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RESUMO

Globalizagao, estabilidade econémica e velocidade da informacdo sao
topicos pertinentes ao mundo moderno. A tomada de decisbes exige cada vez
mais informagdes com qualidade e rapidez, impondo portanto, aos profissionais
de contabilidade uma evolugdo constante no preparo das informagdes
gerenciais e das demonstragdes contabeis.

Partindo desse principio, €& importante que tais demonstracdes
possibilitem o entendimento da situagcao patrimonial da empresa e também que
permitam estabelecer parametros comparativos com as demais empresas que
operam no mesmo setor.

Entretanto, ndo se deve esquecer de que a elaboragcdo de balangos
também responde a critérios que muitas vezes nao permitem aos usuarios da
contabilidade e, em especial aos que se localizam externamente as empresas
analisadas, o seu claro entendimento.

Assim, da mesma forma que os profissionais que exercem a
contabilidade devem constantemente se aperfeicoar e trabalhar para a
evolucdo da disciplina como um todo, também o usuario externo da
contabilidade deve ter em mente essas limitagcdes e procurar alternativas aos
problemas.

No presente trabalho, procura-se, com base no estudo das
contabilizacbes de fatos que ocorrem no setor de construgcdo civil leve,
demonstrar que uma série de fatores inerentes a sua atividade prejudica a
compreensao das suas demonstragdes contabeis quando interpretadas sob a
otica da analise tradicional de balangos, exigindo de seus usuarios externos,
portanto, um esforco maior de entendimento, que passa por algumas
adequacgdes nas demonstragdes, de forma a adapta-las para a analise.



ABSTRACT

Globalization, economic estabilization and velocity of information are
courrently topics of the modern world. Decision making demands fast e qualified
information, therefore, for the accounting professions, a constantly evolution in
preparing the managerial information and financial statements.

Starting for this principle, it is important that these financial statements
permit the full comprehension about the patrimonial situation of a company and
also allow to stablish comparative parameters with the other companies which
operate in the same sector.

However, we could not forget that the elaboration of the financial
statements follows some standards that many times do not permit a clear
meaning for the accounting users, and specially those who are out of the
analyzed companies.

Therefore, just as professionals who do the accounting need constantly
toimprove themselves and work for the evolution of the discipline, external
users of accounting should keep in mind these technical limitations and look for
alternatives in order to solve problems.

This work aims, based on the study of accountancy of the facts which
happens in the estate companies, to show that a serie of factors inherent of
their proper activity harm the comprehension of their financial statements when
they are analyzed under the optics of the traditional balance sheet analysis,
demanding an extra effort, passing for some adjustments in their financial
statements in order to adapt for the analysis.



1 - INTRODUGAO

1.1 — Contextualizag¢ao do setor da construgao civil

Diniz Filho (1995:19), discutindo a importéncia de se classificar o setor
de construcao civil, menciona ndo haver consenso em relacdo a uma divisao

por categoria operacional:

“A Secretaria de Planejamento do Estado de S&do Paulo propée a divisdo
em quatro subsetores: construcdo pesada, edificacbes, montagem
eletromecanica e servigos especificos de engenharia... o IBGE, por sua
vez, divide em trés subsetores, a saber: incorporagdo de imoveis,
inclusive loteamentos; obras que incluem: edificagbes, obras viarias,
grandes estruturas e obras de arte (montagens industriais, obras de

urbanizagao, etc.) e servigos de construgao civil.”

Costa (2000:13-31), por sua vez, divide o setor em dois grandes grupos

a saber:

a) empresas de engenharia e construcéo civil: aquelas que executam obras

para terceiros sob administracdo ou sob empreitada;

b) empresas de atividade imobilidria: compreendendo o desmembramento

de terreno, loteamento, incorporagcao de imdveis, construgcao prépria ou



em condominio, locacdo de imoveis proprios ou de terceiros e

administragao de centros comerciais, shopping centers.

Tachizawa, apud Diniz Filho (1995:20), divide o setor em quatro

subsetores:

a) construcao civil pesada: englobando toda a area de infra-estrutura;

b) edificacbes habitacionais: referindo-se a construgdo de casas,

apartamentos ...;

c) edificacbes ndo habitacionais: que correspondem a construgao de areas

industriais, comerciais ...;

d) servicos de engenharia: que acompanham todos os subsetores da

construcgao civil destacados.

Diniz Filho (1995:20-21) conclui com os seguintes conceitos:

a) empresas imobilidrias: exercem intermediagdo na compra, venda e

locacdo de imodveis; administram condominios e imdveis de terceiros;
compram e vendem iméveis; administram ou participam de loteamentos

de terrenos e areas rurais e incorporam shopping centers;



b) empresas de construcdo civil: exploram a atividade de construgao

prépria, para futura comercializagdo ou construgao para terceiros (por

empreitada ou por administragio).

Baseando-se nas definicdes ora expostas, opta-se por subdividir o setor

em dois grandes grupos: construgao civil pesada e leve.

O primeiro dedica-se a execugao de grandes obras de infra-estrutura
encomendadas principalmente pelo setor publico, dada a necessidade de
construcdo de portos, barragens, aeroportos, rodovias, ferrovias e
implementacao de estrutura de saneamento basico e de mineragao, reformas,
instalacdes elétricas, hidraulicas, industriais e obras de arte. Tais servigos sao
designados como obras por empreitada ou por administragdo e as empresas

chamadas de empreiteiras.

O segundo executa empreendimentos residenciais, comerciais e
loteamentos, tendo no setor privado seu principal cliente. Esses, por sua vez,
sao conhecidos como obras por construgdo, incorpora¢cdo de imoveis e obras
por loteamento de terrenos. As empresas que exercem essas atividades sao
conhecidas como construtoras, incorporadoras, loteadoras ou simplesmente

como imobiliarias.

A construcdo civil pesada €& responsavel por realizar obras de
consideravel porte, exigindo elevados recursos técnicos. Tem como

participantes dessa atividade grandes empresas, muitas vezes de importantes



grupos econdmicos. Acredita-se que pela soma desses fatores € que se
designam como construgao civil pesada, definicdo encontrada nos autores e

o6rgao mencionados.

Em decorréncia de os maiores clientes dos servicos executados na
construcao civil pesada serem do setor publico, as empresas passam por
processos licitatérios nos quais devem comprovar habilitagdo juridica,

qualificagcao técnica, qualificagdo econémico-financeira e regularidade fiscal.

O maior problema do setor, e com certeza o elemento que mais
caracteriza suas empresas, diz respeito aos prazos de realizacdo das obras,
que geralmente séo longos. Os principais custos sao decorrentes de material,

mao-de-obra e equipamentos.

Como consequéncia desse longo ciclo operacional, um grande problema
para as empresas de construcao civil pesada é a conciliacdo do andamento da
obra com o faturamento recebido, de forma a minimizar a necessidade de
recursos. Além desses aspectos de fluxos de caixa, as empresas ficam sujeitas
a diversos elementos externos que as afetam, tais como: fatores climaticos,
mao-de-obra com alta rotatividade e baixa qualificagao, dispersdao geografica,
fornecedores de insumos oligopolizados e a politica governamental, que sem
duvida é o fator de maior peso e que expde as empresas desse segmento aos

planos de governo e seus respectivos riscos.



O termo construcdo civil leve existe em fungcdo do tamanho dos
empreendimentos executados quando comparados ao porte das obras da
construgdo civil pesada. Empreendimentos residenciais, comerciais e
loteamentos sdo obras menores quando comparadas a estradas, viadutos e
pavimentacdes, por exemplo; mas da mesma forma que as empreiteiras, as
empresas de construcdo civil leve - conhecidas como construtoras,
incorporadoras, loteadoras ou imobiliarias - também possuem ciclos
operacionais longos, necessitando elevados recursos para administrar os seus

fluxos de caixa.

Por outro lado, se grande parte das empreiteiras estao ligadas ao setor
publico, ja as construtoras/incorporadoras operam mais com o setor privado.
Assim, tais empresas nao estdo expostas aos projetos e or¢camentos do
governo para execucgao de obras, mas dependem das politicas habitacionais e
das linhas de financiamento concedidas ao setor, principalmente do Sistema

Financeiro da Habitagdo (SFH) e do Sistema Financeiro Imobiliario (SFI).

O setor é composto, em sua maior parte, por empresas de pequeno e
meédio portes e dentre os diversos fatores que o afetam, tém-se: crescimento
populacional, nivel de renda e sua distribuicdo, condicbes para aquisicao do
imovel, fatores climaticos, mao-de-obra e fornecedores oligopolizados de

matéria-prima.

A construcado civil possui especial importadncia para a economia e 0s

motivos para isso sao diversos. Dela depende a responsabilidade da



construcdo ou ampliagdo de estradas que proporcionam melhorias na
circulagao de produtos e mercadorias, com incremento na economia. Reformas
e restauragcdo de prédios que zelam pela conservagcdo do patrimdnio
arquitetbnico e histérico como forma de preservar a memoria coletiva. A
urbanizacao de areas permite um melhor convivio no espaco publico. Obras de
saneamento vém ao encontro da qualidade de vida da populagdo. Tem-se,
finalmente, a questdo da construcdo da moradia, talvez a maior

responsabilidade das empresas do setor.

Além desses e de outros fatores, nao se pode perder de vista uma outra
responsabilidade do setor: a criagdo de empregos voltados a pessoas sem
qualificacdo. Trata-se de um grande paradoxo: ao mesmo tempo que a
construgcado civil reafirma-se como grande empregadora de uma parcela
imensa de trabalhadores sem qualificacdo técnica - sendo que
aproximadamente 90% do total s&do analfabetos (Serasa S/A. 2001),
deserdados da globalizagédo, que dificiimente seriam empregados por outro
setor -, as empresas sofrem com a dificuldade para introduzir programas de
qualidade e de novas tecnologias para melhorar a conscientizagédo sobre o

desperdicio de material apresentado nas obras.

Alta rotatividade, absenteismo e indices de morte por acidente de
trabalho acabam por dificultar o andamento das obras, com elevagao de precos

das unidades imobiliarias ao consumidor final.



Por todos esses motivos pode-se dizer que o setor da construgao civil
possui uma grande importancia social e necessita de especial tratamento em
questdes de taxas de juros para financiamento, linhas de crédito habitacional —

SFH e SFI (mais recentemente) - e politicas de moradia.

Todos esses fatores, aliados as dificuldades de acesso aos créditos,
fazem com que o estudo do setor seja muito complexo. A criagdo de uma
cultura de informagao mais transparente, a uniformizacao de procedimentos e
um rigor contabil maior seriam os primeiros passos a serem dados em diregcéo

a uma melhor compreensao da situagcao econdmica dessas empresas.

1.2 — Contextualizacao da analise de balangos

1.2.1 — Analise de empresas

Segundo Matarazzo (1998:17): “A analise de balangos objetiva extrair
informagbes das demonstragbées financeiras para a tomada de decisées”. O
autor frisa a importadncia de se distinguir dados de informacgbes e elaborar
relatérios de analise cada vez menos complicados, como se fossem voltados a

leigos.

Quando se fala em analise das demonstragdes contabeis, deve-se

considerar que essa atividade € apenas uma das etapas inerentes a analise da
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empresa como um todo. Outros aspectos ndo devem fugir a atengdao dos

usuarios externos da contabilidade.

O estudo de uma organizagao nada mais € do que a analise dela frente

aos riscos inerentes a sua atividade. Silva (2000:34-38), quando discorre sobre

a analise de riscos voltada ao processo decisorio de crédito, enumera riscos

internos e riscos externos a empresa.

Como riscos internos a empresa tém-se:

a) riscos ligados a producdo e ao produto: representados por alteragées no

ciclo de produgcdo motivados pela falta de matéria-prima, altos custos de

manutencio de estoques ou obsolescéncia do produto;

b) riscos ligados a administracdo da empresa: quando a pessoa do dono da

organizagao confunde-se com a pessoa juridica que € a empresa a ponto

de prejudica-la;

c) riscos ligados ao nivel de atividade da empresa: quando o crescimento das

atividades necessita de manutencdo de capitais de terceiros ou,

opostamente, quando as atividades estdo em ritmo inferior ao pretendido;

d) riscos ligados a estrutura de capitais: representado pela utilizagdo de

capitais de terceiros que onerem os resultados da empresa, pela presenca

de despesas financeiras em excesso;
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e) riscos ligados a falta de liquidez ou mesmo a insolvéncia: quando a

empresa nao possui recursos suficientes para fazer frente as obrigagdes e,
numa situacdo mais extrema, quando mesmo realizando todos os seus
bens e direitos, ainda assim nao consegue liquidar seu passivo, situagao

configurada por insolvéncia.

Ja os riscos externos a empresa sao classificados em:

a) riscos ligados a medidas politicas e econémicas: quando a intervencao do

governo influi no poder de compra da populagao, no prego de venda dos
produtos, na estrutura de custos da empresa, nas exportagcdes, nos juros e
nas variagdes cambiais, exigindo da organizagdo esforgos adicionais na

adaptacao a novos cenarios;

b) riscos ligados aos fendmenos naturais e eventos imprevisiveis: geadas,

perda de safras, excesso ou falta de chuvas, incéndios, roubos, entre

outros;

c) riscos ligados ao tipo de atividade: quando determinadas atividades, por

serem influenciadas pela moda, tém vida curta e, consequentemente, alto

risco de desaparecer;

d) riscos ligados ao mercado: quando este ndo absorve a produgao prevista,

ou entdo o concorrente consegue vantagens competitivas;
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e) riscos ligados ao tipo de operacao de crédito: a medida que se aumentam

os prazos, o futuro torna-se mais imprevisivel, novos eventos poderao

ocorrer e mudar o rumo da empresa.

Os riscos externos as empresas, principalmente as do setor de
construcado civil, sdo fatores importantes a analise de seus balangos. As
atividades de construir, reformar, incorporar, lotear sdo geralmente atividades
demoradas; expondo as empresas que as executam a riscos de toda a sorte,

conforme salienta Bonizio (2001:137):

“Isso traz como consequiéncia um alto risco para os agentes envolvidos
no negaocio... pois cada um desses agentes mantem uma relagdo com a

empresa de construgdo por mais tempo”.

Assim, tem-se que a analise de balangos € um elemento fundamental a
compreensao de todos esses riscos, mas deve-se ter em mente que ela nao
deve ser o Unico recurso ao analista externo, mas sim mais uma ferramenta de

seu trabalho.

Este trabalho volta-se para a analise e interpretacdo de balangos, mas
cabe mencionar que outras informagdes devem ser verificadas em fungao de

se contemplar todos os tipos de riscos aos quais as empresas sao expostas.
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1.2.2 — Objetivos da anadlise de balangos

Matarazzo (1998:22) cita que: “A analise de balangos surgiu e
desenvolveu-se dentro do sistema bancario que foi até hoje o seu principal
usuario”. Segundo o autor, o inicio da andlise de balangos remonta ao final do
século XIX, quando banqueiros americanos passaram a solicitar balancos as
empresas tomadoras de empréstimos. No inicio as analises eram

rudimentares, mas com o passar dos anos foram aperfeicoando-se.

Uma empresa, independentemente do ramo de atuacdo, faz
essencialmente um conjunto de atividades representativas de suas operacgdes.
Assim, toda organizagédo deve adquirir insumos, matéria-prima ou mercadorias;
industrializa-los, beneficia-los ou estoca-los; vendé-los; receber os montantes
correspondentes e reinvestir em suas atividades. Ao fim, deve apurar um

resultado de suas acoes.

A essa rotina de fatos, devidamente registrados e demonstrados
contabilmente, da-se a designacdo de ciclo operacional e financeiro.
Periodicamente, por questbes legais ou gerenciais, as empresas encerram
suas demonstragdes contabeis, e nelas estardo registrados uma série de ciclos
operacionais; assim, uma analise de balancos evidenciara as variagoes

patrimoniais as quais a empresa se sujeitou em um dado periodo.

A analise deve evidenciar de que forma estdo ocorrendo essas acdes

representativas dos ciclos operacional e financeiro dentro da empresa. A partir
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de evidéncias presentes nas demonstracdes, e utilizando técnicas de analise
de balancos, o analista externo deve tracar a performance da empresa que
esta avaliando. Entretanto, o sucesso de suas interpretacbes dependera da
posse de demonstragdes contabeis que realmente reunam um bom numero de
ciclos operacionais e financeiros, descrevendo, portanto, o comportamento da

empresa.

1.2.3 — Principais técnicas de analise de balangos

Como técnicas de analise de balancos mais utilizadas, tem-se:

a) andlise vertical e horizontal: conforme salienta Matarazzo (1998:26): ‘A

analise vertical e horizontal presta-se fundamentalmente ao estudo de
tendéncias”. De facil operacao, essa técnica, conforme o autor, tem por
interesse mostrar a evolugao (aumento ou reducgédo) de todas as contas
entre os periodos analisados e sua relevancia dentro dos grupos das

demonstragdes contabeis a que pertencem.

Apesar da simplicidade, este tipo de técnica € muito util quando se pretende
evidenciar fatores de causa e efeito. O aumento de uma margem bruta, por
exemplo, pode ser explicado por um aumento maior do volume de vendas
do que o aumento dos custos correspondentes; ou aumento do primeiro e
reducdo do segundo; ou até mesmo reducdo de ambos, sé que com

redugao maior do segundo.
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Como ponto fraco dessa técnica, tem-se as imprecisdes trazidas ao calculo
em épocas de inflagdo, obrigando o analista a necessidade de atualizar os

valores dos demonstracdes anteriores;

analise de quocientes: surge de operagdes matematicas efetuadas entre

contas das demonstracbes contabeis visando estabelecer relacbes
quantitativas que expliquem a situacdo econémico-financeira da empresa.
Servem também como base para calculos estatisticos de indices-padrdes,
ou seja, o calculo da mediana de todos os indices das empresas agrupadas
em setores comuns. Depois pode-se comparar os indices da empresa que

se esta analisando com a mediana das demais empresas do setor.

O ponto fraco dessa técnica é o de fornecer interpretagdes genéricas, tais
como a liquidez da empresa piorou, o endividamento piorou; sem maior
aprofundamento. As interpretagdes devem ser feitas no conjunto, um indice

olhado isoladamente pode induzir o analista a conclusdes equivocadas.

Outro ponto a ser criticado € a comparagao com indices-padroes. A
mediana dos indices é apenas um referencial, ha que se atentar ao numero

de empresas e sua distribuicdo pelos diversos decis;

anadlise _de capital de giro: € a técnica que busca explicar os ciclos

operacionais e financeiros com base nas variagcbes das necessidades de
capital de giro (NCG) da empresa. A referida técnica da consiste em

segregar ativos e passivos circulantes em contas representativas das
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atividades operacionais e que possuam uma frequéncia ciclica com o
passar do tempo. Exemplos dessas contas sdo: Duplicatas a Receber,

Estoques, Fornecedores e Saléarios a Pagar.

A diferenca entre ativos operacionais e passivos operacionais indica a
necessidade de capital de giro. Ela parte do pressuposto de que a empresa
necessita de um certo valor monetario em passivos operacionais para
financiar ativos operacionais, mantendo a atividade em niveis semelhantes

aos periodos analisados.

O aumento ou redugdo da necessidade de capital de giro devem ser
comparados com a capacidade de a empresa gerar recursos via resultados
da propria atividade, ou mesmo em atividades extra-operacionais. A partir
desse ponto, uma série de procedimentos para administracdo dessas

contas podem ser efetuados.

A falta de passivos operacionais para financiar as atividades obriga a
empresa a obter recursos no mercado financeiro com consequente impacto

de juros, ou a aumentar seus recursos proprios.

Muito utilizada nas analises para concessao de crédito, essa técnica é
considerada uma analise mais aprofundada do que as anteriores. Peca,

porém, por voltar-se muito mais para o curto prazo.
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Operagdes de longo prazo, ou mesmo empresas com ciclos operacionais
mais demorados - como € o caso da construcao civil -, tornam essa técnica

uma analise de dificil aplicacao.

Quando se aplicam as técnicas expostas aos balangos das empresas

construtoras alguns pontos de dificuldades sdo encontrados, tais como:

a) estrutura das demonstracdes contabeis: em razdo dos longos ciclos

operacional e financeiro, espera-se uma razoavel presenca de contas ativas
e passivas de realizacdo a longo prazo, dificultando as andlises da
necessidade de capital de giro e liquidez. A existéncia de contas no grupo
Resultado de Exercicios Futuros, no qual os valores sao registrados por
regimes de apuragao diferentes do convencional regime de competéncia,
prejudica também a analise de quocientes como endividamento, giro do

ativo, bem como a propria mensuracao do patriménio liquido;

b) formas de financiamento das atividades: a principio, as empresas do setor

da construgao civil utilizam recursos onerosos advindos de financiamentos
do SFH, gerando despesas financeiras. Tais dividas fazem parte das fontes
naturais de financiamento das atividades, mais préximas, portanto, das

analises da necessidade de capital de giro do que de fontes onerosas;

comparacao das demonstracdes contabeis: por apurarem seus resultados

com base em diversos regimes contabeis, e por ser facultativa a
contabilizagdo de passivos representativos das obrigagdes de construir

unidades imobiliarias vendidas antes da finalizagéo da obra (custo orgado —
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conceito que sera melhor explorado em tépico especifico), a comparacao

das empresas é dificultada;

d) problemas de interpretacdo dos resultados: as demonstragbes de
resultados do exercicio apresentam o resultado bruto apurado pelo regime
de caixa e as demais receitas e despesas pelo regime de competéncia,
configurando-se em uma demonstragdo com regime misto de apuracéo de
resultados. Sua visualizagdo nao permite obter algumas informacgdes tais
como determinagao dos valores de venda e custo de unidades imobiliarias
no periodo e apuracao de quocientes de rentabilidade, tdo comuns as
demais empresas, bem como identificar claramente quanto foi sua GIR

(Geracao Interna de Recursos)”.

1 — Geragéo Interna de Recursos (GIR): também conhecido como Investimento Operacional em Giro (I0G) é um
conceito emanado da andlise de capital de giro, que consiste em ajustar o resultado liquido por débitos e créditos que
nao representaram saida ou entrada de caixa no periodo analisado. Silva (2000).
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1.3 — Metodologia

1.3.1 — Problematica

Historicamente, as técnicas de analise de balancgos, vistas anteriormente,
foram desenvolvidas tomando como base empresas industriais, comerciais e
de servigos que possuem ciclos operacionais e financeiros que se renovam
relativamente rapido, as quais ao fecharem seus balangos, expéem um numero
ideal desses ciclos durante o periodo compreendido nessas demonstracoes,

proporcionando ao analista externo recursos adequados para a analise.

Ao aplicar-se essas técnicas de analise em empresas com perfis
operacionais diferentes, ocorrem dificuldades de interpretacdo advindas da

propria natureza dessas empresas.

Propde-se a seguinte questao-problema do presente trabalho:

Os calculos e metodologias tradicionais, envolvidos nas principais
técnicas de anadlise de balangos, sao adequados a realidade

operacional das empresas de construcao de iméveis para venda?

Em razdo da propria natureza das empresas de construgao de imdveis
para venda, marcadas fortemente por ciclos operacionais longos, e com

diversos regimes de apuragao de receitas e custos, aliados ao fato de serem
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obrigadas a levantarem balangos em periodos semelhantes as demais
empresas, tem-se que suas demonstracdes contabeis podem, no seu
encerramento, nao representar um numero ideal de renovacdes dos seus ciclos
operacionais e financeiros, impossibilitando uma efetiva interpretacdo de suas

variacdes patrimoniais.

Apresenta-se a seguinte hipotese a questao levantada:

Se os calculos e metodologias envolvidos nas principais técnicas
de anadlise de balangos nao sao adequados a realidade operacional
das empresas de construcdao de iméveis para venda, entio é
possivel empreender adaptagcées que permitam a aplicagao de tais

técnicas a analise das referidas empresas.

Assim, em vista do que foi desenvolvido até aqui, propde-se o seguinte

titulo para dissertacao:

Contabilidade e analise de balangos para empresas de construgao

de imodveis para venda: uma contribuicdo a interpretagcao de suas

demonstragoes contabeis.

O objetivo geral é:
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Contribuir com um instrumental eficaz de analise econdémico-
financeira voltado exclusivamente para empresas de construgao de

imoveis para venda.

Os obijetivos especificos abrangidos neste trabalho podem ser resumidos

em:

a) estudo das contabilizagdes praticadas pelas empresas construtoras.

b) estudo das principais técnicas de analise de balangos com énfase nas

dificuldades de se analisar as construtoras por meio dessas técnicas;

c) proposta de adequacédo das técnicas de andlise de balangos para tais

empresas;

Para a elaboracédo desse ultimo item, utilizou-se uma amostra de 1.050
empresas cujos dados necessarios aos trabalhos foram coletados na base da
Serasa S/A, visto ser esta uma empresa pioneira no campo de analise de
balancos, tradicional, confiavel e detentora do maior banco de dados da

Ameérica Latina voltado para analise de crédito.

As especificagcdes técnicas necessarias a determinacdo dessa amostra
serdo detalhadas no capitulo que trata da analise das demonstracdes

contabeis. Adianta-se, porém, alguns dados relativos ao perfil das empresas:
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a) a amostra é constituida apenas por empresas nacionais;

b) a amostra é formada por empresas que se localizam majoritariamente nas

regides Sul e Sudeste;

c) sao empresas de pequeno e médio porte, na sua maior parte;

d) pesquisaram-se trés demonstragdes contabeis consecutivas, relativas aos

anos foram os de 1998, 1999 e 2000.

1.3.2 — Técnicas empregadas

A metodologia empregada é a de pesquisa empirica, com o suporte de
revisdo bibliografica. Foram pesquisados livros de contabilidade, de analise de
balangos, textos legais, pareceres, dissertacdes e teses que versam sobre o

assunto.

Cabe afirmar que, especificamente sobre contabilidade e analise de
balancos aplicadas ao setor de construcao civil, dispde-se de poucos trabalhos.
A consubstanciacdo das idéias aqui desenvolvidas levou em conta as principais
obras que falam de analise de balancos acrescidas de adaptacdes as técnicas

de analise das demonstragdes contabeis das empresas construtoras.
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Durante a pesquisa, nao foi possivel determinar-se com precisdo o

numero de empresas do setor, apenas as 1.050 empresas da referida amostra.

Ferramentais estatisticos também foram aplicados para validar a

proposta de quocientes econémico-financeiros.

1.3.3 — Justificativa e premissa

Como foi exposto em seu proprio titulo, a proposta desta dissertagao é
contribuir para a melhoria da interpretacdo das demonstracées contabeis das
empresas construtoras por meio de adaptagdes conceituais as técnicas de

analise de balangos hoje existentes.

Os mesmos problemas que um analista de balangos encontrara ao
analisar uma industria, por exemplo, ele encontrara ao analisar uma empresa

construtora, acrescidos de todos os problemas ja enunciados anteriormente.

Além disso, ha a questao da cultura do setor, que na maioria dos casos
nao é afeito a fornecer informacgdes adicionais as demonstracdes contabeis,
tais como carteira de obras detalhada, projetos de empreendimentos, abertura
de contas, margens de contribuicdo, estagio das obras, entre outras

informacgdes.
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A qualidade das demonstracbes e praticas contabeis inadequadas
contribuem para tornar mais dificil a compreensao da situacado patrimonial das

empresas.

Todos esses fatores desanimariam qualquer tentativa de estabelecer um
modelo de analise especifico para o setor. O trabalho justifica-se pela escassez
de literatura especializada, pela conjuntura atual marcada com a revisdo da Lei
das S/A’s e pelo inicio de uma nova etapa dos financiamentos voltados para o

setor imobiliario na figura do Sistema Financeiro Imobiliario.

O efetivo aproveitamento das técnicas de analise de balancos aqui
propostas tem como premissa basica a disponibilidade de balancos elaborados
por praticas contabeis sérias e confiaveis, consoantes com os principios

contabeis e no atendimento a regulamentacao legal exigida.

1.3.4 — Delimitagao do estudo e estrutura do trabalho

Apesar de terem sido vistos alguns aspectos relativos ao setor de

construcao civil pesada, o presente trabalho enfoca os eventos relevantes que

ocorrem no dia-a-dia das empresas de construgao civil leve e a analise de suas

demonstracdes contabeis.

Os tépicos pesquisados foram estruturados em trés capitulos distintos.
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No presente capitulo, apresentou-se uma breve contextualizagdo sobre o setor
de construcdo civil e sobre as analises de balancos, bem como tragou-se a

problematica para a qual se direciona a dissertacdo e a metodologia utilizada.

O capitulo dois é dedicado a revisdo da literatura, abordando o estudo
das contabiliza¢des dos principais eventos aos quais as empresas construtoras
se sujeitam. Enfatiza-se os diversos critérios de apuragdo de resultados, a
excessiva influéncia da legislagédo tributaria sobre tais contabilizagbes e as
perspectivas decorrentes da reforma da Lei 6.404/1976, das S/A’s, que, como
sera visto, eliminou o grupo contabil Resultado de Exercicios Futuros, muito

utilizado pelas empresas do setor.

Ressalta-se que essa parte do trabalho serve como embasamento para a
compreensao da analise de balancgos, esta sim, foco de pesquisa e que é
constituida pelo capitulo trés, que encerra o trabalho. Nele sdo exploradas a
andlise das demonstragdes contabeis das empresas construtoras com
destaque para o estudo e descricdo de uma amostra de empresas, revisao de
algumas técnicas de anadlise das demonstracbes contabeis acrescidas de
adaptacdes a realidade das construtoras e, finalizando, a aplicagdo de um
modelo de analise as demonstracbes das empresas da referida amostra e

testes estatisticos que validem a proposta.
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2 — REVISAO DA LITERATURA A RESPEITO DA CONTABILIDADE DAS

EMPRESAS DE CONSTRUGAO DE IMOVEIS PARA VENDA

Como visto no capitulo anterior, uma das dificuldades em analisar-se
balancos de empresas do ramo da construgao civil decorre do extenso prazo
de execucdo das obras empreendidas, o que nao permite aos analistas
externos vislumbrar, em suas demonstracdes contabeis, todas as operagcdes

representativas dos ciclos operacionais da empresa.

Ao introduzir o conceito de ciclo operacional, Silva (2000:249) diz: “As
atividades normais de uma empresa comercial, por exemplo, compreendem as

sequintes fases: Compra — Estocagem — Venda”.

Pode-se afirmar que, em sua esséncia, as operagdes representativas
dos ciclos operacionais no ramo da construgao civil ndo diferem em nada das
atividades comuns as empresas industriais, comerciais e de servicos, apesar
do grau de dificuldade e do tempo necessario para se construir um prédio ou

uma extensa obra viaria.

Estabelecendo uma comparagao, tem-se que: uma industria compra
matéria-prima e a estoca, uma incorporadora adquire o terreno; a industria
transforma a matéria-prima em produtos em elaboragdo e acabados, a
construtora transforma o terreno em unidades imobiliarias em construgao ou
concluidas; a industria vende seus produtos, a construtora faz o mesmo com os

imoéveis - com a diferenca de poder fazer isso antes destes estarem concluidos.
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Assim, as contas de balanco de uma construtora, apesar de possuirem
nomenclaturas diferentes, devem representar a mesma natureza das principais

contas de uma empresa industrial.

Observando os balangos dessas empresas, as analogias sao diversas: a
matéria-prima € o terreno e os materiais de construgcdo; os produtos em
elaboragcdo sdo os imodveis em construcdo a comercializar, os produtos
acabados sdo os imdveis concluidos a comercializar. Diferencas substanciais
aparecem nos métodos de apropriacdo de receitas e custos do exercicio, nas
formas de obtencdo de recursos financeiros a serem aplicados nas obras e no
prazo de realizacdo de ativos e pagamento de passivos, estes sim, topicos

exclusivos da contabilidade do setor.

E fundamental ao analista de balancos entender a natureza das
principais contas que compdem as demonstracbes contabeis que pretende
analisar, e a melhor forma de se fazer isso é descobrir como cada uma dessas
contas aparece e desaparece dos balancos. O primeiro passo € conhecer os
fatos mais relevantes no dia-a-dia do setor em analise e como a contabilidade
os registra. Ao fim desse processo, chega-se as contas e suas nomenclaturas

mais comuns.

A partir desse ponto, serao revisadas as principais operagdes contabeis
comuns as empresas construtoras, tecendo-se comentarios sobre seus

embasamentos legal e tedrico. Nao serdo exploradas minucias tais como base
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de calculo de tributos incidentes sobre operagdes de comercializagao e folha

de pagamento, por exemplo, que sao assuntos comuns as demais empresas.

2.1 - Regimes de apuracgao de resultados

A contabilidade, em sua funcdo primordial de suprir todos os seus
usuarios com informagdes basicas a tomada de decisdes, rege-se por
principios cujo surgimento deu-se pela procura de solugbes a fenbmenos

contabeis novos ou por aprimoramentos de praticas conhecidas.

Nao deve ser intengdo da contabilidade hierarquizar os principios ou
privilegiar a pratica de um em detrimento de outro. A sua observancia tem
como funcdo o fornecimento de informacdées com qualidade. Assim, os
principios contabeis propriamente ditos solucionam a contabilizacdo de
diversos eventos, e estes por sua vez, sdo complementados pelas convencgoes

contabeis, ou seja, a restricdo aqueles principios.

E importante ter-se em mente uma interligacdo harmoniosa entre
principios e convengdes contabeis. Nem todos os principios respondem
perfeitamente as necessidades das empresas. Acredita-se, por mais trabalhosa
que a interpretagdo de alguns balangos venha a ser, que todos os esforgos
para traduzir contabilmente fatos complexos sao validos, mesmo que para isso,

se adotem critérios heterodoxos.
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O setor de construgdo civili ndo apresenta ciclos operacionais
coincidentes com o exercicio social. Este ndo € um problema apenas desse
setor, outros, como o de usinas de acucar e alcool e o de construcdo de
estaleiros, ou mesmo alguns tipos de industrias, também possuem ciclos néo

coincidentes com o exercicio social.

A contabilidade, apoiando-se no postulado da continuidade, encara a

entidade como:

“..algo capaz de produzir riqueza e gerar valor continuamente, sem
interrupgbes. Na verdade, o exercicio financeiro anual ou semestral é
uma ficcdo determinada pela necessidade de se tomar o pulso do
empreendimento de tempos em tempos.” (ludicibus; Martins; Gelbcke.

2000:50).

Dessa forma, o conceito de exercicio social nada mais € do que uma
convengao, escolhida porque abrange um grande percentual de todas as
empresas da economia, € que existe para satisfazer os diversos usuarios da

contabilidade no momento de avaliar como estdo indo os negécios.

Os periodos em que uma empresa apura seus resultados e levanta suas
demonstracdes contabeis varia de acordo com a necessidade de seus muitos
usuarios. Usuarios internos podem necessitar de balancetes mensais, usuarios
externos, como o governo, ja ndo tém esse mesmo grau de exigéncia, estando

mais interessados em periodos maiores. A CVM - Comissao de Valores



30

Mobiliarios -, outra usuaria externa, requer periodos trimestrais e semestrais, e

assim por diante.

A contabilidade deve proporcionar a seus usuarios instrumentos
adequados para se avaliar os negécios da melhor forma possivel. No caso das
empresas de construcao civil, os principais problemas sao: determinar critérios
para encerramento de demonstracdes contabeis periodicamente, dentro de um
espaco de tempo menor do que aquele que as empresas necessitam para
concluir seu ciclo operacional e auséncia da aplicacdo de conceitos

econdmicos de mensuracao.

O Principio da Realizacdo da Receita determina que as receitas da
entidade sejam registradas no momento em que os produtos ou servigos sao
transferidos para o cliente. Isto ocorre porque ja se concluiu todo - ou quase
todo - o esforgo para obter a receita e ja se conhecem todos os custos e
despesas associadas a ela. Em outras palavras, um ciclo produtivo
concretizou-se e o produto desse esforgo foi vendido, entdo é correto registrar

a receita a partir da entrega do bem.

Ja o Principio do Confronto das Despesas com Receitas (e com os
periodos contabeis) estabelece que toda despesa devera ser confrontada com

sua receita correspondente - e no momento certo.

Existem, portanto, condigdes de apurar-se o resultado dentro de um

periodo predeterminado com a utilizacdo desses dois principios. Essa
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sistematica é também conhecida como Principio da Competéncia do Exercicio.
No periodo de tempo convencionado, iniciaram-se e terminaram-se varias

dessas operacgdes, apurando-se o resultado pertinente.

Faz-se uma analogia do setor de construgao civil com o exemplo dado

por ludicius, Martins e Gelbcke (2000:50) que escrevem:

‘A entidade, para a contabilidade, ndo é uma aventura, como as antigas
expedicbes em busca de especiarias... Cada navio era, ao mesmo
tempo, um centro de custo e de lucro, bem como de investimento. Seria
dificil imaginar a apuragéo de resultados, digamos, mensais para tal tipo
de empreendimento. O tempo nao tinha maior sentido em si, a nao ser

quando o ciclo se completasse.”

Da mesma forma, a real apuracdo da rentabilidade dos
empreendimentos no ramo da construcdo civil s6 sera conhecida ao término
deles, o que demandaria mais do que um ano, e com o0 agravante de que as
empresas - na maioria dos casos - trabalham com muitas obras que se iniciam
em diferentes momentos e com prazos também diversos. O ideal seria elaborar
demonstragdes contabeis por empreendimento, mas grande parte dos analistas
externos certamente nao teria acesso a esse tipo de demonstragao. Por outro

lado, precisaria-se de informagdes em um espaco de tempo menor.

A solugéo entao foi adotar um critério que repartisse os longos prazos de

execucao em etapas, e, nestas, avaliar seus resultados.
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A Lei 6.404/1976, das S/A’s trata os contratos de execucdo de produtos
ou servicos a longo prazo apresentando uma metodologia de apuracédo de
resultados especifica, entretanto, observa-se que as praticas contabeis das
empresas de construgdo civil sofrem grande influéncia da legislagdo do
Imposto de Renda, que introduziu algumas formas de apuragédo de resultados

diferentes daquelas emanadas pela referida lei.

A regulamentagcdo que versa sobre os regimes de apuragao de
resultados voltada para as atividades de compra, venda, loteamento,
incorporacao e construgao de imoveis, consiste na Instrugdo Normativa SRF n°
84 de 20 de dezembro de 1979, abrangendo as alteragdes constantes nos
Decretos-leis n° 1.598, de 26 de dezembro de 1977, e n° 1.648, de 18 de

dezembro de 1978.

