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RESUMO: O presente estudo buscou analisar os indicadores econdmicos e financeiros quanto ao
desempenho das demonstragdes contabeis elaboradas pela mineradora Vale S.A. Para balizar este
estudo foram analisados os periodos de 2015 a 2019, este intervalo de tempo superior a cinco anos
¢ utilizado devido a precisao de analise de indicadores. Neste sentido, para embasamento do
referencial tedrico e apresentacao do assunto, foram feitas pesquisas bibliograficas, juntamente
com estudo de caso, por intermédio de uma pesquisa documental para levantamento de dados.
Neste contexto, optou-se por ferramentas de analise, utilizando os indicadores de liquidez,
rentabilidade e endividamento. Os resultados obtidos, apds analisados, ficaram evidentes que
por meio da andlise de indicadores, as demonstracdes da empresa sofreram impactos negativos,
apos o acidente, que consequentemente resultou em um prejuizo no ano de 2019.
PALAVRAS-CHAVE: Contabilidade. Indicadores. Demonstracdes Contabeis.

ABSTRACT: The present study sought to analyze the economic and financial indicators
regarding the performance of the financial statements prepared by the mining company Vale SA
In order to guide this study, the periods from 2015 to 2019 were analyzed, this time interval
greater than five years is used due to the precision of analysis of indicators. In this sense, to
support the theoretical framework and presentation of the subject, bibliographic research was
carried out, along with a case study, through documentary research to collect data. In this context,
analysis tools were chosen, using liquidity, profitability and indebtedness indicators. The results
obtained, after being analyzed, were evident that through the analysis of indicators, the
company's statements suffered negative impacts after the accident, which consequently resulted
in a loss in 2019.
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1 INTRODUCAO

Nos tltimos trinta anos, a maior parte dos acidentes ambientais acarretam em
danos a populagao brasileira, deixando momentos marcantes e por vezes irreparaveis.
O ano de 2019 foi marcado por um dos piores desastres ambientais no Brasil, ocorrido
no municipio de Brumadinho, situado no estado de Minas Gerais, no dia 25 de janeiro
de 2019, a barragem da Mina do Coérrego do Feijao, da mineradora Vale S.A. se rompeu
causando 259 mortes, deixando 11 pessoas desaparecidas, além da destrui¢ao do
municipio e consequentemente um dano ambiental inestimavel (PCMG, 2019).

Diante disso, a presente pesquisa teve como objetivo geral analisar os
indicadores econdmicos e financeiros da empresa Vale S.A. comparando o antes e depois
do desastre ocorrido em 2019 no municipio de Brumadinho — MG, na Mina do Cdérrego
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do Feijao, por meio de estudos das demonstra¢des contabeis. Para se atingir o objetivo,
elencam-se os objetivos especificos relacionados: analisar os principais indicadores para
andlise econdmica e financeira; abordar os principais indicadores econdmicos e
financeiros da empresa Vale, antes e depois do desastre em Brumadinho e analisar os
indicadores obtidos e 0 comportamento nos periodos analisados.

Este estudo se fez necessario na medida em que pudéssemos contribuir atraveés
de ferramentas que a contabilidade oferece, utilizando as analises para conhecer a
organizacao, proporcionando maior seguranca no ato de tomada de decisdes. Também
visando a valorizagdo por parte dos gestores da contabilidade e dos profissionais que
tém habilidades para interpretar e traduzir as informagoes.

Neste contexto, o presente estudo se tornou relevante a medida que podera
servir como fonte balizadora de pesquisa, permitindo com que os graduandos possam
compreender de forma clara e objetiva, os métodos e os conceitos no que diz respeito a
andlise das informagoes contdbeis, podendo contribuir como fonte para trabalhos
futuros na drea tematica.

2 DADOS DA ORGANIZACAO

A Companhia Vale do Rio Doce — CVRD foi fundada no Brasil, em 1? de junho
de 1942, em Minas Gerais, na cidade de Itabira, por meio do Decreto-Lei n. 4.352, com o
intuito de durar 50 anos, foi fundada por Getulio Vargas, apesar de ser criada em 1942,
se deu inicio em 1908. Carrion (2019) relata que em 1996 ocorreu a privatizagao da Vale
pelo presidente Fernando Henrique Cardoso, sendo a segunda estatal brasileira de
maior valor e em seguida a Petrobras, até nos dias de hoje.

3 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico buscou alinhar as referéncias e conceitos basicos de
diferentes autores no campo do conhecimento, a fim de fornecer informagdes suficientes
para o desenvolvimento e apoio a pesquisa.

