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Demonstração de resultado

A demonstração do resultado do exercício, conforme o próprio nome sugere, demonstra o resultado obtido pela empresa em determinado período, isto é, o lucro ou o prejuízo. É importante notar que, enquanto o balanço patrimonial representa a posição da empresa em determinado momento, a demonstração do resultado acumula as receitas, os custos e as despesas relativas a um período de tempo, mostrando o resultado e possibilitando conhecermos seus componentes principais. Por exemplo:

Por exemplo

Na Companhia Brasileira de Distribuição – CBD –, mais conhecida como a rede de supermercados Pão de Açúcar, o encerramento do balanço anual ocorre sempre no dia 31 de dezembro de cada ano. Muito bem, vamos nos ater ao ano de 2003. O DRE da CBD em 31/12/03 apresentou o comportamento das receitas e despesas ocorrido entre o dia 01/01/03 e 31/12/03, mas o Balanço Patrimonial da CBD encerrado em 31/12/03 mostrou um retrato do ativo e do passivo naquela data. Para efeito de DRE, a partir de 01/01/04 tudo recomeça, para efeito de Balanço Patrimonial, a vida continua. 
LINK
Ilustração: 2 figuras 1 executivo alegre e outro triste frente a um gráfico de resultados da empresa


Supondo que a Empresa Beta – que opera na confecção de calçados –, no exercício social encerrado em 31/12/03 tenha apresentado as seguintes demonstrações financeiras:
                  Balanço Patrimonial

	              Ativo      $                               Passivo             $

	   Caixa/Bancos              20              Fornecedores                   120

	   Contas a receber       160              Empréstimos bancários      70

	   Estoques                   150              Salários/encargos sociais  14

	   Outros                        38              Provisão p/IR e CS            15

	                                                      Credores diversos             10

	   Ativo circulante      368               Passivo circulante        229 

	   Investimentos             20              Empréstimos banc. LP        90

	   Imobilizado               286              Debêntures                       30

	   Deprec. acumulada    (90)             Pass. Exigível LP          120

	   Ativo Permanente  216               Capital social                  180

	                                                      Reservas de capital           15

	                                                      Reservas de lucro             40

	                                                      Patrimônio Líquido      235

	   Total do Ativo         584              Total do Passivo           584                                                           


               Demonstrativo do resultado do exercício

	         Vendas líquidas                               1.400

	         (-) CPV                                               (770)

	         Lucro bruto                                        630

	         Despesas Administrativas                     (140)

	         Despesas de vendas                             (210)

	         Despesas de depreciação                       (30)

	         Lucro operacional                              250

	         Despesas Financeiras                             (63)

	         Lucro antes do IR/CS                         187

	         Provisão p/IR/CS (25%)                         (47)

	         Lucro líquido                                      140

	         Menos: Dividendos p/ ações ord.           (100)

	         Para reserva de lucros                            40   


O nosso objetivo é o Planejamento Financeiro de curto prazo, logo, de imediato teremos que projetar o DRE para os próximos doze meses. Como fazer? Um método simples para desenvolver uma demonstração de resultado pro forma é o método da porcentagem de vendas. 

De posse da projeção de vendas para os próximos doze meses, devemos observar o último exercício social à razão entre as contas do DRE com as vendas líquidas aplicando-se os mesmos percentuais no balanço de resultados pro forma. 


A vantagem deste método é ser ele de fácil implementação. A desvantagem é não ser especialmente útil para os administradores, uma vez que um dos objetivos dos administradores operacionais é limitar o crescimento de certos itens, tais como custos e estoque, de forma a melhorar a lucratividade. 

Logo, a abordagem da porcentagem implica que a empresa não receberá os benefícios que resultam dos custos fixos quando as vendas estão aumentando. Evidentemente, a recíproca também será verdadeira quando ocorrer contração nas vendas. Portanto, em situação de aumento nominal das vendas, o método da porcentagem tende a subestimar os lucros. Quando as vendas estão caindo, o método tende a superestimar os lucros. 