A instrugdo estabelece regras de apuracao de receitas e custos em
funcdo do tipo de venda e estagio de conclusdo da unidade imobiliaria

conforme sera detalhado a seguir.

2.2 — Resultado das vendas a vista

As empresas de construcido civil leve podem comercializar suas

unidades imobiliarias a qualquer momento, ou seja, antes, durante ou apds o

término das construcdes; com recebimento a vista ou a prazo.
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Como unidade imobiliaria, a legislagdo do imposto de renda reconhece:

a) “o terreno adquirido para venda, com ou sem construgao;

b) cada lote oriundo de desmembramento de terreno;

c) cada terreno decorrente de loteamento;

d) cada unidade distinta resultante de incorporagdo imobiliaria;

e) o prédio construido para venda como unidade isolada ou autbnoma.

(IN SRF n° 84, 2:1979)".

As vendas por sua vez sao consideradas quando:

“..contratada a operagcdo de compra e venda, ainda que mediante
instrumento de promessa, carta de reserva com principio de pagamento

ou qualquer outro documento representativo de compromisso...” (IN.

SRF n° 84, 10:1979).

Para o reconhecimento das receitas e custos relativos ao resultado do
exercicio oriundos de vendas a vista de unidades concluidas, a empresa

reconhecera o lucro bruto no resultado do exercicio social, na data em que
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efetivar a transacao, assemelhando-se ao Principio da Competéncia. Ocorreu

todo o ciclo operacional, a venda foi a vista, entdo reconhece-se o resultado.

Ja para as vendas a vista de unidades nao concluidas, fica estabelecida
a opgao de contabilizarem-se as obrigagdes por conclusdo do imdvel no
passivo da empresa, conhecida como custo orcado. Pode-se dizer que ele é

obtido pela formula:

COUIV = CTPUI - CIUI

Cujos significados sao:

COUIV = Custo Orgado de Unidade Imobiliaria Vendida;

CTPUI = Custo Total Previsto da Unidade Imobiliaria; e

CIUl = Custo Incorrido da Unidade Imobiliaria até a data da venda.

Diante dessa opc¢ao, a empresa podera contabilizar o resultado da venda

a vista de unidades nao concluidas de duas formas: com ou sem

reconhecimento do custo orcado.

2.2.1 - Sem reconhecimento do custo or¢cado

Primeiramente, apuram-se os custos da unidade vendida até a data da

comercializagdo. Em seguida, apura-se o resultado bruto na venda, langando-o
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integralmente ao resultado do exercicio em que ocorreu a transagdao. Como a
unidade foi comercializada antes de sua conclusdo, os custos posteriores -
necessarios ao seu término e ocorridos ainda no mesmo exercicio -, devem ser
lancados na conta Custos na demonstracdo de resultado sob histérico de
Custos Adicionais de Vendas. Se o exercicio em que ocorreu a venda terminar
antes que a unidade seja concluida, os custos incorridos para sua concluséo
no exercicio posterior devem ser lancados em conta de Custos na

demonstracao de resultados, sob titulo de Custos de Exercicios Anteriores.

Nao existem grandes dificuldades quando se vende uma unidade nessas
condigdes e se consegue conclui-la ainda no exercicio em curso. A dificuldade
ocorre quando o processo de construgao extrapola o ano da venda. A empresa
tera que lancgar custos de unidades vendidas de um exercicio anterior em outro,
sem a respectiva receita, ferindo o Principio Contabil do Confronto das

Despesas com Receitas (e com os periodos contabeis).

Posteriormente os lancamentos contabeis serdo detalhados, mas para
uma melhor fixacdo das diversas opgdes de contabilizacdo, apresenta-se um

pequeno exemplo:

Uma empresa vende uma unidade com as seguintes caracteristicas:

e CTPUI (Custo Total Previsto da Unidade Imobiliaria) = R$ 120.000
e CIUI (Custo Incorrido da Unidade Imobiliaria até a data da venda) =

R$ 85.000



e VV (Valor da venda — no caso, recebido a vista) = R$ 140.000

Como visto, o Custo Orgado (CO) é calculado pela férmula:

CO =CTPUI - CIUI

Assim, tem-se:

e CO=R$ 120.000 — R$ 85.000 = R$ 35.000

36

Agora se a empresa nao contabilizar o custo orgado, tem-se a seguinte

situacao:

Demonstragao de Resultados do Exercicio X1 (R$)
Receita de Venda de Unidades Imobiliarias 140.000
Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas (85.000)
Custo Incorrido no exercicio atual até a Venda (85.000)
Resultado Bruto 55.000

Se a empresa concluisse a unidade até o término do exercicio:

Demonstragao de Resultados do Exercicio X1 (R$)
Receita de Venda de Unidades Imobiliarias 140.000
Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas (120.000)

Custo Incorrido no exercicio até a Venda (85.000)
Custo Adicional de Venda (35.000)
Resultado Bruto 20.000
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Supondo que ela ndo consiga concluir a unidade até o término do

exercicio, e que tenha ficado cerca de R$ 5 mil para o ano seguinte, tem-se:

Demonstracao de Resultados do Exercicio X1 (R$) X2 (R$)
Receita de Venda de Unidades Imobiliarias 140.000 -
Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas (115.000)| (5.000)

Custo Incorrido no exercicio até a Venda (85.000) -
Custo Adicional de Venda (30.000) -
Custo de exercicio anterior - (5.000)
Resultado Bruto 25.000| (5.000)

Este exemplo explora o resultado individual de uma unidade imobiliaria
comercializada a vista, e cuja conclusao estendeu-se por mais de um exercicio.
Em uma situacdo em que se utilizassem diversos empreendimentos, existiriam
com certeza valores na conta de receita. O lucro de R$ 25 mil menos o prejuizo
de R$ 5 mil no exercicio seguinte resulta em R$ 20 mil, que é o lucro da
unidade imobiliaria conforme dados. Claramente vé-se que, isoladamente,
ocorre o langcamento, em resultado no exercicio 2, de um custo sem a receita

correspondente.

2.2.2 - Com reconhecimento do custo orgado

Nesta opcédo também sdo apurados os custos da unidade vendida até a

data da comercializacido - mais os custos orgcados necessarios ao seu término

e ambos sdo lancados em custos no resultado do exercicio. A contrapartida do
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custo orgado fica em conta especifica no passivo. Em seguida, apura-se o
resultado bruto na venda, langando-o integralmente ao resultado do exercicio
em que ocorreu a transacao. Os custos posteriores, ocorridos ainda no mesmo
exercicio, constituem-se em ajuste na conta de Custo Orgado e sado langados
na demonstracao de resultado em conta de Custos, sob histérico de Custos
Adicionais de Vendas. Os custos referentes a mesma unidade, incorridos no
exercicio posterior deverao ser reconhecidos na conta de Custo Orgado e
lancados em conta de Custos na demonstracio de resultados, com historico de

Custos de Exercicios Anteriores.

Voltando-se ao mesmo exemplo, agora com a inclusao do custo orgado:

e CTPUI=R$ 120.000
e CIUI = R$85.000
e CO = R$120.000 - R$ 85.000 = R$ 35.000

e VV recebido a vista = R$ 140.000

Demonstrag¢ao de Resultados do Exercicio X1 (R$)

Receita de Venda de Unidades Imobiliarias 140.000
Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas (120.000)
Custo Incorrido no exercicio atual até a Venda (85.000)
Custo Orgado (35.000)
Resultado Bruto 20.000

Passivo X1 (R$)

Custo Orcado de Unidades Vendidas 35.000
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Nota-se uma grande diferenga entre os valores dos lucros apresentados.
Com o uso do custo orgado chega-se ao lucro bruto previsto para a unidade ja
em X1, e também reconhecendo a obrigagao de concluir a unidade. A opgéo
pela contabilizagdo do custo orcado de unidades nao concluidas, e que foram
vendidas a vista, traz economia de impostos para a empresa, porque reduz o
lucro e, consequentemente, os impostos a recolher conforme comparacao

entre os lucros apurados pelos dois métodos:

Resultados X1 (R$)

Sem Custo Orcado 55.000

Com Custo Orgado 20.000

Pode-se inferir que foi esse o motivo pelo qual as autoridades fiscais
colocaram a contabilizagdo do custo orcado como sendo facultativa. Entende-
se que o seu registro contabil € muito interessante do ponto de vista da analise

de balangos uma vez que:

a) evidencia melhor o resultado da unidade comercializada;

b) mostra as obrigagcbes assumidas pelas empresas ao venderem imoveis nao

concluidos.

Continuando o exemplo, se a empresa conclui a unidade dentro do

mesmo exercicio, entao:
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Demonstracao de Resultados do Exercicio X1 (R$)
Receita de Venda de Unidades Imobiliarias 140.000
Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas (120.000)

Custo Incorrido no exercicio atual até a Venda (85.000)
Custo Orgado -
Custo Adicional de Venda (35.000)

Resultado Bruto 20.000
Passivo X1 (R$)
Custo Orcado de Unidades Vendidas -

Ou entdo, na situagdo de nao conseguir finalizar a obra, sobrando os

mesmos R$ 5 mil do exemplo anterior, concluida a obra no exercicio seguinte:

Demonstracao de Resultados do Exercicio X1 (R$) | X2 (RS)
Receita de Venda de Unidades Imobiliarias 140.000 -
Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas (120.000) -

Custo Incorrido no exercicio até a Venda (85.000) -
Custo Orgado (5.000) -
Custo Adicional de Venda (30.000) -
Custo de exercicio anterior - -
Resultado Bruto 20.000 -
Passivo X1 (R$) | X2 (R$)

Custo Orcado de Unidades Vendidas 5.000 -
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Como todo o custo da unidade ja foi langado em X1, nada mais é
reconhecido no ano seguinte. A baixa do custo orgado que constava no passivo

deu-se pelo pagamento, ou seja, com contrapartida no disponivel.

A empresa devera projetar adequadamente os valores do custo orgado,
bem como controla-lo constantemente, diminuindo assim as chances de

contabilizar valores menores do que realmente virdo a incorrer e vice-versa.

2.3 — Resultado das vendas a prazo

Na venda a prazo, deve-se também distinguir primeiramente se a
unidade esta concluida ou ndo. Se estiver totalmente concluida, todos os
custos incorridos necessarios estardo no ativo da empresa, sob rubrica
especifica. No momento da venda a prazo, deve-se contabilizar os direitos a
receber de clientes e encerrar os custos ativados, apurando-se o lucro bruto da
unidade. Se os recebimentos foram contratados até o final do exercicio em que
ocorreu a venda, o lucro bruto sera apurado e reconhecido ao resultado
daquele ano. Se o prazo de recebimento superar o exercicio da venda, o lucro
bruto podera, para efeito de lucro fiscal, ser reconhecido nas contas de
resultado de cada exercicio social proporcionalmente a receita da venda

recebida.
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Tem-se entdo que, nas vendas a prazo de unidades imobiliarias, €
adotado o regime de caixa. A legislagdo pertinente ao assunto detalha o

funcionamento do método:

“O lucro bruto sera controlado mediante a utilizagdo de contas do grupo
de Resultados de Exercicios Futuros, em que se registrardo a receita
bruta da venda e o custo do imdével. Por ocasidao da venda, sera
determinada a relagdo entre o lucro bruto e a receita exclusiva da venda
e, até o final de cada exercicio, sera transferida, para o resultado do
exercicio, parte do lucro bruto proporcional a referida receita nele

recebida.” (Instr. Norm. SRF n° 84/1979).

Dessa forma, foi introduzida pela legislagao fiscal a utilizagédo de um dos

grupos contabeis que mais gera discussées no meio contabil, o Resultado de

Exercicios Futuros, também conhecido pela sua sigla REF.

A apuracao do resultado obedece o seguinte esquema:

a) as receitas sao apropriadas ao resultado em fungéo do recebimento;

b) os custos sdo apropriados ao resultado proporcionalmente aos valores

recebidos, obedecendo a regra:

- primeiramente dispor dos valores de receita e custo total do

empreendimento;



43

dividir os valores da receita recebida pela receita total;

aplicar o fator obtido anteriormente ao valor do custo total do

empreendimento, o resultado da operacao sera o custo do exercicio.

Retorna-se mais uma vez ao exemplo, acrescido de outros dados:

CTPUI = R$ 120.000

numero de unidades do empreendimento = 10

CT (custo total do empreendimento) = R$ 120.000 x 10 = R$ 1.200.000
CIUI = R$ 85.000

VV = R$ 140.000

RT (receita total do empreendimento) = R$ 140.000 x 10 = R$ 1.400.000

valor recebido até o momento = R$ 99.000

Apurando o resultado, tem-se:

a) Receita do exercicio = R$ 99.000

b) Custo do exercicio = (Receita Recebida / RT) x CT

Substituindo os valores: (99.000 / 1.400.000) x 1.200.000 = R$ 84.857

c) Resultado Bruto do exercicio = 99.000 — 84.857 = R$ 14.143
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Sobre a venda a prazo de unidades imobiliarias ndo concluidas, mais

uma vez é facultativa a inclusao do custo orgado.

2.3.1 - Sem reconhecimento do custo or¢ado

Se a empresa nao se interessar pelo custo orcado, devera fazer uma

distincdo em funcao do prazo de recebimento:

Vendas a prazo de unidades imobilidrias nao concluidas, sem custo
orcado - e que serao totalmente recebidas até o fim do exercicio em que
ocorreu a venda: apuram-se os custos incorridos até o0 momento da venda da
unidade nao concluida; calcula-se entdo o lucro bruto e reconhece-se ao
resultado do exercicio no proprio ano da venda, uma vez que sera totalmente

recebida até o término deste.

Receber o valor dentro do mesmo exercicio da venda néao
necessariamente significa que a unidade sera concluida em igual periodo.
Assim, os custos necessarios para a conclusdo da unidade, que serao
incorridos apds o momento da venda - mas dentro do mesmo exercicio -,
receberdo o tratamento de custo adicional de venda. Custos que serdo
incorridos a partir do ano posterior serao langcados a resultado do exercicio

como custo do exercicio anterior.
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Fazendo uso dos dados do exemplo anterior, demonstra-se, de forma

simplificada, o seguinte raciocinio:

- Situacdo 1: os valores de receita e custo serdo recebidos e incorridos,

respectivamente, até o fim do exercicio da venda.

CTPUI = R$ 120.000

e numero de unidades do empreendimento = 10
e CT=R$120.000 x 10 = R$ 1.200.000

e VV da unidade = R$ 140.000

e RT=R$ 140.000 x 10 = R$ 1.400.000

e numero de unidades vendidas = 8

Apurando o resultado, vé-se:

a) Receita do exercicio = VV da unidade x numero de unidades vendidas =

140.000 x 8 = R$ 1.120.000

b) Custo do exercicio = CTPUI x numero de unidades vendidas = 120.000 x

8 = R$ 960.000

c) Resultado Bruto do exercicio = 1.120.000 — 960.000 = R$ 160.000
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- Situacao 2: os valores de receita serdao recebidos até o fim do exercicio da
venda, porém, os custos serdo incorridos em 90% em igual periodo e o

restante no ano seguinte.

CTPUI = R$ 120.000

e numero de unidades do empreendimento = 10

e CT=R$120.000 x 10 = R$ 1.200.000

e CIl (Custo Incorrido para a construgdo das 10 unidades até o fim do
exercicio) = R$ 1.080.000

e VV da unidade = R$ 140.000

e RT =R$ 140.000 x 10 = R$ 1.400.000

e numero de unidades vendidas = 8

Apurando-se o resultado:

a) Receita do exercicio = VV da unidade x numero de unidades vendidas =

140.000 x 8 = R$ 1.120.000

b) Custo do exercicio = (Receita Recebida / RT) x CT = (1.120.000 /

1.400.000) x 1.200.000 = R$ 960.000

Neste ponto, compara-se o custo apurado na operagao anterior com o

custo incorrido dado no exemplo:

Cl =R$ 1.080.000
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Deduz-se que o custo incorrido por unidade € o valor acima dividido

pelas unidades totais do empreendimento, ou seja: R$ 108 mil (1.080.000 / 10)

O custo das 8 unidades vendidas sera de R$ 864 mil (108.000 x 8)

Comparando o custo do exercicio com o que realmente foi incorrido,
verifica-se que o primeiro € maior que o segundo em R$ 96 mil (960.000 —
864.000), ou 10% do custo total necessarios para finalizar o empreendimento -
conforme explicado nos dados do exemplo. Isso significa que ndo se pode
reconhecer os R$ 960 mil por insuficiéncia de custos incorridos. Deve-se lancar
a quantia maxima de custos incorridos ao resultado, ou seja, os R$ 864 mil. O

resultado bruto no primeiro exercicio é de:

c) Resultado bruto do exercicio = 1.120.000 — 864.000 = R$ 256.000

No ano seguinte a empresa conclui os custos que faltam, assim:

d) Custo do exercicio anterior = R$ 96.000

Vendas a prazo de unidades imobilidarias nao concluidas, sem custo
orcado - e que serao recebidas além do exercicio em que ocorreu a
venda: também sio apurados os custos incorridos até o momento da venda da
unidade n&o concluida. Apds isso ter sido feito, calcula-se a relagdo entre o

lucro bruto até entdo apurado e a receita bruta da venda. As receitas recebidas
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sao transferidas da conta de receita no grupo Resultado de Exercicios Futuros
para o resultado do exercicio. Por fim, os custos sdo transferidos de sua
respectiva conta do Resultado de Exercicios Futuros para o resultado do
exercicio, sempre com base na relagdo atualizada entre o lucro bruto e a

receita bruta da venda.

Os custos necessarios para a conclusdo da unidade, e que serdo incorridos
nos anos seguintes até o cliente saldar sua divida, deverao ser transferidos da
conta Imoveis em Construgdo no ativo para a conta Custo no Resultado de
Exercicios Futuros, alterando a relagcédo entre o lucro bruto e a receita bruta da
venda. Assim, proporcionalmente aos valores recebidos, transferem-se esses

custos para o resultado do exercicio.

Valores que forem incorridos apds o cliente saldar sua divida, mas dentro do
mesmo exercicio do término do recebimento da receita, serdo langados a
resultado do exercicio como Custo Adicional de Venda. Custos incorridos em
exercicio posterior aquele em que o cliente saldou a sua divida serao langados
a resultado do exercicio como Custo de Exercicios Anteriores. Seguindo o

exemplo:

e CTPUI =R$ 120.000

e numero de unidades do empreendimento = 10
e CT=120.000 x 10 = R$ 1.200.000

e VV da unidade = R$ 140.000

e RT =140.000 x 10 = R$ 1.400.000
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e numero de unidades vendidas = 8

e 90% da receita foi recebida até o fim do exercicio da venda, os 10%

restantes serdo recebidos no periodo posterior

Mais uma vez, o resultado é:

a) VV das unidades = VV da unidade x numero de unidades vendidas =

140.000 x 8 = R$ 1.120.000

Receita do exercicio = valor efetivamente recebido = 1.120.000 x 90% =

R$ 1.008.000

b) Custo do exercicio = (Receita Recebida / RT) x CT =

(1.008.000 / 1.400.000) x 1.200.000 = R$ 864.000

c) Resultado Bruto = 1.008.000 — 864.000 = R$ 144.000

No ano seguinte:

a) Receita do exercicio = valor efetivamente recebido = R$ 112.000

b) Custo do exercicio = (Receita Recebida / RT) x CT =

(112.000/ 1.400.000) x 1.200.000 = R$ 96.000

c¢) Resultado Bruto = 112.000 — 96.000 = R$ 16.000
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2.3.2 - Com reconhecimento do custo or¢ado

A exemplo das demais situagcdes, a empresa deve apurar o custo
incorrido da unidade nao concluida até o momento de sua venda e distinguir

cada caso em funcéo do recebimento previsto. Assim:

Vendas a prazo de unidades imobiliarias nao concluidas, com custo
orcado - e que serao totalmente recebidas até o fim do exercicio em que
ocorreu a venda: apds conhecidos os custos incorridos até o momento da
venda, conforme item anterior, o lucro bruto devera ser apurado e reconhecido
ao resultado do exercicio na sua integridade. Os custos orgados para a

conclusio da unidade deverao ser contabilizados em contas do passivo.

Quando tais custos forem incorridos entre a data do reconhecimento do lucro
bruto e o final do exercicio em que esse fato acontecer, acompanhando os
recebimentos das receitas, devera ser feito ajuste na conta Custo Orgcado e
serdo computados no resultado do exercicio social como Custo Adicional da
Venda. Caso a conclusdo da unidade ultrapasse o exercicio em que ocorreu a

venda, deverao ser langados a resultado como Custo de Exercicios Anteriores.

Na situacado de vendas a prazo de unidades imobiliarias ndo concluidas, sem
custo orcado, e que serao totalmente recebidas até o fim do exercicio em que

ocorreu a venda; apresentaram-se duas situacbes: a primeira quando os
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valores da receita e custos serdo recebidos e incorridos, respectivamente, até o
fim do exercicio da venda; na segunda situagao, os valores da receita serdo
recebidos até o fim do exercicio da venda, porém, os custos serdo incorridos
até o préximo ano. A situagcdo 1 apresentou um resultado de R$ 160 mil e a

outra totalizou R$ 256 mil no primeiro exercicio.

Incluir o custo orgado nesses mesmos exemplos ndo acarretara diferenca de
resultado na situacdo 1, uma vez que o empreendimento estara concluido e

recebido até o término do exercicio da venda. Ja a situacao 2 ficaria assim:

- Situacdo 2: os valores de receita serdo recebidos até o fim do exercicio da
venda; ja os custos, serdo incorridos em 90% em igual periodo e o restante no

ano seguinte.

e CTPUI =R$ 120.000

e numero de unidades do empreendimento = 10
e CT=R$120.000 x 10 = R$ 1.200.000

e CI=R$ 1.080.000

e VV da unidade = R$ 140.000

e RT =R$ 140.000 x 10 = R$ 1.400.000

e numero de unidades vendidas = 8

Apurando o resultado:
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a) Receita do exercicio = VV da unidade x numero de unidades vendidas =

140.000 x 8 = R$ 1.120.000

b) Custo do exercicio = (Receita Recebida / RT) x CT =

(1.120.000 / 1.400.000) x 1.200.000 = R$ 960.000

Cl =R$ 1.080.000

Cl das unidades vendidas = (Cl das 10 unidades / 10) x 8 =

(1.080.000 / 10) x 8 = R$ 864.000

¢) CO =[(CT=Cl)/10)] x 8 = [(1.200.000 — 1.080.000) / 10] x 8 = R$ 96.000

d) Resultado Bruto do exercicio = 1.120.000 — 864.000 — 96.000 = R$ 160.000

Nota-se que os R$ 96 mil de custos restantes (10% do custo total), que estdo
programados para incorrerem no ano seguinte, ja foram contabilizados no
primeiro exercicio. Por esse método, o lucro bruto no primeiro ano ja
representa os valores reais da comercializagdao das 8 unidades, o que, do
ponto de vista de analise, € muito mais interessante uma vez que evidencia o

resultado correto da venda.

Vendas a prazo de unidades imobiliarias nao concluidas, com custo
orcado - e que serao recebidas além do exercicio em que ocorreu a

venda: calculam-se os custos incorridos da unidade ndo concluida até a data
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da venda e os custos orgados necessarios a conclusao da unidade, apura-se a
relagdo do lucro bruto e a receita bruta da venda, e por fim, reconhece-se o
lucro bruto ao resultado do exercicio em funcdo do recebimento da receita
(regime de caixa). Os langamentos conforme exposto nas situagdes anteriores

utilizarao o grupo Resultado de Exercicios Futuros e a conta de Custo Orgado.

CTPUI = R$ 120.000

e numero de unidades do empreendimento = 10

e CT=R$120.000 x 10 = R$ 1.200.000

e VV da unidade = R$ 140.000

e RT=R$ 140.000 x 10 = R$ 1.400.000

e numero de unidades vendidas = 8

e 90% da receita foi recebida até o fim do exercicio da venda, os 10%

restantes serdo recebidos no periodo posterior

a) VV das unidades = VV da unidade x numero de unidades vendidas =

140.000 x 8 = R$ 1.120.000

Receita do exercicio = valor efetivamente recebido =

1.120.000 x 90% = R$ 1.008.000

b) Custo do exercicio = (Receita Recebida / RT) x CT =

(1.008.000 / 1.400.000) x 1.200.000 = R$ 864.000

Cl =R$ 1.080.000
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Cl das unidades vendidas = (CI / 10) x 8 = (1.008.000 / 10) x 8 = R$ 864.000

¢) CO =[(CT-Cl)/10)] x 8 = [(1.200.000 — 1.080.000) / 10] x 8 = R$ 96.000

Custo apropriado ao resultado = (Cl das unidades vendidas + CO) x %

da receita recebida = (864.000 + 96.000) x 90% = R$ 864.000

d) Resultado Bruto do exercicio = 1.008.000 — 864.000 = R$ 144.000

No periodo seguinte:

a) Receita do exercicio = valor efetivamente recebido = R$ 112.000

b) Custo apropriado ao resultado = (Cl das unidades vendidas + CO) x % da

receita recebida = (864.000 + 96.000) x 10% = R$ 96.000

c) Resultado Bruto = 112.000 — 96.000 = R$ 12.000

2.4 — Clausula suspensiva

Nos exemplos anteriores mostraram-se os calculos necessarios para a
apuracao do resultado bruto das vendas de unidades imobiliarias em funcao

das varias situacdes estabelecidas pela Instrucdo Normativa 84/1979. Ainda
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nao foram demonstrados os langamentos contabeis necessarios, mas apenas
os valores de receita e custo do exercicio. Entretanto, para uma melhor
compreensao do presente item da dissertacdo, € necessario entender

previamente alguns langamentos a expostos seguir.

Durante a construgcdo, os custos sdo acumulados em conta de ativo
representativa do imoével em construcdo, com contrapartida na conta

Disponibilidades ou de passivo:

D - Imdveis em Construgao

C - Disponivel e/ou Contas a Pagar

Na venda a prazo registram-se os valores a receber em conta Clientes
com contrapartida em Receita Diferida no grupo Resultado de Exercicios

Futuros:

D - Clientes

C - Receita Diferida

Em seguida, complementando o langamento de venda, transferem-se os
custos incorridos correspondentes as unidades vendidas da conta Iméveis em
Construgao para a conta Custo Diferido, também do grupo de Resultado de

Exercicios Futuros:

D - Custo Diferido
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C - Iméveis em Construgao

Caso a empresa opte pela contabilizacdo do custo orcado para
conclusao das unidades vendidas, registrara o valor na conta Custo Diferido

com contrapartida no passivo:

D - Custo Diferido

C - Custo Orgado

Os valores recebidos representarao a receita da empresa (regime de

caixa). Os langamentos:

D - Disponivel

C - Clientes

D - Receita Diferida

C - Receita da Venda de Unidades Imobiliarias

Os custos apurados, conforme exemplificado anteriormente, serdo

langados do grupo Resultado de Exercicios Futuros ao resultado do exercicio:

D - Custo da Venda de Unidades Imobiliarias

C - Custo Diferido
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Essa € a sequéncia basica dos langamentos de venda. No entanto, a
referida instrucdo que orienta esses procedimentos, em seu item 10, determina
que uma venda pode ser considerada efetivada quando contratada ou quando

implementada a condig&o suspensiva a que estiver sujeita essa venda.

Segundo a Instrugdo Normativa, pode ser considerada suspensiva:

“..a condicdo que subordine a aquisicdo do direito a verificagdo ou
ocorréncia do fato nela previsto, tal como clausula que faga a eficacia da
operagdo de compra e venda dependente de financiamento do saldo
devedor do prego, ou a que sujeite essa eficacia a liberagao da hipoteca

que esteja gravando o bem negociado.” (Instr Norm 84/1979).

A razao de ser dessa alternativa reside no fato de que, para adquirir
imoéveis, os compradores muitas vezes necessitam ser financiados pelo SFH. O
cliente firma contrato com a construtora, inicia os pagamentos das suas
prestacdes, e ao término determinado pelo instrumento legal, estara sujeito a

avaliagao do sistema financeiro.

Estando apto, passa a pagar seu financiamento, momento coincidente
com a posse do imovel representada pela expedicdo do habite-se. Caso o
cliente ndo possa aderir ao sistema, por qualquer que seja o motivo, ele tera
direito ao ressarcimento dos valores que ja pagou anteriormente; quantias

essas que a construtora ja havia reconhecido como receita, pago tributos sobre
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ela, apurado um resultado e o incorporado aos valores ao patriménio, ou

mesmo distribuido aos proprietarios na forma de dividendos.

O item 10 da Instrucdo Normativa 84/1979, que introduz a clausula
suspensiva, visa exatamente evitar todos esses problemas. Com a presenca
desse instrumento, a venda sera efetivamente realizada quando da
implementagdo da condicdo da clausula suspensiva. Sem esse recurso, 0s
valores recebidos constituem-se como receitas no exercicio em que ocorrem.

Com a dita clausula:

“..poderdo ser contabilizadas em conta de antecipagcbes de clientes,
classificaveis no passivo circulante. Uma vez implementada a condi¢cao
suspensiva convencionada, as quantias antecipadas pelo comprador do
imével serdo convertidas em receita do exercicio social da efetivagcdo da
venda, com o conseqliente reconhecimento do lucro bruto a elas

correspondente.” (Instr Norm 84/1979).

Entende-se que sob essa condicdo ndo havera reconhecimento do lucro
até que o cliente assine o contrato de mutuo com o agente financeiro. Os
langcamentos ocorrerdo de maneira semelhante ao que foi exposto no inicio
deste topico, somente até o momento do recebimento, quando ocorre a

constituicdo da conta Adiantamentos de Clientes.

a) na venda da unidade:



D - Clientes

C - Receita Diferida

D - Custo Diferido

C - Iméveis em Construcao

D - Custo Diferido

C - Custo Orgado (opcional)

b) no recebimento:

D - Disponivel

C - Adiantamento de Clientes

c) naimplementagéo da condigcdo suspensiva

D - Receita Diferida

C - Receita da Venda de Unidades Imobiliarias

D - Custo da Venda de Unidades Imobiliarias

C - Custo Diferido

D - Adiantamento de Clientes

C - Clientes

59
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Nesses procedimentos, verifica-se que os valores da venda sofrem uma
espécie de segundo diferimento. O primeiro pela utilizagdo do grupo Resultado
de Exercicios Futuros, o segundo pela conta Adiantamento de Clientes. Por
sua vez, a conta Clientes apresentara um saldo que ja foi recebido, ou seja,

uma conta a receber, ja recebida.

Toda essa sistematica, a primeira vista, mostra-se como mais uma
distorcdo do regime de competéncia, no entanto, Segreti (1982:67) defende

sua utilizacao:

“..acaba coincidindo com a conclusdo do empreendimento, o que
permite a associagédo das receitas com as despesas quando estas ja séo
conhecidas, desenvolveu-se grande esforgo associado a produgéo e ja

se dispbe de valor objetivo de mercado.”

Sugere a utilizagdo desse método dando as seguintes vantagens:

“..beneficiar o cliente, pois caso a aquisicdo ndo se concretize, este tera
as parcelas ja pagas devolvidas, acaba por permitir a empresa
imobiliaria o n&o reconhecimento do Ilucro bruto enquanto o
empreendimento ndo estiver concluido. Esta situagdo parece-nos ser a
mais viavel e pratica, pois tem respaldo no principio da realizagdo da

receita e confrontagdo das despesas...” (Segretti. 1982:73).
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As contabilizagdes utilizando o recurso da clausula suspensiva sao
vantajosas, no entanto, se o regime de caixa fere o regime de competéncia, o
novo diferimento dos valores recebidos a favor da conta Adiantamento de
Clientes também nao faz o reconhecimento da receita no ato da venda. Se
todos os empreendimentos fossem contabilizados assim, ocorreriam mais
dificuldades em avaliar o resultado da empresa de tempos em tempos. Por fim,
a vantagem da devolugao de valores pagos caso a aquisigao nao se realize por
conta de um cadastro ndo aprovado pelo sistema financeiro, € realmente
interessante; as empresas construtoras, no entanto, deveriam ter outros
mecanismos de controle que preservassem esse direito a seus clientes, tais
como o patriménio de afetagao - recentemente criado no SFl, e que consiste
em segregar o patrimbnio de cada empreendimento preservando-o — e a

entrega da unidade imobiliaria ao cliente sob alienagao fiduciaria.

2.5 — Conceituagoes sobre o ciclo operacional das construtoras

A construgao civil leve dedica-se a realizacdo de empreendimentos
residenciais, comerciais, loteamentos, locacdo de imébveis proprios e de
terceiros, administragdo de obras e incorporagcdo imobiliaria. Esta ultima
atividade é a mais completa de todas e consiste em projetar, edificar e
comercializar o empreendimento. Entretanto, ndo necessariamente uma
mesma empresa precisa fazer todas essas atividades, o empreendimento pode

envolver mais de uma construtora, como bem salienta Costa (2000:31):
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‘A construcdo do imovel pode acontecer por meio de contratos de
empreitada, sob fiscalizagdo do empreendedor imobiliario, por
administracdo da obra, em que os custos da construgdo ficam a cargo
do empreendedor, ou entdo com toda a obra sendo executada pelo

proprio empreendedor”.

O ciclo operacional de uma incorporadora € longo e exige a aplicagao de

altos recursos aos empreendimentos. Esses recursos podem ser financiados

pela propria empresa, por financiamentos ou pelos proprios compradores. As

etapas de construgao sao:

a) aquisicao do terreno;

b) levantamento topografico;

c) elaboragéao do projeto;

d) aquisicdo de materiais e emprego da mao-de-obra.

A comercializacao das unidades imobiliarias, conforme comentado, pode

ocorrer em qualquer momento de todo o processo, ou seja, antes da

construgéo (na planta), durante a execugao ou ao término desta.

Estabelecendo uma ordem cronolégica de execugdo de

empreendimentos, os principais custos seriam:
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inicio do empreendimento: desembolsos com a aquisicdo do terreno, seus

respectivos tributos e despesas legais, custos de estudos, planejamento,

legalizagao e execugao dos projetos;

durante a execucdo do empreendimento: custos de materiais e mao-de-

obra aplicados aos iméveis, custos de locagdo, manutencédo, seguros e

depreciacao de bens utilizados na construcao.

A Instrucdo Normativa SRF n° 84/1979 estabelece algumas

terminologias relativas aos custos das empresas que exergam compra, venda,

loteamento e incorporagao de imoéveis; a saber:

a)

custos dos imoéveis vendidos: compreende o custo de aquisicado de

materiais, servigos, pessoal, locacdo, manutencdo, reparo, depreciacao,
amortizacdo e exaustdo. Nao sdo considerados como custo dos imdveis
vendidos as despesas com vendas, financeiras, gerais, administrativas e

outras despesas operacionais ou hao operacionais;

custos incorridos, pagos ou nao: inclui todos aqueles referentes a bens ou

servicos adquiridos ou contratados para especifica aplicagdo no
empreendimento de que a unidade negociada faga parte. Bens adquiridos
para estocagem e sem destinagédo especifica devem ser debitados a conta
Almoxarifado e serdo apropriados ao custo do empreendimento somente

quando neles forem aplicados. Todos os custos pagos e incorridos devem



64

ser debitados primeiramente a uma conta representativa das obras em
andamento, classificaveis no Ativo Circulante, para depois serem imputados
ao custo da unidade vendida. Os custos pagos ou incorridos devem ser
rateados para todas as unidades a serem construidas no empreendimento.
Esse rateio deve ser feito por um critério usual no tipo de empreendimento,

geralmente em fungdo do metro quadrado da unidade;

custos contratados: sdo aqueles que a empresa ndo assume diretamente,

mas contrata terceiros para fazer. Também devem ser rateados para as
unidades beneficiadas, pela utilizacdo do recurso. Podem ser atualizados
monetariamente, desde que exista clausula que assim estipule. Esta
atualizacdo monetaria sera computada ao custo da unidade vendida, por

meio de rateio. Sua contabilizag&o levara em conta as seguintes situagoes:

quando a unidade ndo concluida é vendida a vista, ou vendida a prazo com

pagamento total contratado para o curso do exercicio da venda: débito em

conta propria de resultado do exercicio e crédito em conta propria do
passivo circulante ou exigivel a longo prazo, na data da efetivagdo da

venda;

quando a unidade ndo concluida é vendida a prazo com pagamento

restante ou total contratado para depois do exercicio da venda: débito no

grupo Resultado de Exercicios Futuros e crédito em conta propria do
passivo circulante ou exigivel a longo prazo, na data da efetivagdo da

venda;
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quando os custos sdo contratados apds o dia da efetivacdo da venda: serdo

debitados em conta especifica de resultado do exercicio ou do grupo de

Resultado de Exercicios Futuros;

A medida que as empresas contratadas para execug¢ao das tarefas forem
concluindo os contratos, a construtora contratante transferira
gradativamente as contas do passivo exigivel a longo prazo (caso existam)
para o passivo circulante e, em seguida, debitara estas e creditara a conta
Imoveis em Construgao do ativo circulante. Posteriormente, o valor devera
ser transferido para a conta Custo de Imodveis Vendidos pelo valor

contratado apropriavel a cada unidade;

custos orcados: conforme previamente exposto, essa nomenclatura de

custos refere-se ao montante orgado para a conclusdo de unidades
imobilidrias cuja venda ocorreu antes do término da construgdo. Sua
contabilizagdo como um passivo (circulante ou exigivel a longo prazo)
representativo da obrigagdo por conclusdo da obra é opcional e sua
contrapartida sera feita no grupo de Resultado de Exercicios Futuros ou
mesmo ao resultado do exercicio na hipotese de venda a vista. Baseiam-se
nos custos usuais do empreendimento, a precos correntes de mercado na
data da transacgao e corresponderao a diferenca entre o custo total previsto
e os custos pagos, incorridos ou contratados, contabilizados até a data da

venda da unidade.



66

Quanto a opgao pela contabilizagdo, pode ser feita por
empreendimento, contanto que uma vez tendo sido decidido contabiliza-lo,
a empresa devera computar todas as unidades do empreendimento. Como
data da opcéao pela contabilizagao, fica estabelecido o momento em que se
der o reconhecimento do lucro da venda de unidade isolada ou da primeira
unidade do empreendimento, e o valor sera obtido por rateio pelas diversas

unidades do empreendimento.

