explicacdao: Antes, nada existia; depois, os sdcios transferem caixa

para a sociedade que, em troca, emite cotas do capital
social, mostrando que deve aos socios. Logo, aumenta o
caixa e bancos e aumenta o capital social.

a) 2/1 - Abertura da empresa com R$ 1.000, em espécie:

Balango Patrimonial em 2/1/X1
oo Atvo 0 RS | Passivo i R§
CaixaeBancos | 1000 | Fornecedores |
ContasaReceber | i SalariosaPagar |
Estoques i1 Rapagar G
______________________________________________________ Empréstimos 1
Circulante i 1000} Circulante 1 -
T Capital social 11000,
‘Equipamentos o iReservas i
() Deprece Acumulada | i Lucros Acumulados |
NaoCirculante e  Patrimonio Liquido | 1.000
TOTAL DO ATIVO 1DDﬂﬁ TOTAL DO PASSIVO i 1.000

Dem. do Resultado em X1

Lucro Liquido

OBS.: Os valores em negrito no ativo circulante e no total do ativo sdao apenas subtotais do efeito da
entrada de valores em Caixa e Bancos; da mesma forma, os valores em negrito em patrimonio
liqguido e no total do passivo sdo subtotais da entrada de valores no Capital Social.
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b)3/1/X1:

Compra de mercadorias por RS 200,

metade a vista (RS

100) e metade para daqui a 28 e 45 dias (RS 50 cada):

Explicacao:

Para a empresa comec¢ar suas atividades comerciais,

precisa de mercadorias; entdo, a empresa pagou RS 100
do seu caixa para que os produtos chegassem e, junto,
vieram a nota fiscal e dois boletos para pagamento, que
montam os outros RS 100 a pagar. Logo, reduz o caixa
(RS 100) e contrai obrigagbes junto aos fornecedores (RS
100) em troca de mercadorias (RS 200).

b} 3/1 - Compra de mercadorias por RS 200, metade 3 vista e o resto, em 40 e 80 dias:
e, OIANGO Patrimonial em 3/3/x1 1 Dem. do Resultado em X1 |
_______________ Aivo i RS | Passivo i R$ | Resultado | RS |
CaixaeBancos i 900 | Fornecedores | 100 | ReceitaBruta i |
ContasaReceber | i SalariosaPagar i | CustosdasVendas | |
Estoques i 200 RaPagar | |luroBruto i |
...................................... ... Empréstimos i |Desp.Salarios | |
Circulante 1100 | Circulante {100 | EBITDA (ou LANIRDA) | |
___________________________________________________ b | Desp.deDepreciagio | |
______________________________________________________ CapitalSocial | 1.000 | Lucroantesdosjuros | |
CEquipamentos i 1 Reservas | | Desp.Financeira | |
(-)Deprece Acumulada | Lucros Acumulados | | lucroantesdolR | |
NaoCirculante | - | Patrimonio Liquido | 1.000 | Desp.delR i ]
TOTAL DO ATIVO 1.100 : ﬁ TOTAL DO PASSIVO i 1.100 | Lucro Liquido
c)5/1/X1: Captacdo de empréstimos de RS 300, por 6 meses:

Explicacao:

Para levantar mais recursos, a empresa contrai uma

divida junto a bancos, em troca de dinheiro.
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c) 5/1 - Captagio de empréstimos de RS 200, para pagamento em 6 meses:

Balango Patrimonial em 5/1/X1 Dem. do Resultado em X1
& Mivo 0 RS i Passivo i R§ |  Resultado | R$ |
CaixaeBancos i 1100 | Fornecedores | 100 | ReceitaBruta  { |
ContasaReceber | i SalariosaPagar | | CustosdasVendas i |
Estoques i 200} RaPagar | |lucoBruto i |
______________________________________________________ Empréstimos | 200 | Desp.Salarios i |
Circulante ~—© 1300 | Circulante | 300 | EBITDA (ou LAJRDA) | |
e b | DespudeDepreciagio ||
...................................... . .....Capitalsocial i 1.000 | lucroantesdosluros | |
Equipamentos o iReservas i |DespFinanceira i |
-)Deprece Acumulada | i lucrosAcumulados | | lucroantesdoR i |
NaoCirculante e  PatrimonioLiquido | 1.000 | Desp.delR i |
TOTAL DO ATIVO 13J|:N:lw TOTAL DO PASSIVO i 1.300 | Lucro |.i[|l.lil:|D
d)6/1/X1: Compra de equipamentos a vista, no valor de RS 80:

Explicagao: Sai dinheiro do caixa em troca de equipamentos, no

ativo permanente.
d) 6/1 - Compra de equipamentos a vista, por RS 80:

Balango Patrimonial em 6/1/X1 Dem. do Resultado em X1
_______________ Ativo i R§ | Passivo | R$ | Resultado i RS |
CaixaeBancos i 1020 | Fornecedores | 100 | ReceitaBruta i |
ContasaReceber | SalariosaPagar | | CustosdasVendas | |
Estoques i 200 RaPagar | |lucoBruto i |
______________________________________________________ Empréstimos | 200 | Desp.Salarios i |
Circulante ~© 1220 ; Circulante | 300 | EBITDA (ou LAIRDA) | |
e 3 | DespudeDepreciagio ||
______________________________________________________ CapitalSocial | 1.000 | Lucroantesdosjuros | |
Equipamentos ¢ 80iReservas | |Desp.Financeira i |
(-)Deprece Acumulada | | lucrosAcumulados i | lucroantesdolR | |
NdoCirculante .80 | PatrimonioLiquido | 1.000 | Desp.delR i |
TOTAL DO ATIVO 1300 TOTAL DO PASSIVO i 1.300 | Lucro Liquido
e)8/1/X1: Venda de mercadorias que custavam RS 30, pelo triplo do

valor (RS 90), sendo metade a vista (RS 45) e metade para receber
em trés parcelas iguais (RS 15 cada) daqui a 15, 45 e 60 dias:

Explicagao:

Primeiro, dd-se a baixa dos estoques (RS 30) contra o

custo das mercadorias vendidas (DRE); depois, emite-se
a nota fiscal ao cliente pelo valor da receita de vendas
(RS 90), tendo aumentado o caixa (RS 45) e assumido o
direito a receber de clientes (RS 45).
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e) 8/1 - Venda de mercadorias de RS 30, pelo triplo, sendo metade 3 vista e o resto, a prazo:

Balango Patrimonial em 8/1/X1
o mivo UTRS 1 passivo RS
CaixaeBancos | 1065 | Fornecedores ;.00
ContasaReceber | 45| SalariosaPagar [
Estoques i 170 | IRaPagar i
______________________________________________________ | Empréstimos | 200
Circulante i 1_%‘_59_:__919'_{'_@993____________________:________?3!9_
T Y Capital Social 11,000,
‘Equipamentos .50 Reservas [
(-)DepreceAcumulada | | Lucros Acumulados | 60
‘Nao Craulante 80| patrimonio Liquido | 1,060
TOTAL DO ATIVO 1.35(]-5 TOTAL DO PASSIVO i 1.260

Dem. do Resultado em X1
o...Resultado i RS |
ReceitaBruta i 30|
CustosdasVendas - 30
[LucroBrute ] 60 |
Desp.salarios i |
_EBITDA {ou LAJIRDA)  : | 60 |
Desp. de Depreciacao & |
Lucro antes dos Juros | 60 |
Desp.Financeira & |
LucroantesdoIR i | 60 |
Desp.delR i

Lucro Liquido 60

f) 25/1/X1: Apropriacdo contdbil de salarios do més de janeiro, no valor

de RS 20, a serem pagos apenas no més seguinte:

Explicagao:

Legalmente, os colaboradores prestaram servicos em

jan/X1, o que faz a empresa incorrer nas despesas de
saldrios e na obrigagdo de saldrios a pagar em fev/X1.

