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CARO(A) ALUNO(A),

Seja bem-vindo a mais uma disciplina do seu curso de Ciéncias Contabeis!

Vocé ja frequentou varias disciplinas até o momento, e a disciplina de Con-
tabilidade e Financas fara com que aprenda um pouco mais sobre a utilizacao
da contabilidade no processo de gestao organizacional.

Em disciplinas anteriores, vocé aprendeu como devem ser preparadas as
informacoes contabeis e nesta disciplina sera demonstrada a aplica¢do efetiva
dessas informag6es no quotidiano, no que diz respeito ao processo organiza-
cional de elaboracdo do orcamento.

Nessa perspectiva, o aprendizado se dara em cinco unidades, nas quais fo-
ram utilizadas referéncias de autores renomados sobre o assunto. A sequéncia
observada na elabora¢ao deste material permite que vocé se aproprie do co-
nhecimento e desenvolva o seu aprendizado de maneira tranquila e consisten-
te e alcance os objetivos propostos para a disciplina.

Assim, contamos com vocé na leitura detalhada do que € apresentado
neste livro, buscando informagoes adicionais na bibliografia recomendada e
também executando todas as atividades propostas, bem como as demais que
forem solicitadas no Ambiente Virtual de Aprendizagem — AVEA. Afinal, o
desenvolvimento do aprendizado e o conhecimento se dao pela troca. Seja
atuante nesse processo.

Elisete Dahmer Pfitscher
Irineu Afonso Frey









Unidade 1

PLANEJAMENTO E CONTROLE
ECONOMICO FINANCEIRO:
FUNCOES E PRINCIPIOS

O objetivo desta primeira unidade é apresentar: uma introdu¢io ao ambien-
te sistémico do planejamento e controle; uma visdo geral do planejamento e
controle; contetido basico com foco no planejamento. Na sequéncia, sao mos-
trados os principios gerais do planejamento. Ao final, descreve-se sobre a relagao
existente entre orcamento e planejamento e controle econdmico-financeiro.




Unidade 1 - Planejamento e controle econdmico-financeiro: fungdes e principios

1.1 INTRODUCAO AO AMBIENTE SISTEMICO DO
PLANEJAMENTO E CONTROLE

Conforme enfatiza Welsch (1987), a eficacia com que os recursos investi-
dos sdo administrados atualmente é tida como talvez o mais importante
elemento de sucesso do empreendimento em longo prazo, sendo que um
dos enfoques mais relevantes utilizados para facilitar a execucdo eficaz do
processo de administracdo compreende o planejamento e o controle de

resultados em termos amplos.

Nesse sentido, a abordagem sistémica presente no contexto organizacional
remete-nos a preocupac¢io em discorrer sobre o tema planejamento e contro-
le econdmico-financeiro, levando em consideracao que sao as pessoas que
atuam em uma estrutura organizacional e que recorrem aos instrumentos de
planejamento e controle gerencial, conforme ilustra a Figura 1.1.

Ambiente Visao Acionist
b ioni
externo = estratégica =) cionistas
Fornecedor
map = Processos
f =) Produtos
Mensuragao :
da atividade = Cliente
Sistemas de Informagéo Procedimentos

Estrutura & Pessoas Documentagao

Figura 1.1 — Ambiente sistémico do planejamento e controle.
Fonte: Frezatti (2006, p. 4).
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Conforme se pode observar na Figura 1, chamamos de instrumental de
planejamento e controle ao processo que exige sistemas de informagoes que
operam a partir de politicas e procedimentos para a aplicacao de principios
e métodos ordenados em todas as fases das operacoes da empresa (FREZAT-
TI, 2006). Ja em termos amplos, apresenta-se como um enfoque sistematico
e formal a execucdo das responsabilidades de planejamento, coordenacio e
controle da administra¢do e que envolvem especificamente, segundo Welsch
(1987), preparagio e utilizacao de:

1. objetivos globais e de longo prazo da empresa;
2. um plano de resultados a longo prazo, desenvolvido em termos gerais;

3. umplano de resultados a curto prazo, detalhado de acordo com diferentes
niveis relevantes de responsabilidade (divisGes, produtos, projetos etc.); e

4. um sistema de relatérios peridédicos de desempenho para os varios ni-
veis de responsabilidade.

Torna-se importante ressaltar que, para uma compreensio apropriada do
amplo conceito de planejamento e controle de resultados econdmico-finan-
ceiros é necessario reconhecer que ele se aproxima do conceito de sistema
que integra todos os aspectos funcionais e operacionais de uma empresa.

Nessa perspectiva, Welsch (1987) destaca o papel dominante do contador
e do administrador para a adequada aplicacao de elementos basicos de conta-
bilidade e também da administra¢do no processo de planejamento e controle
econdmico-financeiro, tais como:

a) contabilidade por niveis e areas de responsabilidade;

b) contabilidade por margem de contribuic¢ao (custeio direto);
c) custeio padrao;

d) orcamentos variaveis de despesas;

e) relatorios de desempenho operacional;

f) aadministragdo por objetivos;

12



Unidade 1 - Planejamento e controle econdmico-financeiro: fungdes e principios

g) comunicacdo efetiva;

h) administra¢do com base na participa¢do generalizada do maior nimero
possivel de pessoas;

i)  controle dindmico;

j)  feedback continuo;

k) administra¢ao por exce¢ao; e
) flexibilidade administrativa.

Sobre a relagdo do processo de planejamento e controle econdmico-finan-
ceiro com o sistema contabil da empresa, Welsch (1987) esclarece:

1. a contabilidade fornece os dados histéricos (geralmente quantitati-
vos) particularmente relevantes para fins analiticos no desenvolvi-
mento dos planos da empresa;

2. o componente financeiro de um plano de resultados geralmente ¢é
estruturado de acordo com um formato contabil; e

3. os dados efetivamente utilizados na avaliagdo de desempenhos
(comparagdo entre dados reais e planejados) sao fornecidos em
grande parte pelo sistema de contabilidade.

Em outras palavras, Frezatti (2006, p. 53) comenta que o sistema de informa-
¢Oes gerenciais consiste na “espinha dorsal do controle gerencial” e que “a facili-
dade atual da disponibilidade das informac6es geradas pelos sistemas viabilizou
uma abordagem mais enfatica e agressiva em termos de controle gerencial”.

Para elucidar o relacionamento entre a contabilidade e o planejamento,
Frezatti (2006) apresenta a Figura 1.2, que considera as bases de dados que
interagem na organizagao.

13



EEEN

- Curso de Graduacdo em Ciéncias Contabeis

EEEN

14

\ \

a

Fiscal
Gerencial

>

'

Controle
1 orcamentario

t

- Orcamento

=% Estratégico

Figura 1.2 — Relacionamento entre contabilidade e planejamento.
Fonte: Frezatti (2006, p. 53).

Conforme o fluxo apresentado na Figura 1.2, observa-se que as informa-
¢Oes contabeis de natureza fiscal e gerencial devem estar disponibilizadas e
proporcionam suportes para responder as questoes demandadas, criando pos-
sibilidades de producio de informacdes gerenciais necessarias ao processo de
tomada de decisoes interno. Além disso, também se pode verificar que “o pro-
cesso de montagem do préprio or¢amento (assunto a ser discutido na préxima
unidade) é suportado pelas informac¢oes contabeis apuradas, que, por sua vez,
serdo obtidas para acompanhamento or¢amentario” (FREZATTI, 2006, p. 53).

A seguir, a Figura 1.3 exibe uma exemplifica¢do da interagdo entre os varios
modulos de sistemas de informag¢des de uma empresa, ressaltando a impor-
tancia de a informagdo ter uma unica entrada no sistema para favorecer o
compartilhamento de dados e o potencial de rapidez no trato da informacio,
essenciais a qualidade do seu gerenciamento.



Unidade 1 - Planejamento e controle econdmico-financeiro: fungdes e principios

_ < Faturamento = Contas a receber

_ Estocagem : Produgao

! | !
(G - Comablidde - Csmo
e ] \_‘

Controle
——— orgamentario

Org¢amento

Figura 1.3 - Sistema de informacGes e relacionamento entre a contabilidade e o planejamento e controle or¢amentério.
Fonte: Frezatti (2006, p. 55).

Conforme informagdes disponibilizadas na Figura 1.3, verifica-se a interacao
entre os varios mddulos de sistemas de informagdes de uma empresa e no-
ta-se o estreito relacionamento entre a contabilidade financeira, fiscal, ge-
rencial e de custos e o processo de planejamento e controle orcamentario.

Apos a exposicao dos beneficios proporcionados pela integragdo entre os
sistemas de informacgGes e sua consequéncia pratica em termos de qualidade
de informagdes e diminui¢do de erros, a seguir, sdo apresentados alguns con-
ceitos gerais importantes sobre gestdo, particularizando o planejamento e o
controle, focos desta unidade.

15
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1.2 VISAO GERAL DO PLANEJAMENTO E CONTROLE

Conforme relata Frezatti (2006, p. 8), “o termo controle tem sido utilizado
de maneira enfatica, pois, na verdade, o que se pretende no universo empre-
sarial é garantir que decisbes tomadas realmente ocorram”. Neste contexto, a
gestao das organizag¢Ges considera trés diferentes componentes ou elementos:

1. planejamento;
2.  execucao;

3. controle.

Nessa perspectiva, se o planejamento é inadequado, o controle é in6cuo. Caso
o planejamento seja adequado, mas a filosofia de controle esteja meramente
voltada para a constatagao, existe uma falha significativa de retroalimentacao.

Ou seja, Frezatti (2006, p. 8) orienta que cada organizacio interprete e de-
fina a énfase desejada para o planejamento e o controle dos seus negodcios,
e isso pode ser observado pelo tempo dedicado a sua discussdo, investi-
mentos feitos e mesmo preocupagdo qualitativa quanto aos profissionais

alocados para uma ou outra atividade.

Verifica-se a importancia da discussdo sobre o grau de formalizagdo que o
processo de planejamento demanda em cada tipo e porte de empresa, o que,
de acordo com Frezatti (2006, p. 10), “constata ser variavel no mercado”. No
que diz respeito ao tamanho da empresa, Welsch (1987, p. 63) menciona que:

[...] quando as operagdes sio suficientemente vastas para exigir mais do que
um ou dois individuos para fins de supervisao, a necessidade de técnicas de
planejamento e controle de resultados torna-se ainda mais clara. Neste sen-
tido, uma empresa pequena certamente possui necessidades diferentes das

de empresas de grande porte.

O importante é ressaltar que, quanto mais o profissional sobe na estrutura
organizacional, maior o seu esfor¢o despendido para planejamento dos ne-
gocios; por outro lado, quanto mais o profissional desce na estrutura orga-
nizacional, maior o esfor¢o dedicado ao controle.

16



Unidade 1 - Planejamento e controle econdmico-financeiro: fungdes e principios

Em linhas gerais, pode-se afirmar que:

»

»

»

»

planejar “significa decidir antecipadamente” (ACKOFF et al., 1984,
p. 2 apud FREZAT'TI, 2006, p. 8) e que, sempre, o planejamento
deve anteceder a execuc¢do, mesmo que essa antecedéncia seja de
curtissimo prazo;

planejamento envolve desenvolvimento de objetivos e a prepara¢io
dos diversos or¢camentos para alcanca-los (GARRINSON; NORE-
EN, 2001);

decidir “implica optar por uma alternativa de acdo em detrimento
de outras disponiveis, em fun¢ao de preferéncias, disponibilidades,
grau de aceitagdo do risco etc”. (FREZAT'TI, 2006, p. 8); e nessa
perspectiva, decidir antecipadamente constitui-se em “controlar o
seu proprio futuro” (FREZAT'TI, 2006, p. 8);

controle envolve atividades desenvolvidas pela administragdo para au-
mentar a possibilidade de alcangar os objetivos estabelecidos no estagio
de planejamento e assegurar que todas as partes funcionem de modo
coerente com as politicas da empresa (GARRINSON; NOREEN, 2001).

Veja a seguir a sistematica inerente a gestao das organizacdes relacionadas

ao planejamento e controle.

Reavaliar objetivos

metas e estratégias
I

Desenvolver estratégias
de longo prazo
|
Identificar objetivos e
metas da organizagao
1
Desenvolver o plano
mestre de orcamento
1
Medir e avaliar
desempenho contra-orgado

Figura 1.4 — Planejamento e controle.
Fonte: Atkinson et al. (2000 apud HONG, 2006, p. 158).
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Conforme ilustrado na Figura 1.4, nota-se que uma abordagem adequa-

da do planejamento dos negodcios é aquela que o considera como a forma
de controle do resultado futuro. Nessa perspectiva, Frezatti (2006, p. 17)
considera que o controle “é fundamental para o entendimento do grau de
desempenho atingido e quao proximo o resultado almejado se situou em
relagdo ao planejado. Uma vez verificado o controle, é possivel redirecionar,

enfatizar, ajustar as acOes para atingir os objetivos previamente tracados”.

De maneira simples, conforme evidenciado por Frezatti (2006), pode-se se-
parar os varios perfis de planejamento e controle (Quadro 1.1).

FOCO MUITO ENFATIZADO  FOCO POUCO ENFATIZADO

UADRANTES
Q NO PLANEJAMENTO NO PLANEJAMENTO
Foco pouco enfatizado no 1 4
controle or¢amentario
Foco muito enfatizado no 5 )
controle or¢amentario

Quadro 1.1 — Matriz da énfase em atividades de planejamento e controle.
Fonte: Frezatti (2006, p. 18)

Frezatti (2006) discorre sobre cada um dos perfis de planejamento e contro-
le da seguinte forma:

18

Quadrante 1 — predominancia de foco nas atividades de planejamen-
to: trata-se da organiza¢do em que a atividade de planejamento é a
mais valorizada e as pessoas estdo alertas a sua relevancia e impacto.
Entretanto, o controle das atividades para assegurar que se possam
atingir os objetivos desejados ndo se verifica com o mesmo entusias-
mo, de forma que a realimentac¢io do processo de planejamento ocor-
re em fungao de feeling e ndo por constatagdes praticas e objetivas.

Quadrante 2 — Predomindncia de foco nas atividades de controle:
pelo tipo de defini¢ao de controle, essa abordagem nem ao menos
contempla a perspectiva de planejamento, ja que na visao mais ade-
quada s6 existe controle quando o planejamento o precede. Nesse
tipo de organizagao, a gestdo do negdcio € casuistica e repetitiva em
termos de solucdes e acOes — caracteristica de organiza¢des imedia-
tistas, com pouca disposi¢ao para aprofundar a analise de oportuni-
dades e ameacas e com pouca percep¢ao proativa e de gestao.



Unidade 1 - Planejamento e controle econdmico-financeiro: fungdes e principios

»  Quadrante 3 — Significativo foco, tanto no planejamento como no
controle: é a abordagem mais desejada e recomendada. Nesse tipo
de organizagdo: a) planejamento e controle existem em todas as are-
as funcionais de uma organizag¢do, e nao apenas na area financeira;
b) pode-se afirmar que, dentro da alta administragdo, normalmente,
sao gastas mais horas com planejamento do que com controle; c)
analogicamente ao item anterior, pode-se afirmar que, na area finan-
ceira, gasta-se mais tempo e recursos com controle do que na area
comercial classica; e d) controle numa abordagem estratégica pode
significar algo distinto daquele encontrado na abordagem tatica.

»  Quadrante 4 — Reduzido foco tanto no planejamento como no con-
trole: esse tipo de organizagdo ja tem o seu rumo tracado. Com
exce¢do daquelas organiza¢des muito pequenas, que vivem dos im-
pulsos dos seus fundadores e visionarios, as demais, em razao de
sua vulnerabilidade, ja se encontram na rota da extingao.

Sobre as potencialidades do programa de planejamento e controle econo-
mico-financeiro, Welsch (1987, p. 64-65) afirma que as vantagens mais especi-
ficas do programa podem ser arroladas da seguinte maneira:

1. obriga analise antecipada das politicas basicas da empresa;

2. exige estrutura administrativa adequada, isto ¢, um sistema defi-
nido de atribui¢ao de responsabilidades a cada func¢ao da empresa;

3. obriga todos os membro de administra¢do, nos seus mais diversos
niveis, a participar do processo de estabelecimento de objetivos e
preparagio de planos;

4. obriga os chefes de departamentos a realizar planos em harmonia
com os planos de outros departamentos e de toda a empresa;

5. exige da administra¢do a quantifica¢ao do que é necessario para um
desempenho satisfatorio;

6. exige dados contabeis histéricos adequados e apropriados;

7. obriga a administragdo a planejar o uso mais economico de mao de
obra, matéria-prima, instala¢Ges e capital;

8. induz em todos os niveis administrativos o héabito de analise opor-
tuna, cuidadosa e adequada de todos os fatores relevantes antes de
serem tomadas decisdes importantes;
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reduz custos ao aumentar a amplitude do controle, pois exige me-
nor nimero de supervisores;

liberta os executivos de muitos problemas internos rotineiros, gra-
¢as a politicas predeterminadas e relagoes de autoridade bem defi-
nidas, dando-lhes mais tempo para planejar e usar sua criatividade;

tende a eliminar a incerteza especialmente existente nos grupos ad-
ministrativos inferiores em relagdo as politicas e aos objetivos basi-
cos da empresa;

destaca as areas de eficiéncia ou ineficiéncia;

promove a compreensao mutua de problemas entre os membros da
administracao;

forca a administragdo a dedicar parte de seu tempo e aten¢ao aos
efeitos das tendéncias esperadas das condi¢bes economicas gerais;

for¢a uma autoanalise periddica da empresa;
ajuda o processo de obten¢ao de crédito bancario;

permite a verificagao de progresso em relagao aos objetivos da empresa.

Por fim, nesta secio, é apresentada, conforme orientacao de Welsch (1987),

uma sequéncia l6gica com os passos essenciais implicitos num programa am-

plo de planejamento e controle de resultados, evidenciado na Figura 1.5:
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1-Avaliagao do efeito em potencial de todas as variaveis relevantes para a empresa
2-Especificacdo dos objetivos gerais da empresa pela administragdo
3-Estabelecimento de objetivos especificos para a empresa

4-Formulacao e avaliagdo das estratégias da empresa

5-Preparagao das premissas de planejamento

R

6-Preparacdo e avaiacao dos planos de projetos

<=

7-Preparacgao e aprovagao de um plano de resultados a longo prazo

-

8-Preparacgéo e aprovagao de um plano de resultados a curto prazo

9-Realizacdo de analises suplementares

\/

10-Execugéo de planos

11-Elaboracéo, disseminagao e utilizacio de relatorios de desempenho

12-Implantacdo de medidas de acompanhamento

Figura 1.5 — Elementos de um programa amplo de planejamento e controle de resultados.

Fonte: adaptada de Welsch (1987, p. 69).

De acordo com Welsch (1987, p. 69), “essa lista de passos pode ser conside-
rada como uma série de passos a serem dados nos processos de planejamento
e controle. Eles podem ser considerados como um ciclo de atividades condu-
zidas permanentemente”.
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1.3 FOCO NO PLANEJAMENTO

Ao enfatizar a importancia do processo de planejamento, Frezatti (2006, p.

14) afirma que:

BASE DE DADOS
DO DESEMPENHO
PASSADO

EXPECTATIVAS
DOS INTERESSES
INTERNOS

EXPECTATIVAS
DOS INTERESSES
EXTERNOS

AVALIACAO:
RISCOS, FORCAS,
OPORTUNIDADES

E AMEACAS

Planejar é quase uma necessidade intrinseca, como o é alimentar-se para o
ser humano. N3o se alimentar significa enfraquecimento e o mesmo ocorre
com a organizacio, caso o planejamento nio afete o seu dia-a-dia dentro do

seu horizonte mais de longo prazo.

<4+ --=-=-- > | SISTEMA DE INFORMAGOES
— GERENCIAIS
t
T S
+ rano f 'Y &
¥ ESTRATEGICO § { {
™ MISSAO,
: PLANOS DE
OBJETIVOS, MEDIO E CONTROLE
> ESTRATEGIAS =» LONGO |=% ORCAMENTO | — DO
E POLITICAS PRAZOS ORGAMENTO
l—» REALIZADO | s
<

Figura 1.6 — Relacionamento entre os elementos no processo de planejamento de uma organizagao.

A seguir,

Fonte: Figura desenvolvida por Steiner (1979) adaptada por Frezatti (2006, p. 15).

o relacionamento entre os varios elementos do processo de plane-

jamento organizacional, conforme descri¢ao de Frezatti (2006):

1. certa base de dados existe na organizacao, possibilitando o resgate
do desempenho passado;

2. expectativas dos interesses externos (oriundos dos acionistas, clien-
tes, comunidade e do governo) pressionam os agentes internos;

3. expectativas dos interesses internos (oriundos dos gestores) intera-

gem com as pressées dos agentes externos;
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considerando-se que a visdo de longo prazo deve preceder agdes de
curto prazo, as questdes estratégicas, como missao, objetivos de longo
prazo, estratégias politicas e planos operacionais, devem ser tratadas;

uma vez definida a visdo estratégica do negocio, é possivel elaborar
o or¢amento para um exercicio;

apos elaboracio, analise, aprovagio e divulga¢do do or¢amento, o
acompanhamento or¢amentario deve desenvolver-se.

Hong (2006) lembra que o planejamento empresarial abrange o processo
em sua totalidade, envolvendo os planos: estratégico, tatico e operacional,

abaixo descritos:

»

»

»

o plano estratégico abrange tudo o que se refere as relacdes entre
a empresa e seu ambiente;

o plano tatico consiste em estruturar os recursos da empresa para
obter maximiza¢do do desempenho;

o plano operacional esta ligado ao alcance dos objetivos, metas e
indicadores em nivel operacional.

Em outras palavras, Welsch (1987) afirma que o planejamento e o controle finan-
ceiro normalmente devem estar relacionados a trés dimensGes temporais diferentes:

»

»

planejamento a longo prazo: quando a ocorréncia de fluxos corres-
ponde as dimensdes dos projetos de investimento e a dimensao tem-
poral do plano de resultados a longo prazo (geralmente de cinco anos);

planejamento a curto prazo: quando a ocorréncia de fluxos esta
enquadrada no plano anual de resultados;

planejamento operacional: em que as entradas e saidas de caixa
sdo projetadas para o més, a semana ou o dia seguinte.
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Assim, pode-se observar que o planejamento financeiro a longo prazo (es-

tratégico) busca conhecer antecipadamente o impacto da implementacdo
de agdes projetadas sobre a situacdo financeira da empresa, indicando ao
administrador se havera excesso ou insuficiéncia de recursos financeiros.
Por sua vez, o planejamento financeiro a curto prazo (tatico) reflete a pre-
ocupacgao de estimar detalhadamente as entradas e saidas de recursos ge-
radas pela propria atividade da empresa. Por fim, o planejamento operacio-
nal destina-se ao controle preciso das disponibilidades, para minimizar os
encargos financeiros dos empréstimos ou financiamentos e maximizar os

rendimentos das aplicagcdes dos excessos.

Premissas

Ambientagdo —
da empresa

Competéncias
e capacidades =
da empresa

Expectativa
dos interesses

N

internos —
e externos

Hong (2006) elenca algumas vantagens do planejamento:

Estratégico

Formulagdo
da estratégia

*Missdo
*Objetivos
*Estratégias

Tatico

Programacao
estrategica

*Objetivos:
negocio
funcional

*Alocacao de
recursos

*Indicadores

Revisao e validacdo

Figura 1.7 — Planejamento empresarial.
Fonte: Hong (2006, p 160).

Planejamento empresarial

Operacional

Planejamento
financeiro e
orgamento

*Orcamento
negocio
funcional

*Controles

*Validagdo da
estratégia

1. Coordenagdo de atividades de maneira apropriada, por meio da in-
tegracao dos planos de diversas partes.

2. Tomada de decisbes antecipadas, revelando novas perspectivas e abor-
dagens, forcando os gerentes a pensarem no futuro e a planeja-lo.
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3. Comprometimento da geréncia a priori com as metas, assegurando
que todos trabalhem na mesma dire¢ao.

4. 'Transparéncia entre as varias areas, sendo os planos transmitidos a
toda a organizacéo.

5. Definicao de responsabilidades por unidade de negocio, por depar-
tamento ou por centro de resultado.

6. Monitoramento dos indicadores e avalia¢gao do progresso.

No que se refere as limita¢cdes do planejamento, Welsch (1987) e Hong
(2006) mencionam que ele:

1. Baseia-se em estimativas.

2. Deve adaptar-se as novas circunstancias — ha a necessidade de revi-
soes periddicas, diante da volatilidade do ambiente.

3. Sua execucdo ndo é automatica, ja que depende das pessoas.

4. Nao se deve tomar o lugar da administra¢ao, mas fazer alteracoes
sempre que algo importante exigir.

1.4 PRINCIPIOS GERAIS DE PLANEJAMENTO

Para Frezatti (2006, p. 45), a utilidade dos principios gerais de planejamento
esta “relacionada com a possibilidade de se corrigirem vulnerabilidades antes
do inicio dos trabalhos, o que corresponde a importante ingrediente em ter-
mos da eficiéncia do processo”.

Welsch (1987) apresenta os principios gerais de planejamento mais impor-
tantes, a saber: 1) Envolvimento administrativo; 2) Adapta¢do organizacional;
3) Contabilidade por areas de responsabilidade; 4) Orienta¢ao para objetivos;
5) Comunicac¢ao integral; 6) Expectativas realistas; 7) Oportunidade; 8) Aplica-
cao flexivel; 9) Reconhecimento do esfor¢o individual e do grupo; e 10) Acom-
panhamento.

Na sequéncia, apresenta-se cada um desses importantes principios:
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1.4.1 ENVOLVIMENTO ADMINISTRATIVO

O envolvimento subentende apoio, confianga, participagao e orientacio da
administragdo. Mas conseguir o envolvimento da administracao no proces-
so de planejamento nio é facil.