O valor do custo orgcado podera ser modificado, em qualquer época,
em decorréncia de atualizacdo monetaria causadas pela aquisicdo de
materiais, bens, contratacdo de obras e servigos e realizacdo de demais
despesas que forem feitas a precos diferentes dos previstos no orgamento.
Alteracbes no projeto ou nas especificagbes do empreendimento também

poderao alterar os valores contabilizados como custo or¢ado;

insuficiéncia de custo realizado ou insuficiéncia de custo: uma vez

contabilizado o custo orcado e ciente de que os valores poderao ser
alterados em fungdo do que foi exposto no item anterior, o controle dos
seus respectivos saldos do passivo circulante e/ou exigivel a longo prazo
sera feito com a utilizagdo do grupo Resultado de Exercicios Futuros.
Diferencas verificadas entre o custo orgado e o custo realizado final para a
conclusdao da obra influenciard o resultado do exercicio em que o
empreendimento for concluido, com implicacbes contabeis e fiscais.
Quando o custo orgado resultar superior ao custo realizado, a diferenga é

chamada de insuficiéncia de custo realizado ou insuficiéncia de custo. 1sso
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significa que a empresa, mesmo concluindo o empreendimento, ainda
apresentara saldos de passivo que nao necessitarao mais ser pagos. A

baixa contabil dos valores obedecera uma das seguintes alternativas:

se a conclusdo se der entre a data do reconhecimento do lucro bruto e o

final do mesmo exercicio: debita-se o saldo remanescente do custo orgado

e credita-se em conta de resultado do exercicio como recuperacao de custo

do exercicio;

se a conclusio se der em um exercicio posterior ao do reconhecimento do

lucro bruto da unidade comercializada: debita-se o saldo remanescente do

custo orcado e credita-se em conta de resultado de exercicio como

recuperacao de custo de exercicios anteriores.

Outro aspecto que a construtora devera atentar para um efetivo

procedimento contabil de baixa do custo orgado € a relacado entre conclusao

das obras e pagamento por parte dos compradores das unidades. Assim:

quando a conclusdo das obras se der enquanto o cliente estiver pagando o

seu débito: a insuficiéncia de custo sera debitada a conta Custo Orgado no
passivo e creditada em conta do grupo Resultado de Exercicios Futuros,
reajustando a relagao entre o lucro bruto e a receita bruta da venda. O novo
percentual da relagdao lucro bruto e receita bruta de venda devera ser
aplicado sobre o total das prestagdes recebidas até a data da apuracao da

insuficiéncia do custo realizado, inclusive sobre valores recebidos em
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exercicios anteriores. Do valor obtido nessa operagao, a empresa deduzira
as parcelas do lucro bruto reconhecidas anteriormente, obtendo assim, o
valor do lucro bruto adicional a ser transferido da conta do grupo Resultado

de Exercicios Futuros para a demonstracéo de resultados;

- quando a conclusdo das obras der-se apds a data em que o cliente houver

saldado o seu débito: a insuficiéncia de custo sera debitada a conta Custo

Orcado no passivo e creditada nas contas Recuperacdo de Custo do

Exercicio e de Exercicios Anteriores.

Todos esses langamentos serdo seguidos por tratamentos fiscais

especificos a saber:

- a _empresa devera determinar a relacdo percentual existente entre a

insuficiéncia de custo realizado e o total do orcamento. Se o percentual obtido

nessa operagao nao for superior a 15% do total do orgamento, sera incluida
normalmente no resultado do exercicio social em que o empreendimento for
concluido. Caso o percentual seja superior a 15%, a empresa devera atentar as

alternativas:

a) quando o empreendimento for concluido no mesmo exercicio da venda: a

insuficiéncia de custo sera incluida normalmente no resultado do exercicio

como recuperacao de custo;



69

b) quando o empreendimento for concluido em exercicio posterior ao da

venda: a insuficiéncia do custo sera langada a demonstracao de resultados
em que o empreendimento for concluido e ensejara a cobranga de corregéao
monetaria e juros de mora sobre o valor do imposto postergado pela

deducao do custo orcado excedente ao realizado.

Para que a empresa saiba exatamente qual sera o valor da nova cobranca
do imposto, ela devera calcular extra-contabilmente a relacdo definitiva
entre o lucro bruto e a receita bruta de venda, aplicar este percentual as
prestacoes recebidas em cada exercicio, obtendo portanto a parcela de
lucro bruto que deveria ter sido reconhecida em cada exercicio. Desses
valores a empresa subtraira as parcelas do lucro bruto realmente
reconhecidas nos exercicios. O saldo remanescente, se positivo,
representara o valor a ser tributado. Se negativo, sera adicionado ao lucro
bruto ja reconhecido em exercicio subsequente, para fim da determinagao

da diferenca a tributar relativa a este exercicio;

excesso _de custo realizado ou excesso de custo: € o oposto do item

anterior, ou seja, o custo orgado que a empresa contabilizou no passivo
mostrou-se inferior ao efetivamente realizado. Os procedimentos contabeis

serao:

se a conclusdo se der entre a data do reconhecimento do lucro bruto e o

final do mesmo exercicio: o excesso de custo sera creditado a conta Custo

Orcgado e debitado a Custo Adicional de Venda;
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b) se a conclusdo se der em um exercicio posterior ao do reconhecimento do

lucro bruto da unidade comercializada: o excesso de custo sera debitado a

conta de resultado desse exercicio como Custo Adicional de Exercicios
Anteriores, representando parcela redutora do lucro bruto de periodos

posteriores.

De forma semelhante a insuficiéncia de custo, a empresa, em caso de

excesso, devera relacionar a conclusdo das obras e pagamento por parte

dos compradores das unidades:

quando a conclusdo das obras se der enquanto o cliente estiver pagando o

seu_débito: o excesso de custo sera creditado a conta Custo Orgado no
passivo e debitado em conta do grupo Resultado de Exercicios Futuros,
reajustando a relagao entre o lucro bruto e a receita bruta da venda.
Aplicara esse percentual as prestagdes recebidas, obtendo valores que
deverao ser subtraidos das parcelas de Ilucro bruto efetivamente
reconhecidas, encontrando entdo o valor do custo adicional a ser transferido
do grupo Resultado de Exercicios Futuros para a demonstragcdo de

resultados;

quando a conclusdo das obras se der apds a data em que o cliente houver

saldado o seu débito: o excesso de custo sera creditado a conta Custo

Orgado no passivo e debitado em conta da demonstracao de resultados do

exercicio como Custo Adicional do Exercicio ou de Exercicios Anteriores.
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Do ponto de vista fiscal, o excesso de custo ndo traz consequéncias
negativas visto que beneficia o agente arrecadador, exceto se a empresa nao

proceder corretamente aos ajustes de lucro bruto mencionados.

2.6 — Contabilizagao das principais operagoes

A contabilizagdo das operagdes da construgao civil leve é complexa e
obriga as empresas a seguirem uma metodologia de apuragao de resultados
que dificulta a compreensdo das demonstragbes contabeis. A seguir,
esquematizam-se os lancamentos contabeis correspondentes a cada possivel

situacao:

a) etapas de construgao:
e aquisicao do terreno
e construcdo com recursos proprios

e construgcdo com recursos de terceiros (SFH ou outros)

b) etapas de comercializagao:
e vendas a vista
- unidades concluidas
- unidades em construgcao
- sem custo orgado

- com custo orgado



vendas a prazo
unidades concluidas
unidades em construgao
- sem custo orcado

- com custo orcado

apuracao da insuficiéncia ou excesso de custo;

custo contratado;

esquemas operacionais especificos:

reintegracao de posse

clausula de juros e corregdo monetaria

financiamentos imobiliarios

2.6.1 — Etapas de construcgao
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A época do langamento de um empreendimento, a empresa tera uma

série de desembolsos a fazer: aquisicdo do terreno e seu preparo, tributos e

despesas legais, custos de estudos, planejamento, legalizagédo e execugéo dos

projetos, montagem de stands para venda, propaganda e publicidade. Todos

esses gastos devem ser minuciosamente organizados em um projeto com

orcamentos e cronogramas a serem cumpridos. Se a empresa dispor de
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recursos financeiros suficientes para suportar o empreendimento, podera
financia-lo totalmente com capital préprio, caso contrario, recorrera a recursos

externos de financiamentos bancarios.

Cabe mencionar que, mesmo possuindo recursos proprios para
financiamento da obra, a construtora podera valer-se de recursos de terceiros
obedecendo o que Ihe convier. A execucdo do empreendimento podera ser

feita totalmente pela empresa ou parte por terceiros contratados.

O primeiro langcamento a ser descrito € o que registrara o valor do

terreno:

D - Estoques — Terrenos para Construgao/Incorporagao

C - Iméveis a pagar e/ou Disponivel

Pode-se interpretar a conta de estoque de terrenos, guardadas as
devidas proporgdes, como sendo a de matéria-prima em uma industria. Da
mesma forma que a industria inicia seu processo produtivo ao consumir
materiais estocados, transformando-os em produtos em elaboragdo, a

construtora fara o mesmo com o terreno.

Iniciada a obra, encerra-se a conta do terreno a favor de uma nova conta

representativa do imével em construcio.

D - Estoques — Imoveis em Construgao
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C - Estoques — Terrenos para Construgao/Incorporagao

Os custos incorridos, a partir de entido, serao levados a essa conta de

imével em construgcdo. Os recursos aplicados poderdo ser proprios ou de

terceiros. Em caso de recursos proprios, os custos sdo langados conforme

abaixo:

a) aplicagao de materiais diretos a obra:

Pela aquisicao:

D - Estoques — Materiais Diretos

C - Disponivel; Fornecedores de Materiais Diretos

ou Empreiteiros/Subempreiteiros

Pela transferéncia para a construgao:

D - Estoques — Imdveis em Construgéao (Materiais Diretos)

C - Estoques — Materiais Diretos

Pelo inventario do material ndo utilizado:

D - Estoques — Materiais Diretos

C - Estoques — Imoéveis em Construgédo (Materiais Diretos)
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b) aplicacdo de materiais indiretos a construgao:

Pela aquisicao:

D - Estoques — Materiais Indiretos

C - Disponivel ou Fornecedores de Materiais Indiretos

Pela transferéncia para a construgao:

D - Estoques — Imdéveis em Construgédo (Materiais Indiretos)

C - Estoques — Materiais Indiretos

Pelo inventario do material ndo utilizado:

D - Estoques — Materiais Indiretos

C - Estoques — Iméveis em Construgao (Materiais Indiretos)

b) aplicacdo da mao-de-obra direta e indireta a construgdo (salarios e

encargos)

D - Estoques — Imdveis em Construgao (Materiais Indiretos)
C - Disponivel; Salarios a pagar; Encargos Sociais a pagar ou

Empreiteiros/Subempreiteiros
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c) aplicacdo de outros custos diretos e indiretos a construgdo (méao-de-obra

alugada, energia elétrica, agua, depreciagao, entre outros)

D - Estoques — Imdveis em Construgédo (Outros Custos Diretos e Indiretos)
C - Disponivel; Fornecedores de Servigos; Contas a Pagar;

Depreciacdo Acumulada

Em caso de construcdo com recursos de terceiros, as etapas serdo as
mesmas, a diferenga é que serao precedidas pelo langamento de obtengao dos
recursos. Supondo que sejam advindos do SFH, o langamento sera da

seguinte forma:

D - Disponivel

C - SFH (Passivo Circulante e/ou Exigivel a Longo Prazo)

Esses recursos sao liberados gradativamente conforme execugédo do
projeto e as instituicbes exigem que parte das unidades imobiliarias tenham
sido comercializadas na planta. Os recursos captados sao aplicados a
construcao obedecendo toda a sequéncia exposta anteriormente, a diferenga é
que a obtencdo de recursos de financiamentos bancarios acarreta despesas
financeiras. Esses encargos, de acordo com a Instru¢do Normativa 84/1979,
podem ser associados em cada etapa da construgéo: “os encargos financeiros
vinculados a um empreendimento, ...observado o principio da uniformidade,
poderdo ser considerados integrantes do custo dos iméveis”. (Instr. Norm. SRF

n° 84/1979).
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Necessario salientar essa parte da Instrucdo Normativa que, ao colocar a
palavra poderdo no corpo do texto, deixa claro que é facultativo as empresas
proceder ou ndao a contabilizacdo das referidas despesas financeiras como
custo dos imdveis, ou seja, abre margem para que parte das empresas
contabilizem de um jeito e a outra parte do universo faga o oposto. O resultado
final €, a exemplo da contabilizacdo do custo orgado, a perda da capacidade de

comparacgao dos balancos das empresas.

As motivagdes para a colocacao dessa alternativa sdo de natureza fiscal,

conforme alerta Diniz Filho (1995:61):

“..Esta permissdo tem por objetivo aumentar o lucro tributavel das
empresas imobiliarias e consequentemente a arrecadacdo do Imposto
de Renda. Esta é a unica forma de entender tal op¢do que contraria
frontalmente o Principio da Competéncia. As empresas que optarem por
esta contabilizagcdo estardo diferindo os seus encargos financeiros de

acordo com o critério utilizado para o reconhecimento do lucro bruto”.

Trata-se portanto de mais uma interferéncia dos agentes arrecadadores

sobre a contabilidade das empresas.

Do ponto de vista da analise das demonstracdes contabeis, fica muito
dificil enxergar os valores das despesas financeiras quando estas sdo alocadas

ao custo dos imoveis; os montantes seriam pulverizados por diversas contas,
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tais como: Iméveis em Construgcado, Imdéveis a Comercializar, Custo Diferido e

Custo das Unidades Vendidas.

Uma pratica contabil mais adequada seria lanca-las a parte, em conta
especifica que demonstraria a falta de capacidade de recursos proprios (ou
mesmo a opc¢ao consciente pelo financiamento em detrimento de recursos

préprios da empresa). O langamento:

D - Despesas Financeiras e Variacdbes Monetarias

C - SFH (Passivo Circulante e/ou Exigivel a Longo Prazo).

2.6.2 — Etapas de comercializagao

As vendas de unidades imobiliarias, concluidas ou em construgao,
podem ocorrer pelas modalidades a vista ou a prazo - com ou sem

financiamentos bancarios para a constru¢gao ou aos compradores.

A venda a vista de uma unidade concluida ndo acarreta muita dificuldade
de compreenséo, visto que todos os custos ja sdo conhecidos. Os langamentos

apenas reconhecem a receita e o custo diretamente ao resultado.
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2.6.2.1 — Venda a vista de unidade concluida

Levantam-se mais uma vez os itens de exemplos anteriores:

CTPUI = R$ 120.000 (o custo do terreno é de R$ 40.000)

VV = R$ 140.000

Lancamentos:

D - DiSponiVel ......ccoovvuieeiiiiiiiee e 140.000

C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias..... 140.000

D - Custo das Vendas de Unidades Imobiliarias ...... 120.000

C - Iméveis a Comercializar .........cooveeeeeiveeeiiiiaeennn. 120.000

Em caso de construgdo com recursos de financiamentos bancarios (SFH,
por exemplo), resta abater as parcelas liberadas pela venda das unidades do
valor da divida, até o limite dessa. Supondo que o imdvel tenha sido financiado
em 60% (lembrando-se de que o SFH financia a construgdo mas nao o
terreno), e esse representa R$ 40 mil do CTPUI, tem-se que o custo da
construcdo & da ordem de R$ 80 mil restantes. Dessa forma, o SFH cobre R$

48 mil (80.000 x 60%):
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2.6.2.2 - Venda a prazo de unidade concluida

No caso de venda a prazo de uma unidade concluida, o imédvel é
entregue ao cliente sob contrato de promessa de compra e venda, e o
recebimento podera ocorrer dentro do mesmo exercicio ou além dele. Os

dados e registros contabeis do mesmo exemplo sao:

CTPUI = R$ 120.000 (o custo do terreno é de R$ 40.000)

VV = R$ 140.000

a) no momento da venda (cujo pagamento se dara em 10 parcelas):

D-Clientes .....ccoveeviveiiiiaienn. 140.000
C - Receita Diferida ................ 140.000
D - Custo Diferido .................. 120.000

C - Iméveis a Comercializar .. 120.000

b) no momento do recebimento da primeira parcela:

D - Disponivel ................. 14.000

C-Clientes ......ccceeuvvennn.. 14.000
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D - Receita Diferida .......ccoooveeieeeeeeee e 14.000

C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias.... 14.000

Custo do exercicio = (Receita Recebida / RT) x CTPUI =

(14.000 / 140.000) x 120.000 = R$ 12.000

D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias .................. 12.000

D - CUSIO DIiferidO ..ccneeeeeeeeeeeee e 12.000

Esses langamentos sucedem-se até o término dos pagamentos.

2.6.2.3 - Venda a vista de unidade em construgao, sem custo orgado

As vendas de unidades imobiliarias em construcdo também podem ser
feitas a vista ou a prazo, com ou sem inclusdo do custo orcado.
Modificando os dados do exemplo, supondo que a unidade ainda n&o esteja

concluida e que o montante incorrido seja de R$ 80 mil:

CTPUI = R$ 120.000 (o custo do terreno é de R$ 40.000)
VV = R$ 140.000

Cl =R$ 80.000

a) no momento da venda:
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D - Disponivel ......cccouviiiiiiiece e 140.000
C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias ......... 140.000
D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias .............. 80.000
C - Iméveis em Construgao ..........ovveeeeevviiviiiieeeeeeein, 80.000

b) no momento em que os custos necessarios para a conclusao forem sendo

incorridos:

custos incorridos apds a venda, mas dentro do mesmo exercicio: a empresa

incorre em R$ 35 mil dos custos que restam para o término da unidade:

D - Custos Adicionais de Unidades Imobiliarias Vendidas ............. 35.000

C - Disponivel ou Contas a Pagar (de diversas naturezas) ........... 35.000

custos incorridos em exercicio posterior a venda: a construcao é finalizada

com mais R$ 5 mil de custos:

D - Custos de Exercicios ANteriores ........cooeeeeeeeeeeeeeieeeeaaennn. 5.000

C - Disponivel ou Contas a Pagar (de diversas naturezas) ...... 5.000
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2.6.2.4 - Venda a vista de unidade em construg¢ao, com custo orgado

Volta-se ao exemplo, dessa vez incluindo o custo orcado nessa

modalidade de vendas:

CTPUI = R$ 120.000 (o custo do terreno é de R$ 40.000)
VV = R$ 140.000
Cl = R$ 80.000

CO = CTPUI - Cl = 120.000 — 80.000 = R$ 40.000

a) no momento da venda:

D - DiSponiVel .......ccovvuieiiiiiiiiee e 140.000

C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias .... 140.000

D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias ......... 80.000

C - Iméveis em Construgao .........ccceeeevvvvevviieeeeeeennnnnn. 80.000

D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias ........ 40.000
C - Custo Orgado (Passivo Circulante e/ou

Exigivel a Longo Prazo) ........cccccceeeeiviiiiiiviiiiinn, 40.000

b) no momento em que os custos necessarios para a conclusdo forem sendo

incorridos (o exemplo segue os mesmos R$ 35 mil do item anterior).
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- custos incorridos apds a venda mas dentro do mesmo exercicio: o valor de R$
35 mil, por motivo de controle, é primeiramente langado na conta de Imodveis

em Construcao; depois € compensado contra a conta Custo Orgado.

D - Imdveis €M COoNStrUGA0 ......oceeevvviiieeeeeeicee e 35.000
C - Disponivel ou Contas a Pagar (de diversas contas a pagar) ........ 35.000
D-CustoOrcado ........ccoovvvveeieiiiiiiieeeeeeees 35.000
C - Iméveis em Construgao ...........c.......... 35.000

- custos incorridos em periodo posterior a venda: R$ 5 mil, conforme exposto.

D - Imdveis em ConsStruGa0 .......ccoevvvuieiiieiiiiieeeeeeeee e, 5.000
C - Disponivel ou Contas a pagar (de diversas naturezas) ........ 5.000
D-Custo Orcado ........cccevvvveieeeiiiiiieeeeeees 5.000
C - Iméveis em Construgao ..........ccc......... 5.000

No exemplo ndo ocorreu suficiéncia ou insuficiéncia do custo, entao
prossegue-se com a analise das contabilizagbes referentes as vendas a prazo

de unidades em construcdo. Primeiramente sem a opg¢éao pelo custo orgcado.
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2.6.2.5 - Venda a prazo de unidade imobilidaria em constru¢ao, sem custo

orgcado
CTPUI = R$ 120.000 (o custo do terreno é de R$ 40.000)
VV = R$ 140.000

Cl =R$ 80.000

a) no momento da venda (cujo pagamento se dara em 10 parcelas):

D-Clientes .....ccoeeeveiivieenn. 140.000
C - Receita Diferida ............. 140.000
D - Custo Diferido ......cccccovveueenn... 80.000
C - Iméveis em Construcao........ 80.000

O custo incorrido até a data da venda representa 57% da receita,

consequentemente gera um lucro correspondente aos 43% restantes. Esses

percentuais balizardao as apropriacdes de resultados posteriores.

b) no momento do recebimento da primeira parcela

D - Disponivel .........ccc......... 14.000

C-Clientes .....coveeeveeeeenan. 14.000

D - Receita Diferida ........ccooveeeeeeeeeeeeeeeeeeen 14.000
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C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias ...... 14.000

Para obter-se o valor do custo é necessario utilizar o mesmo percentual
do lucro bruto verificado na data da venda, ou seja, 43%. Assim, se a receita foi
de R$ 14 mil, o custo correspondente a R$ 7,9 mil, o lucro bruto a R$ 6 mil que

é exatamente 43% dos R$ 14 mil.

D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias ........... 7.980

C - CuSto DIferido ....ooeneeeeeeeeee e 7.980

c) no momento em que os custos necessarios para a conclusdo forem sendo

incorridos:

- custos incorridos apos a venda, mas dentro do mesmo exercicio: R$ 35 mil,
transitados primeiramente pela conta Iméveis em Construcdo e depois

ajustando o resultado.

D - Imdveis em ConstruGao ..........cvveeeeeeiiiiiiiiieeeeeecee e, 35.000

C - Disponivel ou Contas a Pagar (de diversas naturezas) ... 35.000

D -Custo Diferido .......coeeveeeieiiiiiiiieaeeen. 35.000

C - Iméveis em Construgéo ..................... 35.000

Neste momento, € necessario apurar o saldo das contas do grupo

Resultado de Exercicios Futuros e o lucro com a venda da unidade ao longo do
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exemplo, bem como a propor¢do do custo em relagdo a receita em cada

momento:
Apos Apos custos
Momento da recebimento incorridos
REF venda % | de R$ 14.000 % | De R$ 35.000 %
Receita 140.000| 100 126.000| 100 126.000| 100
Custo (80.000) 57 (72.020) 57 (107.020) 85
Resultado 60.000 43 53.980 43 18.980 15
Apos Apo6s custos
Momento da recebimento incorridos
DRE venda % | de R$ 14.000 % | de R$ 35.000 %
Receita - - 14.000| 100 14.000| 100
Custo - - (8.000) 57 (7.980) 57
Resultado - - 6.000 43 6.020 43

A queda percentual do lucro bruto do REF na ultima coluna deveu-se aos
novos custos incorridos. E necessario ajustar a diferenca em favor do novo
percentual de lucro bruto de 15%. Assim: R$ 14 mil x 85% = R$ 11,90 mil seria
o novo valor do custo do exercicio. Como a conta ja dispée de R$ 7,98 mil, é

necessario complementar o seu saldo com R$ 3,92 mil (11.900 — 7.980).

D - Custos Adicionais de Unidades Imobiliarias Vendidas ............. 3.920

O 1<) (o 1 B 11 (=] 1 o [0 JEUT TR 3.920
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Apos Apos custos
Momento da recebimento incorridos

REF venda % | de R$ 14.000 % | de R$ 35.000 %
Receita 140.000| 100 126.000| 100 126.000| 100
Custo (80.000)| 57 (72.020)| 57 (103.100)| 82
Resultado 60.000| 43 53.980| 43 22.900 18

Apoés Apos custos

Momento da recebimento incorridos de
DRE venda % | de R$ 14.000 % | R$ 35.000 %
Receita - - 14.000| 100 14.000| 100
Custo - - (8.000)| 57 (11.900) 85
Resultado - - 6.000| 43 2.100 15

- custos incorridos em periodo posterior a venda: R$ 5 mil.

D - Imdveis em ConstruGao ..........ooeevvviiieiiiiiiiiieeeee e 5.000
C - Disponivel ou Contas a Pagar (de diversas naturezas) ...... 5.000
D - Custo Diferido ......cccceeevveeeeeennn. 5.000
C - Iméveis em Construgéo .......... 5.000

Mais uma vez, os quadros:



Apos Apoés custos

Momento da recebimento incorridos
REF venda % |de R$ 14.000| % |de R$ 35.000 %
Receita 140.000| 100 126.000 | 100 126.000| 100
Custo (80.000)| 57 (72.020)| 57 (103.100)| 82
Resultado 60.000| 43 53.980| 43 22.900| 18

Apos custos
REF incorridos %
de R$ 5.000

Receita 126.000 | 100
Custo (108.100)| 86
Resultado 17.900| 14
DRE Momento da | % |Apés % | ApOs custos %

venda recebimento de incorridos

R$ 14.000 de R$ 35.000

Receita -l - 14.000| 100 14.000| 100
Custo -l - (8.000)| 57 (11.9000)| 85
Resultado -l - 6.000| 43 2.100| 15

Apoés custos

incorridos
DRE de R$ 5.000 %
Receita 14.000| 100
Custo (11.900)| 85
Resultado 2.100 15

89
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2.6.2.6 - Venda a prazo de unidade imobiliaria em construgao, com custo

orgcado

Por fim, resta analisar a modalidade anterior com a inclusdo do custo

orcado.

CTPUI = R$ 120.000 (o custo do terreno é de R$ 40.000)
VV = R$ 140.000
Cl = R$ 80.000

CO = CTPUI - Cl = 120.000 — 80.000 = R$ 40.000

a) no momento da venda (cujo pagamento se dara em 10 parcelas):

D-ClienteSs ..cooovmveeeieeeeeeeea 140.000

C - Receita Diferida .........cccoeeenn... 140.000

D - Custo Diferido ......cccccovveeenn.... 80.000

C - Iméveis em Construcao ......... 80.000

D - CUSIO DIfEIIAO .o e 40.000

C - Custo Orgado (Passivo Circulante e/ou Exigivel a Longo Prazo)..... 40.000

b) no momento do recebimento da primeira parcela:
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D - Disponivel ............... 14.000
C-Clientes ......cccceneen.... 14.000
D - Receita Diferida ........coooveeeeeeeeeeeee e, 14.000

C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias ....... 14.000

Custo do exercicio = (Receita recebida / RT) x CT =

R$ 12.000
D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias ........ 12.000
C - Custo DIferido .....o. v, 12.000

C) no momento em que 0s custos necessarios para a conclusao forem sendo

incorridos:

- custos incorridos apds a venda, mas dentro do mesmo exercicio: R$ 35 mil.

D - Imdveis em ConstruGao .........ccvueeeeeeiiiiiiiiieeeeeeeeee e, 35.000

C - Disponivel ou Contas a Pagar (de diversas naturezas) ... 35.000

D-Custo Orcado ........cccovvvvveiiieeeiiiinnnne.. 35.000

C - Iméveis em Construgéo ..................... 35.000

- custos incorridos em exercicio posterior a venda: R$ 5 mil



D - Imdveis em ConstruGao .........ccvvveeeeeeiiiiiiiieeeeeeieee e, 5.00

C - Disponivel ou Contas a Pagar (de diversas naturezas) ... 5.000

D-Custo Orcado ........ccoovvvvveieeeeeiiiinnnnn.. 5.000

C - Iméveis em Construcao ..................... 5.000

2.6.3 — Apuracao da insuficiéncia ou excesso de custo
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A empresa que optar pelo custo orcado produzira demonstracoes

contabeis mais interessantes do ponto de vista da analise de balancos; mesmo

que para tanto deva efetuar complexos controles para minimizar a insuficiéncia

ou excesso de custo efetivamente realizado em confrontagcdo com o orgado. A

seguir, os langamentos necessarios para ajustar as devidas contas.

2.6.3.1 — Insuficiéncia de custo realizado

Ocorre quando o custo orcado contabilizado no passivo mostrou-se, ao
fim do empreendimento, maior que o custo incorrido. O saldo remanescente

Nao precisara mais ser pago e sua reversao ocorrera por uma das situagoes:

a) quando a conclusdo do empreendimento ocorrer entre a data do

reconhecimento do lucro bruto e o final do mesmo exercicio:
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D - Custo Orcado

C - Recuperacéao de Custos do Exercicio

b) quando a conclusdo do empreendimento ocorrer em exercicio posterior a

data do reconhecimento do lucro bruto:

D - Custo Orcado

C - Recuperacao de Custos de Exercicios Anteriores

2.6.3.2 — Excesso de custo realizado

Situacdo oposta a anterior, ou seja, o custo orgado contabilizado no

passivo foi inferior ao custo incorrido para conclusdo do empreendimento.

Novamente, cabe verificar as hipoteses:

a) quando a conclusdo do empreendimento ocorrer entre a data do

reconhecimento do lucro bruto e o final do mesmo exercicio:

D - Custos Adicionais de Unidades Imobiliarias Vendidas

C - Custo Orgado

b) quando a conclusdo do empreendimento ocorrer em exercicio posterior a

data do reconhecimento do lucro bruto:
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D - Custos de Exercicios Anteriores

C - Custo Orgado

2.6.4 — Custo contratado

A empresa podera computar, na formagdo do custo das unidades

imobiliarias vendidas, os custos contratados para suas conclusbdes. A

contabilizagao devera obedecer as regras a seguir especificadas:

a) quando a unidade n&o concluida vendida a vista, ou vendida a prazo com

pagamento total contratado para o curso do exercicio da venda:

D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias

C - Custo Contratado (Passivo Circulante e/ou Exigivel a Longo Prazo)

b) quando a unidade ndo concluida vendida a prazo com pagamento restante

ou total contratado para depois do exercicio da venda:

D - Custo Diferido

C - Custo Contratado (Passivo Circulante e/ou Exigivel a Longo Prazo)

¢) quando os custos sdo contratados apos o dia da efetivagao da venda:
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D - Custo Diferido

C - Custo Contratado (Passivo Circulante e/ou Exigivel a Longo Prazo)

d) a medida que os contratos forem sendo cumpridos:

D - Custo Contratado

C - Iméveis em Construcao

D - Imdveis em Construgao

C - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias

Os custos contratados poderao ser atualizados monetariamente. O valor
dessa atualizagcdo sera computado ao custo de cada unidade vendida,
mediante rateio baseado em critério usual, geralmente o metro quadrado da

unidade imobiliaria. O langcamento é:

D - Despesa Financeira

C - Custo Contratado (Passivo Circulante e/ou Exigivel a Longo Prazo)



96

2.6.5 — Esquemas operacionais especificos

2.6.5.1 - Reintegragao de posse

Como qualquer tipo de empresa, a construtora esta sujeita a anulagéo de
uma venda ocorrida anteriormente. Um determinado cliente pode interromper
seus pagamentos, e entdo a empresa iniciara o processo para reintegrar a
unidade imobiliaria ao seu estoque com consequiente devolugao dos montantes

recebidos.

Utilizando os valores dos exemplos anteriores, simula-se como o
processo de reintegracdo ocorre. Expde-se a situacdo em que a unidade foi
vendida em construcdo com a opg¢ao pela contabilizagdo do custo orgado, uma

vez ser esta a situacdo mais completa :

CTPUI = R$ 120.000
VV = R$ 140.000
CIUI = R$ 80.000

CO = CTPUI - CIUI = 120.000 — 80.000 = R$ 40.000

a) no momento da venda:

D-Clientes ....ccovvevveveeinen.. 140.000

C - Receita Diferida............... 140.000
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D - Custo Diferido ......cccceeeeeeeeennnn. 80.000
C - Iméveis em Construcéo............ 80.000
D - Custo Diferido ......cccceeeveeeeennnn. 40.000
C-Custo Orgado .......ccccvvvueeeennn, 40.000

Supondo-se que o cliente tenha pago durante um determinado periodo o
montante de R$ 80 mil e a empresa tenha incorrido em mais R$ 35 mil de custos

referentes a esta mesma unidade, a situagao das contas fica:

b) no momento do recebimento:

D - Disponivel .........ccc........ 80.000
C-Clientes .....coveeeveeeean. 80.000
D - Receita Diferida ........ooooveeeeeeeeeee e 80.000
C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias ........... 80.000

Custo do exercicio = (Receita recebida x RT) x CT =

R$ 68.571

D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias .............. 68.571

C - CUStO DIferido ....ooueeeeeeeeeee e 68.571
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€c) no momento em que os custos necessarios para a conclusdo forem sendo

incorridos:

- custos incorridos apds a venda, mas dentro do mesmo exercicio: R$ 35 mil.

D - Imdveis em Construgao ...........ccceeeeeeeeeennen. 35.000

C - Contas a Pagar (de diversas naturezas) ... 35.000

D-Custo Orcado ........cccovvvvveieieiiiiiinnnnn.. 35.000

C - Iméveis em Construgéo ..................... 35.000

Levantando apenas os saldos das contas que interessam ao exemplo, verifica-

se:

Ativo
Disponivel: 80.000

Clientes: 60.000

Passivo

Contas a Pagar: 35.000
Custo Orgado: 5.000
Receita Diferida: 60.000

Custo Diferido: (51.429)

Demonstracio de Resultados do Exercicio
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Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias: 80.000

Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias: (68.571)

Nesse momento o cliente, por qualquer motivo, acaba tendo que desistir
da aquisigao. A construtora tera que devolver o montante recebido e reintegrar

a unidade imobiliaria ao seu estoque.

Geralmente o que se observa é que as construtoras costumam devolver
quantias diferentes das efetivamente pagas pelo comprador. A justificativa para
isso € a necessidade de se descontar algumas despesas com publicidade e

comissdes. O valor acaba sendo inferior e devolvido em diversas parcelas.

Continuando o exemplo, supondo que, do montante de R$ 80 mil

recebidos, sejam deduzidos os valores hipotéticos de R$ 15 mil referentes ao

desconto dessas despesas. Os langamentos de eliminagdo de saldos sao os

seguintes:

d) pela eliminagao do saldo da conta Clientes:

D - Receita Diferida .........cccooovveeveeenn.. 60.000

C-Clientes ...coouveeeeeeeeeeeeeee, 60.000

e) pela eliminagao do saldo da conta Custo Orgado:

D - Custo Orcado .........cceevvvveeeeeieennnnnnn. 5.000
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C - Custo Diferido .....c.oeeuveeieeeeiiiiiaea 5.000

f) pela eliminagdo do saldo remanescente da conta Custo Diferido e consequente

reintegracao da unidade imobiliaria ao estoque:

D - Imdveis em Construgao................... 46.429

C - Custo Diferido .....ccoeeveeeieeeieiiieen 46.429

g) pelo pagamento ou provisionamento do valor residual do imoével ao cliente:

Valor pago pelo cliente: R$ 80.000
(-) despesas de publicidade e comissdes: R$ 15.000

= total a pagar por conta da devolugdo: R$ 65.000

D - Anulagao de Vendas (conta redutora da receita)......... 65.000

C - Disponivel ou Contas a Pagar...............cceevvvvvvvvenennnnns 65.000

No exemplo a construtora ja reintegrou o imoével, sé6 que devido aos
lancamentos anteriores, a unidade voltou para o ativo por um valor menor do que
ela representava, uma vez que o ClIUl na data da venda era de R$ 80 mil, e a
empresa incorreu em mais R$ 35 mil, totalizando R$ 115 mil. Se o imovel retornou
por R$ 46,4 mil, significa que a diferenca de R$ 68,6 mil (115.000 — 46.429) foi
exatamente o montante considerado como custo no exercicio. Dessa forma, mais

um lancamento tem que ser feito:
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b) pela recuperagao do custo da unidade vendida:

D - Recuperagao de custos (conta redutora do custo)......... 68.571

C - Disponivel ou Contas a Pagar..........cccccceeeeevveeiiieeennnnnn, 68.571

2.6.5.2 - Clausula de juros e corre¢cao monetaria

Na venda de unidades imobilidrias com pagamento restante ou pagamento
total contratado para depois do exercicio da transacgéo, os juros estipulados no
contrato deverdo ser apropriados aos resultados dos exercicios aos quais

competem.

A Instrugdo Normativa SRF n°® 23/1983 sugere que a atualizagao dos saldos
a receber da conta Clientes, tanto a curto quanto a longo prazo, seja feita em uma
conta prépria de juros a incorrer e reconhecida ao resultado pelo método pré-rata

tempori.

Com relacdo a corregao monetaria, a Instrucdo Normativa n°® 67/1988, em
complemento as Instru¢des Normativas 84/1979 e 23/1988, estabelece a seguinte

metodologia:

a) corregao do saldo da conta Clientes: podera sofrer atualizagdo monetaria,
estipulada em contrato, cuja contrapartida ocorrera em conta prépria do grupo

Resultado de Exercicios Futuros:
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D - Clientes

C - Receita Diferida

b) correcdo monetaria do custo: uma vez tendo procedido ao item anterior, a
empresa devera, pelo mesmo fator de atualizacdo da conta Clientes, também
atualizar a conta de Custo Diferido, com contrapartida em conta representativa

de variacbes monetarias ativas no resultado do exercicio.

D - Custo Diferido

C - Variacdo Monetaria Ativa

O procedimento exposto cria um precedente, uma vez que, pela orientagao
legal, a atualizagao de custos gera receita no periodo; a empresa reconhece que
tera um gasto futuro por conta da conclusao da unidade vendida antes de esta ter
sido concluida e ainda apurara uma receita que integrara a base de calculo do PIS

e Finsocial, configurando-se como uma antecipagao de tributos.

