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APRESENTACAO

A contabilidade
empresarial deve
ser entendida como
a contabilidade de
empresas com fins
lucrativos pertencentes
ao segundo setor da
economia.

Para entender a
apresentacao da
BM&FBOVESPA
devem-se acessar os
dois arquivos: o PDF
com as informacgoes
visiveis e o AUDIO
com as explicagcoes
realizadas na
apresentacao.
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O presente e-book tem por finalidade apresentar a vocés alguns aspectos adicionais do conteudo
da disciplina de Contabilidade Geral do curso de Bacharelado em Administracao Publica.

Inicialmente, temos que ter em mente que o conteudo a ser apresentado é introdutorio e tem por
finalidade apresentar a contabilidade empresarial para aqueles que nao a conhecem, sem a intencao
de transforma-los em operadores da ciéncia contabil.

Partiremos de uma breve explanacdo sobre as demonstracdes contabeis mais usuais para
adentrarmos na analise destas demonstragdes, com a finalidade de obtermos informagoes relevantes
para o entendimento das atividades que sao praticadas pelas empresas.

Apresentaremos, também, alguns exemplos reais de demonstra¢des contabeis divulgadas por
Sociedades An6nimas de Capital Aberto, que sao obrigadas a apresentar e publicar os demonstrativos
contabeis para conhecimento publico.

Iniciamos o estudo com um exemplo de apresentacao dos resultados de uma sociedade an6nima,
disponibilizado abaixo. Estas informacdes sao para consulta publica, conforme determinacao da
legislacao vigente no Brasil. Preste atencao nas informacgOes apresentadas pela empresa, as quais
objetivam demonstrarasuasituagao atual (patrimonial, econ6mica e financeira), bem como apresentar
perspectivas para o futuro. Com base, nestas informagoes, um analista pode compreender a empresa
e tirar conclusdes tanto do seu presente quanto do seu futuro dela.

Vejam, também, as informacdes apresentadas pela BM&FBOVESPA para o primeiro trimestre de
2015. Neste exemplo, temos a apresentacao da empresa em uma teleconferéncia, com audio, para
fins de demonstracao das atividades da empresa para o mercado (investidores atuais e possiveis
investidores).

Os operadores da
Ciéncia Contabil
sao os contadores,
devidamente
habilitados pelo estudo
da contabilidade e pelo
efetivo registro no
Conselho Federal de
Contabilidade ou nos
Conselhos Regionais.

Clique para acessar
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O CPC 26 pode ser

obtido nesse endereco.
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DEMONSTRACOES CONTABEIS

Para alcancar os objetivos propostos na
disciplina, vamos abordar a finalidade, estrutura
e conteudo das demonstracdes contabeis
listadas pelo Pronunciamento Técnico CPC 26,
associado as questdes gerais de divulgacao,
assim como aos CPCs de numeros 03 € 09,
relacionados as demonstragoes dos fluxos de
caixa e do valor adicionado, respectivamente.

Sinteticamente, apresentaremos as
principais demonstracdes contabeis que sao
obrigatorias para as entidades, analisando-as no
que diz respeito a seus aspectos de proposito,
de elaboracao, de formato e de conteudos.

Destacamos que informagdes adicionais
e exemplos de demonstragdes contabeis
podem ser encontrados na pagina do Conselho
Regional de Contabilidade do Estado do Parana
(CRC-PR), que disponibiliza, gratuitamente, um
roteiro de elaboracdo e apresentacao destas
demonstragoes.

Balan¢o Patrimonial

O Balango Patrimonial (BP) revela a posicao
financeira e patrimonial da organizacdao em
determinado momento. Representa uma
demonstracao de estoque, ou seja, o saldo de
seus itens vale para aquela exata data para a
qual a demonstracao esta sendo divulgada,
normalmente 31 de dezembro e/ou ao final de
cada trimestre, se companhia aberta.

O Ativo e subdividido em Ativo Circulante e
Nao Circulante, de acordo com o paragrafo 66
do Pronunciamento Téecnico — CPC 26.

Os itens do ativo nao circulante sdao aqueles
que nao se enquadram na descri¢ao realizada
pelo paragrafo 66 do CPC 26 e sao divididos nos
seguintes subgrupos:

* Realizavel a Longo Prazo - Inclui os itens
que, presumivelmente, se espera que sejam
realizados em periodo superior a um ano.
Suas contas mais frequentes sao impostos e

O ativo deve ser classificado
como circulante quando
satisfizer qualquer dos
seguintes critérios:

(a) espera-se que seja
realizado, ou pretende-se que
seja vendido ou consumido
no decurso normal do ciclo
operacional da entidade;
(b) esta mantido
essencialmente com o
propdsito de ser negociado;
(c) espera-se que seja realizado
até doze meses apds a data do
balan¢o; ou

(d) é caixa ou equivalente de
caixa (conforme definido no
Pronunciamento Técnico CPC
03 — Demonstracao dos Fluxos
de Caixa), a menos que sua
troca ou uso para liquidagao
de passivo se encontre vedada
durante pelo menos doze
meses apos a data do balanco.
Todos os demais ativos devem
ser classificados como nao
circulantes.