3.1 CONTABILIDADE

No contexto de Oliveira (2019) a contabilidade é tao antiga quanto a propria
historia da civilizagao, propagou-se a partir das necessidades das primeiras civiliza¢oes
da humanidade em resguardar seu patrimonio, ter controle e proteger seus bens. Por
consequéncia, vem regressando para contribuir ao aperfeioamento na geragao de
informacgoes.

Nas defini¢oes de Padoveze (2018) a contabilidade é um sistema de informacgoes
para controle patrimonial de uma entidade pertencentes a uma pessoa juridica ou pessoa
fisica, neste controle € feito um processo de coleta, armazenamento e processamento das
informagoes procedente de fatos no que lhe diz respeito da alteragao de tal massa
patrimonial.

Na visao de Pinto e Vasques (2019) a atual contabilidade é vista como um
instrumento para delegar a todos que participam da empresa e certamente o contador
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nao € unico que utiliza a contabilidade, mas como também todos que participam da
organizacao, de forma direta ou indireta. Neste sentido sua fungao ¢ de extrema
importancia, pois € o organizador de informagoes, que sao atribuidas a cada setor da
organizacao, auxiliando as movimentagdes ocorridas dentro da entidade.

No entanto, Marion (2018) descreve que a contabilidade apesar de ser antiga,
mas que sempre existiu, tem como instrumento fornecer o maximo de informacdes tuteis
e que nao pode ser vista apenas para atender as demandas do governo, embora sua
funcdo seja muito mais importante; auxiliar nos processos de gerenciamentos para
tomadas de decisoes.

3.2 CONTABILIDADE GERENCIAL

Diante do pressuposto, a contabilidade gerencial é tratada como uma
ferramenta voltada para atender as necessidades da gestdo, para tomada de decisao e
controle, reunindo os elementos que complementam a contabilidade financeira, aos
quais sdo especificamente focados, contribuindo para técnicas e procedimentos
contdbeis conhecidos e processados em contabilidade financeira, contabilidade de
custos, analise financeira, balancos e outras ferramentas (CREPALDI; CREPALDI, 2019).

Padoveze (2010) destaca um ponto fundamental da contabilidade gerencial, o
uso das informagdes contabeis como uma ferramenta de gerenciamento. Entretanto, a
contabilidade é uma ferramenta adequada para disseminar informagdes sobre o meio
ambiente, podendo ser comparada com a contabilidade gerencial, onde calcula e analisa
as informagdes para tomadas de decisdes dentro da organizacao (PEIXOTO; SOUZA,
2018).

Vale enfatizar que a geragao de informacdes gerenciais proporciona melhores
decisdes em varias situagdes de uma entidade, sobretudo para garantir que seus
propositos sejam atingidos. Ribeiro (2018) relata que existem diversas técnicas, para
serem utilizadas na contabilidade, uma delas seria a Demonstragdes Contdbeis, que sao
relatdrios técnicos que apresentam dados contabeis extraidos da empresa.

3.3 CONTABILIDADE AMBIENTAL

A contabilidade nos dias atuais é uma ferramenta que auxilia na tomada de
decisado, além de contribuir significativamente para a andlise estratégica para a gestao,
atendendo a todos os seus usudrios, para esclarecer questdes financeiras, sociais e até
ambientais, onde se destaca a presenca marcante da contabilidade ambiental. Do ponto
de vista macroecondmico, um dos principais aspectos da contabilidade ambiental ¢ a
questdao de medir o patrimonio para que os recursos naturais existentes possam ser
valorizados (RIBEIRO, 2010).

Entende-se que a contabilidade ambiental é de suma importancia no ambito de
gerar informagdes, em relacdao a entidade com o meio ambiente, tanto para fins de
controle para a entidade, quanto aos danos ambientais, enfatizando a preocupagao com
o futuro e conservagao do planeta. Neste contexto, Tinoco e Kraemer (2011) afirmam que
as informagOes sobre os impactos ambientais sao conduzidas por meio das
demonstragdes contabeis.
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3.4 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstragdes contadbeis tém por objetivo, corresponder a uma estrutura da
atual situacdo patrimonial de uma entidade, apresentando o desempenho ocorrido
durante um periodo especifico. Dessa forma, para melhor entendimento da estrutura
patrimonial, a entidade necessita verificar objetivos para gerar novos recursos, portanto
para as operacdes da uma entidade utiliza-se o método de partidas dobradas, que
consiste em classificar as contas de um balanc¢o de natureza devedoras e credoras. Para
tanto, segundo Lins e Francisco Filho (2012) afirma que a contabilidade consiste num
padrao onde nao ha débito sem crédito no mesmo valor.