Finalizando, tem-se a ultima atualizacao:

c) corregao monetaria dos custos orgados ou contratados: com base nos mesmos
indices aplicados nas contas anteriores, efetua-se a corregdo dos custos
orcados ou contratados, com contrapartida em conta representativa de

variagdes monetarias passivas no resultado do exercicio.
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D - Variagao Monetaria Passiva

C - Custo Orgado ou Contratado

2.6.5.3 - Financiamentos imobiliarios

Existem alguns financiamentos que as construtoras podem utilizar para

melhorar seu capital de giro:

a) antecipacdo de recebiveis: modalidade de financiamento imobiliario pela

qual a CEF financia parte da carteira de créditos das construtoras, desde

que:

- as unidades imobiliarias correspondentes aos créditos negociados estejam

com mais de 50% da construgéo concluida;

- a CEF recebera como garantia do financiamento os titulos de crédito

correspondentes e se encarregara das suas cobrangas;

- o valor financiado sera de até 70% do valor dos recebiveis;

- sera aberta uma conta de recebiveis naquele montante que sera utilizada

pela construtora a medida que necessitar;
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- 0s encargos serao levados a conta mensalmente, e compreendem os juros

remuneratérios, a variagado monetaria e IOF. (Costa. 2000: 126).

Os langamentos serao os seguintes:

D - Disponivel

C - Financiamentos — Antecipacdo de Recebiveis

A construtora podera controlar o montante de recebiveis entregues para

a instituicao financeira com a utilizacdo de contas de compensagao, ou mesmo

com subcontas da conta Clientes. Assim:

D - Bancos c/ Cobrancga (ativo de compensacéao)

C - Recebiveis em Cobranga (passivo de compensagao)

O registro dos encargos incidentes sobre o valor do limite de crédito

utilizado no periodo tera o seguinte langamento:

D - Encargos Tributarios sobre Financiamentos

C - Financiamentos — Antecipacdo de Recebiveis

Quando a instituicao financeira efetua a cobrangca dos recebiveis, a

construtora procede aos seguintes langcamentos:

- pelo recebimento:



105

D - Disponivel

C - Clientes

- pela baixa das contas de compensacao, caso existam:

D - Recebiveis em Cobranga (passivo de compensagéao)

C - Bancos c/ Cobranga (ativo de compensacéao)

- pelo reconhecimento do resultado no periodo:

D - Receita Diferida

C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias

D - Custo de Vendas de Unidades Imobiliarias

C - Custo Diferido

Quando da amortizagdo da antecipacdo dos recebiveis, incluindo

encargos pertinentes, fecha-se o ciclo com o langamento abaixo:

D - Financiamentos — Antecipacao de Recebiveis

C - Disponivel

b) aquisicdo de recebiveis imobilidrios: modalidade voltada para os créditos

referentes as vendas de unidades imobiliarias concluidas. A construtora
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negocia tais créditos com os agentes financeiros via cessdo de direitos
creditérios. As instituicdbes adquirem os recebiveis mediante um desagio e
as construtoras incorrem em encargos com averbagdo da hipoteca,
impostos, taxas e tarifas de avaliagdo de engenharia (Costa. 2000: 130). Os

registros contabeis sao:

O langamento pelas despesas com averbagao da hipoteca e impostos e

taxas é:

D - Despesas de Vendas

C - Disponivel

Quando da liberacdo dos recursos mediante a venda dos recebiveis,

tem-se:

D - Disponivel

C - Clientes

O valor que é debitado na conta Disponivel corresponde ao montante
liquido da tarifa de servigo de avaliagédo de engenharia e do desagio cobrado
pela instituicdo financeira. Os langamentos dos encargos relativos a tarifa de

servigos de avaliagao de engenharia s&o:

D - Despesas de Vendas

C - Clientes
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O desagio cobrado pela instituicao é registrado da seguinte maneira:

D - Despesas Financeiras

C - Clientes

c) carta de crédito associativa: linha de crédito para a produgcdo de

empreendimentos habitacionais mesmo durante a fase de construgdo. O
financiamento sera contratado quando ocorrer pelo menos 50% de

aprovacao de crédito dos mutuarios por empreendimento. As etapas sao:

- a construtora torna-se a entidade organizadora da carta de crédito

associativa;

- a instituicdo financeira creditara, em conta vinculada ao empreendimento, a
parcela da fracido ideal do terreno adquirido, quando a venda ocorrer na

planta;

- a instituicdo financeira creditara as parcelas relativas a construcao,

conforme progresso fisico do empreendimento. (Costa. 2000: 133).

O esquema basico de contabilizacdo € o exposto ao final do topico que

trata dos lancamentos durante o processo de construcido do empreendimento.
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2.7 — Divergéncias entre normas fiscais e principios contabeis

A contabilizacdo das atividades das empresas do setor de construcao
civil sofre grande influéncia das regulamentagdes fiscais. Historicamente a
razao disso &, conforme Bonizio (2001: 24), o pouco detalhamento que a Lei

6.404/1976 da a matéria:

“O Decreto-Lei 1598/1977, que veio detalhar e regulamentar a Lei
6.404/1976, nao foi exaustivo, ...quanto ao tratamento contabil a ser
dado as empresas de construgdo civil; assim, coube a referida Instrugao
Normativa da Secretaria da Receita Federal detalhar e regulamentar a

referida matéria...”

Se por um lado a Instrucdo Normativa 84/1979 possui 0 mérito de suprir
as caréncias explicativas da Lei das S/A’s, ela peca ao exigir que todos os
registros sejam feitos na escrituragcdo contabil e ndo apenas no Livro de

Apuracgao do Lucro Real (LALUR):

“Caso a Instrugdo permitisse o uso do Livro de Apuragédo do Lucro Real
para os devidos ajustes e a contabilidade n&o tivesse que registrar as
receitas pelos valores recebidos, mas sim por algum indicador da
evolugdo da obra, estaria refletindo, mesmo que de uma maneira
aproximada, a verdadeira geragdo do lucro (a construgdo).” (Bonizio,

2001: 25).
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Assim, podem-se listar alguns pontos de divergéncia entre o texto da

Instrugao Normativa 84/1979 e os principios contabeis:

a) utilizacdo do regime de caixa nas vendas de unidades imobiliarias: pela

Instrugdo Normativa 84/1979, as receitas e custos de unidades imobiliarias
comercializadas deverdo ser contabilizadas pelo regime de caixa, ou
obedecendo também o que determinar a clausula suspensiva, caso esta
exista. As demais receitas e despesas obedecerdo ao regime de
competéncia. Isso produz uma demonstragao de resultados apurada com
regimes mistos (parte pelo regime de caixa, parte pelo regime de
competéncia). Essa orientacdo fere a Lei 6.404/1976, que exige o
cumprimento do regime de competéncia. O mais correto seria o
reconhecimento do resultado das vendas de unidades imobiliarias por
algum método de mensuragdo do estagio da obra, conforme orienta a
Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM) em seu Oficio-Circular 05/1995,

que determina a seguinte metodologia de apuragao de resultados:

- venda a prazo de unidade concluida: o resultado na venda deve ser

apropriado no momento em que esta foi efetivada, independentemente do
prazo para o recebimento do valor contratado. O montante das prestacgdes,
quando for pré-fixado, devera ser trazido ao seu valor atual, nos moldes
previstos na Instrucdo CVM n° 191/1992, principalmente quando as

prestagcdes forem de longo prazo;
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venda a prazo de unidade ndo concluida: neste caso o resultado na venda

devera ser apropriado ao longo da obra, da mesma forma em que sao
apropriados os contratos de fornecimento de bens, obras e servicos de
longo prazo, ou seja, com base no progresso fisico ou nos custos

incorridos;

grupo _contabil Resultado de Exercicios Futuros (REF): a instituicdo desse

grupo de contas do passivo originou-se na Lei 6.404/1976, em substituicao
ao antigo resultado pendente. Os valores classificaveis no grupo Ativo
Pendente passaram a ser incluidos no ativo circulante (como despesas do
exercicio seguinte ou diferido) ou no passivo (despesas correspondentes a

receitas de exercicios futuros).

Segundo Costa (200:162), as orientagdes para substituigdo do Resultado
Pendente pelo Resultado de Exercicios Futuros levaram a diferentes
interpretacdes. A leitura da exposi¢cao de motivos da Lei 6.404/76, na parte
que trata das alteracbes do resultado pendente, provocam interpretacdes

errbneas uma vez que:

“..induz o profissional a acreditar que pode registrar como resultado de
exercicios futuros qualquer lucro (ou prejuizo) previsivel, relacionado a
contratos a cumprir, mesmo no momento da assinatura daqueles, como
por exemplo, aqueles decorrentes de contrato de execugdo de obra por
empreitada na parte a ser executada, ..por meio do seguinte

langamento:
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D - Ativo Circulante - Créditos por Obras a Executar

C - Resultado de Exercicios Futuros - Receita de Exercicios Futuros”

O langamento mencionado pelo autor representa o registro do contrato
de empreitada total, independentemente das medicdes, por qualquer critério de
mensuragao do estagio de conclusdo da obra. Dessa forma, ndo atende ao
requisito para ser considerado um ativo, uma vez que ainda precisa da

execucao do servigo.

Esse tipo de contabilizagc&o, ainda hoje observado em alguns balangos
de empresas que executam obras por empreitada, configura-se como sendo
uma das formas errébneas de interpretacdo do grupo Resultado de Exercicios

Futuros. Este teria as seguintes caracteristicas:

“..abrigar receitas ja recebidas que efetivamente devem ser
reconhecidas em resultados em anos futuros, ...deve englobar tais
receitas menos despesas, ou seja, resultados futuros recebidos, mas
para os quais ndo haja qualquer tipo de obrigacdo de devolugdo por

parte da empresa’. (ludicibus, Martins, Gelbcke. 2000:250).

Por ser um resultado, ou seja, lucro ou prejuizo, o grupo Resultado de
Exercicios Futuros pode apresentar saldo positivo ou negativo. Quando as
despesas excederem as receitas, “..deve-se considerar tal excesso

imediatamente como prejuizo”. (ludicibus, Martins, Gelbcke. 2000:256). Caso a
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empresas tenha pagado as despesas mas nao tenha recebido receita

suficiente para sua cobertura, deve-se langar o saldo negativo no ativo.

O Resultado de Exercicios Futuros seria, portanto, um grupo do balango
que, apesar de colocado do lado do passivo, nao representaria uma
exigibilidade para a empresa. Por conta dessa defini¢ao, alguns procedimentos

feitos pelas empresas de construcao civil estariam equivocados:

c) utilizacdo do Resultado de Exercicios Futuros para contabilizar as vendas

de unidades imobiliarias pelo regime de caixa: se os valores ndo foram

recebidos, ndo atendem ao requisito principal para serem considerados
como integrantes do grupo de Resultado de Exercicios Futuros. Registra-

los, consequentemente, € uma agao contraria ao que o0 grupo se propde.

A utilizacdo do referido grupo contabil para registrar todos esses fatos
configurou-se como algo unico dentro da contabilidade. Sob influéncia da
legislagao fiscal, as construtoras deram um sentido totalmente novo ao

grupo Resultado de Exercicios Futuros, ferindo seu conceito inicial.

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), com base no Parecer de
Orientacao n° 21/1990, repudia a contabilizagao de contas a receber com

contrapartida no Resultado de Exercicios Futuros:

“O registro de uma conta a receber pressupdée que o principio da

realizagcdo da receita esteja atendido. Assim, é inadmissivel o registro de
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contas a receber tendo como contrapartida uma conta de Resultado de
Exercicio Futuro. Caso a companhia tenha garantia formal de
recebimento, no futuro, de recursos provenientes de servigos ou vendas
a realizar devera, se relevante, deixar essa informagcdo e o montante

envolvido em nota explicativa’.

Posteriormente essa posicao é reafirmada no Oficio Circular CVM n°
05/1995, indicando que o lucro obtido nas vendas, no caso de recebimento
de longo prazo, podera ser destinado a constituicdo de reserva de lucros a

realizar, na forma prevista no art. 197 da Lei 6.404/1976.

Face a todos esses problemas, o projeto que alterarda a Lei 6.404/1976

eliminou o Resultado de Exercicios Futuros;

contabilizacoes facultativas dos custos para conclusdo das unidades

vendidas em construcdo (custo orcado): como a opcdo se da por

empreendimento, fere o principio da uniformidade. A facultatividade, por sua
vez, prejudica a comparacao dos balangos das empresas. Empresas que
optarem pela sua contabilizacdo mostrardo balangos mais adequados do
que as empresas que nao o fizerem, porém, estas ultimas terdo quocientes

de liquidez e endividamento com melhores resultados que as primeiras;

contabilizacdo facultativa da postergacdo da tributacdo das vendas ndo

recebidas: como a Instrugdo Normativa exige que os resultados fiscais e

contabeis sejam iguais, algumas empresas podem utilizar o recurso de levar
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a tributacdo somente as receitas recebidas, outras por sua vez, podem
fazer o oposto. Isso provoca dificuldade na comparacédo dos balancos, uma
vez que a decisdo de escolha da base de tributacdo dependera da
estratégia da empresa em um determinado periodo, conforme salienta Diniz

Filho (1995: 89):

“..dependendo do seu planejamento tributario ou da necessidade da
apuragédo de saldos contabeis mais apresentaveis em um pedido de
financiamento, a empresa pode apresentar demonstragbes contabeis em

total desacordo com os principios contabeis geralmente aceitos...”

2.8 — Perspectivas decorrentes da reforma da Lei 6.404/1976 das S/A’s

A reformulagdo da Lei 6.404/1976 surgiu da necessidade de se adaptar
as empresas a uma realidade diferente do ano em que a lei foi criada. A lei, a
época de sua promulgagado, representou um avancgo, visto que sucedeu a

Circular n® 179 do Banco Central.

O projeto foi dividido em duas partes distintas: parte societaria e parte
contabil e visou a criacdo de condi¢cbes para harmonizagdo com melhores

praticas contabeis internacionais.
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O anteprojeto, entregue ao Ministro da Economia, em 05/07/1999, foi
elaborado por uma comissao integrada por representantes do mercado, de

orgaos profissionais e de entidades de ensino.

Amplamente discutida com setores do governo, a reformulagcdo de
imediato ocasionou polémica devido as aprimoramentos no tratamento dos
acionistas minoritarios. Superado esse impasse inicial, as modificacbes foram
sancionadas no fim do ano de 2001. A seguir, de forma resumida, apresentam-

se as principais modificagdes na parte contabil.

2.8.1 — Balango patrimonial

Os capitulos da lei que versam sobre contabilidade sdo os XV, XVI, XVIII
e XX. O anteprojeto de reformulacdo da Lei 6.404/1976 determina que a
estrutura do balango patrimonial devera contemplar dois grupos: Circulante e
Né&o Circulante. Esse ultimo englobara os grupos Ativo Realizavel a Longo
Prazo, Investimentos, Imobilizado, Intangivel e Diferido. Extingue-se, portanto,
o grupo Ativo Permanente, substituindo-o por um conceito melhor que é o de
ndo circulante, visto que os bens e direitos ndo necessariamente estarao

permanentemente na empresa. Esta pode desfazer-se deles quando quiser.

Outras novidades sao a inclusdo dos arrendamentos mercantis dentro do
imobilizado, procedimento semelhante as praticas mundiais, e a criagdao do

grupo Ativo Intangivel, que resolvera antigos problemas de classificagdo entre
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os grupos Investimentos, Imobilizado e Diferido; também abrira espacgo para
discussbes sobre os grandes bens incorporeos das empresas, um desafio

constante a contabilidade.

Ainda na parte do ativo, a proposta indica que os direitos classificados no
Ativo Circulante e no Realizavel a Longo Prazo deverdo ser divididos em:
decorrentes das atividades usuais e ndo usuais (esse procedimento também
vale para o passivo), e os classificados no imobilizado em bens em
arrendamento, em operacdo e para futura operagcdo. A idéia é bastante
interessante e consoante com as técnicas de analise de capital de giro (ativos e

passivos operacionais, financeiros e permanentes).

No passivo, a ordenagao sera a seguinte: Passivo Circulante e Passivo
nao Circulante, englobando o Exigivel a Longo Prazo, Resultados nao
Realizados e, no balanco consolidado, a participagdo de acionistas néao

controladores.

Em complemento aos aprimoramentos do ativo, as empresas deverao
registrar no passivo as obrigagcbes a pagar relativas a arrendamentos

mercantis.

Como exemplos do grupo Resultados n&o Realizados, a proposta
estabelece aqueles advindos das operacdes entre empresas de um mesmo
grupo ou que estejam sob controle comum (art. 248, § 5°); e os ganhos néo

realizados decorrentes de doagdes e subvencdes para investimentos e outros
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lucros e ganhos que somente integrardo o resultado da empresa quando
estiverem realizados contabilmente (recebidos), deduzidos dos encargos
tributarios. Elimina-se o grupo Resultado de Exercicios Futuros sob a alegagao
de que este sempre foi foco de polémica e distorcao das demonstracdes

contabeis.

O grupo Patriménio Liquido tera a seguinte ordem de contas: Capital
Social, Reservas de Capital, Ajustes de Avaliagdo Patrimonial, Reservas de
Lucros, Agdes em Tesouraria e Prejuizos Acumulados. Elimina-se um grande
numero de reservas, atendendo as criticas de alguns autores sobre o excesso
de contas constantes no Patriménio Liquido. As rubricas propriamente ditas

sdo:

a) Reserva de Correcdo Monetaria do Capital: podera ser mantida até a

decisao de assembléia em favor de sua capitalizagao;

b) Reservas de Capital (relativas a prémios recebidos na emissdo de

debéntures, doacdes e subvencdes para investimentos): terdo o mesmo

tratamento destinado ao item anterior;

c) Reservas de Capital (decorrentes do produto da alienacdo de partes

beneficiarias que serdo utilizadas para resgate): deverdo ser transferidas

para a respectiva conta de passivo no primeiro balango apds a entrada em

vigor da lei;
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d) Reservas de Reavaliacdo: poderdao ser mantidas até a efetiva realizagao ou

mesmo estornadas no primeiro ano em que a lei entrar em vigor;

e) Reservas para Contingéncias: revertidas e computadas ao calculo do

dividendo obrigatério no exercicio em que cessarem o0s motivos de sua

existéncia;

f) Lucros Acumulados: seréo destinados para uma reserva de expansao ou

investimentos (reserva de lucros).

Cria-se a conta Ajustes de Avaliagdo Patrimonial, a ser utilizada

exclusivamente nos casos de alienagéo de controle.

Duas grandes melhorias finais sdo: a extincdo da conta Reserva de
Reavaliacdo, que sempre distorceu a analise das demonstracbes contabeis
uma vez que impacta no resultado de quocientes como endividamento, por
exemplo, e a mudanca de conceito em relagao as destinagdes de lucros, que
nao serao mais acumulados, e sim totalmente direcionados, quer para os

acionistas, quer para novos investimentos.
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2.8.2 — Demonstragao de resultados do exercicio

A Lei 6.404/1976 descreve essa demonstragao a partir do seu artigo 187
que indica os critérios basicos para sua apresentacdo obedecendo uma ordem

racional partindo das receitas principais até o resultado final.

O anteprojeto visa a melhoria da apresentagéo das receitas e custos das
empresas. Ele introduziu a classificacdo, ndo apenas por receita bruta e custos
de vendas ou servigos, mas também conforme suas atividades e naturezas,
permitindo uma melhor verificagdo das margens que cada operag¢ao gerou para

a empresa.

Logo abaixo do grupo Resultado Bruto, vira o Resultado com
Participacdes Societarias, avaliadas pelo método da equivaléncia patrimonial
(art. 248), algo novo uma vez que essa conta sempre foi classificada mais ao

longo da demonstragao, perto do resultado operacional.

A descricdo das despesas administrativas, de vendas e outras nao
sofreu modificacdo. Nota-se apenas uma pequena alteracdo do texto quando
este menciona as despesas financeiras. Ele muda de: “..as despesas com
vendas, as despesas financeiras, deduzidas das receitas,...” para: “..as

despesas, divididas nos seguintes grupos: despesas com vendas,

administrativas, financeiras e outras”. (art. 187).
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Esse pequeno ajuste do texto serve como alerta para que as empresas
nao divulguem suas despesas financeiras liquidas das suas receitas
correspondentes, mas que mostrem ambas separadamente. Esse

procedimento é reafirmado ao longo da redacdo legal: “...discriminara as

receitas financeiras e demais receitas e ganhos.” (art. 187).

Essas foram as alteracdes na forma de apresentacdo da demonstragao

de resultados. Outras medidas de maior impacto referem-se a novos critérios a

serem adotados. Sao eles:

a) inclusédo dos itens extraordinarios: sdo aqueles decorrentes de transagdes

inusitadas e que nado podem ser classificados como eventos operacionais

Ou n&o operacionais, estes sim ja previstos no texto original da lei;

b) inclusdo dos ajustes a valor presente: quando se vende a prazo, 0s juros

sao incorporados ao valor total das vendas e do saldo da conta Clientes.
Pela legislagdo societaria, esses montantes sdo apresentados pelos seus
totais, quando o correto seria contabilizar as vendas pelo valor a vista,
langar os juros em contas separadas e apropria-los ao resultado conforme
transcorrido o prazo da venda. Situagcdo semelhante ocorre com as compras

e demais transacdes a prazo.

O anteprojeto inclui a figura do ajuste a valor presente as transacgdes
identificadas e em conta separada para quando nao se identificar sua

origem, resolvendo o problema de valores inflacionados;
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c) inclusdo de ajustes de exercicios anteriores: decorrem de mudanga de

critério contabil ou retificacdo de erros anteriores. Pela metodologia atual,
nao sao langados na demonstracdo de resultados, mas diretamente na

conta patrimonial Lucros e Prejuizos Acumulados.

d) inclusdo dos ganhos e perdas em operacdes descontinuadas: importante

dado que mostra evidéncias de descontinuidade total ou parcial da empresa

(abandono de uma determinada operagéo, ou mesmo paralisagao total).

Bastante util para a analise de risco ou da estratégia empresarial, os
ganhos e perdas com operagdes descontinuadas sao previstos pelos

orgaos que regulamentam a contabilidade em paises estrangeiros.

2.8.3 — Novas demonstragoes contabeis

O anteprojeto modifica o artigo 188, substituindo a Demonstracdo de
Origens e Aplicagbes de Recursos (DOAR) pela Demonstragdo do Fluxo de
Caixa (DFC). Essa mudanga teve como fator desencadeador as empresas
nacionais que emitem titulos no exterior e que devem prestar informacdes

adicionais.

A DFC é uma peca contabil que expde a variacdo dos montantes em

dinheiro (caixa) e das aplicagdes financeiras (equivalentes a caixa) em um
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dado ano, ou seja, quanto em dinheiro foi gerado pelas diversas operacgdes da
empresa e o que foi feito com essas quantias. Isso proporciona ao leitor da
informacao contabil condicdes de interpretar a situagao financeira da empresa,
seu grau de independéncia do sistema bancario no curto prazo, sua

capacidade de investimento, bem como fazer projecdes de seus fluxos futuros.

O novo texto da Lei 6.404/1976 estabelece que as empresas deverao
divulgar a DFC segregada em fluxos distintos designados de: fluxos das
operacgoées, fluxos de financiamentos e fluxos de investimentos. As definigcdes

de cada um desses fluxos sdo:

a) fluxos das atividades operacionais: relacionam-se com a produgédo e

entrega de bens e servigos geralmente ligadas a atividade da empresa.

As entradas de valores resumem-se a recebimentos pela venda de produtos

ou servigos, de duplicatas ou seus descontos em bancos, de juros e

aplicagdes financeiras, de dividendos, entre outros.

As saidas sao pagamentos a fornecedores, de titulos de curto prazo,

tributos, juros de financiamentos;

b) fluxos de financiamentos: incluem a obtencéo de recursos dos proprietarios

da empresa e o pagamento do retorno sobre os investimentos, obtencao de
empréstimos com credores e a amortizacido ou liquidacao destes, obtengao

e pagamento de recursos de/a credores via créditos de longo prazo.
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As entradas dessa espécie sao os valores recebidos por conta da venda de
acdes emitidas, empréstimos obtidos no mercado via emissdo de letras
hipotecarias, notas promissoérias, titulos de divida ou outros instrumentos de
curto ou longo prazo, recebimento de contribuicdes com finalidade de

adquirir, construir ou expandir a planta instalada.

As saidas sao os pagamentos de dividendos aos proprietarios da empresa,
(incluindo o resgate de agdes da prépria empresa), os pagamentos de
empréstimos obtidos (exceto juros) e os pagamentos do principal referente

a imobilizado adquirido a prazo;

fluxos de investimentos: sdo os aumentos ou diminuicdes dos ativos de

longo prazo que a empresa utiliza para produzir bens e servigos.

As entradas reunem o recebimento do principal dos empréstimos
concedidos; venda de titulos de investimento a outras entidades; venda de
participagcbes em outras empresas; resgate de participagdes pelas

entidades investidas; venda de ativos permanentes.

As saidas compreendem os pagamentos de empréstimos concedidos pela

empresa, titulos patrimoniais e compra de ativos permanentes.

Quanto ao modelo de divulgacéo, tem-se:
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a) método direto: aquele que expbe as movimentagdes de caixa e

equivalentes de caixa ocorridas no periodo;

b) método indireto: partindo do resultado do periodo, ajusta-o por valores que

nao representaram entrada ou saida de caixa, e demonstra as variagdes

dos fluxos pelas trés naturezas: operacional, investimento e financiamento.

A legislacdo americana incentiva a divulgagdo da DFC pelo método
direto, uma vez que é de elaboracdo mais simplificada, porém, nao ha
restricdes ao método indireto que se assemelha um pouco a Demonstracéo de

Origens e Aplicagbes de Recursos (DOAR).

O anteprojeto nédo define qual modelo as empresas deverao divulgar e
apesar do método indireto ser um pouco mais complexo, € bastante informativo

para os analistas externos.

Ha também a proposta de substituicdo da demonstracdo de
lucros/prejuizos acumulados pela demonstragdo das mutagdes do patriménio

liquido visto ser uma demonstragao com mais informacdes.

Uma nova demonstragao contabil indicada pelo texto € a Demonstragao
do Valor Adicionado (DVA). Surgida na Europa, por influéncia da Inglaterra,
Frangca e Alemanha, e com recomendagao da ONU (Organizagdo das Nagdes
Unidas), a DVA mostra o resultado gerado pela empresa e distribuido pelos

diversos agentes econdmicos, ou seja, entre empregados, financiadores,
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acionistas, governo e outros, bem como a parcela retida para re-investimento.
Essa demonstragdo contabil fornece subsidios ao célculo do PIB (Produto
Interno Bruto) do pais, uma vez que evidencia a riqueza gerada pelas

empresas.

Por fim, o anteprojeto indica a necessidade de as empresas
evidenciarem, em notas explicativas, quadros analiticos ou demonstracdes
complementares, informacdes de natureza social e de produtividade; criando a
possibilidade de normatizagdo do balango social cujo objetivo € tornar publica

a responsabilidade social da empresa.

Essa demonstragao surgiu nos anos de 1960 e 1970 nos EUA e Europa,
como resultado de um movimento maior da sociedade exigindo
responsabilidade social das empresas. No Brasil, ha registros da divulgagao do
balanco social em meados da década de 1980, época em que a empresa
Nitrofértii o publicou pela primeira vez, sendo seguida por empresas do

Sistema Telebras e pelo Banespa.

Ap0ds varias discussdes a respeito de um modelo para a demonstragao
bem como a obrigatoriedade ou ndo de sua divulgagado, em 1999, na Fundagéao
Instituto de Desenvolvimento Empresarial e Social (Fides) foi langado o Férum
Permanente de Balango Social, com o objetivo de discutir e divulgar os

conceitos do balancgo social.
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O Instituto Ethos, uma ONG (Organizacdo Nao Governamental) voltada a
responsabilidade social das empresas - muito atuante em assuntos que se
referem ao balanco social - tem buscando padronizar modelos que facilitem o
levantamento de indicadores e que, além do balango, incluam informacdes
sobre o perfil do empreendimento; histérico da empresa; seus principios e
valores; governanga corporativa; dialogo com partes interessadas e indicadores
de desempenho econbmico, social, ambiental, projetos sociais no ambito

nacional e global.

2.8.4 — O impacto das mudang¢as na contabilidade das empresas de

construgao civil

De todas as alteracbes vistas, a que mais afeta as empresas de
construcao civil é a extingdo do grupo Resultado de Exercicios Futuros. O
anteprojeto cria um novo grupo chamado Resultados n&o Realizados,
integrante do Passivo nao Circulante, que visa resgatar o verdadeiro conceito
de um resultado futuro - que €é o de registrar valores recebidos
antecipadamente, sem obrigatoriedade de devolugéo por parte da empresa, e
que ainda ndo foram reconhecidos no resultado do exercicio por pertencerem a

periodos futuros.

Sao exemplos de resultados nao realizados: os lucros néo realizados

decorrentes de operagbes com empresa controlada, controladora ou sob
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controle comum; e os ganhos nao realizados decorrentes de doacgbes e

subvencdes.

A justificativa para a extingdo do Resultado de Exercicios Futuros é a ma
utilizacdo que sempre foi feita dele, principalmente pelas empresas de

construcao civil, conforme exposto anteriormente.

Resta saber quais serdo as alternativas a contabilizacdo praticada por
essas empresas. Se continuarem a seguir a Instrugcdo Normativa 84/1979, nao
terdo mais o Resultado de Exercicios Futuros para fazer os registros que
aquela legislagéo orienta. Se, por outro lado, interpretarem que o novo grupo
criado pelo anteprojeto tem condigbes de substituir o antigo Resultado de

Exercicios Futuros, fardo mais uma vez ma utilizacdo da conta ora criada.

Até o momento da finalizagdo deste trabalho, nenhum 6érgdo havia
manifestado uma eventual adaptacao da referida Instrucdo Normativa 84/1979

ou mesmo sua extincdo em funcao das alteragdes na Lei 6.404/1976.

Uma boa alternativa seria a adogdo de um regime de apuragédo de
resultados baseado em um método que mensurasse o estagio de conclusao do

empreendimento e a n&o utilizagdo do grupo Resultados ndo Realizados.
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3 — ANALISE DE BALANGOS PARA EMPRESAS DE CONSTRUGAO DE

IMOVEIS PARA VENDA

Neste capitulo serdo tratados os principais topicos relacionados a analise
de balangcos frente as peculiaridades das empresas construtoras.
Primeiramente sera apresentada uma proposta de plano de contas para
padronizagao de balangos. Em seguida sera determinada uma amostra de
empresas e tracado o seu perfil. A partir desse ponto serdo estudados
aspectos importantes da analise das demonstracdes contabeis das empresas
construtoras tais como analise do Resultado de Exercicios Futuros, analise de

capital de giro e quocientes econdmico-financeiros.

Um processo de analise de balancos necessita que as contas das
demonstragdes contabeis das empresas a serem analisadas sejam
padronizadas, ou seja, ‘“reclassificadas e condensadas para fins de analise”.
(Matarazzo. 1998:141). Esse esforgo inicial ocorre para que o processo fique

mais simples e permita uma melhor comparagao dos balancos das empresas.

O primeiro passo para efetuar a padronizagcdo dos balancos é
estabelecer um plano de contas que servira de base para a elaboragao de uma

planilha de analise.

A seguir, apresenta-se um modelo simplificado de plano de contas para
empresas de construcao civil. Por uma questao de simplificacao, optou-se por

demonstrar apenas as contas especificas do setor.
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Ativo Passivo
Circulante Circulante
Disponivel Fornecedores

Aplicagbes Financeiras

Clientes por Construgéo e Incorporagdes de Iméveis
Clientes por Obras por Empreitadas
Clientes por Administragcao de Obras
Outros Clientes

Servigos a Faturar

Estoques

Iméveis a Comercializar

Imoéveis em Construgéo

Obras por Empreitadas em Andamento
Terrenos a Incorporar ou Comercializar

Outros Ativos Circulantes

Realizavel a Longo Prazo

Aplicagdes Financeiras

Clientes por Construgao e Incorporagdes de Iméveis
Clientes por Obras por Empreitadas

Clientes por Administragdo de Obras

Outros Clientes

Servigos a Faturar

Iméveis a Comercializar

Imoéveis em Construgéo

Obras por Empreitadas em Andamento

Terrenos a Incorporar ou Comercializar

Outros Ativos Realizaveis a Longo Prazo

Ativo Permanente
Investimentos
Imobilizado
Diferido

Titulos a Pagar
Financiamentos Bancarios
Financiamentos do SFH
Imposto de Renda

Salarios e Encargos Sociais
Tributos e Contribui¢cdes
Adiantamentos de Clientes
Custo Orgado

Iméveis a Pagar

Outros Passivos Circulantes

Exigivel a Longo Prazo

Fornecedores

Titulos a Pagar
Financiamentos Bancarios
Financiamentos do SFH
Imposto de Renda

Salarios e Encargos Sociais
Tributos e Contribui¢cdes
Adiantamentos de Clientes
Custo Orgado

Iméveis a Pagar

Outros Passivos Exigiveis a Longo Prazo

Resultado de Exercicios Futuros

Receita Diferida
Custo Diferido

Patriménio Liquido

Capital Social
Reservas

Resultados Acumulados

Total

Total




Demonstracao de Resultados

Receita de Construcao e Incorporagao de Imdveis

Receita de Obras por Empreitada
Receita de Administragao de Obras
Outras Receitas

(-) Dedugbes da Receita

(=) Receita Liquida

(-) Custo de Construgao e Incorporagéo de Iméveis

(-) Custo de Obras por Empreitada

(-) Custo de Administragéo de Obras

(-) Outros Custos

(=) Resultado Bruto

(-) Despesas Administrativas

(-) Despesas de Vendas

(-) Despesas Tributarias

(-) Depreciacdes, Amortizacdes e Exaustbes
(-) Outras Despesas

(=) Resultado da Atividade

(+) Receitas Financeiras

(-) Despesas Financeiras

(+) Outras Receitas

(+/-) Resultado de Equivaléncia Patrimonial
(=) Resultado Operacional

(+/-) Resultado Extra-Operacional

(=) Resultado Antes IR e CSL

(-)IRe CSL

(=) Resultado do Exercicio

3.1 - A definicao de uma base de dados para estudo

130

Para a conducédo dos trabalhos de analise das demonstragcdées contabeis

das construtoras foram selecionadas empresas cadastradas na base de

informagdes da Serasa S/A e que satisfizeram as seguintes condic¢des:
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ser empresa nacional do tipo S/A ou Ltda,;

b) estar classificada como empresa de construgdo civil leve (construtora e

incorporadora de imdveis, comerciais e/ou residenciais);

C) possuir balango cadastrado na base com data maior ou igual a 31/12/1998;

d)

dispor somente de balancos validos: como balancos validos sao aqueles
que durante o processo de analise nao apresentaram inconsisténcias na
evolucdo das contas patrimoniais, contas sintéticas, falta de
esclarecimentos adicionais, falta de assinatura do contador responsavel e

ilegibilidade dos dados;

nao constar status de balango provisério: ocorre quando, durante a analise,
forem identificadas duvidas sobre as demonstragbes contabeis,
ocasionando a interrupcdo do processo para que o analista possa entrar
em contato com os responsaveis pela escrituracdo contabil, pedindo os
esclarecimentos necessarios. Enquanto isso ndo ocorre, o balango é
cadastrado e registrado com codigo especifico que demonstra que a sua
situacdo na base da Serasa S/A é provisdria e pendente de informacdes

adicionais.

Os balangos cadastrados na base de dados estudada passam por

rigorosos processos de cadastramento e analise. Assume-se como premissa,
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que a base de dados utilizada para esse estudo é confiavel e de fonte

fidedigna.

3.2 — Perfil da base de dados utilizada

O programa computacional utilizado para pesquisa dos dados foi o SQL
(Structure Query Language — Linguagem Estruturada de Consulta). Ja para a
selecdo e o tratamento das informagdes utilizou-se o programa SAS versao 8.1

(Statistical Analysis System — Sistema de Analise Estatistica).

Inicialmente, foram encontradas na base de dados 2.445 empresas

construtoras com pelo menos um balango cadastrado desde 31/12/1998 e

respondendo a todos os critérios anteriormente especificados. A distribuicdo

em relagdo aos anos pesquisados foi a seguinte:

a) 1998: 2095 empresas apresentaram balangos de 31/12/1998;

b) 1999: 1881 apresentaram balancgos de 31/12/1999;

c) 2000: 1378 apresentaram balangos de 31/12/2000;

d) 2001: apenas 37 ja apresentavam balangos de 31/12/2001, quando este

trabalho foi realizado.
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3.2.1 — Distribuicao das empresas por data de fundacao

Tomando-se como base a data de 31/12/2001, as 2.445 empresas

apresentaram as seguintes distribui¢des das suas datas de fundagao, conforme

demonstrado no quadro 1 abaixo:

Quadro 1: Distribuicdo das empresas por idade

N° de

Intervalo (em anos) empresas %
De 1 a 2 anos 8 0,33
De 2 a 3 anos 26 1,06
De3a4 41 1,68
Ded4ab 70 2,86
De5a7 214 8,75
De7a9 217 8,88
De9a15 504 20,61
De 15a 20 443 18,12
De 20 a 30 675 27,61
De 30 a 40 175 7,16
40 ou mais 68 2,78
N&o identificadas 4 0,16
Total 2445 100,00

Nota-se maior concentragdo de empresas entre 9 e 30 anos (66,34% do
total). Poucas empresas foram fundadas durante os anos analisados conforme

descrito no proximo quadro:
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Quadro 2: Quantidade de empresas fundadas durante os periodos

analisados
Numero de empresas

Anos analisados fundadas

1998 41

1999 26

2000 8

2001 -

Total 75

3.2.2 - Determinagao da amostra

Para efeito de conceituacdo da massa de dados analisada, as 2.445
empresas construtoras identificadas na base de dados da Serasa S/A seréo
chamadas de populagéo. A seguir, descreve-se quais empresas dentro desse
total serdo efetivamente utilizadas para os trabalhos de analise. Para tanto, é
necessario primeiramente determinar o ano a ser fixado para o estudo. Sobre
esse aspecto é importante levar em conta algumas caracteristicas operacionais

e temporais relacionadas a atualizagédo da base de dados estudada.