(CPC 26, 2012).


http://static.cpc.mediagroup.com.br/Documentos/312_CPC_26_R1_rev%2006.pdf
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contribui¢cdes diferidos, mutuos com partes
relacionadas, depositos judiciais e contas a
receber a longo prazo;

* Investimento - Contemplaas participagoes
societarias em controladas e coligadas, as
quais a empresa pretende manter por motivos
estratégicos, em carater permanente, as
propriedades para investimento, que sao
terrenos e edificagcdes mantidos para renda ou
valorizagao, os quais nao estao sendo usados
para finalidades produtivas;

e Imobilizado - O paragrafo 6, do
Pronunciamento Técnico CPC 27 assim o define,

6. [...] Ativo imobilizado é o item tangivel que: é
mantido para uso na producgdo ou fornecimento de
mercadorias ou servi¢os, para aluguel a outros, ou
para fins administrativos; e se espera utilizar por
mais de um periodo. Correspondem aos direitos
que tenham por objeto bens corpdreos destinados a
manutencaodasatividadesdaentidade ou exercidos
com essa finalidade, inclusive os decorrentes de
operagoes que transfiram a ela os beneficios, os
riscos e o controle desses bens. [...]

e Intangivel — O Pronunciamento Técnico
CPC o4 explica que "Ativo intangivel € um ativo
nao monetario identificavel sem substancia
fisica”. Os mesmos se destinam a manutengao
das operacoes e nao a venda, cujos direitos
fluirao beneficios para a empresa durante varios
periodos.

Demonstracao do Resultado

ADemonstracaodoResultado(DRE)revelaos
lucros obtidos pela organizagao, apos confronto
entre receitas e despesas, reconhecidas durante
o exercicio social. Essa demonstragao mostra
o desempenho da sociedade, destacando se
ela produziu lucros e se estes se elevaram, em
comparagao com outras empresas e com O
exercicio anterior.

A DRE comeca com a receita operacional
liquida (ja deduzida dos cancelamentos de
vendas, impostos faturados, devolugoes, etc.),
da qual é deduzido o custo das vendas para
determinagao do lucro operacional bruto, ou
simplesmente, do lucro bruto.



Do lucro bruto, sao deduzidas as despesas
com vendas gerais e administrativas e outras,
bem como, sao somadas as receitas de
equivaléncia patrimonial e de outras receitas
operacionais, do que resulta o lucro antes dos
resultados financeiros.

Dessa medida de lucro, sao deduzidas as
despesas e adicionadas as receitas financeiras,
remanescendo o lucro antes de tributos, ao qual
sdo ajustadas as provisdes corrente e diferida
dos impostos e contribui¢oes sobre a renda, de
onde deriva o lucro das opera¢des continuadas.

Desse lucro/prejuizo surgem os resultados
das operacoes descontinuadas e outros ajustes
determinadospelospadroesemitidospeloCPC.A
operacao descontinuada refere-se as transacdes
de venda de uma unidade de producao ou de
um segmento de negdcio, de uma participacao
acionaria em outra companhia, cuja ocorréncia
é infrequente e ndo esta associada as atividades
usuais da sociedade. Esses ganhos ou perdas sao
ajustados pelos tributos sobre a renda.

Por fim, por meio da soma do resultado
das operagdes continuadas ao das operagoes
descontinuadas, chega-se ao resultado liquido
do exercicio, que pode indicar lucro ou prejuizo.

Demonstracao do Resultado Abrangente

A Demonstracao do Resultado Abrangente
(DRA) exibe o resultado total, obtido pela
instituicao em determinado exercicio, ao qual
se chega por meio da soma do resultado liquido
contido na DRE com as variacdes registradas
no patrimoénio liquido, no subgrupo ajustes de
avaliagao patrimonial. Parte dos ganhos e perdas
desses ajustes sao, inicialmente, registrados
diretamente no patrimonio, mas acabam sendo
transferidos para o resultado total, na medida
em que determinados fatos acontecam e exijam
sua realizacao (ajustes de reclassificagao). Em
suma, a demonstracao dos resultados amplia a
visao do desempenho da empresa do usuario.
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Demonstracao das Mutacdes do Patrimonio
Liquido

A Demonstracao das Mutagdes do
Patrimonio Liquido (DMPL) mostra as alteracdes
ocorridas, nos subgrupos do patriménio liquido,
entre dois exercicios sociais. Por meio dessas
demonstragdes, sao explicadas as mudancgas
e sao expostos seus efeitos, nas colunas
correspondentes. Esses efeitos podem elevar,
reduzir ou, mesmo, nao modificar o montante
do patrimonio liquido

Nas primeiras linhas da DMPL, sao revelados
os saldos dos subgrupos do patriménio, os
eventuais ajustes relativos a correcdes de erros e
omissdes,bem como e dos efeitos de mudancgas
de praticas contabeis, conforme exposto pelo
Pronunciamento Técnico CPC 23, que trata das
alteragOes de praticas contabeis e da retificacao
de erros. Essas correcdes dos saldos tornam-se
necessariasparamanteracomparabilidadeentre
0s exercicios, evitando-se que efeitos passados
influenciem as movimentacdes correntes do
patrimodnio.

Demonstracao dos Fluxos de Caixa

A Demonstragao dos Fluxos de Caixa (DFC)
possui por finalidade explicar a variagdao do item
caixa e equivalentes do balango patrimonial
entre dois exercicios, por meio das mudancgas
acontecidas nas atividades operacionais, de
investimento e de financiamento.

Aprincipalatividadedizrespeitoasoperagoes
da companhia, indicando se elas estao ou nao
gerando caixa. O Pronunciamento Técnico CPC
03 exige a conciliagao entre lucro liquido e caixa
produzido pelas atividades operacionais, ou seja,
de forma discreta recomenda (exige) o método
indireto para sua determinacao.