Nesse sentido, Welsch (1987, p. 50) enfatiza que, para que haja uma utili-
zagao apropriada do planejamento e controle econdmico-financeiro, todos os
niveis administrativos, principalmente a alta administra¢ao, devem:

1. compreender a natureza e as caracteristicas do planejamento e con-
trole de resultados;

2. convencer-se de que este enfoque especifico a administragao é pre-
ferivel a situac¢do existente;

3. estar dispostos a empregar os esfor¢os intensos e sérios necessarios
para o seu funcionamento adequado; e

4. apoiar o programa em todas as suas ramificagoes.

Frezatti (2006) afirma que este principio ¢ fundamental, e caso nio esteja
presente como ingrediente dos gestores, todo o processo ¢é afetado de maneira
significativamente desfavoravel.

Welsch (1987, p. 50) adverte que, para que um programa amplo de planeja-
mento e controle econdmico-financeiro seja bem-sucedido, “ele deve contar com
o apoio integral de cada membro da administragdao”, e o “incentivo e a orienta-
¢do devem partir do nivel mais alto”, ja que o envolvimento administrativo no
programa de planejamento e controle “estd diretamente relacionado a confianga
depositada pela administra¢do em sua propria capacidade de influenciar signifi-
cativamente o curso futuro de certos eventos e, portanto, o éxito da empresa”.

Para tentar sanar o envolvimento da administra¢gdo no processo de plane-
jamento e controle de maneira adequada, Welsch (1987, p. 51) indica que “as
diferencas entre os planos, objetivos e padrdes sugeridos por niveis inferiores
e pela alta administracdo devem ser cuidadosamente discutidas e analisadas
para se chegar a uma decisdo final”. Essa dinamica ainda possibilita o desen-
volvimento de planos mais realistas.
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1.4.2 ADAPTAGAO ORGANIZACIONAL

De acordo com Welsch (1987, p. 53), “um programa de controle de resulta-
dos deve apoiar-se numa solida estrutura organizacional e num conjunto bem
definido de linhas de autoridade e responsabilidade”, ja que sdo as pessoas que
fazem com que as tarefas sejam executadas. Em outras palavras, Frezatti (2006,
p. 46) menciona que “as responsabilidades organizacionais devem estar claras,
ou seja, quem faz o que é algo definido, e o organograma formalizado pela or-
ganizacao deve corresponder a estrutura que realmente existe”.

Dessa forma, torna-se imprescindivel que os objetivos e planos ajustem-se
e harmonizem-se as responsabilidade organizacionais atribuidas aos diver-
sos administradores da empresa, tanto do ponto de vista conceitual como
mecanico (WELSCH, 1987).

Nesse sentido, pode-se afirmar que “a finalidade da estrutura organizacio-
nal e da atribui¢ao de autoridade dentro da empresa é o estabelecimento de
condi¢des para que os objetivos da mesma sejam regularmente alcangados de
maneira coordenada e efetiva” (WELSCH, 1987, p. 53), inclusive com vistas a
evitar a duplicacao de esforcos e a dilui¢ao de responsabilidade e, é claro, “para
que os gestores saibam quem deve ser chamado para discutir o plano e, poste-
riormente, ser cobrado”. (FREZAT'TI, 2006, p. 46)

1.4.3 CONTABILIDADE POR AREAS DE RESPONSABILIDADE

Sobre a estreita relagdo entre o processo de planejamento e controle econo-
mico-financeiro, Welsch (1987, p. 54) relata que:

Como o planejamento em seus aspectos mais importantes baseia-se em
dados histéricos gerados principalmente pelo sistema contabil, e como o
controle também envolve a comparac¢do de resultados reais em oposi¢ao a
planos e objetivos, o sistema contabil deve ser organizado de acordo com a

estrutura de responsabilidade da empresa.

Nessa perspectiva, segundo orientagdo de Welsch (1987, p. 54), “deve haver
um sistema de contabilidade por dreas de responsabilidade — ou seja, um sistema
adaptado primordialmente as responsabilidades organizacionais para utilizar-se
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o planejamento e controle de resultados”. Frezatti (2006, p. 47) corrobora com
a afirmac¢do de Welsch (1987) e lembra que “unidades de negdcios, centros de
lucros, centros de custos e centros de responsabilidades devem estar claramente
definidos na contabilidade e devem ser considerados na geracio de informagdes™ .

Welsch (1987, p. 54-55) afirma que “quando o sistema contabil é organizado
em termos de areas de responsabilidade, os dados histéricos obtidos tornam-
se particularmente apropriados para fins de planejamento e controle”; e para
tal, “o plano de contas deve refletir adequadamente as operacoes existentes e/
ou previstas” (FREZATTI, 2006, p. 47).

Por fim, Welsch (1987, p. 56) adverte que “embora essencial, um sistema
contabil ajustado apenas as necessidades externas e aos principios conta-
beis geralmente aceitos é inadequado as necessidades internas de planeja-
mento e controle”.

1.4.4 ORIENTAGCAO PARA OBJETIVOS

Welsch (1987, p. 56) destaca que o principio da orienta¢do para objetivos
envolve:

a aceita¢do por parte da administracdo do conceito de administragdo por obje-
tivos, ou seja, de que o futuro da empresa a longo prazo tender4 a ser favoreci-
do pelo estabelecimento de objetivos, subobjetivos e padrées de desempenho

para a empresa como um todo e para cada uma de suas principais subdivisGes.

Para Frezatti (2006, p. 47), “o estabelecimento de objetivos permite dispor
de padroes para serem medidos e traz a tona a preocupagio fundamental com
a avaliagdo do nivel de eficiéncia atingido pelo todo e pelas partes”.

Welsch (1987, p. 56) ainda esclarece que a administra¢ao por objetivos pro-
cura especialmente:

1. criar condicOes, antes do momento da decisdo, para uma série de
decisoes voltadas a atingir de objetivos especificos; e

2. estabelecer padrbes aos quais os resultados reais possam ser compa-
rados, com a finalidade de medir a eficiéncia do controle.
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Sobre a funcdo desse principio na organizacao, Frezatti (2006, p. 47) lembra que,
quando os objetivos “sao definidos levando em conta individuo, area, empresa,
a amarragao permite evitar a dubiedade no atingir metas da organizacao”.

1.4.5 COMUNICAGAO INTEGRAL

Sobre a relevancia desse principio para o processo de planejamento, Frezat-
ti (2006, p. 47) assegura que “a comunica¢dao no planejamento empresarial é
algo que ocorre a partir do momento em que a institui¢ao decide que a parti-
cipagdo deve ocorrer e em que grau e nivel”.

Conforme afirma Welsch (1987, p. 56), “a comunica¢do para um planeja-
mento e controle eficazes exige que tanto o superior quanto o seu subordi-
nado possuam a mesma nogio de responsabilidades e objetivos”. Em outras
palavras, Frezatti (2006, p. 47) menciona que “quanto mais clara e apoiada for
a comunicagdo no processo de planejamento, mais facilmente os problemas
serdo tratados por todos”.

Welsch (1987, p. 56) ainda esclarece que “o fornecimento de informacdoes
completas e sem restri¢cGes nos relatérios de desempenho por area de respon-
sabilidades também devera elevar o grau de comunica¢ao essencial a uma ad-
ministracao satisfatoria”.

1.4.6 EXPECTATIVAS REALISTAS

Segundo orientagdes de Welsch (1987, p. 56), no planejamento e controle
econdmico-financeiro, “a administraciao deve evitar tanto um conservadoris-
mo exagerado quanto um otimismo racional”. Sobre esse fato, Frezatti (2006,
p. 47) comenta que “os dois extremos s30 nocivos a organiza¢ao e nem sempre
¢ facil entender e avaliar o grau de realidade de um plano”.

Dessa forma, “para fins de planejamento e controle de resultados, os objeti-
vos da empresa e as metas or¢amentarias especificas devem representar expec-
tativas realistas” (WELSCH, 1987, p. 56).

Conforme Frezatti (2006), a maneira considerada mais adequada requer a
analise de cada parte da montagem do plano estratégico da organiza¢io para
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poder julgar se o todo é realista ou nao. Nessa perspectiva, Welsch (1987) diz
que, para que as expectativas sejam realistas, elas devem referir-se:

1. asuadimensdo temporal especifica; e

2. aum ambiente externo e interno imaginario (projetado) que existi-
ra durante esse periodo.

Welsch (1987, p. 56) comenta que dentro dessas restri¢oes, “as expectativas
sdo realistas quando os objetivos e metas podem ser alcancados a um alto nivel
de eficiéncia global”, de maneira que representem um desafio real tanto para
o administrador individual quanto para a unidade operacional, para poderem
expressar expectativas realistas.

Por fim, Frezatti (2006) esclarece que, de qualquer maneira, a perspectiva
de que o plano estratégico seja exequivel ¢ fundamental para a credibilidade do
processo e do instrumento de planejamento e controle econdmico-financeiro.

1.4.7 OPORTUNIDADE

Conforme Frezatti (2006, p. 48), “a oportunidade esta ligada a0 momento
mais adequado de dispor das informagdes para a sua utiliza¢ao”. Assim, “um
plano anual deve estar montado, analisado, aprovado e divulgado antes de o
periodo por ele compreendido comecar” (FREZAT'TI, 2006, p. 48).

Isso esta de acordo com este principio, “deve haver um calendario definido
para o planejamento formal, os relatérios de desempenho e outras atividades
correlatas” (WELSCH, 1987, p. 56). Isso significa, conforme destaca Welsch
(1987, p. 59), que “deve haver uma politica administrativa para um programa
de atividades de planejamento, frequentemente conhecido pelo nome de ca-
lenddrio ou ciclo de planejamento”.

Cabe ainda destacar que uma consequéncia do principio da oportunidade “é
a necessidade da a¢ao de controle, que para ser potente deve seguir-se imediata-
mente a identificacdo das causas do problema; quanto mais demorar a agio de
controle, maior sera o efeito financeiro adverso” (WELSCH, 1987, p. 60).
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1.4.8 ACAO FLEXIVEL

Welsch (1987, p. 56) afirma que o principio da agao flexivel reconhece que:

[...] um programa de planejamento e controle de resultados (ou qualquer
outra técnica de administracdo) ndo poderd dominar a empresa, e que o
uso de flexibilidade na execugdo dos planos deve ser uma politica definida
para impedir a criagdo de “camisas-de-for¢ca” e permitir o aproveitamento

de oportunidades favoraveis, mesmo que nio incluidas no or¢amento.

Isso significa que “o processo de planejamento é um instrumento a servigo
dos executivos e ndo uma camisa-de-for¢a que impega a¢des que, por algum mo-
tivo, ndo foram percebidas ou consideradas no plano” (FREZAT'TI, 2006, p. 48).

Torna-se importante ressaltar que o principio da agao flexivel, ou o prin-
cipio da flexibilidade, é particularmente importante no que diz respeito ao
controle de custos (WELSCH, 1987). Nesse sentido, Welsch (1987, p. 60) relata
que “as previsdes de despesas e custos nao devem ser usadas e interpretadas
rigidamente; o or¢camento nao deve impedir a tomada de decisdes racionais
em relacdo a despesas simplesmente porque determinado item de gasto ndo
foi previsto”. E para tal, devem ser utilizados os or¢camentos variaveis ou flexi-
veis (assunto a ser discutido na Unidade 3 — Controle Orcamentario e Analise
de Variagoes) de despesas para solucionar um dos problemas de controle de
custos resultantes de uma mudanca das circunstancias.

Por fim, torna-se importante ressaltar que, apesar de o plano nido poder domi-
nar a organizagao, “é fundamental evitar situagcdo em que o processo de plane-
jamento seja solenemente ignorado e qualquer tipo de mudanca seja incorpo-
rada sem critério” (FREZATTI, 2006, p. 48), sendo necessarios uma justificativa

adequada e o momento apropriado para que as incorporagdes sejam feitas.

1.4.9 RECONHECIMENTO DO ESFORGO INDIVIDUAL E DE GRUPO

Welsch (1987, p. 56) destaca que o principio do reconhecimento do esforco
individual e de grupo objetiva “dar reconhecimento ao fato de que as realiza-
¢oes individuais, tanto positivas quanto negativas, devem ser identificadas e
levadas em conta no processo de administra¢gdo”. Sobre esse assunto, Frezat-
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ti (2006, p. 48-49) enfatiza que “quando a organizagao identifica as variac¢oes
favoraveis e desfavoraveis, relacionando tal desempenho a uma area e a um
individuo e proporcionando consequéncias na remuneragio, ela proporciona
condi¢bes de motivacao adequada as pessoas”.

Nessa perspectiva, como o elemento humano constitui o aspecto dominan-
te do planejamento e controle administrativo e eficaz, o sistema de avalia¢ao
individual deve ser justo, compreensivel e preciso (WELSCH, 1987) e “deve
reconhecer a capacidade e o desempenho de cada administrador — suas aspira-
¢Oes, suas rea¢des — bem como as pressoes sociais que o influenciam” (WELS-
CH, 1987, p. 61), ja que a dignidade pessoal é um dos principais aspectos do
processo de administragao.

Além disso, Frezatti (2006, p. 49) salienta que este principio “contém ques-
tdes conceituais fundamentais, apontando para o envolvimento filosofico e
das crengas e valores da institui¢ao”.

1.4.10 ACOMPANHAMENTO

Sobre o principio do acompanhamento, Frezatti (2006, p. 48) afirma que “o
planejamento s6 se consuma se for monitorado, acompanhado e controlado”.
Isto é, “além de se identificarem as varia¢des, a¢cdes corretivas ou de manu-
tenc¢ao/disseminacio (no caso de varia¢Ges favoraveis) devem ser planejadas e
executadas” (FREZATTI, 2006, p. 48).

Welsch (1987, p. 61) enfatiza que este principio estabelece que:

[...] tanto o desempenho favoravel quanto o desempenho desfavoravel de-

vem ser cuidadosamente analisados, com trés objetivos:

(1) no caso de desempenho inferior, para imediatamente dar inicio a a¢cGes

corretivas de sentido construtivo;

(2) no caso de desempenho favoravel, para reconhecé-lo e possivelmente

permitir a transferéncia de conhecimentos a areas semelhantes; e

(3) criar condi¢des de melhor planejamento e controle no futuro.

Do exposto, verifica-se que o processo de planejamento empresarial deve

passar por revisao continua incorporando as variagdes ja decorridas.
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Na sequéncia, apresenta-se o relacionamento entre o orcamento e o plane-
jamento e controle econdmico-financeiro, como forma de introduzir o assun-
to da proxima unidade — Or¢amentos empresariais e demonstrag¢des financei-
ras projetadas: elaboragido e execucao.

1.5 RELACIONAMENTO ENTRE O ORCAMENTO
E O PLANEJAMENTO E CONTROLE ECONOMICO-
FINANCEIRO

Conforme apresentado até o momento, pode-se observar que através do
planejamento e controle é que se realiza uma gestdo eficaz. Se ndo planejar
e controlar suas atividades, o gestor corre o risco de ser surpreendido por
imprevistos e colocar a empresa em grandes dificuldades ou até mesmo
leva-la a faléncia.

Planejamento e controle sao necessarios em todas as atividades da empresa,
mas principalmente nas atividades das areas financeira e econdmica. Nessa
perspectiva, Ross et al. (1995, p. 522) afirmam que:

[...] o planejamento financeiro determina as diretrizes de mudanc¢a numa
empresa. E necessario porque (1) faz com que sejam estabelecidas as metas
da empresa para motivar a organiza¢io e gerar marcos de referéncia para a
avaliacdo de desempenho, (2) as decisdes de investimento e financiamento
da empresa nio sdo independentes, sendo necessario identificar sua intera-
¢do, e (3) num mundo incerto a empresa deve esperar mudancas de condi-

¢Oes, bem como surpresas.

Em suma, planejamento e controle econdmico-financeiro é o processo for-
mal que conduz a administracdo da empresa a acompanhar as diretrizes de
mudangas e a rever as metas ja estabelecidas. Dessa forma, a administra¢ao
podera visualizar com antecedéncia as possibilidades de investimento, o grau
de endividamento e o montante de recursos que considere necessario manter
em caixa, visando ao seu crescimento e sua rentabilidade.
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Gitman (1997, 2001), por sua vez, ressalta o relacionamento entre o planeja-
mento e controle econdmico-financeiro e o orcamento ao afirmar que os planos
financeiros e os or¢amentos fornecem roteiros para atingir os objetivos da em-
presa. Além disso, esses veiculos oferecem uma estrutura para coordenar as diver-
sas atividades da empresa e atuam como mecanismo de controle, estabelecendo
um padrao de desempenho contra o qual é possivel avaliar os eventos reais.

Assim, o planejamento e controle econdémico-financeiro, além de indicar
caminhos que levam a alcangar os objetivos e metas da empresa, tanto a curto
como a longo prazo, cria mecanismos de controle que envolvem todas as suas
atividades operacionais e nao operacionais.

Do exposto, pode-se afirmar que o planejamento e o controle or¢amen-
tario, quando realizado juntamente com o controle econdémico-financeiro,
possibilitam mudangas taticas rapidas para tratar de eventos estranhos ao pro-
cesso administrativo, os quais podem por em risco o alcance dos objetivos
organizacionais estabelecidos; por exemplo: aumentos inesperados no indice
de inadimpléncia no recebimento de créditos ou dificuldades na obtencao de

recursos de terceiros sdo rapidamente identificados.

Por fim, é importante enfatizar ao final desta unidade que, com um plane-
jamento e controle econdmico-financeiro eficaz, a empresa podera sempre
adotar uma postura proativa em rela¢ao a possiveis eventualidades.

E necessario realizar uma leitura desta unidade com atencio, além de pes-
quisar outras referéncias, ou seja, ndo apenas aquelas sugeridas. A participa-
¢ao nos foruns sera importante, tendo em vista que suas duvidas poderao
ser solucionadas tanto pelos proprios colegas, como também pelos tutores
a distancia e presenciais. No final desta unidade, apresentam-se duas ativi-
dades de fixagdo, que servem também para auxiliar no aprendizado e que
deverdo ser lidas e bem entendidas por vocé. Esta é mais uma disciplina
com um ensino diferenciado, no qual vocé tem varias pessoas interagindo.
Espero que tenha tido um bom aprendizado. Nos encontraremos na video-

aula relativa a esta unidade.
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RESUMO DA UNIDADE

Esta unidade mostra, fungdes e principios do Planejamento e Controle
Economico-financeiro. Apresenta uma breve introdugdo ao ambiente
sistémico do planejamento e controle, destacando o papel dominante
do contador e do administrador para a adequada aplicagdo de elemen-
tos basicos de contabilidade e a administragao no processo de planeja-
mento e controle economico-financeiro, bem como ressalta a relagdo
do processo de planejamento e controle econdmico-financeiro com o
sistema contabil da empresa. Apds, exibe uma visdo geral do plane-
jamento e controle com explicagdes sobre as suas vantagens e com a
apresentacdo de uma sequéncia logica com os passos essenciais impli-
citos num programa amplo de planejamento e controle de resultados.
Em seguida, mostra o relacionamento entre os elementos no processo
de planejamento de uma organizagdo, ressaltando as vantagens e limi-
tacdes. Apos, descrevem-se os dez principios gerais do planejamento,
a saber: Envolvimento administrativo; Adaptacgao organizacional; Con-
tabilidade por areas de responsabilidade; Orientagdo para objetivos;
Comunicacdo integral; Expectativas realistas; Oportunidade; Aplicacao
flexivel; Reconhecimento do esforco individual e do grupo; e Acom-
panhamento. Ao final, descreve-se sobre a relagdo que existe entre o
planejamento e controle econémico-financeiro e o orcamento (assunto
a ser discutido na préxima unidade).

E ATIVIDADES DE APRENDIZAGEM - 1

Apos a exposicdo desta unidade, que abordou o planejamento e con-
trole econdmico-financeiro e suas funcdes e principios, apresentam-se
algumas questdes de aprendizagem e fixacdo do contetdo:

1) O quesignifica planejar?

2)  Por que se diz que planejamento sem controle é indcuo?

3)  Quais sdo as vantagens do planejamento?

4)  Quais sdo as vantagens de decidir antecipadamente?
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5)  Porque é necessaria uma estrutura administrativa adequada para um
programa eficaz de planejamento e controle econdmico-financeiro?

6)  Por que os principios de planejamento sdo importantes no anda-
mento do processo?

7)  Explique o conceito de contabilidade por areas de responsabili-
dade e indique por que ele é importante para o planejamento e
controle de resultados.

8) Discorra sobre a seguinte afirmagdo no contexto do planejamen-
to econdmico-financeiro: “Os objetivos devem representar metas
que possam ser alcangadas e a0 mesmo tempo constituam desa-
fios para os individuos”.

9) Qual a finalidade de um calendario de planejamento? Por que é
importante na maioria dos casos?

10) Por que a flexibilidade na aplicacdo do conceito de planejamento
e controle econdmico-financeiro é particularmente importante?

11) Em termos gerais, explique como o planejamento e o controle de
resultados ajudam a administragao a avaliar alternativas.

12) Pode o programa de planejamento e controle de resultados ser re-
alizado em pequenas empresas? Explique.

"o

E ATIVIDADES DE APRENDIZAGEM — 2

Com base no contetido apresentado nesta unidade, sobre as fungdes e prin-
cipios do planejamento e controle econdmico-financeiro, resolva a atividade.

De acordo com o CASO DE ENSINO “E facil falar. Que tal vocé fazer?”,
apresentado por Frezatti (2006) e disponivel no AVEA, resolva a seguin-
te questao:

RESUMO DA QUESTAO

A situacao descrita pelo caso ilustra o processo de aceitagdo das premis-
sas econdmico-financeiras na elaboragdo do orcamento. As premissas
macro ndo sio controlaveis e impactam todo o instrumento de planeja-
mento. Dada a incerteza, existiria alguma forma de proteger o orcamen-
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to da empresa? Dessa maneira, o dilema que vocé tera que solucionar
consiste em optar por usar premissas excessivamente altas ou baixas: o
que é melhor em termos de erro?

ROTEIRO A SER SEGUIDO PARA A SOLUGCAO DO CASO

1) Identificar as personagens/entidade: Identifique as personagens,
suas caracteristicas e interesses. Da mesma forma, caracterizar a
entidade a ser tratada.

2)  Apresentar dilema/problema a solucionar: Identifique o problema a
ser resolvido. O dilema deve ter mais de uma alternativa de solugao.

3) Identificar os pontos de analise mais importantes no desenvolvi-
mento do caso. Os pontos de analise sao informagdes importantes
para a solucio do caso. E aquilo que chamou a sua atenc3o.

4)  Relacionar teorias, ou seja, quais 0s aspectos conceituais que afe-
tam a solugdo do caso? Identifique os conceitos necessarios para
entender, discutir e solucionar o caso.

5) Analisar os pontos de analise. Dentre eles, provavelmente, alguns
serdo percebidos como, além de interessantes, Uteis a solugao.

6)  Recomendar: propor solugio para o dilema e apresentar argumentos.

Caso sinta falta de alguma informacao, pesquisar (sites, publicacdes, re-
latorios e deoimentos de pessoas) e informar como premissa.

QUESTOES DE ESTIMULO A REFLEXAO

1) O que vocé acha da reclamacéo do Ricardo na sua primeira fala?

2)  Como vocé analisaria as premissas em termos de sequéncia e rela-
cionamento?

3) Discuta a primeira proposta (ANEXO 1) e levante os pontos mais
criticos e discutiveis.

4) O que é melhor: errar para baixo ou para cima? Da para generalizar
em termos de impacto sobre a Demonstracao de Resultado e o
Balanco Patrimonial?

5) Qual seria a sua proposta de premissa? Seria diferente da apresen-
tada na primeira proposta (anexo 1)?
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ANEXO 1 - PREMISSAS

EM %
Pop. pais milhoes 174 178 NA NA NA NA
% Var. PIB 1,5% 2,0% NA NA NA NA
PIB US$ 850 867 NA NA NA NA
Renda per capta US$ 4.885 4.861 NA NA NA NA
% Inﬂagﬁo 6,0% 6.1% 1,5% 1,5% 1.5% 1.5%
% Variagdo de salarios 2,0% 4,0% 4, 0% 0,0% 0,0% 0,0%
% de méritos/ promocdes 1,0% 2,5% 0,0% 0,0% 2.5% 0,0%
0, 1 3, -
% Variacdo de MP emba 8,0% 6.1% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
lagens e prod.acabados
% Varia¢do de out
g‘;s‘t’zr;agao ¢ outros 6,0% 4,5% 1,0% 1,2% 1,0% 1,2%
2
% Varia¢do cambial 4,0% 5,1% 1, 0% 0% : 1, 0% 1,0%
0
Taxa do USS$ final 3,000 3,153 3,030 3,091 3,122 3,153
Taxa do US$ média 2,900 3,067 2,965 3,060 3,106 3,137
% Juros aplicagdes - AP 14,0% 14,8% 3,5% 3,5% 3,5% 3.5%
Taxa real AP 7,5% 8,1% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
% tacod t
p"ri‘;"s captagoes curto 25,0% 17,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%
Taxa real AP 17,9% 10,2% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
% tagoes |
P;J‘IZJZOS;;P acoes fongo 11,3% 13,8% 3,0% 4,0% 3,0% 3,0%
T 1 AP (aci
vz:ac::bial) (acima da 7,0% 8,2% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
% di to d tu-
n‘; d:dzus © de opor 5,0% 7,.2% 1,5% 2,5% 1,5% 1,5%

0
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Unidade 2

ORGCAMENTOS EMPRESARIAIS
E DEMONSTRAGOES FINANCEI-
RAS PROJETADAS: ELABORA-
CAO E EXECUCAO

O objetivo desta segunda unidade é apresentar nog¢des bésicas sobre or-
¢amento; conceitos gerais de or¢amento e seus objetivos; algumas criticas; e
validade do or¢amento. Ap6s, mostram-se a tipologia de orcamentos; a es-

trutura do plano or¢camentario. Ao final, descreve-se sobre as demonstragoes
contabeis projetadas.
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2.1 NOGOES BASICAS SOBRE ORCAMENTO

Varias organizagdes e seus gestores preocupam-se em elaborar o or¢amen-
to como “um exercicio feito anualmente, expressando em termos financei-
ros o resultado da empresa para o proximo ano” (HONG, 2006, p. 158). Mas,
conforme adverte Hong (2006, p. 157), “elaborar um bom or¢amento nao é
garantia de sucesso para uma empresa, porém muitas organizagdes morrem
porque seus gestores falharam em sua elabora¢ido, acompanhamento e/ou
ajuste para as mudancas de mercado”.

