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RESUMO

A Contabilidade é uma ciéncia que estuda o patrimbnio, subsidia a tomada de
decisBes e possui um amplo campo de atuacdo. A sua existéncia é essencial tanto
para o mundo empresarial, quanto para a sociedade. Esse estudo buscou analisar
através de indicadores econémicos e financeiros, se o rompimento da barragem do
Complexo Mina Corrego do Feijao, da mineradora Vale S/A, em Brumadinho (MG),
impactou os Balangos Patrimoniais e as Demonstragdes do Resultado do Exercicio
da Vale S/A. Foram analisados os exercicios de 2017, 2018 e os primeiros
semestres de 2018 e 2019. O desastre ocorrido em Brumadinho é um assunto de
grande repercussdo a nivel nacional e internacional, e é relevante para toda a
sociedade, pelo dano social, financeiro e ambiental que ocasionou. A metodologia
utiizada no presente trabalho, foi um levantamento bibliografico do assunto
proposto, juntamente com um estudo de caso da empresa. Apos a andlise do estudo
de caso, ficou evidente através dos indicadores econdmicos e financeiros, que as
demonstracdes da empresa sofreram reflexos negativos do acidente, que a levou ao
prejuizo no primeiro semestre de 2019. Sugere-se para fins de estudos futuros, que
seja analisado o exercicio de 2019, visto que so foi possivel analisar um semestre do
exercicio, como também comparar os resultados da Vale com os da Samarco, pois
ambas sédo mineradoras em mesma circunstancia.

Palavras-chave: Contabilidade. Indicadores. Vale S/A. Brumadinho.
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1 INTRODUCAO

Neste capitulo foram definidos o tema e questdo de pesquisa, as hipoteses,
0 objetivo geral e especificos da pesquisa, como também a justificativa e estrutura
do estudo.

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO ESTUDO

Considerada uma ciéncia social, a Contabilidade estuda o Patrimonio do
ponto de vista econdmico e financeiro, tanto da pessoa fisica quanto da juridica. A
sua finalidade é fornecer informacfes relevantes aos interessados na situacao
patrimonial da entidade, pois para um empreendimento ter 0 sucesso que 0S
investidores almejam, um bom planejamento e um controle eficiente sdo essenciais
(MONTOTO, 2015).

Contudo, Saporito (2017, p. 40) elucida que:

O patriménio, em sentido amplo, refere-se ao acervo de bens e direitos,
assim como aos recursos que os financiam. O Balanc¢o Patrimonial, por seu
turno, é um relatorio em forma de tabela dividido em duas colunas. No lado
esquerdo, é representado o Ativo, ou seja, 0os bens e direitos em que a
entidade teve seus recursos aplicados. No lado direito, é explicado de que
maneira tais recursos foram obtidos.

De acordo com Bazzi (2015), a contabilidade gerencial € um ramo da
contabilidade, que vem para auxiliar os gestores e administradores de pequenas,
médias e grandes empresas no processo decisorio, na gestdo, mensuracdo e
informacdo de uma empresa, contribuindo para o controle gerencial e para a
governanca empresarial. Para Padoveze (2012), a contabilidade gerencial permite
avaliar a situacdo econdémica e financeira da empresa, além disso, contribui para o
planejamento financeiro, projecdo de lucros e fluxos de caixa.

As demonstracGes contabeis sdo uma forma de representar todas as
informacGes do patriménio da entidade. Com enfoques contébeis, financeiros e
econbmicos, elas demonstram a posicdo financeira e o desempenho da empresa
(BAZZI, 2014). A andlise das demonstragBes contabeis na visdo de Silva

(2012),consiste em extrair dados presentes nas demonstragfes contabeis, utilizando
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indicadores que permitem avaliar a situagao financeira, patrimonial e econdmica da
empresa.

A escassez de recursos, 0 crescimento da populagdo em conjunto com a
intensificacdo da urbanizacdo, resultou em uma relevante degradacdo ambiental.
Diante disso, a preocupacdo com O meio ambiente passou a ganhar mais
importancia e assim surgiu a Contabilidade Ambiental. Essa vertente da
contabilidade tem como objetivo registrar todas as operagbes que possam gerar
algum impacto ao meio ambiente, mensurando também os efeitos desses impactos
na entidade (ANTONOVZ, 2014).

Os impactos ambientais afetam tanto a qualidade da vida humana, quanto o
meio ambiente. Segundo Silva (2002, p. 286):

[...] @ acdo predatéria do meio ambiente se manifesta de varias maneiras,
consciente ou inconscientemente, quer destruindo os elementos que o
comp@em,quer contaminando-o com substancias que Ihe alterem a
qualidade. Esse choque da acdo sobre o meio, que pode abalar a sua
estrutura, sua qualidade, mais ou menos profundamente, € que se chama
impacto.

Um impacto ambiental de grandes propor¢cdes ocorreu recentemente na
cidade de Brumadinho, no estado de Minas Gerais, apds o rompimento da barragem
da empresa Vale S.A, a lama com residuos da mineradora resultou na morte de
diversas pessoas e trouxe danos irreversiveis a fauna e flora da regido. Esta no
escopo do presente estudo o calculo dos impactos nas Demonstracdes Contabeis

da empresa Vale S/A.

1.2 TEMA E QUESTAO DE PESQUISA

1.2.1 Delimitacédo do tema

Conforme ludicibus et al (2010), a Contabilidade atualmente integra um setor
muito importante do conhecimento e passa a ser considerada como “a ciéncia da
informatica”. Ela ndo dispde de todas as informa¢cdes necessérias para a tomada de
decisdes, porém detém inlmeros recursos que permitem registrar dados, levantar
posicbes e apresentar demonstracdes do resultado, sendo essas informacdes

imprescindiveis para a gestdo de uma entidade.
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Em sentido amplo, a contabilidade trata da coleta, apresentacdo e
interpretagdo dos fatos econdmicos. Usam-se o0s termos contabilidade
gerencial para descrever essa atividade dentro da organizacdo e
contabilidade financeira quando a organizacdo presta informacbes a
terceiros. Contabilidade Gerencial é o ramo da contabilidade que tem por
objetivo fornecer instrumentos aos administradores de empresas que 0S
auxiliem em suas fung8es gerenciais (CREPALDI, 1998, p.18).

Através da andlise das demonstracdes contdbeis € possivel obter um
diagnéstico preciso da situacdo econdmica e financeira de uma entidade. Para
Saporito (2015),a andlise das demonstracdes consiste em diversas técnicas que
permitem transformar dados monetarios em informacfes Uteis para tomada de

decisoes.

Para que possamos analisar as demonstracdes contabeis, podemos utilizar
vérias técnicas ou ferramentas, como indices financeiros, a analise por
guociente, que é o processo para calcular a relacdo numérica entre dois
elementos patrimoniais ou de resultado (BAZZI, 2016, p. 2).

De acordo com Luz (2014), € imprescindivel que um gestor de negocios
tenha acesso as informacbes que corroborem para analisar o perfil de
endividamento da entidade. Através da aplicacédo dos indicadores de endividamento
ou solvéncia é possivel obter essas informacgdes. Os indicadores tém a finalidade de
evidenciar, por exemplo, se a empresa consegue cumprir com as suas obrigacoes a
curto ou longo prazo.

Marion (2012) afirma que s6é € possivel conhecer a situacdo econdémico-
financeira de uma empresa através de trés pontos primordiais de analise: Liquidez
(Situagcao Financeira), Rentabilidade (Situagcao Econémica) e Endividamento
(Estrutura de Capital).

O desastre ocorrido em Brumadinho reporta a questdo ambiental, visto que o
rompimento da barragem causou prejuizos ambientais a curto e longo prazo,
contaminando rios, extinguindo espécies e comprometendo todo o ecossistema. De
acordo com Martendal (2011, p. 25), “como ciéncia a contabilidade apresenta
condicBes, por sua forma sistematica de registro e controle, de contribuir de forma

positiva no campo de prote¢cao ambiental”.

Podemos definir como objetivo da contabilidade ambiental: identificar,
mensurar e esclarecer os eventos e transagdes econdmico-financeiros que
estejam relacionados com a protecdo, preservacdo e recuperagao
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ambiental, ocorridos em um determinado periodo, visando a evidenciagao
da situagao patrimonial de uma entidade (RIBEIRO, 2005, p. 45).

O rompimento da barragem em Brumadinho traz a tona muitas incertezas a
respeito do futuro da mineradora, seja pela perca de seu valor de mercado, ou pelo
valor expressivo das indeniza¢des que tera que dispor aos moradores da regido
atingidos pela tragédia. Diante disso, evidencia-se a necessidade da realizagdo de
uma analise econdmica e financeira da empresa Vale S/A.

Sendo assim, neste estudo evidencia-se a analise, através de indicadores,
dos resultados desta tragédia no Balanco Patrimonial e Demonstracdo de Resultado

do Exercicio, de modo a mensurar os principais efeitos contabeis do fato.

1.2.2 Definicdo da questao de pesquisa

Com base na delimitacdo do tema de pesquisa proposto, a questdo de
pesquisa para o estudo €: Quais 0s impactos nos Balangos Patrimoniais e nas
Demonstragdes do Resultado do Exercicio na empresa Vale S/A apos o fato do
rompimento da barragem?

A definicdo da questdo de pesquisa, além de levar em consideracdo a
delimitacdo do tema, também considerou a necessidade de calcular e analisar os
principais indicadores econdmico-financeiros dos Balancos Patrimoniais e das
Demonstracfes do Resultado do Exercicio dos exercicios de 2017 e 2018 e dos dois

primeiros semestres de 2018 e 2019.

1.3 HIPOTESES OU PROPOSICOES

H1 — O desastre de Brumadinho impactou os Balangos Patrimoniais e as
Demonstracdes do Resultado do Exercicio
H2 — O desastre de Brumadinho ndo impactou os Balancos Patrimoniais e

as Demonstracoes do Resultado do Exercicio
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1.4 OBJETIVOS

1.4.1 Objetivo geral

Analisar os impactos nos Balangos Patrimoniais e nas Demonstragdes do
Resultado do Exercicio na empresa Vale S/A apds o fato do rompimento da
barragem.

1.4.2 Objetivos especificos

- Conceituar contabilidade e sua relevancia;

- Conceituar analise de demonstragdes contabeis e seu objetivo;

- Abordar indicadores de analise contabil;

- Relatar, através de indicadores contabeis, os resultados desse desastre ambiental

para os usuarios da informacao;

1.5 JUSTIFICATIVA

O rompimento da barragem da Vale S/A em Brumadinho (MG), é um
assunto atual e de grande repercussao a nivel nacional e internacional, se tornando
relevante para toda a sociedade, pelo dano social, financeiro e ambiental que
ocasionou.

A escolha do tema se deu por sua relevancia, tendo varios aspectos a serem
analisados, em especial o econémico e financeiro, através das demonstracdes
contabeis da Vale S/A.

A contabilidade exerce um papel primordial no cotidiano, seja no das
empresas, seja no das pessoas em geral. Executivos, administradores e
tomadores de decisbes tém um contato muito préximo com as rotinas
contibeis de uma empresa. Em virtude disso, a contabilidade é essencial
para auxiliar esses grupos, produzindo todas as informacdes de que eles
necessitam (BAZZI, 2014, p. 29).

Conforme Blatt (2001, p. 1), “a analise das demonstrac¢des financeiras ou

andlise econdOmico-financeira dos demonstrativos contdbeis visa determinar a
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involucdo ou a evolucdo das situacbes financeira e econbmica de uma
entidade.”Segundo ludicibus (1998, apud BASTOS et al.2008, p. 2):

A técnica de analise das demonstracdes contabeis por meio dos indices foi
um dos mais importantes desenvolvimentos da contabilidade, pois, os
indices permitem ao analista retratar o que aconteceu no passado e
fornecer algumas bases para inferir o que podera acontecer no futuro.

O rompimento da barragem em Brumadinho trouxe enormes prejuizos ao
meio ambiente, sendo a maioria deles irreparaveis, esses danos sao retratados e
sdo analisados através da Contabilidade Ambiental. De acordo com Ribeiro (2005,
apud BENEDET, 2018, p. 2):

A contabilidade ambiental ndo € uma nova ciéncia, mas sim, uma parte ja
conhecida da contabilidade, no entanto com o foco em reconhecer, calcular,
esclarecer eventos de uma entidade que estejam ligados a protecao,
conservacao e restauracdo do ambiente.

Conforme Calza (2018), em seu estudo buscou identificar os impactos nas
demonstracdes contabeis apds o rompimento da barragem de Samarco. ldentificou
variacdes relevantes nas mesmas que podem indicar a ndo continuidade das
operagfes da empresa.

Deste modo, entende-se que as justificativas apresentadas corroboram com

a proposicao deste.

1.6 ESTRUTURA DO ESTUDO

O trabalho é composto por cinco capitulos, sendo que no primeiro capitulo é
apresentada uma contextualizacdo do tema e problema de pesquisa, bem como as
hipbteses e os objetivos.

No segundo capitulo sdo apresentados diversos aspectos tedricos como a
finalidade da contabilidade, das demonstracdes contdbeis e dos indicadores
econbmicos e financeiros, bem como o conceito de contabilidade ambiental e
impacto ambiental. Além disso, foi abordado sobre o rompimento da barragem em
Brumadinho entre outros desastres ambientais.

No terceiro capitulo € apresentada a metodologia aplicada, e o0s

procedimentos mais adequados para o tipo de estudo proposto.
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Com base no estudo de caso, no quarto capitulo sédo analisados os balancos
patrimoniais e as demonstragfes do resultado do exercicio da Vale S/A, com o
objetivo de averiguar se o rompimento da barragem em Brumadinho influenciou tais

demonstracoes.
No quinto capitulo conclui-se que a maioria dos indicadores analisados

apresentaram reflexos negativos apds o acidente em Brumadinho.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo sdo apresentados os conceitos da contabilidade gerencial e
da analise das demonstracdes contabeis, juntamente com os conceitos e formulas
dos indicadores financeiros e econdmicos. E por fim, foi apresentado a definicdo de

contabilidade ambiental e impacto ambiental.

2.1 CONTABILIDADE GERENCIAL

A Contabilidade surgiu a partir da necessidade das primeiras civilizagbes em
controlar as operagfes de troca e venda no comércio. Com a evolugcdo da
sociedade, as operacdes econdmicas foram se tornando mais complexas e,
inevitavelmente, trouxe o aperfeicoamento da Contabilidade, tornando-a uma
ferramenta indispensavel.

“A Contabilidade expandiu sua utilizacdo para instituicbes como a Igreja e o
Estado e foi um importante instrumento no desenvolvimento do capitalismo,
conforme opinidao de importantes estudiosos como o socidlogo Max Weber”
(CREPALDI, 1998, p. 17).

De acordo com ludicibus et al (2010), a Contabilidade tem como objetivo
captar, registrar, acumular, resumir e interpretar os fendbmenos que afetam as
situacles patrimoniais, financeiras e econdmicas de qualquer ente, tendo um campo

de atuacao muito amplo.

Alguns autores, em obras de Contabilidade mais especializadas, chegam a
distinguir dois grandes ramos ou énfases pelos quais a Contabilidade pode
desempenhar seu papel informativo. A Contabilidade Financeira, cujos
relatérios finais basicos sdo o Balangco Patrimonial, a Demonstracdo de
Resultados, a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, teria maior utilidade ou
visaria mais diretamente aos agentes econdmicos externos a empresa,
assim como aos socios desligados da direcdo, ao passo que a
Contabilidade Gerencial, mais analitica, incluindo em seu campo de atuacao
também a Contabilidade de Custos, visaria primariamente a administragédo
da empresa (IUDICIBUS et al, 2010, p. 3).

Crepaldi (1998, p. 19), pondera que:

O contador gerencial € definido pelo IFAC — Internacional Federation of
Accounting (Federacdo Internacional de Contabilidade) — como um
profissional que:
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[...]identifica, mede, acumula, analisa, prepara, interpreta e relata
infformacdes (tanto financeiras quanto operacionais) para uso da
administracdo de uma empresa, nas funcdes de planejamento, avaliacéo e
controle de suas atividades e para assegurar 0 uso apropriado e a
responsabilidade abrangente de seus recursos.

Segundo Padoveze (2012), a Contabilidade Gerencial € necesséaria para

qualquer entidade, sendo o seu foco os usuérios internos de quaisquer niveis da

administracdo que utilizam as informacdes contabeis para planejamento e controle

das operacdes, bem como na tomada de decisfes.

A Contabilidade Gerencial atende a todas as pessoas dentro de uma

organizagdo, para essa ferramenta ser utilizada de forma eficiente, essas

informacdes contabeis gerenciais devem ser adaptadas de acordo com o perfil de

cada usuario.

O gerenciamento condiciona ao controle efetivo de todo tipo de transacao
da empresa, seja uma venda ou uma aquisi¢do, por exemplo. E através do
gerenciamento contabil que o gestor pode acompanhar o desempenho da
empresa, a partir de relatérios que servem para apuracdo adequada de
informacdes relevantes, servindo como um excelente instrumento de gestao
interna que explica, por exemplo, como o orcamento e o fluxo de caixa
podem se transformar em excelentes elementos de gestdo e planejamento
organizacionais (AMORIM, 2015, p. 12).

A Figura 1 apresenta o0s principais componentes da definicdo da

contabilidade gerencial.

Figura 1 - Componentes da Contabilidade Gerencial

Ramoda Grau mais analitico
contabilidade de detalhes
Controle gerencial e Enfoque nos

governanga empresarial usuarios internos

Enfase nas funcées de gestao, decisao,
mensuragao e informagao

Técnicas e procedimentos Dados histéricos e estimados
contabeis objetivando operagoes futuras

Principais componentes da definicao
da contabilidade gerencial

Melhor utilizagao dos Gestao do sistema de

recursos econémicos informacao gerencial

Geragao de informagdes para
0 processo decisorio

Fonte: Bazzi (2015, p. 29)
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Na Figura 1 é possivel identificar que a Contabilidade Gerencial € um ramo
da contabilidade com técnicas e procedimentos que possibilitam aos usuarios
internos de uma organizacdo realizar um controle gerencial e uma governanca
empresarial eficiente, através de dados histéricos e estimados, objetivando
operacdes futuras, com um grau mais analitico de detalhes. A mesma dé énfase nas
funcBes de gestdo, decisdo, mensuracao e informacgao, permitindo ao usuério avaliar
algumas situacdes dentro da empresa, como, por exemplo, melhorar a utilizagéo de
recursos econdmicos. A geracao das informacgOes gerenciais contribui para o

processo decisorio em diversas situacdes dentro de uma organizagao.

2.2 ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

O profissional da contabilidade é indispensavel para que uma organizacéo
cresca de forma segura, o seu papel € interpretar e registrar os dados econémicos,
financeiros e patrimoniais de uma empresa, sendo as demonstracdes contabeis um
instrumento crucial para essa finalidade.

Conforme a NBCTG 26 (R5), de 2017:

As demonstragbes contabeis s@o uma representacdo estruturada da
posicdo patrimonial e financeira e do desempenho da entidade. O objetivo
das demonstragbes contabeis é o de proporcionar informacdo acerca da
posicdo patrimonial e financeira, do desempenho e dos fluxos de caixa da
entidade que seja util a um grande nimero de usuarios em suas avaliacdes
e tomada de decisGes econbmicas. As demonstracfes contabeis também
objetivam apresentar os resultados da atuagdo da administracdo, em face
de seus deveres e responsabilidades na gestdo diligente dos recursos que
Ihe foram confiados. Para satisfazer a esse objetivo, as demonstracfes
contabeis proporcionam informac¢éo da entidade acerca do seguinte:

(a) ativos;

(b) passivos;

(c) patrimdnio liquido;

(d) receitas e despesas, incluindo ganhos e perdas;

(e) alteracdes no capital préprio mediante integralizag8es dos proprietérios e
distribuicbes a eles; e

(f) fluxos de caixa.

Essas informagdes, juntamente com outras informacdes constantes das
notas explicativas, ajudam os usudrios das demonstracdes contabeis na
previsdo dos futuros fluxos de caixa da entidade e, em particular, a época e
o grau de certeza de sua geragéo.