Essa conciliagao divide-se em duas etapas.
Na primeira, sao removidos os efeitos contidos
no lucro liquido das transagdes e de outros
eventos que ndo afetaram o caixa da empresa.
Por exemplo, sao removidos os resultados de
equivaléncia patrimonial, as despesas com
depreciagdo e amortizagao, os resultados
de variagbes cambiais, as provisdes para
contingéncias, os impostos diferidos, etc.


http://static.cpc.mediagroup.com.br/Documentos/296_CPC_23_rev%2003.pdf

Nasegundaetapa, asreceitas e despesas que
remanesceram no lucro liquido sao convertidas
em recebimentos e pagamentos, por meio de
ajustesdasvariagcbesnascontasdoativoe passivo
operacional. Se a conta clientes sofre acréscimo,
no exercicio, sua variagao e diminuida no fluxo.
Seacontaestoquesdiminuide um periodo parao
outro, essa diminuicao € somada no fluxo. Ja nas
contas fornecedores, caso seus saldos tenham
crescido, essa variacao € somada no fluxo. Se a
variagao de salarios e encargos sociais diminuir,
essa variagao e deduzida no fluxo. Todos esses
ajustes convertem, efetivamente, receitas em
recebimentos, despesasem pagamentos. Assim,
o fluxo de caixa operacional surge do somatorio
dos montantes que resultam das duas etapas
descritas acima.

As atividades de investimento, de um lado,
causam impacto nos ativos, exceto nos ativos
operacionais. Aplicacdes e resgates do principal
de titulos mobiliarios, compras e aliena¢des de
participacdes acionarias em outras empresas,
aquisicao e venda de imobilizado e intangivel,
constituem algumas de suas principais
atividades.

Por outro lado, as atividades de
financiamento afetam o passivo e o patrimonio
liquido, exceto o0s passivos operacionais.
Algumas dessas atividades mais frequentes
sao: contratacao e liquidacao do principal de
empréstimos e financiamentos, aumentos
de capital em dinheiro e recompras de agoes
proprias, dividendos e juros sobre o capital
proprios pagos.

O somatorio dos trés fluxos liquidos de caixa
ao saldo inicial de caixa e equivalentes resulta
no saldo final desse item, mostrado no balango
patrimonial. Em suma, a DFC explica a mudanca
ocorrida na primeira linha do ativo circulante
entre dois exercicios.

Demonstracao do Valor Adicionado

A Demonstracao do Valor Adicionado (DVA)
esta contemplada no Pronunciamento Técnico
CPCog, masnaoaparecenanormainternacional,
que discute as demonstracdes contabeis. Seu
proposito consiste em mostrar o desempenho
social do empreendimento, destacando o
quanto produziu de valor adicionado e para



quem o distribuiu.

ADVAdivide-se em duaspartes. Na primeira,
exibe o calculo que resulta no valor adicionado
totaladistribuir,ao passoque, nasegunda, revela
a distribuicao desse valor aos stakeholders, no
caso pessoal, o governo, os financiadores, os
acionistas e os lucros retidos.



Alguns ramos de
atividade possuem
normas especificas
de contabilizacao e

de divulgacao das

demonstragoes
contabeis, emanadas
por orgaos reguladores
como a SUSEP, Banco
Central, ANEEL,
ANATEL, entre outros.
Caso queiram conhecer
estas regulamentacoes,
elas podem ser
encontradas nos
sites de cada orgao
regulador.

ANALISE FINANCEIRA DAS EMPRESAS

Modelo de Negocio ou modelo contabil

A analise financeira de uma empresa requer
o conhecimento do ramo de negocios a que ela
pertence. Se vocé desconhece o que a empresa
faz, ndo queira analisar os seus demonstrativos
contabeis, pois fatalmente vocé sera enganado
pelas particularidades existentes, no modelo de
negdcios ou no modelo contabil adotado por
esta entidade.

No Brasil, as demonstracdes contabeis
possuem certa padronizagao, por meio da
requlamentacao da Lei das Sociedades por
A¢Oes, o que nao impede que sejam encontradas
situacdes especificas motivadas por normas de
outros orgaos reguladores, que exigem atencao
especial do analista.

Na visao de Martins, Diniz e Miranda
(2012, p. 60), "o conhecimento do modelo de
negocio e do conhecimento do modelo contabil
é absolutamente vital para o entendimento do

que ocorre e, consequentemente, da analise
do que acontece hoje com a empresa e com a
analise e projecao das perspectivas futuras do
negocio”.

Sintetizando, antes de realizarmos
qualquer analise das demonstra¢des contabeis,
devemos conhecer o modelo de negdcios e
o modelo contabil da entidade, para que nao
sejamos ludibriados por particularidades e
corramos o risco de fazermos uma analise fora
do contexto operacional da empresa.

Analises horizontal e vertical

Depois de discutirmos as finalidades,
formato e conteddos das demonstracdes
contabeis, vamos enfocar determinados

aspectos associados as analises horizontal e
vertical daquelas demonstragoes. Essas analises
podem ser realizadas, tendo em vista o balanco
patrimonial e as demonstragdes do resultado
dos fluxos de caixa e do valor adicionado.



Apesar de termos no
Brasil uma inflagao
controlada, os
impactos da inflagcao
nos demonstrativos
contabeis (e em seus
numeros) nao devem
ser desconsiderados
pelos analistas.
Um trabalho
realizado sobre os
impactos do nao
reconhecimento dos
efeitos inflacionarios
nos demonstrativos
contabeis de pequenas
e médias empresas, da
regiao de Guarapuava-
PR, no periodo de
1996 a 2004, pode ser
encontrado nesse link.
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A analise horizontal consiste em comparar
a evolugao das contas, ou de seus grupos, ao
longo de determinado tempo, e pressupde uma
série historica de dados, que inicia com um
indice-base de modo a servir de referéncia. Por
exemplo, casose considere olucrodasoperagoes
continuadas de um determinado ano como 100,
pode-se expressar a evolucdao desse item da
ordem de 110 e 121, nos periodos seguintes,
ou seja, considerar que houve um crescimento
de 10% no primeiro ano e de 21% no segundo,
levando em conta aquele exercicio-base (repare,
contudo que o crescimento do sequndo ano, em
relacdo ao primeiro, foi de apenas 10%). Isso
quer dizer que o lucro operacional evoluiu em
termos nominais a taxas de 10% a cada ano.