Para tanto, o orcamento deve ser elaborado com vistas aos objetivos e metas
a médio e longo prazo da empresa para que se possa ter tempo de implanta-
-lo, avaliar seu grau de adequacéo as situagdes especificas de cada empresa e
proceder aos ajustes que se fizerem necessarios para o seu adequado funcio-
namento. E, conforme enfatizado por Frezatti (2006, p. 18), “se o controle or-
camentario é a forma de realimentar o sistema de planejamento, dependen-
do do grau e sofisticagao deste tltimo, ele pode ser estruturado de maneira

flexivel ou rigida, complexa ou simplificada, centralizada ou participativa”.

Nesse contexto, torna-se importante lembrar que “o orcamento surge
como sequéncia @ montagem do plano estratégico, permitindo focar e identi-
ficar, num horizonte menor de um exercicio fiscal, as suas a¢des mais impor-
tantes” (FREZAT'TI, 2006, p. 45). E, dessa forma, o or¢amento “ajuda os gesto-
res, sejam empresas ou 6rgaos do governo, sejam empresas privadas, em suas
func¢oes de planejamento e controle, na previsao dos resultados operacionais
e nas condi¢des financeiras” (HONG, 2006, p. 157).

2.2 CONCEITOS GERAIS DE ORCAMENTO

De acordo com Padoveze (2008, p. 501), “or¢ar significa processar todos os
dados constantes do sistema de informacdo contabil de hoje, introduzindo
os dados previstos para o proximo exercicio, considerando as alteracdes ja
definidas para o proximo exercicio”.
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O or¢amento empresarial, por sua vez, ¢ um valioso instrumento de pla-
nejamento e controle das opera¢des da empresa, qualquer que seja seu ramo
de atuag¢do, natureza ou porte. O or¢camento pode ser utilizado, com as devi-
das adaptagbes, como ferramenta para controle e avaliagdo de desempenho
das atividades empresariais visando a alcancar seus objetivos (PASSARELLI;
BOMFIM, 2003), e como “ferramenta ideal para o processo de congruéncia de
diversos objetivos corporativos e setoriais” (PADOVEZE, 2008, p. 502).

Na mesma linha de raciocinio, Frezatti (2006, p. 44) diz que o or¢camento em-
presarial “é o plano financeiro para implementar a estratégia da empresa para
determinado exercicio. E mais do que uma simples estimativa, pois deve estar
baseado no compromisso dos gestores em termos de metas a serem alcangadas™.

Para Sanvicente (1997, p. 213) “o or¢amento representa a expressao quanti-
tativa, em unidades fisicas, medidas de tempo, valores monetarios, dos planos
elaborados para o periodo subseqiiente, em geral de doze meses™.

Ainda segundo Nakagawa (1993, p. 68), o or¢amento ¢ a necessidade que
a organiza¢do tem de comunicar a seus gestores os planos de ac¢ao, que, se
forem executados em conformidade “com as politicas e diretrizes neles embu-
tidos, deverao dar origem a resultados, que, em termos econdémicos e finan-
ceiros, deverdo corresponder as metas e aos objetivos programados e que pos-
sibilitardo a empresa atingir sua missdo e propositos basicos”, e que, portanto,
ele ndo ¢ técnica separada que pode ser utilizada independente do processo
administrativo (NAKAGAWA, 1993).

Sobre a sua funcionalidade no processo produtivo, Welsch (1987) comenta
que o or¢amento envolve a integra¢cdo de numerosas abordagens técnicas de
administracao, a saber: previsao de vendas, sistemas de quotas de vendas, orca-
mento de capital, analise de fluxo de caixa, andlise das rela¢des custo-volume-
lucro, orcamentos variaveis, estudos de tempos e movimentos, custo padrao,
planejamento estratégico, planejamento e controle de produgio, controle de
estoques, administragdo por objetivos, planejamento organizacional, planeja-
mentos de recursos humanos e de controle de custos.

Do exposto até o momento, de acordo com Moreira (1992, p. 15) o sistema
or¢amentario, do ponto de vista global, pode ser definido como sendo:

[...] um conjunto de planos e politicas que, formalmente estabelecidos e
expressos em resultados financeiros, permite a administra¢do conhecer, a

priori, os resultados operacionais da empresa e, em seguida, executar os
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acompanhamentos necessarios para que esses resultados sejam alcan¢ados

e os possiveis desvios sejam analisados, avaliados e corrigidos.

Dentro da mesma concep¢ao, Franco (1996) enfatiza a importancia do orga-
mento independente das caracteristicas da empresa e menciona sua relevancia
nas entidades governamentais e nas entidades com finalidade social, como sen-
do norma administrativa, devendo os gestores dessas entidades ater-se aos limi-
tes do or¢amento estipulado. Nas organiza¢oes com fins lucrativos, o or¢amen-
to é considerado como ferramenta de previsao de resultados a serem alcangados.

Entretanto, torna-se importante lembrar, conforme orienta¢io de Frezatti
(2006, p. 44) que, dependendo do tipo de organizacao, o or¢amento “pode ser
desenvolvido de varias maneiras quanto a participagido nas defini¢bes estru-
turais: top-down, ou seja, de cima para baixo, bottom-up, ou fluindo de baixo
para cima da piramide organizacional ou mistura dessas abordagens”. Mas a
formatacao mais frequente, segundo o autor, ¢ a top-down, especialmente por
questdo de praticidade e tempo envolvido (FREZAT'TI, 2006).

2.3 OBJETIVOS DO ORCAMENTO

Padoveze (2008, p. 502) afirma que “o or¢amento pode e deve reunir diver-
sos objetivos empresariais, na busca da expressao do plano e controle de resul-
tados”. Nesse sentido, cabe enfatizar que o plano or¢amentario nio compée
apenas a previsdo do que vai acontecer e seu posterior controle, mas como
destaca Padoveze (2008, p. 502), o “ponto fundamental é o processo de estabe-
lecer e coordenar objetivos para todas as areas da empresa, de forma tal que
todos trabalhem sinergicamente em busca dos planos de lucros™.

Padoveze (2008, p. 505) resume as maiores vantagens do or¢amento em-
presarial da seguinte forma:

» aorcamentacdo compele os administradores a pensar a frente pela
formalizac¢do de suas responsabilidades para planejamento;

» a orcamentacdo fornece expectativas definidas que representam a
melhor estrutura para julgamento de desempenho subsequente;

» a orcamentacao ajuda os administradores na coordenacao de seus
esforcos, de tal forma que os objetivos da organiza¢do como um
todo sejam confrontados com os objetivos de suas partes.
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Dessa forma, pode-se afirmar que o orcamento empresarial fornece me-
canismos de controle das atividades da empresa, expressando, em termos
financeiros, os planejamentos tatico e estratégico da empresa, mensurando,
ainda, sua performance econémico-financeira.

No que se refere a mensuracio da performance econdmico-financeira, tor-
na-se importante ainda lembrar que o or¢amento empresarial pode e deve ser
usado como ferramenta de avaliagdo de desempenho para ajudar a empresa a
desenvolver um modelo focado nas principais premissas, oferecendo informa-
¢bes no tempo oportuno para o processo de tomada de decisdo e redugao do
tempo de avaliacdo.

Sobre a utiliza¢gdo do or¢amento para a avaliagdo de desempenho, Pereira
(2001) afirma que ela pode ser focada sob uma area de responsabilidade ou sob
um gestor especificamente. No contexto empresarial, o desempenho assume
dimensdes variadas quando relaciona as suas areas de responsabilidade, suas
funcbes organizacionais e seus aspectos operacionais econdmicos e financeiros,
as atividades projetadas (planejadas) e realizadas, ou a empresa como um todo.

Nesse sentido, Figueiredo e Caggiano, (1997) apresentam trés formas de tratamen-
to das informagGes fornecidas pelo orcamento quanto a avaliagio de desempenho:

Avaliagao restrita ao orcamento — o desempenho do gestor é avaliado na
base de sua habilidade convergindo com as metas or¢amentarias numa base
de curto prazo.

Avaliacao consciente de lucro — o desempenho do gestor ¢ avaliado na
base de sua habilidade em aumentar a eficacia das operacdes de sua unidade
em relagdo aos objetivos de longo prazo da empresa. Nestes casos, as informa-
¢Oes orcamentarias serdo usadas com certo grau de flexibilidade.

Avaliacao nao contabil — as informag¢des orcamentarias terdo um papel
relativamente pequeno na avaliacdo de desempenho dos gestores.
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2.4 CRITICAS E VALIDADE DO ORCAMENTO

As criticas ao processo or¢amentario mais contundentes tém partido da
instituicao denominada Beyond Budgeting Round Table (BBRT'), um consoércio
britanico de vinte grandes empresas, que investiga a vida empresarial sem o
plano de or¢camento (PADOVEZE, 2008). Entre as criticas da instituicao, de
acordo com Padoveze (2008, p. 504) estao:

o ferramental ineficiente para o processo de gestdo e frustragdo com os resul-

tados obtidos no processo;

e 0 orgamento engessa em demasia a empresa (o plano tem que ser seguido a
qualquer custo), impedindo a criatividade e o empreendimento dos gestores

setoriais, provocando conformismo, medo e/ou insatisfa¢o;
« impossibilidade de utilizacao deste ferramental em situa¢des de cronica va-
riagdo de precos;
« extrema dificuldade de obtenc¢do dos dados quantitativos para as previsGes

e volatilidade do futuro;

e altamente consumidor de tempo e recursos e criador em excesso de rotinas

contabeis;
« falta de cultura orcamentéria;

- utiliza¢do de tecnologias de informagio inadequadas etc.

Hope (2000 apud FREZATTI, 2006, p. 99) também enumeram algumas
imperfeicdes do or¢amento tradicional, dentre as quais:

[...] a centraliza¢do por meio do sistema de orcamento, que passa pela én-
fase na coer¢do e ndo pela coordenacio relevantemente devida; o foco na
reducdo de custos e ndo na cria¢io de valor; restri¢do de iniciativas; manu-
tengdo do planejamento e sua execug¢io separadas, em vez de proximas; pro-
blemas na alocacio de custos, ditos como ndo negociaveis; e centraliza¢do

por parte da média geréncia.

Ainda para Fischer (2002 apud FREZAT'TT, 2006, p. 100) ha de se considerar
como ponto fragil do or¢amento empresarial a “perda de tempo, ja que as pes-
soas gastam tempo no acompanhamento or¢amentario sobre o passado —o que
aconteceu versus o planejado —, enquanto o mais importante é discutir o futuro”.
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Apesar dessas criticas, entretanto, conforme menciona Padoveze (2008, p.
504), “ndo ha duvida de que o plano orcamentario é vital para a atividade
de controladoria e para a gestdo econdmica do sistema empresa”, isso €, as
criticas levantadas “sdo importantes para os responsaveis pela conduta do

sistema e do processo orgamentario, mas nao invalidam, de maneira algu-

ma, este ferramental da controladoria”.

Além disso, cabe ressaltar que “as criticas devem ser levadas para o aspecto
positivo e para a melhoria do processo or¢amentario” (PADOVEZE, 2008, p.
504), ja que, conforme afirma Padoveze (2008, p. 504), “o plano or¢amentario,
como qualquer outro ferramental de controladoria, ¢ um exercicio de apren-
dizado permanente e s6 pode ser desenvolvido e atingir um grau de utiliza¢do
eficaz se praticado”.

2.5 TIPOS DE ORCAMENTO

Sobre os diversos tipos de orcamento, Padoveze (2008, p. 505) lembra que
“ndo existe uma Unica maneira de estruturar o or¢amento, e consequentemen-
te, de como fazer o processo de avalia¢do e controle”.

Nesse sentido, apresentam-se sucintamente, na sequéncia, os principais ti-
pos existentes.

2.5.1 ORGCAMENTO DE TENDENCIAS

O or¢amento de tendéncias, como pratica or¢amentaria muito comum,
tem sido utilizar dados passados para proje¢des de situacdes futuras. Confor-
me ressalta Padoveze (2008, p. 505):

[...] tal pratica tem dado bons resultados, pois, de modo geral, os eventos
passados sdo decorrentes de estruturas organizacionais ja existentes, e, por
conseguinte, hé forte tendéncia de tais eventos se reproduzirem, conside-
rando, contudo, a introdu¢io dos novos elementos componentes do plane-

jamento operacional da empresa.
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Padoveze (2008, p. 505) menciona que “na execu¢ao do or¢amento de ten-
déncias sempre existirdo eventos passados de conhecimento da empresa, que
nao se repetirdo, e que, portanto, nao serao reproduzidos no or¢camento”.

2.5.2 ORGAMENTO BASE ZERO

Esse tipo de or¢amento aparece em contraposi¢do ao or¢amento de ten-
déncias. De acordo com Padoveze (2008, p. 506) a filosofia do orcamento base
zero esta em romper com o passado, e consiste basicamente “em dizer que o
or¢amento nunca deve partir da observa¢io dos dados anteriores, pois eles po-
dem conter ineficiéncias que o or¢amento de tendéncias acaba por perpetuar”.

Nesse sentido, “a proposta do or¢amento base zero esta em rediscutir toda
a empresa, toda vez que se elabora o or¢camento. Estd em questionar cada gas-
to, cada estrutura, buscando verificar a real necessidade dele” (PADOVEZE,
2008, p. 506).

Pode-se ainda afirmar que o or¢amento base zero estd intimamente ligado
ao conceito de custo padrio ideal e seu conceito “é precursor do conceito
mais atual de reengenharia, ou seja, rediscutir a empresa a partir de seus pro-
cessos e da existéncia necessaria deles” (PADOVEZE, 2008, p. 506).

2.5.3 ORGAMENTO ESTATICO

Esse tipo de orcamento é o mais comum. Segundo Padoveze (2008, p.
506), “o or¢amento é considerado estatico quando a administra¢do do siste-
ma nio permite nenhuma alteragdo nas pe¢as or¢amentarias”. E apesar de
ndo apresentar flexibilidade, “esse tipo de or¢amento é muito utilizado, prin-
cipalmente para grandes corporag¢des, notadamente as que operam em varios
paises” (PADOVEZE, 2008, p. 506). Isso ocorre especialmente pelo fato da
“grande necessidade de consolida¢do dos or¢amentos de todas as suas unida-
des dispersas geograficamente, num or¢amento mestre e Unico da corpora¢ao”
(PADOVEZE, 2008, p. 506).
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2.5.4 ORCAMENTO FLEXIVEL

Com o intuito de solucionar o problema do or¢amento estatico, surge o
conceito de or¢amento flexivel, que conforme Horngren (1985) é um conjun-
to de orgamentos que podem ser ajustados a qualquer nivel de atividades. Ou
seja, “em vez de um tnico nimero determinado de volume de producao ou
vendas, ou volume de atividade setorial, a empresa admite uma faixa de nivel
de atividades, onde tendencialmente se situarao tais volumes de produc¢io ou

vendas” (PADOVEZE, 2008, P. 507),

2.5.5 ORGAMENTO AJUSTADO

De acordo com Padoveze (2008, p. 508):

[...] o conceito de or¢amento ajustado é derivado do orcamento flexivel. O
or¢amento ajustado é um segundo or¢camento, que passa a vigorar quando
se modifica o volume ou nivel de atividade inicialmente planejado, para ou-

tro nivel de volume ou de atividade, decorrente de um ajuste de plano.

Em outras palavras, pode-se afirmar que “o or¢amento ajustado € o ajuste
efetuado nos volumes planejados dentro do conceito de or¢amento estatico”,
de forma que, quando houver necessidade de ajustar os “volumes planejados
para outro nivel de volume, refaz-se o or¢amento com as novas quantidades,
e esse novo or¢amento é chamado de or¢amento ajustado, contrapondo-se ao
primeiro or¢amento, que seria denominado de or¢amento original” (PADO-
VEZE, 2008, p. 508), conforme representa¢ao abaixo:

ORCAMENTO ORIGINAL (+/-) Ajustes de volumes = ORCAMENTO AJUSTADO

(Volumes planejados) (Volumes ajustados)

2.5.6 ORGAMENTO CORRIGIDO

No que se refere ao or¢amento corrigido, Padoveze (2008) menciona que
ele é o ajuste do orcamento original, de forma automatica, sempre que hou-
ver altera¢do de precos em fun¢ao de inflagdo, conforme representacao abaixo:
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Torna-se importante advertir, conforme indicagao de Padoveze (2008, p.
509) que “a correcdo automatica de orgamentos por outras variacdes de
precos, que ndo decorrentes de clausulas de reajustes ou pregos impostos,
onde cabe atuacdo e, portanto, controlabilidade do gestor, ndao deve ser

incorporada automaticamente ao orgamento”.

2.6 ESTRUTURA DO PLANO ORCAMENTARIO

Nesta secdo, serdo apresentados os passos da preparagdo do plano orca-
mentario (subsecdo 2.6.1), informagdes sobre as orientagdes antecedentes a
montagem do or¢camento (subsecdo 2.6.2) e, por fim, os elementos consti-
tuintes do plano or¢amentario (subsecéo 2.6.3).

2.6.1 PAssOS DA PREPARAGAO DO PLANO ORGAMENTARIO

Partindo-se da premissa de que “o sistema or¢amentario compreende o
conjunto de pessoas, tecnologia administrativa, sistemas de informagao, re-
cursos materiais disponibilizados e a administra¢do do sistema para execu¢ao
dos planos or¢amentarios” (PADOVEZE, 2008, p. 511), cabe ao controller a
administragdo desse sistema e o comando da organiza¢do do processo orca-
mentario, tanto na sua estrutura informacional quanto nos cronogramas de
execucdao (PADOVEZE, 2008).

Nesse sentido, Padoveze (2008) sugere o seguinte painel para a organizagio
do processo or¢amentario e de sua implanta¢ao anual e execugao:
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Comité orcamentario: deve ser instalado um comité, que decidira pela
visdo maior do orgamento anual, composto normalmente pelas direto-
rias, mais o controller e o responsavel direto pelo processo or¢amentario.

Premissas or¢amentarias: cabe ao comité orcamentario a defini-
¢do das regras maiores e gerais a vigorarem para o proximo orga-
mento, que sao as premissas or¢amentarias.

Modelo do processo or¢amentario: cabe também ao comité orga-
mentario a defini¢do do modelo de condugio do processo orcamenta-
rio, modelo este que devera ser totalmente coerente com o subsistema
institucional do sistema empresa, decorrente de suas crencas e valores.

Estrutura contabil: cabe ao controller, considerando a missio e os ob-
jetivos da empresa, estruturar e monitorar o sistema de informacao
contabil que atenda a todos os principios or¢amentarios definidos
pela empresa. Dentro deste item contam as seguintes necessidades:

defini¢ao de critérios de contabiliza¢ao das receitas e despesas;
defini¢do de critérios de distribui¢ao de gastos, caso necessario;

manualiza¢do dos procedimentos acima;

definicao de areas de responsabilidade para incorporacdo a conta
contabil;

defini¢do e criagdo de tabelas de unidades de negocios, centros de
lucros e centros de custos e suas respectivas liga¢des hierarquicas;

estruturagdo do plano de contas contabil.

Sistemas de apoio: cabe ao controller a defini¢ao das tecnologias de
informacao e sistemas de apoio para a execu¢ao dos calculos e lan-
¢amentos or¢amentarios no sistema de informacao contabil.

Relatorios: cabe ao controller a defini¢do dos relatérios orcamenta-
rios de preparagdo dos or¢amentos, bem como dos relatérios para
acompanhamento e controle.

Cronograma: cabe ao controller a lideranga da execucao do crono-
grama or¢amentario em todas as suas etapas (previsao, reproje¢ao
e controle).
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Cabe ainda ressaltar, conforme indicagdo de Padoveze (2008), em linhas ge-

rais, os passos gerais da execugao do plano or¢camentario, apresentados a seguir:

»

»

»

»

»

»

»

Passo 1: estabelecer a missao e os objetivos corporativos.

Passo 2: estruturar as assun¢Oes ambientais; a partir destas, deter-
minar o fator limitante, normalmente vendas.

Passo 3: elaborar o or¢camento a partir da fungao restritiva do fator
limitante.

Passo 4: elaborar os outros or¢amentos, coordenando-os com o fa-
tor limitante e os objetivos corporativos.

Passo 5: sintetizar todos os or¢amentos para produzir o or¢amento
mestre.

Passo 6: rever o or¢camento mestre a luz dos objetivos corporativos.

Passo 7: aceitar o or¢camento mestre, ou, se nao estiver de acordo
com os objetivos corporativos, voltar a etapa 2 e repetir o processo
até o or¢amento tornar-se aceitavel.

Passo 8: monitorar os resultados reais contra os resultados orcados
e reportar variagdes. Como resultado das variacdes: tomar agoes
corretivas para elimina-las ou revisar os or¢amentos mestres ou
subsidiarios para acomodar as variagdes.

2.6.2 ANTECEDENTE A MONTAGEM DO ORCAMENTO

Ao mencionar a montagem do or¢amento, Frezatti (2006, p. 45) torna a

lembrar que “o or¢amento surge como seqiiéncia da montagem do plano es-

tratégico, permitindo focar e identificar, num horizonte menor, de um exer-

cicio fiscal, as suas a¢Ges mais importantes”, isto €, “0 orcamento existe para
implementar as decis6es do plano estratégico” (FREZATTI, 2006, p. 45).

Nesse sentido, “uma vez tendo feito um adequado trabalho na montagem
do plano estratégico, o or¢camento tem muita chance de ser elaborado com
coeréncia e consisténcia” (FREZATTI, 2006, p. 45). Para melhor compreensao
da composigao e da sequéncia dos varios planos, observe a Figura 2.1.
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PRINCIPIOS GERAIS DE PLANEJAMENTO
DIRETRIZES
CENARIOS
PREMISSAS
PRE-PLANEJAMENTO
PLANO DE PSPE PLANO DE r:{LEé'l\‘J(F:{)S%ES Etapa
MARKETING INVESTIMENTOS HUMANOS Operacional
\ l | ELABORAGAO
PLANO ANALISE Etapa
FINANCEIRO DISTRIBUICAO Financeira

CONTROLE

Figura 2.1 — Planos contidos no or¢amento e sua sequéncia.
Fonte: Frezatti (2006, p. 46).

Conforme as informagdes disponibilizadas na Figura 2.1, observa-se que
além da revisao e analise do estagio de aderéncia aos principios de planejamen-
to, abordados na Unidade 1, conforme Frezatti (2006), os elementos que devem
ser tratados antes do inicio da montagem do or¢amento sdo os seguintes:

»  Diretrizes: correspondem ao briefing (instrucao ou informagao es-
sencial) da alta administracao, direcionando as a¢oes para os varios
segmentos.

»  Cenarios: O cendrio deve abranger, dentre outros elementos, consi-
derando-se os aspectos que possam afetar o negdcio da organizagao,
os cenarios politico, econdmico, mercadologico (clientes, fornece-
dores, concorréncia etc.), entre outros.

»  Premissas: S3o também chamadas de pressupostos, uma vez que
definidas por alguém na empresa antes de o processo de planeja-
mento ser iniciado. Elas devem ser, de alguma forma, resultado de
algum nivel de consenso entre os gestores. As premissas podem
ser classificadas em: operacionais (referentes as atividades propria-
mente ditas); de estruturacdo (como moeda de decisdo utilizada e
periodo de planejamento); e econdmico-financeiras (como inflagio,
juros, variagdo cambial e variagdo dos precos dos insumos).
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»  Pré-planejamento: Consiste em exercicio que permite antever as
principais tendéncias esperadas pela alta administra¢ao, fundamen-
tado na montagem da demonstrac¢ao de resultados a partir da sensi-
bilidade dos executivos.

Apos a concretiza¢ao desses elementos é possivel iniciar a elaboracdo do
plano mestre de or¢amento propriamente dito, que, conforme Hong (2006, p.
162) corresponde “a visualiza¢do do planejamento financeiro. Consiste de di-
versos or¢amentos dispostos em uma logica sequencial. Inicia-se com as metas
da organizacao, que direcionam o or¢amento de vendas, o que, por sua vez,
alimenta o or¢amento de produ¢ao”, de forma que essa sequéncia de orca-
mentos finaliza com os resultados financeiros esperados.

Segundo Hong (2006) e Frezatti (2006), a montagem do or¢amento inclui
dois blocos ou conjuntos de or¢amentos: etapa operacional e etapa financeira,
conforme Figura 2.1.

De acordo com Frezatti (2006, p. 51):

[...] a etapa operacional consiste nos planos que proporcionam condi¢des de
estruturagdo das atividades da organizagao, de maneira a integrar as ativida-
des, as operag¢des. Por sua vez, a etapa financeira corresponde a tradugio de
todas as atividades para uma mesma linguagem comum, no caso a moneta-
ria. A caracterizagdo da etapa financeira é a existéncia dos demonstrativos

contabeis, ou seja, o balanco, a demonstrag¢io de resultados e o fluxo de caixa.

Por sua vez, Hong (2006, p. 163) afirma que “os or¢amentos financeiros
ajudam a avaliar as conseqiiéncias financeiras das decisdes propostas nos or¢a-
mentos operacionais”.