) 31/1 - Apropria¢do contdbil de saldrios do més, de RS 20, a seram pagos no més seguinte:

Balango Patrimonial em 31/1/X1
o Atvo | RS i Passivo  : R§
CaixaeBancos | 1065 | Fornecedores | 100
ContasaReceber | 45! SalariosaPagar | 20
Estoques 170 Rapagar [
______________________________________ . Empréstimos i 200
Circulante i 1280 | Circulante | 320
T capitalsodial 1000
CEquipamentos i 80iReservas I
(-)Deprece Acumulada | | lucrosAcumulados | 40
NaoCirculante .80 | Patrimbnio Liquido | 1.040_
TOTAL DO ATIVO 1350-5 TOTAL DO PASSIVO i 1.360

Dem. do Resultado em X1

___________ Resultado | R§ |
ReceitaBruta ] 30 |
Custosdas Vendas _ :- 30 |
LucroBruto i 60 |
Desp.Salarios i 20
_EBITDA (ou LAJIRDA) i 40 |
Desp. deDepreciagac | |
Lucroantesdos Juros : 40 |
Desp.Financeira  __ : ]
lucroantesdoIR : 40 |
Desp.delR ]
Lucro Liquido 40

g)31/1/X1: Apropriacdo de RS 10 de juros sobre os empréstimos a

serem pagos apenas no vencimento:
Explicacdo: Fim de periodo contdbil (més) e,

por competéncia do

exercicio, devem-se registrar os juros do periodo
(despesa) contra um aumento da divida a pagar, no

vencimento.
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g) 31/1 - Apropriagio contdbil de R$ 10 de juros sobre empréstimos, pagos no vencimento:

Balango Patrimonial em 31/1/X1

........................................................................................................

e Ativo i R$ i Passivo . RS
CaixaeBancos | 1.065 | Fornecedores i 100
ContasaReceber | 45| SaliriosaPagar i 20
Estoques i 170} RaPagar 1
______________________________________________________ Empréstimos | 210
Circulante i 1280 | Circulante 1 330
T Capital social 11,000,
Equipamentos . B0iReservas [
(-)Deprece Acumulada | i Lucros Acumulados | 30
NaoCirculante 80 | Patrimonio Liguido | 1.030_
TOTAL DO ATIVO i 1.35’0-; TOTAL DO PASSIVO i 1.3260

Dem. do Resultado em X1
... Resultado | RS |
ReceitaBruta i ! 30 ]
LustosdasVendas i~ 30 |
[LucroBruto ] 60 |
Desp.Salarios  i- 20 |
_EBITDA {ou LAJIRDA) _ : 40 |
_Desp. de Depreciagao : |
Lucro antes dos Juros  : 40 |
Desp.Financeira - 10 |
LucroantesdoIR & 30 |
Desp.delR i o

Lucro Liquido 30

h)31/1/X1: Quitacdo do 12 boleto contra o fornecedor, por RS 50:
Explicacdao: Ao pagar o valor do boleto, a empresa reduz a divida
com seus fornecedores, em troca de reducdo do saldo do

caixa.

h) 31/1 - Quitacdo do primeiro boleto junto aos fornecedores, no valor de RS 50:

eesesosrrsr....BOIANGO Patrimonial em 31/1/X1
e Ativo i RS Passivo i RS
CaixaeBancos i 1015 | Fornecedores | 50
ContasaReceber | 45 SalariosaPagar | 20
Estoques 170} RaPagar [
______________________________________________________ Empréstimos i 210
Circulante i 1230 | Circulante | 280
T Capital sodial 1 1000,
‘Equipamentos .80 Reservas [
(-)Deprece Acumulada | | Lucros Acumulados | 30_
NaoCirculante | 80} Patrimonio Liquido_ | 1.030
TOTAL DO ATIVO 1.31(]-3 TOTAL DO PASSIVO i 1.310

Dem. do Resultadﬂ em X1

Lucro Liquido

i) 31/1/X1: Recebimento do 12 boleto do cliente, no valor de RS 15:

Explicagao:

O Contas a Receber acumula o direito a receber por

vendas a prazo, em trés boletos de RS 15 cada; agora,
estd recebendo a 19 parcela, entdo, aumenta o caixa e

reduz o direito a receber.
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i) 31/1 - Quitacio do primeiro boleto pelos clientes, no valor de R$ 15:

Balanco Patrimonial em 31/1/X1
o Mtvo 0 RS i Passivo | R$
CaixaeBancos 1030 | Fornecedores | 50
ContasaReceber | 30 ; SalériosaPagar .20,
Estoques i 170 i IRaPagar i
______________________________________________________ Empréstimos i 210
Circulante i 1230 | Circulante | 280
T capitalsodial 1000
‘Equipamentos . 80jReservas 1
(-)Deprece Acumulada |  Lucros Acumulados | 30
NaoCirculante | 80 | Patrimonio Liquido | 1.030
TOTAL DO ATIVO 131'0-5 TOTAL DO PASSIVO i 1.310

Dem. do Resultado em X1
... Resuitado i RS |
ReceitaBruta i 20 |
CustosdasVendas __ i- 30
[LucroBrute ] 60 |
Desp.salarios - 20
_EBITDA {ou LAJIRDA)  : 40 |
Desp. de Depreciagao i |
Lucro antes dos Juros : 40 |
Desp.fFinanceira .- 10
LucroantesdoIR 30
Desp.delR il

Lucro Liquido 30

Explicacao: A depreciacdo exige uma reducgdo,

j) 31/1/X1: Reconhecimento da depreciacdo do equipamento, de RS 3:

em conta propria de

depreciagcdo acumulada, do ativo imobilizado ao qual se
refere, contra a despesa de depreciacdo.

j) 31/1 - Depreciagdo no més, de equipamentos, no valor de RS 3:

Balanco PEtrIITH}I'IIE| em 31/1/X1

......................................................................................... mmmEEmsssamman

e Ativo i R§ i Passivo RS
CaixaeBancos i 1030 | Fonecedores P50,
ContasaReceber | 30 ; Salariosapagar i 20
Estoques i 170 | IRaPagar 1
______________________________________________________ Empréstimos i 210
Circulante i 1230 | Circulante | 280
______________________________________ . ....iCapitalsocial i 1.000
‘Equipamentos .80 Reservas [
(-)Deprece Acumulada |- 3} Lucros Acumulados | 27.
NioCirculante & 77 | Patrimonio Liquido | 1.027
TOTAL DO ATIVO 1.307 -' TOTAL DO PASSIVO ; 1.307

...... Dem. do Resultadoem X1 |
___________ Resultado i R§ |
ReceitaBruta 90 |
Custosdas Vendas - 30
LucroBruto i 60 |
Desp.Salarios  i- 20
_EBITDA (ou LAJIRDA) : 40
_Desp. de Depreciagdo - 3
Lucroantesdos Juros : 37 |
Desp.Financeira - 10
LucroantesdoIR 27 |
Desp.delR i
Lucro Liguido 27

k)31/1/X1: Despesa de imposto de renda de 33% (1/3) do LAIR, a ser

pago no més seguinte:
Explicagao:

Até o final do lancamento “j”, o saldo do lucro antes do

imposto de renda era de RS 27. Agora, 1/3 desse valor
serd cobrado de despesa de IR, aumentando a divida a

pagar, no passivo circulante.
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k) 31/1 - Contabilizacio do IR de 1/3 sobre o LAIR:

cevoiesrsrissrrro..... DAIANGO Patrimonial em 33/1/Xx1
e Ativo i RS Passivo | RS
CaixaeBancos i 1030 | Fornecedores i 50
ContasaReceber ~ : 30| SalariosaPagar | 20
Estoques G 170} RaPagar i 9.
______________________________________________________ Empréstimos | 210
Circulante i 1230 | Circulante | 289
T icaptalsocial 11000
Equipamentes i 80 iReservas 1
;) Deprece Acumulada - 3 LucrosAcumulados i 18
NioCirculante ¢ 77 | Patrimonio Liquido | 1.018
TOTAL DO ATIVO 1.307 TOTAL DO PASSIVO i 1.307