Essa abordagem requer a padronizagao
dos relatorios financeiros da companhia, ou
do conjunto de empresas monitorado. Nao
obstante, as frequentes altera¢des das praticas
contabeis adotadas pelassociedades, em grande
parte, exigidas pelas normas e leis, e a presenca
de ambiente de inflagao, prejudicam o emprego
desse tipo de analise. Algumas alternativas

para a realizagao de uma analise mais coerente,
consistem no deflacionamento dos valores a
partir de algum indice de inflagao e na avaliacao
minuciosa dos efeitos decorrentesdas mudancas
das praticas sobre as demonstragdes contabeis.

A analise vertical, por sua vez, consiste em
atribuir a uma conta, ou grupo de elementos,
o percentual de 100%, para dai extrair a
participagao relativa de cada item que o integra.
Por exemplo, caso se considere o ativo total
como 100%, pode-se descobrirque oimobilizado
representou cercade 65% daqueletotal, aopasso
que o ativo circulante representou apenas 5%,
ambos no mesmo exercicio social. As variagoes
acontecidas para os anos seguintes permitiriam
ao analista vislumbrar as estratégias, passadas e
presentes, adotadas pela organizacao.

Ainda, na hipodtese de se considerar a receita
operacional liquida (vendas liquidas, item
da demonstracao do resultado) como 100%,
pode-se chegar a conclusao de que as despesas
financeiras consumiram 45% daquelas receitas
naquele ano, contribuindo, talvez, para uma


http://www.dominiopublico.gov.br/pesquisa/DetalheObraForm.do?select_action=&co_obra=59632

participacao do lucro liquido de apenas 1%. Nos
periodos mais recentes, o custo das vendas e das
despesas financeiras vem merecendo atencao
especial dos investidores, sobretudo devido ao
elevado grau de endividamento oneroso e ao
controle parcial dos custos das companbhias,
neste ambiente de acirrada concorréncia, pelos
mercados.

Indicadores de medicao de desempenho

Os indices de avaliacao do desempenho,
também conhecidos por quocientes, agrupam-
se, em geral, em quatro categorias distintas, de
acordo com seus respectivos focos ou escopos
de analise: (a) quocientes de liquidez; (b) de
estrutura e endividamento; (c) de rotacao; e
(d) de rentabilidade e lucratividade. A partir
desse momento serao expostos e discutidos os
principais quocientes conhecidos, sem o intuito
de se buscar exauri-los. A cada momento,
novas medidas surgem quase sempre derivadas
das tradicionais, mas com um “revestimento
mercadologico” atraente.

Liquidez

Os indices de liquidez relacionam grupos
patrimoniais do balanco, e visam avaliar
a capacidade de pagamento das dividas
existentes. O quociente de liquidez geral é
obtido pela relagdao entre os ativos circulante
e ndo circulante realizavel de longo prazo, e os
passivos exigiveis a curto e a longo prazos. Por
exemplo, um indice igual a 1,50 sinaliza que para
cada R$ 1,00 de obrigacdes, ha cerca de R$ 1,50,
daqueles ativos para garantir suas quitagoes.

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Nao Circulante

Liquidez Geral=

Essa relagdo nao segrega as dividas em
funcao de seus prazos de vencimento, e nem os
direitos em razao de seus prazos de realizagao.
Além disso, ndao considera as caracteristicas
dos ativos e dos passivos incluidos no calculo.
Pode acontecer de as obrigagoes estarem
concentradas em empréstimos de curto prazo
(item do passivo circulante), ao passo que
o ativo concentra aplicacbes em recebiveis



de longo prazo. Logo, a analise de um Unico
indice, normalmente, nao fornece informacoes
suficientes ao avaliador.

Oindice de liquidez correnterelaciona apenas
os ativos e os passivos de curto prazo. A exclusao
dos grupos patrimoniais nao circulantes permite
que a medida avalie melhor a capacidade de
pagamento corrente das dividas. O valor de
1,75 informa que para cada R$ 1,00 de obrigacao
vencivel em até um ano, existe R$ 1,75 em ativos
de curto prazo que a garantem. Novamente, a
medida ndo considera o grau de concentragao
de recursos e a sincronizacao dos prazos de
ambos os componentes.

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Liquidez Corrente=

Caso o ativo circulante possua elevada
concentracao de investimentos em estoques, o
passivo circulante em empréstimos, 1,75 pode
parecer um valor confortavel para a situacao de
liquidez da organizacao, porém, provavelmente,
surgirao dificuldades financeiras iminentes. De
modo a se evitar essa situacao ha o quociente

de liquidez seca, que exclui do numerador os
estoques.

Ativo Circulante - Estoques
Passivo Circulante

Liquidez Seca=

Desse  modo, esse  procedimento
conservador avalia a capacidade de pagamento
somente com caixa e com equivalentes,
tais como, contas a receber e outros ativos
circulantes. A medida pode, ainda, ser
modificada pela exclusdo das despesas
antecipadas e de outros itens ndao monetarios.
A garantia de pagamento seria proporcionada
apenas por caixa e equivalentes, e contas a
receber.

Caixa e Equivalentes
Passivo Circulante

Liquidez Imediata=

Por sua vez, o indice de liquidez imediata
avalia aquela garantia somente a partir dos
recursos financeiros imediatamente disponiveis,
ou seja, caixa, bancos e aplicagdes prontamente
conversiveis em dinheiro.