O Quadro 2.1 exibe os planos operacionais e o plano financeiro, vinculados
as etapas operacional e financeira do orgamento, respectivamente.
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ETAPA OPERACIONAL ETAPA FINANCEIRA

Plano de marketing — indica a atividade comercial da
organizacdo, no que se refere a volume de venda por pe-
riodo, por area, por preco etc. Deve definir a politica de
descontos, prazos, gastos com comunicag¢ao e despesas
comerciais previstas e deve conter as decisdes verificadas
no plano estratégico, destinadas ao periodo de cobertu-

ra do orgamento. . .
Plano financeiro — Corresponde a etapa do

Plano de suprimentos, producao e estocagem (PSPE) plano em que as demonstra¢des contébeis
— trata os estoques de produtos acabados, produtos em sdo disponibilizadas e a analise global ¢ viabi-
processo e matérias-primas, produgio propria e/ou lizada. A fungao do plano financeiro consiste
terceirizada, suprimentos de materiais e necessidade de em permitir que todas as decisdes tomadas
mio de obra da organizacio. nos varios subplanos sejam transformadas
em um Unico denominador, no caso, o
Plano de investimentos no ativo permanente — Explici- monetario, devendo conter o fluxo de caixa,
ta os gastos que serdo efetuados em movimentag¢oes a demonstragio de resultados e o balango
(aquisi¢oes, vendas e baixas) referentes a ativos do patrimonial para o periodo de tempo consi-
permanente da organizagao, envolvendo imobilizado, derado.

diferido e investimento em outras entidades.

Plano de recursos humanos — trata dos elementos
referentes aos recursos humanos na organizagio, desde a
estrutura organizacional, preenchimento dessa estrutura,

movimentag¢des de funcionarios, remuneragao, treinamen-
to, admissGes e desligamentos, consultorias na area etc.

Quadro 2.1 — Planos operacional e financeiro, vinculados as etapas do orcamento.
Fonte: adaptado de Frezatti (2006, p. 52).

ApOs a apresentagdo dos passos necessarios para a preparagdo do plano
orcamentario e dos elementos antecedentes indispensaveis a montagem do
orgamento, passa-se a exposi¢cdo dos componentes da estrutura do plano
or¢amentario.

2.6.3 ELEMENTOS CONSTITUINTES DO PLANO ORCAMENTARIO

Inicialmente, torna-se importante lembrar, conforme indicacao de Hong
(2006, p. 164) e apresentacao na se¢ao anterior, que:

[...] os cenarios e as premissas devem ser definidos antes da montagem do
planejamento. Devem ser levados em consideragdo os cenarios politico, eco-
ndémico, mercadologico, bem como as premissas econdmicas e financeiras —

inflagdo, percentual de dissidio, variagdo cambial, varia¢do dos insumos, juros.
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Dito isso, apresenta-se a Figura 2.2, que contempla o plano or¢amentario
com seus trés grandes segmentos: o or¢amento operacional; o or¢amento de
investimentos e financiamentos; e a proje¢ao dos demonstrativos (também
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chamado de or¢amento de caixa), de acordo com Hong (2006).

Orgamento
Operacional

Orgamento de
Investimentos e
Financiamentos

Para melhor elucidar o fluxo do plano or¢amentario exibido na Figura 2.2,
sdao apresentados, sucintamente, na sequéncia, os componentes do plano or-
¢amentario.

Orgamento
de Vendas

¥

Orgamento de
Estoques

v

Orgamento
de Produgao

¥

v

Orgamento
de Compras

¥

Orgamento de
Consumo de
Materiais

¥

- ¥

v

Orgamento de
Despesas
Departamentais

N

Orgamento de

Custos dos Produtos

Vendidos

=

¥

Projegdo da
Demonstragdo de
Resultados

) 4

Orgamento de

Orgamento de

Despesas Receitas
Financeiras Financeiras
Orgamento de Orgamento de Orcamento de
Investimentos Financiamentos Caixa

Projegao do
Balango
Patrimonial

Fonte: Padoveze (2008, p. 516).

Figura 2.2 — Esquema geral do plano or¢amentario.
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a. Orcamento de vendas

O or¢amento de vendas é o ponto-chave do or¢camento operacional e o
ponto de partida de todo o processo de elabora¢io das pecas or¢amentarias,
ja que “todo o processo de planejamento operacional decorre da percep¢ao da
demanda de seus produtos para o periodo a ser orcado” (PADOVEZE, 2008, p.
517). Dessa forma, “o volume de vendas torna-se o fator limitante para todo o
processo or¢camentario” (PADOVEZE, 2008, p. 517).

De acordo com Hong (2006, p. 164), o or¢amento de vendas “é a peca que
dispara todo o planejamento e deve ser o desdobramento dos objetivos da or-
ganizag¢io. O plano contém a quantidade a ser vendida por linha de produto, os
precos a serem praticados, o prazo comercial, os descontos e as bonifica¢bes”.

Conforme menciona Padoveze (2008, p. 517), fundamentalmente, o orca-
mento de vendas compreende as seguintes partes:

a. aprevisdo de vendas em quantidades para cada produto;
b. aprevisao dos precos para os produtos e seus mercados;
c. aidentificagdo dos impostos sobre as vendas;

d. o orcamento de vendas em moeda corrente do pais;

e. aprojecao do saldo final de contas a receber.

b. Orcamento de producao

O orcamento de produgio é totalmente decorrente do or¢amento de ven-
das; e de acordo com Padoveze (2008, p. 522), o or¢amento de produc¢ao em
quantidade dos produtos a serem fabricados “é fundamental para a progra-
magio operacional da empresa, e dele decorre o or¢camento de consumo e
compra de materiais diretos e indiretos, bem como é base de trabalho para os
or¢amentos de capacidade e logistica”.

Hong (2006), por sua vez, comenta que o or¢amento de produgdo ¢ o con-
fronto do or¢camento de vendas com a politica de estoques e o nivel de capa-
cidade para determinar o or¢amento de produgdo. Dessa forma, para Hong
(2006, p. 164), o orcamento de produgao
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[...] é a etapa que disponibiliza os produtos que serdo comercializados. A de-
fini¢do da politica de estoque depende de varios elementos, como a deman-
da esperada e sua vulnerabilidade e/ou sazonalidade, prazo de producio,
natureza do produto (deterioravel, de moda etc.) e beneficio da escala de

producio versus custos de estocagem.

c. Orcamento de compras e estoque de materiais

Apos a definicao das informacgGes-chave, que sdo as quantidades a serem
vendidas (fornecidas pelo or¢camento de vendas) e produzidas (fornecidas pelo
orcamento de producdo), a proxima etapa do plano or¢amentario é a “orca-
mentacao dos gastos determinados pelos volumes pretendidos e os gastos ne-
cessarios para operacionalizar os programas de producio e vendas” (PADO-
VEZE, 2008, p. 523).

Segundo Padoveze (2008, p. 526), “0 orcamento de compras de materiais de-
corre de: a) politica de estoque de materiais; b) orcamento de consumo de ma-
teriais liquido dos impostos; ¢) impostos incidentes sobre compras de materiais™.

d. Orcamento de estoque de produtos acabados e custo dos
produtos vendidos

Padoveze (2008, p. 528) adverte que, para elaborar o or¢amento de estoque
de produtos acabados e custo dos produtos vendidos, primeiramente, deve-se
ter “o or¢amento dos gastos departamentais dos setores industriais, uma vez
que o custo dos produtos vendidos, pela contabilidade societaria, deve ser feito
pelo método de custeio por absor¢ido”, o tinico método que ¢ aceito pelo fisco.

Nesse sentido, torna-se necessario orgar: os custos da producio, o custo
da produ¢io acabada; o custo da producdo vendida; e o custo dos estoques de
produtos acabados (PADOVEZE, 2008).

e. Orcamento de impostos a recolher

Na sequéncia, apos a elaborac¢ao dos orcamentos de vendas e de compras
de materiais, passa-se a elaboragdo do or¢camento dos impostos a recolher so-
bre mercadorias e produtos e servicos finais.
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Padoveze (2008, p. 529) menciona que “uma série de impostos nas ope-
ragoes de compras e vendas [é aplicada] sobre o valor agregado, isto é, ndo
cumulativo, e os valores de impostos apurados nas vendas sdo recolhidos apos
o desconto dos impostos apurados (e creditados) nas compras”. O autor ad-
verte ainda que “juntamente com a apurag¢io dos impostos a serem recolhidos
devemos também orgar o saldo a recolher, constante do balanco final do peri-
odo” (PADOVEZE, 2008, p. 529).

f. Orcamento de despesas gerais

Para Padoveze (2008), o or¢camento de despesas gerais ¢ a parte mais tra-
balhosa do orcamento, ja que se deve elaborar uma peca or¢amentaria para
cada setor da empresa, sob a incumbéncia de um responsavel.

Diante da complexidade dessa parte do or¢amento, Padoveze (2008, p. 530)
elenca diversos aspectos que devem ser observados, tais como: orcamento se-
guindo a hierarquia estabelecida; departamentaliza¢do; or¢amento para cada
area de responsabilidade; custos controlaveis; quadro de premissas; levanta-
mento das informagbes base; observac¢do do comportamento dos gastos; orgar
cada despesa segundo sua natureza e comportamento etc.

g. Orcamento de investimentos e financiamentos

Conforme Padoveze (2008, p. 540), “este segmento do plano or¢amentario
tem por finalidade fazer a or¢amentac¢ao dos demais componentes do balanco
patrimonial e da demonstra¢io de resultados, que nio foram contemplados
no or¢amento operacional”.

Dessa forma, pode-se afirmar que o enfoque basico do or¢camento de in-
vestimentos e financiamentos “é elaborar o or¢amento dos gastos previstos
com investimentos que serdo ativados como ativo permanente, bem como
dos financiamentos necessarios para fazer face a necessidade de fundos para
sua aquisicao” (PADOVEZE, 2008, p. 541).

Sao caracteristicas do or¢camento de investimentos e financiamentos, na
percepc¢do de Padoveze (2008): a) sua elaboracdo e andlise tendem a ficar res-
tritas as areas de financas e controladoria, além da alta administrac¢do; e b)
exigem poucas pegas or¢amentarias, e, portanto, de mais facil obten¢ao dos
seus nimeros.
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Hong (2006, p. 165) destaca que:

[...] como esses projetos envolvem horizontes de tempo superiores a um
ano, esse plano decorre de um processo de planejamento a longo prazo,
em vez de se restringir apenas ao ciclo operacional de um ano. E o caso da
falta de capacidade produtiva em recursos como maquinas, equipamentos
e instalagdes fisicas: ela tem de manter-se consistente a longo prazo para

justificar um investimento.

Por fim, passa-se a apresentacdo do contetido sobre a projecdo dos de-
monstrativos contabeis

2.7 PROJECAO DOS DEMONSTRATIVOS CONTABEIS

Para Padoveze (2008, p. 515), a projecdo dos demonstrativos contabeis “é o
segmento do plano orcamentario que consolida todos os or¢camentos”, ja
que “parte do balanco patrimonial inicial, incorpora o orcamento opera-
cional e o orcamento de investimentos e financiamento, projeta as demais

contas e conclui com um balango patrimonial final”.

A projecao dos demonstrativos contabeis, entao, pode ser considerada como
a conclusao do processo or¢amentario, em que todos os segmentos or¢amen-
tarios sdo reunidos dentro do formato dos demonstrativos contabeis basicos
(balango patrimonial e demonstragdo de resultados), e que, por meio da pro-
jecao a alta administracdo da empresa, pode fazer as analises financeiras e de
retorno de investimento (PADOVEZE, 2008). Nesse sentido, Gitman (2004, p.
101) afirma que “os diversos enfoques de estimativa das demonstragdes proje-
tadas baseiam-se na crenca de que as rela¢Ges financeiras refletidas nas demons-
tragoes passadas da empresa ndo se modificardo no periodo seguinte”.

Sobre a validade das demonstracdes contabeis projetadas, Gitman (2004,
p. 110) ressalta que elas “sao comumente utilizadas para prever e analisar o
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nivel de rentabilidade e o desempenho financeiro geral da empresa, para que
possam ser feitos ajustes as operagdes planejadas, de modo a atingir as metas
financeiras de curto prazo”.

De acordo com Hong (2006, p. 163), os or¢amentos financeiros (apresen-
tados na se¢do 2.6.2 — Antecedente a montagem do or¢amento) consistem de
trés planos financeiros:

1) Demonstrativo projetado do fluxo de caixa: determina o nivel de caixa

previsto da empresa no periodo or¢amentario.

2)Balango patrimonial projetado: especifica em que os recursos sdo empre-

gados e de onde provém.

3)Demonstrativo de resultados projetado: mostra as vendas, os custos, as

despesas e, por fim, o resultado estimado da empresa.

No que se refere especificamente a projecao dos demonstrativos contabeis,
Padoveze (2008, p. 515) afirma que ela inclui as seguintes pegas or¢amenta-
rias: projecao de outras receitas operacionais e nao operacionais e despesas
nio operacionais; proje¢do de receitas financeiras; proje¢cao da demonstracao
de resultados do periodo or¢amentario; projecao do balan¢o patrimonial ao
fim do periodo orcamentario; projecao do fluxo de caixa (que sera tratada na
Unidade 4); proje¢dao da demonstragdo das origens e aplicagdes dos recursos; e
analise financeira dos demonstrativos projetados.

Sao necessarias para a consecu¢ao da projecao dos demonstrativos conta-
beis, conforme Gitman (2004, p. 102): “1) demonstra¢Ges financeiras referen-
tes ao ano precedente; e 2) previsdo de vendas para o ano seguinte. Diferentes
hipo6teses também precisam ser levantadas™.

Na sequéncia, os enfoques simplificados de elaboracdo da demonstragao
de resultado e do balango patrimonial projetados mais frequentemente e
adotados de acordo com Gitman (2004):
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2.7.1 ELABORAGAO DA DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO
EXERCiCIO (DRE) PROJETADA

Seguindo as orientagdes de Gitman (2004), o método de porcentagem das
vendas ¢ um método simples de elabora¢do da Demonstra¢ao projetada de
Resultado do Exercicio que “parte de uma previsdo de vendas para expressar
os diferentes itens da demonstrag¢ao do resultado sob a forma de porcentagem
das vendas projetadas. As porcentagens utilizadas tendem a ser as proporgoes
que aqueles itens alcancaram no ano anterior”. (GITMAN, 2004, p. 103)

Para ilustrar a aplicagdo do método de porcentagem das vendas, apresenta-
se um exemplo desenvolvido por Gitman (2004) que utiliza o enfoque simpli-
ficado para a elaboragdao da demonstragao de resultado da Empresa X, uma
empresa que fabrica e vende um tinico produto em dois modelos basicos, X

e Y, fabricados pelo mesmo processo, mas que exige quantidades distintas de
matéria-prima e mao de obra.

A DRE da Empresa X em 31 de dezembro de 2008 ¢ a seguinte:

EMPRESA X
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO SIMPLIFICADA - 31/12/2008 (EM RS)

Receita de Vendas

Modelo X (1.000 unidades a $20/unid.) 20.000,00

Modelo Y (2.000 unidades a $40/unid.) 80.000,00
Total da Receita 100.000,00

(-) Custo dos Produtos Vendidos (CPV)

Maio de obra 28.500,00
Matéria-prima A 8.000,00
Matéria-prima B 5.500,00
Outros Custos 38.000,00

Total dos Custos dos Produtos Vendidos 80.000,00

= Lucro Bruto 20.000,00
(-) Despesas Operacionais 10.000,00
= Resultado Operacional 10.000,00
(-) Despesas Financeiras 1.000,00
= Lucro Liquido antes do IR e da CSL 9.000,00
(-) IR e CSL (supondo 15%) 1.350,00

= Lucro Liquido depois do IR e da CSL 7.650,00
(-) Dividendos de a¢des ordinarias 4.000,00
= Lucros retidos 3.650,00
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A partir de dados externos e internos, a previsao de vendas da Empresa X
para o proximo ano ¢ a seguinte:

EMPRESA X
PREVISAO DE VENDAS DA EMPRESA X PARA O ANO DE 2009

Vendas em unidades
Modelo X 1.500
Modelo Y 1.950

Vendas em valor monetario (em R$)

Modelo X ($25/unid.) 37.500,00
Modelo Y ($50/unid.) 97.500,00
Total de Vendas 135.000,00

Os pregos unitarios de venda dos produtos refletem um aumento de $ 20 para
§$ 25, para o modelo X, e de $ 40 para § 50, para o modelo Y, reajustes estimados
pela empresa como necessarios para cobrir os aumentos esperados de custos.

Partindo dos valores monetarios apresentados na DRE da Empresa X em
2008, pode-se verificar as seguintes porcentagens:

Custo dos Produtos Vendidos = $§ 80.000,00 = 80%
Receita de Vendas $ 100.000,00

Despesas Operacionais = $ 10.000.00 = 10%
Receita de Vendas $ 100.000,00

Despesas Financeiras = § 1.000.00 = 1%
Receita de Vendas $ 100.000,00

Aplicando-se essas porcentagens a previsao de vendas de $135.000,00, é pos-
sivel elaborar a DRE projetada de 2009, considerando-se que a Empresa X pa-
gara dividendos no valor de $ 4.000,00, de modo que a contribui¢do esperada
para os lucros retidos sera de $ 6.327, conforme apresentado a seguir:
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EMPRESA X
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO PROJETADA PARA 31/12/2009 (EM
RS), USANDO O METODO DA PORCENTAGEM DAS VENDAS

Receita de Vendas 135.000,00
(-) Custo dos Produtos Vendidos (CPV) (80%) 108.000,00
= Lucro Bruto 27.000,00
(-) Despesas Operacionais (10%) 13.500,00
= Resultado Operacional 13.500,00
(-) Despesas Financeiras (1%) 1.350,00

= Lucro Liquido antes do IR e da CSL 12.150,00

(-) IR e CSL (supondo 15%) 1.823,00

= Lucro Liquido depois do IR e da CSL 10.327,00
(-) Dividendos de a¢bes ordinarias 4.000,00
= Lucros retidos 6.327,00

Pode-se observar que, caso a previsao de vendas para 2009 seja confirmada,
a Empresa X apurard um acréscimo consideravel no ano de 2009 ($ 6.327,00)
em comparag¢ao com os $ 3.650 do ano anterior (2008).

Apos a aplicagdo do método de porcentagem das vendas para a elabora-
¢ao da Demonstrac¢ao de Resultado do Exercicio projetada, torna-se importan-
te ressaltar, conforme Gitman (2004) que:

A projecdo da demonstragdo de resultado pode ser feita com o calculo de
relagdes percentuais passadas entre certos itens de custo e despesa e o fatura-
mento da empresa, aplicando-se em seguida essas porcentagens a provisoes.

Entretanto, adverte-se que esse enfoque considera que todos os custos e as
despesas sdo variaveis, e dessa forma ele tende a subestimar os lucros quan-
do as vendas estdo aumentando, e a superestimar os lucros quando elas
estao caindo. Esse problema pode ser evitado decompondo-se os custos e
as despesas em elementos fixos e variaveis. Nesse caso, os elementos fixos
permanecem inalterados em comparagao com o ano anterior, e 0s CUstos e
as despesas variaveis sdo previstos sob a forma de porcentagem das vendas

projetadas, conforme apresentado anteriormente.
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2.7.2 ELABORAGAO DO BALANGO PATRIMONIAL PROJETADO

De acordo com Gitman (2004), ha diversos enfoques simplificados para a
elabora¢do do Balango Patrimonial, mas, segundo o autor, o melhor e mais
utilizado é o método baseado no julgamento subjetivo. Conforme esse mé-
todo, sdo estimados os valores de algumas contas do Balang¢o Patrimonial, e
a origem de recursos externa a empresa (Capital de Terceiros e/ou Capital
Proprio) é usada como variavel de “fechamento”. (GITMAN, 2004)

Para ilustrar a aplica¢ao do método baseado no julgamento subjetivo, apre-
senta-se um exemplo desenvolvido por Gitman (2004) que utiliza o enfoque
simplificado para a elaborac¢ao do balango patrimonial da Empresa X.

Para tanto, apresenta-se:

a) O balanco patrimonial da Empresa X em 31 de dezembro de 2008

EMPRESA X
BALANCO PATRIMONIAL SIMPLIFICADO - 31/12/2008 (EM RS$)
ATIVO PASSIVO E PATRIMONIO LfQUIDO
Ativo Circulante 39.000,00 Passivo Circulante 19.000,00
Caixa 6.000,00 Fornecedores 7.000,00
Aplicaco Titul
pricacoes em Htulos 4.000,00 Impostos a Recolher 300,00
de curto prazo
Institui¢bes Financeiras a
Contas a Receber 13.000,00 8.300,00
Pagar
Estoques 16.000,00 Outros Passivos Circulantes 3.400,00
Ativos ndo Circulantes . -
;. 51.000,00 Passivo ndo Circulante 18.000,00
liquidos
Patrimoénio Liquido 53.000,00
Capital Social 30.000,00
Lucros Retidos 23.000,00
TOTAL DO ATIVO 90.000,00 TOTAL DO PASSIVO PL 90.000,00
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b) Para que seja possivel a consecu¢ao da projecao, diversas hipdteses foram
levantadas quanto aos niveis (ou varia¢Ges) de varias contas do Balanco
Patrimonial para o ano de 2009, tais como:

1. Deseja-se um saldo minimo de caixa, de R$ 6.000,00.

2. Supde-se que as aplica¢goes em titulos de curto prazo permanecerao
constantes em seu nivel atual de R$ 4.000,00.

3. As contas a receber representam, em média, 45 dias de vendas.
Como sio projetadas vendas anuais de R$ 135.000,00 (conforme
apresentado na elaboragdo da DRE projetada), as contas a receber
deverao, em média, ser de R$ 16.875,00 (1/8 x R$ 135.000,00, ja que
45 dias correspondem a um oitavo de um ano ou 45/360 = 1/8).

4. O estoque final deve permanecer no nivel de R$ 16.000,00, dos quais
25% (aproximadamente R$ 4.000,00) serdo de matéria-prima e os
75% restantes (aproximadamente R$ 12.000,00) serdo formados por
produtos acabados.

5. Sera comprada uma nova maquina que custa R$ 20.000,00. A de-
preciagdo total prevista para o ano é de R$ 8.000,00. Somando-se a
aquisicao de R$ 20.000,00 aos ativos nao circulantes liquidos exis-
tentes, de R$ 51.000,00, e subtraindo-se a depreciacio prevista de R$
8.000,00, chega-se a ativos nao circulantes liquidos de R$ 63.000,00.

6. Espera-se que as compras representem aproximadamente 30% das
Vendas anuais, o que, neste caso, corresponde a cerca de R$ 40.500,00
(0,30 x R$ 135.000,00). A Empresa X estima que va ter um prazo mé-
dio de 72 dias para pagar seus fornecedores. Portanto, as contas a pa-
gar a fornecedores deverdo equivaler a um quinto (72 dias -+ 360 dias)
das compras da empresa, ou seja, R$ 8.100,00 (1/5 x R$ 40.500,00).

7. Os impostos a recolher devem totalizar um quarto do Imposto de
Renda devido sobre o lucro do ano corrente, o que corresponde a
R$ 455,00 (um quarto do imposto devido de R$ 1.823,00, conforme
apresentado na elaboragao da DRE projetada).

8. O saldo de institui¢des financeiras a pagar permanecera no nivel
atual de R$ 8.300,00.

9. Nao havera variagao de outros passivos circulantes. Eles permane-
cerao no nivel do ano anterior: R$ 3.400,00.
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10. O passivo exigivel a longo prazo e o capital social continuardo inal-
terados em seus valores de R$ 18.000,00 e R$ 30.000,00, respecti-
vamente. Nao ha previsio de emissoes, resgates ou recompras de
obrigag¢Ges ou agoes.

11. Oslucros retidos subirdo do nivel inicial de R$ 23.000,00 (conforme
apresentado no Balan¢o Patrimonial de 2008) para R$ 29.327,00. O
aumento de R$ 6.327,00 representa o volume de lucros a ser retido
de acordo com os calculos feitos na DRE projetada apresentada an-
teriormente.

Com base no balango patrimonial da Empresa X do exercicio findo em 31
de dezembro de 2008 e nas hip6teses mencionadas, é apresentada uma proje-
¢ao do balango patrimonial da Empresa X para o ano de 2009:

ATIVO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO
Ativo Circulante 42.875,00 Passivo Circulante 20.255,00
Caixa 6.000,00 Fornecedores 8.100,00
Aplicacbes em Titulos 4.000,00 Impostos a Recolher 455,00

de curto prazo
Institui¢Ges Financeiras a

Contas a Receber 16.875,00 8.300,00
Pagar
Estoques 16.000,00 Outros Passivos Circulantes 3.400,00
, . . 4.000,00
Matérias-Primas
Produtos Acabados 12.000,00
Ati o Circulant . .
, IV,OS nao Larcuiantes 63.000,00 Passivo nio Circulante 18.000,00
liquidos
A o 59.327,00
Patriménio Liquido
. . 30.000,00
Capital Social
29.327,00

Lucros
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Observa-se que um valor de “fechamento” — ou seja, o financiamento
externo necessario — de R$ 8.293 ¢ exigido para que o Balango Patrimonial
projetado feche. Isso significa que a Empresa X precisara obter R$ 8.293 de
recursos externos adicionais para sustentar o nivel mais elevado de vendas, de
R$ 135.000,00, projetado para 2009.

Nesse sentido, Gitman (2004) esclarece que:

»  quando o valor do “financiamento externo necessario” ¢ positivo, tal
como apresentado no exemplo da Empresa X, isso quer dizer que,
para sustentar o nivel previsto de atividade, a empresa devera captar
recursos externamente, usando capital de terceiros e/ou capital pro-
prio, ou reduzir seus dividendos. Uma vez determinada a forma de
financiamento, o balango patrimonial projetado devera ser modifica-
do, substituindo-se a conta “financiamento externo necessario” pelos
aumentos planejados de contas de Exigivel e/ou Patriménio Liquido.

»  no caso de valor do “financiamento externo necessario” negativo, isso
significa que o financiamento previsto pela empresa é superior as suas
necessidades. Nessa situacdo, ha fundos disponiveis para o resgate de
dividas, a recompra de a¢oes ou aumento de dividendos. Uma vez de-
terminadas as providéncias especificas, a conta “financiamento exter-
no necessario” € substituida, no Balang¢o Patrimonial projetado, pelas
redugdes decididas de contas de Exigivel e/ou Patrimonio Liquido.