Dem. do Resultado em X1

___________ Resultado | R§ |
ReceitaBruta i 30 |
CustosdasVendas  i- 30 |
lucroBruto ¢ 60
Desp.Saldrios  i- 20
EBITDA (ou LAJIRDA) 40

Lucro antesdos Juros | 37 |
Desp.Financeira  i- 10
LucroantesdoIR  : . 27 |
Desp.delR - 9
Lucro Liquido 18

1) 31/1/X1: Deliberagdo dos acionistas quanto a

destinacdao do lucro

liguido do periodo: 1/3 pagos sob a forma de dividendos, nesta data,

e o restante, transferido para Reservas de Lucros:

Explicacdo: A Lei das S/A — lei n® 6.404/76 — determina que a
empresa deve definir a destinagdo do lucro, ao final do

exercicio social, no caso, em 31/12.

Mas, em reunido dos

acionistas, isso foi definido ja no final do primeiro més
de operacgdo: dos RS 18 de lucro liquido, 1/3 (RS 6) estd
sendo pago em dividendos, aos sdcios, o restante (RS
12) vai compor uma Reserva de Lucros.

1) 31/1 - AGE: destinacio do lucro do ano: 1/3 para dividendos a pagar e 2/3 em reservas:

cevoiesrsrissrrro..... DAIANGO Patrimonial em 33/1/Xx1
e Ativo i RS Passivo | RS
e Ativo i RS Passivo | RS
CaixaeBancos i 1024 | Fornecedores i 50
ContasaReceber & 30} SalariosaPagar | 20
Estoques G 170} RaPagar i 9.
______________________________________________________ Empréstimos | 210
Circulante i 1224} Circulante | 289
T icapitalsocial 11000
Equipamentes i 80 iReservas i 12
;) Deprece Acumulada i- 3| LucrosAcumulados i
NaoCirculante ¢ 77 ; Patriménio Liquido | 1.012
TOTAL DO ATIVO 1.201 TOTAL DO PASSIVO i 1.301

Dem. do Resultado em X1

___________ Resultado | R$ |
___________ Resultado  : RS |
ReceitaBruta i 30 |
CustosdasVendas (- 30|
lucroBruto ¢ 60
Desp.Saldrios  i- 20
EBITDA (ou LAJIRDA) 40

Lucro antesdos Juros 37 |
Desp.Financeira  i- 10
LucroantesdolR  : - 27 |
Desp.delR - 9
Lucro Liguido 18
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Em adendo, a Mutacdo do Patrimonio Liquido da empresa, para o més

de janeiro/X1, fica assim:

Mutagao do Capital | Reserva | Lucro | Totaldo

Patrimonio Liquido (em RS) Social Lucros | Acum. PL
Saldoem 1/1/X1 -
Aumento de capital social 1.000 1.000
Lucro liquido do periodo 18 18
Dividendos propostos ( 6) ( 6)
Constituicao de Reserva de Lucros 12 (12) ( 12)
Saldo em 31/1/X1 1.000 12 - 1.012

Os saldos finais devem ser iguais aos saldos no Balango Patrimonial.

Por conseguinte, a Demonstracao do Fluxo de Caixa fica da seguinte
forma:

Demonstracao do Fluxo de Caixa Em RS
Lucro liquido do periodo 18
+ Depreciagdes 3
Lucro Liquido ajustado 21
Variacao de ativos circulantes:

Contas a Receber ( 30)

Estoques ( 170)
Variacao de passivos circulantes:

Fornecedores 50

Salarios a Pagar 20

IR a Pagar 9

Juros sobre empréstimos 10
Caixa das Atividades Operacionais ( 90)
Compra de imobilizado ( 80)
Caixa das Atividades de Investimento ( 80)
Captacao de novos empréstimos 200
Aumento de capital social 1.000
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Pagamento de dividendos
Caixa das Atividades de Financiamento

Saldo inicial de Caixa e Bancos
Saldo final de Caixa e Bancos

Variagao do saldo de Caixa e Bancos
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Anexo C — Mapa com os Indicadores Financeiros

Indicadores Férmula Formato Interpretagao
- B o .. | Quantos reais tem no c/p para
Liquidez corrente LC=AC/PC Ne ¢/ 2 casas decimais pagar cada real de divida do ¢/p
Endividamento EG = PE /A % c/ 1 casa decimal Qual o percentual do ativo que
geral depende das dividas com terceiros
Endividamento EFi = PFi / A % c/ 1 casa decimal Qual o percentual do ativo que
financeiro depende das dividas financeiras
Divida liquida sobre DLGC=DL/ Ne ¢/ 2 casas decimais | Em quantos anos consegue pagar a
geracao de caixa EBITDA divida financeira
% c/ 1 casa decimal Quantos reais ganha comercial-
Margem bruta MB = LB /RLV mente para cada 100 reais de
vendas
ME = EBITDA / % c/ 1 casa decimal Quantos reais ganha economica-
Margem de EBITDA RLY mente, para cada 100 reais de
vendas
. % c/ 1 casa decimal Quantos reais ganha no final, para
Margem liquida ML=LL/RLY cada 100 reais de vendas
Retorno sobre o % c/ 1 casa decimal Quantos reais a .er.npresfa ganhou
Patriménio liquido ROE=LL/PL pa.ra Fada 100 reais investidos pelos
acionistas
Produtividade 1 P, =RLV/TC N2 ¢/ 2 casas decimais | Quantos reais a empresa fatura por
colaborador
Produtividade 2 P, = EBITDA / TC N2 ¢/ 2 casas decimais | Quanto a empresa ganha econo-
micamente por cada colaborador

Observagdo: Quanto maior cada indicador, melhor para a empresa, exceto os trés indicadores de
endividamento, que, quanto maior, pior para a empresa.

Notagdo:

A ativo total

AC ativo circulante

c/p curto prazo, ou seja, em até um ano

D disponibilidades ou caixa e equivalentes, bancos e aplica¢des financeiras de curto prazo
DL divida liquida, em que: DL=PFi—D

EBITDA lucro antes das despesas com juros, imposto de renda, depreciagdo e amortizagdo (LAJIRDA)

LB = RLV — custos das vendas

LB lucro bruto, em que:

LL lucro liquido

PC passivo circulante

PE passivo exigivel, em que: PE =PC+PNC
PFi passivo financeiro

PNC  passivo nao circulante

PL patrimonio liquido

RLV receita liquida de vendas (na DRE)

TC total de colaboradores da empresa
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GLOSSARIO REMISSIVO

135



Glossario:

Acdo (ou agbes)

Acdo ordinaria (ON)

Acdo preferencial (PN)

Acionista

Agente econémico

Alavancagem financeira

Alavancagem operacional

Amortizagdo

Assembleia de acionistas

Asset light

Ativo

Fracdo do capital de uma sociedade an6Gnima.

Acdo que confere ao seu proprietdrio o direito de voto em
assembleia de acionistas e o recebimento de proventos.

Acdo que confere ao seu proprietdrio a preferéncia no
recebimento de proventos, os quais podem ser em valores
diferenciados em relacdo as acbes ordindrias. Os acionistas
preferenciais ndo tém o seu direito de voto garantido em
assembleia de acionistas.

Ver “socio”. Diz-se do socio de uma sociedade andnima.