De acordo com Lins e Filho (2012), as demonstragdes contabeis sao
compostas por um conjunto de demonstragdes, além do balango patrimonial, as

demais demonstragdes contabeis sao: Demonstragao do Resultado do Exercicio
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(DRE), Demonstragao das Mutagdes do Patriménio Liquido (DMPL), Demonstragao
do Fluxo de Caixa (DFC), Demonstracao do Valor Adicionado (DVA) e
Demonstragao do Resultado Abrangente (DRA).

Ainda, conforme o mesmo autor, além dessas propriamente ditas, também
sao publicadas as suas notas explicativas, constando nas mesmas 0s
detalhamentos da composigao das contas constantes nas demonstragdes contabeis,
bem como outras informagdes pertinentes.

Silva (2012) afirma que a analise das demonstragcdes contabeis permite
determinar perspectivas futuras de rentabilidade ou continuidade dos negécios,
possibilitando aos gestores tomarem decisfes de financiamentos e investimentos,
como, também, a mudanca de algumas politicas ndo condizentes com o cenario

atual.

Inicialmente, a Andlise das Demonstracfes Contabeis foi um instrumento
utilizado preponderantemente pelas instituicdes financeiras com objetivo de
avaliar os riscos de crédito; mais tarde, porém, se firmou como instrumento
de apoio gerencial e fornecedora de informacdes para investidores (SILVA,
2012, p. 8).

A analise das demonstracoes € realizada através de indicadores, que
permitem evidenciar a situacado financeira da empresa e sua rentabilidade. Para
Saporito (2015, p. 149), “indices econdmico-financeiros sdo nameros, decimais ou
percentuais, obtidos por meio de divisbes de valores de contas ou grupo de contas
das demonstracfes contabeis.”

Segundo Bazzi (2016), os indices ou indicadores tém como funcdo medir o
desempenho da empresa no que se refere a liquidez, ciclo operacional, grau de
endividamento, rentabilidade e atividade, tendo como base o Balanco Patrimonial e
a Demonstracdo do Resultado do Exercicio da empresa. A andlise baseada nos
indices extraidos subsidia os acionistas, credores e administradores do préprio
negocio. Sao cinco categorias em que 0s mesmos sao classificados, sendo: liquidez,
atividade, endividamento, lucratividade e valor de mercado. Os trés primeiros indices
medem o risco, ja os de lucratividade medem o retorno e os de valor de mercado

medem tanto o risco quanto o retorno.
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2.2.1 Anédlise Vertical e Horizontal

A analise vertical e horizontal do balanco sdo o primeiro passo para a
avaliacdo de desempenho de uma organizacéo.

Segundo Matarazzo (2010, p. 170), “ Analise Vertical baseia-se em valores
percentuais das demonstracdes financeiras. Para isso se calcula o percentual de
cada conta em relacdo a um valor-base. Por exemplo, na Andlise Vertical do
Balanco calcula-se o percentual de cada conta em relagéo ao total do ativo.” J4 a
Andlise Horizontal, segundo Neto (2012), pode ser definida como um processo de
andlise temporal, pois é realizada uma comparagdo de exercicios sociais distintos

entre os valores de uma mesma conta ou grupo de contas.

2.2.2 Indicadores econdmicos e financeiros

Nesta secdo abordam-se os principais indicadores para andlise das
demonstracdes contabeis, trazendo um diagnostico preciso para a tomada de

decisoes.

2.2.2.1 Indicadores de liquidez

Nesta secdo elucidam-se os indicadores de liquidez de acordo com a

bibliografia atual.

2.2.2.1.1 Liquidez Seca

De acordo com Silva (2012), este indicador é muito eficiente quando ha a
necessidade de verificar a capacidade de pagamento da empresa e possui relacédo
direta com a liquidez corrente. Nos casos em que uma empresa possui uma rotacao
de estoque muito baixa, este pode demonstrar uma ma gestdo sobre o volume de
compras de material para revenda ou industrializacdo. Para analise, interpreta-se
gue quanto maior o indicador, melhor. O calculo, conforme Marion (2012), obedece a

formula 1:
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(Ativo circulante — Estoques)

(1)

Liquidez Seca = ——
Passivo circulante

O indice de liquidez seca de uma empresa tem utilidade analitica quando
comparado com uma média do ramo de atividade da empresa. Se a média
em um ramo de atividade do indice de liquidez seca é 0,95 e o indice da
empresa analisada é 0,46, entdo a empresa esta apenas com cerca de
metade da liquidez da média industrial e pode estar muito dependente do
giro rapido de estoques para atender as suas obrigacdes (BLATT, 2001, p.
79).

2.2.2.1.2 Liquidez Corrente

Segundo Silva (2012, p. 140), este indice evidencia “quanto a empresa
possui em dinheiro, em bens e em direitos realizaveis no curto prazo, comparando
com suas dividas a serem pagas no mesmo periodo”. Para medir a saude financeira
de uma empresa este indice € o mais adequado. O célculo, conforme Marion (2012)

€ elaborado através da seguinte formula:

Ativo circulante

Liquidez Corrente = - - (2)
Passivo circulante

Um indice de liguidez corrente maior que 1 significa que o valor contabil dos
ativos circulantes é maior que a quantia dos passivos circulantes. Sendo
menor que 1, isto significa que a empresa ndo tem ativos liquidos
suficientes para compensar 0s passivos circulantes (BLATT, 2001, p. 75).

2.2.2.1.3 Liquidez Geral

De acordo com Bazzi (2019, p. 48), “O indice de liquidez geral mostra a
solidez do embasamento financeiro da empresa em longo prazo, considerando tudo
o que ela convertera em dinheiro em curto e longo prazos e relacionando com tudo o

gue a empresa ja assumiu como divida também em curto e longo prazos [...]".

o (Ativo circulante + Ativo nio circulante)
Liquidez Geral = — —— (3)
(Passivo circulante + Passivo ndo circulante

O Quadro 1 apresenta o resumo de todos os indicadores de liquidez com a

sua caracteristica.
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Quadro 1 - Resumo dos indicadores de liquidez

Indicador Caracteristica
Capacidade de pagamento de uma
Liquidez Seca empresa no curto prazo, excluindo o
estoque.

Capacidade de pagamento de uma
Liquidez Corrente empresa no curto prazo, considerando
0 estoque.

Mede a solvéncia de uma empresa no

Liquidez Geral |
ongo prazo.

Fonte: Elaborado pela autora da pesquisa

2.2.2.2 Indicadores de estrutura e endividamento

Nesta secdo elucidam-se os indicadores de estrutura e endividamento de
acordo com o referencial tedrico atual.

De acordo com Marion (2012), os indicadores de endividamento permitem
identificar se a empresa se utiliza mais de recursos de terceiros ou de recursos dos
proprietarios. E possivel mensurar se 0s recursos de terceiros tém seu vencimento

em maior parte a Curto Prazo ou a Longo Prazo.

2.2.2.2.1 Relacéo Capital de Terceiros e Total

Marques, Junior e Kuhl (2015, p. 119), destacam que, “A relagdo entre
capital de terceiros (o0 exigivel de curto e longo prazos) e o total das fontes de
financiamento disponiveis (os capitais de terceiros e proprio) sinaliza o grau de

dependéncia de capitais de terceiros.”

Exigivel Total (4)
(Exigivel Total + Patrimonio Liquido]

Relagdo Capital de Terceiros e Total =

2.2.2.2.2 Participacéo de Capitais de Terceiros/Capitais Proprios

O indicador apresentado na Formula 5 apresenta a relagédo entre capitais de

terceiros e capitais proprios. ludicibus (2017) afirma que altos quocientes durante um
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longo periodo de tempo aumenta a possibilidade da empresa ir a faléncia, pois

indica uma dependéncia excessiva de capitais de terceiros.

Exigivel Total (5)
Patrimoénio Liquido

Participacdo de capitais de terceiros =

2.2.2.2.3 Relacao entre Exigivel de Curto e Longo Prazos
Para Marques, Janior e Kuhl (2015, p. 121), “[...] a relagéo entre os exigiveis
de curto e longo prazos procura avaliar a estrutura temporal das dividas existentes,

seu alongamento.” O célculo, obedece a seguinte férmula:

Passivo circulante (6)

Relacdo entre Exigivel de Curto de Longo Prazos = - —
Passivo nao circulante

2.2.2.2.4 Imobilizacdo do Patriménio Liquido

Conforme Pdévoa (2007), o indicador apresentado na férmula 7 mede quanto
do capital préprio esta aplicado no ativo imobilizado. Quanto menor for o indicador,
melhor para a empresa. O ideal € dispor de um patriménio liquido que suporte
financiar o ativo permanente com folga, para que haja recursos para serem

aplicados no giro.

L o Ativo imobilizado (7
Imobilizagdo do Patrimonio Liquido = — x100
Patrimonio liquido

2.2.2.2.5 Imobilizacdo de Recursos

Segundo Marques, Janior e Kihl (2015), através da férmula a seguir é
possivel avaliar o grau de imobilizacdo permanente decorrentes de fontes de
financiamento de longo prazo. Quanto ao indice, o excedente a 1,00 é financiado por

recursos de curto prazo, sendo assim quanto maior for o valor, maior sera a
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dependéncia das imobilizacbes por financiamentos que tera o seu vencimento no

prazo de até um ano.

Ativo Nao Circulante Imobilizado e Intangivel (8)
(Passivo Nao Circulante + Patrimo6nio Liquido)

Imobiliza¢do de Recursos =

2.2.2.2.6 Capital de giro (circulante) liquido

O conceito de capital circulante liquido é definido por Neto (2015, p. 165),
como “[...] excedente das aplicagdes a curto prazo (em ativo circulante) em relagao
as captagoes de recursos processadas também a curto prazo (passivo circulante)”.

O Capital Circulante Liquido pode ser calculado através da seguinte formula:

Capital Circulante Liquido = Ativo Circulante — Passivo Circulante 9

Segundo Neto (2015), um capital circulante liquido negativo demonstra
desequilibrio financeiro da empresa, pois parte de suas aplicacfes de longo prazo

séo financiadas por dividas que terdo o seu vencimento no curto prazo.

O Quadro 2 apresenta o resumo de todos os indicadores de estrutura e

endividamento com a sua caracteristica.

Quadro 2 - Resumo dos indicadores de estrutura e endividamento
(continua)

Indicador Caracteristica

Mede o grau de participacao de capital
de terceiros para financiar o ativo da
empresa.

Relacdo Capital de Terceiros e
Total

Evidencia quanto a empresa tomou de
capitais de terceiros em relacdo ao seu
capital proprio.

Participacédo de Capitais de
Terceiros / Capitais Proprios




(concluséo

Indicador

Caracteristica

Relacéo entre Exigivel de Curto
e Longo Prazos

Relagéo das dividas existentes de curto
e longo prazo, a empresa devera possuir
um bom nivel de liquidez para liquida-las
no prazo devido.

Imobilizacdo do Patrimdnio
Liquido

Comprometimento do Patrimdnio Liquido
da empresa no Ativo Imobilizado.

Imobilizacdo de Recursos

Relacao entre o capital préprio e de
terceiros de longo prazo que estao
financiando o Ativo Imobilizado.

Capital Circulante Liquido

Representa os recursos disponiveis que
uma empresa possui a curto prazo para

financiar as suas atividades.

Fonte: Elaborado pela autora da pesquisa

2.2.2.3 Indicadores de rentabilidade

Nesta secdo elucidam-se os indicadores de rentabilidade de acordo com

a bibliografia atual.

Segundo Silva (2012), esses indicadores avaliam o desempenho e a
lucratividade de um negécio através das taxas de retorno, identificando o retorno

sobre o investimento total no empreendimento, sobre o capital préprio e sobre o

potencial de vendas.
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Basicamente, a analise da rentabilidade das demonstracdes contabeis nos
mostra qual é a rentabilidade que a empresa tem do capital investido ao
longo dos periodos analisados, isto €, qual foi o rendimento dos
investimentos realizados e o grau de eficacia econbmica da empresa
(BAZZI, 2016, p. 64).

2.2.2.3.1 Rentabilidade sobre o ativo total

Conforme Saporito (2015), o indice de Rentabilidade sobre o ativo total

evidencia a taxa de retorno sobre o investimento total da empresa, quanto maior for

o indicador, mais favoravel sera para a empresa, pois expressa a remuneracao dos

recursos empregados, sejam eles proprios ou de terceiros.
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Lucro liquido x 100 (20)
Ativo total

Rentabilidade sobre o ativo total =

2.2.2.3.2 Rentabilidade sobre o patriménio liquido

Ainda, segundo o mesmo autor, o indice a seguir apresenta a taxa de
retorno sobre os recursos proprios, quanto maior for o indicador, mais favoravel sera

para a empresa, pois representa a remuneracao dos socios.

Lucro liquido x 100 (11)
Patrimonio liquido

Rentabilidade sobre o patriménio liquido =

Blatt (2001) afirma que n&o basta apenas uma empresa ser segura e liquida
se ela nao for rentavel, por esse motivo os indicadores em pleito sao relevantes para
evidenciar a rentabilidade de um negdécio. Caso ele ndo se mostre rentavel

comprometera a sua situacao perante os investidores.

2.2.2.3.3 Giro do Ativo

Para Ribeiro (2011, p. 169), “Esse quociente evidencia a proporgao existente
entre o volume das vendas e os Investimentos totais efetuados na empresa, isto €,

guanto a empresa vendeu para cada $ 1 de investimento total.”

Vendas liquidas (12)
Ativo total

Giro do ativo =

2.2.2.3.4 Margem liquida

“A margem de lucro liquido mede a porcentagem de cada unidade monetaria
de vendas remanescentes ap0s a deducao de todos os custos e despesas, inclusive
juros, impostos e dividendos de acdes preferenciais” (BAZZI, 2019, p. 55). A margem

liquida pode ser obtida através da formula 13.
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Lucro liquido (13)

Margem liquida = x 100

Receita operacional liquida

O Quadro 3 apresenta o resumo de todos os indicadores de rentabilidade e

endividamento com a sua caracteristica.

Quadro 3 - Resumo dos indicadores de rentabilidade

Indicador

Caracteristica

total

Rentabilidade sobre o ativo

Indica 0 quanto a empresa rentabilizou o
seu ativo e qual foi o lucro liquido em
relacédo ao ativo total.

Rentabilidade

patrimdnio liquido aplicados pelos sécios.

sobre o | Evidencia o retorno dos recursos

Giro do ativo

Mede a eficiéncia da empresa em usar
todos seus ativos para gerar vendas.

Margem liquida

Relaciona o lucro liquido e as vendas
liquidas.

Fonte: Elaborado pela autora

2.3 CONTABILIDADE AMBIENTAL

Com os recursos naturais ficando cada vez mais escassos, a preocupacao

com o meio ambiente tém ganhado cada vez mais espaco pela sociedade e

principalmente pelas empresas, que estdo se conscientizando que 0 processo

produtivo deve ser também sustentavel, pois a pratica tem impactado de forma

negativa o meio ambiente.

Tém aumentado, consideravelmente, nos ultimos anos, as discussbes sobre
gual a melhor forma para que as empresas conciliem seus processos
produtivos com questdes ambientais, existindo grande conscientiza¢do por
parte das principais instituicbes, de que a preservagdo do meio ambiente é
fator determinante para a continuidade e sobrevivéncia empresariais
(SOUZA; RIBEIRO, 2004, p. 56).

‘A Contabilidade Ambiental pode ser entendida como a atividade de

identificacdo de dados e registro de eventos ambientais, processamento e geragao

de informacgdes que subsidiem o usuario servindo como parametro em suas tomadas
de decisbes (PAIVA, 2003, p. 17).
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Para Marion e Costa (2007), os principais usuarios da Contabilidade
Ambiental sdo o as empresas, a sociedade e o governo. As empresas usufruem para
subsidiar as tomadas de decisfes, a sociedade com o intuito de zelar pela qualidade
de vida e o Governo a utiliza com objetivos macroeconémicos.

Segundo Tinoco e Kraemer (2008) ha trés razdes para uma empresa aderir

a Contabilidade Ambiental:

gestdo interna: esté relacionada com uma ativa gestdo ambiental e seu
controle, visando reduzir custos e despesas operacionais e melhorar a
qualidade dos produtos;

exigéncias legais: a crescente exigéncia legal e normativa pode obrigar os
diretores a controlar mais seus riscos ambientais, sob pena de multas e
indenizacdes;

demanda dos parceiros sociais: a empresa esta submetida cada vez mais
a pressfes internas e externas. Essas demandas podem ser dos clientes,
empregados, organizagBes ecoldgicas, seguradoras, comunidade local,
acionistas, administracéo publica, bancos, investidores etc
(TINOCO;KRAEMER, 2008, p. 154).

7

A Contabilidade Ambiental € composta pelos seguintes grupos: Ativos,
Passivos, Despesas, Custos, Receitas e Perdas Ambientais.

As empresas utilizam o Balanco Social para evidenciarem 0s seus passivos
e ativos ambientais, segundo Tinoco e Kraemer (2008, p. 87): “Balang¢o Social € um
instrumento de gestdo e de informacdo que visa evidenciar, de forma mais
transparente possivel, informacfes contabeis, econdmicas, ambientais e sociais do
desempenho das entidades aos mais diferenciados usuarios.”

“‘Os ativos ambientais sdo constituidos por todos os bens e direitos
possuidos pelas empresas, que tenham capacidade de geracdo de beneficio
econdmico em periodos futuros e que visem a preservacao, protecao e recuperacao
ambiental” (RIBEIRO, 2005, p. 61).

O capital circulante (capital de giro) € o montante aplicado para a realizacao
da atividade econbmica da empresa, sendo composto pelas
disponibilidades e pelos ativos realizaveis a curto e longo prazo. Exemplos
de ativos ambientais que se enquadram neste grupo:

a) na conta disponibilidades podem ser contabilizados os valores referentes
a recebimentos oriundos de uma receita ambiental;

b) nos ativos realizveis a curto e longo prazo podem ser langcados os
direitos origindrios de uma receita ambiental e os estoques, quando
relacionados com insumos do sistema de gerenciamento ambiental ou com
produtos reaproveitados do processo operacional.

No capital fixo as contas ambientais podem ser divididas em:

a) Investimentos: participacdo societaria em empresas ecologicamente
responsaveis;



34

b) Imobilizado: bens destinados a manutencdo do gerenciamento ambiental,
por exemplo, filtros de ar, equipamentos da estacdo de tratamento de
efluentes, etc.;

c) Diferido: gastos em desenvolvimento de tecnologia “limpa” de produgéo
gue beneficiardo exercicios futuros, como por exemplo, os gastos de
implantagéo do Sistema de Gestdo Ambiental para a certificagdo ISO 14001
(SANTOS et al, 2001, p. 91).

De acordo com Araya (2013), os passivos ambientais sdo um conjunto de
obrigacbes fundamentais para proteger e recuperar 0 meio ambiente. O
reconhecimento de um passivo ambiental ndo representa apenas uma sancao a
empresa por um dano causado ao meio ambiente, mas também medidas de
prevencao que a empresa deve adotar.

Para Antonovz (2014), de acordo com as exigéncias legais, € aconselhavel
gue as empresas potencialmente poluidoras elaborem projetos com a finalidade de
preservacdo ao meio ambiente, bem como obter licenca prévia com os 0rgaos
responsaveis pela fiscalizagdo, pois no caso de descumprimento, além da empresa

estar sujeita a multas, ela pode também ter as suas atividades suspensas.

O passivo ambiental, como qualquer passivo, esta dividido em capital de
terceiros e capital proprio 0os quais constituem as origens de recursos da
entidade. Exemplos de origens:

a) Bancos — empréstimos de instituicBes financeiras para investimento na
gestao ambiental;

b) Fornecedores — compra de equipamentos e insumos para 0 controle
ambiental;

¢) Governo — multas decorrentes a infragdo ambiental;

d) Funcionarios — remuneracdo de méo de obra especializada em gestdo
ambiental;

e) Sociedade — indeniza¢Bes ambientais;

f) Acionistas — aumento do capital com destinacdo exclusiva para
investimentos em meio ambiente ou para pagamento de um passivo
ambiental;

g) Entidade — através de destinacdo de parte dos resultados (lucro) em
programas ambientais (SANTOS et al, 2001, p. 92).