Dessa maneira, Carvalho, Guimardes e Cruz (2019) afirma que as
demonstragdes contabeis sao projetadas para demonstrar informagdes que atendam aos
interesses de diversos usudrios de uma entidade, de maneira padronizada e abrangente.
Em cumprimento com os requisitos legais, as demonstra¢des permitem realizar uma
analise da atual situagao econdmica de uma entidade e verificar se os recursos investidos
estao sendo utilizados adequadamente em torno do objetivo de gerar lucros para a
empresa.

3.4.1 Analise das Demonstra¢des Contabeis

Na concepgao de Souza et al. (2015) a analise das demonstragdes contabeis é
essencial para atender diversos interesses de usudrios, pois através desta andlise é
possivel verificar se o contetdo planejado anteriormente alcancou as metas estabelecidas
e se existem condicoes para tomar decisoes futuras.

Com o intuito de se ter uma boa andlise e tomar decisoes é de suma importancia
seguir um esquema bdsico de avaliagdo. O método proposto foi elaborado com trés
etapas, primeiro deve observar as demonstra¢des contabeis, fazendo um diagndstico
inicial, em seguida realizar um exame nas contas e encontrar um sentido nas
demonstragdes contabeis, utilizando as ferramentas fornecidas na literatura para analise
e coletar informagdes importantes (MARTINS; MIRANDA; DINIZ, 2019).

Silva (2019) descreve que primeiramente deve-se iniciar com foco na analise
horizontal e vertical, pois se tornarao o estagio da preparacao de analise por meio de uso
de indicadores. Ao analisar de forma horizontal e vertical, revelara as principais
mudangas ocorridas no patrimoénio e na dinamica operacional da empresa e indicara
quais aspectos requerem andlises mais detalhadas ao fazer a andlise por meio de
indicadores ou quocientes.

Para entender a situagdo real da empresa, € impossivel observar apenas um tipo
de informacao, entretanto € necessario considerar relatorios, demonstragdes financeiras
e indicadores financeiros, para que seja possivel determinar a situacdo financeira da
empresa e tentar prever possiveis resultados futuros (SILVA, 2019).
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3.5 INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS

Esta secdo apresentard os principais indicadores financeiros utilizados na
analise das demonstragoes contabeis, que podem fornecer um diagndstico preciso para
a tomada de decisdes.

3.5.1 Indicadores de liquidez

Os indicadores de liquidez sdo utilizados para analisar a capacidade de
pagamento da entidade, essa capacidade de pagamento pode ser analisada por meio de
longo prazo, curto prazo ou prazo imediato, portanto, para este tipo de andlise deve-se
considerar quanto maior melhor (MARION, 2019). No contexto de Padoveze (2010)
esses indicadores sao extraidos apenas do balanco patrimonial, em razao disso sao
considerados indicadores estéticos, ou seja, no periodo seguinte estes indicadores terao
alteragdes, sendo alterados de forma gradual.

Oindicador de Liquidez Seca é bastante conservador, pois demonstra a situagao
financeira da empresa. Portanto, para uma entidade demonstrar um fator de liquidez
baixo nao significa que estd passando por uma fase economica ruim. Alinhado a isto,
Assaf Neto (2020) afirma que este indicador, como também outros indicadores de
liquidez sao essenciais para entender o negdcio da empresa, pois indica a capacidade
que a empresa tem em horar suas dividas.

Segundo Silva (2019, p. 147), o indicador de liquidez corrente é “quanto a
empresa possui em dinheiro, em bens e em direitos realizdveis no curto prazo,
comparando com suas dividas a serem pagas no mesmo periodo”. Neste sentido, o
indice de liquidez corrente demonstra a capacidade da entidade de pagamento de curto
prazo, portanto para fins de andlise deve se atentar nos calculos, na interpretagao como
também no conceito.

De acordo com Silva (2017), o indice de liquidez geral indica quanto em
dinheiro, bens e direitos a empresa pode possuir no curto e no longo prazo para
compensar sua divida total. Portanto este indicador indica a capacidade de pagamento
de uma entidade, visando as condi¢oes totais de saldos a receber. O indice tem como
objetivo mostrar a capacidade de pagamento a longo prazo da empresa, levando em
consideragao tanto a curto quanto a longo prazo, revelando sua capacidade de cumprir
todos os seus compromissos (MARION, 2019).

3.5.2 Indicadores de estrutura e endividamento

Nesta secao, serao abordados os indicadores de estrutura e endividamento de
acordo com o atual referencial tedrico. O objetivo basico desses indicadores é converter
as agoes de valor que representam as principais categorias do balango em porcentagens
e mensurar essas porcentagens em termos de patriménio (PADOVEZE; BENEDICTO,
2011).

A participacao do capital de terceiros no patrimonio liquido demonstra outra
maneira de expressar a relagao entre recursos de terceiros e investimento dos sdcios. O
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quociente obtido indica quanto fundos de terceiros a empresa levantou para cada R$
1,00 investido pelos sécios (BRUNI, 2014).