Supondo-se que a Empresa Beta tenha projetado para o ano de 2004 um acréscimo nominal nas vendas de 20%. Certamente uma série de fatores influenciou a alta direção da empresa em projetar estes 20% de variação nominal, a saber:

· crescimento histórico de vendas da empresa; 

· nível de atividade econômica e demanda global no segmento de calçados; 

· capacidade de produção da empresa e de seus concorrentes;

· projeção de inflação; as campanhas publicitárias, descontos promocionais e termos de crédito. 

É evidente que, se a previsão de vendas estiver errada, as conseqüências podem ser sérias. Inicialmente, se o mercado se expande mais do que a empresa se preparou para crescer, a mesma não será capaz de satisfazer a demanda. Seus clientes acabarão comprando produtos dos concorrentes e Beta perderá participação no seu mercado.
Por outro lado, se as projeções são muito otimistas, Beta poderá acabar com excesso em fábrica, equipamento e estoque. Isso significaria baixos índices de giro, altos custos por depreciação e armazenagem e, possivelmente, baixas de estoque obsoleto. Tudo isso resultaria em uma baixa taxa de retorno sobre o patrimônio líquido que, por sua vez, diminuiria o preço da ação da empresa. Se a Empresa Beta tivesse financiado uma expansão desnecessária com dívidas, seus problemas se acumulariam. Assim, uma previsão de vendas exata é crítica ao bem-estar da empresa.

Com base no DRE encerrado em 31/12/03 da Empresa Beta observou:
	CPV/Vendas    (  $ 770/$ 1.400 = 0,55 ou 0,55 x 100 = 55%


	Lucro Bruto/Vendas    (   $ 630/$ 1.400 = 45%


	Despesas Administrativas /Vendas    (   $ 140/$1.400 = 10%


	Despesas de vendas/Vendas    (   $ 210/$ 1.400 = 15%


	Despesas Financeiras/Vendas   (   $ 63/$ 1.400 = 4,5%


	Para o ano de 2004 a empresa projeta crescimento nominal nas vendas de 20%: $ 1.400 x 1,20 = $ 1.680



Demonstração de resultados da Empresa Beta para 31/12/04 (Em $)

	Vendas líquidas                       $ 1.680

	(-) CPV                                  ($ 924) 

	Lucro bruto                            $  756

	Despesas Administrativas         ($ 168)

	Despesas de vendas                ($ 252)

	Despesas de depreciação         ($ 30)

	Lucro Operacional                  $ 306

	Despesas financeiras                ($ 76)

	Lucro antes do IR                   $ 230

	Provisão p/IR (25%)                 ($ 57)

	Lucro líquido                           $ 173

	(Menos) Dividendos p/acion      ($ 121)

	Para lucros acumulados         $  52                               


A demonstração do DRE pro forma poderia ser elaborada subdividindo-se os custos e a despesas em componentes fixos e variáveis, já que, na projeção pro forma operada considerou-se que praticamente todos os custos ou despesas fossem variáveis. Portanto, vamos projetar novamente o DRE pro forma da Empresa Beta para o ano de 2004.

Demonstração de resultados da Empresa Beta (Em $)

                                             31/12/03            Projetado

                                                                         31/12/04
	  Vendas líquidas                         1.400                    1.680 

	  (-) CPV                                 

	  Custo fixo                                  (308)                    (308)

	  Custo variável (0,33 x vendas)    (462)                    (554)                   

	  Lucro bruto                                630                       818    

	  Despesas Administrativas

	  Despesas adm. fixas                   (112)                     (112)

	  Desp. Variáveis (0,02 x vendas)    (28)                      (34) 

	  Despesas de vendas  

	  Despesas  fixas                           (42)                       (42)

	  Desp. Variáveis (0,12 x vendas)   (168)                     (202)

	  Despesas de depreciação          (30)                      (30)