Estrutura e Endividamento

O seqgundo grupo de indices possui por
fim medir a composicao e a estrutura de
financiamento da organizagdo. Esses quocientes
relacionam, normalmente, grupos patrimoniais
associados asfontes de financiamento—passivos
e patrimonio liquido.

A relagdo entre capital de terceiros (o
exigivel a curto e a longo prazos) e o total
das fontes de financiamento disponiveis (os
capitais de terceiros e proprio) sinaliza o grau de
dependéncia de capitais de terceiros. Isso ocorre
porque grande parte do exigivel € oneroso, ou
seja, produz despesas financeiras. E importante
destacar que uma tendéncia de crescimento
desse quociente pode comprometer a solvéncia
do negdcio em momento proximo.

Relacao Capital de

Terceiros e Total= Exigivel Total

Exigivel Total + Patrimonio Liquido

Se ao calcular este indice e encontrar o valor
de 0,70, isso expressa que para cada R$ 1,00 do
total das fontes de financiamento da instituicao,

R$ 0,70 representam obriga¢bes a vencer em
algum tempo. Ha necessidade, de um lado, de
se conhecerem maior profundidade os prazos de
vencimento e a caracteristica do endividamento.
Por outro lado, se algebricamente o total das
fontes de financiamento iguala-se ao total do
ativo, o denominador pode ser substituido
pelo ativo total. Nessa circunstancia, 0,70
exprime que de cada R$ 1,00 do ativo (estrutura
de investimento), R$ 0,70 foram financiados
por passivos (endividamento por capitais de
terceiros), enquanto apenas R$ 0,30 por capitais
proprios.

Outra medida consiste na relacao entre
capitais de terceiros (exigivel) e proprio
(patrimonio liquido). Um indice de 1,50 quer
dizer que para cada R$ 1,00 de capitais proprios,
ha R$ 1,50 daqueles oriundos de terceiros. Ou
seja, os exigiveis, independentemente de seus
prazos, superam em 50% o patriménio liquido.
Por outro lado, do ativo total de R$ 2,50, R$
1,50 sao financiados por exigiveis e R$ 1,00 por
capitais proprios.



Relacao Capital de

Terceiros e Préprio= Exigivel Total

Patrimonio Liquido

N3o se pode esquecer que o patrimonio
liquido cresce, principalmente, em razao
da geracao de lucros ainda nao distribuidos
sob a forma de dividendos ou de juros sobre
o capital proprio. Existem outras fontes,
tais como a integralizagao do capital pela
emissao e pela venda de novas agbes, mas a
principal delas consiste na geracao de lucros.
Assim, se a entidade aumenta seu nivel de
endividamento com capitais de terceiros,
muitos deles provenientes de passivos
onerosos (empréstimos e financiamentos,
dentre outros), em proporc¢ao superior aquele
verificado para a geracdao de lucros, entao
podem estar acontecendo problemas nas
operag¢Oes da sociedade.

Relacao entre Exigivel de

Curto e Longo Prazos = Passivo Circulante

Passivo Nao-Circulante

Ja a relacao entre os exigiveis de curto e
de longos prazos, procura avaliar a estrutura
temporal das dividas existentes, seu

alongamento. Um quociente de 3,00 significa
que paracadaR$1,00deobrigacdesvenciveisem
prazo superior a um ano, ha R$ 3,00 em dividas
que vencem antes desse prazo. De um lado,
caso as dividas correntes sejam essencialmente
onerosas, a instituicao precisara possuir bom
nivel de liquidez para que essas dividas sejam
liquidadas nas datas devidas. Por outro lado,
se 0 passivo circulante estiver concentrado em
dividas de funcionamento, que decorrem do
nivel das atividades operacionais desenvolvidas
(fornecedores, salarios e encargos sociais, fretes
e comissoes, etc.), nao havera necessidade de
preocupacao iminente,

Os quocientes de estrutura podem também
relacionar determinados grupos do ativo de
modo a fornecer informagdes relevantes a
avaliacao. O grau de imobilizagao de recursos
proprios deriva da divisdao entre os ativos
ndo circulantes, imobilizado e intangivel, e o
patrimonio liquido.

Imobilizagao do

Capital Préprio= Ativos Imobilizado e Intangivel

Patrimonio Liquido




Oindicede 1,20revelaque paracadaRs$ 1,20
aplicados nos ativos imobilizado e intangivel da
companhia (estrutura de investimento), R$ 1,00
foi financiado por recursos proprios (patrimonio
liquido), ao passo que os R$ 0,20 restantes por
exigiveis. Se o quociente for inferior a 1,00,
isso significa que o patrimonio liquido sozinho
financia todas essas imobilizagcdes de recursos,
sobrando ainda para financiamento de outros
ativos.

Numa empresa industrial, em circunstancias
normais, seus lucros surgem das atividades
operacionais de producao e de venda de bens
manufaturados. O prazo decorrido entre
a compra de matérias-primas e a venda de
produtos acabados leva determinado tempo.
Uma adequada gestao financeira busca financiar
os ativos produtivos (imobilizado e intangivel)
comrecursosdelongo prazo, ou seja, patrimonio
liquido ou passivo nao circulante. Logo, os R$
0,20 restantes seriam mais adequadamente
financiados por passivos venciveis a longo prazo.