A empresa gestora da base de dados tem ao longo dos anos procedido a

coleta e cadastramento de balangos levando em conta os seguintes fatos:

a) a grande maioria das empresas fecha balangos em 31/12 de cada ano;
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b) essas empresas tém até o més de abril do ano subsequente para
apresentarem seus balangos ao fisco e, no caso de S/A’s, publica-los em

jornais;

c) até o més de maio de cada ano, a Serasa S/A ainda recebe balangos de

31/12 do ano anterior;

d) o fluxo de recebimentos e cadastramento de tais demonstragbes contabeis
intensifica-se muito a partir do més de junho, estendendo-se até o término

do ano.

Até a data em que foi feita a pesquisa dos dados (margco de 2002),
apenas 39 empresas construtoras, com balancos de 31/12/2001, estavam
cadastradas na Serasa S/A. A base de balancos de 31/12/2001 estara
completa apenas no final de 2002, prazo incompativel com a conclusido desta
dissertacdo. Diante dessa limitagao, optou-se por fixar o ano de 2000 como o

ano dos balangos a serem estudados.

A selecdo da amostra priorizou também aquelas empresas que tém
balancgos de dois anos anteriores cadastrados, ou seja, todas as empresas com
o conjunto de demonstragdes a saber: 31/12/1998; 31/12/1999 e 31/12/2000.
Essa escolha foi influenciada pelo fato de o setor de construcéo civil possuir

ciclos operacionais e financeiros longos, excedendo a um ano. Analisar tais
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empresas durante trés anos, em vez de apenas um ou dois, possibilita uma

melhor visdo das variagdes patrimoniais sofridas ao longo dos exercicios.

Apos essas determinagdes chegou-se a um total de 1.050 empresas
distintas. Este conjunto compde-se de 97 (9,24%) empresas do tipo S/A e 953
(90,76%) do tipo Ltda. Com esse corte, o total de 1.050 empresas sera

denominado, para efeito desta dissertagcdo, como amostra.

3.3 — Perfil da amostra

Tendo sido determinada a amostra de empresas a ser trabalhada,
procede-se a analise de seu perfil. Primeiramente atenta-se a distribuicao
geografica das empresas. Os quadros 3 e 4 demonstram a distribuicdo das
empresas pelas UF’s (Unidades da Federagao), das suas matrizes bem como

0 agrupamento por regido geogréafica.
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Quadro 3: Distribuicao das empresas pelas UF’s das suas sedes

UF Quantidades % UF Quantidades %
AL 10 0,95 PB 24 2,29
AM 3 0,29 PE 49 4,67
BA 24 2,29 PI 8 0,76
CE 27 2,57 PR 98 9,33
DF 22 2,10 RJ 67 6,38
ES 26 2,48 RN 15 1,43
GO 33 3,14 RO 1 0,10
MA 10 0,95 RS 155 14,76
MG 71 6,76 SC 62 5,90
MS 8 0,76 SE 9 0,86
MT 9 0,86 SP 312 29,71
PA 6 0,57 TO 1 0,10
Total 1050 100,00

Quadro 4: Distribuicao das empresas pelas regides geograficas das suas

sedes

Regido Quantidades %
Centro-oeste 72 6,86
Nordeste 176 16,76
Norte 11 1,05
Sudeste 476 45,33
Sul 315 30,00
Total 1050 100,00

As regides geograficas com maior presenga de empresas foram as
regidbes Sudeste e Sul, com 476 (45,33%) e 315 (30,00%) empresas,

respectivamente. Os estados que apresentaram maior nimero de empresas
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foram: Sao Paulo (312 empresas), Rio Grande do Sul (155 empresas), Parana
(98 empresas), Minas Gerais (71 empresas), Rio de Janeiro (67 empresas) e

Santa Catarina (62 empresas).

Parte-se agora para a analise do tamanho das empresas estudadas. A

primeira medida de dimensionamento do porte das empresas é dada pelo total

dos seus ativos.

Quadro 5: Distribuicao das empresas por total do ativo:

Intervalo (em R$) 1998 % 1999 % 2000 %

Até 1.200.000 278 | 26,48 | 245 | 23,33 | 228 | 21,71

De 1.200.001 a 4.000.000 286 | 27,24 | 292 | 27,81 | 277 | 26,38

De 4.000.001 a 25.000.000 | 372 |3543| 391 | 37,24 | 419 | 39,90

De 25.000.001 a 89 8,48 96 9,14 | 101 | 9,62
100.000.000
De 100.000.001 a 24 2,29 25 2,38 23 2,19
500.000.000
Acima de 500.000.000 1 1,10 1 0,10 2 0,19
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Utilizou-se para a fixagao de valores dos intervalos de total de ativos, o
critério de determinacado de porte das empresas utilizado pela Serasa S/A que

sera especificado mais adiante.

Observa-se que ha uma concentracdo maior de empresas na faixa que
vai até 25 milhdes de reais de ativo total: 936 (89,14%) empresas em 1998;

928 (88,38%) empresas em 1999 e 924 (88%) empresas em 2000. Acima de
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25 milhdes de reais, o numero de empresas agrupado cai bastante: 114
(10,86%) em 1998; 122 (11,62%) em 1999 e 126 (12,00%) em 2000. Dentro da
distribuicao de ativo total compreendida até 25 milhdes, destaca-se um numero
maior de empresas na faixa que vai de 4 milhdes a 25 milhdes de faturamento:
372 (35,43%) empresas em 1998; 391 (37,24%) empresas em 1999 e 419

(39,90%) empresas em 2000.

A segunda medida de dimensionamento do tamanho das empresas fica
por conta do total de faturamento liquido apresentado nos respectivos
periodos. Com base nos mesmos intervalos de valor, o quadro 6 expde a

distribuicao de empresas por faturamento liquido.

Quadro 6: Distribuicao das empresas por total do faturamento liquido:

Intervalo (em R$) 1998 % 1999 % 2000 %

Sem Faturamento Liquido 29 2,76 23 2,19 20 1,90
Até 1.200.000 458 43,62 420 40,00 396 37,71
De 1.200.001 a 4.000.000 312 29,71 330 31,43 335 31,90
De 4.000.001 a 25.000.000 218 20,76 246 23,43 261 24,86

De 25.000.001 a 100.000.000 30 2,86 27 2,57 32 3,05

De 100.000.001 a 500.000.000 3 0,29 4 0,38 6 0,57

Total 1050 100 1050 100 1050 100

Nota-se um maior numero de empresas com até 25 milhdes de reais de
faturamento liquido: 988 (95,00%) empresas em 1998; 996 (94,86%) empresas
em 1999 e 892 (84,95%) empresas em 2000. A partir dai, as quantidades de
empresas caem. Tem-se, dentro da faixa compreendida entre 25 milhdes e 500

milhdes, apenas 33 (3,14%) empresas em 1998; 31 (2,95%) empresas em
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1999 e 38 (3,62%) empresas em 2000. Analisando os intervalos de valor de
faturamento liquido individualmente, constata-se uma maior concentracdo de
empresas com valores de até 1,2 milhdes de reais: 458 empresas em 1998
(43,62%); 420 (40,00%) empresas em 1999 e 396 (37,71%) empresas em

2000.

Ha de se frisar que a conta Faturamento Liquido, conforme visto no
capitulo anterior, representa o valor efetivamente recebido e nado o valor das
vendas propriamente ditas. Esse dado, como sera explorado em tépico proprio,
sO podera ser observado depois da aplicagdo de uma formula que leva em
consideragdao a conta Receita Diferida do grupo Resultado de Exercicios
Futuros. Nos proximos quadros sera utilizado apenas o faturamento liquido
obtido na demonstragéo de resultado do exercicio, ou seja, os recebimentos

contabilizados pelo regime de caixa.

A comparacgao dos quadros 5 e 6 proporcionara uma visao conjunta das
empresas da amostra no que se refere as suas distribuicbes pelos volume
combinados de total de ativo e faturamento liquido. Tal comparacgao resultara

no quadro 7.
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Quadro 7: Distribuicao das empresas por porte (critério: faturamento

liquido x ativo total)

1998:
Fat. Sem Até De De De De
Liq. Faturamento | 1.200.000 | 1.200.001 a | 4.000.001 a | 25.000.001 a | 100.000.001 | Total
4.000.000 | 25.000.000 | 100.000.000 Até
500.000.000
Ativo
Até 16 228 31 3
1.200.000 (55,17%) (49,78%) (9,94%) (1,38%) - - 278
De 1.200.001 a 7 170 92 17
4.000.000 (24,14%) (37,12%) (29,49%) (7,80%) - - 286
De 4.000.001 a 6 58 175 131 2
25.000.000 (20,69%) (12,66%) (56,09%) (60,09%) (6,67%) - 372
De 25.000.001 a 2 13 61 13
100.000.000 - (0,44%) (4,17%) (27,98%) (43,33%) - 89
De 100.000.001 5 15 3
a 500.000.000 - - 1(0,32%) (2,29%) (51,61%) (100%) 24
Acima de - - - 1 - - 1
500.000.001 (0,46%)
Total 29 458 312 218 30 3 1050
1999:
Fat. Sem Até De 1.200.001 De De De
Lig. | Faturamento | 1.200.000 | a 4.000.000 | 4.000.001 a | 25.000.001 a | 100.000.001 | Total
25.000.000 | 100.000.000 a
500.000.000
Ativo
Até 11 208 26
1.200.000 (47,83%) (49,52%) (7,88%) - - - 245
De 1.200.001 a 7 167 101 (30,61%) 17
4.000.000 (30,43%) (39,76%) (6,91%) - - 292
De 4.000.001 a 5 44 190 (57,58%) 152
25.000.000 (21,74%) (10,48%) (61,79%) - - 391
De 25.000.001 a 1 13 70 12
100.000.000 - (0,24%) (3,94%) (28,46%) (44,44%) - 96
De 100.000.001 6 15 4
a 500.000.000 - - - (2,44%) (55,56%) (100,00%) 25
Acima de - - - 1 - - 1
500.000.001 (0,41%)
Total 23 420 330 246 27 4 1050
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2000:
3 Fat. Sem Até De 1.200.001 De De De
Faturamento | 1.200.000 | a 4.000.000 | 4.000.001 a | 25.000.001 a | 100.000.001 | Total
25.000.000 | 100.000.000 a
Ativo 500.000.000
Até 9 197 21 1
1.200.000 (45,00%) (49,75%) (6,27%) (0,38%) - - 228
De 1.200.001 a 6 150 100 (29,85%) 21
4.000.000 (30,00%) (37,88%) (8,05%) - - 277
De 4.000.001 a 5 46 204 (60,90%) 163 1
25.000.000 (25,00%) (11,62%) (62,45%) (3,13%) - 419
De 25.000.001 a 3 10 69 19
100.000.000 - (0,76%) (2,99%) (26,44%) (59,38) - 101
De 100.000.001 7 11
a 500.000.000 - - - (2,68%) (34,38%) 5 (83,33%) 23
Acima de - - - - 1(3,13%) 1(16,67%) 2
500.000.001
Total 20 396 335 261 32 6 1050

As faixas adotadas para elaboracdo dos referidos quadros sdo as
utilizadas pela Serasa S/A quando da determinagdo do porte (tamanho) das
empresas. Até a elaboragao desta pesquisa, as empresas sao classificadas da

seguinte forma:

a) empresas do tipo Small (pequenas empresas): aquelas que se localizam na
faixa de 0 a 1,2 milhdoes de reais de total de ativo e 0 a 1,2 milhdes de reais

de faturamento liquido;

b) empresas do tipo Small+ (pequenas empresas): um pouco maiores que as
anteriores, localizam-se nas faixas de 1,2 milhdes de reais a 4 milhdes de
reais de total de ativo ou 1,2 milhdes de reais a 4 milhdes de reais de

faturamento liquido;
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c) empresas do tipo Middle (médias empresas): localizadas nas faixas de 4
milhdes de reais a 25 milhdes de reais de total de ativo ou 4 milhdes de

reais a 25 milhdes de reais de faturamento liquido;

d) empresas do tipo Middle+ (médias empresas): situadas nas faixas de 25
milhdes de reais a 100 milhdes de reais de total de ativo ou 25 milhdes de

reais a 100 milhdes de reais de faturamento liquido;

e) empresas do tipo Corporate (grandes empresas): empresas que possuem

total de ativo ou faturamento liquido acima de 100 milhdes de reais.

Fundindo os trés quadros anteriores, chega-se a distribuicdo das

empresas pelo critério exposto, conforme vé-se no quadro 8 abaixo:

Quadro 8: Distribuicao das empresas por porte (comparagao de todos os

anos - critério de faturamento liquido x ativo total)

Ano

Porte 1998 % 1999 % | 2000 %
Small 244 | 23,24 | 219 |20,86| 206 | 19,62
Small+ 300 |28,57| 301 |28,67| 277 |26,38
Middle 390 | 37,14 | 408 |38,86| 440 |41,90
Middle+ 91 8,67 96 9,14 | 102 | 9,71
Corporate 25 2,38 26 2,48 25 2,38
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100
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O quadro 8 demonstra que as empresas da amostra sao, nos trés anos
analisados, preponderantemente empresas dos tipos Small, Small+ e Middle:
934 (88,95%) empresas em 1998; 928 (88,38%) empresas em 1999 e 923
(87,90%) empresas em 2000, ou seja, empresas pequenas e médias. O porte
que mais apresentou empresas nos trés anos foi o de tipo Middle com 390
(37,14%), 408 (38,86%) e 440 (41,90%) empresas em 1998, 1999 e 2000

respectivamente.

O proximo aspecto quantitativo a ser abordado relaciona-se ao volume
de resultado liquido obtido pelas empresas nos exercicios analisados. O
quadro 9, mostra a distribuicdo do resultado do exercicio das 1.050 empresas

estudadas.

Quadro 9: Distribuicao das empresas por total do resultado do exercicio

Intervalo (em R$) 1998 % 1999 % 2000 %

Menor que —50.000 146 | 13,39 | 163 15,52 163 | 15,52
De -50.000a 0 124 | 11,81 100 9,52 95 9,05
De 0 a 100.000 366 | 34,86 | 321 30,57 | 288 | 27,43
De 100.001 a 200.000 143 | 13,62 | 133 12,67 126 | 12,00
De 200.001 a 300.000 76 7,24 71 6,76 85 8,10
De 300.001 a 400.000 47 4,48 51 4,86 48 4,57
De 400.001 a 500.000 25 2,38 27 2,57 30 2,86
De 500.001 a 1.000.000 64 6,10 96 9,14 105 | 10,00
Acima de 1.000.000 59 5,62 88 8,38 110 | 10,48
Total 1050 100 1050 100 1050 100

Constatou-se em todos os anos, um numero maior de empresas que

apresentaram lucro do que empresas com prejuizo. Observa-se que 270
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(25,71%); 263 (25,05%) e 258 (24,57%) empresas analisadas apresentaram
prejuizo nos anos analisados. Tais numeros apontam que ha uma estabilidade

nas quantidades de empresas com prejuizo nos periodos analisados.

A distribuicdo das empresas que apresentaram lucro mostra maior
ocorréncia nas faixas que vao até 200 mil: 509 (48,48%) empresas em 1998;
454 (43,24%) empresas em 1999 e 414 (39,43%) empresas em 2000. Nota-se
também um crescimento do numero de empresas que tiveram lucros
superiores a 500 mil reais: 123 (11,71%); 184 (17,52%) e 215 (20,48%)

empresas em 1998, 1999 e 2000 respectivamente.

Visando tragar um perfil da amostra quanto ao grau de endividamento

dos casos analisados, elaborou-se o quadro 10 a seguir, que distribui as

empresas pelo quociente de endividamento.

A féormula do presente endividamento é:

Endividamento = (PC + ELP) / PT

Cujas siglas sao:

PC = Passivo Circulante

ELP = Exigivel a Longo Prazo

PT = Passivo Total
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Existe na literatura que trata de analise de balancos, outra forma de

calcular este quociente, que seria:

(PC + ELP) / PL

Sendo que: PL = Patriménio Liquido

Essa forma de calculo é adequada para balangcos de empresas

industriais e comerciais. Ja para as empresas de construgao civil, opta-se por

dividir os capitais de terceiros pelo total do passivo em razdo do grupo

Resultado de Exercicios Futuros, ainda presente nos balangos analisados,

distorcer o referido quociente quando colocamos o patriménio liquido no

denominador. Esse assunto sera retomado em tépico especifico.

Quadro 10: Distribuicao das empresas por total dos capitais de terceiros /

ativo total

Intervalo (em %) 1998 % 1999 % 2000 %
N&o calculado 3 0,29 2 0,19 1 0,10
Até 20,00 174 | 16,57 | 178 | 16,95 | 202 | 19,24
De 20,01 a 40,00 218 | 20,76 | 244 | 23,24 | 244 | 23,24
De 40,01 a 60,00 283 | 26,95 | 260 | 24,76 | 284 | 27,05
De 61,01 a 80,00 218 | 20,76 | 231 22,00 | 187 | 17,81
De 80,01 a 100,00 105 | 10,00 87 8,29 83 7,90
Acima de 100,01 49 4,67 48 4,57 49 4,67
Total 1050 100 1050 100 1050 100
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Um pequeno numero de empresas nao apresentou contas de passivo
circulante e exigivel a longo prazo nos anos analisados: 3 (0,29%) empresas

em 1998; 2 (0,19%) empresas em 1999 e 1 (0,10%) empresa em 2000.

O intervalo que apresentou maior numero de empresas foi o
compreendido entre 40% e 60%: 283 (26,95%) empresas em 1998; 260
(24,76%) empresas em 1999 e 284 (27,05%) empresas em 2000. Além desse
intervalo, os demais com maior numeros de empresas foram os que agrupam

empresas situadas entre: 20% a 40%; 60% a 80% e 0,1% a 20%.

Construir iméveis € uma atividade de longa duragéo, por esse motivo,
pesquisou-se, nos balangos da amostra indicios da confirmacdo de que as
empresas, nos anos analisados, operaram realmente a longo prazo. Para isso,
foram listadas as contas representativas da execugdao das operagdes de

construcao civil existentes nos grupos Realizavel e Exigivel a Longo Prazo.

Baseado no plano de contas apresentado no inicio deste capitulo, o

quadro 11, exposto mais a frente, lista quantas empresas da amostra

apresentaram ao menos uma das seguintes contas:

Contas Operacionais do Realizavel a Longo Prazo:

Clientes de Incorporagao de Imdveis
Clientes de Obras por Empreitada
Clientes de Administracdo de Obras

Estoques
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Iméveis a Comercializar
Imoveis em Construgao
Obras por Empreitada em Andamento

Terrenos a Incorporar ou Comercializar

Contas Operacionais do Exigivel a Longo Prazo:

Fornecedores
Financiamentos do SFH
Adiantamento de Clientes
Custo Orgado

Iméveis a Pagar

Imposto de Renda

Tributos e Contribuicdes

Quadro 11: Quantidade de empresas que nao apresentaram e que

apresentaram ao menos uma conta operacional de longo prazo

Possui ou nao

contas operacionais

de longo prazo 1998 | % |1999 | % | 2000 | %

N&o possui 559 |53,24| 545 |51,90| 533 |50,76
Possui 491 |46,76| 505 |48,10| 517 [49,24
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Nos trés anos analisados, a pesquisa demonstra um equilibrio entre

empresas que apresentaram contas a longo prazo e as que nao apresentaram,
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o que reforga a importancia que os longos prazos de execugao das obras tém

para o setor.

Outro importante aspecto a ser analisado é o impacto do grupo

Resultado de Exercicios Futuros nos balancos das empresas construtoras,

notoriamente as entidades que o utilizam.

Com o intuito de saber quantas empresas apresentaram o grupo

Resultado de Exercicios Futuros, elaborou-se o quadro 12 a seguir.

Quadro 12: Presencga de REF nos balangos da amostra

Apresentou ou nao

REF 1998 | % (1999 | % |2000| %
N&o apresentou 255 |24,29| 229 |21,81| 217 |20,67
Apresentou 795 |75,71| 821 |78,19| 833 |79,33
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Os resultados comprovam que as empresas apresentam macigamente o
referido grupo de contas: 795 (75,71%); 821 (78,19%) e 833 (79,33%)

empresas apresentaram Resultado de Exercicios Futuros em seus balancgos.

Complementando o quadro anterior, procurou-se saber a relevancia dos
valores constantes no grupo Resultado de Exercicios Futuros dentro da
estrutura de balangos das empresas da amostra. Para tanto, dividiu-se o seu

saldo pelo total do ativo. Desconsideraram-se as empresas que apresentaram
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valores de Resultados de Exercicios Futuros negativos, ou seja, prejuizos

futuros.

Quadro 13: REF / AT

Intervalo (em %) 1998 % 1999 % 2000 %

Nao calculou (REF <0) | 278 | 26,48 | 252 | 24,00 | 241 | 22,95
Ate 10,00 281 | 26,76 | 322 | 30,67 | 326 | 31,05
De 10,00 a 20,00 225 | 21,43 | 208 | 19,81 | 223 | 21,24
De 20,00 a 30,00 135 | 12,86 | 137 | 13,05 | 138 | 13,14
De 30,00 a 40,00 78 7,43 83 7,90 66 6,29
De 40,00 a 100,00 53 5,05 48 4,57 56 5,33
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Observa-se um numero maior de empresas nas faixas até 30%, o que
demonstra que o Resultado de Exercicios Futuros exerce razoavel influéncia

dentro da estrutura de contas dos balangos das construtoras.

O préximo aspecto levantado foi a presencga de financiamentos bancarios
nos balangos das empresas da amostra. Os quadros seguintes mostram
quantas empresas apresentaram ou nao financiamentos bancarios e no caso

de terem apresentado, quanto ele representou do total dos ativos:
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Quadro 14: Presenca de financiamentos bancarios nos balangos da

amostra

Apresentou ou nhao

financiamentos bancarios | 1998 % 1999 % 2000 %

Nao apresentou 518 [49,33| 520 [49,52| 491 |46,76
Apresentou 532 |50,67| 530 [50,48| 559 |53,24
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Quadro 15: Financiamentos bancarios / total do ativo

Intervalo (em %) 1998 | % | 1999 | % | 2000 | %

N&o calculou 518 |49,33| 520 [49,52| 491 |46,76
Até 5,00 304 |28,95| 306 |29,14| 314 |29,90
De 5,00 a 10,00 9% | 9,14 | 96 | 9,14 | 98 | 9,33
De 10,00 a 20,00 75 | 714 | 73 | 695 | 88 | 8,38
De 20,00 a 30,00 26 | 248 | 21 | 2,00 | 24 | 229
De 30,00 a 50,00 16 | 152 | 19 | 1,81 | 17 | 1,62
De 50,00 a 100,00 14 (1,33 11 | 1,05 | 13 | 1,24
Acima de 100,00 1 0,10 | 4 038 | 4 |048
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Constatou-se um equilibrio numérico entre as empresas que

apresentaram e as que nao apresentaram financiamentos bancarios.

Dentre as que apresentaram financiamentos, observa-se uma maior
ocorréncia de casos nas faixas que vao até 5%: 304 (28,95%); 306 (29,14%) e

314 (29,90%) empresas em 1998, 1999 e 2000 respectivamente.
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Cabe mencionar que na elaboracado dos dados anteriores, consideraram-
se como financiamentos bancarios todos os recursos captados no mercado
financeiro com exceg¢ao dos passivos provenientes do SFH apresentados nos

balancos.

Essa separagcdao foi feita para melhor avaliar o impacto dos
financiamentos dessa natureza nas empresas. Os proximos quadros seguem o
mesmo raciocinio utilizado na elaboragdo dos quadros anteriores, ou seja,
quantificar o numero de empresas da amostra que apresentaram e nao

apresentaram o SFH, e quanto ele representou do total dos ativos.

Quadro 16: Presenga de SFH nos balangos da amostra

Apresentou ou ndao SFH 1998 | % (1999 | % | 2000 | %

Nao apresentou 710 |67,62| 724 [68,95| 751 |71,52

Apresentou 340 |32,38| 326 |31,05| 299 |28,48

Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100
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Quadro 17: SFH / AT

Intervalo (em %) 1998 | % [ 1999 | % |2000 | %

Nao calculou 710 |67,62| 724 [68,95| 751 |71,52
Até 10,00 95 | 9,05 | 107 [10,19| 125 |11,90
De 10,00 a 20,00 93 | 886 | 92 | 876 | 86 | 8,19
De 20,00 a 30,00 71 | 676 | 63 | 6,00| 36 | 343
De 30,00 a 40,00 43 4,10 | 32 | 3,056 | 28 | 267
De 40,00 a 50,00 19 (1,81 | 15 | 1,43 9 |0,86
De 50,00 a 100,00 18 | 1,71 | 15 | 143 | 13 | 1,24
Acima de 100,00 1 0,10 | 2 0,19 2 [0,19
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Um numero muito maior de empresas nao apresentou financiamentos
provenientes do SFH nos periodos estudados: 710 (67,62%) empresas em

1998; 724 (68,95%) empresas em 1999 e 751 (71,52%) empresas em 2000.

Analisando as empresas que apresentaram os referidos financiamentos,
verifica-se uma distribuicdo equilibrada do numero de casos pelas faixas
percentuais dos financiamentos do SFH divididos pelo total do ativo. Ha apenas

um pequeno destaque para a faixa que vai de 10% a 20%.

Os resultados desses dois ultimos quadros demonstram que as
construtoras tém buscado outras fontes de financiamentos para suas
atividades, e que o item SFH tem tido um menor impacto nas estruturas
patrimoniais, uma vez que se observa um aumento do numero de empresas

que nao apresentaram o referido financiamento.



154

Os dois ultimos quadros deste topico analisardo a presenga do custo

orcado.

Como foi visto, & facultativo contabilizar o custo orcado de unidades
imobiliarias vendidas em construcdo. Viu-se também que essa pratica melhora
a interpretacdo da situacdo patrimonial das empresas e seria melhor, para

efeito de comparacao entre elas, que todas fizessem a contabilizacao.

Os quadros 18 e 19 expdem empresas que apresentaram e nao

apresentaram custo orcado, bem como sua representatividade em relacao ao

total dos ativos.

Quadro 18: Presenga de custo orgado nos balangos da amostra

Apresentou ou nao

apresentou Custo Orgcado | 1998 | % (1999 | % |2000 | %

Nao apresentou 613 |58,38| 645 |61,43| 695 |66,19

Apresentou 437 |41,62| 405 |38,57| 355 |33,81

Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100
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Quadro 19: Custo Orgado / AT

Intervalo (em %) 1998 | % [ 1999 | % |2000| %

Nao calculou 613 58,38 645 |61,43| 695 |66,19
Ate 10,00 111 10,57 | 115 |10,95| 97 | 9,24
De 10,00 a 20,00 100 | 952 | 83 |79 | 81 | 7,71

De 20,00 a 30,00 59 | 562 | 64 | 6,10 | 52 | 4,95
De 30,00 a 40,00 52 | 495 | 49 | 467 | 37 | 3,52
De 40,00 a 50,00 47 | 4,48 | 26 | 248 | 31 | 295
De 50,00 a 100,00 68 | 648 | 67 | 638 | 5 | 5,33
Acima de 100,00 - - 1 0,10 1 0,10
Total 1050 | 100 | 1050 | 100 | 1050 | 100

Nos trés anos analisados, verifica-se que mais empresas abdicaram da
contabilizagdo do custo or¢ado: 613 (58,38%); 645 (61,43%) e 695 (66,19%)
empresas em 1998, 1999 e 2000, respectivamente, e, apesar de pouco
significativo do ponto de vista estatistico, nota-se uma leve tendéncia de

crescimento do numero de empresas que nao contabilizam o custo orgado.

Tem-se entdo uma situagdo paradoxal. Para o usuario externo das
demonstracdes contabeis € melhor que as empresas contabilizem a referida
conta. Por outro lado, quer por questdes de praticidade, quer por questdes
estratégicas, as empresas realmente preferem optar pela ndo contabilizagao do
custo orcado. O impacto desse fato sera analisado mais atentamente no tépico

que tratar dos quocientes econdmico-financeiros.
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Restringindo a analise aos casos que apresentaram a conta, tem-se uma
maior incidéncia de empresas cujo custo orgado representa até 20% do total do
ativo: 211 (20,09%), 198 (18,86%) e 178 (16,95%) em 1998, 1999 e 2000,

respectivamente.

3.4 — Analise do Resultado de Exercicios Futuros

A extincdo do Resultado de Exercicios Futuros, feita pela reformulagao
da Lei 6.404/1976, ainda nao produziu efeitos praticos e ndo se pdde visualizar
nenhuma demonstracdo contabil elaborada por meio de uma nova
metodologia. Cabe entéo tecer algumas consideragbes sobre o impacto que o

grupo de contas exerce na estrutura patrimonial das empresas.

Conforme foi evidenciado em quadro anterior, € possivel constatar a
presenca macica do Resultado de Exercicios Futuros nos balangos das
empresas da amostra, torna-se portanto, necessario verificar alguns aspectos
envolvidos quando da interpretagdo de balangos que incluam o referido grupo

contabil.

Analisam-se dois aspectos: consisténcia dos saldos e determinagao dos

valores de vendas e custos do periodo:

a) consisténcia dos saldos: conforme estudado ao longo deste trabalho, o

Resultado de Exercicios Futuros é utilizado de forma incorreta pelas
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empresas construtoras e incorporadoras. Seu uso decorre de orientagao
legal para a adogédo do regime de caixa na contabilizagdo das receitas e
custos de vendas de unidades imobiliarias. Conforme a empresa vende a
prazo, surgem as contas de diferimento de tais receitas e custos, e, ao
longo dos recebimentos dos valores dessas vendas, os saldos sao baixados

para o resultado do exercicio.

A presenca do Resultado de Exercicios Futuros em um determinado
balango significa que a empresa ainda apresenta valores a receber de
vendas de unidades imobiliarias. Se os valores ainda ndo foram recebidos,
a conta Receita Diferida devera ter sua contrapartida nas contas Clientes no
Ativo Circulante e/ou Realizavel a Longo Prazo. Entdo, uma medida de
consisténcia da contabilizacdo do Resultado de Exercicios Futuros é efetuar

a seguinte comparacéo:

Receita Diferida = Clientes

Relembrando o plano de contas, tem-se como Clientes as seguintes

rubricas:

- Clientes de Construcao e Incorporacdes de Imdveis
- Clientes de Obras por Empreitadas

- Clientes de Administragao de Obras

- Outros Clientes

- Servigos a Faturar
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Para efeito da comparacdo proposta, utilizam-se apenas as contas de
clientes cuja contrapartida encontram-se no Resultado de Exercicios
Futuros, ou seja, somente aquelas que representam as atividades de

construcdo e incorporagao de imdéveis. Assim, a igualdade é:

Receita Diferida = Clientes de Incorporagao de Imdveis de curto e longo

prazos

Com base na premissa de que o saldo da Receita Diferida deve se
aproximar ao maximo da sua contrapartida, o quadro 20, a seguir,
apresenta, do total de empresas da amostra que apresentaram REF, qual o

percentual de acerto na igualdade exposta.

Para essa mensuracdo, estabeleceu-se um indicador de acerto da

igualdade a saber:

(Clientes de Incorporagdo de curto e longo prazos — Receita Diferida) /

Receita Diferida.

Quanto mais proximo de 0 (zero), melhor:
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Quadro 20: (Créditos de Incorporacao — Receita Diferida) / Receita

Diferida

Empresas que nao apresentaram REF

1998 | 1999 | 2000

Quantidade 253 227 217

Empresas que apresentaram REF

Intervalo (em %) | 1998 | % | 1999 | % | 2000 | %

De — 100 a -50 23 | 288 | 24 |292| 25 | 3,00
De -50 a -5 76 | 953 | 77 |936| 87 (10,44
De-5a0 72 19,04 | 84 (10,21 87 (10,44
0 276 |34,63| 281 |34,14| 277 |33,26
0ab 189 |23,72| 183 |22,23| 183 (21,98
5a50 107 (13,42 112 |13,61| 115 (13,80
50 a 100 18 | 2,26 | 27 |328| 24 | 2,88
Acima de 100 36 | 452 | 35 |425| 35 | 4,20
Total 797 | 100 | 823 | 100 | 833 | 100

Dentre as empresas que apresentaram o Resultado de Exercicios
Futuros, nota-se que a grande maioria delas obtiveram resultados diferentes de
0 (zero): 521 (59,47%); 542 (65,86%) e 556 (66,75%) empresas nos anos de

1998, 1999 e 2000, respectivamente.

Aceitando-se uma tolerancia de erro de —5% a 5% tém-se os seguintes

numeros de empresas: 261 (32,75%) em 1998; 267 (32,44%) em 1999 e 270
(32,41%).
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Esses resultados demonstram a dificuldade que as empresas possuem
em seguir a contabilizagdo do Resultado de Exercicios Futuros de forma
consistente, reforcando a necessidade de se adotarem novas praticas em sua

substituicdo.

b) determinacdo dos valores de vendas e custos do periodo: como foi

explorado anteriormente, a demonstracdo de resultados das empresas
construtoras é elaborada com a utilizagdo de regimes de apuragao
diferentes. Assim, receitas e custos oriundos da venda de unidades
imobiliarias sdo contabilizados pelo regime de caixa, o restante das contas

€ contabilizado pelo regime de competéncia.

O efeito imediato desse misto de regimes contabeis € que a simples
visualizacdo da demonstracdo de resultados ndo permite aos usuarios
externos da contabilidade concluir sobre o valor das vendas ocorridas no
periodo. Para exemplificar e facilitar a exposi¢cao do problema, toma-se o
seguinte exemplo de uma empresa industrial ficticia que apresentou, em um

dado periodo, os seguintes numeros em seu balango patrimonial:
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Empresa Industrial “Exemplo”

Balancete Patrimonial em X1:

Ativo Passivo

Circulante ..........ccccvvveeeeennnns 150.000 |Circulante ..........cocccuvvvveeeeennnnnns 95.000
Realizavel a Longo Prazo ..... 10.000 |Exigivel a Longo Prazo ........... 5.000
Permanente .........ccccoeeeee. 40.000 |Patrimbnio Liquido .. ............. 100.000
Total .....oovriieeee 200.000 |Total ....ccccocerrierrrreerrrnnnnaens 200.000

Demonstracao de Resultados do Exercicio:

Receitas Brutas ..........cccccceeiiiiiiiiiiiie, 100.000
(<) IMPOSLOS ..o (20.000)
(=) Receitas Liquidas ...........c..cccceevviennnnnnn. 80.000
(<) CUSLOS ..o (60.000)
(=) Resultado Bruto ............ccooeeeeeieeeennnnnn. 20.000
(-) Despesas Diversas ..........cccvvvvvvvivennnnns (10.000)
(=) Resultado LiquidO .......ccovvvvvvevieeeeeennnnnn. 10.000

A demonstracdo de resultados da Empresa Industrial Exemplo deixa
claramente evidenciado o valor das vendas de R$ 100 mil, uma vez que a

sua contabilidade é elaborada pelo regime de competéncia do exercicio.

Agora propde-se 0 mesmo exemplo aplicado a uma empresa construtora.
Utilizam-se os mesmos numeros acrescidos das seguintes informacdes
adicionais: a empresa vendeu R$ 100 mil, porém, desse montante, ela
recebeu R$ 75 mil; mantém-se o mesmo percentual de impostos sobre o

faturamento que a Empresa Industrial Exemplo apresentou (20%), bem
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como suas despesas diversas de R$ 10 mil; o custo total da unidade
imobiliaria é de R$ 60 mil; para simplificar, assume-se que a unidade esteja

totalmente concluida.

Como a empresa segue as orientacbes emanadas da Instru¢ado Normativa
84/1979, a receita e o custo da unidade imobiliaria vendida serao
contabilizados pelo regime de caixa. Ja as despesas diversas de R$ 10 mil,

pelo regime de competéncia. Dessa forma, tem-se:

Empresa Construtora “Exemplo”

Balancete Patrimonial em X1:

Ativo Passivo

Circulante ..........ccccvveveevennnn. 150.000 Circulante .........cccceveeeeennnnnn. 95.000

Realizavel a Longo Prazo ....... 10.000 Exigivel a Longo Prazo ....... 5.000

Permanente ..........ccccccceeeeenn. 40.000 REF oo 10.000
Receita Diferida ............ 25.000
(-) Custo Diferido .......... (15.000)

Patriménio Liquido ............. 90.000
Total ... 200.000 |Total ...ccccerreerrrimerreeenenns 200.000
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Demonstracao de Resultados do Exercicio:

Receitas Brutas ...........cccccceiiiiiiiiiie, 75.000

(=) IMPOSLOS ..o (15.000)
(=) Receitas Liquidas ...........c..cccccveenn. 60.000
(<) CUSLOS ..ot (45.000)
(=) Resultado Bruto ..o, 15.000
(-) Despesas Diversas ..........cccccceeeeeeeiinnnns (10.000)
(=) Resultado LiquidO .......ccovvvvvvevveeeeeennnnnn. 5.000

Os numeros da demonstracdo de resultados da Construtora Exemplo
mostram que ela auferiu uma receita bruta de R$ 75 mil com um custo de
R$ 45 mil. Sabe-se, porém, que esses valores se referem apenas aos
recebimentos do periodo e ndo aos valores que a empresa vendeu. Para
apurar tal informacado €& necessario levar em consideracdo também as
contas do grupo Resultado de Exercicios Futuros, conforme disposto:

Demonstracao de Resultados do Exercicio:

Receitas Brutas ..., 75.000
(+) Receita Diferida ..........ccccceiviieiiiiiiieeeee 25.000
(<) IMPOSLOS ..o (15.000)

(=) Receitas Liquidas ...........cccccevvvvvieneeennnnn. 80.000
(-) CUSIOS ..oooeeiiiiiiieeeeeee (45.000)
(-) Custo Diferido .......cccoovvveeeiiiiiiiieiiiiiieeeeee (15.000)

(=) Resultado Bruto ............ccooeeeeiieiennnennn. 20.000
(-) Despesas Diversas ..........cccceeeeeeeiiinnns (10.000)

(=) Resultado LiquidO ........cccevvvvevviiiieennnn.. 10.000
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Com a inclusao das contas Receita e Custo Diferido, que ja existiam no
balango da Construtora Exemplo, e a estimativa de impostos de 20% sobre
a receita adicional de R$ 25 mil, pdde-se chegar aos mesmos resultados da

Empresa Industrial Exemplo.

Assim, tem-se que o real valor das vendas de unidades imobiliarias, e seus
respectivos custos, estdo distribuidos pelo Resultado Bruto do Exercicio e
Resultado de Exercicios Futuros, ou seja, tanto na demonstracdo de

resultados do exercicio quanto no balango das construtoras.