Ap6s a aplicagao do método baseado no julgamento subjetivo para a ela-
boragao do Balango Patrimonial projetado, torna-se importante ressaltar, con-
forme Gitman (2004) que:

Segundo o enfoque baseado no julgamento subjetivo para projecdo do Balango
Patrimonial, os valores de certas contas patrimoniais sdo estimados e outros sao
calculados, geralmente em termos de sua relagdo com as receitas de vendas.

O financiamento externo da empresa é usado como dado de “fechamento”.

Um valor positivo de “financiamento externo necessario” é que a empresa
€ obrigada a captar recursos externos adicionais ou reduzir o pagamento

de dividendos. Um valor negativo revela que ha fundos disponiveis para o
resgate de dividas, a recompra de agdes ou o aumento de dividendos.
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E necessario que vocé releia com atencio esta unidade e pesquise também
outras referéncias além das sugeridas. Participe ativamente dos féruns, ne-
les vocé podera sanar suas davidas e trocar informagdes com seus colegas
e seus tutores.

No final da unidade, temos duas atividades de fixagdo; é importante que
vocé as faga, elas servem como auxilio no seu aprendizado.

Agora, vamos nos encontrar na videoaula desta unidade.

RESUMO DA UNIDADE

A primeira parte desta unidade apresenta nogoes basicas sobre orca-
mento empresarial, evidenciado seu conceito e seus objetivos, algumas
criticas levantadas sobre sua validade, os tipos de orcamentos e a es-
trutura do plano orgamentario. Nessa oportunidade, torna-se impor-
tante lembrar que o orcamento empresarial deve ser elaborado com
vistas aos objetivos e metas a médio e longo prazo da empresa para
que se possa ter tempo de implanta-lo, avaliar seu grau de adequa-
¢do as situagoOes especificas de cada empresa e proceder aos ajustes
que se fizerem necessarios para o seu adequado funcionamento. Des-
sa forma, ele é um valioso instrumento de planejamento e controle
das operagdes da empresa, qualquer que seja seu ramo de atuagao,
natureza ou porte. E, apesar das criticas levantadas sobre ele, pode-se
afirmar que o orcamento empresarial fornece mecanismos de controle
das atividades da empresa, expressando, em termos financeiros, os pla-
nejamentos taticos e estratégicos da empresa, mensurando, ainda, sua
performance econdmico-financeira. Além disso, bastante importancia
deve ser dispensada para a elaboragdo do plano or¢camentario, de for-
ma que sejam considerados todos os passos para sua preparagao, os
antecedentes a sua montagem e os elementos constituintes dessa fer-
ramenta gerencial. Por fim, descreve-se sobre as Demonstracdes Con-
tabeis projetadas (especialmente o Balanco Patrimonial e a Demons-
tragdo do Resultado do Exercicio), comumente utilizadas para prever
e analisar o nivel de rentabilidade e o desempenho financeiro geral da
empresa, para que possam ser feitos ajustes as operagoes planejadas,
de modo a atingir as metas financeiras de curto prazo.
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E ATIVIDADES DE APRENDIZAGEM - 3

1)

2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

Apos a abordagem sobre a elaboracao e a execu¢do do orcamento em-
presarial e das demonstragdes financeiras projetadas, eis algumas ques-
toes de aprendizagem e fixacdo do conteudo:

No que consiste o artefato denominado orcamento empresarial e quais
os principais objetivos de um plano orgamentario?

Por que os principios de planejamento sdo importantes no andamento
do processo?

Quais sdo as etapas do orcamento?

Quais sdo os segmentos do plano orcamentario? Discorra, com suas pa-
lavras, sobre cada um deles.

Qual a finalidade das demonstracdes projetadas? Que dados sdo neces-
sarios para elaborar o Balango Patrimonial projetado e a DRE projetada
a partir dos enfoques simplificados?

Descreva o método das porcentagens das vendas, usado para elaborar
DRE's projetadas.

Por que a presenca dos custos fixos faz com que o método de porcenta-
gens de vendas falhe na preparaciao de DRE’s projetadas?

Descreva o enfoque baseado no julgamento subjetivo para a elaboragao
simplificada do balanco patrimonial projetado.

"o

E ATIVIDADES DE APRENDIZAGEM - 4

Com base no contetido apresentado nesta unidade, especificamente so-
bre as demonstragdes financeiras projetadas, resolva as questdes apre-
sentadas a seguir, sugeridas para fixacdo de contetdo, por Gitman (2004).

a) Projecio da Demonstragdo do Resultado do Exercicio

A Empresa Y espera que sua receita de vendas se eleve de RS 3,5
milhdes, em 2008, para R$ 3,9 milhdes em 2009. Por causa do pa-
gamento programado de um empréstimo, as despesas financei-
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ras devem cair, em 2009, para R$ 325.000,00. A empresa planeja
aumentar o pagamento de dividendos nesse mesmo ano para R$
320.000,00. Segue a DRE de 2008.

EMPRESA'Y
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO SIMPLIFICADA — 31/12/2008 (EM RS$)
Receita de Vendas 3.500.000,00
(-) Custo dos Produtos Vendidos (CPV) 1.925.000,00
= Lucro Bruto 1.575.000,00
(-) Despesas Operacionais 420.000,00
= Resultado Operacional 1.155.000,00
(-) Despesas Financeiras 400.000,00
= Lucro Liquido antes do IR e da CSL 755.000,00
(-)IR e CSL 302.000.00
= Lucro Liquido depois do IR e da CSL 453.000,00
(-) Dividendos de a¢bes ordinarias 250.000,00
= Lucros retidos 203.000,00

Pede-se: Use o método das porcentagens das vendas para elaborar a
DRE projetada de 2009 para a Empresa Y.

b)  Projecdo do Balanco Patrimonial

A Empresa Z deseja preparar uma projecio do Balango Patrimonial para
o ano de 2009. A empresa espera que as vendas desse ano totalizem R$
3 milhoes.

Foram coletadas as seguintes informagdes:

1)  deseja-se um saldo minimo de caixa de R$ 50.000,00;

2)  espera-se que o saldo de aplicagdes em titulos de curto prazo per-
manega constante;

3)  ascontas a receber representam 10% das vendas;
4)  os estoques correspondem a 12% das vendas;

5) uma nova maquina, que custa R$ 90.000,00, sera adquirida em
2009. A despesa total de depreciagao durante o ano sera de R$
32.000,00;

20 6) contas a pagar a fornecedores representam 14% das vendas;
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7)  despesas a pagar, outros passivos circulantes, exigivel de longo pra-
zo e capital social devem permanecer constantes;

8) a margem de lucro liquido da empresa é igual a 4% e ela espera
pagar dividendos de R$ 70.000,00 em 2009;

9) o balanco patrimonial de 31/12/2008 da Empresa Z é o seguinte:

EMPRESA Z
BALANCO PATRIMONIAL SIMPLIFICADO - 31/12/2008 (EM RS)
ATIVO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
Ativo Circulante 655.000,00 Passivo Circulante 485.000,00
Caixa 45.000,00 Fornecedores 395.000,00
Apli 0 Titu- 60.000,00
phicacoes em Hitu 15.000,00 Despesas a Pagar ’
los de curto prazo
Contas a Receber 255.000,00 Outros Passivos Circulantes 30.000,00
Estoques 340.000,00
Ativos nao Circulan- . .
L. 600.000,00 Passivo nao Circulante 350.000,00
tes liquidos
420.000,00
Patriménio Liquido
200.000,00
Capital Social
Lucros 220.000,00
TOTAL DO ATIVO 1.255.000,00 TOTAL DO PASSIVO + PL 1.255.000,00

Pede-se:

a) Use o enfoque do julgamento subjetivo para elaborar o Balango
Patrimonial projetado de 2009 para a Empresa Z.

b) De quanto sera o financiamento adicional necessario a Empresa Z,
se ele houver? Discuta o resultado.

"o
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Unidade 3

CONTROLE ORCAMENTARIO E
ANALISE DAS VARIACOES

Nesta unidade sera demonstrado que o Controle or¢amentario e a Anali-
se de Varia¢des constituem uma ferramenta primordial para os gestores das
organiza¢des — empresas privadas, empresas publicas e do terceiro setor. De-
vem ser utilizados quando da tomada de decis6es sobre novos investimentos.
Também podem ser utilizados na mensura¢io e mitigacdo em analises de
riscos por investidores e institui¢Ges financeiras.
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3.1 CONTROLE E RESPONSABILIDADE

O or¢amento € uma expressao quantitativa formal que parte do comporta-
mento passado e olha para as possiveis mudancas futuras, quantificando, em
termos economicos e financeiros, as atividades da empresa.

Um dos objetivos precipuos do controle orgamentario é prover os gestores
das empresas com informagdes necessarias para a tomada de decisGes estraté-
gicas para o andamento das atividades operacionais, para novos investimentos,
controle dos custos quanto a sua consecucao, efetivacao das receitas projeta-
das, notadamente em relagao aos periodos decorridos e a decorrer.

Segundo Passarelli e Bomfim (2004, p. 45) “o controle orgamentario quer
significar a utilizacdo de orcamentos e relatérios correspondentes, tendo
em vista coordenar, controlar e avaliar as operagdes da empresa, de acordo
com os objetivos estabelecidos antecipadamente pela sua administragao”

Essa ferramenta tera efetividade se, quando da sua aplica¢do, forem de-
finidos os periodos de programacio da realizacdo e o acompanhamento do
desenvolvimento das etapas programadas no or¢amento.

Segundo Sanvicente (2000, p. 16), os or¢amentos podem auxiliar na for-
malizacdo e sistematiza¢do do planejamento e de controles administrativos,
criando condi¢des para otimiza¢ao de a¢ao administrativa, documentando-se
planos e programas, como também permite uma aferi¢do mais objetiva do
desempenho de toda a empresa.

O autor enfatiza que os administradores necessitam ter planejamento e
controles adequados para a continuidade das empresas. Na Figura 3.1, esta
apresentado um roteiro da elabora¢ido de um or¢amento.

Vocé ja elaborou um or¢camento doméstico? O principio da elaboragdo do
orcamento empresarial € o mesmo. Contudo, a grande diferenca é o volu-
me de operagdes que existem em cada empresa.
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Aquisicdo de
A Insumos o
Elaboragao da Previsao Planejamento da Definigio de Apuragao de Custos
de Vendas Produgio Estrutura Fisica | ™ e Despesas
™ Planejamento | ¥
)
de Pessoal
; Projecdo do Projecao do o
Calculo dos Informagdes
Precos e Venda g Resultado (= Resultacflo ad Gerenciais
Financeiro Econdémico

Figura 3.1 - Roteiro de elaboragio do fluxo do or¢amento.
Fonte: Adaptado de Welsch (1992).

Na Figura 3.1, o roteiro parte da elabora¢io das previsdes de vendas, par-
tindo a seguir para o planejamento da produgio.

A partir dessa etapa ¢é feita a subdivisao: aquisi¢ao dos insumos, defini¢ao de
estrutura fisica e planejamento de pessoal.

A previsao or¢camentaria de custos e despesas ¢ uma das etapas mais
importantes que os administradores devem seguir.

A partir desse ponto é que sao definidos o calculo dos precos de vendas, a
projecao do resultado financeiro do exercicio (fluxo de caixa) e a proje¢ao do
resultado econdmico, que na verdade é o lucro do exercicio.

Por fim, as informaces gerenciais, conforme a figura, estdo na tltima eta-
pa, em que sera estudada a viabilidade do projeto inicial.

Na Figura 3.2 esta demonstrado como o controle or¢amentario ¢ disposto
quanto a sua elaboracdo. Essa é composta de trés fases distintas: PREVISAO
ORCAMENTARA; ORCAMENTO E CONTROLE.

Previsdo Orcamentaria

b |

Orgamento
b | Controle

Figura 3.2 - Fases da elaboragao do or¢amento.
Fonte: Adaptado de Veloso (2009).
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Vocé agora vai entender um pouco destas trés fases.

3.1.1 FASE 1 — PREVISAO ORGAMENTARIA

A previsao or¢amentaria ¢ a primeira fase da realiza¢do de um orcamento,
conforme Figura 3.3.

Previsdo Orcamentaria

Orgamento
b Controle

Figura 3.3 - Previsdo da elaboragdo do or¢amento- Fase 1.
Fonte: Adaptado de Veloso (2009).

Essa ¢ uma etapa em que os profissionais definem numa organizacao os
valores que poderao ser realizados num determinado periodo.

Nessa previsao orcamentaria sdo definidos os gastos, as receitas e 0s novos

investimentos.
Segundo Passarelli e Bomfim (2004, p. 68):

[...] a previsdo orcamentaria é o estudo prévio das alternativas de acdo ad-
ministrativa e das suas possibilidades de realiza¢do em fungdo das previsoes
referentes a mais provavel evolucio de determinadas condi¢Ges internas e

externas a empresa e que afetam o seu desempenho .

Desta forma, conforme o proprio autor definiu, confirma-se a necessidade des-
sa ferramenta para que os gestores tomem as suas decisGes com certa seguranca.

Ainda,

[...] a formalizacdo e sistematizacdo do planejamento e do controle admi-
nistrativos através de or¢amentos criam condi¢oes para que se progrida no
sentido de otimiza¢do de acdo administrativa, documentando-se planos e
programas e permitindo uma aferi¢do mais objetiva do desempenho dos

diversos setores da empresa. (SANVICENTE, 2000, p. 16).
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Portanto, pode-se definir que ele é um sistema estabelecido, nas organizacoes,
daquilo que esta previsto nos planos realistas e passiveis de serem realizados
comparativamente com os resultados reais atingidos em determinado periodo.

Vocé sabe o que compreende a FASE 2?

3.1.2 FASE 2 - ORGAMENTO

Nesta fase, sao definidos os valores que irdo compor as diversas etapas do

orcamento.

Previsao Orcamentaria

Orgamento
b | Controle

Figura 3.4 - Previsdo da elaboracio do orcamento — Fase 2.
Fonte: Adaptado de Veloso (2009)

Segundo Sanvicente (2000, p. 16), “or¢amento € um instrumento de parti-
cipacao no planejamento das atividades da empresa, especialmente daquelas
atividades pelas quais cada funcionario é responsavel”.

O autor afirma que a elaborag¢io do or¢amento envolve todos os setores da
empresa quanto aos objetivos e metas definidas.

Contudo, algumas organiza¢des vém nessa ferramenta apenas gastos des-

necessarios.

Quando ela ¢ aplicada de uma forma efetiva, os gestores nao precisam ficar
envolvidos nessas atividades, as quais serdo gerenciadas normalmente pelo
controller, através do registro dos fatos ocorridos, liberando os administradores
para agOes estratégicas voltadas ao negocio em si.

As ag¢bes estratégicas convergem para um esforco sistematico na busca de

um futuro desejado.

Em sua esséncia, segundo Dowsley, “[...] ¢ um ciclo de decisdes multiplas
e inter-relacionadas, devendo ter consisténcia entre si e conduzir a empresa a
objetivos comuns”. (VARGAS, 2007).
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Segundo Ansoff (1990), somente um nimero reduzido de empresas utiliza
o verdadeiro Planejamento Estratégico.

A grande maioria das organizac¢des continua empregando as antiquadas
técnicas do Planejamento a Longo Prazo, que se baseiam em extrapola¢ao das
situagbes passadas. (VARGAS, 2007).

Vocé entendeu a Fase 2?

A partir da terceira fase, vocé podera ver e entender a importancia dos
controles na execu¢do de um or¢amento.

3.1.3 FASE 3 — CONTROLE

A tltima fase do or¢amento compreende o controle de todo o processo.

Previsdo Orgamentaria

Orgamento
p | Controle

Figura 3.5 - Previsdo da elaboracio do orcamento — Fase 3.
Fonte: Adaptado de Veloso (2009).

Uma das suas fung¢des é garantir que as metas sejam alcancadas e os des-
vios corrigidos. E também avaliar os desempenhos, coordenar o processo de
elaborac¢do do orcamento, coordenar o processo de acompanhamento do or-
camento, e dar suporte ao processo de controle orcamentario e sugerir acoes
corretivas, quando necessario.

Segundo Passarelli e Bomfim, (2004, p. 72), trata-se da “apuragdo das di-
ferencas verificadas entre a estimativa orcamentaria e o desempenho real da
empresa, seu estudo, explicacdo e sugestdo das correspondentes medidas cor-
retivas ou compensatorias’.

O CONTROLE, quanto aos seus objetivos em rela¢do a sua variagao pode
ser de carater “relevante” e “nao relevante”.
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Segundo os autores que confirmam essa informagao, as variagoes relevan-
tes sdo aquelas que justificam um estudo aprofundado daquele fato que pode
ter causado um impacto merecedor de estudo.

Contudo, em rela¢io as variacGes nao relevantes, deve-se observar, antes
desse estudo aprofundado, se os percentuais de variagdo em rela¢ao aos valo-
res absolutos justificam esse estudo.

Por exemplo:
Valor or¢ado: 64 kg a R$ 96,00/ kg
Valor real: 64 kg a R$ 100,00/kg

Nesse exemplo, pode-se observar que as variagdes ocorridas em relagao
aos valores orcados e os efetivamente realizados nio tiveram uma substancial
alteracao que merecesse estudo mais aprofundado. Observe-se que a variagao
esta em torno de 4%.

O Controller é o profissional responsavel, que tem o papel da execucao da
elaboragdo do orcamento e coordenagao do processo de acompanhamen-
to do orcamento, além de dar suporte necessario ao processo de controle
orgamentario e sugerir agdes corretivas.

ApOs a explicagao sobre controle e responsabilidade, vamos a “fixagao de
padrdes”, assunto que sera abordado a seguir:

3.2 FIXAGAO DE PADROES

A fixac¢ao de padrdes representa a aplica¢ao, por parte dos diversos setores
envolvidos, na elaboracdo da pe¢a orcamentaria, das diretrizes emanadas do
planejamento estratégico definido pela alta administra¢ao da empresa.

A primeira fase envolve a proje¢do de cenarios econdmicos, tais como Pro-
duto Interno Bruto, taxa de inflacdo e taxa de juros.



Unidade 3 - Controle Orcamentario e Analise de Variagbes

[...] a construcio de cenarios é uma etapa que sucede a leitura do ambiente.
Enquanto a leitura do ambiente tem um carater de maior permanéncia, ja
que ndo existe necessidade de que ela seja feita periodicamente, a constru-
¢do de cenarios deve ser feita para o exercicio em questio, se for necessario,
e para o proéximo exercicio, necessariamente, ou no maximo, para dois pro-
ximos exercicios. O objetivo da construcio de cenarios é fundamentar as

premissas or¢amentarias (PADOVESE, 2006, p. 238).

A construcdo de cendrios permite a administracdo e aos membros do co-
mité orcamentario indicar aos demais niveis hierarquicos os rumos que a em-
presa devera seguir.

A partir dai, o comité or¢amentario envia o documento com as premissas
basicas aos gerentes dos departamentos, os quais elaboram or¢amentos das
operagdes sob sua responsabilidade.

Contudo, nesses processos podem ocorrer variagdes que podem ser inves-
tigadas quanto aos julgamentos subjetivos ou objetivos.

Por exemplo: podem ser definidas regras intuitivas como ‘investigue den-
tre todas as varia¢des que excederem a um valor R$ X,XX ou X,XX% de uma
etapa esperada, a que for menor.

A mensurac¢ao de desempenho que utiliza essas varia¢oes deve seguir os
critérios cientificos, como Eficicia e Eficiéncia.

Os resultados obtidos em relagio aos padroes adotados devem ser parame-
trizados com o resultado de outras empresas em situac¢oes de similaridades.

O que sera o controle orgamentario com base na analise de variagdes?

No item a seguir, esse assunto sera amplamente abordado e ilustrado com
exemplos que levam vocé a efetuar novos estudos e simulagdes.
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3.3 CONTROLE ORCAMENTARIO COM BASE NA
ANALISE DE VARIAGOES

Trata-se de um estudo da importancia da analise, notadamente com re-
lagao as variagbes que ocorrem nos diversos fatores, de causas que podem
influenciar nos indicadores das varia¢des num determinado periodo. Esse es-
tudo pode ser definido quando da elaborag¢io da pe¢a or¢amentaria.

Welsch (2009, p. 329) afirma que, ao avaliar e investigar uma dada varia¢do para
determinar as suas causas, devem ser consideradas as seguintes possibilidades:

. Nao significativa
»  Erros de informacio
. Decisiao administrativa

. Fatores nao controlaveis e identificaveis.

Os Quadros de 3.1 a 3.4 mostram as varia¢des e 0s motivos que ensejaram
tais altera¢des no orcamento inicial.

ANALISE DAS VARIACOES DOS ORCAMENTOS QUANTO A POSSIBILIDADE

VARIACAO CAUSAS/SOLUCOES IMPACTO

Deve ser analisada e avaliada
NAO SIGNIFICATIVA quantitativamente em relagdo a
importancia

Reunides com supervisores e
outros profissionais envolvidos

Quadro 3.1 - Andlise de varia¢des or¢amentarias.
Fonte: Adaptado de Welsch (2009).

Observa-se no Quadro 3.1 que, quando ha uma variagdo pouco significa-
tiva, os gestores, antes de realizarem algum ajuste no orcamento projetado,
devem fazer um estudo dos impactos que essas altera¢cGes no or¢amento ori-
ginal causaram.
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Vocé pode observar que, no Quadro 3.1, ndo houve variacdo significativa na
previsdo inicial.

As reunides que sdo realizadas com os supervisores e outros profissionais
envolvidos ocorrem para que sejam feitos pequenos ajustes para a manu-
tengdo e o continuo crescimento das atividades.

No Quadro 3.2 estd demonstrado que as varia¢des ocorreram em
razdo de erros originados do setor de contabilidade.

ANALISE DAS VARIACOES DOS ORCAMENTOS QUANTO A POSSIBILIDADE

VARIACAO CAUSAS/SOLUGCOES IMPACTO

Variag¢ao desfavoravel em um
Lancamentos contdbeis errados departamento e uma variagao
favoravel em outro

Erros de informagao

Quadro 3.2 - Anélise de varia¢des or¢amentarias.
Fonte: Adaptado de Welsch (2009).

Desta forma, conforme descrito no Quadro 3.2, quando ocorrem erros de
langamentos, principalmente pelo setor de contabilidade, as variagdes podem
ser significativas em termos de resultados num determinado departamento.

Assim, quando as decisdes administrativas especificas causarem varia¢Ges
nos resultados finais, essas decisdes deverdo ser novamente objeto de estudo,
pelo controller, para a verificagdo do impacto no or¢amento, em razao da deci-
sdo tomada pelo gestor.

Por exemplo: num or¢amento, estava previsto um determinado gasto com
publicidade. Contudo, por uma decisdao dos gestores, esse gasto foi superior ao
previsto, o que ocasionou uma alteragio nos resultados finais.

Assim, os resultados finais foram eficazes se os objetivos ou os alvos prede-
terminados foram atingidos de forma satisfatoria.

Segundo Drucker (2002), eficiéncia é realizar uma etapa produtiva qual-
quer, da melhor forma possivel, e o or¢amento deve ser executado dentro da-
quilo que foi predeterminado.
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Ainda segundo o mesmo autor, a eficicia esta ligada ao objetivo em si; ¢, en-
tao, a relacdo entre os resultados almejados e os previstos, e também o processo
de atingimento das metas propostas, aproveitando as oportunidades oferecidas.

Vocé novamente pode observar que, no Quadro 3.2 as variagdes que ocor-
reram existiram em razdo de erros em lancamentos de um determinado
setor, no caso, o setor de contabilidade.

No Quadro 3.3, observa-se claramente este aspecto: atividades.

ANALISE DAS VARIACOES DOS ORCAMENTOS QUANTO A POSSIBILIDADE

VARIAGCAO CAUSAS/SOLUGOES IMPACTO

Decisdo administrativa . L.
Gastos com publicidade Resultado final do exercicio

Quadro 3.3 - Andlise de varia¢des orcamentarias.
Fonte: Adaptado de Welsch (2009).

No Quadro 3.4, sao identificados os fatores nao controlaveis e identificaveis,
0s quais, muitas vezes, sdo causados por fatores externos aos atos dos gestores
da organizacao.

ANALISE DAS VARIACOES DOS ORCAMENTOS QUANTO A POSSIBILIDADE

VARIACAO CAUSAS/SOLUGOES IMPACTO
Fatores ndo controlaveis e Cobranga de expli-
identificaveis Fatores externos cagOes e tomadas de
medidas corretivas.

Quadro 3.4 - Andlise de varia¢des or¢amentarias.
Fonte: Adaptado de Welsch (2009).
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Diante do exposto, conclui-se que o primeiro passo para uma adequada
analise consiste em identificar em qual das categorias acima a variagao en-
quadra-se, para, a partir dai, tomar a decisdo mais adequada.

A analise das variagoes compreende a comparagao entre o que foi apurado em
um determinado periodo e o que foi projetado na elaboracdo do orcamento.
Segundo Welsch (2009, p. 330), os principais grupos que servem de base sio:
receitas, matérias-primas, mao de obra direta e custos indiretos de produgao.

Vocé entendeu as principais causas que podem afetar as diversas atividades
de uma empresa. No proximo item vocé pode fazer a analise das variagoes
das receitas, dos custos com matéria-prima, custos com mao de obra e cus-

tos indiretos.

3.3.1 ANALISE DE VARIAGOES DE RECEITAS

Essa analise é realizada a partir dos resultados preestabelecidos, compara-
dos com os efetivamente realizados. Na Tabela 3.1, notam-se receita previs-
ta, receita efetivamente realizada, resultados previstos e objetivos alcan¢ados
num determinado periodo; pode-se observar também o comportamento que
as receitas tiveram em trés determinadas regides:

Tabela 3.1 - Variacoes das receitas.