Pessoas fisicas (CPF) e juridicas (CNPJ), incluindo governo e
instituicdes publicas e privadas, dotadas de personalidade
juridica.

Processo em que a empresa aumenta seu endividamento
financeiro para acelerar seu crescimento e obter um retorno
maior para os acionistas.

Processo em que a empresa consegue obter um ganho de escala,
se mantiver suas despesas fixas com uma variagdo menor do que
a receita liquida de vendas. Neste caso, o aumento percentual do
lucro operacional (EBIT) entre dois periodos sera maior do que o
aumento percentual das vendas liquidas.

1. de um empréstimo: pagamento de parte do principal; 2. Do
ativo intangivel: processo contabil pelo qual se registra, por
estimativa, a alocagdo de intangiveis ao resultado da empresa,
por meio de uma despesa ou custo. Esse valor pode ser dedutivel
para fins de imposto de renda. A amortizagdo ndo gera
pagamento ou desembolso.

Orgdo maximo deliberativo de uma sociedade an6énima; reunido
dos acionistas, previsto pelo estatuto social, em que eles
deliberam assuntos estratégicos para a empresa, como aprovagao
das demonstracdes financeiras, distribuicdo de proventos,
compra de outra empresa, venda de uma fabrica etc. As
assembleias podem ser de dois tipos: as ordinarias (AGO),
previstas no estatuto uma vez por ano, e as extraordinarias (AGE),
gue ocorrem sempre que uma deliberacao relevante precisa ser
tomada.

Ativos leves. Empresas que demandam poucos e continuos
investimentos de gastos de capital, como prestadoras de servigos,

fornecedoras de energia e tecnologia.

Conjunto de bens e direitos de uma empresa e que sdo
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Ativo circulante

Ativo liquido

Ativo ndo circulante

Ativo permanente

Ativo realizavel a longo prazo

Auditoria externa

Balancete contabil

Bem

Bolsa de valores

Capital de giro

Capital de giro liquido

Capital humano

Capital intensive

apresentados contabilmente por ordem de liquidez.

Expressdo contabil que caracteriza um subgrupo do ativo, no qual
se classificam as contas representativas de bens e direitos com
vencimento até um ano.

Ativo transformdavel em dinheiro; expressao financeira resultante
da soma do ativo circulante e o ativo realizavel a longo prazo.

Expressao contdbil que caracteriza um subgrupo do ativo, no qual
se classificam as contas representativas de bens e direitos, cuja
realizacdo nao se dard no prazo de até um ano, conforme
intengdo da empresa.

Ativo fixo; expressdo financeira que reldne os subgrupos de
investimentos, imobilizado e intangivel da empresa.

Expressao contdbil que caracteriza um subgrupo do ativo, no qual
se classificam as contas representativas de bens e direitos com
vencimento apds um ano.

Empresa independente, formada por profissionais habilitados,
que, seguindo normas de auditoria internacional, fazem a revisdo
dos procedimentos contdbeis adotados por uma empresa e, para
este servico, emitem um parecer dos auditores independentes.

Relatério contdbil informal, no qual se listam todas as contas e
subcontas e seus respectivos saldos contabeis, em uma data.

Objeto tangivel ou intangivel de posse e/ou usufruto da empresa.

Entidade responsdvel por assegurar a liquidagdao das operagdes
com agdes, cotas de fundos de investimento imobiliarios,
mercadorias (ferro, cobre etc.), moedas (ddlar, euro etc.), metais
(ouro, prata etc.) e indices (IBOVESPA etc.), por meio de pregdo
eletronico. No Brasil, a Unica bolsa de valores é a B3.

E a reserva de liquidez que a empresa mantém, sob a forma de
disponibilidades, contas a receber de clientes e estoques, para
fazer frente as necessidades de sustentar sua liquidez e a
continuidade dos negdcios.

Mais abrangente do que o capital de giro, é o valor liquido entre
ativos e passivos circulantes, quantificando, em reais, o total do
excesso ou falta de liquidez da empresa.

Recursos da empresa alocados em colaboradores, englobando
salarios, encargos sociais, beneficios e investimentos em
capacitagao técnica ou académica.

Capital intensivo. Empresas que demandam constantemente
gastos de capital em pesquisa e desenvolvimento de novos
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Capital social

Ciclo financeiro

Ciclo operacional

Ciéncia Contabil

Coligada

Compliances

Consolidado

Conta contabil

Conta de resultado

Conta patrimonial

Contabilidade

produtos, ampliagdo da capacidade fabril ou lojas para venda,
como industrias, grandes redes de varejo.

Total dos investimentos diretos feitos pelos sécios de uma
empresa, pelos quais eles recebem cotas ou agoes.

E o intervalo de tempo entre a data que a empresa pagou pelos
produtos ou fatores de producdo e recebeu dos clientes. O ciclo
financeiro pode ser analisado de duas formas: superdvit de caixa,
guando a empresa recebe dos clientes antes de pagar seus
fornecedores, e déficit de caixa, quando a empresa paga seus
fornecedores antes de receber dos clientes. Embora seja
desejdvel trabalhar sempre com superavit de caixa, quase a
totalidade das empresas trabalha com déficit de caixa. Apenas
algumas grandes empresas que, por barganha exercida por seu
porte econdmico, consegue negociar um ciclo superavitario.

E o intervalo de tempo médio que a empresa demora para
adquirir matérias-primas e insumos, transforma-los em produtos
acabados, pagar por essas contas e outros fatores de producao,
vender suas mercadorias e receber o produto dessa venda.

Ver “contabilidade”.

Empresa de cujo capital social outra sociedade participa, sem que
tenha o controle majoritario da mesma.

Conjunto de processos, procedimentos e normas que regem o
ambiente de controle interno da empresa, atuando como forma
de preservar os seus ativos.

Grupo empresarial; soma de todas as empresas que sdo
investidas por uma empresa controladora e a proépria
controladora.

E a expressio em que se registram elementos patrimoniais
semelhantes. As contas podem ser de dois tipos: contas
patrimoniais, quando se referirem a bens, direitos e obrigagdes,
ou contas de resultado, quando se referirem a receitas e
despesas.

Ver “conta contabil”.
Ver “conta contabil”.

1. Ciéncia: estudo de normas de registro de fatos administrativos
e demonstracdo da situacdo econOGmica de empresas; 2.
Administragdo: fungdo administrativa responsavel pelo controle e
acompanhamento da situagdo patrimonial da organizacao; 3.
Geral: conjunto de normas e procedimentos que visam
harmonizar a aplica¢do de conceitos na forma de fazer o registro
das operagdes e a padronizar a emissdo de relatérios contabeis.
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Contabilidade Financeira

Contabilidade Gerencial

Contexto operacional

Contrato social

Controlada

Controladora

Corretora

Corretora de titulos e valores
mobilidrios (CTVM)

Cota (ou cotas ou quotas)
Cotista

Crescimento organico da empresa

Curto prazo

Custo das vendas

Campo da Contabilidade que cuida do emprego das normas e
procedimentos da matéria, cumprimento da legislacdo societaria
e tributdria, bem como da divulgacdo padronizada de relatérios
contabeis, visando atender o publico externo da organizacdo. O
responsavel pela Contabilidade Financeira da empresa precisa
legalmente ser um contador habilitado pelo Conselho Regional de
Contabilidade (C.R.C.).

Campo da Contabilidade que cuida de relatérios gerenciais mais
detalhados e flexiveis do que aqueles emitidos pela Contabilidade
Financeira, voltado para o publico interno da Organizagao, cujo
objetivo é a tomada de decisdo estratégica da empresa. O
responsdvel pela Contabilidade Gerencial n3o precisa ser
necessariamente um contador, mas o conhecimento da matéria é
importante para o exercicio mais eficiente das tarefas.