Cabe mencionar também que o reconhecimento desse resultado futuro em

um determinado periodo acarretara uma tributacdo adicional, conforme

exemplificado pela estimativa de impostos.

Pode-se dizer, portanto, que no primeiro balango da construtora, os valores

das vendas e dos custos do periodo serdo dados pelas seguintes férmulas:

Vendas = Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias + Receita Diferida

Custos = Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas + Custo Diferido

Ao longo dos demais exercicios, sera necessario sofisticar as formulas

incluindo também os saldos de exercicios anteriores. Para introduzir essa

alteracdo de uma forma mais didatica, sera apresentado mais um exemplo
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que inclui varios periodos contabeis. Primeiramente, tem-se o projeto de

construgcao de um dado imoével:

Projeto Alfa:
VV =R$ 70.000

Total de unidades = 10

RT =R$ 700.000

CTPUI = R$ 60.000

CT = R$ 600.000 (o custo do terreno é de R$ 100.000)

% de CT/RT = 85,71%

Financiamento do SFH = 70% da obra (menos o valor do terreno) liberados

em 4 vezes de R$ 87.500

Operacoes em X1:

a) constituicdo da empresa Construtora Exemplo 2 cujo primeiro balango

apresenta os seguintes saldos:
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Ativo Passivo

Circulante .........cccceevvvveeeenen.n. 130.000 |Circulante .......ccccccceeeeeeeennn. 50.000
Disponivel .......ccceeeeveeiinnnnnnn. 10.000 |Terrenos a Pagar ................ 50.000
Estoques de Materiais ........... 20.000

Terrenos a Incorporar ......... 100.000

Permanente ..........ccccvvvveennes 20.000 Patrimbnio Liquido .......... 100.000
Imobilizado .......................... 20.000 Capital Social ................... 100.000
o] = | 150.000 o] | 150.000

b) transferéncia do terreno para a conta Imoéveis em Constru¢do, dando

inicio as obras:

D - Iméveis em Construgéo ..............

C - Terrenos a Incorporar ..................

........... 100.000

100.000

c) liberagao da primeira parcela do SFH:

D - Disponivel ........cccoceeiiiiiiiiee.

C - Financiamentos do SFH .............

d) aplicagdo de materiais a construgéo: 27.500:
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D - Iméveis em Construgao ............ccccevveevnneeee 27.500
C - Estoque de Materiais ...........cccveeeeeeveennnnnn. 20.000
Disponivel .........covveeeiiiiiiiiieeeeeeee e, 7.500

e) aplicacdo de mao-de-obra a construgao: 60.000:

D - Imdveis em Construgao ...........ccceeeeeeens 60.000

C - Disponivel .........eeeeiiiiiiiiiieeeeieiieeeeeeeeea 60.000

f) venda de 5 unidades imobiliarias em construgdo. Cada unidade devera
ser paga em 20 parcelas para a construtora, representando os 30% da
obra que é financiado com os recursos proprios, mais uma parcela de

sinal e o restante a ser quitado com o SFH.

Total das vendas no periodo = R$ 350.000

Saldo a pagar para a construtora (30% da receita) = R$ 105.000
Saldo final a ser quitado no SFH = R$ 245.000

Total a pagar para a construtora por unidade = R$ 21.000

Sinal por unidade = R$ 1.000

Sinal total = R$ 5.000

D - DiSPONIVEI ... 5.000
ClENtES ..o 345.000
C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias .............. 5.000

Receita Diferida ..o 345.000
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g) apuragao do custo incorrido das unidades comercializadas:

ClO (Custo Incorrido da Obra) = R$ 187.500

CIUI = (CIO / numero total de unidades do empreendimento) x numero de

unidades comercializadas = (187.500 /10) x 5 = R$ 93.750

D - CuSto DIiferidO ..ccueeeeeeeeeeeee e 93.750

C - Iméveis em Construgao .........cceveeeeeevvviiiiieeeeeeennnnn. 93.750

h) apuracéo do custo or¢ado das unidades comercializadas:

COUIV = CTPUI - CIUI = 300.000 — 93.750 = R$ 206.250

D - Custo DIferido .....coueeeeeeeeeeeeeee e, 206.250

C-CustoOrgado .......coovvveeieiieiieieeeeeeee e, 206.250

i) apuracgao do custo do exercicio:

Custo do exercicio = 5.000 x 85,71% = R$ 4.286

D - Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas ..................... 4.286

C - CUSIO DIferidO ....oeeeeeee e, 4.286
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Quando do fechamento do periodo, a empresa apresenta o seguinte

balanco:

Construtora “Exemplo 2”:

Balan¢o Patrimonial em X1:

Ativo Passivo
Circulante ..........ccccvueeeeee.n. 473.750 Circulante ........ccccccvvvveeen.n. 343.750
Disponivel ........ccccocveviiiennne 35.000 SFH 87.500
Clientes ..., 345.000 Terrenos a Pagar ................ 50.000
Iméveis em Construgao ........ 93.750 Custo Orcado ..................... 206.250
REF ..o 49.286
Receita Diferida ................ 345.000
Custo Diferido ................... (295.714)
Permanente ........cccccceeeeeee. 20.000 Patriménio Liquido ............. 100.714
Imobilizado ............................ 20.000 Capital Social...................... 100.000
Resultados Acumulados ........... 714
JLIC o) | 493.750 LI ] - | R 493.750

Demonstragcao de Resultados do Exercicio:

Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias........ 5.000
(-) Custos de Unidades Imobiliarias Vendidas.... (4.286)

(=) Resultado Bruto ..........ccooeeeeeiiiiiiiiniie, 71
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Operacoes em X2:

a) liberagado da segunda parcela do SFH:

D - Disponivel .........coeeeeiiiiiiieeeeiiiiieeeeeeeea, 87.500

C - Financiamentos do SFH ........................ 87.500

D-TerrenosaPagar ........ccoceevvvvviieeennennns 25.000

C - Disponivel .......ccceeeviiiiiiiiieeeiiiieeeeeeee, 25.000

c) aplicagdo de materiais a construgdo: R$ 27,5 mil

D - Imdveis em Construgao .........cccceeeeeens 27.500

C - Disponivel ........ceeeeiiiiiiiieeieiiiceeeeeeee, 27.500

d) aplicagdo de mao-de-obra a construgdo: R$ 60 mil

D - Imdveis em Construgao ..........ccceeeeeeeeens 60.000

C - Disponivel .........ceeeieiiiiiiieeeeieieeeeeeeee 60.000

e) rateio dos novos custos incorridos para as unidades vendidas no periodo

anterior:



87.500/10 =8.750 x 5 = R$ 43.750

D - Custo Diferido ........evvceiieeiiiiiieieeeee, 43.750
C - Iméveis em Construgao ..................... 43.750
f) baixa do custo orgado proporcional:

D-Custo Orcado ........cceovvvvveieieiiiiiinnnnn.. 43.750

C -Custo Diferido .......coeueveoeieieiiieeaaeaen. 43.750

g) recebimento das 12 parcelas dos 5 clientes: R$ 60 mil

D - Disponivel ........ccceeeeiiiiiiiieieeeeeieen, 60.000
C-Clentes ... 60.000
D - Receita Diferida ........ccooveeeeeeeeeeeeeeeeeee 60.000

C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias ... 60.000

h) apuracao do custo do exercicio:

Custo do exercicio = 60.000 x 85,71% = R$ 51.426

D - Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas ..................

C - CUSIO DIferidO ..o
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Construtora “Exemplo 2”:

Balan¢o Patrimonial em X2:
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Ativo Passivo

Circulante ..........ccccvveveeeennnn. 492.500 Circulante ..................... 362.500

Disponivel .........ccccocveeenen. 70.000 SFH 175.000

Clientes ..., 285.000 Terrenos a Pagar........... 25.000

Iméveis em Construgao ... 137.500 Custo Orcado ............... 162.500
REF ..o, 40.712
Receita Diferida ............ 285.000
Custo Diferido .............. (244.288)

Permanente ........cccccceee.. 20.000 Patriménio Liquido ....... 109.288
Imobilizado ........................ 20.000 Capital Social ................ 100.000

Resultados Acumulados....9.288
Total ..o 512.500 Total ..o 512.500

Demonstracao de Resultados do Exercicio:

Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias......... 60.000
(-) Custos de Unidades Imobiliarias Vendidas..... (51.426)

(=) Resultado Bruto ........cccccoeeeeiieiinnnnes

Operacoes em X3:

a) liberagao da terceira parcela do SFH:

D - Disponivel .......ccccooeeeiiiiiiieeeeee



D-TerrenosaPagar .........ccoevvviieeeeneennnnnn. 25.000

C - Disponivel .......ccoceeeeveeiiiiieeeiiiiie 25.000

c) aplicagdo de materiais a construgdo: R$ 27,5 mil

D - Imdveis em Construgao ...........ccceeeeeeeees 27.500

C - Disponivel ........ceeeeeiiiiiiiiiieeeeeieeeeeeeee, 27.500

d) aplicagdo de mao-de-obra a construgdo: R$ 60 mil

D - Imdveis em Construgao .........cccceeeeeens 60.000

C - Disponivel .........ceeeeiiiiiiiiieieeieiiieeeeaeee, 60.000

e) rateio dos novos custos incorridos para as unidades vendidas em X1,

R$ 43.750
D - Custo Diferido ........ouvveeiciiiiieeiiieeeee. 43.750
C - Iméveis em Construcéo ..........ccc......... 43.750

f) baixa do custo orgado proporcional:
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D-CustoOrgcado .....ccceeeeeeeeeiiiiiiiiiiiii, 43.750

C -Custo Diferido .......coeueveoiieieiiiieaeeen. 43.750

g) recebimento das 8 parcelas finais dos 5 clientes: R$ 40 mil:

D - DisponiVel ........cceeeeiiiiiiiiieieeeeen 40.000
C-Clentes ... 40.000
D - Receita Diferida ........ccooveeeeoeeeeeeeeeeeeeeeen 40.000

C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias ... 40.000

h) apuracgéo do custo do exercicio:

Custo do exercicio = 40.000 x 85,71% = R$ 34.285

D - Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas .................. 34.285

C - CUStO DIferido ....eeeeeeee e, 34.285
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i) venda das 5 unidades imobiliarias finais que continuam em construgao.

A forma de pagamento é a mesma praticada no periodo X1:

D - DiSPONIVEI ... 5.000
ClENtES .o 345.000
C - Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias ............. 5.000

Receita Diferida ........cooovee e, 345.000



j) apuragao do custo incorrido das unidades comercializadas:

CIO = R$ 181.250

CIUI = R$ 181.250

D - Custo Diferido .....oeeneeeeeeeeee e 181.250

C - Iméveis em Construgao .........ccceeeevvvvivvcieeeeeeennnnn. 181.250

k) apuracao do custo or¢gado das unidades comercializadas:

COUIV = CTPUI - CIUI = 300.000 — 181.250 = R$ 118.750

D - Custo DIferido .....coueeeeeeeeeeeeeee e, 118.750

C-CustoOrgado .......ccoevvvueeieiiiiiiiee e 118.750

I) apuragéo do custo do exercicio referente as novas unidades vendidas

Custo do exercicio = 5.000 x 85,71% = R$ 4.286

D - Custo de Unidades Imobiliarias Vendidas ..................... 4.286

C - CUSIO DIferidO ..o, 4.286
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Construtora “Exemplo 2”:

Balan¢o Patrimonial em X3:
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Ativo Passivo

Circulante ........ccovvevveeevenen. 680.000 |[Circulante ......ccvevvvenveennn. 500.000

Disponivel ...........c.ccccc. 90.000 SFH oo 262.500

Clientes ..., 590.000 |[Custo Orgado ................... 237.500
REF ..o, 84.284
Receita Diferida ....................... 590.000
Custo Diferido ...........coeeeee (505.716)
Patrimébnio Liquido .............. 115.716
Capital Social ..................... 100.000
Resultados Acumulados ...... 15.716

Permanente .....ccccoevvvvennnnnn. 20.000

Imobilizado ........cceveuvveieenn. 20.000

o) - | [ 700.000 1o ) - | [ 700.000

Demonstracao de Resultados do Exercicio:

Receita de Vendas de Unidades Imobiliarias......... 45.000
(-) Custos de Unidades Imobiliarias Vendidas..... (38.572)
(=) Resultado Bruto ..........ccoooeeeeeiiiiiee, 6.428

Comparando as trés demonstragdes contabeis, tém-se:
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Construtora Exemplo 2:

Balangos Patrimoniais

Ativo X1 (R$) | X2(R$) X3 (R$)

Circulante 473.750 492.500 680.000
Disponivel 35.000 70.000 90.000
Clientes 345.000 285.000 590.000
Iméveis em Construcao 93.750 137.500 -
Permanente 20.000 20.000 20.000
Imobilizado 20.000 20.000 20.000
Total 493.750 512.500 700.000
Passivo X1(R$) | X2(R$) | X3 (R$)

Circulante 343.750| 362.500| 500.000
SFH 87.500| 175.000| 262.500
Terrenos a Pagar 50.000 25.000 -
Custo Orgado 206.250| 162.500| 237.500
REF 49.286 40.712 84.284
Receita Diferida 345.000| 285.000| 590.000
Custo Diferido (295.714)| (244.288)| (505.716)
Patriménio Liquido 100.714| 109.288| 115.716
Capital Social 100.000| 100.000| 100.000
Resultados Acumulados 714 9.288 15.716
Total 493.750| 512.500| 700.000
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Demonstragao de

Resultados do Exercicio X1 (R$) | X2 (R$) | X3 (R9)

Receita de Vendas de
Unidades Imobiliarias 5.000 60.000 45.000
(-) Custo de Unidades

Imobiliarias Vendidas (4.286)| (51.426)| (38.572)

Resultado Bruto 714 8.574 6.428

Verifica-se nas demonstracbes de resultados do exercicio da Construtora
Exemplo 2 a ocorréncia de um aumento das receitas de vendas no ano X2
seguido de queda em X3. Sabe-se, porém, que tais valores se referem aos
recebimentos que a empresa auferiu no periodo, entdo, o que ocorreu na
verdade foi uma queda e um aumento dos valores recebidos em X2 e X3,

respectivamente.

Uma analise do desempenho das vendas da construtora s6 sera possivel,

como foi mostrado no inicio deste tépico, com a observagcdo conjunta da

demonstracao de resultados e do Resultado de Exercicios Futuros.

Dessa forma, pode-se determinar o valor das vendas por meio da férmula:

Vendas do periodo = Receita Diferida Atual + Receita de Vendas de Unidades

Imobiliarias — Receita Diferida Anterior



179

Sabendo-se que a conta de receita na demonstragao de resultados representa
os recebimentos do periodo, a formula podera ser adaptada da seguinte

maneira:

Vendas do periodo = Receita Diferida Atual + Recebimentos do Periodo —

Receita Diferida Anterior

O mesmo raciocinio pode ser aplicado ao custo:

Custos no periodo = Custo Diferido Atual + Custo de Unidades Imobiliarias

Vendidas — Custo Diferido Anterior

Ou

Custos no periodo = Custo Diferido Atual + Custo proporcional ao valor dos

recebimentos — Custo Diferido Anterior

No exemplo dado, a empresa optou pela contabilizacdo do custo orcado, e
sabendo que sua contrapartida encontra-se no Resultado de Exercicios
Futuros, pode-se dizer entdo que a conta Custo Diferido representa os custos
incorridos e a incorrer (contrapartida do custo orgado) de unidades imobiliarias

comercializadas conforme esquematizado:
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Custo Diferido = Custo Diferido Incorrido (proporcional aos valores né&o
recebidos) de unidades comercializadas + Custo Diferido a Incorrer

(proporcional aos valores nao recebidos) de unidades comercializadas

Como a féormula pretende apurar o custo do periodo, ou seja, aquele que a
empresa efetivamente incorreu para construir unidades que foram vendidas no
ano corrente ou em anos anteriores, torna-se necessario excluir da conta Custo

Diferido a contrapartida do custo orgcado. Assim:

Custos no periodo = (Custo Diferido Atual — Custo Orgado Atual) + Custo
proporcional ao valor dos recebimentos — (Custo Diferido Anterior — Custo

Orgado Anterior)

O calculo conjunto das vendas e do custo do periodo sera chamado neste
trabalho de Movimento Financeiro, que vem a ser uma demonstracdo contabil
adicional, calculada a partir das contas do balanco e da demonstragcdo de

resultado do exercicio.

O objetivo dessa nova pega contabil, aplicada exclusivamente aos balangos
das construtoras, € proporcionar ao usuario externo a possibilidade de obter os
valores do resultado bruto pelo regime de competéncia, uniformizando um

pouco mais a apuracao do resultado das empresas.

O quadro 20 a seguir, expde a estrutura basica do Movimento Financeiro, bem

como utiliza as contas do balanco da Construtora Exemplo 2 como exemplo:
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Quadro 21: Movimento Financeiro

Construtora Exemplo 2 X1 (R$) | X2 (R$) | X3 (RY)
1. Receita Diferida Atual 345.000| 285.000| 590.000
2. (+) Recebimentos no Periodo 5.000| 60.000| 45.000
3. (-) Receita Diferida Anterior -| 345.000| 285.000
4. (=) Vendas do periodo (1 +2 - 3) 350.000 -| 350.000
5. Custo Diferido Atual 295.714 | 244.288| 505.716
6. (-) Custo Orcado Atual 206.250| 162.500 | 237.500
7. (=) Custo Diferido Incorrido Atual (5 — 6) 89.464 | 81.788| 268.216

8. (+) Custo proporcional ao valor dos recebimentos 4.286| 51.426| 38.572

9. Custo Diferido Anterior -| 295.714| 244.288
10. (-) Custo Orgado Anterior - | 206.250 | 162.500
11. (=) Custo Diferido Incorrido Anterior (5 — 6) -| 89.464| 81.788
12. (=) Custos no periodo (7 + 8 — 11) 93.750 | 43.750| 225.000
13. Resultado Bruto no periodo (4 — 12) 256.250 | (43.750) | 125.000

Comparando os itens 4; 12 e 13 do Movimento Financeiro com a

Demonstragcado de Resultados e o Resultado de Exercicios Futuros, tem-se:
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Construtora “Exemplo 2”

Passivo X1 (R$) % | X2 (RS$) % | X3 (RS) %

Custo Orcado 206.250 - 162.500 - 237.500 -
Receita Diferida 345.000| 100 285.000| 100 590.000| 100
Custo Diferido (295.714)| 86| (244.288)| 86| (505.716) 86
REF 49.286| 14 40.712| 14 84.284 14

Demonstragao de

Resultados do Exercicio X1(R$)| % | X2(R$) | % | X3(RS) | %

Receita de Vendas de
Unidades Imobiliarias 5.000| 100 60.000| 100 45.000| 100

(-) Custo de Unidades

Imobiliarias Vendidas (4.286)| 86| (51.426)| 86| (38.572)| 86
Resultado Bruto 714 14 8.574 14 6.428 14
Movimento Financeiro X1(R$)| % | X2(R$) | % | X3 (R$) %

Vendas do periodo 350.000| 100 -| -] 350.000 100
(-) Custos do periodo (93.750)| 27| (43.750)| -|[(225.000) 64
Resultado Bruto do periodo 256.250| 73| (43.750)| ~-| 125.000 36

A analise das trés demonstracdes possibilita saber quais foram os valores de

vendas e recebimentos e custos proporcionais.

No primeiro periodo analisado, a empresa vendeu 350 mil reais relativos a
unidades imobiliarias em construgdo cujo custo incorrido até o momento da

comercializagdo totalizava R$ 93,75 mil. Esse valor distribui-se em materiais
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aplicados (R$ 27,5 mil) e mao-de-obra (R$ 60 mil), como pode ser atestado nas

operagoes em X1, descritas anteriormente.

Ainda em X1, constata-se que, do montante de R$ 350 mil das vendas, apenas
R$ 5 mil foram recebidos no mesmo ano, o que pode indicar que as

comercializacdes possam ter ocorrido mais para o final do periodo.

No ano seguinte a empresa nao vendeu nenhuma unidade imobiliaria,
conforme mostra o movimento financeiro. Por sua vez, os custos do periodo,
no montante de R$ 43,75 mil, apontados na mesma demonstragéo, referem-se
a valores desembolsados em X2 para a conclusdo de unidades

comercializadas em X1.

Em igual periodo, nota-se que os recebimentos de R$ 60 mil sdo bastantes
superiores aos R$ 5 mil de X1, indicando que a empresa recebeu muito mais

no periodo posterior as vendas.

Em X3, acontecem as vendas finais do empreendimento, no montante de R$
350 mil. Os custos do periodo totalizam R$ 225 mil, compostos por: R$ 43,75
mil gastos na construcdo das unidades comercializadas em X1 e R$ 181,25 mil

incorridos para construcdo das unidades vendidas em X3.

Os recebimentos no ano final analisado foram de R$ 45 mil reais e referem-se

as vendas de X1 e X3.
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Em todos os periodos a relagao custo/receita, indicados tanto na demonstracao
de resultados quanto no Resultado de Exercicios Futuros, manteve-se a
mesma (86%), o que demonstra que as contabilizagées foram corretamente
efetuadas. No entanto, € necessario mencionar que essa afericdo s6 esta
sendo feita porque se trabalhou um exemplo no qual a empresa executou
apenas uma obra, e, além disso, com unidades sendo vendidas ao mesmo

preco. Em situacdes reais, essa comparagao nao € tao facil de se verificar.

Em periodos posteriores a empresa tera uma expectativa de recebimentos da
ordem de R$ 590 mil conforme saldo da conta Receita Diferida. Precisara, por
outro lado, cumprir com a conclusdo das unidades comercializadas
anteriormente e que ainda se encontram em construg¢do, fato indicado pelo

montante de R$ 237,5 mil da conta Custo Orgado.

Apesar de ter sua extingao prevista na reforma da Lei 6.404/1964, das S/A’s, o
Resultado de Exercicios Futuros ainda se faz presente nos balancos das
empresas construtoras, com diversos efeitos do ponto de vista da analise das

demonstracdes contabeis.

Entende-se que o calculo da demonstragcao do Movimento Financeiro ainda é
bastante util, pois além de permitir uma melhor interpretacdo da demonstracao
de resultados do exercicio, conforme exposto, proporcionara uma melhor
adaptacdo nos calculos de alguns quocientes econdmico-financeiros

especificados mais adiante.
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O valor das vendas também serve como parametro para o dimensionamento
do porte das empresas. Anteriormente utilizou-se o faturamento liquido (valor
recebido, indicado pela demonstracdo de resultados do exercicio) e o ativo
total, para determinar o tamanho das empresas da amostra, os quadros
seguintes relacionarao o ativo total com a receita de vendas calculada pela

féormula do Movimento Financeiro.

Para tanto, calculou-se o Movimento Financeiro para todas as empresas da
amostra nos exercicios de 1999 e 2000. Nao fizeram parte dessa pesquisa 0s
balancos de 31/12/1997, motivo pelo qual ndo se apresenta o calculo do porte
para o ano de 1998, uma vez que precisariam ser coletados os saldos das

contas Receita Diferida, Custo Diferido e Custo Or¢gado em 1997.

Quadro 22: Distribuicao das empresas por total das vendas do periodo

Intervalo (em R$) 1999 % 2000 %

Até 1.200.000 464 | 44,19 | 433 | 41,24
De 1.200.001 a 4.000.000 306 | 29,14 | 298 | 28,38
De 4.000.001 a 25.000.000 243 | 23,14 | 285 | 27,14

De 25.000.001 a 100.000.000 32 3,05 28 2,67

De 100.000.001 a 500.000.000 5 0,48 6 0,57

Total 1050 | 100 | 1050 | 100
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Quadro 23: Distribuicao das empresas por porte (critério: total de vendas

do periodo x ativo total)

1999:

Fat. Até De 1.200.001 | De 4.000.001 | De 25.000.001 De

Lig. | 1.200.000 a24.000.000 |a 25.000.000 | a100.000.000 | 100.000.001 a | Total

500.000.000

Ativo
Até 217 28
1.200.000 (46,77%) (9,15%) - - - 245
De 1.200.001 a 173 103 16
4.000.000 (37,28%) (33,66%) (6,58%) - - 292
De 4.000.001 a 71 161 158 1
25.000.000 (15,30%) (52,61%) (65,02%) (3,13%) - 391
De 25.000.001 a 3 13 62 18
100.000.000 (0,65%) (4,25%) (25,51%) (56,25%) - 96
De 100.000.001 a 1 6 13 5
500.000.000 - (0,33%) (2,47%) (40,63%) (100%) 25
Acima de - - 1 - - 1
500.000.001 (0,41%)
Total 464 306 243 32 5 1050




2000:

Até De 25.000.001 De
1.200.000 De 1.200.001 | De 4.000.001 | a 100.000.000 | 100.000.001 a | Total
a4.000.000 |a 25.000.000 500.000.000

Ativo

205 22 1
Até 1.200.000 (47,34%) (7,38%) (0,35%) - - 228
De 1.200.001 a 154 106 17
4.000.000 (35,57%) (35,57%) (5,96%) - - 277
De 4.000.001 a 67 162 189 1
25.000.000 (15,47%) (54,36%) (66,32%) (3,57%) - 419
De 25.000.001 a 6 8 69 18
100.000.000 (1,39%) (2,68%) (24,21%) (64,29%) - 101
De 100.000.001 a 1 8 9
500.000.000 (0,23%) - (2,81%) (32,14%) 5 (83,33%) 23
Acima de - - 1 B 1(16,67%) 2
500.000.001 (0,35%)
Total 433 298 285 28 6 1050

A nova distribuicdo das empresas pelo porte fica da seguinte forma:
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Quadro 24: Distribuicao das empresas por porte (comparagao de 1999

com 2000 - critério: total de vendas do periodo x ativo total).

Ano

Porte 1999 % 2000 %
Small 217 | 20,67 | 205 |19,52
Small+ 304 |28,95| 282 |26,86
Middle 406 |38,67 | 436 |41,52
Middle+ 97 9,24 | 102 | 9,71
Corporate 26 2,48 25 2,38
Total 1050 | 100 | 1050 | 100

Os resultados indicam que ndo houve muitas mudangas, quando se levou em
conta o valor das vendas em vez do faturamento liquido. As empresas da
amostra, mesmo quando distribuidas por esse outro critério, continuam sendo,
na sua grande maioria, dos portes pequeno e médio, ai entendidos os critérios

adotados pela Serasa S/A e aplicados neste trabalho.

E importante, do ponto de vista financeiro, que as empresas consigam manter
uma boa proporc¢ao entre valores de vendas e valores efetivamente recebidos
ao longo dos periodos. Isso esta refletido nas analises do movimento financeiro
ora expostas. Seu calculo é bastante pertinente quando o analista externo
deseja avaliar se as empresas tém tido maior ou menor volume de vendas em
um determinado periodo de tempo, bem como concluir sobre como tém se
comportado os recebimentos dessas vendas, analise proporcionada pela

comparacgao da demonstragao de resultados com o Movimento Financeiro.
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Baseando-se nas analise feitas até este ponto, conclui-se que a amostra
é formada preponderantemente por empresas pequenas e médias operando no
mercado ha um razoavel tempo, uma vez que suas idades se situam, na sua
maioria, entre 9 e 30 anos. Sao poucas as empresas desse setor que publicam

balangos, visto que grande parte delas constitui-se juridicamente como Ltda’s.

Concentradas nas regides Sul e Sudeste do pais, com destaque para os
estados de Sao Paulo, Rio Grande do Sul e Parana, sdo empresas lucrativas,
pois observou-se que o numero de balangos que apresentou lucro foi bem
superior ao que apresentou prejuizo, nos anos analisados. Nesse aspecto,
menciona-se também uma tendéncia de crescimento no numero de

construtoras com lucros superiores a R$ 500 mil.

Operam significativamente a longo prazo com forte influéncia do grupo

Resultado de Exercicios Futuros nos seus balangos.

Com relagao a estrutura de capitais, as empresas analisadas mostraram-
se bastante alavancadas. As faixas que vao de 20% a 80% da relagéo
percentual entre capitais de terceiros e o total do ativo, foram as com maior

numero de ocorréncias.

Notou-se também uma diminui¢do na relevancia do item financiamentos
do SFH como fonte de recursos para as atividades, ainda que esta seja uma

fonte institucionalizada.
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Por fim, a grande maioria das empresas prefere ndo contabilizar o custo
orcado de unidades imobiliarias vendidas em construgcdo, quer por questdes

praticas, quer por questdes estratégicas.

3.5 — Analise do capital de giro

A anadlise do capital de giro € uma técnica que estuda a capacidade
financeira das empresas. Segundo Silva (2000:242), “a expressao capital de
giro pode ter varios significados e mesmo sendo utilizada por profissionais

atuantes na area financeira...”

Dependendo do profissional que estiver fazendo uso do termo capital de
giro, o significado podera mudar. Silva lembra ainda que, na literatura
especializada em administracao financeira, capital de giro é sinénimo do ativo
circulante. Para uma melhor compreensdo do assunto e das adaptagdes
necessarias para a plena aplicacdo dos itens a realidade dos balancos das
empresas construtoras, serao revistos alguns conceitos da referida técnica de

analise.
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3.5.1 - Capital Circulante Liquido (CCL)

Trata-se da diferengca entre ativo e passivo circulante expresso da

seguinte maneira: AC — PC.

Na qual:

AC = Ativo Circulante

PC = Passivo Circulante

A primeira vista, quanto maior for o resultado da subtragdo exposta,
melhor a situagdo da empresa. Em uma observagcdo mais detalhada, é
preciso atentar para a composigao das contas de ambos os grupos. Podem
existir casos de empresas cujo CCL seja negativo mas a liquidez seja boa,
como ocorre com 0s supermercados. O inverso também é passivel de
ocorrer, ou seja, empresas com CCL positivo e dificuldades financeiras
decorrentes de prazos de realizagcdo de ativos circulantes incompativeis

com o vencimento de determinadas obrigagdes a curto prazo.

3.5.2 - Capital Permanente Liquido (CPL)

Silva (2000:243), considerando as seguintes siglas:

AC = Ativo Circulante
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RLP = Realizavel a Longo Prazo

AP = Ativo Permanente

PC = Passivo Circulante

ELP = Exigivel a Longo Prazo

REF = Resultado de Exercicios Futuros

PL = Patrimbnio Liquido

E sabendo que o balango patrimonial € uma igualdade matematica,

explora as seguintes férmulas para redefinir o CCL:

AC + RLP + AP =PC + ELP + REF + PL

Ou:

AC - PC = ELP + REF + PL - RLP — AP

Por fim, estabelece o conceito de capital permanente liquido (CPL), que

consiste na diferenga dos grupos contabeis do balango patrimonial que néo

estdo no curto prazo. A formula é escrita pelo autor da seguinte maneira:

CPL = (PL + REF + ELP) — (AP + RLP).
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3.5.3 - Capital de Giro Préprio (CGP)

Parcela do ativo circulante financiada com recursos proprios. Sua

formula é:

CGP = PL — (AP + RLP)

Por essa sistematica, assume-se que o capital de giro proprio significa o
que sobrou do patriménio liquido apds este ter financiado o Ativo Permanente e

Realizavel a Longo Prazo.

No caso das empresas construtoras ha a necessidade de se incluir o
Resultado de Exercicios Futuros na férmula, uma vez que ele representa parte
dos recursos proprios da empresa, inclusive com contrapartida de parte do seu
valor (receita diferida) no ativo circulante (clientes). Assim, propde-se a

seguinte adaptacgao:

CGP = (PL + REF) — (AP + RLP)

3.5.4 - Necessidade de Capital de Giro (NCG) e Saldo de Tesouraria (T)

Também conhecida como Investimento Operacional em Giro (I0G), a
NCG ¢é uma técnica que consiste na comparagao das contas representativas da

atividade operacional das empresas no curto prazo, ou seja, no CCL. Para ter
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seu calculo efetivado, & necessario tratar o ativo e o passivo circulantes por
meio de dois conceitos: itens circulantes de natureza operacional e de
natureza financeira. Operacionais sao as contas representativas da atividade
da empresa, ou seja, Clientes; Estoques; Despesas Antecipadas;
Fornecedores; Salarios a Pagar; entre outras que representem o ciclo
operacional. Financeiros constituem-se por rubricas como Disponibilidades;
Aplicacdes Financeiras; Financiamentos Bancarios; Contratos de Mutuo; por

exemplo.

A subtracao entre ativos e passivos operacionais indicara a Necessidade
de Capital de Giro (NCG) que a empresa tem para manter as atividades

principais nos mesmos patamares.

Se a NCG for positiva, significa que a empresa precisara obter
financiamentos para manter sua estrutura operacional. Por outro lado, quando
a NCG resultar em um numero negativo, significa que os passivos operacionais
suplantam os ativos operacionais, indicativo de que a empresa n&o necessitara
obter financiamentos advindos das contas operacionais como fornecedores,

por exemplo.

A variacdo da NCG de um exercicio para o outro mostrara os aumentos
ou diminuicdes na estrutura operacional da empresa. Variagbes positivas
significam que, entre um ano e outro, a empresa obteve maiores volumes de
recursos operacionais devendo, para manter a boa saude financeira, gerar

lucros capazes de fazer frente ao aumento dos passivos.
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Com base nos planos de contas propostos no inicio deste capitulo,

apresentam-se as contas operacionais e financeiras das empresas

construtoras:
Ativo Passivo
Circulante Circulante

Ativo Circulante Financeiro (ACF)

Disponivel
Aplicagdes Financeiras

Outros Ativos Circulantes Financeiros

Ativo Circulante Operacional (ACO)

Clientes de Construgéo e Incorporagdes de Imoveis
Clientes de Obras por Empreitadas

Clientes de Administragdo de Obras

Outros Clientes

Servicos a Faturar

Estoques

Iméveis a Comercializar

Iméveis em Construgao

Obras por Empreitadas em Andamento

Terrenos a Incorporar ou Comercializar

Outros Ativos Circulantes Operacionais

Passivo Circulante Financeiro (PCF)

Titulos a Pagar
Financiamentos Bancarios
Imposto de Renda

Outros Passivos Circulantes Financeiros

Passivo Circulante Operacional (PCO)

Fornecedores
Financiamentos do SFH
Salarios e Encargos Sociais
Tributos e Contribui¢cdes
Adiantamentos de Clientes
Custo Orgado

Imdveis a Pagar

Outros Passivos Circulantes Operacionais

A primeira acao de adaptagao dos conceitos da NCG para os balancos

das construtoras foi a colocagao da conta Financiamentos do SFH como sendo

de origem operacional e ndo de natureza financeira, apesar de ser um

financiamento bancario. Isso foi feito por entender-se que tal conta € uma das

fontes ciclicas de recursos estritamente ligadas a atividade operacional.
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A segunda acao de adaptacao diz respeito ao ciclo operacional. Silva
(2000:247) expressa que as divisdes em ativos ciclicos e financeiros permite ao

usuario das demonstracdes contabeis verificar:

“‘a - que o ativo circulante foi desmembrado em duas partes, isto é: uma
parte ciclica que contém os itens relacionados de forma direta com o
ciclo operacional da empresa, o ativo circulante ciclico e outra que diz
respeito a parte de cunho financeiro, o ativo circulante financeiro. Ao
mesmo tempo, também desdobramos o passivo circulante em duas
partes: uma diretamente relacionada ao ciclo operacional, (exceto no
que se refere a empréstimos bancarios), o passivo circulante ciclico e

outra de natureza financeira...”

Prossegue o autor citando os conceitos dados aos grupos contabeis que

restaram no balanco patrimonial:

‘b - que as contas néao circulantes foram agrupadas, formando: o ativo
nao circulante (ANC), composto pelo realizavel a longo prazo, pelo ativo
permanente e o passivo nao circulante (PNC), composto pelo exigivel a
longo prazo, o resultado de exercicios futuros e o patriménio liquido.
Essa nova ordenacdo das contas facilitara na estruturacdo de trés
conceitos basicos:

I0G =ACC - PCC

CPL = PNC — ANC

T = ACF — PCF”
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(Silva. 2000:247).

Como foi mencionado, I0G (Investimento Operacional em Giro) € uma
outra designagao para o termo NCG (Necessidade de Capital de Giro), adotada
neste trabalho. O T mencionado pelo autor € a sigla para Saldo de Tesouraria

que vem a ser a diferenca entre os ativos e passivos financeiros.

Quando o T for negativo significard que a empresa estd em débito com
instituicbes financeiras, ou com outros credores ndo ligados ao ciclo
operacional. No caso de T positivo, a situagao se inverte, ou seja, a empresa
possui aplicagbes financeiras, ou outros ativos nao ligados as atividades

operacionais em maior volume do que 0s passivos.

As técnicas expostas foram desenvolvidas pensando nas empresas
industriais, comerciais e de servicos cujos ciclos operacionais sao
compreendidos dentro do espaco de tempo correspondente a um ano,
consequentemente, tendo as contas operacionais inclusas no ativo e passivo

circulantes.