- PROJECAO REALIZADO VARIACAO
PRODUTO REGIAO
RS$ MIL RS$ MIL %
Teéxtil Sul 1.000 1.200 20%
Téxtil Norte 1.000 900 -10%
Téxtil Nordeste 1.000 1.000 0%

Vocé pode observar que a analise foi realizada em trés regides distintas para
efeito de comparagao. Esses estudos precisam ser realizados dessa forma para
que a analise possa contemplar as caracteristicas proprias de cada regido.
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A regido Sul apresentou um crescimento maior das receitas em razao dos
fatores climaticos, enquanto na regido Norte o comportamento das receitas
foi declinante em razdo de uma forte crise econémico-financeira.

Vocé entendeu que os fatores externos, aqueles que estdo fora do controle
dos administradores, podem influenciar negativamente ou positivamente
na execugdo de um orcamento. No caso acima apresentado, um dos fatores
externos foi o clima.

No préximo item, o estudo sera realizado com a variagdo de um outro item
que compoe o processo produtivo. Vocé podera até fazer uma comparagio
entre os demais itens que compdem o orgamento.

3.3.2 ANALISE DE VARIACOES DE MATERIA-PRIMA

Uma das etapas mais importantes a serem analisadas pelos administradores
diz respeito a analise das variacoes da matéria-prima. A partir dessa analise,
definem-se a margem de flexibilidade no calculo dos precos de vendas, a pro-
jecao do resultado financeiro do exercicio (fluxo de caixa), e a proje¢do do
resultado econdmico, que na verdade é o lucro do exercicio.

Nas Tabelas 3.2 e 3.3 estdo exemplificadas essas variacdes e os impactos
desfavoraveis que ocasionaram a execuc¢do do orcamento.

Tabela 3.2 - Variacdo nos custos.

VALOR REAL VALOR PLANEJADO VARIACAO
Compras de matéria-prima téxtil
Quantidade em kg 3.100 3000 100
Preco médio R$ 220,00 RS$ 200,00 R$ 20,00
Custo total R$ 682.000,00 R$ 600.000,00 R$ 82.000,00

Fonte: Adaptado de Welsch (2009).

Como vocé observou, na Tabela 3.2, os custos tiveram um aumento no pre-
¢o médio e também na quantidade consumida de matéria-prima téxtil no
processo produtivo.
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Na Tabela 3.3, a varia¢ao nos custos e na quantidade utilizada est4 nas sub-
variac¢Oes desses dois itens analisados.

Tabela 3.3 - Analise das subvariacdes.

ANALISE DE VARIACOES DE MATERIA-PRIMA TEXTIL

Variagio do pre¢o de compra (R$ 220,00 -200,00) X 3.100 Kg R$ 62.000,00
Variagdo da quantidade
§a0 daqu (3.100 kg — 3.000 Kg) X R$ 200,00 RS 20.000,00
comprada
Variacdo total de compras de matéria-prima téxtil R$ 82.000,00

Fonte: Adaptado de Welsch (2009).

Observa-se que, nas Tabelas 3.2 e 3.3, a variagdo do prego de compra repre-
senta uma parcela significativa na aquisi¢ao das matérias-primas.

Desta forma, os gestores devem envidar esfor¢os na busca de fontes alter-
nativas para a aquisi¢ao.

Ainda, devem ser analisados os diversos fatores externos que podem ter
influenciado essa variacdo de precos, tais como quebra de safra, mercado ex-
terno, variacdo cambial, etc.

Vocé estudou até esse momento a variagdo que ocorreu nos custos com a
matéria-prima utilizada na producéo.

No item analise de variagdes de mao de obra, vocé pode observar a variagdo
que ocorreu em relagdo aos custos de mao de obra.

3.3.3 ANALISE DE VARIACOES DE MAO DE OBRA

A analise das varia¢des com gastos com a mao de obra direta também é uma
etapa que compode os custos. Cada vez mais os administradores se preocupam
com a quantidade de horas trabalhadas na realizacao das diversas etapas.

Muitas vezes, o aumento da quantidade de unidades produzidas em relacao
ao aumento da quantidade de horas adicionais demandadas para essa produ-
¢ao pode trazer resultados desfavoraveis ao ponto de equilibrio.
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Segundo Welsch (2009, p. 335):

[...] a variacdo reflete a acdo de dois fatores — quantidade (horas de méio de
obra direta) e preco (taxa média de remunerac¢io). Portanto, a variagdo de
mao de obra direta podera ser matematicamente analisada para identificar
duas subvaria¢des que possam adicionar alguma informacio para uma ava-

liagdo das causas subjacentes pela administracio.

Segundo o autor, as variagdes com gastos que ocorrem nas diversas etapas
dos processos de producao podem significar uma melhor performance em ter-
mos de custos.

Nas Tabelas 3.4 e 3.5 estdo exemplificadas essas variagoes.

Tabela 3.4 - Variacdo da mao de obra direta.

VALOR PLANE- =
VALOR REAL VARIACAO
JADO
Unidades de produtos acabados
Unidades de produtos acabados 110.000 100.000 10.000

Horas de mio de obra direta (or¢adas a
0,20 horas de MOD por unidade de pro- 22.000 20.000 2.000
duto acabado)

Taxa média de remunerac¢io 2,05 1,95
Custos MOD (22.000 X R$ 2,05) (20.000 X R$ 1,95) RS
= R$ 45.100,00 = R$ 39.000,00 6.100,00

Fonte: Adaptado de Welsch (2009).

Num primeiro momento, observa-se que os gastos com mao de obra di-
reta (MOD) cresceram em torno de 15%, enquanto a produgdo de produtos
acabados teve um crescimento de 10%. Na Tabela 3.5, observa-se a analise
das variagGes refletindo os produtos acabados e a quantidade de mao de obra
direta utilizada nos processos.

Tabela 3.5 - Anélise das subvaria¢des.

ANALISE DE VARIACOES DE MAO DE OBRA DIRETA

Variagao de eficiéncia

(consamo) de MOD (22.000 -20.000) X R$ 1,95 (planejado) R$ 3.900,00

Variacdo da taxa de .
~ - (R$ 2,05 —1,95) X 22.000 (horas efetivamente
remunera¢io da mao R$ 2.200,00
trabalhadas)

de obra

Variagio total da méo de obra R$ 6.100,00

Fonte: Adaptado de Welsch (2009).
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Vocé entendeu o que sdo custos diretos?

No proximo item, vocé encontra a definicao dos custos indiretos no pro-

cesso de produgao.

3.3.4 ANALISE DE VARIAGOES DE CUSTOS INDIRETOS DE PRODUCAO

Os custos indiretos sao aqueles que ndo estao ligados diretamente ao pro-
cesso produtivo da empresa, ou seja, as despesas operacionais. Nessas des-

pesas estao incluidos os gastos com administragao, e demais gastos que ndo

sdo alocadas diretamente no produto final.

Na Tabela 3.6 esta exemplificada essa variagao:

Tabela 3.6 - Varia¢do dos custos indiretos de fabrica¢io.

VALOR REAL VALOR PLANEJADO VARIA(;AO
Variagdo em relagdo ao valor de gastos or¢ado
Referente a seguros R$ 5.200,00 R$ 4.200,00 R$ 1.000,00
Despesas diversas R$ 3.600,00 R$ 3.000,00 R$ 600,00
Totais RS 8.800,00 R$ 7.200,00 R$ 1.600,00

Nessa situagdo, pode-se observar que houve uma substancial extrapola¢ao
dos valores originalmente planejados a serem gastos. O aumento dessas des-

Fonte: Adaptado de Welsch (2009).

pesas operacionais superou em 22% o que foi planejado.
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RESUMO DA UNIDADE

Nesta unidade foram enfocados os diversos itens que compdem a exe-
cugdo orcamentaria de uma organizagado num determinado periodo.
No primeiro item — Controle e Responsabilidade, foram conceituados o
orcamento, os objetivos do controle or¢amentario, a efetividade dessa
ferramenta para os administradores nas tomadas de decisdo. Foi enfoca-
do também que os administradores necessitam planejamento e controle
adequados, para a perpetuidade das empresas. O roteiro mostrado atra-
vés da Figura 3.1 compreende desde a elaboragdo das previsdes de ven-
das, até o planejamento da produgéo para atendimento da demanda pre-
vista no fluxo das atividades operacionais. H3, ainda, a subdivisdo, como
aquisicdo dos insumos, definicao de estruturas fisicas e planejamento de
pessoal. Os custos e as despesas também foram salientados nesse roteiro,
uma vez que esses dois itens irao definir os pregos finais e a propria proje-
¢do do resultado financeiro do exercicio e o resultado econémico (lucro).
As informagdes gerenciais, a ultima etapa, é o reflexo da viabilidade do
projeto inicial. Nas Figuras de 3.1 a 3.4 foram demonstradas as fases da
elaboragdo do orcamento: PREVISAO ORGCAMENTARIA; ORGCAMENTO;
e CONTROLE. Na primeira fase foi enfocado que os profissionais definem
numa determinada organizacdo os valores que poderdo ser realizados
num determinado periodo e os objetivos gerais. Na fase seguinte sao de-
finidos os valores que irdo compor as diversas etapas do orcamento. Por
fim, na terceira fase, o controle compreende o gerenciamento e o acom-
panhamento a fim de garantir o cumprimento das metas estabelecidas.
O controle pode ser dividido quanto aos seus objetivos em relagio a sua
variagdo em relevante e ndo relevante. O item Fixacdo de padrdes repre-
senta a aplicagdo, por parte dos diversos setores envolvidos na elabora-
¢do da peca orcamentaria, notadamente quanto dos padrdes adotados
em situagoes de similaridades. Esse aspecto deve ocorrer em razao da
parametrizagao (comparagdo com o resultado de outras empresas). O
controle orcamentario com base na analise de variagdes foi enfocado no
estudo da importancia da analise, notadamente quanto as variagdes que
ocorrem nos diversos fatores e causas que influenciam nos indicadores
dessas variacdes. Nos diversos quadros, sdo apresentadas as variagoes e os
motivos que ensejaram tais alteragdes. Na analise de variagoes de receitas
foram comparados os efetivamente realizados com os preestabelecidos.
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RESUMO DA UNIDADE

As variagdes de matéria-prima, notadamente quanto aos custos, essa
analise é uma etapa muito importante da consecugdo do processo de
elaboragdo do orcamento. A variagdo dos gastos predefinidos com a
mao de obra foi enfatizada pela importancia que ela tem em relagao ao
desempenho final da organizacdo. A ultima analise realizada refere-se a
variacdo de custos indiretos de produgao.

Agora, vamos nos encontrar no AVEA, para a videoaula desta unidade.

E ATIVIDADES DE APRENDIZAGEM - 5

1)  Quais as fases do orcamento empresarial e como elas se relacionam en-
tre si?

2) Qual a importéancia da construcdo de cenarios para a elaboragdo do or-
¢amento?

3) Por que a organizagao deve dedicar atengao especial a analise das varia-
¢Oes orcamentarias?

4)  Cite os principais tipos de variagées orcamentarias quanto a possibilida-
de e discorra sobre os mesmos.

5) Comente a andlise das variagbes e subvariagdes das matérias-primas,
mao de obra e custos indiretos de fabricacdo.
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Unidade 4

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

O objetivo desta unidade ¢é apresentar no¢des introdutorias sobre o pro-
cesso de avaliacao de empresas e o método do fluxo de caixa descontado;
uma visao geral sobre a avaliacdo de empresas e sobre o processo de avalia-
¢ao de empresas; e o fluxo de caixa descontado e suas limita¢es. Ao final,
apresenta-se, por meio de um exemplo pratico, a avaliacdo de uma empresa
pelo método do fluxo de caixa descontado.




Unidade 4 - Fluxo de Caixa Descontado

4.1 NOCOES INTRODUTORIAS SOBRE O PROCESSO
DE AVALIACAO DE EMPRESAS E O METODO DO
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

A avalia¢ao do valor de uma empresa nao € um assunto novo e tem desper-
tado, ao longo do tempo, o interesse de muitos profissionais e pesquisadores
do assunto (MIRANDA; REIS; LEMES, 2005). Para Martins (2000, p. 28) “a
avaliagdo patrimonial das empresas tem provocado enormes discussoes acadé-
micas e profissionais ao longo do tempo (séculos), confusdes conceituais, cri-
ticas quanto a relevancia e a utilidade da Contabilidade, conferéncias, artigos,
etc”. Contudo, atualmente o assunto vem assumindo importancia, especial-
mente, conforme comenta Reis (2002), pelo processo crescente de privatiza-
¢ao e de reorganizagao societaria no Brasil e no mundo.

Na mesma linha de raciocinio, Rogers, Dami e Ribeiro (2004, p. 1) destacam:

Nos ultimos anos, a economia brasileira vivenciou um intenso processo de
globalizagdo e competitividade, o que desencadeou um aquecimento dos
mercados financeiros. Tais fatos intensificaram a necessidade de anélise de
avaliacdo de investimentos, principalmente a avaliacgdo de empresas, em
razdo da significativa profusdo de negociagdes — fusoes, cisoes, reestrutu-
ragdes e aquisi¢des, dissolucdo e liquidacio — e também para avaliar a habi-

lidade dos gestores de gerar riqueza para os acionistas.

Sobre a complexidade do processo de avaliagao, que envolve uma série de
decisdes subjetivas e traduz-se em ardua tarefa para os avaliadores, Perez e
Fama (2003, p. 1) comentam que:

[...] se a avalia¢do de um tnico ativo ou investimento gera inimeros questio-
namentos e até discordancia quanto a metodologia adequada, o processo de
avaliagdo de uma empresa, composta por inimeros ativos, tangiveis e intan-

giveis, onde interagem interesses conflitantes, é mais complexo e delicado.

Nesse sentido, para atender as necessidades dos usuarios em rela¢do a ava-
liagao adequada do valor das empresas, a Teoria de Financas tem se utilizado
de métodos baseados em modelos quantitativos que nao podem ser conside-
rados sob a o6tica das Ciéncias Exatas, visto que a comprovag¢ao absoluta dos
resultados auferidos esta condicionada a defini¢do de premissas e hipoteses
comportamentais (ROGERS; DAMI; RIBEIRO, 2004).
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Para se determinar o valor de uma empresa, podem ser utilizadas varias me-
todologias. O problema dos modelos de avaliagao é que eles possuem limita-
¢Oes que podem ser minimizadas pela utiliza¢dao conjunta de mais de um méto-
do, pois nenhum método isolado pode ser considerado correto, inquestionavel
ou exato (ROGERS; DAMI; RIBEIRO, 2004), ja que envolve decisdes subjetivas.

Existem varios modelos de avaliagdo de empresas relatados pela literatura
da area de finangas, sendo que a escolha deve pautar-se no propésito da
avaliagdo e nas particularidades do negoécio em analise. Entre os modelos
de avaliagao de empresas, destacam-se: avaliagdo patrimonial contabil, ava-
liagdo patrimonial de mercado, valor presente dos dividendos com base em
empresas similares, avaliacdo através de multiplos, avaliagio com base no
fluxo de caixa descontado e avaliagao através do lucro residual.

Apesar de nao haver consenso, a literatura predominante afirma que o Flu-
x0 de Caixa Descontado (FCD) é o meio de se obter o valor econémico, sendo
uma das metodologias mais adotadas e utilizadas empiricamente. De acordo
com Martins (2001, p. 275) “o fluxo de caixa é tido como aquele que melhor
revela a efetiva capacidade de geragio de riqueza de determinado empreendi-
mento”; este traz o valor presente de beneficios futuros esperados, a uma taxa
de desconto apropriada.

Martins (2001, p. 275) explicita ainda que, dentre os modelos existentes
para a avaliagdo de empresas, “o FCD ¢ tido como aquele que revela a efetiva
capacidade de geracao de riqueza de determinado empreendimento”. Assaf
Neto (2003, p. 575) também imputa ao FCD “o maior rigor conceitual e coe-
réncia com a moderna Teoria de Financas”.

A Figura 4.1, proposta por Gitman (2004), ilustra a dindmica dos fluxos de
caixa da empresa:



Unidade 4 - Fluxo de Caixa Descontado
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Figura 4.1 — Fluxos de caixa da empresa.
Fonte: Gitman (2004, p. 87).

4.2 AVALIACAO DE EMPRESAS

E passivel de avaliagio uma empresa que busca recursos no ambiente em
que esta inserida, que processa esses recursos e gera bens e servigos uteis, es-
cassos, oportunos, e portanto detentores de valor. Na 6tica do mercado, ela
representa um investimento. O investimento “diz respeito a utilidade futura
do bem para o seu possuidor e verifica-se em termos da geragao de beneficios
futuros” (BARRETO, 1999, p. 7).
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O valor de uma empresa esta intimamente ligado a sua capacidade de gerar
riqueza para os seus proprietarios.

Nesse sentido, ao avaliar uma empresa, almeja-se alcancar o “valor justo
de mercado”, ou seja, aquele que representa, de maneira equilibrada, a poten-
cialidade econdémica do empreendimento (MIRANDA; REIS; LEMES, 2005).
Porém, o preco do negdcio podera ser afetado pelas diferentes expectativas
dos interessados; em outras palavras, ndo existe um tinico “valor correto” para
o negocio (LOPO et al., 2001, p. 264).

Normalmente ndo existe uma resposta certa para o problema de avaliagao de
empresas. Avaliagdo é muito mais uma arte do que uma ciéncia. As metodo-
logias classicas de avaliagdo estdo baseadas “no valor potencial ou dinamico
(valor da empresa em operacio). A determinacgio do valor de uma empresa
€ uma tarefa complexa, exigindo coeréncia e rigor conceituais na formulagido
da sistematica de calculo” (SAURIN; LOPES; COSTA JUNIOR, 2009, p. 91).

De acordo com Silva (1999), a avalia¢do de uma empresa normalmente se
inicia pelas demonstragdes contabeis, por ter a Contabilidade pecas importan-
tes capazes de demonstrar sua eficiéncia passada, da qual podemos obter da-
dos que, projetados para o futuro, darao a dimensao de seu potencial de gerar
riqueza e retorno do capital investido.

Para se chegar ao valor da empresa, torna-se necessario conhecer os benefi-
cios liquidos que se espera produzir no presente e no futuro. Se nao houver fu-
turo (pressuposto da descontinuidade) o valor da empresa assume os pregos
de venda de seus ativos, deduzidos os gastos com a venda e os passivos. Haven-
do futuro (pressuposto da continuidade), o valor da empresa é estabelecido
em fungdo dos beneficios futuros (LOPO et al., 2001, p. 264). Isto sugere que
o valor da empresa deve ser monitorado continuamente, pois a todo instante
surgem novas informagdes sobre a empresa e sobre o mercado, as quais exer-
cem impactos sobre o valor. Desta forma, existindo um momento em que o
valor da organiza¢do em funcionamento seja menor que o valor de liquidagio,
na perspectiva dos acionistas (investidores), esta deve ser liquidada.
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Segundo Barbosa (2002), independentemente do modelo utilizado, as De-
monstra¢des Contabeis sdo geralmente a fonte inicial dos dados de aplicacao
do processo de avaliacao de empresas. No entanto, devido a adog¢ao dos prin-
cipios contabeis (especialmente o principio do conservadorismo ou prudén-
cia) e a influéncia da legislagao tributaria que preve a ocorréncia histérica con-
tabil pelo regime de competéncia, enquanto a avaliagdo econdmica esta ligada
a capacidade de gerar caixa, elas sdo incapazes de refletir o valor econémico
de um empreendimento. Por sua vez, para a Teoria de Finangas, a avalia¢do de
uma empresa deve ser fundamentada, essencialmente, no valor intrinseco, em
funcao dos beneficios economicos esperados, do risco relacionado a esses re-
sultados projetados e da taxa de retorno requerida pelos provedores de capital.

Martins (2001) lembra que, na avalia¢do de uma empresa, muitos métodos
podem ser empregados, devendo-se considerar o proposito da avaliagdo e as
caracteristicas proprias do empreendimento. Segundo Martins (2001), esses
métodos podem ser classificados em:

e Técnicas comparativas de mercado — procuram auferir o valor da em-
presa, adotando a comparac¢io de similares no mercado, tendo como
exemplo a metodologia de multiplos para avaliagdo de empresas.

e Técnicas baseadas em ativos e passivos contabeis ajustados — fa-
zem referéncia a modelos baseados em ativos e passivos ajustados
com base na conversao para o valor de mercado dos itens abrangi-
dos nas Demonstra¢cdes Contabeis.

e Técnicas baseadas no desconto de fluxos futuros de beneficios —
correspondem ao fluxo de caixa descontado. Este método parte da
premissa de que o valor da entidade deve ser auferido com base em
sua potencialidade de gera¢ao de riqueza.

Dentre os muitos métodos de avaliacdo nesta unidade, sera apresentado
o método do fluxo de caixa descontado, por acreditar que ele seja capaz
de quantificar tanto o efeito dos investimentos em bens tangiveis como o
investimento em bens intangiveis no futuro, pois 0 método nédo leva em
conta o valor desses investimentos, mas o efeito desses investimentos nos
resultados liquidos futuros.
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4.3 O PROCESSO DE AVALIACAO DE EMPRESAS

Normalmente ndo existe uma resposta certa para o problema de avaliagao de
empresas. Avaliagdo é muito mais uma arte do que uma ciéncia. As metodo-
logias classicas de avaliagdo estdo baseadas “no valor potencial ou dindmico
(valor da empresa em operagdo). A determinagdo do valor de uma empresa
é uma tarefa complexa, exigindo coeréncia e rigor conceituais na formulagio
da sistematica de calculo” (SAURIN; LOPES; COSTA JUNIOR, 2009, p. 91).

Os autores enfatizam ainda que “a escolha do melhor método de avaliagao
ndo garante o valor mais correto da empresa, pois a sele¢ao rigorosa de pre-
missas e a utiliza¢do de uma forma de proje¢io adequada sdo de fundamental
importancia” (SAURIN; LOPES; COSTA JUNIOR, 2009, p. 91).

Um aspecto importante no processo de avaliacdo diz respeito a qualidade
dos dados (inputs), pois, conforme enfatiza Goldratt (1992, p. 4) geralmente
“estamos afogados em um oceano de dados; todavia, parece que raramente
temos informacio suficiente”.

Nesse sentido, a qualidade dos dados que alimentam uma metodologia de
avaliacao de empresas tem grande importancia; se os dados nao forem confi-
aveis, o resultado ficara sempre questionavel. Além disso, deve-se estabelecer
uma metodologia adequada.

Conforme apresentado anteriormente, na literatura pesquisada foram en-
contradas diversas abordagens voltadas a avaliagdo de empresas. A Figura 4.2
apresenta a classifica¢ao proposta por Frezatti (1998).

RAPPAPORT
DAMODARAN

ANTHONY

/IALIACAO > m)  STEWART (EVA)
COPELAND

Figura 4.2 — Vertentes conceituais.
Fonte: Frezatti (1998, p. 57).
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Frezatti (1998) discorre sobre cada uma das abordagens voltadas a avaliacao
de empresas da seguinte forma:

e Abordagem do fluxo de caixa descontado (foco desta unidade) —
considera que o valor depende dos beneficios futuros que o em-
preendimento ira produzir, trazidos a valor presente pela taxa de
custo de oportunidade. Esta metodologia trabalha também com o
conceito de perpetuidade (valor residual) e ajustes pela inclusdo de
eventuais valores nao operacionais.

e Abordagem do resultado econémico residual — objetiva encontrar
o resultado operacional liquido do Imposto de Renda, mas nio afe-
tado pelo custo de financiamento das operagdes. Segundo Frezatti
(1998, p. 58), essa abordagem “permite a andlise distinta da opera-
¢ao, financiamento e gestao do investimento da organiza¢ao”.

e Outras metodologias — como outras metodologias, Frezatti (1998) clas-
sifica a abordagem dos multiplos, a qual se baseia no relacionamento
entre variaveis; por exemplo, o indice pre¢o/lucro, uma espécie de pay-
back, que permite identificar pontos de entrada e saida do mercado.

Além da classificagdo apresentada por Frezatti (1998), Lopo et al. (2001)
propoem uma classificagdo dos modelos de avaliagdo a seguir definidos:

e Técnicas comparativas de mercado — buscam aferir o valor da
organiza¢do por meio de compara¢do com empresas similares no
mercado. Sao exemplos: modelo baseado no Patrimonio Liquido
de ag¢des similares; modelo de capitalizagdo de lucros; modelo dos
multiplos do faturamento e modelo dos multiplos de fluxo de caixa.

e Técnicas baseadas em ativos e passivos contabeis ajustados — vi-
sam a alcangar o valor do empreendimento por meio da conversao
dos itens evidenciados nas Demonstra¢cdes Contabeis, como, por
exemplo, o modelo de avaliacao patrimonial pelo mercado.

e Técnicas baseadas no desconto de fluxos futuros de beneficios
(geralmente caixa) — baseiam-se na potencialidade de geracao de
riqueza do empreendimento. Sao exemplos: modelo do valor pre-
sente dos dividendos; modelo baseado no EVA e modelo dos fluxos
de caixa descontados.
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Além dos modelos mencionados, os autores apresentam também a avaliagao
contabil, que consiste na apuragao do Patriménio Liquido pela diferenga entre
os ativos contabeis menos os passivos exigiveis contabeis. Embora tenha a sim-
plicidade do calculo a seu favor, essa metodologia tem sido alvo de fortes criticas
em razao de divergéncia existente entre o valor apurado e o valor de mercado.

Do que foi até aqui exposto, cabe ressaltar que para se estabelecer um modelo
de avaliacdo global da empresa, é necessario definir durante a sua concepgao a
perspectiva em que a empresa sera avaliada, pois, teoricamente, o ideal seria pro-
jetar toda a vida da empresa. Nesta perspectiva, Martins (2001, p. 12) lembra que:

[...] no longo prazo, todos [0os modelos de avalia¢do] sio nada mais nada me-
nos do que distribui¢es temporais diferentes do mesmissimo fluxo fisico de
caixa. Assim, no longo prazo, sdo todos convergentes para um Unico valor
de lucro, com dois unicos fatores a produzir resultados diferentes: a consi-
deracdo ou nio dos efeitos da inflagdo e a consideracdao ou ndo do custo de

oportunidade do capital préprio.