	  Lucro operacional                      250                       428   

	  Despesas Financeiras                  (63)                       (63)

	  Lucro antes do IR                      187                      365

	  Provisão p/IR (25%)                    (47)                      (91)

	  Lucro líquido                             140                      274


A mudança no critério de projetar o DRE apresenta um impacto sobre, por exemplo, o lucro líquido, pois, pelo método da porcentagem o DRE pro forma apresenta $ 173, enquanto que, pelo método da divisão dos custos/despesas fixos, o lucro líquido sinaliza $ 274. 
Neste caso, o lucro líquido ficou subestimado. Mas a recíproca seria verdadeira se, ao invés de aumento de 20% nas vendas, ocorresse uma queda de 20% nas vendas nominais. 
Neste caso, o lucro líquido estaria sendo projetado de forma superestimada em função dos custos/despesas fixos. Convém ressaltar que, nesta projeção, optou-se por manter o mesmo valor para a despesa de depreciação, assim como manter a mesma alíquota para a provisão do imposto de renda. A alíquota do imposto de renda costuma aumentar à medida que o lucro aumenta.  

Balanço Patrimonial Projetado
Suponha que a Empresa Beta financie 80% das suas vendas, logo, para cada $ 100 de vendas, $ 80,00 serão bancados pela Empresa Beta. 
Dúvida: Qual é a origem da rubrica “Contas a Receber”?
Resposta: Vendas a prazo, é evidente.
Portanto, este ativo terá que aumentar se as vendas aumentarem. 
Ilustração: um cliente entrando na Casa Bahia e comprando uma geladeira em 10 prestações

Dúvida: Se ocorrer um aumento nas contas a receber e este aumento provocar um aumento correspondente no ativo total o que irá acontecer?
Resposta: É evidente que o total do passivo será afetado na mesma proporção, pois, o total do ativo terá que bater com o total do passivo.
Mas esta resposta traz em sua envergadura o seguinte detalhe: aumentos no passivo significam necessidade de fontes de recursos, ou seja, quando há aumento no ativo total, automaticamente, uma fonte terá que ser providenciada; seja esta originada no passivo circulante, no exigível de longo prazo ou no capital próprio. 

Ilustração: mostrar uma sala cheia de geladeira, fogão, máquina de lavar, forno de microondas, etc. Mostrar um estoque.

Dúvida: Ditar uma outra rubrica do ativo que estaria ligada diretamente com as vendas? 
Resposta: Estoques.
Se você pensar em aumentar as vendas, de imediato existem grandes chances de aumento no nível dos estoques. Logo, surge outra dúvida: Qual será a fonte de recursos? 
Resposta: Se este aumento dos estoques provocar aumento do ativo total, as fontes terão que vir do passivo. 
Outra rubrica que poderia ser afetada no ativo com um aumento nas vendas seria a rubrica caixa. Mas pode-se questionar: e se a política de vendas a prazo mudar e a de estoques também? Se o mercado comportar as mudanças, muito bem, é bem provável que um aumento nas vendas exija crescimento menos que proporcional no caixa, nos estoques e nas contas a receber de clientes. Aliás, esta é uma luta diária e contínua de todo administrador de empresas.

Pode ser razoável supor que caixa, contas a receber e estoque sejam proporcionais às vendas, mas será que o montante das instalações e equipamento líquidos aumentaria ou cairia conforme aumentam ou caem às vendas? Depende. Muitas empresas, ao adquirirem as instalações e equipamentos líquidos com freqüência instalam maior capacidade do que necessitam atualmente, devido às economias de escala.