No caso das construtoras, o ciclo € mais extenso e contas operacionais
também aparecem nos grupos contabeis de longo prazo. Esse fato torna a

aplicagao da férmula da NCG prejudicada.
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Como forma de adaptagdo da técnica aos balangos das construtoras,
sugere-se a criagdo de um novo conceito ao qual chamar-se-a Necessidades

de Longo Prazo (NLP), com o mesmo significado da NCG. Assim, tem-se:
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Ativo

Passivo

Circulante

Ativo Circulante Financeiro (ACF)

Disponivel
Aplicagdes Financeiras

Outros Ativos Circulantes Financeiros

Ativo Circulante Operacional (ACQO)

Clientes de Construgdo e Incorporagdes de Imoveis
Clientes de Obras por Empreitadas

Clientes de Administracédo de Obras

Outros Clientes

Servigos a Faturar

Estoques

Iméveis a Comercializar

Imoéveis em Construgéo

Obras por Empreitadas em Andamento

Terrenos a Incorporar ou Comercializar

Outros Ativos Circulantes Operacionais

Realizavel a Longo Prazo

Realizavel a Longo Prazo Financeiro (RLPF)

Aplicagbes Financeiras

Outros Realizaveis a Longo Prazo Financeiros

Realizavel a Longo Prazo Operacional (RLPO)

Clientes de Construgéo e Incorporagdes de Imoveis
Clientes de Obras por Empreitadas

Clientes de Administragédo de Obras

Outros Clientes

Servigos a Faturar

Imoveis a Comercializar

Iméveis em Construgao

Obras por Empreitadas em Andamento

Terrenos a Incorporar ou Comercializar

Outros Realizaveis a Longo Prazo Operacionais

Ativo Permanente
Investimentos
Imobilizado
Diferido

Circulante

Passivo Circulante Financeiro (PCF)

Titulos a Pagar
Financiamentos Bancarios
Imposto de Renda

Outros Passivos Circulantes Financeiros

Passivo Circulante Operacional (PCO)

Fornecedores
Financiamentos do SFH
Salarios e Encargos Sociais
Tributos e Contribui¢cdes
Adiantamentos de Clientes
Custo Orgado

Imdveis a Pagar

Outros Passivos Circulantes Operacionais

Exigivel a Longo Prazo
Exigivel a Longo Prazo Financeiro (ELPF)

Titulos a Pagar
Financiamentos Bancarios
Imposto de Renda

Outros Exigiveis a Longo Prazo Financeiros

Exigivel a Longo Prazo Operacional (ELPO)

Fornecedores
Financiamentos do SFH
Salarios e Encargos Sociais
Tributos e Contribui¢cdes
Adiantamentos de Clientes
Custo Orgado

Iméveis a Pagar

Outros Exigiveis a Longo Prazo Operacionais

Resultado de Exercicios Futuros
Receita Diferida
Custo Diferido

Patrimoénio Liquido
Capital Social
Reservas

Resultados Acumulados
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Feitas todas as adaptacbes pertinentes a natureza operacional das

empresas construtoras, as formulas ficam da seguinte maneira:

NCG = ACO - PCO

Var. NCG = NCG atual — NCG anterior
T no curto prazo = ACF — PCF

NLP = RLPO - ELPO

Var. NLP = NLP atual — NLP anterior

T no longo prazo = RLPF — ELPF

CPL = (PL + REF + ELP) — (AP + RLP)

CGP = (PL + REF) — (AP + RLP)

Aplicam-se as formulas descritas aos balangcos das empresas da

amostra e os resultados podem ser auferidos nos trés quadros a seguir.



Quadro 25: Analise de itens do capital de giro em 1998
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Empresas do tipo Smal NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP

e Small + (em reais) prazo prazo

Média 664.569 61.169 5.429 -110.266 705.437 463.373
Desvio- padréo 709.849 297.120 309.846 321.696 713.926 689.317
Mediana 467.004 18.447 0 0 501.690 303.825
Empresas do tipo NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP
Middle e Middle + (em prazo prazo

reais)

Média 5.850.376 411.681 1.279.563 | -1.088.928 5.988.053 1.821.515
Desvio- padrao 6.610.430 2.341.858 | 4.998.200 3.760.202 6.696.929 7.112.781
Mediana 3.833.611 197.962 0 -58.804 3.909.587 1.834.403
Empresas do tipo NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP
Corporate (em reais) prazo prazo

Média 87.617.314 | -3.514.299 | 23.511.292 | -10.543.335 | 82.494.505 | 24.434.568
Desvio- padrao 160.501.073 | 18.259.863 | 50.932.024 | 26.852.614 | 164.479.683 | 172.807.985
Mediana 44 544 422 237.168 8.716.000 | -4.926.719 35.687.000 -8.469.000




Quadro 26: Analise de itens do capital de giro em 1999
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Empresas do tipo Smal NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP

e Small + (em reais) prazo prazo

Média 733.615 47.474 2.775 -136.293 750.748 487.552
Desvio- padréo 735.176 253.582 362.077 490.205 732.856 881.436
Mediana 526.559 28.960 0 -1.678 570.894 344.912
Empresas do tipo NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP
Middle e Middle + (em prazo prazo

reais)

Média 5.743.891 489.998 1.381.007 -817.433 5.994.201 2.235.078
Desvio- padrao 6.585.638 2.482.752 | 4.826.154 3.979.021 6.902.344 6.898.997
Mediana 3.790.355 198.680 0 -134.131 3.905.422 1.591.191
Empresas do tipo NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP
Corporate (em reais) prazo prazo

Média 85.536.375 | -3.770.708 | 20.898.061 | -14.832.209 | 80.132.400 | 17.557.661
Desvio- padrao 161.758.535 | 18.634.129 | 44.781.312 | 36.480.245 | 164.563.502 | 168.504.064
Mediana 42.581.409 189.062 | 13.933.707 | -4.137.725 40.410.891 | -13.920.931




Quadro 27: Analise de itens do capital de giro em 2000
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Empresas do tipo Smal NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP

e Small + (em reais) prazo prazo

Média 736.430 71.964 5.682 -152.386 768.117 508.301
Desvio- padrao 743.357 361.438 295.964 740.202 750.006 930.530
Mediana 522.560 30.050 0 -4.220 594.300 405.945
Empresas do tipo NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP
Middle e Middle + (em prazo prazo

reais)

Média 5.867.134 487.302 1.391.885 -730.303 6.093.363 2.421.163
Desvio- padrao 6.610.691 3.005.925 | 4.639.229 3.781.977 7.236.883 7.091.944
Mediana 3.789.967 219.136 0 -92.328 3.868.659 1.799.840
Empresas do tipo NCG T no curto NLP T no longo CPL CGP
Corporate (em reais) prazo prazo

Média 85.328.988 | -4.301.312 | 21.564.375 | -21.258.572 | 80.584.128 13.143.385
Desvio- padrao 162.673.280 | 20.462.824 | 46.685.518 | 50.961.657 | 164.830.813 | 171.560.140
Mediana 49.561.131 560.547 | 16.186.000 | -3.551.000 47.602.907 -1.440.952

Por tratar-se de valores e ndo quocientes ou percentuais, optou-se por

agrupar as empresas pelos seus respectivos portes.

Os quadros demonstram que todas as empresas, nos trés anos

analisados, independentemente do porte, apresentaram Necessidades de

Capital de Giro (NCG), em média, maiores do que as Necessidades de Longo

Prazo (NLP).

Comparando as médias de NLP com as de NCG, verifica-se que a

diferenca entre ambas € maior em empresas pequenas, o que indica que elas

operam basicamente no curto prazo. Empresas médias apresentam diferencas
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menores, € as médias de NLP e NCG aproximam-se mais, o que indica que as
operagdes no longo prazo tém, para empresas desse porte, um pouco mais de
relevancia. Por sua vez, as empresas maiores também apresentaram, em
meédia, NLP positiva, no entanto, a diferenga entre ela e a NCG é maior que a

observada em empresas médias.

No que se refere aos saldos de tesouraria, atesta-se que em empresas
grandes, os saldos de tesouraria, em média, sdo negativos, tanto no curto
quanto no longo prazo, demonstrando dependéncia financeira das construtoras
desse porte para com instituicdes financeiras ou outras fontes que nao as

operacionais do setor.

Empresas médias e pequenas apresentam saldos médios de tesouraria,
na maior parte dos casos, positivos no curto prazo. Ja no longo prazo,

empresas de porte médio, apresentam saldos médios de tesouraria, negativos.

Em todos os portes, verificam-se saldos médios de Capital de Giro

Préprio (CGP) positivos.

A analise conjunta dos trés quadros anteriores serve para identificar
como as empresas, em funcao dos seus portes, operam a curto e longo prazos

e qual a situacao de suas tesourarias.

Empresas pequenas tendem a operar basicamente a curto prazo com

saldos de tesouraria, em média, positivos. Conforme avanca-se no tamanho
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das empresas, até atingir-se os portes médios, as operagdes de longo prazo
apresentam mais relevancia e as empresas apresentam saldos médios de

tesouraria positivos no curto prazo, mas negativos no longo.

As empresas grandes tem influéncia do longo prazo em suas operagoes,
ainda que em menor relevancia quando comparadas as empresas médias.
Empresas desse porte foram as que apresentaram saldos médios de tesouraria

negativos.

Até este ponto do trabalho tem-se, portanto, uma breve descricdo do
ciclo operacional a curto e longo prazo das empresas construtoras. No préximo
item serdao abordadas as formas com que as empresas podem fazer face as

suas Necessidades de Capital de Giro.

3.5.5 - Geragao operacional de caixa

Mencionou-se anteriormente que variagdes positivas na NCG de um ano
para o outro indicam que a empresa sofreu um aumento na sua estrutura
operacional. Tais aumentos necessitardo ser cobertos financeiramente. Para
fazer frente a esse acréscimo de Necessidade de Capital de Giro, a empresa
devera gerar mais lucros, aumentar capital, ou mesmo captar recursos de

financiamentos bancarios.
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Dentre as opgdes elencadas, a mais comum e esperada € a geragao de
lucros, uma vez que estes contribuem para a continuidade da empresa. Dessa
forma, tem-se que, para a empresa continuar suas atividades, devera auferir

lucros suficientes para cobrir suas necessidades adicionais de capital de giro.

O lucro, como se sabe, é obtido na demonstracdo de resultados do
exercicio, que, para a grande maioria das empresas, € apurado por meio do
regime de competéncia. Matarazzo (1998:376-377), quando expde suas idéias
acerca da construgdo de uma Demonstracdo do Fluxo Liquido de Caixa

(DFLC), propde os seguintes ajustes ao lucro da demonstragéo de resultados:

‘a) geracdo bruta de caixa: o ajuste do lucro por despesas néo
desembolsaveis mostra o montante de caixa gerado pelas atividades

econbmicas, ou seja, pelas atividades comerciais;

b) geracdo operacional de caixa: o confronto das variagbes dos itens do
ativo circulante operacional e do passivo circulante operacional resultam
na variagdo da NCG — Necessidade de Capital de Giro. Adicionando a
variagdo da NCG a geracdo bruta de caixa, chega-se a geragao
operacional de caixa, cujo significado é o caixa gerado pelas atividades
comerciais acopladas aos investimentos operacionais e fontes

operacionais.”

Esquematizando os itens enumerados pelo autor, tem-se:
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Resultado liquido do exercicio

( +) Itens do resultado que nao representaram entrada ou saida de
caixa

(=) Geracao bruta de caixa no exercicio

(+/-) Variagao da NCG

(=) Geragao operacional de caixa

Dessa forma, a partir do resultado liquido apurado pelo regime de
competéncia, séo feitos ajustes oriundos das adi¢des e subtragdes de itens que
nao representaram entrada (receitas) ou saida (despesas) de caixa no
exercicio, chegando-se, portanto, a um resultado mais préximo ao resultado
apurado por um regime de caixa, chamado de geragdo bruta de caixa no

exercicio.

Como receitas que nao afetaram o caixa no periodo, podem ser citadas:
as oriundas de resultado de equivaléncia credor e desagio. Sao exemplos de
despesas que nao afetaram o caixa no periodo: os montantes de depreciacao,
amortizacdo, exaustdo ocorridas no exercicio; resultado de equivaléncia
patrimonial negativo; agio; custo do investimento, imobilizado e diferido

baixados no exercicio.

Tais itens podem ser obtidos, parte na Demonstracdo de Resultados do

Exercicio, parte na Demonstragcdo de Origens e Aplicacbes de Recursos
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(DOAR). No caso de empresa Ltda. e que nao divulgue a DOAR, itens como
depreciacdo, custo de investimento, imobilizado e diferido baixados, deverao

ser estimados por algum meio.

A Serasa S/A desenvolveu, ao longo dos anos, critérios para estimativa
da depreciagdo ocorrida no exercicio e os aplica as empresas que nao
apresentam DOAR. Em seguida calcula a evolugao das contas do permanente,
apurando aquisicdo ou baixa de investimentos, imobilizado e diferido. Feito
isso, obtém-se a Geragao Interna de Recursos (GIR), semelhante a Geragao

Bruta de Caixa, exposta anteriormente.

Mais uma vez é pertinente mencionar que todas essas técnicas de
anadlise foram desenvolvidas pensando-se em aplica-las as empresas
industriais, comerciais e de servicos que contam com ciclos operacionais de

curta duragao e que apurem resultado pelo regime de competéncia.

No caso das empresas construtoras, surge o problema da demonstragao
de resultado ser apurada, parte pelo regime de caixa (receitas e custos de
venda de unidades imobiliarias vendidas), e parte pelo regime de competéncia

(todo o restante da demonstracéo).

Para ter-se uma idéia da distorcdo que isso causa no calculo da GIR,
retoma-se o exemplo da Empresa Industrial Exemplo, mostrado no inicio deste

capitulo:
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Empresa Industrial Exemplo

Balancete Patrimonial em X1:

Ativo Passivo

Circulante ..........ccccvvveeeeennnnns 150.000 |Circulante ..........cocccuvvveveeeeennnnns 95.000
Realizavel a Longo Prazo ..... 10.000 |Exigivel a Longo Prazo ........... 5.000
Permanente .........ccccoeeeee. 40.000 |Patrimbnio Liquido .. ............. 100.000
Total ..o 200.000 |Total .....cccocemrrerrrreerrrnnnnnens 200.000

Demonstragcao de Resultados do Exercicio:

Receitas Brutas ..........cccccceeiiiiiiiiiiiie, 100.000
(<) IMPOSLOS ..o (20.000)
(=) Receitas Liquidas ...........c.ccccceevvvennnnnnn. 80.000
(<) CUSLOS ..o (60.000)
(=) Resultado Bruto .............cooeeeeeeeneennennn, 20.000
(-) Despesas Diversas ..........cccvvvvvvvivennnnns (10.000)
(=) Resultado LiquidO .......ccovvvvvvevieeeeeennnnnn. 10.000

Supondo que a empresa apresente uma DOAR na qual obtém-se o valor

de R$ 5 mil de depreciacgéo, distribuidos pelas contas de custos e de despesas.

Calculando a GIR, tem-se:

Resultado Liquido .........cccevvvviviiiennnennn. 10.000
(+) Depreciagdo .........ccceeeeeeeeeieeeeeeee 5.000

X< 15.000
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Nao ha duvidas quanto ao valor da GIR da empresa, uma vez que toda a

demonstracdo de resultados do exercicio foi apurada pelo regime de

competéncia.

Retoma-se também o exemplo da construtora em que foram utilizados os

mesmos valores de vendas (R$ 100 mil) da Empresa Industrial Exemplo, mais

0s seguintes dados adicionais:

- a empresa vendeu R$ 100 mil e recebeu R$ 75 mil;

- percentual de impostos sobre o faturamento igual ao da Empresa Industrial

Exemplo (20%);

- despesas diversas de R$ 10 mil;

- o custo total da unidade imobiliaria, vendida concluida, é de R$ 60 mil;

- depreciacgédo igual a da Empresa Industrial Exemplo, ou seja, R$ 5 mil.
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Empresa Construtora Exemplo

Balancete Patrimonial em X1:

Ativo Passivo

Circulante ..........ccccvveveeeennnn. 150.000 Circulante ..........ccceveeevennnnn.. 95.000

Realizavel a Longo Prazo ....... 10.000 Exigivel a Longo Prazo ....... 5.000

Permanente ..........ccccccceeeen. 40.000 REF ..o 10.000
Receita Diferida ............ 25.000
(-) Custo Diferido .......... (15.000)

Patriménio Liquido ............. 90.000
Total ... 200.000 |Total ..ccocereeeerreereeenenns 200.000

Receitas Brutas ...........cccccoeeiiiiiiiii 75.000

(=) IMPOSLOS ...ovvivvieeiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e (15.000)
(=) Receitas Liquidas ...........cccccevvvvvieneennnnnnn. 60.000
(-) CUSIOS ..ooeeeiiieiiieieiee (45.000)
(=) Resultado Bruto ..........ccccceeiiiiiiiiiieennnn. 15.000
(-) Despesas Diversas ..........cccvvvvvvvvivinnnnns (10.000)
(=) Resultado LiquidO .......ceeveevvveevereeeennennn. 5.000

Calculando-se a GIR da mesma maneira que foi feito para a Empresa

Industrial Exemplo, chega-se ao seguinte valor:

Resultado LiquidO .......ccoevvveeiiieiiieeen. 5.000
(+) Depreciagao ...........cccceeeeeeiel. 5.000

G Xc 1= 10.000




Comparando as GIR’s das duas empresas:

GIR da Empresa Industrial Exemplo......... 15.000

GIR da Empresa Construtora Exemplo..... 10.000
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Mesmo que as duas empresas tenham vendido o mesmo montante, tido

incidéncia de impostos iguais, incorrido em despesas e depreciagao

semelhantes; a empresa Industrial Exemplo apresenta GIR maior do que a

Empresa Construtora Exemplo. Isso deveu-se ao fato de parte da receita de

vendas da unidade imobiliaria ndo ter sido recebida no mesmo exercicio e

encontrar-se no Resultado de Exercicios Futuros.

Repetindo os ajustes feitos na demonstragao de resultados do exercicio

da construtora - quando do inicio das explicagbes sobre o Movimento

Financeiro - e em seguida recalculando sua GIR:

Demonstracao de Resultados do Exercicio:

Receitas Brutas ..., 75.000
(+) Receita Diferida ..........ccccceviiieiiiiiiieeeeee 25.000
(=) IMPOSLOS ... (15.000)

(=) Receitas Liquidas ...........ccccccvvvvvienennnnnnn. 80.000
(F) CUSIOS cooveeviieeeeeeeee (45.000)
(-) Custo Diferido .......cccoovvvieeiiiiiiieeeeiiiieeeeee (15.000)

(=) Resultado Bruto ..., 20.000
(-) Despesas Diversas ..........cccceeeeeeeniinnns (10.000)

(=) Resultado LiquidO ........cccevvvvevvieeeeennnnnn. 10.000
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Resultado Liquido ........ccccoeeiiiiiiiiiinnns 10.000
(+) Depreciagao .........coccuveeeeeiieeeiiie, 5.000
() GIR e 15.000

Por fim, as duas empresas apresentam GIR iguais, como devem ser:

GIR da Empresa Industrial Exemplo.......................... 15.000

GIR (ajustada) da Empresa Construtora Exempilo..... 15.000

Conclui-se que o conceito de GIR, quando aplicado aos balangos das

construtoras, deve ser adaptado por dois aspectos:

- variagao do Resultado de Exercicios Futuros: diferenga entre o saldo atual e

0 anterior do grupo;

- impostos estimados sobre a receita diferida: os mesmos percentuais

incidentes sobre a receita recebida.

O primeiro item € de facil aplicagao por parte das analises a serem feitas

externamente. Ja o segundo, é de dificil mensuracdo e ainda nao existem

estudos feitos sobre sua viabilidade.

Face ao problema, tém-se as seguintes alternativas:

- aplicar-se a formula da GIR aos balangcos das empresas construtoras da

mesma maneira que se aplica as empresas industriais e comerciais;
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- descartar o calculo da GIR e todas as técnicas de analise do capital de giro;

- abrir mao de uma precisdo maior, pela auséncia da estimativa dos impostos
a incidirem sobre a receita diferida, e propor a seguinte metodologia de

calculo:

Resultado liquido do exercicio
(+) Itens do resultado que nao representaram entrada ou saida de caixa

(=) Geracéo interna de recursos no exercicio

(+/-) Variagao da NCG

(=) Geracéo operacional de caixa no curto prazo

(+/-) Variagao do Resultado de Exercicios Futuros

(=) Geracéo de caixa no longo prazo

Por esse método, assume-se que a GIR de uma construtora deve ter
dois enfoques, um a curto e outro a longo prazo. Até o item geragéo
operacional de caixa no curto prazo, nada ha de diferente da maneira
tradicional de calculo. E a partir da préxima linha, que se inclui a novidade. Ao
considerar-se a variacdo do Resultado de Exercicios Futuros, insere-se um

novo conceito que € o de geragao de caixa no longo prazo.

Em seguida, retoma-se também os conceitos de Necessidades de Longo
Prazo (NLP) e Saldo de Tesouraria de Curto e Longo Prazos (T), propostos

anteriormente, fechando a demonstracao:
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Resultado liquido do exercicio
(+) Itens do resultado que nao representaram entrada ou saida de caixa

(=) Geracéo interna de recursos no exercicio

(+/-) Variacédo da NCG

(=) Geracéo operacional de caixa no curto prazo

(+/-) Variagéo do T a curto prazo

(=) Geracéo corrente de caixa

(+ /-) Variagado do Resultado de Exercicios Futuros

(=) Geracéao corrente de caixa no longo prazo

(+/-) Variacdo da NLP
(+/-) Variagéo do T a longo prazo

(=) Geracéo corrente total de caixa

Entende-se que esta seja a melhor alternativa e que, mesmo com a
imprecisao apontada pela falta de uma estimativa de impostos adicionais sobre
a receita diferida, é, ainda assim, melhor tentar apurar uma aproximagao dos

reais valores gerados pela empresa face suas necessidades de capital de giro.

A sequir calcularam-se para todas as empresas da amostra, os conceitos

anteriormente expostos, gerando os quadros a seguir:



Quadro 28: Geracgao de caixa em 1999
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Empresas do tipo Small e Small + (em reais) Média Desvio-padrao Mediana

GIR no exercicio 54.034 180.382 10.836
Var. NCG 64.421 444.133 21.602
Ger. op. Caixa no curto prazo -10.392 438.895 411
Var. T no curto prazo 1.487 228.901 2.264
Ger. Corrente de caixa -11.879 425.577 373
Var. do REF -8.640 209.775 -
Ger. Corrente de caixa no longo prazo -20.519 388.372 2.239
Var. da NLP 2.529 243.161 -
Var. T no longo prazo -14.621 226.496 -
Ger. Corrente total de caixa -8.427 217.170 4.001
Empresas do tipo Middle e Middle + (em reais) Média Desvio-padrao Mediana

GIR no exercicio 484.923 1.436.576 163.046
Var. NCG 313.127 3.212.602 209.104
Ger. op. Caixa no curto prazo 171.796 3.366.769 22.395
Var. T no curto prazo 128.755 2.422.351 35.753
Ger. Corrente de caixa 43.040 3.771.044 14.808
Var. do REF 89.181 1.960.509 -
Ger. Corrente de caixa no longo prazo 132.222 3.773.616 31.446
Var. da NLP 234 .479 3.170.607 -
Var. T no longo prazo 93.683 3.865.377 -
Ger. Corrente total de caixa -195.940 3.974.006 51.116
Empresas do tipo Corporate (em reais) Média Desvio-padrao Mediana

GIR no exercicio 2.227.050 19.327.859 854.492
Var. NCG 1.615.140 19.900.513 8.462
Ger. op. Caixa no curto prazo 661.910 20.181.679 -960.941
Var. T no curto prazo -1.172.816 11.940.948 297.452
Ger. Corrente de caixa 1.834.726 24.439.470 3.183.066
Var. do REF -1.028.283 10.977.385 -1.245.466
Ger. Corrente de caixa no longo prazo 806.443 21.565.251 1.465.268
Var. da NLP -2.328.572 15.768.232 -769.895
Var. T no longo prazo -3.059.623 18.526.522 361.000
Ger. Corrente total de caixa 6.194.639 15.843.669 2.835.215




Quadro 29: Geragao de caixa em 2000
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Empresas do tipo Small e Small + (em reais) Média Desvio-padrao Mediana

GIR no exercicio 78.824 206.754 39.034
Var. NCG 2.329 468.636 -
Ger. op. Caixa no curto prazo 76.495 501.128 26.747
Var. T no curto prazo 17.526 262.856 2.987
Ger. Corrente de caixa 58.968 437.443 15.776
Var. do REF -21.044 260.890 -
Ger. Corrente de caixa no longo prazo 37.924 364.315 16.297
Var. da NLP 8.767 363.441 -
Var. T no longo prazo -22.204 359.426 -
Ger. Corrente total de caixa 51.360 297.960 11.474
Empresas do tipo Middle e Middle + (em reais) Média Desvio-padrao Mediana

GIR no exercicio 641.908 1.547.244 315.223
Var. NCG 369.486 3.467.380 298.543
Ger. op. Caixa no curto prazo 272.422 3.812.705 111.567
Var. T no curto prazo 22171 1.753.152 34.169
Ger. Corrente de caixa 250.251 3.882.625 21.101
Var. do REF 157.715 2.226.718 -
Ger. Corrente de caixa no longo prazo 407.965 3.606.048 130.142
Var. da NLP 23.526 2.922.317 -
Var. T no longo prazo 26.625 2.583.855 -
Ger. Corrente total de caixa 357.814 3.577.297 91.130
Empresas do tipo Corporate (em reais) Média Desvio-padrao Mediana

GIR no exercicio 1.596.102 8.204.911 1.228.118
Var. NCG -1.874.827 49.395.919 4.693.121
Ger. op. Caixa no curto prazo 3.470.929 50.217.024 -4.528.842
Var. T no curto prazo -157.812 12.885.723 -71.102
Ger. Corrente de caixa 3.628.742 52.166.435 -955.229
Var. do REF -464.706 14.590.504 -
Ger. Corrente de caixa no longo prazo 3.164.035 52.903.558 -3.693.310
Var. da NLP 1.373.664 24.493.779 | -1.368.000
Var. T no longo prazo -5.370.993 18.936.964 -
Ger. Corrente total de caixa 7.161.363 46.669.923 455.768
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Analisando os itens expostos nos quadros anteriores tem-se que todas
as empresas apresentaram saldos médios de GIR positivos. As variagoes da
NCG das empresas pequenas e meédias, nos dois anos analisados, também
foram positivas. J& as empresas grandes apresentaram variagbes médias
positivas e negativas nos anos de 1999 e 2000 respectivamente, o que indica

que passaram a liberar recursos do giro.

A GIR foi capaz de fazer frente as necessidades adicionais de capital
de giro, conforme demonstrado nos saldos médios positivos da geracéo
operacional de caixa no curto prazo. A Unica excecado a essa tendéncia foi
observada nos saldos médios da geragao operacional de caixa no curto prazo

das empresas pequenas ocorridos no ano de 1999.

O mesmo perfil de geragédo operacional de caixa repetiu-se nos saldos
médios da geracao corrente de caixa e geragao corrente de caixa no longo
prazo, ou seja, a excegao dos valores negativos observados nos resultados
das empresas pequenas no ano de 1999, os demais saldos médios foram

todos positivos.

Os saldos médios das variacdes da NLP dos trés portes das empresas
foram positivos no ano de 2000. A geracdo de caixa de longo prazo,
observada no paragrafo anterior, foi suficiente para cobrir tais aumentos da
NLP, resultando em saldos médios positivos de caixa total para todos os portes

de empresas analisados.
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3.5.6 - Ebitda

Sigla de Earns before interests, taxes, depreciation/depletion and
amortization (Lucro antes dos juros, impostos, depreciacées/exaustdes e
amortizagdes). Trata-se de um resultado da atividade ajustado pela adicéo de
algumas despesas que nao representaram desembolso no periodo
(depreciagbes, exaustbes e amortizagdes), representando, portanto, a

capacidade que a empresa apresentou de gerar fluxos de disponibilidades.

O procedimento de calculo do Ebitda, a exemplo da GIR, anteriormente
explicada, é simples, mas exige que se tenham informagdes da depreciagéao,
amortizacdo e exaustao obtidas na DOAR. Para o caso de empresas Ltda’s,
que nao apresentam essa demonstracdo contabil, fica a critério do usuario

externo a tentativa de se estimar o valor correspondente.

No calculo dos quadros a seguir, mais uma vez foi utilizado o critério de
estimativa da depreciagao, exaustdao e amortizagdo estabelecido pela Serasa

S/A.

A mesma problematica relacionada a GIR, no que se refere a inclusao da
variagao do Resultado de Exercicios Futuros, repete-se para a apuracdo do

Ebitda. Dessa forma, adicionou-se ao seu calculo, a referida variacao.



Quadro 30: EBITDA em 1999
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EBITDA (em reais) Média Desvio-padrao Mediana
Small e Small + 85.760 269.274 30.459
Middle e Middle + 948.471 2.564.585 467.058
Corporate 5.940.082 16.139.071 5.771.139
Quadro 31: EBITDA em 2000
EBITDA (em reais) Média Desvio-padrao Mediana
Small e Small + 72.860 303.438 32.817
Middle e Middle + 1.082.484 2.698.127 534.277
Corporate 6.249.704 15.235.157 7.816.400

A GIR e o EBITDA diferem entre si porque o primeiro indicador inclui

todos os resultados da empresa, sejam eles de natureza operacional,

financeira ou extra-operacional; o segundo indicador mostra apenas o resultado

da atividade. A comparagédo entre ambos da a medida de quanto a empresa

gerou de resultados ajustados totais ou da atividade. Como a variagdo do

Resultado de Exercicios Futuros foi incluida no calculo do EBITDA, ajusta-se

também a GIR para efeito de comparacao, o que resultou nos quadros 32 e 33:

Quadro 32: GIR x EBITDA em 1999

Média Desvio-padrao Mediana
Porte GIR EBITDA GIR EBITDA GIR EBITDA
Small e Small + 45.394 85.760 390.158 269.274 10.836 30.459
Middle e Middle + 574.104 948.471 3.397.085| 2.564.585| 163.046 467.058
Corporate 1.248.767 | 5.940.082| 30.305.246 | 16.139.071| -390.974| 5.771.139
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Quadro 33: GIR x EBTIDA em 2000

Média Desvio-padrao Mediana
Porte GIR EBITDA GIR EBITDA GIR EBITDA
Small e Small + 57.780 72.860 467.644 303.438 39.034 32.817
Middle e Middle + 799.621| 1.082.484 3.773.962| 2.698.127 315.223 534.277
Corporate 1.131.396 | 6.249.704 | 22.795.414| 15.235.157 | 1.228.118| 7.816.400

A comparagdo dos saldos médios dos dois itens demonstra que,
independentemente do porte da empresa, os resultados gerados pela atividade
(EBITDA) sédo maiores do que os resultados globais - ai inclusos o resultado
financeiro e extra-operacional (GIR). Isso reafirma o fato de que existe uma
incidéncia significativa de despesas financeiras sobre o resultado das

empresas construtoras.

3.6 - Quocientes econémico-financeiros

Este tépico é dedicado a analise das demonstragdes contabeis das
empresas construtoras por meio de quocientes econémico-financeiros. Serao
tecidas explanagdes acerca da escolha de um numero adequado de quocientes
e seu agrupamento; suas fungdes e seus significados; suas interpretacoes,
féormulas tradicionais e eventuais adaptacdes pertinentes ao ramo da

construcao civil leve.

Essa metodologia de estudo sera aplicada tanto para quocientes
existentes na literatura especializada em analise de balangos quanto para

quocientes especificos aplicados a construtoras e ora propostos.
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Em uma segunda etapa, apos todas as explanagdes, os calculos seréao
aplicados aos balancos das empresas da amostra e empreendidos testes de

validagao estatistica.

3.6.1 — A determinagao de um numero adequado de quocientes

Matarazzo (1998:153) conceitua quocientes como sendo

“..a relacdo entre contas ou grupo de contas das demonstragées
financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situagcao

econdmica ou financeira da empresa”.

O quociente, portanto, € um sinalizador de que uma determinada
situacao deve ser alvo de analise mais detalhada. O resultado do seu calculo
nao € por si s6 conclusivo; nem mesmo existem regras para uma interpretacao
definitiva. E importante frisar que outras informacdes devem ser obtidas
durante um processo de analise, conforme salienta ludicibus (1998:98): “o uso
de quocientes tem como finalidade principal permitir ao analista extrair

tendéncias e comparar padrbes pré-estabelecidos’.

Sao inumeros os quocientes passiveis de aplicacdo a um processo de
analise. A determinagdao de um numero ideal de quocientes obedece a uma

série de critérios, alguns de ordem conjuntural, ou seja, em fungédo do objetivo
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que se queira dar a analise das demonstragcdes contabeis; outros de ordem
pratica, tais como espaco util em um relatério de analise, recursos tecnoldgicos

e financeiros disponiveis.

Matarazzo (1998:154-155) argumenta que a capacidade de se extrair
informagdes uteis por meio de quocientes vai perdendo folego a partir do
momento em que vao sendo introduzidos um numero maior deles: “a analise de
empresas industriais e comerciais por meio de indices tradicionais, deve ter, no

minimo 4 e ndo é preciso estender-se alem de 11 indices”.

Silva (2000:214), por sua vez, diz: “uma grande quantidade de indices
pode chegar a confundir o analista... Entretanto, uma quantidade muito

pequena de indices pode nao ser suficiente...”

O presente trabalho levou em conta as opinides expostas, mas
acrescenta que a escolha desse numero também deve levar em consideracao

o ramo de atividade da empresa que se quer analisar.

Dessa forma, optou por um numero de 20 quocientes agrupados como

sera explicado a seguir.
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3.6.2 - Quocientes: agrupamento, conceitos e formulas

Por questdes didaticas, os autores costumam agrupar os quocientes em
funcdo de determinados critérios preestabelecidos que, salvo algumas
diferencas, acabam por estruturar e facilitar a leitura das demonstracdes

contabeis por parte de seus usuarios.

O presente trabalho propde o agrupamento e os quocientes econémico-

financeiros conforme especificado a seguir:

a) Estrutura de capitais: representa a situagédo patrimonial da empresas pela

utilizagao dos capitais proprios e de terceiros. Agrupa os seguintes quocientes:

- Endividamento: indicador que demonstra como a empresa tem feito uso dos

capitais de terceiros na sua estrutura patrimonial.

Alguns autores preferem comparar as exigibilidades da empresa com o

capital préprio, o que resulta na seguinte férmula:

(Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo) x 100
Patriménio Liquido

Matarazzo (1998:159) intitula o quociente como participagdo de capitais
de terceiros e o define como sendo: “quanto a empresa tomou de capitais de

terceiros para cada $ 100 de capital préprio investido”.
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Na mesma linha de raciocinio, Franco (1992:153) conceitua o presente

£

quociente como sendo “..a relagcdo entre capital de terceiros e o capital

proprio”.

Silva (2000:219) menciona esse quociente dando-lhe a seguinte
definicdo: “..indica o percentual de capital de terceiros em relagdo ao
patriménio liquido, retratando a dependéncia da empresa em relagdo aos

recursos externos”.

Os trés autores valem-se da férmula demonstrada para calcular o

endividamento, ou seja, a relacao entre capitais de terceiros e capital préprio.

O problema que se enfrenta ao utilizar essa formula para os balangos
das construtoras é a presenca do grupo Resultado de Exercicios Futuros que,
por ndo ser uma exigibilidade como o passivo circulante e exigivel a longo
prazo, e nem um patriménio liquido definitivamente efetivado, ndo poderia

entrar na férmula.

ludicibus (1998:103-104) apresenta duas maneiras de calculo do

endividamento:

Quociente de participagcéo de capitais de terceiros sobre recursos totais =
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Exigivel Total
(Exigivel Total +
Patrimonio Liquido)

Quociente de capitais de terceiros / capitais proprios =

Exigivel Total
Patriménio Liquido

O denominador do primeiro quociente € a soma do patriménio liquido ao
passivo circulante e exigivel a longo prazo. Nao ha mengao nenhuma, por parte
do autor, ao Resultado de Exercicios Futuros, uma vez que a maioria das obras
de analise de balanco enfocam a realidade das empresas industriais,

comerciais e de servicos de um modo geral.

Em razado de o Resultado de Exercicios Futuros ainda estar presente nos

balangos das construtoras, propde-se a seguinte férmula:

Capitais de Terceiros x 100
Ativo Total

Interpretagéo imediata: quanto menor, melhor.

- Composicéo das exigibilidades: mostra a relevancia das dividas a curto prazo

dentro da estrutura total de capitais de terceiros. E dado pela formula:

Passivo Circulante  x 100
Capitais de Terceiros
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Interpretacdo imediata: quanto menor, melhor.

- Imobilizacdo do patriménio liquido: representa quanto dos recursos proprios

esta aplicado no ativo permanente. Sua formula é:

Ativo Permanente x 100
Patriménio Liquido

Mais uma vez, torna-se necessario considerar o Resultado de Exercicios

Futuros na férmula, que é redefinida da seguinte maneira:

Ativo Permanente x 100
(Patriménio Liquido +
REF)

Interpretagéo imediata: quanto menor, melhor.

b) Relacionamento com instituicées de crédito: reune quocientes que
evidenciam o impacto dos financiamentos bancarios dentro da estrutura

patrimonial. Inclui os seguintes quocientes:

- Participacao dos financiamentos bancarios no ativo: relaciona financiamentos

bancarios totais - a curto e longo prazo - com o total do ativo, mostrando a

relevancia das captag¢des bancarias. A formula € dada:

Financiamentos totais x 100
Ativo Total
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Interpretacdo imediata: quanto menor, melhor.

Em decorréncia de neste trabalho considerarem-se os financiamentos do
SFH como fontes operacionais e ndo financeiras, entende-se como sendo
financiamentos totais, a soma de todos os demais passivos contraidos com
instituicdes financeiras. As dividas com o SFH serdo analisadas por outros

quocientes.

- Participacdo dos financiamentos bancarios nos capitais de terceiros: parecido

com o quociente anterior, a diferenca é que neste se demonstra a relevancia
dos financiamentos dentro dos capitais de terceiros, ou seja, passivo circulante

e exigivel a longo prazo:

Financiamentos totais x 100
Capitais de Terceiros

Interpretacao imediata: quanto menor, melhor.

- Participacdo do SFH no ativo: tem como objetivo expor a relevancia do SFH

como fonte de recursos para as construtoras. Sua formula é:

Financiamentos do SFH totais x 100
Ativo Total

Interpretacao imediata: quanto menor, melhor.
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- Participacdo do SFH nos capitais de terceiros: demonstra a relevancia do

SFH como fonte de recursos, desta vez comparando-o com os capitais de

terceiros:

Financiamentos do SFH totais x 100
Capitais de Terceiros

Interpretagdo imediata: quanto menor, melhor.

- Financiamento de obras pelo SFH: indica o percentual que o SFH financia dos

imoveis concluidos a comercializar e dos imoveis em constru¢do, sejam eles a

comercializar ou comercializados, mas nao recebidos.

O conceito exposto pode ser redefinido como sendo o percentual que o
SFH financia dos custos incorridos para construgdo dos imoveis. Tais custos
incorridos podem ser encontrados no balango patrimonial, nas contas Iméveis a
Comercializar e Imoveis em Construgdo, bem como no Custo Incorrido (de

imoveis vendidos em construgao e ainda nao recebidos).