Contextualizacdo do objeto social de uma empresa, seu campo
comercial de atuacdo e detalhamento das suas atividades
econdmicas. Ele deve ser tratado em uma nota explicativa as
demonstragdes financeiras da empresa.

Termo constitutivo de uma sociedade limitada.

Tipo subordinacdo de uma empresa, cuja maior parte do capital
votante estd em poder de uma controladora.

Empresa controladora ou holding é aquela que participa do
capital social de outras empresas. Nos relatérios da CVM,
também podem constar como empresa individual.

Tipo de instituicdo financeira com autorizagdo para operar
produtos dos mercados financeiro (bancos) e de capitais (bolsa de
valores) e, por isso, deve seguir instru¢ées do Banco Central e da
CVM, bem como estdo sujeitas a fiscalizacdo de ambas as
entidades oficiais.

Ver “corretora”.

Fracdo do capital de uma sociedade limitada.
Ver “socio”. Diz-se do sdcio de uma sociedade limitada.

Expansdo natural da atividade econémica do negdcio (aumento
de vendas, montagem de uma nova fabrica, abertura de novas
lojas etc.), sem contar com a fusdo ou aquisicio de outras
empresas.

Numa perspectiva contabil, os proximos doze meses.

Custos que sustentam as vendas de produtos e servigos das
empresas, podendo ser: custo dos produtos vendidos (CPV), se
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Custo de capital

Day trade

Debénture

Déficit de caixa
DemonstragGes contabeis

DemonstracGes financeiras

Demonstrag¢des pro forma

Depreciacao

Desdobramento de acdes

Despesa de IR

for de uma industria, custo das mercadorias vendidas (CMV), se
for de uma empresa comercial, ou custo dos servigos prestados
(CSP), se for uma prestadora de servigos.

E o custo médio estimado dos capitais empregados em uma
empresa e que serve de referéncia para o retorno minimo de seus
empreendimentos corporativos.

Tipo de operagao na bolsa de valores, em que o investidor
compra e revende acdes no mesmo dia. Trata-se de uma
especulacdo financeira de risco elevado, que o investidor
inexperiente pode ser conduzido a perdas elevadas.

Tipo de empréstimo que uma empresa toma em que ela é a
propria captadora de recursos junto ao mercado de pessoas
fisicas e juridicas, sem a interveniéncia de um banco como
garantidor da operacdo. Ao eliminar essa interveniéncia, a
empresa consegue captar por uma taxa de juros mais barata do
que a dos bancos e os agentes econdmicos que emprestaram o
dinheiro recebem juros maiores do que se tivessem aplicado em
um banco. Para os credores, o risco é a empresa deixar de pagar.

Ver “ciclo financeiro”.
Ver “demonstragdes financeiras”.

Conjunto de demonstrativos contdbeis, com formatacdo e
periodizacdo de apuracdo determinados por lei, elaborados
conforme procedimentos rigorosos da contabilidade, que tém por
objetivo divulgar a situagcdao econdmica da empresa, para uma
determinada data ou periodo. No Brasil, sdo quatro as
demonstragdes financeiras, separadas em dois grupos
conceituais: demonstragdes principais, com o Balango Patrimonial
(BP) e a Demonstracdo do Resultado (DRE), e as demonstragGes
secunddrias, com a Demonstra¢do do Fluxo de Caixa (DFC) e a
Mutagdo do Patriménio Liquido (MPL).

Demonstragdes financeiras levantadas com tecnicidade contabil,
para fins de reporte e analise, mas que ndo contemplam efeitos
necessariamente tributarios, societarios ou civeis.

Processo contabil pelo qual se registra, por estimativa, o desgaste
pelo uso de um bem imobilizado. Ele gera o registro de uma
despesa ou custo no resultado da empresa, que pode ser
dedutivel para fins de imposto de renda. A depreciacdo ndo gera
pagamento ou desembolso.

Ver “emissdo de acGes”.

Despesas de imposto de renda da pessoa juridica (IRPJ) e de
contribui¢do social sobre o lucro (CSL) da empresa.
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Despesas operacionais

Diario Geral

Direito

Disponibilidades

Divida bruta
Divida liquida

Dividendo

Dividend yield (DY)

EBIT

EBITDA

EIRELE

Emissdo de a¢oes

Grupo da Demonstragdo do Resultado (DRE) que registra
despesas necessdrias ao funcionamento de qualquer empresa,
porém ndo relacionadas aos custos das vendas, tais como
despesas gerais e administrativas, despesas de vendas e
marketing, despesas prediais, honordrios da diretoria etc.

Livro contdbil obrigatdrio para as empresas, no qual se registram
os lancamentos contdbeis em ordem cronoldgica.

A ver de terceiros. Obrigacdes que terceiros tém para com a
empresa.

Disponivel. Saldo financeiro que expressa a soma do dinheiro a
disposicdo quase que imediatamente da empresa. Saldo contabil
de caixa e equivalentes, bancos e aplicaces financeiras e curto
prazo.

Total do passivo de financiamento.
Total da divida bruta, deduzida das disponibilidades.

Parte do lucro liquido contdbil distribuido aos acionistas, na
proporgdo de suas contas ou agoes.

Ver “retorno sobre proventos”.

Expressdo inglesa para lucro antes das despesas com juros e
imposto de renda (earnings before interest and taxes).
Contabilmente, refere-se ao saldo do EBITDA ajustado pelas
despesas e custos de depreciagdao e amortizagdao. Na maioria das
empresas, é o subtotal da Demonstracdo do Resultado (DRE) de
lucro antes dos juros. Financeiramente, refere-se ao lucro
operacional da empresa.

Expressdo inglesa para lucro antes das despesas com juros,
imposto de renda, depreciacdo e amortizacdo (earnings before
interest, taxes, depreciation and amortization). Embora seja
apurado a partir da Demonstra¢do do Resultado (DRE), o EBITDA
nao é facilmente observado em um de seus subtotais: ha a
necessidade de a empresa apurar o seu saldo e divulga-lo em
notas explicativas ou relatério da administracao.
Financeiramente, deve ser analisado com o lucro da atividade
econdmica ou a geracdo de caixa do negdcio.

Empresa individual de responsabilidade limitada. E o tipo da
empresa que admite um uUnico sécio, que se sujeita a lei
especifica.

Processo pelo qual uma sociedade andonima de capital aberto
capta recursos pela bolsa de valores. As emissGes de agles
podem ser: a initial public offering (IPO), quando é feita a
abertura inicial do capital de uma empresa na bolsa de valores, o
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Empresa

Empresa investida

Empresa ligada

Endividamento

Equivaléncia patrimonial

ESG

Estatuto social

Estrutura de capital

Exercicio social

Exigibilidade

Fato administrativo

follow on, quando ha nova emissdo de a¢des por uma empresa
que ja opera na bolsa de valores, ou por subscricdo
(uderwritting), quando a empresa emite novas ac¢bes pela
incorporagdo no capital social de reserva, lucro liquido ou lucros
acumulados. Existe ainda o desdobramento de ag¢des, em que
simplesmente se converte uma agdo em um numero inteiro de
novas ac¢des, com o objetivo de reduzir o preco da a¢do na bolsa
de valores. Neste Ultimo caso, ndo existe emissdo de novas agdes,
nem efeito sobre o total do capital social.

Organizacdo ou pessoa juridica. Entidade juridica, formada por
pessoas ou outras empresas, que se juntam com o objetivo
comercial comum. Conjunto de o&rgdos interligados, que
interagem estrategicamente para cumprir seu objetivo, com a
maior eficiéncia econdmica possivel.

Empresa ligada. Conjunto de empresas coligadas e/ou
controladas por uma empresa; participacdo aciondria de uma
empresa em outras sociedades.