O custos e as despesas ambientais, segundo Santos et al (2001), s&o todos
0s gastos relacionados com o meio ambiente, sejam eles aplicados no
gerenciamento ambiental do processo produtivo ou nas atividades ecoldgicas da
empresa, podendo ser na forma direta ou indireta. Esses gastos sao classificados
como custo, quando séo aplicados diretamente na producédo. Ja as despesas sao 0s

gastos que sdo aplicados de forma indireta.
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Ja Tinoco e Kraemer (2008, p. 191), ponderam que:

As empresas incorrem nas seguintes despesas ambientais em seu processo
produtivo:
e ocasionadas pela prevencdo de contaminacdo relacionada com as
atividades operacionais atuais;
tratamento de residuos e vertidos;
tratamento de emissdes;
descontaminacao;
restauracao;
materiais auxiliares e de manutencéo de servicos;
depreciagdo de equipamentos;
exaustdes ambientais;
pessoal envolvido na producéo;
gestdo do meio ambiente;
investigamento e desenvolvimento;
desenvolvimento de tecnologia mais limpas;
auditoria ambiental

Ainda, conforme o mesmo autor, o total dos gastos que uma empresa
destina a recuperar os danos causados ao meio ambiente, ou seja, problemas
ambientais que precisam ser revertidos, gera o Valor Adicionado Negativo. S&o
contabilizadas provisbes ambientais, as despesas ambientais devem ser
reconhecidas e sédo lancadas a débito e a restauracdo ambiental a crédito.

Segundo Ferreira (2003), a Contabilidade Ambiental também classifica os
custos como diretos e indiretos:

e Diretos: sdo aqueles cujos fatos geradores afetam o meio ambiente e
cujo impacto pode ser diretamente identificado a uma a¢&o poluidora ou
recuperadora ocorrida numa aérea fisica sob a responsabilidade da
entidade contabil. Exemplo: custos relativos & produg&o ou estocagem

¢ Indiretos: sdo os fatos geradores que afetam indiretamente o meio
ambiente cujo impacto ndo pode ser diretamente identificado a uma acéo
poluidora ou recuperadora ocorrida na area fisica de responsabilidade da
entidade. Exemplo: os relativos ao consumo, caso de aerosois; ou, ainda
quanto ao uso de bateria de telefones celulares (FERREIRA, 2003, p. 102).

Para Antonovz (2014, p. 121),“0 conceito de receita ambiental esta ligado
basicamente a agcdes que envolvem o meio ambiente de forma direta.” Na opinido de
Santos et al (2001, p. 92) “o objetivo principal da implantacdo da gestao ambiental
nao € gerar receita para a empresa, e sim, desenvolver uma politica responsavel
acerca dos problemas ambientais. Mas isto ndo impede que a empresa tire algum
proveito econdmico deste processo.”

As receitas ambientais decorrem de:
e prestacéo de servicos especializados em gestdo ambiental;

¢ venda de produtos elaborados de sobras de insumos do processo
produtivo;
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venda de produtos reciclados;

receita de aproveitamento de gases e calor;

reducdo do consumo de matérias-primas;

reducdo do consumo de energia;

reducao do consumo de agua;

participagdo no faturamento total da empresa que se reconhece
como sendo devida a sua atuacdo responsavel com o meio
ambiente (TINOCO; KRAEMER, 2008, p. 192 e 193).

As perdas ambientais, na visado de Ribeiro (2005) sédo gastos que ndo geram
nenhum beneficio & empresa. As perdas normais sao as previsiveis e as anormais
séo as perdas inesperadas e de grande volume.

Segundo Marion e Costa (2007), o pagamento de multa ou penalidades por
irregularidades sdo exemplos de perdas ambientais, elas podem ser compreendidas
também como uma espécie de prejuizos causados ao meio ambiente, uma vez que
0 impacta negativamente.

Os gastos e as provisdes ambientais sdo essenciais para o conhecimento da
relacdo existente entre a empresa e o0 meio ambiente e os impactos causados por
essa relacdo. A preservacdo do meio ambiente traz crescimento e riqueza para a
empresa, jA que o consumidor atualmente esta preocupado com a questao
ambiental (PAIVA, 2003).

2.3.1 Impactos ambientais

A Revolucao Industrial transformou o modo de producdo, a vida e o0s
padrdes de consumo da sociedade no mundo inteiro. A grande demanda por
recursos naturais, ausente de uma politica ambiental para diminuir as ac6es do
homem no meio ambiente, ocasionou um grande impacto no ambito ambiental,sendo
muitos deles irreversiveis. Tinoco e Kraemer (2008), afirmam que a questdo do
impacto ambiental ganhou for¢ca nos anos 70 e 80, pois diversos paises perceberam
a importancia de se estabelecer critérios de avaliacdo dos prejuizos causados pelo
homem ao meio ambiente.

De acordo com o artigo 1° da Resolu¢cdo do CONAMA - Conselho Nacional

de Meio Ambiente, de 23/01/1986, considera-se impacto ambiental:

Considera-se impacto ambiental qualquer alteracdo das propriedades
fisicas, quimicas e bioldgicas do meio ambiente, causada por qualquer
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forma de matéria ou energia resultante das atividades humanas que, direta
ou indiretamente, afetam:

| - a saude, a seguranca e o bem-estar da populacgéo;

Il - as atividades sociais e econémicas;

Il - a biota;

IV - as condicdes estéticas e sanitarias do meio ambiente;

V - a qualidade dos recursos ambientais.

A cidade de Cubatdo em S&o Paulo sofreu uma grande tragédia no ano de
1984, a causa foi um vazamento de uma grande quantidade de combustivel dos
dutos da Petrobras, ocorreram fortes explosdes e um incéndio que devastou mais de
1.000 casas no bairro de Vila Soc6, mais de 150 pessoas morreram nesse desastre.
Conhecida como “vale da morte”, Cubatéo ja foi considerada como uma das regides
mais poluidas do mundo devido as toneladas de substancias toxicas lancadas pelas
chaminés de industrias e de uma refinaria de petréleo, essas substancias formavam
uma nuvem, que eram levadas pelo vento precipitando-se em forma de chuva acida,
assim destruindo a vegetacdo da Serra do Mar, causando erosdo do solo que
acabou resultando em grandes deslizamentos, colocando em risco também a
Baixada Santista. Houve registro de muitas pessoas intoxicadas, inimeras mortes e
nascimento de criangcas com deficiéncias fisicas e mentais. Diante disso, o Governo
obrigou as industrias a tratar 0os seus residuos toxicos e a instalar filtros
antipoluentes nas chaminés (TINOCO E KRAEMER, 2008).

Atualmente, de acordo com a Rede Brasil Atual (2019), a mineradora Vale
S/A possui uma cava subaquatica em Cubatdo, com cerca de 400 metros de
diametro e 25 metros de profundidade, sendo maior que o estadio o Maracana, onde
sdo depositados poluentes altamente téxicos. O risco ambiental é grande, pois ha
possibilidade do rompimento dessa cava por uma erosao ou pela passagem de um
navio, por exemplo, e caso haja vazamento dessas substancias serdo contaminados
os rios, solo, fauna e flora provocando um grande desastre ambiental (REDE
BRASIL ATUAL, 2019).

Em 05/11/2005, a barragem de Fundao, localizada no municipio de Mariana
(MG), pertencente a mineradora Samarco, rompeu-se e cerca de 45 milhdes de
metros cubicos de rejeitos compostos principalmente por Oxido de ferro e silica
foram lancados ao meio ambiente, ultrapassando também a barragem de Santarém.
O subdistrito de Bento Rodrigues foi soterrado e provocou a morte de 19 pessoas,
consequentemente prejudicou a economia e a vida da comunidade local, bem como

deixou um rastro de destruicdo até o litoral do Espirito Santo, percorrendo 663,2 km
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de recursos hidricos e destruindo aproximadamente 1.469 hectares de matas,
incluindo Areas de Preservacdo Permanente (IBAMA, 2019). A Figura 2 mostra a
area devastada pela lama.

Figura 2 - Distrito de Bento Rodrigues

Fonte: G1 (2019)

A Figura 2 mostra o antes e o depois do distrito de Bento Rodrigues, onde
ocorreu o rompimento das duas barragens da Samarco.

A Samarco, e suas controladoras, Vale e BHP Billiton, e a empresa de
consultoria VogBR, foram denunciadas pelo Ministério Publico Federal, vinte e duas
pessoas, entre elas o presidente e diretores da Samarco, também foram
denunciadas por crimes ambientais, inundacdo e desabamento, vinte e um dos
denunciados véao responder pela morte de 19 pessoas. O processo tem mais de 12
mil paginas e corre na Justica Federal em Ponte Nova, Mina Gerais (G1, 2019).

No dia 25 de janeiro de 2019, quatro anos apos a tragédia de Mariana, a
cidade de Brumadinho, localizada na Regido Metropolitana de Belo Horizonte, sofreu
uma tragédia similar, o rompimento da barragem do Complexo Mina Corrego do
Feijdo, da mineradora Vale S/A. Essa barragem foi construida pelo método a
montante, isto é, sdo erguidas diversas camadas sucessivas sobre o0s rejeitos
acumulados no reservatoério. Desde 2016 essa barragem estava inativa, isto €, nédo

havia atividade operacional na estrutura e nao havia descarte adicional de rejeitos. O
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rompimento da barragem derramou 11,7 milhdes de toneladas de rejeitos de
minério de ferro, esses rejeitos percorreram cerca de 270 km de extensdo, 270
pessoas morreram ou estdo desaparecidas. A lama destruiu a regido, devastando
comunidades, rios e vegetacdo (VALE, 2019). O desastre ocasionou também a
contaminacao do Rio Paraopeba, essencial para os moradores, pois era responsavel
por 43% do abastecimento da regido, segundo o portal Agéncia Brasil (2019). A

Figura 3 mostra a area devastada pela lama.

Figura 3 - Cidade de Brumadinho

Fonte: Metro Jornal (2019 ;

A Figura 3 evidencia o antes e o depois da cidade de Brumadinho apés o
rompimento da barragem na Mina do Corrego do Feijdo, da mineradora Vale S/A.

Os impactos ambientais jA comecam a ser mensurados, uma analise feita
pela ONG WWEF-Brasil estimou que aproximadamente 124 hectares de florestas
foram devastados pelos rejeitos da mineradora, bem como a fauna aquatica, a agua
foi substituida pela lama e as espécies aquaticas ndo conseguiram sobreviver (O
TEMPO, 2019). O IBAMA aplicou multas administrativas no valor de R$ 250 milhdes,
a Companhia pretende liquidar através de projetos ambientais. A Secretaria do Meio
Ambiente de Brumadinho também aplicou multas no valor total de R$ 109 milhdes.
As causas da tragédia estdo sendo apuradas pelo governo de Minas (VALE, 2019).

Diante das tragédias abordadas, fica o questionamento das penalizacdes e
criminalizacdes existentes, pois 0 meio ambiente sofreu grandes impactos, parte

deles impossiveis de reverter.



40

Conhecida como a Lei de Crimes Ambientais, a Lei Federal n°® 9.605,
sancionada em 1998, determina as sanc¢des penais e administrativas para 0s casos
de atividades que agridam o meio ambiente. A inovacao dessa lei se d& pelo fato
dela punir a pessoa fisica responsavel pelas a¢fes juntamente com a pessoa
juridica, as penalidades sédo rigidas podendo causar consequéncias relevantes ao
patrimbnio da empresa (RIBEIRO, 2005).

A Lei Federal n® 9.605 considera crimes ambientais os contra a fauna, a
flora, poluicdo e outros crimes ambientais, ordenamento urbano e patriménio cultural
e crimes contra a administracdo ambiental.

O que embasa esse estudo de caso sdo os crimes da poluicdo e outros
crimes ambientais, definidos pelo art. 54 da Lei Federal n° 9.605, secéao Ill: “Causar
poluicdo de qualquer natureza em niveis tais que resultem ou possam resultar em
danos a saude humana, ou que provoquem a mortandade de animais ou a
destruicado significativa da flora”. As penalidades previstas na Lei Federal n°® 9.605
para esses crimes sdo reclusdo, de um a quatro anos, e multa; se o crime for
culposo a pena é detencéo, de seis meses a um ano, e multa de acordo o inciso 1°

da Lei. Ja o inciso 2° elucida:

Se o crime:

I- Tornar uma &rea, urbana ou rural, imprépria para a ocupacdo humana;

II- Causar poluicdo atmosférica que provoque a retirada, ainda que
momentanea, dos habitantes das areas afetadas, ou que cause danos
diretos a saude da populacéo;

lll- Causar poluicdo hidrica que torne necessaria a interrupcdo do
abastecimento publico de agua de uma comunidade;

IV- Dificultar ou impedir o uso publico das praias;

V- Ocorrer por langcamento de residuos solidos, liquidos ou gasosos, ou
detritos,6leos ou substancias oleosas, em desacordos com as exigéncias
estabelecidas em leis ou regulamentos:

Pena — reclusdo de um a cinco anos.

Com o avanco da tecnologia e todo o conhecimento que temos acesso
atualmente, a expectativa € que as empresas se conscientizem a eliminar de forma
consideravel os impactos negativos de suas atividades e consequentemente 0s seus
custos com controles ambientais, otimizando os seus resultados e tornando-se
altamente sustentavel (RIBEIRO, 2005).
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3 METODOLOGIA

Quanto aos procedimentos técnicos, sera realizada uma pesquisa
bibliogréafica, onde, através de levantamentos dos assuntos relacionados ao tema a
ser pesquisado, buscar-se-a evidenciar quais foram os impactos nas Demonstracdes
Contébeis da Empresa de Mineracdo Vale S/A, ap6s o rompimento da barragem do
Complexo Mina Cérrego do Feijdo. O acesso aos Demonstrativos Contabeis se deu
através do site da empresa citada acima.

Em relacdo a pesquisa bibliogréfica, Lima e Mioto (2007), ressaltam que
atualmente um dos procedimentos mais utilizados pelos investigadores € a pesquisa
bibliografica, que é definida como um conjunto ordenado de processos que visam
buscar solu¢cdes de acordo com o objeto de estudo.Marconi e Lakatos definem a
pesquisa bibliografica como, “[...] € um apanhado geral sobre os principais trabalhos
ja realizados, revestidos de importancia, por serem capazes de fornecer dados
atuais e relevantes relacionados ao tema” (MARCONI; LAKATOS, 2019, p. 173).

Ja o estudo de caso, segundo Yin (2015), tem a finalidade de compreender
os fendbmenos sociais complexos, sendo relevantes para elucidar questbes que
exijam um esclarecimento mais amplo e detalhado. Para Martins (2008), o estudo de
caso objetiva estudar uma unidade social de forma profunda e intensa, possibilita
aprofundar-se na realidade social, ndo obtida pela avaliacdo quantitativa, por
exemplo. Sendo um método de pesquisa exploratoria, seu objetivo é o de gerar
hipéteses e possibilitar a ampliacdo dos conhecimentos sobre o problema em
estudo.

Quanto a forma de abordagem do problema, trata-se de pesquisa qualitativa,
gue para Gibbs (2008, p. 9) “[...] se abstém de estabelecer um conceito bem definido
daquilo que se estuda e de formular hipéteses no inicio para depois testa-las. Em
vez disso, 0s conceitos (ou as hipoteses, se forem usadas) sdo desenvolvidos e
refinados no processo de pesquisa.” De acordo com o Yin (2016), um dos fatores
gue difere a pesquisa qualitativa de outros métodos, € que qualquer acontecimento
da vida real pode se tornar um objeto de estudo qualitativo, ja que esse método é
composto por diferentes orientacdes e metodologias.

Ja em relagéo aos objetivos, trata-se de pesquisa exploratoria, que segundo
Gil (2008),tem como finalidade explicitar um fato, utilizando na maioria das vezes

documentos, entrevistas e estudos de caso, proporcionando uma visdo geral de um
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fato, podendo modificar os seus conceitos e até criar hipéteses para estudos futuros.
Na visdo de Mattar (2012), a pesquisa exploratdria proporciona ao pesquisador um
maior conhecimento sobre o problema de pesquisa, auxilia a estabelecer prioridades
no momento da pesquisa, bem como conduz o investigador a pesquisas mais
especificas.

Diante das colocacOes dos autores, entende-se que as metodologias

escolhidas séo as mais adequadas para o tipo de estudo proposto.

3.1 PROCEDIMENTOS DE COLETA E ANALISE DOS DADOS

Primeiramente ¢é realizada a pesquisa bibliografica dos assuntos
relacionados ao tema a ser pesquisado, e posteriormente sera elaborado um estudo
de caso da empresa Vale S/A, visando aplicar na pratica os conceitos teéricos da
pesquisa bibliografica. Dentre os procedimentos utilizados, vale destacar os
apontados na sequéncia:

- Coleta de dados das demonstracdes contabeis;

- Tabulacéo dos dados utilizando o Excel.

- Andlise dos dados levantados utilizando o embasamento tedrico, alinhado

ao objetivo e a questao de pesquisa.
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4 ESTUDO DE CASO EM UMA EMPRESA DE MINERACAO

Este capitulo aborda o estudo de caso, onde sdo apresentados o histdrico,
estrutura e mercado de atuacdo da empresa. O desenvolvimento do estudo advém
dos dados extraidos das demonstracdes financeiras da Vale S/A, com o objetivo de
analisar os impactos no balan¢o patrimonial e na demonstracdo do resultado do

exercicio, apds o rompimento da barragem em Brumadinho.

4.1 CONTEXTUALIZACAO DA EMPRESA

A Vale é uma empresa privada, de capital aberto, com sede no Brasil e
presente em cerca de 30 paises ao redor do mundo. Os seus principais produtos sdo
o minério de ferro, niquel, pelotas, manganés e ferroligas, carvéo e cobre, além da
mineracao, também atua em logistica, energia e siderurgia. O minério de ferro e
pelotas sdo exportados. A empresa é considerada a maior exportadora desses
produtos no mundo e também possui usinas no exterior, como algumas
pelotizadoras em Oma e tem participacdo em joint ventures na China (VALE, 2019).

A Figura 4 mostra a composic¢ao acionaria da empresa.

Figura 4 - Total de acbes (sem tesouraria) em 30 de setembro de 2019

- Agoes vinculadas ao Acordo de Acionistas da Vale ate 2020

- Agoes em circulagao

Investidores brasileiros Litel (10.000 agdes)
17,7%

Investidores estrangeiros
45,6%

Hr.nh*svm
1,5%

Mitsui&Co
2,0%

BNDESPar
4,0%

Fonte: Vale (2019)

Conforme a Figura 4, a Vale possui uma base de acionistas diversificada.


http://www.vale.com/brasil/PT/business/logistics/Paginas/default.aspx
http://www.vale.com/brasil/PT/business/energy/Paginas/default.aspx
http://www.vale.com/brasil/PT/business/steelmaking/Paginas/default.aspx
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4.1.1 Historico e mercado de atuagéao

A Vale foi fundada em 3 de junho de 1942, antiga Companhia Vale do Rio
Doce, uma pequena mineradora que hoje se tornou uma das maiores do mundo. A
empresa é lider em producdo de minério de ferro e pelotas. A Vale exporta para as
Américas, Europa, Asia, Africa, Oriente Médio e Oceania. Os Estados Unidos,
Alemanha, Franca, Inglaterra, Oriente Médio, Africa, Oceania, China, Coréia do Sul e
Japao sao os seus principais compradores. A empresa possui infraestrutura no

Brasil, Indonésia, Mocambique, Oma, Filipinas e Argentina (VALE, 2019).

4.1.2 Estruturadaempresa

A Diretoria Executiva da Vale é formada pelo diretor-presidente, Eduardo
Bartolomeo, e mais cinco diretores executivos. O diretor-presidente é o responsavel
pela escolha dos membros da Diretoria. O Conselho de Administracdo é composto
por 13 membros, que séo responsaveis pela definicdo das politicas e das diretrizes
da empresa, bem como a avaliacdo de resultados e analise de planos e projetos
propostos pela Diretoria Executiva. A Vale também possui um Conselho Fiscal, que
atua como oOrgao fiscalizador independente composto por cinco membros. Além
disso, a empresa também conta com os Comités de Assessoramento, que auxiliam o
Conselho de Administracdo, propondo melhorias e auxiliando na tomada de
decisdes (VALE, 2019).