Como visto anteriormente, o custo incorrido de unidades ainda nao
concluidas e que foram vendidas a prazo é lancado na conta Custo Diferido.
Caso a empresa opte pela inclusdo do custo orcado para conclusdo da
unidade, debitara a conta Custo Diferido e creditara a conta Custo Orgado no

passivo.
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Isso implica dizer que a conta Custo Diferido inclui tanto custos incorridos

quanto custos a incorrer. Para efeito do presente quociente, so interessarao os

custos incorridos. Assim:

Custo Diferido = Custo Diferido Incorrido + Custo Diferido a Incorrer

Custo Diferido Incorrido = Custo Diferido — Custo Diferido a Incorrer

Se a contrapartida do custo diferido a incorrer esta na conta Custo

Orcgado, entao vale dizer que:

Custo Diferido Incorrido = Custo Diferido — Custo Orgado

Por fim, escreve-se a férmula:

Financiamentos do SFH x 100
(Imoveis a Comercializar +
Imoveis em Construgao +

Custo Diferido Incorrido)

Interpretacdo imediata: quanto maior, melhor. Caso o resultado do
quociente acima for maior do que 100%, significara que existem saldos nas
contas de SFH remanescentes de outros empreendimentos, estando, portanto,

mais relacionadas com o saldo de clientes.

c) Liquidez: demonstra a situagdo financeira da empresa por meio de

quocientes que relacionam ativos e passivos. Engloba:
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- Geral: relaciona quanto a empresa possui em reais de ativo circulante e

realizavel a longo prazo frente aos capitais de terceiros:

(Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo)
(Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo)

Interpretacao imediata: quanto maior, melhor.

- Corrente: quanto a empresa possui em reais de ativo circulante para cada real

de passivo circulante:

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Interpretacao imediata: quanto maior, melhor.

- Seca: quanto a empresa possui em reais de ativo circulante - liquido das
contas cuja realizagdo financeira seja mais demorada ou mesmo daqueles
ativos que nao se converterao em disponibilidades - para cada real de passivo

circulante:

(Ativo Circulante — Ativos nao conversiveis
em Disponibilidades — Ativos de demorada
conversibilidade em moeda)
Passivo Circulante

Interpretacao imediata: quanto maior, melhor.
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Os ativos circulantes n&o conversiveis em disponibilidades sao:
almoxarifado, adiantamentos e despesas de exercicios seguintes. Por sua vez,
os ativos de demorada conversibilidade em moeda sao basicamente os
estoques de imdveis a comercializar (concluidos ou ndo) e de materiais de

construgao.

- Cobertura do SFH: compara quantos reais a empresa possui de clientes por

incorporacao de iméveis para cada real de financiamentos do SFH. Parte da
premissa de que os valores a receber de tais clientes devem ser suficientes

para cobrir os financiamentos do SFH. A formula é:

Clientes por Incorporacdo de Imdveis
Financiamentos do SFH

Interpretagédo imediata: quanto maior, melhor.

- Cobertura do custo orcado: mede a quantidade de reais que a empresa

possui de clientes para cada real de custo orcado. Leva em conta que os
valores de clientes por incorporagdo de imoveis devem ser suficientes para

cobrir os custos orgcados.

Em decorréncia de a contabilizacdo do custo orcado ser facultativa,
muitas empresas, como foi analisado anteriormente, ndo a fazem. Isso tem
impacto direto na aplicagdo desse quociente - que s6 sera calculado para as

empresas que optarem pela contabilizacao.
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Uma alternativa a ser adotada para obter uma melhor comparacgao entre
as empresas que contabilizam e as que nao contabilizaram o custo orcado
seria estimar - para as empresas que nao o contabilizam - um valor e inclui-lo,
para efeito de analise, na formula dos quocientes diretamente afetados, tais

como endividamento e liquidez.

Tentou-se, a partir de diversos critérios, estimar o custo orcado para as

empresas da amostra. Os procedimentos foram:

- separar todas as empresas que apresentaram o custo orcado das que nao

apresentaram;

- para as empresas que optaram pela contabilizacdo do custo orgcado, calculou-

se a relacdo da conta com outros itens das demonstracbes contabeis,

conforme mostram as férmulas abaixo:

Custo Orgado / Ativo Total

Custo Orgado / Patriménio Liquido

Custo Orgado / Capitais de Terceiros

Custo Orgado / Receita Diferida

Custo Orgado / Custo Diferido
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Custo Orgcado / Receita Recebida (obtida na demonstracédo de

resultados do exercicio)

Custo Orgado / Vendas no periodo (obtida no calculo do movimento

financeiro)

Em cada um dos critérios, foram calculados as respectivas médias,
medianas e desvios-padrdes. O item que apresentou maior uniformidade nos
trés anos analisados foi o de custo orgado pelos capitais de terceiros. A média

obtida foi de 46%, comum aos trés anos:

- para as empresas que contabilizaram o custo orgado, subtraiu-se o seu valor

dos balangos ajustando os montantes do passivo circulante, exigivel a longo

prazo (nos casos de custo or¢gado a longo prazo) e custo diferido;

- sobre a soma dos capitais de terceiros, liquida do custo orgado, aplicou-se o

percentual de 46% aludido no item b, estimando-se por fim o custo orgado;

- compararam-se 0s valores reais e estimados de forma a verificar o grau de

acerto. A formula que mensurou se a estimativa aproximou-se do valor real foi:

(Custo Estimado / Custo Orgado) x 100
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Quanto mais proximo de 100%, mais a estimativa estaria correta. No
entanto, verificou-se que o grau de acerto ndo foi suficientemente bom para

justificar a criacao de uma estimativa.

Necessario salientar que, apesar de as tentativas aqui expostas nao
terem obtido o sucesso esperado, é importante que se continue estudando os
efeitos da facultatividade da referida contabilizacdo em trabalhos futuros, com o
intuito de melhor comparar empresas que apresentarem, com empresas que

nao apresentarem o custo orgado.

A férmula do quociente é:

Clientes por Incorporacido de Imdveis
Custo Orgado

Interpretagédo imediata: quanto maior, melhor.

d) Resultados: valendo-se dos itens da demonstracdo de resultados do
exercicio, os quocientes desse grupo mostram a rentabilidade dos capitais

investidos. Compreende:

- Giro do ativo: relagdo entre volume de vendas e ativo total, ou seja, quanto a

empresa vendeu para cada real de investimento total. A formula é:

Receita Liquida de Vendas (obtida no movimento financeiro)
Ativo Total
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- Rentabilidade do ativo: quanto a empresa obtém de lucro para cada real de

investimento total. Como foi visto, a demonstracdo de resultados das
construtoras apresenta lucro ou prejuizo liquido obtido por meio de regimes
distintos de apuragdo. Para amenizarem-se os efeitos ocasionados pela
aplicagao dos regimes de caixa e competéncia em uma mesma demonstragao,
sugeriu-se o calculo do Movimento Financeiro, que determina quanto a
empresa vendeu e quanto incorreu em custos. Dessa forma, é necessario, para
efeito do calculo de todos os quocientes que envolverem contas de resultado,
incluir a variagao do Resultado de Exercicios Futuros. A férmula adaptada fica

da seguinte maneira:

(Resultado Liquido + Variacdo do REF) x 100
Ativo Total

Interpretacao imediata: quanto maior, melhor.

- Rentabilidade do patrimbnio liquido: quanto a empresa obteve de lucro pelo

capital proprio investido. A presente formula também deve, a exemplo da
anterior, ser ajustada pela variagdo e saldo final do Resultado de Exercicios

Futuros:

(Resultado Liquido + Variacdo do REF) x 100
(Patrimdnio Liquido + REF)

Interpretacao imediata: quanto maior, melhor.
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- Rentabilidade das vendas: demonstra qual foi o resultado obtido em funcao

do volume de vendas. Sua férmula é:

(Resultado Liquido + Variacdo do REF) x 100
Receita Liquida de Vendas (obtida no
movimento financeiro)

Interpretagédo imediata: quanto maior, melhor.

- Evolucdo das vendas: indica o crescimento ou diminuigdo do volume de

vendas nos periodos analisados. A formula é:

Receita de Vendas atual (obtida no

movimento financeiro) -1 x100
Receita de Vendas anterior (obtida no
movimento financeiro)

Interpretagédo imediata: quanto maior, melhor.

- Evolucdo dos recebimentos: complementa o item passado demonstrando o

crescimento ou diminuicdo nos valores recebidos no periodo. Sua formula, a

maneira do quociente anterior, sera:

Receita Recebida atual (obtida na

demonstracao de resultados do exercicio) -1x100
Receita Recebida anterior (obtida na

demonstragao de resultados do exercicio)

Interpretagédo imediata: quanto maior, melhor.
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- % de realizacdo da receita: mostra a relagao entre valores recebidos e o saldo

anterior a receber, mais o volume de vendas do periodo. Um dos efeitos
positivos da aplicagdo do regime de caixa pelas construtoras é permitir ao leitor
das demonstracbes contabeis o conhecimento do volume efetivamente
recebido no periodo. Quando se calcula o valor das vendas por meio do
Movimento Financeiro, tém-se a possibilidade de comparar o que foi recebido
(demonstracao de resultados do exercicio) com o montante a receber de outros
periodos (saldo anterior da conta Receita Diferida) e o total vendido no periodo.

A férmula é:

Receita Recebida (obtida na

demonstracdo de resultados do exercicio) x 100
(Receita Diferida Anterior + Receita de Vendas

no periodo obtida no movimento financeiro)

Interpretacao imediata: quanto maior, melhor.

3.6.3 — Teste dos quocientes

Nos tépicos anteriores foram comparadas as formulas tradicionais de
alguns quocientes - existentes na literatura - com férmulas propostas, bem
como foram sugeridos alguns novos quocientes, aplicaveis exclusivamente as

construtoras. Alguns itens, no entanto, nao necessitaram de adequacgdes.

Dessa forma, pode-se levantar dois grupos distintos de quocientes e

suas respectivas férmulas como demonstra o quadro a seguir.
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Quadro 34 — Comparacgao das formulas dos quocientes

Quocientes

Formulas atuais

Formulas propostas

Estrutura
Endividamento (%)
Comp. Exigib. (%)

Imobilizagao PL (%)

(PC+ELP)/PL
PC/(PC+ELP)

AP/PL

(PC+ELPYAT
PC/(PC+ELP)

AP/(PL+REF)

Relacionamento com institui¢cées
de crédito

Part. Financ. Ativo (%)

Part. Financ. Cap. terceiros (%)
Part. SFH no ativo (%)

Part. SFH nos cap. terceiros (%)

Financ. Obras SFH (%)

Financiamentos totais/AT

Financiamentos totais/(PC + ELP)

Financiamentos totais/AT
Financiamentos totais/(PC + ELP)
Financiamentos do SFH/AT
Financiamentos do SFH/(PC+ELP)
SFH/(Imév. Constr.+Imév. Coml.+

Custo Dif. Inc.)

Liquidez
Geral (em pontos)
Corrente (em pontos)

Seca (em pontos)

Cobertura SFH (em pontos)

Cobertura custo orgado (em pontos)

(AC+RLP)/(PC+ELP)
AC/PC
(AC — Ativos n&o conversiveis em

moeda)/PC

(AC+RLP)/(PC+ELP)

AC/PC

(AC — Ativos ndo conversiveis em
moeda)/PC

Clientes de Incorporagdo/SFH
Clientes de Incorporagéo/Custo

Orgado

Resultados

Giro do ativo (em pontos)

Rentab. Ativo (%)

Rentab. PL (%)

Rentab. Vendas (%)

Evolugéo das vendas (%)

Evolugéo dos recebimentos (%)

% de receita realizada

Receita Liquida de Vendas (DRE) /
AT
Resultado Liquido/AT

Resultado Liquido /PL

Resultado Liquido /Rec. Vendas
(DRE)
Receita de Vendas atual (DRE) /

Receita de Vendas anterior (DRE)

Receita Liquida de Vendas (Mov.
Financ) / AT

(Resultado Liquido + Var. REF) / AT
(Resultado Liquido + Var. REF) / (PL
+ Var. REF)

(Resultado Liquido + Var. REF) / Rec.
Vendas (Mov. Financ.)

Receita de Vendas atual (Mov.
Financ.) / Receita de Vendas anterior
(Mov. Financ.)

Receita Recebida atual (DRE) /
Receita Recebida anterior (DRE)
Receita Recebida (DRE) / (Receita

Diferida anterior + Receita de Vendas)
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Procede-se agora a testes de validagao da proposta de alteragao das

féormulas dos quocientes tradicionais e a inclusdo dos novos.

Assume-se como pressuposto que os quocientes calculados com uso
das formulas atuais apresentam resultados menos favoraveis a situacao
econdmico-financeira das empresas construtoras, uma vez que subavaliam
itens como patriménio liquido e volume de vendas. Espera-se, portanto, que,
ao se utilizar as férmulas propostas, a avaliagao da situagao das empresas, de

forma geral, melhore.

A sequéncia de procedimentos necessarios a comprovacao dessa idéia é

demonstrada a seguir:

a) calcular para todos os balangos das 1.050 empresas da amostra todos os

indices com férmulas tradicionais;

b) ordenar todos os resultados de acordo com a interpretagao direta de cada
quociente (quanto maior, melhor ou quanto menor, melhor), determinando
as medianas de cada quociente e distribuindo as empresas pelos decis

correspondentes;

c) com base nos procedimentos da etapa anterior, determinar faixas de

resultado que fornegam os seguintes conceitos para cada quociente:
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quais seriam os resultados de cada quociente considerados como conceito

BOM (B);

quais seriam os resultados de cada quociente considerados como conceito

RAZOAVEL (R);

quais seriam os resultados de cada quociente considerados como conceito

DEFICIENTE (D);

mensurar 0s quocientes pela sua relevancia para a analise das

demonstragdes contabeis das empresas conforme os conceitos e pesos:

quocientes considerados como ESSENCIAIS: peso 3;

quocientes considerados como MUITO IMPORTANTES: peso 2;

quocientes considerados como POUCO IMPORTANTES: peso 1;

estabelecer fatores diferenciados em funcéo dos resultados dos quocientes:

resultados conceituados como BONS (B): fator 3;

resultados conceituados como RAZOAVEIS (R): fator 1;
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resultados conceituados como DEFICIENTES (D): fator 0;

calcular a nota global de cada empresa da amostra em cada ano analisado

pela seguinte metodologia:

Resultado do quociente x peso relacionado a relevancia do quociente
(ESSENCIAL, MUITO IMPORTANTE, POUCO IMPORTANTE) x fator
correspondente ao conceito do resultado do quociente (BOM, RAZOAVEL,

DEFICIENTE).

Cada quociente tera uma nota e a soma de todas as notas de todos os
quocientes fornecera a nota total que a empresa obteve nos anos

analisados, nota essa entendida como quanto maior, melhor;

determinar a mediana e distribuir as notas das empresas pelos diversos
decis estabelecendo quais seriam as notas pelos mesmos conceitos de

BOM, RAZOAVEL e DEFICIENTE;

calcular para todos os balancos das 1.050 empresas da amostra todos os

indices com as formulas propostas;

aferir os resultados da etapa anterior fixando os mesmos conceitos de
BOM, RAZOAVEL e DEFICIENTE estabelecidos com uso das férmulas

atuais;
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j) recalcular as notas que as empresas obtiveram pela utilizacdo das formulas

propostas;

k) comparar as notas das empresas pelos dois critérios e verificar qual dos

métodos apresenta resultados mais favoraveis as empresas;

) efetuar testes estatisticos que demonstrem que a aplicagdo do modelo

proposto traga mesmo melhores resultados do que o modelo tradicional.

Tendo sido realizadas as etapas a, b e c; obteve-se o seguinte quadro de

decisado para os quocientes:
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Quadro 35: Conceituagao das faixas de resultado dos quocientes

Quocientes Interpretacao BOM (B) RAZOAVEL (R) | DEFICIENTE (D)
Estrutura

Endividamento (%) Quanto menor, melhor | Até 66,99 De 67 a 94,99 Acima de 95
Comp. Exigib. (%) Quanto menor, melhor | Até 44,99 De 45 até 74,99 | Acima de 72
Imobilizagao PL (%) Quanto menor, melhor | Até 18,99 De 19 até 59,99 | Acima de 60
Relacionamento com institui¢cées

de crédito

Part. Financ. Ativo (%) Quanto menor, melhor | Até 0,99 De 1 a 13,99 Acima de 14
Part. Financ. Cap. terceiros (%) Quanto menor, melhor | Até 2,99 De 3 a 35,99 Acima de 36
Part. SFH no ativo (%) Quanto menor, melhor | Até 0,99 De 126,99 Acima de 7
Part. SFH nos cap. terceiros (%) Quanto menor, melhor | Até 0,99 De 1 a 15,99 Acima de 16
Financ. Obras SFH (%) Quanto maior, melhor | Acima de 21 De 1a20,99 Até 0,99
Liquidez

Geral (em pontos) Quanto maior, melhor | Acima de 2,00 | De 0,05a 1,99 Até 0,04
Corrente (em pontos) Quanto maior, melhor | Acima de 1,50 | De 0,05 até 1,49 | Até 0,04
Seca (em pontos) Quanto maior, melhor | Acima de 1,50 | De 0,05 até 1,49 | Até 0,04
Cobertura SFH (em pontos) Quanto maior, melhor | Acima de 1,50 | De 0,05 até 1,49 | Até 0,04
Cobertura custo orgado (em pontos) Quanto maior, melhor | Acima de 1,50 | De 0,05 até 1,49 | Até 0,04
Resultados

Giro do ativo (em pontos) Quanto maior, melhor Acima de 0,62 | De 0,43 até 0,61 | Até 0,42
Rentab. Ativo (%) Quanto maior, melhor | Acima de 6 De 2 até 5,99 Até 1,99
Rentab. PL (%) Quanto maior, melhor | Acima de 20 De 8 até 19,99 Até 7,99
Rentab. Vendas (%) Quanto maior, melhor Acima de 13 De 6 até 12,99 Até 5,99
Evolugdo das vendas (%) Quanto maior, melhor | Acima de 24 De 10 até 23,99 | Até 9,99
Evolugdo dos recebimentos (%) Quanto maior, melhor | Acima de 75 De 31 até 74,99 | Até 30,99

% de receita realizada Quanto maior, melhor Acima de 73 De 46 até 72,99 | Até 45,99

A etapa d, por sua vez, resultou no quadro 36:




Quadro 36: Relevancia e peso dos quocientes

Quocientes Relevancia Peso
Estrutura
Endividamento (%) ESSENCIAL

Comp. Exigib. (%)

Imobilizagao PL (%)

POUCO IMPORTANTE

POUCO IMPORTANTE

Relacionamento com institui¢cées
de crédito

Part. Financ. Ativo (%)

Part. Financ. Cap. terceiros (%)
Part. SFH no ativo (%)

Part. SFH nos cap. terceiros (%)

Financ. Obras SFH (%)

MUITO IMPORTANTE

ESSENCIAL

MUITO IMPORTANTE

MUITO IMPORTANTE

MUITO IMPORTANTE

Liquidez

Geral (em pontos)

Corrente (em pontos)

Seca (em pontos)
Cobertura SFH (em pontos)

Cobertura custo orgado (em pontos)

ESSENCIAL

ESSENCIAL

ESSENCIAL

MUITO IMPORTANTE

MUITO IMPORTANTE

Resultados

Giro do ativo (em pontos)
Rentab. Ativo (%)

Rentab. PL (%)

Rentab. Vendas (%)

Evolugéo das vendas (%)
Evolucéo dos recebimentos (%)

% de receita realizada

MUITO IMPORTANTE

ESSENCIAL

ESSENCIAL

ESSENCIAL

MUITO IMPORTANTE

MUITO IMPORTANTE

MUITO IMPORTANTE
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Os procedimentos descritos nas letras e, f e g proporcionaram o quadro

37:
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Quadro 37: Distribuicao das pontuagcoes das empresas (formulas atuais)

2000:
Quantidade | Pontuag¢dao | Acumulado | Decil Conceito
de empresas
109 De 8 a 22 109 10
125 De 23 a 27 234 20 | DEFICIENTE
101 De 28 a 30 335 30
110 De 31233 445 40
103 De 34 a 36 548 50*
107 De 37 a 40 655 60 RAZOAVEL
94 De 41 a43 749 70
95 De 44 a 47 844 80
117 De 48 a 52 961 90 BOM
89 De 52 a 61 1050 -
* Mediana

Utilizou-se o ano de 2000 para determinar os intervalos das pontuagdes

das empresas, obtidas pela utilizacdo das formulas atuais dos quocientes, por

entender-se que este seja 0 mais recente ano analisado.

Observa-se que empresas com até 33 pontos representam cerca de 42%

da amostra, localizando-se até o quadragésimo decil, sendo, portanto, as notas

conceituadas como DEFICIENTES. Pontuagdes entre 34 e 47, recebem

conceito RAZOAVEL e acima de 47 pontos, conceito BOM. A pontuagdo

maxima obtida foi 61 pontos.
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Fixa-se entdo, para efeito de conceituagcdo das empresas, a seguinte

regra:

- empresas boas: numero igual ou superior a 48 pontos;

- empresas razoaveis: entre 34 e 47 pontos;

- empresas deficientes: até 33 pontos.

Tendo agora os conceitos, retrocede-se aos balangos dos anos

anteriores, que resultam no quadro 38.

Quadro 38: Comparagao das distribuicoes das empresas pelos conceitos

BOM, RAZOAVEL e DEFICIENTE nos trés anos (férmulas atuais)

Conceito 1998 | 1999 | 2000
DEFICIENTE 856 | 522 | 445
RAZOAVEL 194 | 372 | 399
BOM - 156 | 206
Total 1050 | 1050 | 1050

Os procedimentos contidos nas letras h, i e j da metodologia proposta

resultam no quadro 39, semelhante ao anterior
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Quadro 39: Comparacao das distribuicoes das empresas pelos conceitos

BOM, RAZOAVEL e DEFICIENTE nos trés anos (férmulas propostas)

Conceito 1998 | 1999 | 2000
DEFICIENTE 300 99 111
RAZOAVEL 651 369 311
BOM 99 582 682

Total 1050 | 1050 | 1050

Atendendo a proposta da etapa k, comparam-se as quantidades de
empresas classificadas pelos conceitos BOM, RAZOAVEL e DEFICIENTE, em

ambos os modelos, conforme o quadro 40.

Quadro 40: Comparacgao das pontuagoes dos modelos

1998 1999 2000
Conceito Atual | Proposto | Atual | Proposto | Atual | Proposto
DEFICIENTE 856 300 522 99 445 111
RAZOAVEL 194 651 372 369 399 311
BOM - 99 156 582 206 682
Total 1050 1050 1050 1050 1050 1050

Observa-se que, em todos os anos analisados, a quantidade de
empresas cuja pontuagdo corresponde ao conceito DEFICIENTE €& maior
quando se aplicam as formulas atuais dos quocientes do que quando se

aplicam as férmulas propostas.
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Inversamente, a quantidade de empresas consideradas nos conceitos
RAZOAVEL e BOM é menor quando se utiliza o modelo atual do que o modelo

proposto.

Como tomou-se a premissa de que o modelo atual subavalia as
pontuacdes, e com base na comparacao feita no quadro 40, entende-se que o
modelo proposto distribui melhor a amostra de empresas pelas classes

DEFICIENTE, RAZOAVEL e BOM.

Em seguida analisa-se a distribuicdo das pontuagdes mostradas nos dois
modelos, de forma a verificar se o resultado obtido € ou n&do independente da
aplicagao das formulas atuais e propostas, processo correspondente a etapa /

da metodologia.

3.6.3.1 — Comparagao das distribuicoes de pontuagdées para cada

conjunto de quocientes

O objetivo deste teste é avaliar se existe diferenga significativa entre as

meédias das pontuag¢des das empresas quando apresentadas com as formulas

tradicionais e propostas dos quocientes.

Considerando o ano de 1998:
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Hipotese nula - Ho: Uproposto = Htradicional X Hi: Uproposto = Mtradicional

Considerando o ano de 1999:

Hipotese nula - Ho: MUproposto = Htradicional X Hi: Uproposto = Mtradicional

Considerando o ano de 2000:

Hipotese nula - Ho: MUproposto = Htradicional X Hi: Uproposto = Htradicional

A hipotese nula Hy testa se ndo existe diferenca entre a média da
pontuacdo baseada nos quocientes calculados pelas férmulas propostas em
relacdo a média da pontuacao baseada nos calculos tradicionais. O teste que

faz a comparacao de médias é o Teste T (Bussab; Morettin. 1995: 264-268).

O resultado do teste & expresso por um p-value (p-valor ou nivel
descritivo) que expressa a probabilidade de nao rejei¢cao da hipotese nula. Isso
significa que se este experimento for repetido 100 vezes com diferentes
amostras coletadas sob as mesmas condigcdes, o p continuara sendo a

probabilidade de vezes que a hipétese nula Hy sera verdadeira.

Assim, quando se rejeita essa hipotese, com nivel de significancia de
5%, para um resultado do teste p < 0,0001; € o0 mesmo que dizer que em
menos de 5% das amostras a hipétese nula é verdadeira. A seguir, o quadro

comparativo das médias nos dois modelos.



Quadro 41: Comparagao das médias das pontuagdes das empresas

1998 1999 2000
Conceito Atual | Proposto | Atual | Proposto | Atual | Proposto
Média 25229 | 37,66 33,89 49,66 36,64 51,23
Variancia 58,68 | 62,92 138,40 | 155,17 | 119,05 | 184,06
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Nota-se, confirmando os resultados do quadro 40 que as empresas

apresentam médias maiores de pontuacdes quando analisadas pelo modelo

proposto, em comparacao ao tradicional.

Em seguida efetua-se o teste T que verifica a diferenga entre as médias

apresentadas e testa as hipoteses anteriormente explicadas. Os resultados

sdo:

1998: probabilidade resultante igual a 0,0000...

1999: probabilidade resultante igual a 0,0000...

2000: probabilidade resultante igual a 0,0000...

Os resultados das probabilidades, em todos os anos, tendem a zero,

refutando a hipétese Hyp em beneficio da hipétese Hy. Neste caso, rejeitam-se

todas as hipoteses Hy em todos os anos, em um nivel de significancia de 5 %.
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Assim, pode-se visualizar que o modelo proposto apresenta resultados
mais adequados para as empresas analisadas, consoante com a idéia de que o
modelo tradicional de férmulas de quocientes necessita de adaptagcdes mais

representativas da situacao patrimonial das construtoras.

3.6.3.2 — Comparacao entre as classificagoes atribuidas as empresas de

acordo com o modelo de calculo dos quocientes

As variaveis sdo consideradas como sendo variaveis categorizadas, ou
seja, as respostas podem ser tipificadas nos conceitos expostos de

DEFICIENTE, RAZOAVEL e BOM.

Para efetuar esta analise, utilizou-se o teste conhecido como Qui-
quadrado (X?) que se presta a verificar o grau de dependéncia das

distribuicbes, conforme Bussab e Morettin (1995:260):

“..quando estivermos estudando distribuicbes amostrais de estimadores,
de certo modo estaremos envolvidos com combinagbes de variaveis

aleatorias independentes”.

O objetivo deste teste é detectar possiveis associagbes entre as
variaveis, sendo que a hipétese nula testada mostra que nio existe associagao
entre as variaveis - que € a hipétese de independéncia -, ou seja, a contagem

em cada intervalo para as variaveis independe da distribuicdo pela qual cada
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uma foi gerada. Entende-se por variavel, neste caso, a classificacdo das
empresas baseadas nos quocientes calculados pelas formulas tradicionais e

propostas por este estudo.

O resultado sera expresso pelo p-value que demonstra a mesma
probabilidade do teste anterior, mas com a seguinte interpretacdo: quando nao
se rejeita a hipdétese nula significa que a classificagdo depende da férmula que
foi utilizada para obtencgao da pontuagéao, ou seja, os modelos de classificagbes
propostos para cada conjunto de quocientes tém relagao direta com o resultado

da classificacdo das empresas.

O teste, considerando as quantidades de empresas associadas aos

critérios DEFICIENTE, RAZOAVEL e BOM, levanta a seguinte hipétese:

Hipdtese Hy: o resultado dos indices independe do modelo aplicado.

Hipbtese H4: o resultado depende do modelo aplicado.

Feito o teste Qui-quadrado, determina-se a probabilidade de a hip6tese

Ho ser verdadeira em cada ano:

1998: probabilidade resultante igual a 0,0000...

1999: probabilidade resultante igual a 0,0000...
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2000: probabilidade resultante igual a 0,0000...

Todos os resultados tendem a zero. A probabilidade resultante € o nivel
descritivo do teste, em outras palavras, o valor da probabilidade associada a

nao rejei¢cao da hipotese Ho.

Quando se rejeita tal hipotese, conclui-se que essas contagens, totais
em cada categoria, sdo resultado de duas distribuicbes diferentes, dessa
forma, as distribuicbes ndo possuem os mesmos parametros, ai entendidos

como as médias.

Rejeita-se, por fim, em todos os anos, a hipotese Hp em um patamar de

significancia de 5%, validando o modelo proposto de calculo de quocientes.

Finalmente, torna-se necessario dizer que, para um efetivo
aproveitamento do modelo de analise proposto, € fundamental que ele deva ser
aplicado a novas amostras futuras, tendo seus resultados acompanhados,
aferidos e , se fizer-se necessario, ter suas férmulas adaptadas a novos fatos
contabeis e situagcdes ambientais diferentes daquelas em que foram feitas as

validacdes contidas nesta dissertacao.
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CONCLUSAO

Esta dissertagdo enfocou dois grandes aspectos da realidade contabil
das construtoras; em ambos foram levantadas dificuldades conceituais, mas

também puderam ser vislumbradas possibilidades de melhora.

O primeiro enfoque foi o da contabilizagdo das principais atividades do
dia-a-dia das empresas do setor. A conclusao a que se chegou, ao estudar tais
contabilizagdes, foi que existe uma grande intervencao da legislagao tributaria,
por meio da Instrucdo Normativa 84/1979, que estabeleceu uma série de

procedimentos ferindo os principios contabeis.

E importante lembrar que, entre o ano de 1976 e a data da Instrucéo
Normativa 84, transcorreram trés anos, ou seja, apos a promulgacgao da Lei das
S/A’s, as empresas construtoras tiveram que levantar balangos ao longo de

todo esse periodo, sem contar com uma legislagcao especifica.

Esse é, portanto, o fato histérico que explica a razdo pela qual a
metodologia contabil voltada para as empresas de construgao civil é fortemente

influenciada pela legislagao fiscal.

Decorridos mais de vinte anos, apds a elaboragdo da Instrugao
Normativa 84/1979, o pais encontra-se em um momento muito interessante

para a contabilidade imobiliaria; momento esse proporcionado pela
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reformulacdo da Lei das S/A’s, que tramita pelas instancias legalmente

instituidas.

Como foi explorado no corpo do trabalho, a reformulacdo da Lei
6.404/1976 extingue o grupo contabil Resultado de Exercicios Futuros, muito
utilizado pelas construtoras. Nota-se mais uma vez que a histéria parece se
repetir, uma vez que nao foram apresentadas alternativas para a mudanca

contabil.

Sobre a andlise das demonstracbes contabeis, concluiu-se que o0s
principais problemas decorrentes da aplicacdo de modelos de analise de
balancos as empresas construtoras sao ocasionados pela influéncia da
legislagdo que, com seus excessivos critérios de apuragdo dos resultados,

prejudica a interpretacgao final pelos usuarios da contabilidade.

A demonstragdo do resultado do exercicio, apurada por regimes
contabeis distintos, a presenca do grupo Resultado de Exercicios Futuros nos
balancos e a facultatividade de opg¢ao pela contabilizagdo do custo orcado de
unidades vendidas em construgcdo sao exemplos da dificuldade de se analisar

as demonstragdes contabeis das construtoras.

Mesmo assim, esta dissertagéo foi guiada no sentido de amenizarem-se

os impactos de todos esses problemas.
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Assumiu-se, na problematica levantada, que se os calculos e
metodologias envolvidos nas técnicas tradicionais de analise de balangos nao
sao adequados as empresas construtoras, ainda assim seria possivel
empreender adaptagdes que permitiriam uma melhor compreensao da situacao
patrimonial dessas empresas. Em seguida, para a comprovagdo de tal
hipotese, foram demonstradas algumas adequagdes de conceitos, calculos de
quocientes - com sua comprovagao estatistica positiva -, bem como novas
propostas para se encarar os balancos das construtoras, diminuindo, portanto,

os efeitos negativos.

Sabe-se que todas as idéias aqui arroladas apenas iniciam a
possibilidade de uma exploragcdo mais atenta sobre a contabilidade e analise

de balangos das empresas construtoras.

O setor possui uma importancia muito grande para a sociedade. Dele
dependem a viabilidade de diversas decisbes relacionadas a moradia, ao
impacto urbano e a inclusédo social de camadas desfavorecidas, representadas

pelos trabalhadores que atuam no setor.

Se os analistas externos nao dispdem de demonstracbes de obras em
andamento, balangos fechados por empreendimento, uniformizagcdo de
critérios, entre outros pontos, as empresas construtoras, por sua vez, devem
comecgar a se acostumar com palavras como rating (avaliacédo de risco) da
empresa e do empreendimento, itens que servirdo, no futuro, para viabilizar

negocios no setor imobiliario.
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As adaptacdes conceituais e a comprovagao estatistica do modelo de
quocientes propostas, comprovam a hipotese deste trabalho e, aliadas a
importancia do setor, sdo indicios de que € necessario discutir melhores formas

de se avaliar as construtoras.

A melhora da analise de balancos pode ser, no futuro, acompanhada de
sofisticagdes no campo da avaliagao de risco das empresas de construgao civil.
Diversos itens podem ser pesquisados considerando-se esses fatores, tais

como:

a) melhor evidenciacéo contabil de itens especificos:

- definicdo _do segmento de atuacdo: € preciso identificar melhor em que

segmento a empresa atua, para tanto, deve-se evidenciar informacgdes
relativas & composicdo do faturamento e publico alvo. E muito importante
saber esses dados, porque cada segmento responde de forma diferente as
mudancas da economia, que refletem diretamente na situagao econémico-
financeira das empresas. Sabendo-se o segmento de atuacédo, e
acompanhando-se as tendéncias da economia, pode-se tomar decisdes

preventivas;

- entradas de caixa: devido aos diversos critérios de contabilizagdo das

receitas, as demonstracdes contabeis ndo refletem adequadamente os

valores que entraram no caixa, dificultando, assim, a analise do capital de
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giro. Para cobrir essa deficiéncia, seria importante obter a evidenciagcao das
entradas de caixa més a més, abrangendo o exercicio que esta em curso

na data da informacgao prestada e no exercicio anterior a este;

formas de financiamento da atividade: uma maior evidenciagao contabil das

fontes de recursos que as empresas construtoras utilizam (SFH, SFlI,
debéntures, recursos proprios, entre outros) permitiria ao analista externo
associar essa informagao com analises conjunturais e politicas; tendo, por
fim, uma melhor avaliagdo do risco que cada uma dessas vias de

financiamento da atividade acarreta;

desenvolvimento de demonstracoes especificas para o setor: de modo

geral, o estoque é um item muito importante na analise das empresas.
Como se viu, nas construtoras, os estoques sdo formados basicamente por
iméveis em construcao, concluidos e terrenos. Constam nos balangcos como
ativos a serem comercializados a curto ou a longo prazo e, em um processo
de analise de balancos, torna-se necessario obter mais informacdes sobre
eles. Para que se consiga avaliar com mais clareza outros aspectos da
atividade operacional, que ndo sao possiveis de se captar apenas por meio
dos balangos, um campo promissor de pesquisa seria o desenvolvimento de
demonstragdes de carteira de obras, que englobassem os itens abaixo

sugeridos, dentre outros:

- numero total de empreendimentos;

- area total dos empreendimentos (m?);
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- custo total associado;
- receita total associada;
- custo incorrido;

- receita incorrida;

- total de unidades;

- unidades comercializadas.

Acompanhando tais informacdes, podem-se pesquisar, também, itens
especificos dos principais empreendimentos que a construtora realiza no
momento da analise, bem como as principais obras por ela realizadas ao

longo de sua existéncia:

- nome do empreendimento;

- localizacao;

- espécie (casa, apartamento, sala comercial, entre outros);
- % executado;

- area total (m?);

- custo total associado;

- receita total associada;

- custo incorrido;

- receita incorrida;

- total de unidades;

- unidades comercializadas;

- data do inicio da construcéo;

- data do término ou término previsto;
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O desenvolvimento de pesquisas para esses itens, sua coleta e correto

armazenamento permitiriam, no futuro, elaborar novos quocientes, tais

como:

- estagio do empreendimento: custo incorrido / custo total;

- % realizagao da receita do empreendimento: receita incorrida / receita total,

- % realizagao da receita do empreendimento em fung¢ao do prazo:

(receita incorrida / receita total) / numero de meses do empreendimento;

- eficiéncia operacional: custo total / m? total;

- margem dos empreendimentos: (receita total — custo total) / receita total;

- estagio de vendas: unidades comercializadas / unidades totais.

Obtidas as informacgdes, e calculados os quocientes, o passo seguinte

seria seu estudo exaustivo, por um periodo razoavel de tempo, a fim de

verificar se eles, junto aos quocientes propostos neste trabalho, sao

discriminantes e cruciais de uma provavel situagao de insolvéncia de empresas

construtoras. Estabeleceria-se, por fim, uma analise de risco exclusiva para o

setor.
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Em muitos balancgos, tais dados nao séo evidenciados com a pertinéncia
necessaria e, enquanto ndo se incrementa uma cultura de evidenciagao
contabil, cabe ao analista externo coletar as informagdes, e aos pesquisadores,
o seu estudo, contribuindo para que trabalhos futuros mantenham o interesse

e a urgéncia do assunto.

O momento ¢é favoravel, a oportunidade ¢é interessante e as
necessidades muito grandes. Em fungdo de todos esses aspectos, a
dissertacdo aqui concluida representa uma pequena contribuicdo ao estudo da

realidade contabil dessas empresas.

Os esforgcos aqui empreendidos ja terdo sido bem-sucedidos se
capitanearem o interesse em se iniciar a troca de idéias acerca de tudo o que

foi visto e servirem de base para pesquisas futuras.
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