Nesse sentido, conforme afirmam Miranda, Reis e Lemes (2005), se fos-
se possivel visualizar toda a vida da empresa, qualquer modelo de avalia¢ao
proporcionaria resultados equivalentes, pois, ao final, todos os eventos se con-
verteriam em Caixa. Todavia, no campo pragmatico, tais previsdes nio sao
exequiveis com a confiabilidade necessaria. Como nao se pode alcangar toda
a vida do empreendimento, faz-se necessario definir uma técnica que melhor
retrate o valor global da empresa (MIRANDA; REIS; LEMES, 2005).

Dessa forma, é prudente afirmar que “o fluxo de caixa é tido como aquele que
melhor revela a efetiva capacidade de geragao de riqueza de determinado empre-
endimento” (LOPO et al., 2001, p. 275), em virtude de sua melhor capacidade de
indicar o potencial de geracdo de riquezas e também de evidenciar a eficiéncia
relativa do negdcio objeto de avaliacio (MIRANDA; REIS; LEMES, 2005), pois

“propde-se a retratar o potencial econémico dos itens patrimoniais de determina-
do empreendimento, inclusive o goodwill” (LOPO et al., 2001, p. 275).

Com base nessa perspectiva, a abordagem do Fluxo de Caixa Descontado
(FDC) sera privilegiada nesta unidade como proposta para o estabeleci-
mento de um parametro para o valor global da empresa em continuidade.
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4.4 ELABORACAO DO FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

As decisoes dos gestores de uma empresa devem ser ordenadas no objeti-
vo basico de criagdo de valor da empresa, a fim de promover a maximiza¢ao
da riqueza de seus proprietarios e/ou acionistas. Nas decisdes em que se faz
necessario saber o verdadeiro valor econdmico de uma empresa, como, por
exemplo, em certas combinag6es de negbcios, ndo existe formula magica de
avaliacao que produza um valor final inquestionavel (ROGERS; DAMI; RIBEI-
RO, 2004). De acordo com Assaf Neto (2003, p. 576), “a metodologia de avaliagdo
de uma empresa exige o dominio de conceitos tedricos de finangas, de suas técnicas e
procedimentos e dos inimeros fatores que condicionam o valor da empresa”.

Nesse sentido, entre os modelos mais utilizados, o método de avaliacio
pelo desconto de rendimentos futuros projetados, também conhecido como
Fluxo de Caixa Descontado (FCD) tem sido bastante divulgado, especial-
mente nos Estados Unidos, e “¢ indicado como aquele que melhor revela a
efetiva capacidade de geracdo de riqueza de determinado empreendimento,
podendo ser considerado como indicador da capacidade de geragdo de rique-
za efetiva” (DAMODARAN, 1997, p. 19).

Este método esta fundamentado na ideia de que o valor de uma empresa
esta diretamente relacionado aos montantes e as épocas em que os flu-
xos de caixa operacionais estardo disponiveis para os detentores de capital.
Portanto, o valor de uma empresa é medido pelo montante de recursos
financeiros que sera gerado no futuro pelo negdcio, o qual é trazido ao seu
valor presente para refletir o tempo e o risco associado ao investimento
(MARTELANG; PASIN; CAVALCANTE, 2005).

Neste aspecto, o modelo de FDC, como técnica de avaliagdo de empresas,
¢ a metodologia mais amplamente adotada como base de calculo do valor
econdmico de uma empresa, isto é, conforme relata Assaf Neto (2003, p. 576)
neste método:

[...] os ativos em geral e, em particular de uma empresa sdo avaliados por sua
riqueza econdmica expressa a valor presente, dimensionada pelos beneficios
operacionais de caixa esperado no futuro e descontados por uma taxa de

atratividade que reflete o custo de oportunidade dos provedores de capital.
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Dessa forma, pode-se afirmar que o método do FCD consiste basicamente
em trazer a valor presente os fluxos de caixa futuros descontados a uma taxa
de risco tecnicamente definida; e assim, o método do FCD mede, através da
taxa de desconto apropriada, o valor da riqueza gerada pela empresa no futuro.

O ECD retrata o potencial de beneficios futuros que se espera obter no pre-
sente e no futuro de um empreendimento. Lopo et al. (2001, p. 275) destacam
alguns atributos desse método:

Entre os modelos apresentados, o fluxo de caixa é tido como aquele que
melhor revela a efetiva capacidade de gera¢io de riqueza de determinado
empreendimento. [...] Como indicador de geracio de riqueza, encontramos
no fluxo de caixa a evidéncia da eficiéncia esperada de determinado negécio.
Assim, s3o superadas algumas das dificuldades existentes no lucro contabil.
Ele propGe-se a retratar o potencial econémico dos itens patrimoniais de

determinado empreendimento, inclusive o goodwill.

Nesta perspectiva, ¢ possivel identificar alguns aspectos relevantes do FCD,
como identificacdo da efetiva capacidade de geragdo de riqueza e do goodwill
como sendo pontos fortes do FCD (MIRANDA; REIS; LEMES, 2005). Em rela-
¢ao a capacidade de geracao de riqueza, por ndo serem necessarios ajustes para
apuragdo da informacao, quanto ao goodwill, por se tratar do valor global dos
beneficios futuros, esse ja estaria implicito no valor. Silva (2001, p. 147) comple-
menta as potencialidades do método do fluxo de caixa descontado, ao enfatizar:
que seu conceito tem aplica¢des em diversos aspectos da gestdo, sua aceitagdo
tem sido bastante ampla no meio empresarial e que o método permite:

[...] o desdobramento de uma sistematica consistente de tomada de decisdes
para os niveis hierdrquicos inferiores. Se implantado com sucesso na empre-
sa, esse desdobramento incentivaria a cria¢do de uma cultura organizacio-
nal orientada para a criagdo de valor, através do alinhamento das decisdes
em todos os niveis hierarquicos com a gera¢do de fluxo de caixa e, conse-

qlientemente, retorno para o acionista.

Apesar das potencialidades do método do FCD, a literatura apresenta algu-
mas de suas limitagoes, destacadas a seguir.
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4.5 LIMITACOES DO FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

De acordo com Rogers, Dami e Ribeiro (2004, p. 2):

A formulac¢do do método do FCD alicerca nos conceitos basicos de valor do
dinheiro no tempo. Um conhecedor minimo de matematica financeira e
com nogbes de Valor Presente Liquido (VPL) ndo tem dificuldade de enten-
der suas expressdes genéricas de calculo. O FCD ¢ bastante simples na sua
esséncia e utiliza¢do, sendo necessario somente descontar o fluxo de caixa
projetado de uma empresa para o seu valor presente. Porém, na pratica, o
FCD ¢é mais complexo e tem se mostrado dificil de ser utilizado mais do que

se pode inicialmente imaginar.

A complexidade do método do FCD surge, pois, “para fazer a estimativa do
fluxo de caixa futuro de uma empresa, é necessario que se tenha uma estima-
tiva do comportamento da economia como um todo” (ROGERS; DAMI; RI-
BEIRO, 2004, p. 2). E uma vez que a perspectiva de evolu¢do da economia para
os proximos anos nao pode ser confirmada, os erros na previsao de variaveis
que possam influenciar o fluxo de caixa da empresa que esta sendo avaliada
podem afetar o resultado obtido. Sobre esse aspecto, Tibarcio e Cunha (2003,
p. 9) comentam que “dois avaliadores, trabalhando de forma independente, podem
ter opinides diferentes sobre quais sdo as varidveis importantes e como essas irdo in-
fluenciar na sua avaliagdo”.

Para Dixit e Pyndick (1994 apud SANTOS; PAMPLONA, 2001) o problema
deste modelo esta no fato de que ele nao pode captar o valor da flexibilidade
administrativa. Isso é, “a habilidade dos gestores de revisar o projeto a ava-
liagdo inicial quando incertezas futuras sao resolvidas ou se apresentam de
forma diferente da prevista ndo é captada pelo modelo do FCD” (ROGERS;
DAMI; RIBEIRO, 2004, p. 3). Santos e Pamplona (2001) argumentam ainda
que executivos, percebendo que o método do FCD é muito pobre em captar
possibilidades relevantes do projeto, valem-se da intui¢do de negocios, nao
investindo imediatamente em projetos somente por uma analise estatica ter
indicado um Valor Presente Liquido (VPL) positivo, e nem rejeitam projetos
estratégicos porque um relatério indicou VPL’s negativos.

Damodaran (1997) afirma que, em alguns cenarios, o método do FCD
pode encontrar limita¢gdes na aplica¢ao, tais como: empresas em dificuldade,
empresas ciclicas, empresas com ativos nao utilizados, empresas com patentes
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ou opg¢des de produtos, empresas em processo de reestruturacao e empresas
envolvidas em aquisi¢des. O autor ainda comenta que “nessas circunstancias,
devem ser feitas adaptacoes do modelo, podendo ser viavel, inclusive, a analise
do valor da empresa em descontinuidade” (DAMODARAN, 1997, p.16).

Stewart (1999, p. 3) também destaca algumas limita¢ées no método DFC,
referindo-se a sua suposta dificuldade em mensurar o desempenho, a seguir
apresentadas:

Embora o fluxo de caixa possa ser importante como uma medida de valor,
ele é virtualmente inutil como uma medida de performance. Ao longo do
tempo em que a administracdo investe em projetos compensadores — aque-
les com retornos acima do custo de capital — quanto mais investimento é
efetuado, e por isso mais negativo se torna o fluxo de caixa liquido imediato
das operag¢des, mais valiosa serd a companhia. Somente quando ele é con-
siderado sobre toda a vida do empreendimento, e nio num dado ano, esse

fluxo de caixa torna-se relevante.

Entretanto, embora o método do FCD tenha essas fragilidades para aten-
der aos objetivos externos, ¢ a abordagem que tem sido mais aceita; confor-
me Copeland, Koller e Murrin (2000, p. 65) ele “encontra forte sustenta¢ao
em pesquisas sobre como os mercados realmente avaliam as empresas” e “se
constitui em motivo suficiente para que seja também considerada informagao
relevante para os usuarios internos” (REIS, 2002, p. 25).

Por fim, Martins (2001, p. 21-22) relata ainda que os métodos de avaliagdo
de empresa “nao sao substitutos uns dos outros, mas complementares entre
si, pois cada um deles atende determinados objetivos e analises, devendo ser
usados em conjunto e nio separadamente”, ja que “todos os métodos buscam
evidenciar o mesmo objetivo (o patrimonio), através das mesmas mutagdes (0s
resultados), sendo a integra¢gdo dos métodos absolutamente viavel tedrica e
praticamente” (MARTINS, 2001, p. 22). Na mesma perspectiva, Martinez (1999
apud PEREZ; FAMA, 2003, p. 4) enfatiza que, “na prdtica, usualmente, o avaliador
utiliza-se de vdrios métodos e pondera seu resultado para o caso concreto, chegando a
um valor que represente a melhor estimativa possivel do valor econdmico da empresa”.
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Como o foco desta unidade esta relacionado ao método do Fluxo de Caixa Des-
contado (FCD), e ele, na pratica, é o mais utilizado no processo de avaliacéo de
empresas, a proxima se¢io apresenta a mensuracao do valor de uma empresa
(Cia. Exemplo) utilizando a abordagem do Fluxo de Caixa Descontado.

4.6 AVALIACAO DE EMPRESA PELO FLUXO DE CAIXA
DESCONTADO: UM EXEMPLO PRATICO

De maneira sucinta, os conceitos relativos ao método do Fluxo de Caixa
Descontado (FCD) serao apresentados e ilustrados por meio de um exemplo
proposto por Rappaport (2001, p. 68-71). Sera mensurado o valor global da
“Cia. Exemplo”. A seguir, a Tabela 4.1 revela os dados iniciais utilizados no
calculo do valor da empresa da “Cia. Exemplo™:

Tabela 4.1 — Dados iniciais — “Cia. Exemplo”.

DADOS VALOR
Vendas liquiads no periodo anterior ($ em milh&es) 100
Taxa de crescimento em vendas (%) 10, 5
Margem de lucro operacional (% sobre vendas) 8
Investimento adicional em ativos permanentes (% sobre vendas) 24
Investimento adicional em capital de giro (% sobre vendas) 18,9
Aliquota de imposto de renda base caixa (%) 35
Imposto de renda sobre valor residencial (%) 0
Custo de Capital (%) 10
Titulos negociaveis e investimentos ($ em milhoes) 3
Valor de mercado da divida e outras obrigacoes ($ em milhoes) 10

Fonte: adaptado de Rappaport (2001, p. 68).

Conforme Miranda, Reis e Lemes (2006, p. 56), “o ponto de partida é a pro-
jecao dos fluxos de caixa das operagdes. A partir da estimativa dos fluxos de cai-
xa, os mesmos devem ser descontados ao seu valor atual pelo custo de capital”.
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Na sequéncia, apresentam-se informagoes sobre a) 1° passo — o fluxo de
caixa das operagoes; b) 2° passo — o custo de capital; ¢) 3° passo — o prazo de
projecdo; d) 4° passo — o valor da empresa da “Cia. Exemplo”.

a. O fluxo de caixa das operagoes

Segundo Rappaport (2001, p. 51) “para o calculo do valor com base no flu-
x0 de caixa das operagdes, devem ser deduzidas as despesas das saidas opera-
cionais, sendo que o resultado é utilizado para calcular o valor do empreendi-
mento, ou seja, pagar os titulos de divida e os acionistas”. A fébrmula proposta
pelo autor é a seguinte:

Fluxo de Caixa = entradas de caixa - saidas de caixa = [(Vendas no ano anterior) x (1 + Taxa de crescimento
em vendas) x (Margem de lucro operacional) x (1 - Aliquota de imposto de renda base caixa)] - (investimento

adicional em ativos permanentes e capital de giro).

Na sequéncia, o fluxo de caixa (1° passo) elaborado a partir da férmula
apresentada, relativo aos cinco periodos em andlise da “Cia. Exemplo”, esta
evidenciado na Tabela 4.2.

Tabela 4.2 — Fluxo de caixa das opera¢des em unidades monetarias constantes (UMC) — milhdes de R$.

ITENS/PERIODOS 1 7 3 4 5 TOTAIS
Entradas de caixa
Vendas 110,50 122,10 134,92 149,09 164,74 681,66
Lucro operacional 8,84 9,77 10,79 11,93 13,18 54,51
IR base caixa (3,09) (3,42) (3,78) (4,17) (4,61) (19,08)
Lucro op. ap6s impostos 5,75 6,35 7,02 7,75 8,57 35,43
Saidas de caixa
Investimento adicional em

. 2,52 2,78 3,08 3,40 3,76 15,54

ativo permanente
Investimento adicional em

) . 1,98 2,19 2,42 2,68 2,96 12,24
capital de giro
Investimento total 4,50 4,98 5,50 6,08 6,72 27,78
Fluxo de caixa das opera¢des 1,24 1,37 1,52 1,68 1,85 7,66

Fonte: adaptada de Rappaport (2001, p. 68).
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Para melhor compreensdo das informag¢des da Tabela 4.2, sdo apresenta-

dos os calculos utilizados na proje¢ao do periodo 1. Para os demais periodos,
a logica utilizada é exatamente a mesma (MIRANDA; REIS; LEMES, 2006).
Rappaport (2001, p. 67) elucida os calculos utilizados na proje¢io do periodo 1,
sobre os itens de entradas e saidas de caixa, da seguinte forma:

Entradas de caixa:

»

Vendas: o valor de vendas ¢ obtido aplicando-se o percentual de
crescimento sobre as vendas do periodo anterior [($ 100 x 10,5%) +
§100] = § 110,50.

Lucro operacional: produto das vendas pela margem de lucro ($
110,50 x 8% = $ 8,84); trata-se do indice de lucro operacional antes
de impostos e juros com relagdo as vendas.

Imposto de Renda: incide sobre o caixa operacional. Assume-se
que sera pago dentro do proprio exercicio ou considera-se uma exi-
gibilidade ($ 8,84 x 35% = § 3,09).

Lucro operacional apds os impostos: representa o fluxo de caixa
antes de novos investimentos ($ 8,84 - $ 3,09 = $ 5,75).

Saidas de caixa:

»

»

Investimento adicional em ativos permanentes: refere-se ao de-
sembolso de capital, além da despesa de depreciacao, e é calculado
sobre o aumento de vendas ($ 8,84 x 24% = $ 2,52).

Investimento adicional em capital de giro: representa o investimen-
to liquido em contas a receber, estoque, contas a pagar e diferidos que
sdo necessarios para suportar o crescimento de vendas e é calculado
também sobre o aumento de vendas ($ 8,84 x 18,9% = $ 1,98).

O investimento total é o somatoério dos itens anteriores ($ 2,52 + $
1,98 = $ 4,50).

Fluxo de caixa das operagoes:

»

»

E a diferenca entre as entradas e saidas ($ 5,75 - $ 4,50 = $ 1,24). Este
numero ¢é relativo a cada periodo e deve ser apresentado a valor
presente pela taxa de custo de capital.

Apos o levantamento dos fluxos liquidos de caixa das operagdes dos
periodos, o proximo passo é a determinagdo do custo de capital da
empresa (2° passo).
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b. O custo de capital

Rappaport (2001, p. 55) afirma que a “taxa apropriada para descontar a
série de fluxos de caixa de uma empresa ¢ a média ponderada dos custos da
divida e capital proprio (CMPC - Custo Médio Ponderado do Capital)” ou
Weighted Average Cost of Capital (WACC).

O principio geral mais importante para estimar o WACC ¢é que ele deve
condizer com a abordagem geral da avaliagdo e com a defini¢ao do fluxo de
caixa a ser descontado. Para isso, é importante que as pondera¢oes de taxas
sejam feitas com base no endividamento a precos de mercado (COPELAND;
KOLLER; MURRIN, 2000).

Conforme Miranda, Reis e Lemes (2006), a aplicac¢io do CMPC esta ligada
a avaliacdo de empresas como um todo, pois representa a média de todos os
projetos desenvolvidos pela empresa. O custo da divida (capitais de terceiros)
¢ facilmente obtido, pois se encontra explicito nos diversos contratos da firma
com terceiros. Ja o custo do capital proprio representa o custo de oportuni-
dade dos acionistas, isto €, a melhor alternativa desprezada pelos sécios ao
investirem na empresa.

Por sua vez, Martins e Assaf Neto (1986, p. 482) ressaltam:

O custo do capital proprio de uma empresa ¢ definido pelo retorno requeri-
do por seus acionistas ao investirem seus recursos no empreendimento. Ao
levantar recursos no mercado acionario, ou mesmo ao reter parte de seus lu-
cros, a empresa devera aplica-los em projetos (ativos) rentaveis, de modo que
o retorno produzido possa remunerar seus acionistas em nivel equivalente
as suas expectativas. Dessa forma, a remunera¢do minima exigida pelos acio-

nistas constitui-se, em tiltima andlise, no custo de capital préprio da empresa.

Para a estimativa do CMPC, ou WACC, Martins e Assaf Neto (1986, p. 499)
apresentam a seguinte expressio geral:

CMPC =Y K.X
=1 )

Onde:

CMPC = custo médio ponderado de capital;

Kj = custo especifico de cada fonte de capital calculado apds os tributos que
incidem sobre o lucro;

Xj = participagao relativa de cada fonte de capital no financiamento total.
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Com base na composi¢ao do capital da “Cia. Exemplo”, como descrito na
Tabela 4.3, pode-se calcular o CMPC, ou WACC, da empresa.

Tabela 4.3 — Custo de oportunidade do capital.

COMPOSI(;AO PESO CUSTO % CUSTO PODERADO %
Capital de terceiros ou divida (p6s-impostos) 0,30 5,2 1,6
Capital proprio 0,70 12 8.4
CMPC 1,00 . 10,0

Fonte: adaptada de Rappaport (2001, p. 68).

Com base na aplicagdo da formula do CMPC, verifica-se que:

» o custo ponderado do capital de terceiros é 1,6% (0,30 x 5,2%); e
» o custo ponderado do capital proprio € 8,4% (0,70 x 12%); logo,

» o custo médio ponderado de capital é 10% (1,6% + 8,4%). Esse é
o fator a ser utilizado para o desconto a valor presente dos fluxos
de caixa. O valor presente do fluxo de caixa das operagdes, para o
periodo 1, é $ 1,13 ($ 1,24 / 1,10).

Na Tabela 4.4 exibem-se os demais periodos.

Tabela 4.4 — Valor presente dos fluxos de caixa em unidades monetarias constantes (UMC) — milhdes de R$.

ITENS/PERIODOS 1 2] 3 4 5 TOTAIS
‘ Fluxo de caixa das opera¢oes ‘ 1,24 ‘ 1,37 ‘ 1,52 ‘ 1,68 ‘ 1,85 ‘ 7,66 ‘
‘ Valor presente dos fluxos de caixa ‘ 1,13 ‘ 1,13 ‘ 1,14 ‘ 1,14 ‘ 1,15 ‘ 5,69 ‘
‘ Valor presente acumulado ‘ 1.13 ‘ 2,26 ‘ 3,40 ‘ 4,55 ‘ 5,69 ‘ 5,69 ‘

Fonte: adaptada de Rappaport (2001, p. 69).

Apos a apresentagao do valor presente dos fluxos de caixa em UMC para os
demais periodos, o proximo passo constitui-se na discussio relativa ao prazo
adequado para a realizagdo das projecGes de caixa (3° passo).

c. O prazo de projecao

Para Copeland, Koller e Murrin (2000, p. 249) “o valor da empresa é repre-
sentado pelo valor presente do fluxo de caixa durante o periodo de proje¢ao
explicita, mais o valor presente do fluxo de caixa depois do periodo de proje-
¢ao explicita (valor residual)”, conforme ilustrado na Figura 4.3.
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Figura 4.3 — Periodo de projecao do fluxo de caixa
Fonte: adaptada de Grava (1999, p. 20).

De acordo com as informag6es disponibilizadas na Figura 4.3, o primeiro
termo da equacao é constituido por proje¢des explicitas e detalhadas (MIRAN-
DA; REIS; LEMES, 2006). Lopo et al. (2001) apontam que estas projecoes co-
brem periodos em que os fluxos de caixa podem ser projetados com relativa
confianga de realizacdo e que elas sdo dependentes da natureza do negdcio e
do grau de previsibilidade das variaveis mais importantes para o seu desem-
penho. Conforme esses autores, sdo os principais aspectos a serem considera-
dos na defini¢ao do periodo de proje¢ao: o preco dos produtos; o volume de
vendas; os custos de matérias-primas; as despesas operacionais e as variaveis
macroecondmicas (cambio, juros, etc.) (LOPO et al. 2001). Na pratica, ainda
segundo esses autores, a maioria das avaliagbes compreende periodos que vao
de cinco a dez anos, de acordo com as variaveis acima (LOPO et al. 2001; MI-
RANDA; REIS; LEMES, 2006).

Para Copeland, Koller e Murrin (2000, p. 249) “o uso de premissas simplifi-
cadoras sobre o desempenho da empresa durante esse periodo — por exemplo,
supondo-se uma taxa de crescimento constante — permite que se estime o va-
lor da perpetuidade através do uso de uma das diversas formulas disponiveis”.
A principal simplificacdo é “a suposi¢ao de que a empresa obtera em média o
custo do capital préprio” (REIS, 2002, p. 34), ou seja, a empresa investird, em
média, em estratégias cujo valor presente é zero.

Dessa forma, Rappaport (2001, p. 61) afirma que “o valor presente de qual-
quer perpetuidade ¢ o valor do fluxo de caixa anual previsto dividido pela taxa
de retorno. Para o calculo do valor residual, divide-se o fluxo de caixa opera-
cional antes de novos investimentos pelo custo de capital”. Nestas condi¢des,
a formula apresentada pelo autor ¢ a seguinte:

Fluxo de caixa,,

Valor residual da perpetuidade =
Fluxo de Capital

112



Unidade 4 -

Fluxo de Caixa Descontado

No caso especifico da “Cia. Exemplo”, para o periodo 1, o valor da perpe-
tuidade é $ 57,46 ($ 5,746 / 10%). Este resultado deve ser trazido a valor pre-

sente, ou seja, $ 52,24 ($ 57,46 / 1,10) conforme mostra a Tabela 4.5.

Tabela 4.5 — Valor residual em unidades monetarias constantes (UMC) — milhdes de RS$.

ITENS/PERIODOS 1 2 3 4 5
‘ Fluxo de caixa das opera¢des ‘ 5,75 ‘ 6,37 ‘ 7,02 ‘ 7,75 ‘ 8,57
‘ Valor residual ‘ 57,46 ‘ 63,49 ‘ 70,16 ‘ 77,53 ‘ 85,67
‘ Valor presente no valor residual ‘ 52,24 ‘ 52,47 ‘ 52,71 ‘ 52,95 ‘ 53,19

TOTAIS
‘ 35,43 ‘
‘ 85,67 ‘

‘ 53,19 ‘

Fonte: adaptada de Rappaport (2001, p. 69).

A seguir, o proximo passo € apresentar o valor da empresa (4° passo).

d. O valor da empresa

Com base nas informacGes obtidas até o momento, é possivel calcular o

valor da empresa, somando-se os dois termos da equacio trazidos a valor pre-

sente pelo custo de oportunidade CPMC.
A Tabela 4.6 revela o valor ao final do quinto periodo.

Tabela 4.6 — Valor da empresa em unidades monetérias constantes (UMC) — milh&es de R$.

ITENS/PERIODOS 1 2 3 4 5 TOTAIS
Valorpresente 1,13 1,13 1,14 1,14 1,15 5,69
Valor presente do valor residual 52,24 52,47 52,71 52,95 53,19 53,19
Titulos negociaveis e investimentos 3,00
Valor da empresa 61,89

Fonte: adaptada de Rappaport (2001, p. 69).