Imagine-se uma empresa que possua uma capacidade instalada de 100 unidades físicas e supondo que a economia esteja passando por um período recessivo e que a empresa esteja operando com 70% da capacidade instalada. À medida que a economia for se recuperando e a empresa for absorvendo mais e mais de sua capacidade instalada, até alcançar os 100% da capacidade, os aumentos nas vendas não serão correspondidos por gastos nas instalações. É evidente que a empresa, antes de chegar aos 100% da capacidade instalada, caso a economia sinalize confiança, optará por aumentar a sua capacidade instalada. 
Ilustração: mostrar uma fábrica com 10 máquinas mas somente 7 estão funcionando e com pessoas trabalhando. Mostrar 3 máquinas ociosas.
Mas algumas empresas, porém, de fato têm um relacionamento fixo entre as vendas e as instalações e equipamentos, mesmo no curto prazo. Por exemplo, novas lojas em muitas redes de varejo alcançam as mesmas vendas durante seu primeiro ano que as lojas existentes da rede. Então, o único meio desses varejistas crescerem está em adicionar novas lojas, o que resulta em um forte relacionamento proporcional entre os ativos fixos e as vendas. 
Dispomos de diferentes abordagens para a elaboração do balanço patrimonial projetado e, provavelmente, a técnica criteriosa seja a mais popular delas. O uso dessa técnica na elaboração do balanço patrimonial projetado envolve estimar certas contas e calcular o valor de outras. Quando essa técnica é empregada, o financiamento externo necessário serve para fazer o balanço “bater” e, para sua aplicação, é preciso fazer inúmeras suposições.  
Ainda com base na Empresa Beta, tomando-se por base o exercício social encerrado em 31/12/03, para o exercício social de 2004 as suposições seriam:

Fórmulas
Fórmulas
Rotação de contas a receber = (contas a receber/Vendas líquidas) x 360
Rotação de estoques = (estoques /CPV ou CMV) x 360
Rotação de fornecedores = (fornecedores /CPV ou CMV) x 360
Balanço encerrado em 31/12/03
Rotação de contas a receber = (160 /1400) x 360 = 41 dias
Rotação dos estoques = (150 /770) x 360 = 70 dias
Rotação de fornecedores = (120 /770) x 360 = 56 dias
Balanço projetado para 31/12/04
Rotação de contas a receber ( 41dias=(contas a receber /1.680) x 360
Contas a receber = $ 191
Rotação dos estoques ( 70 dias = (estoques /924) x 360
Estoques = $ 180
Rotação de fornecedores ( 39 dias = (fornecedores /924) x 360
Fornecedores = $ 100 

Balanço Patrimonial projetado, usando a técnica criteriosa, para a Empresa Beta – 31/12/04 

	              Ativo            $                      Passivo             $

	   Caixa/Bancos              21              Fornecedores                   100

	   Contas a receber       191              Empréstimos bancários       60

	   Estoques                  180               Salários/encargos sociais    16

	   Outros                       40               Provisão p/IR e CS             57

	                                                      Credores diversos               11

	

	   Ativo circulante      432               Passivo circulante        244 

	   Investimentos             22              Empréstimos banc. LP        80

	   Imobilizado               286              Debêntures                         5

	   Deprec. acumulada  (120)              Pass. Exigível LP            85

	

	   Ativo Permanente  188               Capital social                  180

	                                                      Reservas de capital           15

	                                                      Reservas de lucro             92

	                                                      Patrimônio Líquido      287

	                                                        Financiamento total

	                                                        Necessário                       4 

	

	  Total do Ativo         620                Total do Passivo           620                                                           


Observe que o total do ativo e o total do passivo, evidentemente, devem fechar com o mesmo valor, $ 620. Porém, algo chama a atenção, o valor de $ 4, referente a Financiamento total Necessário ou Financiamento Externo Necessário, ou ainda, Fundos Adicionais Necessários. 
Na técnica “criteriosa”, o financiamento externo necessário constitui-se no valor necessário para o fechamento das contas. Esse valor expressa o levantamento por meio de empréstimo de longo prazo junto a bancos ou quem sabe pela emissão de títulos de dívida de longo prazo, ou ainda, pela venda de novas ações que a empresa deverá obter junto ao mercado financeiro, local e/ou no resto do mundo.   