Quanto a estrutura fisica, a Vale possui duas usinas pelotizadoras em Oma,
pais arabe do Oriente Médio, e participagcdo em joint ventures na China para a
producdo de pelotas e pequenos aglomerados de particulas de ferro. Em Carajas,
no estado do Para, esta localizada a maior operacéo da Vale, o minério de Carajas &
considerado o minério de ferro de melhor qualidade do mundo. A empresa possui
também minas e operacdes de niquel no Brasil e em paises como Canada,
Indonésia e na Nova Caledbnia, além de refinarias proprias ou por meio de joint
ventures, na China, na Coreia do Sul, no Japao, no Reino Unido e em Taiwan. Em
Mocambique, no segmento de carvdo, a Vale também esta presente por meio de
projetos e operacdes, além de participar de duas joint ventures na China. Em
Carajas, no estado do Para e no Canada estdo as localizadas as produgbes de

Cobre da Vale. No segmento de manganés, opera minas e usinas nos estados


http://www.vale.com/brasil/PT/business/mining/iron-ore-pellets/Paginas/default.aspx
http://www.vale.com/brasil/PT/business/mining/iron-ore-pellets/Paginas/default.aspx
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do Par4, Mato Grosso do Sul e Minas Gerais, além de usinas de ferroligas em Minas
Gerais e na Bahia (VALE, 2019).

No ramo da logistica, com o objetivo de garantir a seguranca e agilidade no
transporte de minério, a Vale conta com uma rede que é formada por ferrovias,
navios e portos, com estrutura no Brasil, na Indonésia, em Mocambique, em Oma,
nas Filipinas e na Argentina. A empresa possui uma grande demanda energética, e
para garantir essa demanda de forma eficiente e sustentavel, possui portfélio de
contratos e geracgédo propria, formado principalmente por energia renovavel. Cerca de
54% do seu consumo é atendido por geracdo propria, através de fontes hidrelétrica
e ellica. A Vale esta entre as cinco maiores consumidoras de energia elétrica no
Brasil. No mercado siderurgico, atua com joint ventures, como a usina ThyssenKrupp
Companhia Siderurgica do Atlantico (TKCSA), possui uma das maiores e mais
modernas siderurgicas do mundo, que esta localizada no Rio de Janeiro. No
municipio de S&o Gongalo do Amarante, no estado do Ceara, foi construida uma
siderargica, a CSP (Companhia Siderurgica do Pecém), onde sdo produzidas placas
de aco. Quanto as barragens, a Vale tem um total de 133 barragens de minério de
ferro no pais, que s&o estruturas construidas para armazenar residuos do
beneficiamento de minérios. Cerca de 80% das barragens estdo localizadas em
Minas Gerais (VALE, 2019).

4.1.3 Desastre Ambiental

Em 25 de janeiro de 2019, ocorreu o rompimento da Barragem | da mina do
Corrego do Feijao, localizada em Brumadinho (MG), afetando rios, florestas e a
sociedade. Até o més de novembro de 2019, foram registradas 254 mortes, outras
16 pessoas continuam desaparecidas. A Operacdo Brumadinho, que atua na
localizacdo das vitimas, conta com 94 bombeiros militares trabalhando com a ajuda
de um drone, dois caes e 195 maquinarios (ESTADO DE MINAS, 2019).

A Vale (2019) afirma que, quanto a questdo social, os procedimentos de
indenizacdes ja estdo em andamento, as emergenciais atenderam 107.000 pessoas
gue receberdo uma quantia mensal até janeiro de 2020. As indenizac¢des individuais
por nucleo familiar, ja conta com 700 acordos assinados e 1.400 beneficiarios. Ja as
indenizac¢des trabalhistas somam 500 acordos assinados e 1.400 beneficiarios. A

cidade de Brumadinho recebeu R$ 80 milhdes de ajuda financeira até o momento. A
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empresa também disponibilizou cerca de 12 mil profissionais da area da saude para
atender as pessoas afetadas pelo acidente. Segundo o Jornal Estado de Minas
(2019), foram registradas 39 tentativas de suicidio apés o acidente, bem como
diversas prescri¢fes de antidepressivos e ansioliticos, devido ao trauma da tragédia
e a perda de familiares.

A Fundacdo SOS Mata Atlantica (2019) afirma que, o rompimento da
barragem afetou a qualidade da agua do Rio Paraopeba, dado que foram
encontrados diversos metais pesados na agua. O relatério da Fundagdo apontou
que, dos 22 pontos analisados, 10 apresentaram resultado ruim e 12 péssimo. A
Fundacdo conclui também que cerca de 12 hectares de florestas nativas foram
devastadas, sendo que cerca de 55 hectares eram de areas preservadas.

A Vale (2019) afirma que, medidas estdo sendo adotadas, tanto na questéo
ambiental, quanto na questdo da seguranca, ja que diversas analises da qualidade
da agua estéo sendo realizadas e cerca de 1,9 bilhdo de litros de agua limpa foram
devolvidos ao Rio Paraopeba. Além disso, a empresa realizou diversos
investimentos em obras para contencédo e reparacdo, bem como a atuacao de 24
profissionais que monitoram as 70 barragens da Companhia.

Segundo a Associacdo Nacional da Medicina do Trabalho (2019), as
investigacfes quanto ao acidente ainda estdo em curso, porém Auditores Fiscais do
Trabalho da Superintendéncia Regional do Trabalho em Minas Gerais, apresentaram
um relatério de investigacdo com mais de 400 paginas. O relatorio apontou que
havia muita agua na barragem e a drenagem nao era suficiente para escoar a agua,
nenhuma medida efetiva foi adotada para baixar o nivel da adgua e a populacao local
deveria ter sido avisada do risco. Além disso, a investigacdo constatou fraude nos
numeros dos fatores de estabilidade dos relatorios de auditoria. Até 0 momento a
Vale ndo se pronunciou sobre o relatério. Para a Exame (2019a), a Vale vinha
cortando ao longo dos anos o investimento na manutencdo das barragens, o estudo
feito pela revista mostra que de 2014 até setembro de 2018, os investimentos cairam
cerca de 60%, sendo R$ 474 milhdes em 2014 e R$ 191 milhdes em 2018.
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4.2 ANALISE DO BALANCO PATRIMONIAL E DA DEMONSTRACAO DO

RESULTADO DO EXERCICIO

Nesta secdo sdo apresentados os célculos e interpretacfes das andlises

vertical e horizontal do ativo, passivo, patriménio liquido e da demonstracdo do

resultado do exercicio.

4.2.1 Analises vertical e horizontal do Balan¢o Patrimonial

A Tabela 1 apresenta a andlise vertical e horizontal das contas do ativo

empresa, nos exercicios de 2017 e 2018.

Tabela 1 - Andlise vertical e horizontal do ativo (em milhdes de reais - R$)

(continua)
ATIVO 2018 | AV | 2017 | AV At

2018/2017
Ativo Circulante 59,256 | 17,34% | 50,836 | 15,49% | 16,56%
Caixa e equivalentes de caixa 22,413 | 6,56% | 14,318 | 4,36% 56,54%
Contas a receber 10,261 | 3,00% | 8,602 2,62% 19,29%
Outros ativos financeiros 1,683 | 0,49% | 6,689 | 2,04% | -74,84%
Estoques 17,216 | 5,04% | 12,987 | 3,96% | 32,56%
Tributos antecipados sobre o lucro 2,104 | 0,62% | 2,584 | 0,79% | -18,58%
Tributos a recuperar 3,422 1,00% | 3,876 1,18% | -11,71%
Outros 2,157 | 0,63% 1,78 0,54% | 21,18%
Ativos néo circulantes mantidos ) 11.865 | 3.62% | -100,00%
para venda
Ativo N&o Circulante 282,457 | 82,66% | 265,40 | 80,89% 6,43%
Realizavel a longo prazo 51,631 | 15,11% | 43,965 | 13,40% | 17,44%
Depdsitos judiciais 6,649 | 195% | 6,571 | 2,00% 1,19%
Outros ativos financeiros 12,18 | 3,56% | 10,69 | 3,26% 13,94%
Tributos antecipados sobre o lucro 2,107 | 0,62% | 1,754 | 0,53% 20,13%
Tributos a recuperar 2913 | 0,85% | 2,109 | 0,64% 38,12%
Tributos diferidos sobre o lucro 26,767 | 7,83% | 21,959 | 6,69% 21,90%
Outros 1,015 | 0,30% | 0,882 | 0,27% 15,08%
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(concluséo)
ATIVO 2018 AV 2017 AV AR-

2018/2017
Investimentos 12,495 | 3,66% | 11,802 | 3,60% 5,87%
Intangiveis 30,85 9,03% | 28,094 | 8,56% 9,81%
Imobilizado 187,481 | 54,87% |181,535| 55,33% 3,28%
TOTAL ATIVO 341,713|100,00% | 328,097 | 100,00% | 4,15%

Fonte: Elaborado pela autora.

Através da analise vertical foi possivel identificar que, no exercicio de 2017 o
ativo circulante representa apenas 15,49% de todo o ativo total. As contas mais
significativas sdo o0 caixa e equivalentes de caixa e 0s estoques, representando
4,36% e 3,96%, respectivamente. O ativo néo circulante corresponde a maior parte
do ativo total, representando 80,89%. As suas contas mais significativas sao o
intangivel e o imobilizado, correspondendo a 8,56% e 55,53%, respectivamente. Os
ativos nédo circulantes mantidos para venda representam 3,62% do ativo total, esses
ativos sdo apresentados separadamente no balanco patrimonial.

No exercicio de 2018, € possivel constatar que o ativo circulante representa
17,34% do ativo total da empresa. Assim como em 2017, as contas mais
significativas sdo o0 caixa e equivalentes de caixa e o0s estoques, representando
6,56% e 5,04%, respectivamente. O ativo ndo circulante corresponde a maior parte
do ativo total, representando 82,66%. As contas com valores mais expressivos sao o
intangivel e o imobilizado, correspondendo a 9,03% e 54,87%, respectivamente.

Na analise horizontal dos exercicios de 2017 e 2018, o ativo circulante
apresentou um aumento de 16,56%, pois 0 caixa e equivalentes de caixa cresceu
56,54% e o0s estoques aumentaram 32,56%, jA a conta outros ativos financeiros teve
uma queda relevante de 74,84%. Nao houveram ativos néo circulantes mantidos
para venda em 2018. O ativo ndo circulante cresceu 6,43% em 2018, as contas com
aumento mais expressivo foram as tributos antecipados sobre o lucro, tributos a
recuperar e tributos diferidos sobre o lucro, principalmente a de tributos a recuperar
gue teve o maior crescimento, cerca de 38,12%.

Diante das analises vertical e horizontal apresentadas nos dois exercicios, é
possivel concluir que, embora a empresa tenha apresentado um aumento expressivo

no caixa e equivalentes de caixa e estoques em 2018, a maior parte dos seus
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recursos estao no longo prazo. O ativo imobilizado representa mais da metade do

ativo total da empresa. Portanto, a empresa possui um alto grau de imobilizacéo.

A Tabela 2 apresenta a analise vertical e horizontal das contas do passivo

da empresa, nos exercicios de 2017 e 2018.

Tabela 2 - Andlise vertical e horizontal do passivo (em milh&es de reais - R$)

AH-

PASSIVO 2018 AV 2017 AV 2018/2017
Passivo Circulante 35,285 | 10,33% | 39,458 | 12,03% | -10,58%
Fornecedores e empreiteiros 13,61 | 3,98% | 13,367 | 4,07% 1,82%
Empréstimos e financiamentos 3,889 | 1,14% | 5,633 | 1,72% | -30,96%
Arrendamentos - - - - -
Outros passivos financeiros 6,213 | 1,82% 3,26 0,99% 90,58%
Tributos a recolher 1,659 | 0,49% | 2,307 | 0,70% | -28,09%
Tributos a recolher sobre o lucro - - 1,175 | 0,36% | -100,00%
Programa de refinanciamento ("REFIS") | 1,673 | 0,49% - - 100,00%
Passivps relacio_ngdos a participacao 112 0.33% 1.08 0.33% 3.70%
em coligadas e joint ventures
Provisbes 5278 | 1,54% 4,61 1,41% 14,49%
Dlyldgndos e juros sobre o capital ) ) 4742 | 1.45% | -100,00%
proprio
Outros 1,843 | 0,54% | 3,284 | 1,00% | -43,88%
P_assivos relaciopados a ativos néo i i 3.899 | 1.19% | -100,00%
circulantes mantidos para venda
Passivo Nao Circulante 132,745| 38,85% | 136,634 | 41,64% | -2,85%
Empréstimos e financiamentos 56,039 | 16,40% | 68,759 | 20,96% | -18,50%
Outros passivos financeiros 10,511 | 3,08% | 9,575 | 2,92% 9,78%
Programa de refinanciamento ("REFIS") | 15,179 | 4,44% - - 100,00%
Tributos a recolher - - 16,176 | 4,93% | -100,00%
Tributos diferidos sobre o lucro 5936 | 1,74% | 5,687 | 1,73% 4,38%
Provisbes 27,491 | 8,05% | 23,243 | 7,08% 18,28%
Passiv_os relacio_n_ados a participacao 3226 | 094% | 2,216 | 0.68% 45 58%
em coligadas e joint ventures
Receita diferida - Fluxo de ouro 6,212 | 1,82% | 6,117 | 1,86% 1,55%
Outros 8,151 | 2,39% | 4,861 | 1,48% 67,68%
Patrimdnio Liquido 173,683 | 50,83% |148,106| 45,14% | 17,27%
Patrim6nio liquido dos acionistas da
Vale 170,403 | 49,87% [143,758| 43,82% | 18,53%
Patrimonio liquido dos acionistas ndo 3,28 0.96% | 4348 | 1,33% | -24.56%
controladores
TOTAL PASSIVO E PL 341,713|100,00% | 328,097 | 100,00% | 4,15%

Fonte: Elaborado pela autora.
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Através da analise vertical foi possivel identificar que, no exercicio de 2017 o
passivo circulante representa apenas 12,03% de todo o passivo total. As contas
mais significativas sdo as de fornecedores e empreiteiros e empréstimos e
financiamentos, representando 4,07% e 1,72%, respectivamente. Os passivos
relacionados a ativos nao circulantes mantidos para venda representam 1,19% do
passivo. O passivo nao circulante corresponde a 41,64% do passivo total. As contas
mais relevantes sdo os empréstimos e financiamentos e as provisdes, representando
20,96% e 7,08%, respectivamente. J& o patriménio liquido representa a maior parte
do passivo total, com cerca de 45,14%.

No exercicio de 2018, é possivel constatar que o passivo circulante
representa 10,33% do passivo total da empresa. As contas mais significativas séo as
de fornecedores e empreiteiros e outros passivos financeiros, representando 3,98%
e 1,82%, respectivamente. N&o houve passivos relacionados a ativos ndo circulantes
mantidos para venda em 2018. O passivo néo circulante corresponde a 38,85% do
passivo total. As contas com valores mais expressivos Sao empréstimos e
financiamentos e provisdes, correspondendo a 16,4% e 8,05%, respectivamente. O
patrimonio liquido representa a maior parte do passivo total, com cerca de 50,83%.

Na andlise horizontal dos exercicios de 2017 e 2018, o passivo circulante
apresentou uma queda de 10,58%, pois os empréstimos e financiamentos e a conta
“Outros” cairam 30,96% e 43,88%, respectivamente. A conta “Outros” ndo possui
nota explicativa. O passivo nao circulante apresentou uma modesta queda de 2,85%
em 2018, sendo o fator principal a conta “Empréstimos e financiamentos” que caiu
18,50%. Em contrapartida a participacdo em coligadas e joint ventures aumentou em
45,58%, pois a Vale possui um acordo junto a Samarco para reparar danos
ambientais e sociais decorrentes da tragédia no municipio de Mariana, em Minas
Gerais. Foi reconhecido também em 2018 o valor total de R$ 16,8 bilh6es do
Programa de Refinanciamento (REFIS), obrigacdo que a empresa ndo possuia em
2017. Ja o patrimonio liquido apresentou um aumento de 17,27%.

Diante das analises vertical e horizontal apresentadas nos dois exercicios, €
possivel concluir que, grande parte das obrigacfes da empresa sao a longo prazo. A
curto prazo o maior volume de obrigacdes sdo com fornecedores e empreiteiros, ja
no longo prazo sdo com empréstimos e financiamentos, porém esta apresentou uma
gueda em 2018, em conjunto com os tributos a recolher. Em um comparativo geral é

possivel concluir que, os recursos da empresa aumentaram no exercicio de 2018 e
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0s capitais de terceiros apresentaram uma modesta reducdo, evidenciando uma

situacdo favoravel a empresa.

A Tabela 3 apresenta a analise vertical e horizontal das contas do ativo da

empresa, no primeiro semestre de 2018 e 2019.

Tabela 3 - Andlise vertical e horizontal do ativo (em milhdes de reais - R$)

1° Sem. 1° Sem. AH 17
ATIVO 2019 AV 2018 AV Sem.
2019/2018

Ativo Circulante 60,988 | 16,62% | 59,639 | 17,56% | 2,26%
Caixa e equivalentes de caixa 23,176 | 6,32% | 24,557 | 7,23% -5,62%
Contas a receber 11,432 | 3,12% 9,052 2,67% 26,29%
Outros ativos financeiros 1,542 0,42% 1,85 0,54% | -16,65%
Estoques 18,105 | 4,94% | 15,418 | 4,54% 17,43%
iributos antecipacios sobre o 1,949 | 053% | 2534 | 0,75% | -23,09%
Tributos a recuperar 2,621 0,71% 3,944 1,16% | -33,54%
Outros 2,163 0,59% 2,284 0,67% -5,30%
Ativo N&o Circulante 305,881 | 83,38% | 280,007 | 82,44% 9,24%
Realizavel a longo prazo 66,773 | 18,20% | 48,945 | 14,41% | 36,42%
Depdsitos judiciais 19,298 | 5,26% 6,726 1,98% | 186,92%
Outros ativos financeiros 11,946 | 3,26% | 11,728 | 3,45% 1,86%
Tributos antecipados sobre o
lucro 2,664 0,73% 1,948 0,57% | 36,76%
Tributos a recuperar 1,956 0,53% 2,174 0,64% | -10,03%
Tributos diferidos sobre o lucro 29,501 | 8,04% | 25,199 | 7,42% 17,07%
Outros 1,408 0,38% 1,17 0,34% | 20,34%
Investimentos 11,938 3,25% | 12,441 | 3,66% -4,04%
Intangiveis 33,118 9,03% | 30,805 | 9,07% 7,51%
Imobilizado 194,052 | 52,89% | 187,816 | 55,30% | 3,32%
TOTAL ATIVO 366,869 |100,00%| 339,646 |100,00%| 8,02%

Fonte: Elaborado pela autora.

No primeiro semestre de 2019, a andlise vertical evidencia que, o ativo

circulante representa 16,62% do ativo total. As contas mais significativas sao o caixa

e equivalentes de caixa e o0 estoque,

representando 6,32%

e 4,94%,



52

respectivamente. O ativo ndo circulante representa 83,38% do ativo total, as contas
mais relevantes sao o intangivel e o imobilizado, pois correspondem a 9,03% e
52,89%, respectivamente. Sdo R$ 33,1 bilhées de intangivel e R$ 194 bilhdes de
ativo imobilizado.

A analise do primeiro semestre de 2018 mostra que, o ativo circulante
representa 17,56% do ativo total. Assim como no primeiro semestre de 2019, as
contas mais significativas sdo o caixa e equivalentes de caixa representando 7,23%
e 0 estoque correspondendo a 4,54%. J& o ativo ndo circulante representa 82,44%
do ativo total da empresa, o intangivel e o imobilizado sdo as contas mais
expressivas, correspondem a 9,07% e 55,30%, respectivamente.