De acordo com as informagGes disponibilizadas na Tabela 4.6, Rappaport
(2001, p. 56) afirma que “os fluxos de caixa descontados ao custo de capital
representam o valor da empresa [$ 61,89 no exemplo acima] e entdo a divi-
da é deduzida para obter o valor para o acionista”. Desse modo, conforme
Miranda, Reis e Lemes (2006, p. 62) “tem-se como valor para o acionista $
51,89 ($ 61,89 - $ 10,00)”. Este aspecto exige uma analise mais detalhada, visto
que, ao se deduzir o valor da divida (passivos), obtém-se o valor do Patrimo-
nio Liquido (recursos préprios). Isto significa que o capital de terceiros foi
excluido do calculo do valor (MIRANDA; REIS; LEMES, 2006). Nessa situa-
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¢ao, o CMPC nio teria uma aplica¢do adequada no calculo do valor, pois este
(CMPC) é composto de recursos proprios e também de recursos de terceiros.
Dessa forma, Miranda, Reis e Lemes (2006) advertem que a taxa de desconto
a ser utilizada para céalculo do valor aos acionistas deveria ser de 12% (custo de
oportunidade dos acionistas) e ndo 10% (CMPC).

Na sequéncia, a Tabela 4.7 apresenta a apurac¢ao do valor para o acionista.

Tabela 4.7 — Valor para o acionista em unidades monetarias constantes (UMC) — milhoes de R$.

ITENS/PERIODOS 1 2 3 4 5 TOTAIS
Fluxo de caixa das operagoes 1,24 1,37 1,52 1,68 1,85 7,66
Valor presente dos fluxos de caixa 1,11 1,09 1,08 1,06 1,05 5,40
Valor presente acumulado 1,11 2,20 3,28 4,35 5,40 5,40
Valor residual 47,88 52,91 58,47 64,61 71,39 71,39
Valor presente do valor residual 42,75 42,18 41,62 41.06 40,51 40,51
VP acumulado + valor residual 43,86 44,38 44,90 45,40 45,90 45,90
Titulos negociaveis e investimentos 3,00
(-) Valor de mercado da divida 10,00
Valor para o acionista 38,90

Fonte: adaptada de Rappaport (2001, p. 69).

Segundo Miranda, Reis e Lemes (2006, p. 63), “o calculo é exatamente o
mesmo utilizado no valor da empresa. A tnica diferenca é a utiliza¢ao da taxa
de custo de oportunidade dos acionistas (12%) ao invés do CMPC (10%). Po-
de-se verificar uma diferenca relevante de $12,99 ($ 51,89 - $ 38,90), ou seja,
25%". Tal diferenca é denominada por Martins e Martins (2003, p. 7) como
“Ganho da Divida”.

Agora, ap0s realizar uma leitura atenta desta unidade e fazer uma pesquisa
em outras fontes de referéncia sobre o assunto, vamos nos encontrar na
videoaula. Nao se esqueca de realizar as atividades de aprendizagem e de
participar dos féruns, porque, além de solucionar possiveis davidas, vocé
interage com seus colegas e tutores; em EaD, a interacdo e a cooperacdao
sao muito importantes.




Unidade 4 - Fluxo de Caixa Descontado

RESUMO DA UNIDADE

Esta unidade trata do Fluxo de Caixa Descontado (FCD). Apresenta no-
¢bes introdutdrias sobre o processo de avaliagdo de empresas e 0 mé-
todo do fluxo de caixa descontado, realgando a sua importancia ja que,
conforme a literatura indica, dentre os modelos existentes para a ava-
liagdo de empresas o FCD é tido como aquele que revela a efetiva capa-
cidade de geragao de riqueza de determinado empreendimento. Apds,
exibe uma visao geral sobre avaliagdo de empresas, ja que, conforme
indica a literatura, o valor da empresa deve ser monitorado continua-
mente, pois a todo instante surgem novas informacdes sobre a empresa
e sobre o mercado, que exercem impactos sobre o valor. Em seguida,
mostra o processo de avaliagdo de empresas e destaca a complexidade
desse processo, as multiplas abordagens existentes na literatura passi-
veis de utilizagdo no processo de avaliagdo de empresas e enfatiza que a
qualidade dos dados que alimentam uma metodologia de avaliagdo de
empresas tem grande importéncia, pois, se os dados nio forem confia-
veis, o resultado ficara sempre questionavel. Depois disso, apresenta-se
o Fluxo de Caixa Descontado e suas principais limitagdes, apesar de ser
o método mais utilizado na pratica no processo de avaliagao de empre-
sas. Ao final, descreve-se como se da o processo de avaliagdo de em-
presas por meio do Fluxo de Caixa Descontado através de um exemplo
pratico apresentando as informacdes e os procedimentos necessarios
em cada passo do processo de avaliagdo (o fluxo de caixa das opera-
¢Oes, o custo de capital, o prazo de projecdo e o valor da empresa).

E ATIVIDADES DE APRENDIZAGEM — 6

Apds a exposicdo do método do Fluxo de Caixa Descontado (FDC) para
avaliagdo de empresas, apresentam-se algumas questdes de aprendizagem
e fixagdo do contetudo:

1) No que consiste o processo de avaliagio de empresas?
2) Por que o processo de avaliagdo de empresas é tao complexo?

3) Apresente alguns métodos que podem ser empregados para mensurar o
valor de uma empresa e discorra sobre eles.
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4)

5)
6)

7)

- Curso de Graduagdo em Ciéncias Contabeis

Descreva com suas palavras a metodologia do Fluxo de Caixa Descon-
tado (FDQ).

Quais as principais limitagdes do método apontadas pela literatura?

Quais sdo os dados ou informagdes que devem ser levantados pelos ges-
tores da empresa para que seja possivel mensurar o valor do empreendi-
mento pelo método do Fluxo de Caixa Descontado (FDC)?

Quais os passos que devem ser percorridos pelos gestores da empresa para
que seja possivel a avaliacdo do valor do empreendimento pelo Fluxo de
Caixa Descontado (FDC)? Em sua opinido, qual o passo ou etapa que apre-
senta maior complexidade e demanda maior esforco para sua realizagdo?

"o






Unidade 5

CAaso PRrRATICO

Nesta unidade, com base nos conhecimentos adquiridos ao longo da dis-
ciplina, vocé aprendera como elaborar um or¢amento para um periodo (se-
mestre), de acordo com as premissas apresentadas




Unidade 5 - Caso pratico

e Aempresaatacadista COMERCIAL EXEMPLO LTDA. é de médio porte e
realiza vendas por atacado de uma diversa linha de produtos alimenticios
nao pereciveis, os quais sao vendidos predominantemente para comércios
de pequeno porte em cidades do interior de toda a regiao Sul do Brasil.

e Avenda ¢é feita por representantes auténomos que trabalham por comis-
sdo e possuem uma regido de venda definida.

. Até o momento, a empresa nao havia trabalhado com a ferramenta téc-
nica “or¢amento”.

. Nos ultimos anos, a empresa apresentou um crescimento bastante sig-
nificativo em suas vendas, através do aumento do nimero de represen-
tantes, da informatiza¢do no sistema de envio de pedidos e também pela
sele¢do criteriosa dos produtos oferecidos.

Diante desse quadro, a diretoria resolveu implantar um sistema or¢amenta-
rio, com o auxilio de um consultor (controller), para fazer frente a este desafio
de crescer sem perder o controle nem o rumo.

Seguem, a seguir, as premissas basicas elaboradas pela administra¢ao, em
conjunto com os chefes dos departamentos, de acordo com a metodologia
apresentada pelo consultor:

Ao final, os gestores, solicitam aos profissionais responsaveis pela elabora-
¢ao do or¢amento, os seguintes demonstrativos:

. Balanc¢o Patrimonial Projetado
. Demonstrag¢do do Resultado Projetado
. Fluxo de Caixa Projetado.

OBS: Todos os valores serdao apresentados em R$ mil.

Vocé agora vai ver, na pratica, como é elaborado um “orcamento econémi-
co-financeiro”.
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5.1 ORCAMENTO ECONOMICO-FINANCEIRO

O Quadro 5.1 apresenta o Balanco Patrimonial da Cia. Comercial Exemplo
Ltda., que deve ser observado pela analise do Balanco Patrimonial, enfatizan-
do o Ativo Circulante e o Passivo Circulante.

Comercial Exemplo Ltda.

Balango Patrimonial em 31/12/X1

BALANCO PATRIMONIAL INICIAL

Ativo Passivo
Circulante 560 Circulante 395
Caixa 150 Fornecedores 336
Clientes 360 Comissoes a pagar 17
Estoques 50 Impostos a recolher 42
Ativo nao circulante 432 Patriménio Liquido 597
Imobilizado 480 Capital Social 500
(-) Depr. Acum. 48 Lucros 97
Total do Ativo 992 Total do Passivo +PL 992

Quadro 5.1 - Balango Patrimonial.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Verifica-se que o total do “ativo circulante” é de R$ 560.000,00 (quinhentos
e sessenta mil reais) composto pela conta “caixa”; “clientes” e “estoques”, sen-
do que, quanto ao passivo circulante, apresenta-se um valor de R$ 395.000,00
(trezentos e noventa e cinco mil reais), correspondente a “fornecedores”; “co-
missoes a pagar” e “impostos a recolher”.

Em uma andlise preliminar, poder-se-ia dizer que essa empresa possui um
CCL - Capital Circulante Liquido de R$ 165.000,00 (cento e sessenta e cinco
mil reais). Vale ressaltar que este é um capital disponivel a curto prazo.

Agora, para que seja executado o “orcamento” é necessario que conheca-
mos o “Departamento Comercial da Cia Exemplo”
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5.2 DEPARTAMENTO COMERCIAL

O departamento comercial, com base nas diretrizes e estudos de cenarios
elaboradas pela diretoria, estimou que as vendas mensais ficarao em R$ 500
mil para o periodo projetado.

A politica de vendas da empresa prevé que o recebimento das vendas ocorra
da seguinte maneira: 20% a vista, 40% em 30 dias e 40% em 60 dias.

No Quadro 5.2, apresenta-se o controle das cobrancas dos clientes.

COBRANCA DAS VENDAS A PRAZO - CLIENTES

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Janeiro 180 * 200 200 580
Fevereiro 180 * 200 200 580
Margo 200 200 400
Abril 200 200 400
Maio 200 200
Junho 0
Total 180 380 400 400 400 400 2.160
* Valores referentes ao saldo a receber de clientes, constante no balango inicial.

Quadro 5.2 - Cobranca das vendas a prazo.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Com a previsao mensal de vendas e com o controle das vendas a prazo
constante no Quadro 5.2, pode-se elaborar o controle das vendas a prazo, que
se encontra no Quadro 5.3 — Controle de venda a prazo.

VENDAS A PRAZO — CLIENTES

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 360 580 600 600 600 600 360
(+) Vendas a prazo 400 400 400 400 400 400 2.400
(-) Cobranga (180) (380) (400) (400) (400) (400) (2.160)
Saldo final 580 600 600 600 600 600 600

Quadro 5.3 - Vendas a prazo.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).
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Pode-se verificar que, devido & op¢ao da empresa em vender a prazo, o
saldo a receber de clientes é sempre superior ao volume de recebimentos no

respectivo meés.

Também ¢é de responsabilidade do departamento comercial o controle, o
acompanhamento e o pagamento das comissdes dos representantes, que re-
presentavam 5% sobre os valores recebidos no respectivo més.

O Quadro 5.4 apresenta o controle das comissdes dos representantes:

COMISSOES A PAGAR
Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 17 28 29 29 29 29 17
(+) Comissdes 25 25 25 25 25 25 150
(-) Pagamentos (14) (24) (25) (25) (25) (25) (138)
Saldo Final 28 29 29 29 29 29 29

Quadro 5.4 - Controle da cobranga das vendas a prazo.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Observa-se que a obrigacao de pagamento das comissdes surge no momen-
to da venda e o efetivo pagamento ocorre no més em que a empresa recebe
dos clientes. As demais despesas comerciais para o periodo foram estimadas

em R$ 10 mil por més.

Agora que vocé ja compreendeu a dindmica do departamento de vendas,
vamos conhecer um outro departamento, que é o de compras.

5.3 DEPARTAMENTO DE COMPRAS

E um departamento muito importante para a empresa. Conforme apresen-
tado na Unidade 3, observou-se que ¢ a partir dele que sdo definidos os aspec-
tos econdmico-financeiros da Cia. Exemplo Ltda. e que ele deve trabalhar em
perfeita sintonia com o departamento comercial.

A empresa optou por adotar a politica de estoque minimo de 10% das ven-
das, e a politica de pagamento adotada ¢ a seguinte: 10% a vista, 40% para 30
dias e 50% para 60 dias.
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O Custo das Mercadorias Vendidas representa 60% do valor das vendas.

No Quadro 5.5, apresentam-se a movimentac¢ao dos “estoques”, o “saldo

inicial”; as “compras”; o custo das mercadorias vendidas” e o “saldo final”.

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 50 50 50 50 50 50

(+) Compras 300 300 300 300 300 300 1.800
() CMV (300) (300) (300) (300) (300) (300) (1.800)
Saldo Final 50 50 50 50 50 50

Observe que os valores dos “estoques” nao sofreram alteragoes.

Quadro 5.5 - Controle de estoques de mercadorias.

Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Vocé conheceu o controle de estoques de mercadorias. Sera apresentado, a

seguir, o controle de fornecedores:

No Quadro 5.6 — Pagamento das compras a prazo — fornecedores, esta de-
monstrada a movimentagao financeira quanto ao pagamento dos compromis-

sos da empresa com os fornecedores de mercadorias.

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Janeiro 216 * 120 150 486
Fevereiro 120 * 120 150 390
Margo 120 150 270
Abril 120 150 270
Maio 120 120
Junho 0
Total 216 240 270 270 270 270 1.536
* Valores referentes ao saldo a pagar de fornecedores, constantes no balango inicial.

Quadro 5.6 - Controle do pagamento das compras a prazo — Fornecedores.

Fonte: Adaptado de Moreira (2008).
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Com a defini¢ao do cronograma de pagamento dos fornecedores, é possi-
vel elaborar o préximo quadro, o controle de fornecedores.

No Quadro 5.7, apresenta-se o controle da conta “fornecedores”, quanto a
sua movimenta¢ao num determinado periodo.

FORNECEDORES

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 336 390 420 420 420 420 336
(+)Compras a

270 270 270 270 270 270 1.620
prazo
(-) Pagamentos (216) (240) (270) (270) (270) (270) (1.536)
Saldo final 390 420 420 420 420 420 420

Quadro 5.7 - Controle de Fornecedores.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Observe que os valores da conta “fornecedores” nao sofreram modifi-
cac¢des importantes; contudo, os pagamentos foram executados conforme a
capacidade financeira da empresa.

Agora que vocé ja compreendeu a dinamica do Departamento de Vendas
e Departamento de Compras, vamos conhecer um outro departamento, o
Administrativo.

5.4 DEPARTAMENTO ADMINISTRATIVO

Nesse departamento sao realizados os atos administrativos da Comercial
Exemplo Ltda. Ele é responsavel pelo controle dos méveis e utensilios, e cuida
também das vendas dos produtos oferecidos pela empresa.

Para isso, analisa a concorréncia, faz pesquisas de mercado para conhecer
as necessidades dos consumidores, verifica a necessidade ou nao de publicida-
de, preocupa-se com a qualidade e aprimoramento dos bens ou servigos, etc.

Aos profissionais desse departamento cabe a pratica de toda uma gama de
procedimentos administrativos, sempre com a sinergia das equipes de
vendas. Cabe também o controle e verificacdo de resultados das vendas, in-
cluindo eventual mudanca dos planos tragcados.
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MOVEIS E UTENSILIOS
Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 480 480 480 480 480 480
(+) Compras 0 0 0 0 0 0 0
(-) Baixas 0 0 0 0 0 0 0
Saldo Final 480 480 480 480 480 480

Quadro 5.8 - Controle de moveis e utensilios.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Nota-se que no periodo nao houve alteracao dessa conta.

O Quadro 5.9 apresenta a movimentag¢io da “deprecia¢do acumulada”.

DEPRECIACAO ACUMULADA — MOVEIS E UTENSILIOS

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 48 52 56 60 64 68

(+) Acréscimos 4 4 4 4 4 4 24

(-) Baixas 0 0 0 0 0 0 0
Saldo Final 52 56 60 64 68 72

Quadro 5.9 - Deprecia¢do Acumulada — Controle de méveis e utensilios.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Verifica-se que nao houve alteracao da “depreciacao acumulada”. Esse fato
pode ter acontecido porque, nao houve alteragio, ou seja, aumento da conta
“moveis e utensilios”.

A estimativa das despesas administrativas ¢ de R$ 20 mil por més. A folha
de pagamentos e encargos esta orcada em R$ 30 mil/més. E interessante vocé
fazer uma relagio entre estas duas contas.

Até agora, foram apresentados a vocé o Departamento de Vendas, o Depar-
tamento de Compras e o Departamento Administrativo. A partir desse mo-
mento vocé vai conhecer as Informagdes Adicionais, cuja responsabilidade
normalmente fica a cargo do Departamento de Contabilidade.
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5.5 INFORMACOES ADICIONAIS

As informagbes adicionais sdo fornecidas pelo Departamento Contabil. A
ele compete o controle com relagio a tributagio da Cia. Exemplo Ltda. E
necessario que o Departamento Contabil possua conhecimentos sobre toda a
empresa para que os gestores possam atuar com eficiéncia.

O Quadro 5.10 apresenta os impostos sobre as vendas, tais como ICMS, PIS,
COFINS, etc. Considerando a compensacao dos impostos sobre as mercado-
rias compradas, foi estabelecido o indice de 7% sobre as vendas.

IMPOSTOS SOBRE VENDAS A RECOLHER - ICMS/PIS/COFINS

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 28 35 35 35 35 35

(+) Provisao 35 35 35 35 35 35 210
(-) Pagamento (28) (35) (35) (35) (35) (35) (203)
Saldo final 35 35 35 35 35 35

Quadro 5.10 - Controle de Impostos sobre Vendas a Recolher — ICMS, PIS e FINSOCIAL.

No Quadro 5.11 vocé vai conhecer o controle sobre o Imposto de Renda e
a Contribui¢ao Social. A empresa é optante pela tributa¢ao no regime de lucro
real. A aliquota do Imposto de Renda é de 15% sobre o Lucro antes do IR e a
da Contribui¢ao Social é de 9% sobre a mesma base. Verifique com atencdo a
movimentag¢do do IR e CSLL.

IMPOSTOS A RECOLHER - IR E CSLL

Meses JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Saldo inicial 14 18 18 18 18 18

(+) Provisao 18 18 18 18 18 18 108
(-) Pagamento (14) (18) (18) (18) (18) (18) (104)
Saldo final 18 18 18 18 18 18

Quadro 5.11 - Controle de impostos a recolher — IR e CSLL.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).
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Nota-se que houve pouca movimenta¢ao no periodo e observa-se que o
volume dos tributos provisionados e recolhidos foram constantes. Vale ressal-
tar a importancia de se realizar uma andlise horizontal, ou seja, de periodos
anteriores, e comparar os resultados deste semestre. Os gestores devem estar

cientes de todas as movimentacdes.

No Quadro 5.12 apresenta-se o “Controle dos Lucros Acumulados”. Res-
salta-se que no periodo projetado nao houve previsao para a destinagdo dos
lucros, o que tradicionalmente ocorre na primeira reunido da diretoria apos o
fechamento do balango de dezembro, sendo que esse resultado deve ser divul-

gado entre todos os envolvidos.

LUCROS ACUMULADOS

Unidade 5 - Caso pratico

Meses

JAN

FEV

MAR

ABR

MAI

JUN

TOTAL

Saldo inicial

97

155

213

271

329

387

97

(+) Lucro Liquido

58

58

58

58

58

58

348

(-) Destinagao

0

0

0

0

Saldo final

155

213

271

329

387

445

445

Observa-se que, em func¢do dos resultados positivos, houve movimentagao
dos lucros acumulados, com um aumento crescente para o final do semestre,
isso devido ao saldo inicial registrado em cada més.

A seguir, no Quadro 5.13, apresenta-se um balango patrimonial projetado.

Quadro 12 - Controle dos lucros acumulados.

Fonte: Adaptado de Moreira (2008).
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ATIVO JAN FEV MAR ABR MAI JUN
Ativo Circulante 698 791 853 915 977 1.039
Caixa 68 141 203 265 327 389
Clientes 580 600 600 600 600 600
Estoques 50 50 50 50 50 50
Imobilizado 428 424 420 416 412 408
Mobveis e utens. 480 480 480 480 480 480
() Depr. acum. 52 56 60 64 68 72
Total do Ativo 1.126 1.215 1.273 1.331 1.389 1.447
PASSIVO
Circulante 471 502 502 502 502 502
Fornecedores 390 420 420 420 420 420
Comis. a pagar 28 29 29 29 29 29
Impostos a rec. 53 53 53 53 53 53
PATRIMONIO LIQUIDO 655 713 771 829 887 945
Capital social 500 500 500 500 500 500
Lucros 155 213 271 329 387 445
Total do Passivo +PL 1.126 1.215 1.273 1.331 1.389 1.447

Quadro 5.13 - Controle balango patrimonial projetado.

Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Nesse caso, pode-se observar que os profissionais responsaveis pela empre-
sa realizaram uma proje¢io do que pode ocorrer num determinado periodo.
Assim, os gestores podem ficar cientes do status quo da empresa.
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Descri¢ao JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Receita bruta 500 500 500 500 500 500 3.000
(-) Imp. s/vendas (35) (35) (35) (35) (35) (35) (210)
(-) Comis. s/vendas (25) (25) (25) (25) (25) (25) (150)
Receita liquida 440 440 440 440 440 440 2.640
() CMV (300) (300) (300) (300) (300) (300) (1.800)
Lucro bruto 140 140 140 140 140 140 840
(-) Desp. comercial (10) (10) (10) (10) (10) (10) (60)
(-) Desp. admin. (50) (50) (50) (50) (50) (50) (300)
(-) Depreciagao ©) © ) “) “) 4 (24)
Lucro operacional 76 76 76 76 76 76 456
(+) Rec. ndo oper. 0 0 0 0 0 0 0
Lucro antes do IR 76 76 76 76 76 76 456
(-) Provisao IR e CS (18) (18) (18) (18) (18) (18) (108)
Lucro liquido 58 58 58 58 58 58 348

Quadro 5.14 - Demonstra¢io do resultado projetado.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Na Demonstrac¢io do resultado projetado podem ser observadas as movi-
mentag¢bes que poderdo ocorrer em decorréncia da projecao dos profissionais.
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FLUXO DE CAIXA PROJETADO

Descri¢io JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL
Entradas 280 480 500 500 500 500 2.760
Vendas  vista 100 100 100 100 100 100 600
Vendas a prazo 180 380 400 400 400 400 2.160
Saidas 362 407 438 438 438 438 2.521
Compras a vista 30 30 30 30 30 30 180
Compras a
216 240 270 270 270 270 1.536
prazo
Comissoes
14 24 25 25 25 25 138
pagas
Pessoal e enc. 30 30 30 30 30 30 180
Desp. admin. 20 20 20 20 20 20 120
Desp. comer-
2 10 10 10 10 10 10 60
ciais
Tributos 42 53 53 53 53 53 307
Saldo inicial 150 68 141 203 265 327 150
Variagao (+ / -) (82) 73 62 62 62 62 239
Saldo final 68 141 203 265 327 389 389

Quadro 3.15 - Fluxo de caixa projetado.
Fonte: Adaptado de Moreira (2008).

Nesse caso, pode-se observar que os profissionais responsaveis pela empre-
sa realizaram uma proje¢do do que pode ocorrer num determinado periodo.
Neste exemplo, foram apresentados seis meses de estudo.

Moreira (2008) ressalta a necessidade de se realizarem as analises vertical
e horizontal da demonstracdo de resultados e das contas do balango pa-
trimonial; e para aperfeicoar ainda mais esta analise devem ser realizadas
também as analises do ponto de equilibrio e da margem de seguranca ope-
racional, bem como a analise da alavancagem operacional e financeira.

Este assunto vocé vai estudar em outras disciplinas.

Agora assista a videoaula referente a esta unidade.
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Unidade 5 - Caso pratico

RESUMO DA UNIDADE

Nesta unidade, vocé conheceu na pratica como funciona uma empre-
sa e seus departamentos. Primeiramente, foi apresentado o orcamento
econdmico-financeiro; em seguida, o departamento de comercial; o de
compras; o administrativo; e para complementar, as “informacdes adi-
cionais”, que sao fornecidas pelo Departamento Contabil. A ele compe-
te o controle com relagao a tributagao da Cia. Exemplo Ltda., nomen-
clatura apresentada para o tipo de empresa estudada. E necesséario que
o departamento contabil possua os conhecimentos relativos a empresa
como um todo, para que os gestores possam atuar com eficiéncia. Ao
final foram apresentados o balanco patrimonial projetado, a demons-
tracio de resultado projetada e o fluxo de caixa projetado. E ressaltada
ainda, a necessidade da analise do ponto de equilibrio e da margem
de seguranca operacional, bem como da alavancagem operacional e
financeira. Os valores apresentados deverdo expressar a verdade, como
condicionante do processo.

E ATIVIDADES DE APRENDIZAGEM — 7

1)

2)

3)

4)

Por que é necessario conhecer todos os setores da empresa para se ela-
borar um Balango Patrimonial Projetado; uma Demonstragdo de Resul-
tado Projetada e um Fluxo de Caixa Projetado?

O que compete ao Departamento de Contabilidade, com relacdo a este
assunto?

Por que é necessario fazer uma analise vertical e horizontal das Demons-
tragoes?

Com base em seus conhecimentos, elabore um “fluxo de caixa projeta-
do”. O seu estudo podera ser realizado com visita a uma empresa, para
coletar as informagdes necessarias ao preenchimento do modelo abaixo.
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Descrigao JAN FEV MAR ABR MAI JUN TOTAL

Entradas

Vendas 4 vista

Vendas a prazo

Saidas

Compras a vista

Compras a prazo

Comissoes pagas

Pessoal e enc.

Desp. admin.

Desp. comerciais

Tributos

Saldo inicial

Variacio (+ / -)
Saldo final
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