Imobilizagao

Ativo Nao Circulante Imobilizado e Intangivel
de Recursos =

Passivo Nao Circulante + Patriménio Liquido

Desse modo, a medida pode ser
transformada num quociente mais amplo, que
avalia o grau de imobilizacao permanente de
recursos com fontes de financiamento de longo
prazo. O numerador seria mantido, enquanto
o denominador incorporaria 0 passivo nao
circulante. A logica do indice se mantém: o
excedente a 1,00 é financiado por fontes de
curto prazo (passivo circulante). Logo, quanto
maior seu valor, maior a dependéncia das
imobilizacdes por financiamentos venciveis em
até um ano.

Rotacdo (atividade)

Os quocientes de rotacdao ou atividade
abrangem as medidas de rotacao (giro)
por periodo (em geral um ano) das contas
operacionais, como contas a receber, estoques
e contas a pagar, bem como seus prazos de
renovacao em dias durante aquela unidade de
tempo. Esses quocientes surgem de relacdes
entre itens patrimoniais e de resultado.



Custo das vendas

Rotagao de estoques = -
Estoque médio

A rotacao dos estoques decorre da relagao
entre o custo das vendas, conforme mostrado,
normalmente, na demonstragao de resultado,
pelo valor médio dos estoques durante o
periodo, ou seja, a média aritmética dos
estoques de mercadorias mantidos, segundo
divulgado em balangos patrimoniais sucessivos.
Em condi¢des normais, quanto maior a rotagao
dos estoques melhor para a empresa, uma vez
que o investimento médio necessario a sua
manutenc¢ao diminui.

Deve-se tomar muito cuidado no calculo
do estoque médio. Numa empresa comercial,
é bastante comum divulgar uma linha para
“estoques” no balanco patrimonial, pelo valor
liquido, com detalhes de sua composi¢cao numa
nota explicativa. O estoque pode ser composto
por mercadorias, importacdes em andamento,
provisao para perdas, conta redutora do ajuste a
valor presente, dentre outras. Logo, de um lado,
a média consistira apenas da linha Mercadorias,
deduzida da linha do respectivo ajuste a valor

presente. Por outro lado, na demonstracao
de resultado a linha associada ao custo das
mercadorias vendidas precisara estar sem os
juros incluidos nas compras a prazo, os quais
seriam reconhecidos, numa outra linha, do
custo dos servicos (financeiros) prestados ou, as
vezes, dentro da linha despesas financeiras.

Estoque médio
Custo das vendas

Prazo médio de estocagem = X 360

O prazo médio de estocagem
correspondente em dias € obtido da relacao
inversa, multiplicado pelo numero de dias
compreendido no periodo, no caso 360. Logo,
quanto maior o giro (rota¢ao), menor o prazo
meédio de estocagem. Em outras palavras,
os estoques se renovam em prazos cada vez
menores. Por exemplo, se a firma gira suas
mercadorias em média 6 vezes ao ano, ela
possui um prazo médio de estocagem de 60
dias. Se elevasse seu giro para 12 vezes ao ano,
sua renovacao seria a cada 30 dias em média.
Isso permitiria liberacao de recursos deste para
outros ativos, com reducao de seu custo de
manutencao.

A grande maioria dos
autores utiliza-se do
nomero 360 para indicar
a quantidade de dias de
um ano. Entretanto isto
nao é consenso, sendo que
alguns ja estao utilizando
365 dias para a quantidade
de dias do ano. Nesse
e-book utilizaremos 360
dias para representar o
ano, por ser a mais comum
entre os autores.

Os autores Martins,
Diniz e Miranda (2012,
p.210) apresentam alguns
argumentos sobre a
utilizacao dos 365 dias para
estes calculos.



Receita operacional liquida

Rotagdo de contas a receber = e b
Contas a receber médias

Por sua vez, a rotagao de contas a receber
deriva da divisao entre a receita operacional
liquida (vendas liquidas) pelo valor das contas a
receber em termos médios. Caso a entidade gire
suas contas a receber 3 vezes ao ano, elateraum
prazo médio de cobranga de 120 dias em média.
Quanto menor esse prazo melhor, pois recursos
serao liberados para outras destinacgoes.

Prazomeédio a6 3 receber médias 60

- X
de cobranca = Receita operacional liquida

Novamente, & oportuno ter cautela na
determinacgdo das contas a receber médias. Pela
leitura da respectiva nota explicativa, percebe-
se que as contas a receber dos clientes pode
abranger contas coligadas e controladas, outros
recebiveis (sem clara identificacdo), provisao
para créditos de liquidacao duvidosa, conta
redutora do ajuste a valor presente, etc. Apenas
as linhas contas a receber e respectivo ajuste a
valor presente seriam computados no indicador.

Por sua vez, a receita liquida de vendas nao
incluira a receita financeira oriunda dos juros
apropriados inerentes as vendas a prazo.

O prazo médio de cobranga das contas
a receber surge da relagdo inversa, também
multiplicada por 360. Quanto maior o giro das
contas a receber durante o periodo, melhor
para a companhia, dado que seu prazo médio
de cobranca diminui. Ha necessidade de
investimentos menores no financiamento
concedido aos clientes.

Compras liquidas

Rotagao de contas a pagar =
Contas a pagar médias

A rotacdao de contas a pagar aparece
da relagao entre o montante das compras
liquidas pelo valor médio das contas a pagar
aos fornecedores mostradas em balancgos
comparativos. No caso das empresas
comerciais, o primeiro item pode ser obtido
pela decomposicao do custo das vendas, que
corresponde a diferenca de estoques mais as
compras liquidas. Ao contrario do que ocorreu



para as medidas anteriores, quanto menor
a rotacao das contas a pagar melhor para a
organizagao.