Na analise horizontal dos dois semestres, o ativo circulante apresentou um
modesto crescimento de 2,26%, sendo contas a receber e estoques com maior
representatividade. O contas a receber cresceu 26,29% no primeiro semestre de
2019 e o estoque 17,43%. Contudo, a conta “Tributos antecipados sobre o lucro”
caiu 23,09%, provavelmente influenciado pelo fato da Vale ter apresentado prejuizo
no semestre, e os tributos a recuperar apresentaram uma queda de 33,54%. Ja o
ativo ndo circulante apresentou um crescimento de 9,24%, a conta com 0 maior
aumento foi a ”"Depdsitos judiciais”, que cresceu 186,92% em decorréncia do
acidente, o valor de R$ 6,7 bilhdes no primeiro semestre de 2018 subiu para R$ 19,2
bilhdes em 2019. Os tributos antecipados sobre o lucro cresceram 36,76% e 0s a
recuperar cairam 10,03%.

Analisando os dois semestres, é possivel concluir que a Vale possui mais
recursos no longo prazo, nos dois semestres a analise evidenciou que, cerca de
82% do ativo total pertencem ao ativo ndo circulante. Nos recursos de curto prazo o
caixa e equivalente de caixa representa a maior parte dos recursos, contudo, no
primeiro semestre de 2019 teve uma queda de R$ 1,3 bilhdes. Conforme a nota
explicativa numero 3 (f), das demonstracfes financeiras do 2° trimestre de 2019 da
Vale, cerca de R$ 366 milhdes foram bloqueados nas contas bancarias da
Companhia em razdo do rompimento da barragem de Brumadinho. Nos recursos de
longo prazo o aumento expressivo dos depdésitos judiciais deve-se ao fato de cerca
de R$ 12,4 bilhdes serem convertidos em depdsitos judiciais, visto que a Vale é
parte em diversas investigacdes e processos judiciais.

A Tabela 4 apresenta a analise vertical e horizontal das contas do passivo

da empresa, no primeiro semestre de 2018 e 2019.
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assivo (em milhdes de reais - R$)

1° Sem. 1° Sem. AH-

PASSIVO 2019 | AV | 2018 | AV |2018/2019
Passivo Circulante 49,176 | 13,40% | 35,421 | 10,43% | 38,83%
Fornecedores e empreiteiros 14971 | 4,08% | 13,832 | 4,07% 8,23%
Empréstimos e financiamentos 4,931 1,34% 7,027 2,07% -29,83%
Arrendamentos 0,914 0,25% - - 100,00%
Outros passivos financeiros 4,25 1,16% 3,07 0,90% 38,44%
Tributos a recolher 2,325 0,63% 2,469 0,73% -5,83%
Tributos a recolher sobre o lucro - - 0,982 0,29% | -100,00%
Programa de refinanciamento ("REFIS") | 1,706 0,47% - 0,00% 100,00%
Passivps relacio_ngdos a participacéo 1,579 0,43% 1,051 0,31% 50.24%
em coligadas e joint ventures
Provisdes 3,609 0,98% 3,875 1,14% -6,86%
Passivos relacionados a Brumadinho 8,889 2,42% - - 100,00%
Descaracterizacao das barragens 1,486 0,41% - - 100,00%
Outros 4,516 1,23% 3,115 0,92% 44,98%
Passivo Nao Circulante 151,71 | 41,35% | 138,887 | 40,89% 9,23%
Empréstimos e financiamentos 55,58 | 15,15% | 62,016 | 18,26% | -10,38%
Arrendamentos 6,134 1,67% - - 100,00%
Outros passivos financeiros 12,319 | 3,36% | 11,539 | 3,40% 6,76%
Programa de refinanciamento ("REFIS") | 14,62 3,99% - - 100,00%
Tributos a recolher - - 15,696 | 4,62% | -100,00%
Tributos diferidos sobre o lucro 5,629 1,53% 6,472 1,91% -13,03%
Provisdes 31,055 8,46% 25,317 7,45% 22,66%
Passivos relacionados a Brumadinho 4,631 1,26% - - 100,00%
Descaracterizacdo das barragens 6,247 1,70% - - 100,00%
Passiv_os relacio_ngdos a participacao 4,973 1,36% 3,449 1,02% 44.19%
em coligadas e joint ventures
Receita diferida - Fluxo de ouro 5,601 1,53% 6,649 1,96% -15,76%
Outros 4,921 1,34% 7,749 2,28% -36,50%
Patrimdnio Liquido 165,983 | 45,24% | 165,338 | 48,68% 0,39%
Patrimdnio liquido dos acionistas da
Vale 163,14 | 44,47% | 161,715 | 47,61% 0,88%
Patrimdnio liquido dos acionistas ndo 2,843 0,77% 3,623 1.07% -21,53%
controladores
TOTAL PASSIVO E PL 366,869 [ 100,00% | 339,646 | 100,00% | 8,02%

Fonte: Elaborado pela autora.

Através da andlise vertical foi possivel identificar que, no primeiro semestre

de 2019 o passivo circulante representa apenas 13,40% de todo o passivo total. As

contas mais significativas sdo as de fornecedores e empreiteiros e passivos

relacionados a Brumadinho, representando 4,08% e 2,42%, respectivamente. O

passivo ndo circulante corresponde a 41,35% do passivo total. As contas mais
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relevantes sdo os empréstimos e financiamentos que correspondem a 15,15% e as
provisdes representando 8,46%. J& o patrimdnio liquido representa a maior parte do
passivo total, com cerca de 45,24%.

No primeiro semestre de 2018, é possivel constatar que o passivo circulante
representa 10,43% do passivo total da empresa. As contas mais significativas séo as
de fornecedores e empreiteiros e empréstimos e financiamentos, representando
4,07% e 2,07%, respectivamente. O passivo nao circulante corresponde a 40,89%
do passivo total. As contas com valores mais expressivos sdo empréstimos e
financiamentos que correspondem a 18,26% e as provisdes representam 7,45%. O
patriménio liquido representa a maior parte do passivo total, com cerca de 48,68%.

Na analise horizontal dos semestres de 2018 e 2019, o passivo circulante
aumentou 38,83%, sendo as contas “Outros passivos financeiros”, “Passivos
relacionados a participacdo em coligadas e joint ventures” e “Outros” representando
38,44%, 50,24% e 44,98%, respectivamente. Em 2019 foi reconhecido R$ 1,7
bilhdes do Programa de Refinanciamento (REFIS) e cerca de R$ 10,2 bilhdes de
obrigacdes foram reconhecidas no passivo circulante relacionados ao acidente.
Foram R$ 8,8 bilh6es de passivos relacionados a Brumadinho e 1,4 bilhdes para o
processo de descaracterizacdo de barragens a montante. Por outro lado, os
empréstimos e financiamentos reduziram 29,83% e ndo houveram tributos sobre o
lucro, ja que a empresa apresentou prejuizo em 2019. O passivo nao circulante
cresceu 9,23%, pois as provisdes cresceram 22,66% e 0s passivos relacionados a
participacdo em coligadas e joint ventures subiram para 44,19%. Foi reconhecido R$
14,6 bilhdes do Programa de Refinanciamento (REFIS) e cerca de R$ 10,8 bilhdes
de obrigacdes relacionadas ao acidente, sendo R$ 4,6 bilhdes de passivos
relacionados a Brumadinho e R$ 6,2 bilhdes destinados ao processo de
descaracterizacdo de barragens a montante. Contudo, 0s empréstimos e
financiamentos reduziram 10,38%, a receita diferida - fluxo de ouro cerca de 15,76%
e a conta “Outros” reduziu em 36,50%. O patriménio liquido teve um modesto
crescimento de 0,39%.

Diante das analises vertical e horizontal apresentadas nos dois exercicios, €
possivel concluir que, grande parte das obrigagfes da empresa sdo a longo prazo. A
empresa reconheceu tanto no passivo circulante quanto no nao circulante o
Programa de refinanciamento (REFIS), no valor total de R$ 16,3 bilhdes, obrigacao

gue a entidade ndo possuia no primeiro semestre de 2018. Apds o acidente a



55

empresa reconheceu um volume expressivo de obrigacdes a curto e longo prazo. O
processo total de descaracterizagdo das barragens a montante aumentou o valor do
passivo total em R$ 7,733 bilhdes. No primeiro semestre de 2019 foi reconhecido
também cerca de R$ 13,5 bilhBes de passivos relacionados a Brumadinho. As
provisbes tiveram um aumento relevante, embora nas notas explicativas conste
alguns valores relacionados a tragédia em Brumadinho, ndo é possivel identificar o
valor total exato dessas provisbes. Conforme a nota explicativa numero 3 (f), das
demonstracdes financeiras do 2° trimestre de 2019 da Vale, alguns projetos e
iniciativas com 0 objetivo de recuperar o meio ambiente e compensar a sociedade,
resultaram em uma provisdo de R$ 4,4 bilh6es. Fazem parte da provisdo também
duas sancdes administrativas, uma delas no valor R$ 250 milhdes de multa
administrativa imposta pelo Ibama, porém a Vale espera liquida-la através de
projetos ambientais. A outra sangdo € da Secretaria do Meio Ambiente de
Brumadinho, que imp6s multas administrativas no valor total de R$ 109 milhdes.
Conclui-se que o acidente contribuiu para 0 niumero excessivo de obrigacdes em
2019, aumentando os recursos oriundos de terceiros. O aumento dos recursos
proprios ndo foi expressivo diante das obrigacdes apresentadas e o grau de
imobilizacdo da empresa ainda permanece alto, pois representa mais da metade dos

recursos a longo prazo.

4.2.2 Demonstracado do Resultado do Exercicio (AV E AH)

A Tabela 5 mostra a andalise vertical e horizontal das contas da

Demonstracdo do Resultado do Exercicio dos exercicios de 2017 e 2018.



Tabela 5 - Andlise vertical e horizontal da Demonstracdo do Resultado (em milhdes de reais - R$)

AH-

DRE 2018 AV 2017 AV 2018/2017
Receita de vendas, liquida 134,483 | 100,00% | 108,532 | 100,00% | 23,91%
Custo dos produtos vendidos e servi¢os prestados -81,201 | 60,38% | -67,257 | 61,97% 20,73%
Lucro bruto 53,282 | 39,62% | 41,275 | 38,03% 29,09%
Despesas operacionais -5,89 4,38% | -5,438 | 5,01% 8,31%
Com vendas e administrativas -1,917 1,43% | -1,697 | 1,56% 12,96%
Pesquisa e desenvolvimento -1,376 1,02% | -1,086 | 1,00% 26,70%
Pré operacionais e paradas de operacao -0,984 | 0,73% | -1,317 | 1,21% -25,28%
Outras despesas operacionais, liquidas -1,613 1,20% | -1,338 | 1,23% 20,55%
Reducéo ao valor recuperavel e baixa de ativos nao circulantes -3,523 2,62% | -1,025 | 0,94% 243,71%
Lucro operacional 43,869 | 32,62% | 34,812 | 32,08% 26,02%
Receitas financeiras 1,549 1,15% | 11,074 | 10,20% | -86,01%
Despesas financeiras -8,394 | 6,24% | -20,724 | 19,09% | -59,50%
Outros itens financeiros -11,213 | 8,34% - - 100,00%
Resultado de participacdes e outros resultados em coligadas e joint ventures -0,693 | 0,52% 0,302 0,28% | -329,47%
Reducao ao valor recuper. e outros resultados na part.coligadas e joint ventures - - -0,579 | 0,53% | -100,00%
Lucro antes dos tributos sobre o lucro 25,118 | 18,68% | 24,885 | 22,93% 0,94%
Tributos sobre o lucro 0,966 0,72% -4,607 4,24% -120,97%
Tributo corrente -2,806 2,09% -2,664 2,45% 5,33%
Tributo diferido 3,772 2,80% -1,943 1,79% -294,13%
Lucro liguido das operacdes continuadas 26,084 | 19,40% | 20,278 | 18,68% 28,63%
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas nao controladores 0,117 0,09% 0,065 0,06% 80,00%
Lucro liquido das operagfes continuadas atribuido aos acionistas 25,967 | 19,31% | 20,213 | 18,62% 28,47%
Operacbes descontinuadas - - -
Prejuizo proveniente das operacdes descontinuadas -0,31 -0,23% | -2,608 | -2,40% -88,11%
Lucro liguido (prejuizo) atribuido aos acionistas nao controladores - 0,022 0,02% | -100,00%
Prejuizo das operacdes descontinuadas atribuido aos acionistas -0,31 -0,23% | -2,586 | -2,38% -88,01%
Lucro liquido 25,774 | 19,17% | 17,670 | 16,28% 45,86%

Fonte: Elaborado pela autora.
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Através da analise vertical foi possivel identificar que, no exercicio de 2017,
a conta “Custo dos produtos vendidos e servigos prestados” consumiu mais que a
metade da receita de vendas, representando cerca de 61,97%. Ja as despesas
financeiras consumiram 19,09% da receita. A empresa obteve um lucro liquido que
representa 16,28% das receitas liquidas.

No exercicio de 2018, o custo dos produtos vendidos e servigos prestados
continua sendo a conta que mais estd consumindo as receitas de venda,
correspondendo a 60,38%. Ja a conta “Outros itens financeiros”, é a segunda conta
com percentual mais representativo, com cerca de 8,34%. O lucro liquido
corresponde a 19,17% das receitas liquidas.

Na analise horizontal dos exercicios de 2017 e 2018, a conta “Reducéo ao
valor recuperavel e baixa de ativos ndo circulantes”, que reconhece por exemplo, a
baixa de projetos inviaveis e ativos operacionais baixados por venda ou
obsolescéncia, aumentou 243,71%. O valor de R$ 1 bilhdo em 2017 saltou para R$
3,5 bilhdes em 2018. Os gastos com pesquisa e desenvolvimento aumentaram
26,70%, com excecdo das contas de lucro e receita liquida, foi a segunda conta que
teve 0 aumento mais expressivo no exercicio de 2018. Contudo, o resultado de
participacdes e outros resultados em coligadas e joint ventures caiu 329,47% e o
tributo diferido cerca de 294,13%, com isso os tributos sobre o lucro cairam cerca de
120,97%, sendo essas as reducdes mais significativas. A analise também evidenciou
gue as receitas financeiras tiveram uma reducdo mais expressiva do que as
despesas financeiras, 86,01% e 59,50%, respectivamente. Quanto a receita liquida,
0 seu crescimento foi de 23,91% e o lucro liquido de 45,86%.

As analises vertical e horizontal evidenciaram que, a receita liquida em 2018
apresentou um crescimento relevante, pois aumentou R$ 25,9 bilhdes, bem como o
seu lucro liquido, que em 2017 era de R$ 17,6 bilhdes saltando para R$ 25,7 bilhdes
em 2018. Embora as despesas financeiras tenham caido mais do que a metade, o
custo dos produtos vendidos e servicos prestados aumentaram 20,73%, devido ao
crescimento da receita liquida. A empresa esta apresentando um custo dos produtos
vendidos e servicos prestados elevado, uma vez que representa mais da metade da
receita liquida da empresa. Contudo, diante das analises apresentadas, conclui-se
gue o resultado dos dois anos sao favoraveis.

A Tabela 6 mostra a andlise vertical e horizontal das contas da

Demonstracdo do Resultado do Exercicio dos primeiros semestres de 2018 e 2019.



Tabela 6 - Andlise vertical e horizontal da Demonstracdo do Resultado

em milhdes de reais - R$)

1° Sem. 1° Sem. AH

DRE 2019 | AV | 2018 | AY | 201912018
Receita de vendas, liquida 66,957 |100,00% | 59,166 |100,00% | 13,17%
Custo dos produtos vendidos e servi¢os prestados -38,032 | 56,80% | -36,433 | 61,58% 4,39%
Lucro bruto 28,925 | 43,20% | 22,733 | 38,42% 27,24%
Despesas operacionais -27,299 | 40,77% | -2,688 | 4,54% 915,59%
Com vendas e administrativas -0,845 | 1,26% | -0,842 | 1,42% 0,36%
Pesquisa e desenvolvimento -0,619 | 0,92% | -0,553 | 0,93% 11,93%
Pré operacionais e paradas de operacao -2,128 | 3,18% | -0,495 | 0,84% 329,90%
Evento de Brumadinho -23,236 | 34,70% - - 100,00%
Outras despesas operacionais, liquidas -0,471 | 0,70% | -0,798 | 1,35% -40,98%
Reducéo ao valor recuperavel e baixa de ativos nao circulantes -1,203 | 1,80% | -0,042 | 0,07% | 2764,29%
Lucro operacional 0,423 | 0,63% | 20,003 | 33,81% | -97,89%
Receitas financeiras 0,843 1,26% | 0,669 1,13% 26,01%
Despesas financeiras -5,891 | 8,80% | -4,841 | 8,18% 21,69%
Outros itens financeiros, liquido -0,376 | 0,56% | -8,829 | 14,92% | -95,74%
Resultado de participacdes e outros resultados em coligadas e joint ventures -2,548 | 3,81% | -1,141 | 1,93% 123,31%
Lucro (prejuizo) antes dos tributos sobre o lucro -7,549 |-11,27% | 5,861 | 9,91% | -228,80%
Tributos sobre o lucro 0,585 | -0,87% | -0,046 | -0,08% | -1371,74%
Tributo corrente -2,388 | 3,57% | -0,755 | 1,28% 216,29%
Tributo diferido 2,973 4,44% 0,709 1,20% 319,32%
Lucro liquido (prejuizo) das operagdes continuadas -6,964 |-10,40% | 5,815 | 9,83% | -219,76%
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas ndao controladores -0,158 | -0,24% | 0,087 0,15% -281,61%
Lucro liquido (prejuizo) das operagdes continuadas atribuido aos acionistas | -6,806 |-10,16% | 5,728 | 9,68% | -218,82%
Operacdes descontinuadas - - - -
Prejuizo proveniente das operacdes descontinuadas - - -0,31 -0,52% | -100,00%
Prejuizo das operacdes descontinuadas atribuido aos acionistas - - -0,31 -0,52% | -100,00%
Lucro liquido (prejuizo) -6,964 | -10,40% | 5,505 9,30% -226,50%

Fonte: Elaborado pela autora.
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A analise vertical evidenciou que, no primeiro semestre de 2019, o custo dos
produtos vendidos e servigos prestados consumiram 56,80% da receita liquida, j& o
total das despesas operacionais representam 40,77%. Dentro das despesas
operacionais foi reconhecido cerca de R$ 23,2 bilhdes como “Evento de
Brumadinho”, consumindo 34,70% das receitas liquidas de venda. A Vale
apresentou prejuizo no semestre, cerca de -10,40% em relacdo a receita liquida.

No primeiro semestre de 2018, o custo dos produtos vendidos e servigos
prestados é a conta que mais estd consumindo as receitas de venda,
correspondendo a 61,58%. Ja a conta “Outros itens financeiros”, é a segunda conta
com percentual mais representativo, com cerca de 14,92%. O lucro liquido
corresponde a 9,30% das receitas liquidas.

Na analise horizontal do primeiro semestre de 2018 e 2019, a conta
‘Reducéo ao valor recuperavel e baixas de ativos ndo circulantes” aumentou
2764,29%. No primeiro semestre de 2018 foi reconhecido R$ 42 milhdes, e em 2019
esse valor subiu para R$ 1,2 bilhdes. Esta perda esta relacionada ao acidente em
Brumadinho e do plano de descaracterizacdo de barragens a montante, referente a
baixa dos ativos da mina Coérrego do Feijao entre outras barragens a montante. As
despesas operacionais aumentaram R$ 24,6 bilhdes, pois foi reconhecido como
‘Evento de Brumadinho” um impacto total de R$ 23,2 bilhdes em 2019, sendo R$
17,3 bilhdes no primeiro trimestre e R$ 5,9 bilhdes no segundo trimestre. O valores
reconhecidos serdo destinados a indenizacdes e doacdes aos afetados pelo
acidente, e em reparacbes ao meio ambiente. Ainda, dentro das despesas
operacionais, a conta “Pré-operacionais e paradas de operagao” aumentou
329,90%, sendo que no primeiro semestre de 2018 o valor reconhecido era de R$
495 milhdes, subindo para R$ 2,1 bilhdes no primeiro semestre de 2019. Essa
despesa € decorrente de algumas das operacfes da Vale terem sido suspensas por
decisdes judiciais ou analises técnicas realizadas pela empresa em suas estruturas
de barragens a montante. Segundo a nota explicativa 3 (d) das demonstracdes do 2°
trimestre de 2019 da Vale, essas paradas de operacao impactaram a producao de
minério da ferro da Companhia. A perda reconhecida na conta “Resultado de
participagdes e outros resultados em coligadas e joint ventures” cresceu 123,31%,
um aumento de R$ 1,4 bilhdes, porém ndo tem relacdo com o rompimento da
barragem em Brumadinho. A conta “Outros itens financeiros, liquido”, onde sao

reconhecidos os investimentos liquidos em operac¢des no exterior, diminuiu 95,74%.