Ver “empresa investida”.

Estado ou grau que as dividas, totais ou financeiras, assumem em
funcdo de parte ou totalidade do ativo ou do patrimonio liquido.
Dependéncia que a empresa tem do capital de terceiros ou do
passivo de financiamento.

Procedimento contabil pelo qual as participagGes societdrias da
empresa devem ser registradas pelo valor proporcional que ela
detém do patrimdnio liquido das empresas investidas.

Expressdo inglesa que engloba um conjunto de agdes
empresariais e de sua governanga que abranja responsabilidades
ambientais, sociais e de governanga (environmental, social and
corporate governance).

Termo constitutivo de uma sociedade an6nima.

Parte da gestdo financeira da empresa que trabalha com a
decisdo de como financiar seus projetos corporativos ou seus
ativos. Consiste em buscar o equilibrio entre custo de capital
levantado e risco da empresa, pela decisdao do mix ideal entre
passivos financeiros (capital de terceiros) e patriménio liquido
(capital préprio).

E o periodo contébil de um ano, padronizado no Brasil como indo
de 12 de janeiro a 31 de dezembro de cada ano.

Condicdo de exigéncia em face do tipo de credor; prazo de
vencimento de uma divida, funcional ou financeira.

Evento que afeta elementos do patrimonio da empresa e que
precisam ser registrados na sua contabilidade, por meio de
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Faturamento bruto

Faturamento liquido

Fluxo de caixa

Fluxo de caixa livre (FCL)

Fluxo de caixa dos acionistas

Fluxo de caixa dos ativos (FCA)

Fluxo de caixa operacional (FCO)

Fluxo financeiro

Follow on de agdes

Free float

Ganho de capital

Gastos de capital

Governanga corporativa

Holding

Home broker

langamentos contabeis.

Receita operacional bruta ou o total de todas as vendas da
empresa.

Receita operacional liquida ou o faturamento bruto deduzido das
vendas canceladas, devolu¢gbes e impostos sobre as vendas
(ICMS, IPI, ISS, PIS, COFINS e CIDE).

E o0 estudo dos movimentos de caixa e equivalentes, durante um
determinado periodo.

E o fluxo de caixa final da empresa, em um certo periodo contabil.
E a geracdo de caixa no periodo.

E o fluxo de caixa disponivel para os acionistas, mas n3o
necessariamente pago a eles. Resultado do fluxo de caixa
operacional (FCO) menos a movimentagao liquida dos passivos de
financiamento.

E 0 mesmo que “fluxo de caixa livre” (ver).

E o fluxo de caixa resultante da atividade econdmica da empresa,
liquida de imposto de renda.

E 0 estudo da estrutura de gestdo da movimentacdo financeira na
empresa, dada pelo fluxo de caixa livre (FCL) ou de ativos (FCA).

Nova emissdo de a¢des de uma empresa que ja fez o IPO na bolsa
de valores. Ver “emissdo de a¢des”.

Total ou percentual de agdes do capital da empresa que estao
sendo negociadas na bolsa de valores (B3).

Ganho efetivo que o sdécio de uma empresa obtém quando vende
sua participagao por valor maior do que investiu.

Investimentos estratégicos em ativo permanente, que a empresa
deve constantemente fazer, visando aumentar sua produtividade,
aumentar sua capacidade de vendas e conquistar mercados. Os
gastos de capital formam relevante informacdo para identificar se
a empresa investe na sua renovac¢do, no seu crescimento futuro.

Conjunto de processos e procedimentos que ditam o
relacionamento entre os diferentes 6rgdos dentro de uma
empresa e como as praticas gerenciais serdo informadas ao
publico.

Ver “controladora”.

Sistema operacional da corretora ou distribuidora de valores
mobilidrios, por meio do qual o investidor consulta cotagdes de

143



Imobilizado

Impairment

Indicador financeiro

Individual

Inflacdo

Initial Public Offering (IPO)

Intangivel

Investida

Investimento

Juro

Juros sobre capital proprio

LAIR

ativos financeiros (acdes, Flls, ETFs etc.) e emite boletas de
compra e venda desses ativos.

Conjunto de bens tangiveis de uso da empresa, em sua atividade
econdmica, por vdrios anos, sem a intencdo de venda, como
imdveis, terrenos, mdquinas e equipamentos, computadores,
veiculos, instalagdes elétricas e hidraulicas etc.

(Teste de; ajuste de) - teste introduzido pela Lei 11.638/2007,
pelo qual se avalia o imobilizado pelo seu provavel valor de
realizacdo futura, trazido a valor presente por uma taxa de
desconto. Quando o valor presente for inferior ao valor contabil
do bem, a empresa deverd fazer um ajuste contdbil de
impairment (colocar em italico, no texto), contra uma despesa
operacional.

Conjunto de férmulas elaboradas a partir de saldos contabeis,
com o intuito de quantificar uma relacdo matematica que permita
interpretar alguma situacdo econémico-financeira da empresa.

Ver “controladora”.

Aumento generalizado de precos da economia, que leva a perda
do poder aquisitivo da moeda.

Initial public offering. Ver “emissdo de agoes”.

Expressdo contabil que caracteriza um subgrupo do ativo, no qual
se classificam as contas representativas direitos intangiveis
formados pela empresa, de beneficios futuros de longo prazo.

Diz-se das empresas coligadas e controladas. Empresa de cujo
capital social uma empresa controladora ou individual participa.

Expressdao contabil que reune um conjunto de contas que
expressam direitos ou bens com retorno financeiro esperado de
longo prazo.

E o valor que alguém paga a terceiros, por usar o seu capital, por
um certo tempo. Os juros sdo expressos em moeda corrente
(reais) e calculados a partir de um valor principal (PV), de uma
taxa de juros (i) e de um prazo (N).

Juros pagos aos acionistas, na proporgao que cada um tem do
capital social. Eles sdo calculados pela aplicagdo de uma taxa de
juros sobre o saldo contéabil do patriménio liquido. Os JCP devem
ser contabilizados como despesa financeira e podem ser
dedutiveis para fins de imposto de renda.

Lucro antes da despesa de imposto de renda. E um subtotal da
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LAJIR
LAJIRDA

Langcamento contabil

Leasing

Liquidez

Longo prazo

Lucratividade

Lucro

Lucro antes dos juros

Lucro bruto

Lucro liquido

Lucro presumido

Lucro real

Demonstracdo do Resultado (DRE) que surge da soma do lucro
antes dos juros e do resultado financeiro.

Ver “EBIT”.
Ver “EBITDA”.

Registro contabil das operacdes da empresa que afetaram seu
patrimonio.

Tipo de operacdo financeira feita por empresas de arrendamento
mercantil (leasing), consistindo na compra financiada a longo
prazo de produtos.

1. Contdbil: Potencial que um ativo tem de ser transformado em
moeda, do ponto de vista da empresa que a possui; 2. Financeiro:
Capacidade da empresa de honrar seus compromissos, em face
de uma perspectiva de tempo; 3) Investimentos: Potencial que
uma aplicagdo financeira tem de ser transformada em dinheiro
para o investidor.

Numa perspectiva contabil, tudo que acontece apds os proximos
doze meses.

Condicdo ou estado que a empresa tem de gerar lucro ou retorno
em funcdo de alguma referéncia, tal como o total dos seus ativos
ou do patriménio liquido.

Diferenca algébrica entre receitas e despesas contabeis.

Subtotal da Demonstra¢do do Resultado (DRE) que expressa o
lucro operacional da empresa; é a diferenga entre o lucro bruto e
todas as despesas operacionais e o resultado de equivaléncia
patrimonial.