Prazo médio de

pagamento = Contas a pagar médias

Compras liquidas

x 360

Isso porque o prazo medio de pagamento
associado aumenta. Ha uma dilatagao dos
prazos medios de pagamento aos fornecedores,
0s quais acabam financiando as operacdes da
entidade. Se ha uma rotacao de 4 vezes ao ano
das contas a pagar aos fornecedores, entao a
firma renova essa obrigagao, em meédia, a cada
9o dias.

A determinacdao maisacuradadoselementos
que formam os dois Ultimos indicadores, é
bastantedificil. O montante dascomprasliquidas
precisaria estar, também, sem as despesas
financeiras apropriadas ligadas as compras a
prazo, bem como detalhes necessitariam ser
obtidos em nota explicativa. No entanto, raras
companhias revelam nota explicativa sobre
fornecedores.

Receita operacional liquida
Ativo total médio

Giro do ativo =

Outro indice de atividade diz respeito ao giro
do ativo total, que resulta da divisao entre as
vendas liquidas efetuadas no periodo pelo ativo
totalmédio. Umavez que oativototalincluiitens
como contas areceber e estoques, normalmente
de elevadarotacao, e nao circulante imobilizado,
de reduzido giro, a medida consiste numa
média da renovacao do ativo ponderada pela
participagao relativa de cada item no tocante a
seu montante total. Novamente, quanto maior
a rotacao do ativo total, melhor para a empresa:
menor seu prazo de renovacgao pelas vendas.

Renovagao do ativo

total = Ativo Total médio X 360

Receita operacional liquida

A renovacao do ativo total surge da relacao
entre o ativo total médio e a Receita Operacional
Liquida, multiplicada por 360. Quanto maior o
giro do ativo total durante o periodo, melhor
para a companhia, pois menor sera o prazo de
renovacao do seu ativo. Se uma empresa gira



todo o seu ativo 5 vezes ao ano, ela tem um
prazo médio de renovacao de 72 dias em media.

Lucratividade e Rentabilidade

O quarto grupo de indicadores abrange
os indices de rentabilidade e lucratividade.
Os quocientes de rentabilidade relacionam,
usualmente, uma medida especifica de lucro
relatada na, ou derivada da, demonstragao
do resultado , a determinado(s) grupo(s)
patrimonial(ais) do balanco. Por sua vez, os
quocientes de lucratividade relacionam aquelas
medidas de lucro a receita operacional liquida
(vendas liquidas). Ambos os conjuntos de indices
possuem uma formulagdo bastante ampla,
dependendo do enfoque desejado na analise.

-Margens de Lucro

Margem Bruta - Essa margem de lucro
empregaolucrooperacionalbrutononumerador.
Um indice de 0,30 significa que para cada R$
1,00 de receita, sobrou apos o computo do custo
cerca de R$ 0,30 de lucro bruto, ou seja, houve

uma margem de lucro da ordem de 30%. Seu
escasso uso provém do pressuposto de que toda
entidade produz algum lucro operacional bruto,
0 que realmente acontece na quase totalidade
das empresas.

Lucro Operacional Bruto

Margem Bruta = - . -
Receita operacional liquida

Margem sobre as operagdes continuadas
- O resultado das operagoes continuadas
computa as despesas com vendas, gerais e
administrativas, financeiras e outras, bem como,
as receitas financeiras, equivaléncia patrimonial
e dividendos, e outras. Quando exposto em
relacao a receita operacional liquida produz esse
quociente.

Lucro das operagoes continuadas

Margem Operacional = : : —
Receita operacional liquida

Um indice de 0,20 expressa que para cada
R$ 1,00 de receita, apenas R$ 0,20 remanesceu
de lucro continuado, houve uma margem
operacional de 20%. Existem, todavia,



controvérsias sobre a relevancia do indicador,
haja vista a abrangéncia do numerador.

Margem sobre o LAJIR - A medida anterior
pode ser ajustada de modo a colocar o lucro
antes de juros e impostos no numerador. Essa
medida de margem é bem mais especifica
das operagdes, uma vez nao computar o0s
resultados financeiros, equivaléncia patrimonial
e dividendos, e os tributos sobre a renda.
Somente as receitas e despesas genuinamente
ligadas ao negdcio seriam computadas. Nesse
caso, os efeitos de decisdes de investimento e
financiamento sdao removidos.

Margem Sobre
o LAJIR= Lucro Antes de Juros, Impostos e outros

Receita operacional liquida

O valor de o,15 informa que, para cada R$
1,00 dereceita, foram produzidos apenasR$ 0,15
de LAJIR. Nao obstante, essa medida de lucro
tem sido mais utilizada quando de sua relagao
ao total das despesas financeiras (brutas), para
fins de avaliagdo da capacidade de pagamento
das organizagdes.

Margem Liquida - Amargem liquida provéem
da divisao entre o lucro liquido e a receita
operacional liquida. Um indice de 0,01 significa
que apenas R$ 0,01 de lucro liquido foi gerado
de cada R$ 1,00 de receita. A principal limitacao
desse indice consiste na impossibilidade de sua
percepcao das causas de possiveis alteragoes
bruscas de um periodo a outro. Por exemplo, os
motivos de uma queda vertiginosa da margem
liqguidade umaempresade 6% em 20X3 para—8%
em 20X4 apenas poderiam ser detectados pela
analise de outrasmargensouindicadores. Houve
descontrole dos custos de producao, elevado
custo da divida, precos de venda achatados
devido a forte competitividade do setor, politicas
conservadoras para concessao de crédito aos
clientes, choques de oferta de insumos, controle
de pre¢os, ou uma combinac¢ao desses motivos?
Apenas pela analise deste indice € impossivel
responder a estas perguntas.