60

Jéa os tributos sobre o lucro cairam 1371,74%, os incentivos fiscais e os prejuizos
fiscais ndo reconhecidos no periodo contribuiram para essa queda. No tocante aos
tributos, vale ressaltar que, no primeiro semestre de 2019 a empresa reconheceu
tanto no passivo circulante quanto no nao circulante o Programa de refinanciamento
(REFIS), no valor total de R$ 16,3 bilhdes. As receitas liquidas cresceram 13,17% no
primeiro semestre de 2019 e o lucro liquido teve queda de 226,50%, ou seja, a
empresa apresentou prejuizo no semestre.

Em uma anélise geral dos dois semestres, € possivel afirmar que embora as
receitas liquidas tenham crescido cerca de R$ 7,7 bilhdes no primeiro semestre de
2019, a empresa apresentou um elevado prejuizo. No primeiro semestre de 2018, a
empresa apresentava um lucro de R$ 5,5 bilhdes, que se tornou um prejuizo de R$
6,9 bilhdes em 2019, sendo R$ 6,5 bilhdes no primeiro trimestre e R$ 418 milhdes
no segundo trimestre. Algumas contas consumiram um percentual elevado de
receita liquida, porém o fator determinante do resultado negativo da empresa, foi o
aumento relevante das despesas operacionais, onde aconteceu o reconhecimento
do impacto da tragédia em Brumadinho, essa despesa consumiu grande parte das

receitas liquidas da Vale, levando a empresa ao prejuizo.

4.2.3 Indicadores Financeiros e Econémicos

Nesta secdo sdo apresentados os resultados dos célculos dos indices de
liquidez, endividamento e rentabilidade através de tabelas comparativas, dos

exercicios de 2017 e 2018, com foco nos primeiros semestres de 2018 e 2019.

4.2.3.1 Iindice de liquidez geral

A Tabela 7 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice de
liquidez geral dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de 2018 e 1° semestre
2019. Para o célculo foi utilizada a férmula 3, ja apresentada no referencial tedrico.
Contudo, vale ressaltar que, para o calculo do indice foi utilizado o valor do realizavel
a longo prazo, ou seja, 0s investimentos, imobilizado e intangivel ndo foram incluidos

no calculo.
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Tabela 7 - Comparacao dos indices de liquidez geral
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

0,64 0,62 0,66 0,54
Fonte: Elaborado pela autora

O célculo do indice em questdo mostra que, no exercicio de 2017 para cada
R$ 1,00 de obrigacdes de curto e longo prazo, a empresa dispunha de R$ 0,54 de
recursos de longo e curto prazo para honrar as suas obrigac6es. No exercicio de
2018, o indice foi de R$ 0,66 de recursos de curto e longo prazo disponiveis para
cada R$ 1,00 de obrigacdes de curto e longo prazo. Comparando o exercicio de
2017 com o de 2018, houve um modesto crescimento em sua capacidade de
pagamento, pois a entidade apresentou um aumento de 4,15% em seu ativo e uma
reducéo de 6,65% no passivo, porém o resultado € desfavoravel para a entidade,
tanto em 2017 quanto em 2018, pois 0s recursos disponiveis se mostraram
insuficientes para honrar as suas obrigacoes.

No primeiro semestre de 2019, esse indice foi de R$ 0,64, evidenciando que
para 1,00 de obrigac6es de curto e longo prazo, a empresa dispunha de R$ 0,64 de
recursos de longo e curto prazo para honrar as suas obrigacdes, porém esse indice
€ insatisfatério diante das obrigacdes que a entidade possui. Em um comparativo
com o primeiro semestre de 2018, que apresentou um indice de R$ 0,62, houve um
crescimento em sua capacidade de pagamento, que pode ser justificado devido a
alguns fatores, como o aumento do ativo em 8,02%. Segundo a nota explicativa 3 (f)
das demonstracdes do 2° trimestre de 2019 da Vale, houve um bloqueio de R$ 12,8
bilhdes de ativos da Companhia, cerca de R$ 366 milhdes foram bloqueados nas
contas bancarias e R$ 12,4 bilhdes foram convertidos em depdsitos judiciais
relacionados ao evento de Brumadinho. Na Figura 5 é apresentado um fragmento do
balanco patrimonial, onde estdo reconhecidos os depoésitos judiciais, conforme

mencionado anteriormente.

Figura 5 — Balanco patrimonial do segundo trimestre de 2019

Ativo nao circulante
Depdsitos judiciais 22(c) 19.298
Outros ativos financeiros 11 11.946
Tributos antecipados sobre o lucro 2.664
Tributos a recuperar 1.956
Tributos diferidos sobre o lucro 7(a) 29.501
Outros 1.408 |
B66.773

Fonte: Vale (2019)
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Os depdsitos judiciais apresentados na Figura 5, s6 permanecerdo no ativo
ndo circulante até que aconteca a decisdo judicial de resgate pelas partes
envolvidas, o aumento foi significativo, saltando de cerca de R$ 6,7 bilhdes no
primeiro semestre de 2018 para R$ 19,2 bilh6es em 2019, uma das razfes do
aumento do ativo total. A Figura 6 apresenta a nota explicativa da conta “Depdsitos

judiciais”.

Figura 6 - Nota explicativa das demonstracdes do segundo trimestre de 2019

c) Depésitos judiciais

Consolidado

30 de junho de 2019 31 de dezembro de 2018

Pracessos tributérios 4.136 4,143
Processos civeis 493 231
Processos trabalhistas 2.107 2.150
Processos ambientais 92 125
Evento de Brumadinho 12.470 -
Total 19.298 6.649

Fonte: Vale (2019)

Conforme evidenciado na Figura 6, o valor de R$ 12,4 bilhdes foi convertido

em depadsitos judiciais, relacionados ao evento de Brumadinho.

Na Figura 7 é apresentado um fragmento do balanco patrimonial do

exercicio de 2018.

Figura 7 - Balanco patrimonial do segundo trimestre de 2018

Ativo nao circulante
Depdsitos judiciais 22(c) 6.726
Outros ativos financeiros 11 11.728
Tributos antecipados sobre o lucro 1.948
Tributos a recuperar 2.174
Tributos diferidos sobre o lucro 7(a) 25.199
Qutros 1.170 |
48.945

Fonte: Vale (2019)

Conforme apresentado na Figura 7, o valor reconhecido na conta “Depdsitos

judiciais” ndo era tao expressivo, se comparado com o primeiro semestre de 2019.

O passivo total apresentou um aumento de 15,25%, que deve-se a

participagdo da Vale em coligadas e joint ventures, sendo uma delas a Samarco,
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responsavel pela barragem de rejeitos de Funddo, em Mariana (MG), que se rompeu
em 2015. A Vale faz parte de uma entidade responsavel em recuperar e compensar
a longo prazo os efeitos dessa tragédia em Mariana, e também sera responsavel
pela descaracterizacdo da barragem de Germano, propriedade da Samarco, bem
como as outras de sua propriedade. O processo total de descaracterizagdo das
barragens a montante aumentou o valor do passivo total em R$ 7,733 bilhdes. No
primeiro semestre de 2019 a empresa reconheceu tanto no passivo circulante
guanto no nao circulante o Programa de refinanciamento (REFIS), no valor total de
R$ 16,3 hilhdes, obrigacdo que a entidade ndo possuia no primeiro semestre de
2018. No primeiro semestre de 2019 foi reconhecido também cerca de R$ 13,5
bilhbes de passivos relacionados a Brumadinho. Na Figura 8 € apresentado o

passivo total.

Figura 8 - Balango patrimonial do 2° trimestre de 2019

Passivo
Passivo circulante
Fornecedores e empreiteiros 14.971
Empréstimos e financiamentos 16 4.931
Arrendamentos 2(c) 914
Outros passivos financeiros 11 4,250
Tributos a recolher 2.325
Programa de refinanciamento ("REFIS") 7(c) 1.706
Passivos relacionados a participagdo em coligadas e joint ventures 17 1.579
Provisdes 21 3.609
Passivos relacionados a Brumadinho 3 8.889
Descaracterizacio das barragens 3 1.486
Qutros 4,516
49.176
Passivo ndo circulante
Empréstimos e financiamentos 16 55.580
Arrendamentos 2(c) 6.134
Outros passivoes financeiros 11 12.319
Programa de refinanciamento ("REFIS") 7(c) 14.620
Tributos diferidos sobre o lucro 7(a) 5.629
Provisdes 21 31.055
Passivos relacionados a Brumadinho 3 4.631
Descaracterizagio das barragens 3 6.247
Passivos relacionados a participacdo em coligadas e joint ventures 17 4.973
Receita diferida - Fluxo de ouro 5.601
Qutros 4.921
151.710
Total do passivo 200.886

Fonte: Vale (2019)

A Figura 8 evidencia as contas do passivo total, sendo as contas destacadas
relacionadas a Brumadinho e o “Programa de refinanciamento (REFIS)” que néo

havia sido reconhecido em 2018.
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As provisBes também tiveram um aumento relevante, embora nas notas
explicativas conste alguns valores relacionados a tragédia em Brumadinho, ndo é
possivel identificar o valor total exato dessas provisées, conforme a Figura 9. O valor
total no primeiro semestre de 2018 era de R$ 29 bilhdes, ja no segundo semestre de
2019 subiu para R$ 34,6 bilhdes. Nas notas explicativas a empresa informa que,
alguns projetos e iniciativas com o0 objetivo de recuperar o meio ambiente e
compensar a sociedade, resultaram em uma provisdo de R$ 4,4 bilhdes. Fazem
parte da provisdo também duas sanc¢des administrativas, uma delas no valor R$ 250
milhdes de multa administrativa imposta pelo Ibama, porém a Vale espera liquida-la
através de projetos ambientais. A outra san¢do é da Secretaria do Meio Ambiente de
Brumadinho, que imp6s multas administrativas no valor total de R$ 109 milhdes. A

Figura 9 apresenta a nota explicativa da conta “Provisdes”.

Figura 9 - Nota explicativa das demonstracdes do 2° trimestre de 2019

21.  Provisdes

Consolidado
Passivo circulante Passivo ndo circulante
30 de junho de 2019 31 de dezembro de 2018 30 de junho de 2019 31 de dezembro de 2018
Saldrios, encargos sociais e outras remuneracdes (i) 2.463 4,054 - -
Contratos onerosos 205 235 2488 2.486
Obrigagfies ambientais 363 382 901 784
Obrigagdies para desmobilizacio de ativos 271 331 13.622 11.738
ProvisGes para processos judiciais (nota 22) - - 5.843 5.258
Obrigagfies com beneficios de aposentadoria (nota 23) 307 276 8.201 7.225
Provisdes 3.600 5.278 31.055 27.491

(i) Variacgo refere-se principalmente ao pagamento do programa de participagio nos lucros.

Fonte: Vale (2019)

Conforme demonstrado na Figura 9, os valores correspondem as provisdes
reconhecidas no passivo circulante e passivo ndo circulante.
Diante das andlises apresentadas, € possivel afirmar que o indicador nao

teve influéncia do acidente ocorrido em Brumadinho.

4.2.3.2 Indice de liquidez corrente

A Tabela 8 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice de

liquidez corrente dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de 2018 e 1° semestre

2019. Para o calculo foi utilizada a formula 2, ja apresentada no referencial tedrico.
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Tabela 8 - Comparacao dos indices de liquidez corrente
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

1,24 1,68 1,68 1,29
Fonte: Elaborado pela autora

No exercicio de 2017, para cada R$ 1,00 de obriga¢gBes de curto prazo, a
empresa dispunha de R$ 1,29 de recursos de curto prazo para honrar as suas
obrigacbes no mesmo periodo. Ja no exercicio de 2018, o indice foi de R$ 1,68 de
recursos de curto prazo disponiveis para cada R$ 1,00 de obrigacdes no mesmo
periodo. Comparando o exercicio de 2017 com o de 2018, houve um crescimento
em sua capacidade de pagamento a curto prazo, pois o ativo circulante apresentou
um aumento de 16,56% no exercicio de 2018 e o passivo circulante teve uma queda
de 10,58% no mesmo exercicio. Ambas situacbes sédo favoraveis, pois 0s recursos
disponiveis se mostraram suficientes para honrar as obrigacfes a curto prazo.

No primeiro semestre de 2019, a empresa dispunha de R$ 1,24 de recursos
de curto prazo para cumprir com as obrigagcdes no mesmo periodo. Ja no primeiro
semestre de 2018, esse indice era de R$ 1,68 de recursos disponiveis para cada R$
1,00 de obriga¢cBes no curto prazo. Desta forma, comparando os dois semestres, a
empresa apresentou uma queda em sua capacidade de pagamento no curto prazo,
pelo fato das obrigacdes a curto prazo terem aumentado de forma expressiva em
relacdo aos recursos disponiveis. O ativo circulante apresentou um modesto
crescimento de 2,26%, que pode ser justificado pelo aumento no contas a receber e
nos estoques da companhia. Contudo, cerca de R$ 366 milhdes foram bloqueados
nas contas bancarias devido ao evento de Brumadinho e R$ 12,4 bilhdes foram
convertidos em depdsitos judiciais, conforme figuras 5, 6 e 7. Ja o passivo circulante
elevou em 38,83%, isto €, as obrigacdes aumentaram cerca de R$ 13,7 bilhdes no
primeiro semestre de 2019, conforme Figura 8. Uma fracdo desse impacto no
passivo circulante € decorrente das obrigacdes relacionadas ao rompimento da
barragem em Brumadinho, pois a empresa reconheceu em suas obrigacfes a curto
prazo R$ 8,8 bilhdes de passivos relacionados a Brumadinho e R$ 1,4 bilhdes para
0 processo de descaracterizacdo de barragens.

Contudo, mesmo diante das circunstancias apresentadas, o indice ainda é
favoravel nos dois semestres, pois como o indice de liquidez corrente € maior que 1,

significa que o valor contabil dos ativos circulantes é maior que a quantia dos
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passivos circulantes. O aumento das dividas por conta do acidente contribuiu

diretamente para a reducao do indicador.

4.2.3.3 indice de liquidez seca

A Tabela 9 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice de
liquidez seca dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de 2018 e 1° semestre
2019. Para o célculo foi utilizada a formula 1, ja apresentada no referencial teérico.

Tabela 9 - Comparacao dos indices de liquidez seca
1° semestre 2019 | 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

0,87 1,25 1,19 0,96
Fonte: Elaborado pela autora

O calculo do indice em questdo mostra que, no exercicio de 2017 para cada
R$ 1,00 de obrigacdes de curto prazo, a empresa dispunha de R$ 0,96 de recursos
de curto prazo para honrar as suas obrigacdes. No exercicio de 2018, o indice foi de
R$ 1,19 de recursos de curto prazo disponiveis para cada R$ 1,00 de obrigacdes no
mesmo periodo.

Comparando os dois exercicios, houve um aumento na capacidade de
pagamento da empresa, no exercicio de 2018 o ativo circulante mostrou um
aumento de 11,07%, desconsiderando o estoque da empresa, ja 0 passivo circulante
teve uma queda de 10,58%. No exercicio de 2017 a situacdo era desfavoravel, pois
a empresa dependia dos estoques para cumprir com as obrigacdes a curto prazo,
no exercicio de 2018 se mostrou favoravel, pois a empresa apresentava recursos
suficientes sem depender dos estoques.

No primeiro semestre de 2019, a empresa dispunha de R$ 0,87 de recursos
de curto prazo para cumprir com as obrigagcdes no mesmo periodo. J& no primeiro
semestre de 2018, esse indice era de R$ 1,25 de recursos disponiveis para cada R$
1,00 de obriga¢des no curto prazo. Portando, comparando os dois semestres, é
notavel o decrescimento da capacidade de pagamento da empresa, a razao € a
queda do ativo circulante no primeiro semestre de 2019, que foi de 3,03%,
desconsiderando os estoques. Cerca de R$ 366 milhdes foram bloqueados nas
contas bancérias e também foram convertidos R$ 12,4 bilh6es em depositos judiciais

relacionados ao evento de Brumadinho. O crescimento de 2,26% que 0 ativo
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circulante total teve de um semestre para o outro foi devido os estoques terem
aumentado 17,43%, porém no indice de liquidez seca é levado em conta a
capacidade de pagamento da empresa sem depender dos estoques. O passivo
circulante cresceu cerca de 38,83%, isto €, as obrigacbes aumentaram cerca de R$
13,7 bilhdes no primeiro semestre de 2019, fato mensurado anteriormente na
liquidez corrente. Diante dos dados apresentados € possivel notar que no primeiro
semestre de 2018 a capacidade de pagamento da empresa, sem depender dos
estoques, permanecia favoravel e no mesmo periodo em 2019 se mostrou
desfavoravel, por ter apresentado indice menor que 1.

Concluindo a analise dos indices de liquidez, é possivel afirmar que, os
resultados menos favoraveis foram no primeiro semestre de 2019, esse impacto no
Balango Patrimonial teve grande influéncia do fato do rompimento da barragem em
Brumadinho, que aumentou o numero de obrigacdes da empresa a curto e longo

prazo, contribuindo para a reducao dos indices que vinham crescendo.

4.2.3.4 Relacgao capital de terceiros e total

A Tabela 10 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice
de relacéo capital de terceiros e total dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de
2018 e 1° semestre 2019. Para o célculo foi utilizada a formula 4, ja apresentada no

referencial tedrico.

Tabela 10 - Comparacao dos indices de relacdo capital de terceiros e total
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

0,55 0,51 0,49 0,54
Fonte: Elaborado pela autora

No exercicio de 2017, para cada R$ 1,00 do total de fontes de financiamento
da empresa, tanto capital préprio quanto capital de terceiros, R$ 0,54 representam
obrigacdes a vencer no curto ou longo prazo. O indice demonstra que de cada R$
1,00 do ativo, R$ 0,54 foram financiados por capitais de terceiros e R$ 0,46 por
capitais proprios. No exercicio de 2018, para cada R$ 1,00 do total de fontes de
financiamento da empresa, R$ 0,49 representam obrigacdes a vencer no curto ou
longo prazo, sendo que para cada R$ 1,00 do ativo, R$ 0,49 foram financiados por

capitais de terceiros e R$ 0,51 por capitais préprios. Em um comparativo dos dois
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exercicios, houve uma queda do ativo financiado por capital de terceiros, ja que o
passivo total teve uma queda de 6,65% e o patrimonio liquido aumentou em 17,27%.

O primeiro semestre de 2019 apresentou um indice de R$ 0,55,
evidenciando que para cada R$ 1,00 do total de fontes de financiamento da
empresa, R$ 0,55 representam obrigacdes a vencer no curto ou longo prazo. Para
cada R$ 1,00 do ativo, R$ 0,55 foram financiados por capitais de terceiros e R$ 0,45
por capitais proprios. No primeiro semestre de 2018 esse indice foi de R$ 0,51, ou
seja, para cada R$ 1,00 do ativo, R$ 0,51 foram financiados por capitais de terceiros
e R$ 0,49 por capitais proprios. Comparando os dois semestres, o patriménio liquido
da empresa apresentou um modesto aumento de 0,39%, porém houve um aumento
relevante do ativo financiado por capital de terceiros, pois 0 passivo da empresa
aumentou o seu valor em 15,25%. Um dos fatores € o reconhecimento de cerca de
16,3 bilhdes do Programa de refinanciamento (REFIS), no primeiro semestre de
2019, passivo que a entidade ndo possuia no primeiro semestre de 2018. Outras
contas do passivo tiveram um aumento significativo como a participacdo em
coligadas e joint ventures, o processo de descaracterizacao de barragens, provisbes
e passivos relacionados a Brumadinho. Grande parte do aumento dessas contas
foram decorrentes do rompimento da barragem da Vale, a analise dessas contas
foram mensuradas anteriormente na liquidez geral. Em ambos 0s semestres a
situacdo ainda pode ser considerada favoravel, pois néo apresentou uma

dependéncia de capitais de terceiros excessiva.