Na hipótese de o valor do financiamento externo necessário ser negativo, tem-se a indicação de excesso de recursos e, nesse caso, os recursos podem ser destinados ao pagamento de empréstimos, recompra de ações ou pagamento de dividendos. 

É evidente que as técnicas adotadas para a projeção, tanto do DRE pro forma quando do Balanço Patrimonial, não são 100% perfeitas. Existem limitações. Em ambientes muito turbulentos, em termos econômicos evidentemente, os dados passados da empresa perdem muito da sua consistência como fator de previsão futura. 
Também é importante observar: as previsões de caixa, contas a receber, estoques e captação de recursos tanto de empréstimos como de emissão de novas ações, em ambientes em que o crédito é escasso e caro, assim como os mercados de capitais pouco desenvolvidos, tornam-se difíceis de se concretizarem.
Entretanto, tais incertezas não são justificativas para que não se opere o planejamento financeiro tanto de curto quanto de longo prazo. A hipótese de uma empresa de grande porte operar sem planejamento é muito remota. E mais: são raros os casos de empresas que planejam o fracasso, mas boa parte das empresas que fracassam falharam no planejamento. 

Resumo
O DRE apresenta o resultado (lucro ou prejuízo contábil) experimentado em determinado exercício social, enquanto o Balanço Patrimonial apresenta a posição da empresa em determinado momento. 

A projeção do DRE poderá ocorrer por meio do método da porcentagem de vendas ou método de previsão de índices constante, o qual supõe, inicialmente, que todos os custos/despesas, com exceção da depreciação e, evidentemente, da alíquota do imposto de renda, são porcentagens específicas de vendas. A vantagem deste método é ser de fácil implementação. A desvantagem é não ser especialmente útil para os administradores, visto ser um dos objetivos dos administradores operacionais limitar o crescimento de certos itens, tais como custos e estoque, de forma a melhorar a lucratividade.

Outra maneira de se projetar o DRE pro forma seria mediante a subdivisão entre os custos e as despesas por meio dos seus componentes fixos e variáveis.

Com relação à projeção do balanço patrimonial dispomos de diferentes abordagens. Provavelmente a técnica criteriosa seja a mais popular. O uso dessa técnica na elaboração do BP projetado envolve estimar certas contas e calcular o valor de outras. Quando essa técnica é empregada, o financiamento externo necessário serve para fazer o balanço “bater”, para sua aplicação, é preciso fazer inúmeras suposições.

Quando da projeção do BP, dentro da técnica criteriosa, ao defrontar-se com Financiamento Externo Necessário, o levantamento dos recursos poderá acontecer por meio de empréstimos bancários, emissão de títulos de dívidas ou, ainda, pela venda de novas ações. 

Segundo Gtman (1997), o método da porcentagem de vendas ou método de previsão de índices constante supõe, inicialmente, que todos os custos/despesas, com exceção da depreciação e, evidentemente, da alíquota do imposto de renda, são porcentagens específicas de vendas. 





(    Um saldo mínimo de caixa desejado seria $ 21.


(    As contas a receber e os estoques irão manter a rotação observada em 31/12/03.


(    A rubrica “outros” no ativo circulante irá aumentar para $ 40.


(    O ativo permanente: a rubrica investimento irá para $ 22; a depreciação será de $ 30.


(    A rotação de fornecedores sofrerá um decréscimo.


(    A provisão para o imposto de renda será de 25% sobre o lucro operacional.  


(    A rubrica empréstimos bancários de curto prazo irá passar para $ 60, em 31/12/04.


(    A rubrica Salários/encargos sociais será de $ 16.


(    A rubrica “credores diversos” será de $ 11.


(    A rubrica Empréstimos de Longo Prazo irá passar para $ 80.


(    A rubrica Debêntures terá o valor de $ 5.


(    A Empresa irá distribuir $ 121 em dividendos. 
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