Subtotal da Demonstragdo do Resultado (DRE) que expressa o
lucro comercial: a diferenga entre o faturamento liquido e o custo
das vendas.

E o total final da Demonstracdo do Resultado (DRE), ou seja, o
saldo liquido de todas as receitas e despesas da empresa, em um
periodo contabil.

E a forma de tributacdo das empresas de médio porte. O
enquadramento nessa modalidade depende do faturamento
liguido da empresa acumulado de 12 meses e da opg¢do da
empresa pelo enquadramento. Seu calculo é baseado na
presuncdo de uma base tributaria, calculada em cima do
faturamento mensal da empresa.

E a modalidade de apuracdo do imposto de renda da pessoa
juridica (IRPJ) e contribui¢do social sobre o lucro (CSL), pela qual
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se incide as aliquotas destes tributos sobre o lucro contabil
ajustado para fins fiscais. Todas as empresas estdo enquadradas
no Lucro Real, porém, dependendo do faturamento anual, de
algumas condic¢des legais e da operacao da empresa, ela poderd
optar pelo Lucro Presumido ou Simples Nacional (ver).

Lucros acumulados E uma conta transitéria do patriménio liquido, usada antes do
encerramento do exercicio social, na qual se registra o lucro
liguido nao distribuido aos acionistas sob a forma de dividendos
ou gue nao serviu para a constituicdo de reserva.

Marcas e patentes Tipo de ativos intangiveis que asseguram o usufruto comercial de
uma determinada parte ou produto devidamente patenteado. As
marcas e patentes devem ser registradas no Instituto Nacional de
Propriedade Industrial (INPI).

Market capitalization E o valor da empresa, resultado da multiplicacdo do nimero de
acbes (N2) que compde todo o capital social pelo prego da agdo
na bolsa de valores.

Market share Fatia de mercado de um produto, servico ou da empresa.

MEI Microempreendedor individual. Tipo de sociedade destinada a
um unico sécio, que deve se sujeitar as normas de lei especifica.

Método das partidas dobradas Método usado pela Contabilidade para fazer os langcamentos

contabeis. Por ele, o total dos lancamentos de valores a débito
deve ser igual ao total dos valores langados a crédito. Com isso,
no Balango Patrimonial (BP), o total do ativo sera sempre igual ao
total do passivo.

Moral hazard Ver “problema de agéncia”.

Normas contabeis Conjunto de regras e procedimentos de escrituracao e elaboragdo
de demonstragdes padronizadas, que o profissional de
contabilidade deve sempre observar em seus trabalhos.

Notas explicativas Conjunto de detalhes técnicos sobre o contexto operacional da
empresa, suas principais praticas contdbeis e discriminag¢do de
saldos contabeis, que fazem parte integrante das Demonstracées
Financeiras (DFs) de uma empresa e devem ser publicadas
juntamente com estas.

Obrigacao Exigibilidade, divida funcional ou financeira. Direitos de terceiros
para com a empresa.

Oferta publica para a aquisicdo de Procedimento que uma empresa aberta faz, cumprindo

acGes (OPA) determinagdes da CVM, pelo qual ela recompra parte ou a
totalidade das a¢des negociadas na bolsa de valores (free float). E
um procedimento de fechamento do capital, que pode levar a
empresa a ndo ter mais suas a¢des negociadas no mercado.

Organizagao Ver “empresa”.
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Partes relacionadas

Passivo

Passivo circulante

Passivo exigivel

Passivo de funcionamento

Passivo de financiamento

Passivo funcional

Passivo financeiro

Passivo ndo circulante

Patente

Patrimonio

Patrimdnio liquido

Perfil do investidor

Agentes econdmicos que se relacionam direta ou indiretamente
com uma empresa, como cliente, fornecedores, governo (federal,
estadual ou municipal), contadores, colaboradores, concorrentes,
sindicatos, entidades de classe, universidades etc.

Conjunto de obrigacdes de uma empresa, contabilmente disposta
em ordem decrescente de exigibilidade.

Expressao contabil que caracteriza um subgrupo do passivo, no
gual se classificam as contas representativas de obrigacdes para
com terceiros, com vencimento até um ano.

ObrigagGes que a empresa tem para com terceiros; soma dos
subgrupos de passivo circulante e passivo ndo circulante; soma
dos passivos de funcionamento e de financiamento.

Expressdo financeira que reune todas as contas do passivo
exigivel de cardter operacional ou ndo financeira, como
fornecedores, contas a pagar, tributos a pagar etc.

Expressdo financeira que reldne todas as contas do passivo
exigivel que geram o pagamento de juros (despesa financeira),
tais como empréstimos, financiamentos, leasing e debéntures.

Ver “passivo de funcionamento”.
Ver “passivo de financiamento”.

Expressdo contdbil que caracteriza um subgrupo do passivo, no
qual se classificam as contas representativas de obriga¢des para
com terceiros, com vencimento apds um ano.

Ver “marcas e patentes”.

E o conjunto de bens, direitos e obriga¢cdes de uma empresa, em
que os bens e direitos formam o ativo e as obriga¢des formam o
passivo.

Expressdo contdbil que caracteriza um subgrupo do passivo, no
qual se classificam as contas representativas de obrigacdes para
com os acionistas: capital social, reservas e lucros ou prejuizos
acumulados; total dos investimentos dos acionistas nao
distribuidos para eles sob a forma de dividendos ou juros sobre o
capital préprio (JCP); diferenca contabil entre o total do ativo e o
passivo exigivel.

Perfil do investidor ou suitability é a classificacdo que se faz de
um investidor ndo qualificado, quando ele abre uma conta num
banco ou corretora. Assim, a plataforma de investimentos abre
acesso automadtico a aplicagdes financeiras adequadas para
aquele perfil. O perfil do investidor pode ser conservador,
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Periodo contabil

Personalidade juridica

Pesquisa e desenvolvimento

Pessoa juridica

Plano de contas

Principios contdbeis

Problema de agéncia

Produto Interno Bruto (PIB)

Proventos

Provisao

Razdo Geral

Relagdo com Investidores (R.l.)

moderado, arrojado ou muito arriscado.

Intervalo de tempo em que o contador levanta as demonstragdes
financeiras da empresa.

Direito natural que as pessoas fisicas e juridicas tém de adquirir
direitos e obrigacdes.

Tipo de gastos que as empresas fazem com o intuito de
desenvolver novas solucdes ou novos produtos e servicos ao
mercado. Geralmente, quando esse tipo de investimento d3
certo, gera uma nova patente para a empresa.

Termo juridico que se refere a qualquer tipo de empresa ou
sociedade, legalmente constituida.

Relacdo oficial de todas as contas e subcontas usadas pela area
contdbil de cada empresa e elaborado pelo contador em conjunto
com a administracdo. O plano de contas trabalha com a
estruturacdo segmentada: inicia com as contas patrimoniais, ativo
e passivo, e, em seguida, com as contas de resultado, receitas e
despesas.

Conjunto de regras que padronizam os procedimentos de
escrituracdo dos fatos administrativos e sua documentacao.

Ocorre quando os gestores da empresa (agentes) atuam
colocando seus interesses pessoais e financeiros a frente dos
interesses dos acionistas (principais), aqueles que os contrataram.
O problema de agéncia decorre da possibilidade do risco moral
(moral hazard) dos agentes atuarem com conflito de interesses
aos dos sécios.

Soma de tudo que é produzido no Brasil (PIB nacional) ou em um
setor econémico (PIB do setor).

Valores distribuidos ou creditados a favor dos sdcios, podendo ser
sob a forma de dividendos ou juros sobre o capital préoprio (JCP).

E a contabilizacdo feita com base no conservadorismo contabil,
pela qual se registra a melhor estimativa de um potencial de
perda que a empresa poderd incorrer, em que ndo se sabe
necessaria e exatamente o valor ou a data em que a perda se
materializara.