4.2.3.5 Participacéo de capitais de terceiros

A Tabela 11 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice
de participacdo de capitais de terceiros dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre
de 2018 e 1° semestre 2019. Para o célculo foi utilizada a férmula 5, ja apresentada

no referencial teérico.

Tabela 11 - Comparacao dos indices de participacdo de capitais de terceiros
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

1,21 1,05 0,97 1,19
Fonte: Elaborado pela autora

O indice apresentado no exercicio de 2017, significa que para cada R$ 1,00
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de capitais proprios, R$ 1,19 sdo recursos oriundos de terceiros. No exercicio de
2018 esse indice foi de R$ 0,97, ou seja, para cada R$ 1,00 de capitais proprios, R$
0,97 séo recursos oriundos de terceiros. Em um comparativo dos dois exercicios, a
dependéncia por recursos de terceiros diminuiu, por conta do passivo total ter tido
uma queda de 6,65% e o patrimbnio liquido ter apresentando 17,27% de aumento
em 2018. O indice de 2017 é considerado desfavoravel, visto que a dependéncia da
empresa por capitais de terceiros esta um pouco elevada, em 2018 obteve uma
melhora, mas ainda ndo é favoravel, pois quanto menor for esse indice melhor, ja
que é um indicador de risco da empresa.

O primeiro semestre de 2019 apresentou um indice de R$ 1,21,
evidenciando que para cada R$ 1,00 de capitais préprios, R$ 1,21 sao recursos de
terceiros. Contudo, no primeiro semestre de 2018 esse indice foi de R$ 1,05, ou
seja, para cada R$ 1,00 de capitais proprios, R$ 1,05 sdo recursos oriundos de
terceiros. Comparando os dois semestres €& possivel notar um aumento na
dependéncia de capitais de terceiros, sendo um dos fatores a conta “Outros passivos
financeiros” ter aumentado 38,44% no primeiro semestre de 2019, conforme a Figura
10.

Figura 10 - Nota explicativa das demonstracdes do 2° trimestre de 2019

11. OQutros ativos e passivos financeiros

Consolidado
Circulante Néo circulante
30dejunho de2019 31 de dezembro de 2018 30 de junho de 2019 31 de dezembro de 2018

Outros ativos financeiros

Investimentos financeiros 62 125 -
Caixa blogueado - - 366 -
Empréstimos - - 363 589
Instrumentas financeiros derivativos (nota 20) 220 143 1.783 1520
Investimentos em agbes (nota 12) - - 3.278 3.823
Partes relacionadas - Empréstimos (nota 25) 1.260 1.409 6.150 6.248
1.542 1.683 11.946 12.180
Outros passivos financeiros
Instrumentas financeiros derivativos (nota 20) 1193 1821 1.240 1.335
Partes relacionadas - Empréstimas (nota 25) 3.057 4.392 3.674 3722
Debéntures participativas - - 7.405 5454
4.250 6.213 12.319 10.511

Fonte: Vale (2019)

A Figura 10 apresenta a nota explicativa da conta “Outros ativos e passivos
financeiros”, evidenciando os valores reconhecidos no passivo circulante e nao
circulante.

O reconhecimento de cerca de 16,3 bilhdes do Programa de refinanciamento
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(REFIS), no primeiro semestre de 2019, passivo que a entidade ndo possuia no
primeiro semestre de 2018, também contribuiu para o aumento do passivo total, bem
como outras contas do passivo com aumento relevante, tais como a participagédo em
coligadas e joint ventures, o processo de descaracterizacdo de barragens, provisbes
e passivos relacionados a Brumadinho. Grande parte do aumento dessas contas
foram decorrentes do rompimento da barragem da Vale, a andlise dessas contas
foram mensuradas anteriormente na liquidez geral. Ja o patriménio liquido teve um
modesto aumento de 0,39%. Dianto disso, e possivel concluir que ambos os
semestres apresentaram situacdo desfavoravel, visto que a empresa possui grande
dependéncia de recursos de terceiros. Portanto, diante das analises apresentadas €
possivel afirmar que o acidente influenciou esse indicador, ja que grande parte das

obrigacdes sao oriundas do acidente em Brumadinho.

4.2.3.6 Relacgao entre exigivel de curto e longo prazos

A Tabela 12 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice
de relacdo entre exigivel de curto e longo prazos dos exercicios de 2017, 2018, 1°
semestre de 2018 e 1° semestre 2019. Para o calculo foi utilizada a formula 6, ja

apresentada no referencial teorico.

Tabela 12 - Comparacao dos indices de relacdo entre exigivel de CP e LP
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

0,32 0,26 0,27 0,29
Fonte: Elaborado pela autora

No exercicio de 2017, a Vale apresentou um indice de R$ 0,29, ou seja, para
cada R$ 1,00 de obrigacbes venciveis em prazo superior a um ano, ha R$ 0,29 que
vencem antes desse prazo. Analisando o indice do exercicio de 2018, pode- se
afirmar que, para cada R$ 1,00 de obrigacbes venciveis em prazo superior a um
ano, ha R$ 0,27 que vencem antes desse prazo. Comparando os dois exercicios, a
gueda foi irrelevante, porém os dois exercicios apresentam situacao favoravel, dado
gue grande parte das obrigagdes vencem em um prazo superior a um ano.

No primeiro semestre de 2019, o indice foi de R$ 0,32, evidenciando que
para R$ 1,00 de obrigacdes venciveis em prazo superior a um ano, ha R$ 0,32 que

vencem antes desse prazo, ja no exercicio de 2018 esse indice foi de R$ 0,26. Em



71

um comparativo dos dois semestres fica evidente, que no primeiro semestre de
2019, houve um aumento das obrigacbes que vencerao antes de um ano, em razao
do passivo circulante ter aumentado em 38,83% , isto €, as obrigacbes aumentaram
cerca de R$ 13,7 bilhdes no primeiro semestre de 2019, fato mensurado
anteriormente na liquidez corrente. Contudo, a situacdo em ambos 0s semestres

permanece favoravel.

4.2.3.7 Imobilizacédo do patriménio liquido

A Tabela 13 evidencia os resultados obtidos através dos célculos do indice
de imobilizagdo do patriménio liquido dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de
2018 e 1° semestre 2019. Para o célculo foi utilizada a formula 7, ja apresentada no

referencial teodrico.

Tabela 13 - Comparacao dos indices de imobilizacdo do patriménio liquido
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

116,9% 113,6% 107,9% 122,6%
Fonte: Elaborado pela autora

O indice apresentado no exercicio de 2017, mostra que a empresa tem
122,6% do seu patriménio liquido aplicado no ativo imobilizado. O exercicio de 2018
apresentou o indice de 107,9%. Diante da analise desse indice, € possivel afirmar
gue a empresa demonstrou uma imobilizacdo do patriménio liquido desfavoravel,
pois o percentual foi alto nos dois exercicios, evidenciando que imobilizou um valor
acima de todos 0s seus recursos proprios e que houve a necessidade de buscar
recursos de terceiros.

No primeiro semestre de 2019, através das analises, foi possivel identificar
gue 116,9% do patrimdnio liquido esta financiando o ativo imobilizado. No primeiro
semestre de 2018 esse percentual era de 113,6%. Houve um aumento da
imobilizacdo em 2019, devido ao fato do ativo imobilizado ter crescido cerca de
3,32% se comparado ao primeiro semestre de 2018, porém o patrimonio liquido ndo
acompanhou esse crescimento, ja que aumentou apenas 0,39%, sendo R$ 194
bilhdes de ativo imobilizado para R$ 165,9 bilhdes de patriménio liquido. A situagéo
ainda permanece desfavoravel, visto que € um percentual expressivo de

imobilizacdo, porém o acidente em Brumadinho néo influenciou esse indicador.
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4.2.3.8 Imobilizacdo de recursos

A Tabela 14 evidencia os resultados obtidos atraveés dos calculos do indice
de imobilizacao de recursos dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de 2018 e 1°
semestre 2019. Para o célculo foi utilizada a formula 8, ja apresentada no referencial

tedrico.

Tabela 14 - Comparacao dos indices de imobilizacdo de recursos
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

0,93 0,88 0,88 0,89
Fonte: Elaborado pela autora

O calculo do indice em questdo mostra que, no exercicio de 2017 para cada
R$ 1,00 de fontes de financiamento a longo prazo, R$ 0,89 é utilizado para financiar
o ativo ndo circulante, imobilizado e intangivel. No exercicio de 2018, o indice foi
bem semelhante, para cada R$ 1,00 de fontes de financiamento a longo prazo, R$
0,88 é utilizado para financiar o ativo néo circulante, imobilizado e intangivel. Ambos
0s exercicios podem ser considerados favoraveis, visto que o indice foi menor que 1,
nao havendo a necessidade de recursos a curto prazo para financiar o ativo
circulante, imobilizado e intangivel.

O primeiro semestre de 2019 apresentou um indice de R$ 0,93, isto é, para
cada R$ 1,00 de fontes de financiamento a longo prazo, R$ 0,93 é utilizado para
financiar o ativo ndo circulante, imobilizado e intangivel. No mesmo periodo em
2018, esse indice foi de R$ 0,88. Analisando os dois semestres é possivel identificar
um crescimento nesse indicador, em virtude do ativo ndo circulante, intangivel e
imobilizado terem um aumento de 36,42%, 7,51% e 3,32%, respectivamente. O
aumento relevante do ativo circulante se deu pelo fato da conta “Depdsitos judiciais”
ter aumentado 186,92%, esse valor permanecerd no ativo ndo circulante até que
aconteca a decisdo judicial de resgate pelas partes envolvidas, situacdo ja
mencionada na liquidez geral. No entanto, o passivo nao circulante aumentou 9,23%
no primeiro semestre de 2019, conforme Figura 8 apresentada anteriormente e o
patrimdnio aumentou cerca de 0,39%. Embora os indices ainda sejam favoraveis, é
notavel que ele teve um crescimento em 2019 devido as obrigacdes relacionados ao

acidente em Brumadinho.
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4.2.3.9 Capital circulante liquido

A Tabela 15 evidencia os resultados obtidos atraveés dos calculos do indice
de capital circulante liquido dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de 2018 e 1°
semestre 2019. Para o célculo foi utilizada a férmula 9, ja apresentada no referencial
tedrico.

Tabela 15 - Comparacao dos indices de capital circulante liquido
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

R$ 11,81 R$ 24,22 R$ 23,97 R$ 11,38
Fonte: Elaborado pela autora

O indice em questdo mostra que, no exercicio de 2017, a empresa dispde de
R$ 11,38 em bilhdes para financiar as atividades da empresa. Ja no exercicio de
2018, a empresa dispde de R$ 23,97 bilhdes. Comparando os dois exercicios, a
empresa teve um aumento consideravel em seu capital circulante liquido, visto que o
ativo circulante apresentou um aumento de 16,56% no exercicio de 2018, o caixa e
equivalente de caixa apresentou um aumento expressivo de 56,54%. Ja o0 passivo
circulante teve uma queda de 10,58% no mesmo exercicio, pois 0s empréstimos e
financiamentos diminuiram cerca de 30,96%. Nos dois anos a situacao é favoravel,
pois apresenta uma folga financeira nos ativos de curto prazo em relacdo aos
passivos de curto prazo.

No primeiro semestre de 2019, a empresa dispde de R$ 11,81 bilhdes para
financiar as atividades da empresa. Ja primeiro semestre de 2018, a empresa dispoe
de R$ 24,22 bilhdes. Em 2019 houve uma queda no capital circulante liquido da
empresa, em virtude do passivo circulante ter tido um aumento mais expressivo do
gue o ativo circulante, este apresentou um aumento de 2,26%, que pode ser
justificado pelo aumento no contas a receber e nos estoques da companhia. Ja o
passivo circulante elevou em 38,83%, isto €, as obrigacdes aumentaram cerca de R$
13,7 bilhdes no primeiro semestre de 2019. Uma fracdo desse impacto no passivo
circulante é decorrente das obrigacdes relacionadas ao rompimento da barragem em
Brumadinho, pois a empresa reconheceu em suas obrigacdes a curto prazo R$ 8,8
bilhdes de passivos relacionados a Brumadinho e R$ 1,4 bilhdes para o processo de
descaracterizacdo de barragens, entre outras situacdes ja mencionadas

anteriormente na liquidez geral. A Figura 11 apresenta o ativo circulante da empresa.
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Figura 11 - Balango patrimonial do 2° trimestre de 2019

Ativo circulante
Caixa e equivalentes de caixa 23.176
Confas a receber 9 11.432
Outros ativos financeiros 11 1.542
Estoques 10 18.105
Tributos antecipados sobre o lucro 1.949
Tributos a recuperar 2.621
Outros 2.163 |
60.988

Fonte: Vale (2019)

A Figura 11 evidencia os recursos a curto prazo da empresa, que nao

apresentaram um aumento relevante.
A Figura 12 esta apresenta o passivo circulante, onde estédo reconhecidas as

obrigagbes relacionadas ao acidente em Brumadinho, conforme citado

anteriormente.

Figura 12 - Balanco patrimonial do 2° trimestre de 2019

Passivo circulante
Formecedores e empreiteiros 14.971
Empréstimos e financiamentos 16 4931
Arrendamentos 2(c) 914
Dutros passivos financeiros 11 4.250
Tributos a recolher 2.325
Programa de refinanciamento ("REFIS") 7(c) 1.706
Passivos relacionados a participacdo em coligadas e joint ventures 17 1.579
Provisdes 21 3.603
Passivos relacionados a Brumadinho 3 8.889
Descaracterizagdo das barragens 3 1.486
Cutros 4.516 |
49.176

Fonte: Vale (2019)

Mesmo diante da queda do capital circulante liquido em 2019, a situacao
ainda é considerada favoravel, devido a folga financeira nos ativos de curto prazo
em relacdo aos passivos de curto prazo, porém diante das informacdes
apresentadas é notavel que o acidente influenciou o desempenho desse indicador
gue vinha crescendo ao longo dos anos, pois as obrigacfes tiveram um aumento

significativo no ano em que ocorreu 0 acidente.
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4.2.3.10 Rentabilidade sobre o ativo total

A Tabela 16 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice
de rentabilidade sobre o ativo total dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de
2018 e 1° semestre 2019. Para o célculo foi utilizada a formula 10, ja apresentada no

referencial tedrico.

Tabela 16 - Comparacao dos indices de rentabilidade sobre o ativo total
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

-1,90% 1,62% 7,54% 5,39%
Fonte: Elaborado pela autora

A empresa apresentou um indice no retorno dos investimentos de 5,39% no
exercicio de 2017, jA no exercicio de 2018 esse percentual foi de 7,54%. O
crescimento desse indice deve-se ao fato do ativo total ter aumentado 4,15% em
2018, sendo o caixa e equivalente de caixa uma das contas com 0 aumento mais
expressivo, que foi de 56,54%. O lucro liquido cresceu 45,86%, correspondendo a
R$ 8 bilhdes, uma das razdes € a receita liquida ter crescido 23,91% e também a
Companhia ter reconhecido em 2018, cerca de R$ 5,8 bilhdes do imposto de renda
diferido, ativo proveniente de prejuizos fiscais de subsidiaria no exterior, e R$ 2
bilhdes de incentivos fiscais. No Brasil, a Vale possui incentivo fiscal, que é uma
reducdo parcial no imposto de renda em decorréncia das suas atividades com
minério de ferro, manganés, cobre e niquel no norte e nordeste.

No primeiro semestre de 2019, o retorno dos investimentos foi de -1,90% e
no primeiro semestre de 2018 esse indice era de 1,62%. Analisando os dois
semestres € possivel notar uma queda relevante no retorno de investimento da
empresa, o0 motivo da queda é o seu lucro liquido ter diminuido 226,50% em 2019, o
valor expressivo de R$ 5,5 bilhdes de lucro no primeiro semestre de 2018, se tornou
um prejuizo de R$ 6,9 bilhdes no primeiro semestre de 2019.

A Figura 13 evidencia o lucro e prejuizo reconhecido na demonstracdo do

resultado nos dois semestres.
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Figura 13 - Demonstracgéo do resultado do 2° trimestre de 2019

Lucro liquido (prejuizo) (418) I (6.964) 5.505

Lucro liquide (prejuizo) atribuido aos acionistas ndo controladores (34) 25 (158) 87

Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas da Vale (384) 306 (6.806) 5.418
I I N

Fonte: Vale (2019)

Embora a receita liquida ter tido um modesto aumento, outros fatores
contribuiram para o prejuizo no semestre, como o valor de R$ 2,1 bilhdes, que foi
reconhecido no resultado como “pré-operacionais e paradas de operagao”, pois a
Companhia possui algumas operacdes suspensas devido a decisdes judiciais. Como
consequéncia do rompimento da barragem, a Companhia reconheceu no resultado
como “Evento de Brumadinho” um impacto total de R$23 bilhées para atender aos

compromissos assumidos pela Vale, conforme Figura 14.

Figura 14 - Demonstracgéo do resultado do 2° trimestre de 2019

Despesas operacionais
Com vendas e administrativas 5(b) (427) (440) (845) (842)
Pesquisa e desenvolvimento (350) (330) (613) (553)
Pré-operacionais e paradas de operagdo 3(d) (1.313) (242) (2.128) (495)
Evento de Brumadinho 3 (5.921) - (23.235) -
Outras despesas operacionais, liquidas 5(c) (153) (352) (471) (798)
(8.164) (1400)  (27.299) (2.688)
Redugdo ao valor recuperavel e baixas de ativos ndo circulantes 3 (422) 10 (1.203) (42)
Lucro operacional 7137 10.377 423 20.003

Fonte: Vale (2019)

Conforme evidenciado na Figura 14, foi reconhecido um valor expressivo
referente ao acidente, tal valor inclui as indenizacdes e doa¢des concedidas aos que
foram afetados pelo evento, gastos com reparacdo ao meio ambiente e
compensacao a sociedade. Como efeito da tragédia de Brumadinho e em conjunto
com a decisdo de aceleracdo do plano de descaracterizacdo das barragens a
montante, a Vale reconheceu uma perda de R$ 1,2 bilhdes como “reducgéo ao valor
recuperavel e baixa de ativos nao circulante” no primeiro semestre de 2019,
referente a baixa dos ativos da mina Corrego do Feijao e os relacionados as demais
barragens a montante no Brasil.

O ativo total apresentou um aumento de 8,02%, porém devido ao bloqueio
de R$ 12,8 bilhGes de ativos da Companhia, cerca de R$ 366 milhBes foram
bloqueados nas contas bancarias e R$ 12,4 bilhdes foram convertidos em depdsitos

judiciais relacionados ao evento de Brumadinho. Esses depésitos s6 permaneceram
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no ativo ndo circulante até que aconteca a decisao judicial de resgate pelas partes
envolvidas, o aumento foi significativo, saltando de cerca de R$ 6,7 bilhdes em 2018
para R$ 19,2 bilhdes em 2019, uma das razdes do aumento do ativo total. Os
valores expressivos reconhecidos na demonstragao do resultado e decorrentes do
rompimento da barragem, impactaram diretamente esse indicador. A situacdo em
ambos 0s semestres sdo desfavoraveis a empresa, que teve uma expressiva queda
em seu retorno do investimento, apresentando um indice negativo em 2019 e com
uma maior necessidade de captar recursos de terceiros, conforme visto na andlise

“participacao de capitais de terceiros”.

4.2.3.11 Rentabilidade sobre o patriménio liquido

A Tabela 17 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice
de rentabilidade sobre o patrimbénio liquido dos exercicios de 2017, 2018, 1°
semestre de 2018 e 1° semestre 2019. Para o calculo foi utilizada a formula 11, ja

apresentada no referencial teorico.

Tabela 17 - Comparacao dos indices de rentabilidade sobre o patrimonio liquido
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

-4,20% 3,33% 14,84% 11,93%
Fonte: Elaborado pela autora

O célculo do indice em questdo mostra que, no exercicio de 2017, a
empresa apresentou 11,93% de lucro liquido em relacdo ao patrimonio liquido, ou
seja, para cada R$ 100,00 investidos, a empresa gerou R$ 11,93 de lucro. Em 2018
esse indice foi de 14,84%, evidenciando a capacidade da empresa de gerar lucro
em funcéo do seu capital préprio. O lucro liquido cresceu 45,86%, correspondendo
a R$ 8 bilhdes, conforme mencionado na analise do indice anterior, e 0 patrimoénio
liquido aumentou 17,27% em 2018. A situacdo nos dois exercicios é favoravel, pois
a Vale superou a média do setores em que atua. Segundo a Exame (2019), a média
de rentabilidade do patrimbnio do setor de mineracao, foi de 2,5% em 2017 e 9% em
2018. Ja no setor de siderurgia e metalurgia a média foi de 1,4% em 2017 e 8,4%
em 2018.