-Taxas de Retorno

Da mesma forma como aconteceu em
relacdo aos quocientes de lucratividade, ha



também uma grande variedade de indicadores
que visam a avaliar a taxa de retorno da empresa
ou do negocio.

Retorno sobre o ativo - o
total (ROA) = Lucro (Prejuizo) Liquido

Ativo Total Médio

Retorno sobre o Ativo Total - A taxa de
retorno sobre o ativo total (ROA) surge da
divisao entre o resultado liquido do exercicio e
o ativo total médio. O denominador compde-se
do valor médio do ativo durante dois exercicios
sociais consecutivos, o qual produziu o resultado
liquido, uma medida do fluxo dos lucros (ou
prejuizos) gerados ao longo daquele periodo. O
indice de 0,13 significa que para cada R$ 1,00 do
ativo médio, foram gerados R$ 0,13 de lucros, ou
seja, houve um retorno da ordem de 13% no ano.
Essa taxa pode ser comparada ao custo médio
do capital da organizagao, ou a taxa de juros
praticada no mercado. Em principio, se a taxa
de juros fosse de 12% em igual periodo, isso quer
dizer que o retorno da empresa foi satisfatorio
quando comparado aquela taxa.

Retorno sobre o ativo

operacional (ROI)= Lucro das Operag¢des Continuadas

Ativo Operacional Médio

Retorno sobre o Ativo Operacional - O
indice pode ser alterado de modo a incluir no
numerador apenas o resultado das operacoes
continuadas e no denominador o ativo
operacional correspondente em termos médios.
Nao obstante, a decisao sobre o que incluir
como operacional ndao encontra consenso entre
analistas de mercado.

Uma vez que essa decisao envolve algum
grau de arbitrariedade, uma alternativa, por
um lado, poderia ser a remocgao dos resultados
financeiros, equivaléncia e tributos sobre a
renda do lucro das operagbes continuadas
(numerador). Por outro lado, o ativo operacional
(denominador) removeria do ativo total as
participacdes societarias, propriedades para
investimento, créditos com partes relacionadas,
recebiveis oriundos de vendas de ativos de longo
prazo, titulos mobiliarios, caixa e equivalentes.

Esses ativos surgiram ao longo do tempo,



provenientes de outras decisoes de investimento
ou circunstancias. Dai nao estao ligados
claramente a atividade fim da organizacao.
Ainda que nao haja consenso, € preciso que
exista coeréncia em sua elaboragao, ou seja, 0s
resultados excluidos do numerador exigem, da
mesma maneira, a exclusao dos ativos que os
produziram do denominador.

Lucro Antes de Juros e Impostos

LAJIR sobre Ativo = _ _ A
Ativo Operacional Médio

LAJIR sobre o Ativo Operacional - Outra
alternativa disponivel consiste em ajustar o
numerador de modo a derivar o lucro antes
de juros e impostos (LAJIR), enquanto no
denominador permaneceria o ativo operacional
meédio. O LAJIR ndao abrange os resultados
financeiros, e eventualmente, outros nao ligados
as operagoes, conforme discutido no paragrafo
anterior.

Uma empresa fortemente endividada
apresentara em sua demonstragao de resultado
expressivo volume de despesas financeiras.

A exclusao dessas despesas do numerador
revelaria a capacidade de suas operacdes em
gerar lucros, para cobrir aquelas exigéncias
financeiras. Pelo lado oposto, uma companhia
com grandes somas investidas em titulos
mobiliarios produzira elevado montante de
receitas financeiras. A exclusao dessas receitas
do numerador, e dos titulos do denominador,
permitiria avaliar se seus resultados surgiram
das operag0es rotineiras ou de oportunidades
no mercado financeiro.

Retorno sobre o Patrimoénio

Lucro (Prejuizo) Liquido
liquido (ROE) =

Patrimonio Liquido Médio

Retorno sobre o Patrimdnio Liquido - Ja a
taxaderetornosobre opatrimoniodosacionistas
(ROE) aparece da relagao entre o resultado
liquido (ou mesmo do lucro das operagoes
continuadas) e o patrimonio liquido médio. Esse
quociente mede ataxa deretorno proporcionada
aos acionistas ou socios, que detem as agoes ou
quotas da entidade. O valor de 0,18 sinaliza que
0s acionistas obtiveram um retorno de 18% no
exercicio.



CONCLUSRO

O presente e-book teve por finalidade
ampliarasexplicagoessobre ostemasabordados
no livro texto da disciplina de Contabilidade
Geral.

Optamos pela apresentacao  mais
detalhadadaformadeanalisedasdemonstragoes
contabeis,mostrando,também,comoérealizada
a divulgagao destes resultados, principalmente
pelas sociedades anGnimas, por considerarmos
que desta forma vocés consequirao entender
melhor o objetivo da contabilidade, dentro de
uma instituicao comercial.

Reforcamos o que foi descrito sobre o
conhecimentodomodelodenegocioedomodelo
contabil adotado para que se possa realizar
uma analise das demonstracdes contabeis com
a adequacao e objetividade necessarias. Caso
nao conheca o modelo de negocio ou modelo
contabil adotado, nao realize uma analise, pois
@ necessario antes, tomar conhecimento destas
particularidades.

Os diversos indices e formulas
apresentados, neste material, sao apenas
exemplos. Existem muitos outros indices e
formulagoes possiveis e aplicaveis, que sao
usados pelos analistas. Optamos por apresentar
aqueles que sao mais frequentemente utilizados
na literatura nacional.

Salientamos que esta € uma disciplina
introdutoria para o curso de Administracao
Publica e que em disciplinas mais avancgadas,
vocés migrarao da contabilidade empresarial
para a contabilidade publica, que é a forma de
contabilidade dos organismos do primeiro setor.
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