Livro contdbil facultativo da empresa, que registra os
lancamentos contabeis de forma analitica, isto é, por conta
contabil.

Setor de assessoria de companhias que operam suas agdes na
bolsa de valores, responsaveis por disponibilizar as
demonstragdes financeiras, relatérios analiticos e a responder a
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Relatério da Administragao

Renda fixa

Renda variavel

Reserva

Responsabilidade ambiental
Responsabilidade social

Resultado de equivaléncia
patrimonial

Resultado financeiro

Retorno sobre ganho de capital

Retorno sobre proventos

questionamentos do publico acerca desses reportes, além de
eventuais informacgdes relevantes de importancia ao mercado. A
existéncia do R.l. em empresas abertas é uma obrigatoriedade
legal.

Relatério formal, exigido pela CVM junto as empresas de capital
aberto e a serem publicadas trimestralmente, pelo qual se
informa ao mercado vdrios aspectos societarios, das praticas
empresariais e do mercado, que sejam importantes para
contextualizar e esclarecer as estratégias e o desempenho da
sociedade aos stakeholders. E uma importante fonte de pesquisa
para analise do desempenho da empresa.

Tipo de aplicacao financeira menos arriscada, na qual a pessoa ja
sabe os termos de sua remuneracdo até o resgate. Essa
remuneracdo é baseada em juros fixos (renda fixa prefixada), na
gual ja se sabe o valor exato em reais a ser resgatado no
momento da contratacdo, ou baseada na variacdo de algum
indice (renda varidvel) de inflagdo (como IPCA ou IGP-M) ou de
uma taxa referenciada no mercado (como SELIC ou CDI). Ex.:
operagGes do Tesouro Direto, compra de papéis bancarios (CDB,
LCA, LCl etc.) ou de empresas (debéntures).

Tipo de aplicagdo financeira mais arriscada, na qual a pessoa nao
sabe, no momento da compra, quanto receberd quando vender o
ativo. O preco fica sujeito as oscilagdes do mercado, o que pode
conferir ao investidor um ganho de capital ou perda de capital.
Ex.: acOes, cotas de fundos de investimento imobiliario (Flls),
contrato de moedas (délar, euro etc.), metais (outro, prata etc.),
mercadorias (café, milho, soja etc.) ou indices (IBOVESPA etc.).

E uma apropriac3o contabil do lucro, alocada em conta especifica
do patrimbnio liquido, cuja constituicdo e realizagdo sdo
estabelecidas em lei ou pelo contrato ou estatuto social da
empresa.

Ver “ESG”.

Ver “ESG".

Receita ou despesa que uma empresa controladora (individual ou
investidora) obtém como consequéncia do lucro ou prejuizo que
as empresas coligadas e controladas (investidas) tiveram no
mesmo periodo contabil.

E a diferenca entre as receitas financeiras e despesas financeiras.

E o retorno que o investidor obteve na venda de sua participacdo
acionaria em uma empresa, dado por: Rec = GCy / PCy

E o retorno que o investidor obteve com base nos proventos
recebidos num periodo ou ano, dado por: Rerov = PROVy / PCy
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Retorno total

Risco

SELIC

Simples Nacional

Sociedade

Sociedade an6nima

Sociedade limitada

Sdcio

Solvéncia

Stakeholder
Subconta contabil
Subscri¢ao de agbes
Suitability
Superdvit de caixa
Super Simples

Taxa de CDI

Taxa de juros

E o retorno total que o investidor obteve, contemplando o ganho
de capital e os proventos recebidos, dado por: Rt = Rac + Rerov

Probabilidade de perda; ameaca ou exposicio a perdas;
probabilidade de insucesso.

Ver “taxa SELIC”.

Também conhecido como Super Simples, é o tributo para
pequenas e médias empresas, cujo enquadramento é voluntdrio,
desde que atenda a determinados quesitos previstos em lei. O
Simples Nacional prevé a cobranga consolidada de varios tributos,
com base em uma aliquota Unica sobre o faturamento liquido.
Entidade juridica que constitui uma empresa ou pessoa juridica.

Tipo de sociedade que se caracteriza pela reunido de dois ou mais
sécios, em que o termo constitutivo € um estatuto social e cujo
capital social se divide em agdes.

Tipo de sociedade que se caracteriza pela reunido de dois ou mais
sécios, em que o termo constitutivo € um contrato social e cujo
capital social se divide em cotas.

Diz-se do empreendedor que abre uma empresa e participa do
seu capital social, mas ndo necessariamente precisa participar da
gestdo do negdcio.

Grau ou condicdo que a empresa tem de sobrevivéncia a longo
prazo; envolve a andlise conjunta de liquidez, endividamento ou
lucratividade.

Ver “partes relacionadas”.

E uma especificacdo da conta contabil.

A mesma coisa que underwritting. Ver “emissao de a¢des”.

Ver “perfil do investidor”.

Ver “ciclo financeiro”.

Ver “Simples Nacional”.

E a taxa de juros do depdsito interbancario. Determinada pelas
praticas de empréstimos diarios entre as instituicGes financeiras,
ela se torna uma taxa de juros de referéncia para o custo de
capital nos mercados financeiro e de capitais. O CDI tem a

tendéncia de seguir muito préximo a taxa SELIC.

E a precificagdo do custo de um capital emprestado.
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Taxa do interbancario

Taxa SELIC

Tag along

Termo constitutivo

Teste de suitability

Total de agbes

Transferéncia eletrénica disponivel

Tributo

Underwritting
Valor contabil da acdo

Valor patrimonial da acao

Ver “taxa de CDI”.

E a taxa basica da economia, pois é determinada pelo Comité de
Politica Monetdria (COPOM), do Banco Central do Brasil (BCB),
em linha com a estratégia de politica monetdria ditada pelo
Conselho Monetdrio Nacional (CMN). A SELIC tem duas funcgdes:
remunerar os titulos da divida publica do Tesouro Nacional e
auxiliar no controle da inflagdo.

Condicdo que prevé que a empresa que for adquirida por outra
empresa deve estender as condicdes de compra de acdes a
outros acionistas que ndo o majoritario. Trata-se de um direito
aos acionistas minoritdrios de poderem usufruir do poder de
vender suas acdes no caso de uma compra da empresa. As
condicées de tag along dependem do que estd previsto no
estatuto social da empresa.

Registro formal, por contrato social ou estatuto social, das
caracteristicas legais da empresa e do relacionamento dos seus
acionistas, tais como objeto social, endereco da sede e filiais,
composicdo do capital social, sucessdo do capital social etc.

Teste que todos os investidores no Brasil devem se submeter ao
abrir uma conta bancaria ou numa corretora de valores, por forca
de lei, visando identificar o perfil do investidor. Assim, a
plataforma de investimentos da sua conta (banco ou corretora)
permitira o acesso apenas a aplica¢Ges adequadas a esse perfil.

E a soma simples do total de agdes, ordinarias e preferenciais,
que dividem o capital social de uma empresa.

A TED é o meio pelo qual é possivel fazer transferéncias de
dinheiro entre contas correntes bancarias e/ou com corretoras de
titulos e valores mobilidrios. Em geral, os bancos cobram tarifas
por prestar esse servigo e, atualmente, quase todas as corretoras
de valores ndao cobram mais tarifas por este servico.

Conjunto de impostos, taxas e contribuigdes previstas na
Constituicdo Federal e cobradas pelo Estado, para financiar sua
estrutura de custeio e investimentos.

Ver “subscricdo de agdes”.

Ver “valor patrimonial da a¢do”.

E o saldo contabil do patriménio liquido dividido pelo total de

acbes que dividem o capital social (a¢des ordinarias e
preferenciais).
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