No primeiro semestre de 2019, a empresa apresentou o indice de -4,20% de

lucro liquido em relacdo ao patrimdnio liquido, e no primeiro semestre de 2018 esse
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indice foi de 3,33%. O motivo da queda do indicador € o seu lucro liquido ter
diminuido 226,50% em 2019, o valor expressivo de R$ 5,5 bilhBes no primeiro
semestre de 2018, se tornou um prejuizo de R$ 6,9 bilhdes no primeiro semestre de
2019, conforme Figura 11 e mencionado no indice anterior. O indice é desfavoravel,
visto que o rompimento da barragem em Brumadinho impactou diretamente o
resultado, ja que as despesas reconhecidas aumentaram consideravelmente,

podendo comprometer a rentabilidade da empresa.

4.2.3.12 Giro do ativo

A Tabela 18 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice
de giro do ativo dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de 2018 e 1° semestre

2019. Para o calculo foi utilizada a formula 12, ja apresentada no referencial teorico.

Tabela 18 - Comparacao dos indices do giro do ativo
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

0,18 0,17 0,39 0,33
Fonte: Elaborado pela autora

No exercicio de 2017, o indice apresentado mostra que, para cada R$ 1,00
de investimento total, a empresa vendeu R$ 0,33, ou seja, ndo conseguiu girar
nenhuma vez seu ativo em relacdo a sua receita liquida. No exercicio de 2018
apresentou um modesto crescimento, R$ 0,39 de vendas para cada R$ 1,00 de
investimento total, porém ainda € um indice baixo. A empresa, nos dois exercicios,
nao obteve um resultado favoravel, pois esse indicador relaciona o total das vendas
geradas com o ativo da empresa, e as receitas geradas foram inferiores ao
investimento total. No exercicio de 2018, por exemplo, as receitas liquidas foram de
R$ 134,4 bilhdes, enquanto o ativo total cerca de R$ 341,7 bilhdes. As contas do
ativo com valores mais expressivos em 2018 como estoques, tributos diferidos sobre
o lucro, itangiveis e imobilizado ndo contribuem diretamente para o giro do ativo, ja
gue nao se transformam em dinheiro de forma imediata. Quanto maior for o giro do
ativo pelas vendas maior sera a taxa de lucro.

O célculo do indice em questdo mostra que, no primeiro semestre de 2019,
para cada R$ 1,00 de investimento total, a empresa obteve R$ 0,18 de vendas

liquidas, ou seja, a empresa ndo conseguiu girar nenhuma vez seu ativo em relagéo
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a sua receita liquida. No primeiro semestre de 2018, esse indice era de 0,17.
Comparando ambos 0s semestres, as receitas liquidas em 2019 aumentaram cerca
de 13,17%, um baixo crescimento em relagcédo ao que foi investido na empresa. O
ativo total aumentou em 8,02%, as contas que tiveram um aumento expressivo néao
contribuem para a melhora desse indice, uma vez que nao se transformam em
dinheiro de forma imediata. Um exemplo é a conta “Depdsitos judiciais” que
aumentou 186,92%, esse valor permanecerd no ativo ndo circulante até que
aconteca a decisao judicial de resgate pelas partes envolvidas, cerca de R$ 12,4
bilhdes foram convertidos em depdsitos judiciais relacionados ao evento de
Brumadinho, conforme figuras 5, 6 e 7. O caixa e equivalentes de caixa caiu cerca
de 5,62%, e cerca de R$ 366 milhdes foram bloqueados nas contas bancarias em
decorréncia da tragédia em Brumadinho. A empresa, nos dois semestres, nao
obteve um resultado favoravel, pois as receitas geradas foram inferiores ao
investimento total, ndo cobrindo os seus custos, porém o acidente em Brumadinho

nao influenciou a queda desse indicador.

4.2.3.13 Margem liquida

A Tabela 19 evidencia os resultados obtidos através dos calculos do indice
de margem liquida dos exercicios de 2017, 2018, 1° semestre de 2018 e 1°
semestre 2019. Para o célculo foi utilizada a formula 13, ja apresentada no

referencial tedrico.

Tabela 19 - Comparacao dos indices de margem liquida
1° semestre 2019 1° semestre 2018 Exercicio 2018 Exercicio 2017

-10,4% 9,3% 19,2% 16,3%
Fonte: Elaborado pela autora

O indice apresentado no exercicio de 2017 mostra que a empresa gerou
16,3% de lucro liquido em relacdo a sua receita operacional liquida. Para cada R$
1,00 vendido a empresou gerou R$ 0,16 de lucro liquido, ja no exercicio de 2018, a
empresa obteve 19,2% de lucro. O indice obteve uma melhora, pois a Vale
aumentou a sua receita liquida e lucro liquido em 23,91% e 45,86%,
respectivamente. Uma das razGes do lucro ter aumentado foi a Companhia ter

reconhecido em 2018, cerca de R$ 5,8 bilhdes do imposto de renda diferido, ativo
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proveniente de prejuizos fiscais de subsidiaria no exterior, e R$ 2 bilhdes de
incentivos fiscais. No Brasil, a Vale possui incentivo fiscal, que é uma reducéo
parcial no imposto de renda em decorréncia das suas atividades com minério de
ferro, manganés, cobre e niquel no norte e nordeste. A situacdo nos dois exercicios
é favoravel, visto que a margem liquida permanceu dentro da média dos setores que
a empresa atua. Segundo a Exame (2019), a margem das vendas do setor de
mineracdo foi de 7,1% em 2017 e 16,6% em 2018. J& o setor de siderurgia e
metalurgia apresentou uma média de 1,5% em 2017 e 5,7% em 2018, conforme a

Figura 15.

Figura 15 - Margem das vendas por setor

Fonte: Exame (2019)

A Figura 15 apresenta a margem das vendas de diversos setores, inclusive
0s que a Vale atua.

No primeiro semestre de 2019, o indice foi de -10,4%, isto é, a empresa nao
gerou lucro em relagcédo ao seu faturamento. No primeiro semestre de 2018, o lucro
liquido gerado foi de 9,3% em relacdo a sua receita operacional liquida. A margem
liquida teve uma queda significativa em 2019, embora as receitas liquidas
apresentarem um aumento de 13,17%, alguns fatores contribuiram para a redugéo
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do lucro liquido, que teve uma queda relevante de 226,50%, os R$ 5,5 bilhdes de
lucro no primeiro semestre de 2018, se tornaram um prejuizo de R$ 6,9 bilhdes no
primeiro semestre de 2019. Foi reconhecido no resultado, como “pré-operacionais e
paradas de operacdo” o valor de R$ 2,1 bilhdes, pois a Companhia possui algumas
operacdes suspensas devido a decisdes judiciais. Como consequéncia do
rompimento da barragem, a Companhia reconheceu no resultado como “Evento de
Brumadinho”, um impacto total de R$ 23,2 bilhGes para atender aos compromissos
assumidos pela Vale, incluindo as indenizacdes e doacdes concedidas aos que
foram afetados pelo evento, gastos com reparacdo ao meio ambiente e
compensacdo a sociedade. Como resultado da tragédia em Brumadinho e em
conjunto com a deciséo de aceleracao do plano de descaracterizacdo das barragens
a montante, a Vale reconheceu uma perda de R$ 1,2 bilhdes como “reducédo ao
valor recuperavel e baixa de ativos ndo circulante” no primeiro semestre de 2019,
referente a baixa dos ativos da mina Corrego do Feijao e os relacionados as demais
barragens a montante no Brasil. Portanto, fica claro que, a margem liquida da
empresa sofreu grande impacto apdés a tragédia de Brumadinho, pois foram

reconhecidos valores expressivos no resultado trazendo prejuizo a Companhia.

4.3 ANALISE DO IMPACTO DA TRAGEDIA NAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Através das analises vertical e horizontal do balanco patrimonial, dos
exercicios de 2017 e 2018, e dos primeiros semestres de 2018 e 2019 foi possivel
concluir que a maior parte dos recursos constam no longo prazo. No curto prazo,
comparando os dois exercicios, 0 aumento mais expressivo foi na conta “Caixa e
equivalentes de caixa”, que cresceu 56,54% em 2018, bem como os estoques que
cresceram 32,56%. Contudo, comparando o primeiro semestre de 2018 com o
primeiro semestre de 2019, ano em que ocorreu a tragédia, a Vale teve um modesto
aumento de 2,26% no ativo circulante. A conta “Caixa e equivalentes de caixa”
representa a maior parte dos recursos a curto prazo, porém no primeiro semestre de
2019 caiu R$ 1,3 bilhdes e cerca de R$ 366 milhdes foram bloqueados nas contas
bancarias, segundo a nota explicativa 3(f) das demonstracdes do 2° trimestre da

Vale. Os estoques cresceram 17,43%. O ativo ndo circulante cresceu 9,24%, porém
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grande parte desse aumento deve-se ao fato da conta “Depositos judiciais” terem
aumentado 186,92%, ja que R$ 12,4 bilhdes foram convertidos em depositos até
gue aconteca a decisao judicial. Tanto o bloqueio das contas bancérias, quanto o
aumento nos depdsitos judiciais sdo consequéncia do rompimento da barragem em
Brumadinho.

Quanto as obrigacbes, em uma andlise geral do balanco patrimonial dos
exercicios de 2017 e 2018, € possivel concluir um aumento nos recursos da
empresa e uma modesta reducdo no capital de terceiros, trazendo uma situacéo
favoravel a empresa. J& no comparativo dos dois semestres houveram mudancas
desfavoraveis, pois a Vale apresentou um numero excessivo de obrigacfes, que
cresceu consideravelmente ap0s o0 acidente, elevando a busca por recursos
oriundos de terceiros. O maior volume das obrigacbes da empresa estdo
reconhecidos no longo prazo. Alguns fatores contribuiram para o aumento das
obrigacdes em 2019, como o reconhecimento do Programa de Refinanciamento
(REFIS) no valor total de R$ 16,3 bilh6es. Apds o acidente a empresa reconheceu
um elevado numero de obrigacdes com o objetivo de reparar os danos causados ao
meio ambiente e compensar a sociedade. Cerca de R$ 13,5 bilhdes constam na
conta “Passivos relacionados a Brumadinho”, as “Provisdes” cresceram 22,66% no
longo prazo e o processo de descaracterizacdo de barragens aumentou o passivo
total em R$ 7,733 bilhdes.

Analisando a DRE dos exercicios de 2017 e 2018, ficou evidente a situagao
favoravel da empresa, visto que a receita liquida cresceu 23,91%, isto €, apresentou
o valor de R$ 134,4 bilhdes em 2018. Ja o lucro liquido aumentou 45,86%, foi
reconhecido cerca de R$ 25,7 bilhdes em 2018, no exercicio de 2017 o lucro foi de
R$ 17,6 bilhdes. Segundo a Exame (2019), a Vale foi o grupo que teve o maior lucro
liquido em 2018, e estad entre os 200 maiores grupos empresariais privados do
Brasil. O resultado da empresa sofreu grande impacto apos o acidente, visto que no
primeiro semestre de 2019, a conta "Reducéao ao valor recuperavel e baixa de ativos
nao circulantes” cresceu 2764,29%, esta perda esta relacionada ao acidente de
Brumadinho e a descaracterizacdo de barragens pertencentes a Vale. As
“Despesas operacionais” aumentaram R$ 24,6 bilhdes em 2019, pois foram
reconhecidos R$ 23,2 bilhdes como “Evento de Brumadinho”, valor que sera
destinado a recuperagdo do meio ambiente e compensacdo a sociedade que foi

impactada de forma fisica, emocional e financeira. Embora as receitas liquidas
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tenham aumentado no primeiro semestre de 2019, as “Despesas operacionais”
consumiu uma parte relevante da receita liquida, cerca de 40,77%, sendo que esse
percentual no primeiro semestre de 2018 era de 4,54%. Além disso, foi reconhecido
cerca de R$ 2,1 bilhdes referente as paradas de operacées da Companhia, devido
ao rompimento da barragem, um aumento de 329,90%, fator que também contribui
para diminuir o resultado da empresa. Ainda que as receitas tenham crescido
13,17%, o lucro da empresa caiu 226,50%, isto €, a empresa apresentou um
elevado prejuizo em 2019, sendo o acidente ocorrido no inicio desse mesmo 0 ano,
a razéo desse impacto no resultado.

Na analise dos indicadores econdmicos e financeiros, foi constatado que dos
13 indicadores, 8 deles sofreram impacto do rompimento da barragem em

Brumadinho, conforme evidenciado no quadro 4.

Quadro 4 - Resumo do desempenho dos indicadores em funcdo do rompimento da
barragem de Brumadinho

Teve Nao teve

Grupo Indicador . . N
influéncia |influéncia

indice de Liquidez Geral X
LIQUIDEZ indice de Liquidez Corrente X
indice de Liquidez Seca X

Relagdo Capital de Terceiros e Total X
Participacéo de Capital de Terceiros X

ESTRUTURA E |Relacao entre Exigivel de CP e LP X

ENDIVIDAMENTO | Imobilizagdo do PL X

Imobilizacdo de Recursos
Capital Circulante Liquido
Rentabilidade sobre o Ativo Total
Rentabilidade sobre o PL

Giro do Ativo X
Margem Liquida
Fonte: Elaborado pela autora

XX [ XX

RENTABILIDADE

>

Embora alguns indicadores como Liquidez Corrente, Imobilizacdo de
Recursos e Capital Circulante Liquido tenham sofrido influéncia do acidente,
apresentaram indices favoraveis em todos os periodos analisados. Dos trés
indicadores de liquidez, as analises evidenciaram que a Liquidez Seca foi a que
mais sofreu impacto devido ao acidente. O indicador vinha crescendo, porém o
rompimento da barragem influenciou o mesmo, elevou as obrigagdes a curto prazo,

gue cresceram 38,83%, e causou um decrescimento na capacidade de pagamento,
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visto que nesse indicador ndo sao considerados o0s estoques. Quanto ao
endividamento da empresa, o indicador “Participagcdo de Capitais de Terceiros”
evidenciou que, a dependéncia por capitais de terceiros aumentou no decorrer dos
anos. O crescimento do passivo total no primeiro semestre de 2019 deve-se ao fato
das obrigacdes aumentarem significativamente devido ao acidente, jA o patriménio
liqguido ndo apresentou aumento significativo. A Imobilizagdo do Patriménio Liquido
mostrou situacao desfavoravel em todos os periodos, visto que a empresa possuli
um alto grau de imobilizacéo, porém o acidente nao influenciou o indicador.

Os indicadores de rentabilidade foram os que mais tiveram 0 seu
desempenho comprometido por conta do acidente. Os indicadores “Rentabilidade
sobre o Ativo Total” e “Rentabilidade sobre o Patriménio Liquido” apresentaram
resultados negativos no primeiro semestre de 2019, visto que as elevadas despesas
relacionadas ao acidente contribuiram para a empresa ter prejuizo no periodo. Ja a
“‘Margem liquida” foi favoravel nos dois exercicios, dado que a margem das vendas
permaneceu dentro da média do setor em que a Vale atua, conforme apresentado
na Figura 15. No primeiro semestre de 2019, a margem foi negativa, embora a
empresa tenha aumentado as suas receitas, as elevadas obrigagcbes com o
processo de descaracterizacdo de barragens, indenizacbes, multas ambientais e

reparos ao meio ambiente levaram a Vale ao prejuizo em 2019.



85

5 CONCLUSAO

Através do estudo realizado, foi possivel concluir que, o rompimento da
barragem em Brumadinho, além de trazer danos irreparaveis a sociedade e ao meio
ambiente, impactou de forma negativa as demonstracdes financeiras da Vale. A
empresa apresentou prejuizo apés a tragédia, visto que teve que disponibilizar
bilhbes para descaracterizar barragens, indenizar familias, arcar com multas
ambientais e investir em ac0es para recuperar 0S estragos causados ao meio
ambiente. No primeiro semestre de 2019, as despesas e obrigacdes apresentaram
um crescimento maior que 0s recursos e receitas liquidas da empresa. Sendo assim,
dos 13 indicadores analisados, 8 deles foram impactados, principalmente os de
rentabilidade. Quanto a questao social, medidas ainda estdo sendo tomadas, como
alguns acordo individuais e assisténcia psicologica, pois o acidente além de trazer
prejuizo financeiro aos moradores da regido, esses também perderam amigos e
familiares. Na questdo ambiental, alguns danos séo irreparaveis, porém o que ainda
pode ser revertido ou tratado, esta sendo feito pela Vale, aléem de medidas de
seguranca para evitar um rompimento nas demais barragens.

O objetivo geral desse trabalho era analisar os impactos nos balangos
patrimoniais e nas demonstragdes do resultado do exercicio, que foi atingido no
estudo de caso, no capitulo 4, onde constam as analises vertical e horizontal do
balanco patrimonial e DRE, bem como a analise dos indicadores econdémicos e
financeiros. Ja os objetivos especificos foram atingidos no referencial tedrico,
capitulo 2, conceituando a contabilidade e sua relevancia, bem como o conceito e
objetivo da andlise das demonstracfes contdbeis e os seus indicadores. No estudo
de caso, capitulo 4, foram analisados os balancos patrimoniais e as demonstracfes
do resultado de exercicio, evidenciando o resultado de cada indicador juntamente
com a sua analise. A primeira hipétese deste trabalho € verdadeira, pois o desastre
de Brumadinho impactou os balangos patrimoniais e as demonstragoes do resultado
do exercicio, essa hipotese foi confirmada no estudo de caso. No capitulo 4.2.3,
foram apresentadas as analises econémicas e financeiras das demonstracées da
Vale, onde foi comprovado que grande parte dos indicadores sofreram impacto da
tragédia, principalmente os indicadores de rentabilidade. A segunda hipétese é falsa,
visto no capitulo 4.2.3 e no quadro 4, a maioria dos indicadores teve o seu

desempenho afetado pelo acidente. Sobre a delimitagdo do tema proposto, pode-se
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concluir que, além do rompimento da barragem da Vale ter causado impacto nas
demonstracdes financeiras, levando a empresa ao prejuizo, também afetou de forma
significativa a sociedade e o meio ambiente.

Diante de todas as andlises, é possivel afirmar que a Vale mantinha uma
situacao favoravel antes do acidente, ela foi considerada o grupo que teve o maior
lucro liquido em 2018. Apés o acidente essa situacdo mudou, as suas obrigacdes
cresceram mais do que 0S seus recursos, aumentando a busca por capital de
terceiros. Nos indicadores de rentabilidade foi possivel observar o quanto a tragédia
impactou o resultado da empresa, pois em apenas um semestre foram reconhecidos
R$ 23 bilhdes de despesas relacionadas a Brumadinho. Os valores s&o expressivos,
visto que uma comunidade foi afetada, incluindo os funcionarios da Vale, conforme
citado anteriormente, 0s sobreviventes tiveram prejuizos financeiros e emocionais,
sendo este ultimo o mais dificil de reparar. A Vale também tem realizado ac¢des para
recuperar a agua contaminada pela lama, a vegetacao entre outros reparos as areas
afetadas, mas em algumas situacdes ndo sera possivel reverter, sendo assim
espera-se mais investimento na seguranca das barragens, visto que no decorrer dos
anos vém diminuindo. SO foi possivel realizar esse estudo de caso e chegar a essa
conclusdo através da contabilidade. O contador é imprescindivel, pois além de
subsidiar as informacdes, ele auxilia na tomada de decisdes e através das analises
foi possivel ter uma visédo geral da saude financeira da empresa.

Sugere-se para fins de estudos futuros, que seja analisado o exercicio de
2019, pois nesse estudo de caso sO foi possivel analisar um semestre, como
também comparar os resultados da Vale com a Samarco, pois ambas sao

mineradoras em mesma circunstancia.
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