Matarazzo (2010) descreve que o indice do Patrimoénio Liquido indica quanto a
empresa aplicou de Ativo permanente para cada R$ 100,00 de Patrimonio liquido, dessa
forma considera quanto maior melhor. Contudo, quanto maior a entidade investir no
Ativo permanente, menos recursos proprios sobrarao para o ativo circulante,
consequentemente maior a dependéncia de capitais de terceiros para financiamento do
ativo circulante.

O indice de imobilizagdao de recursos nao correntes, indica o percentual de
recursos nao correntes que a empresa aplicou no ativo permanente, dessa maneira,
considera-se também quanto menor o resultado obtido, melhor. Entretanto, este indice
demonstra quanto a empresa destinou ao ativo permanente (MATARAZZO, 2010).

Nos conceitos de Matarazzo (2010, p. 95) “o CCL representa a folga financeira
a curto prazo, ou seja, financiamentos de que a empresa dispde para o seu giro e que ndo
serdo cobrados de curto prazo”. Neste sentido, quando uma empresa possui capital
circulante positivo, significa que ela aplicou recursos de longo prazo em contas de curto
prazo. Porém, ao reverter essa situagao, esse capital de giro liquido ¢ negativo, os
investimentos de longo prazo se mostram financiados com recursos de curto prazo.

3.5.3 Indicadores de rentabilidade

Nesta se¢do aborda os indicadores de rentabilidade de acordo com o referencial
atual. Para Matarazzo (2010) a rentabilidade é medida pelo investimento, dessa maneira
as fontes de investimento em ativos sdao capitais proprios de e terceiros, e este
gerenciamento adequado pode trazer maiores retornos para a empresa. Por outro lado,
o0s gerentes querem saber quanto esse retorno € relativo ao capital em que investem.

O indice de Rentabilidade sobre o ativo total demonstra o quanto a empresa
teve de lucro liquido em relagao ao ativo, agregando um potencial de geragao de lucro
para entidade. Assim, gerando uma média de capacidade da empresa em gerar lucro
liquido e consequentemente poder de capitalizar (MATARAZZO, 2010).

Para Ribeiro (2010, p. 169), descreve que o giro do ativo “evidencia a proporgao
existente entre o volume das vendas e os Investimentos totais efetuados na empresa, isto
é, quanto a empresa vendeu para cada $1 de investimento total”. Portanto para o GA,
quanto maior o indice, melhor a situagao econdmica da empresa, pois quanto maior as
vendas, mais recursos ela possui (ALVES, 2013).

A margem de lucro liquido representa o percentual de cada unidade monetaria
de vendas restante apds a empresa comprar produtos, demais despesas e impostos.
Neste contexto, a margem de lucro liquido de uma empresa depende em grande parte
do setor em que opera e do volume de negdcios que ela pode proporcionar, geralmente,
quanto maior a margem de lucro liquido, melhor a situagdo financeira da empresa
(BRUNI, 2014).

Para julgar os indicadores de uma entidade e conceituar bom ou ruim, o método
mais recomendado é compara-los com os indicadores em outros periodos para
determinar a tendéncia da situagao da entidade, evitando tirar conclusdes antecipadas.
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Desta forma, baseado em apenas um periodo, poderia nao ser tao bom quanto em
analisar em varios periodos (ALVES, 2013).

4 METODOLOGIA

Para iniciarmos uma pesquisa cientifica, primeiramente precisamos buscar
respostas que ajudem a identificar e entender o problema da pesquisa (PRODANOV;
FREITAS, 2013). Para andlise comparativa de indicadores econdmicos e financeiros da
empresa Vale S.A. foram abordados os seguintes procedimentos metodoldgicos:
pesquisa bibliografica sobre o tema, com coleta de dados por meio do exame documental
e descritiva com a apresentagao dos resultados por meio de uma analise quantitativa.

O presente estudo utilizou-se de pesquisa bibliografica. Segundo Marconi e
Lakatos (2017) a pesquisa bibliografica ¢ elaborada com o apoio de fontes disponiveis,
documentos impressos, artigos, livros, teses, trabalhos académicos apresentados em
congressos. “A pesquisa bibliografica pode ser de laboratério ou de campo”
(MARCONI; LAKATOS 2017, p. 32). Em Vergara (2016) percebe-se uma postura
semelhante, a pesquisa bibliografica trata-se de um estudo sistémico desenvolvido com
base em materiais como livros, relatdrios de pesquisa, revistas, jornais e meios
eletronicos.

A pesquisa constituiu aplicacao de estudo de caso, segundo Prodanov e Freitas
(2013) o estudo de caso inclui a coleta e andlise de informagoes sobre determinado
individuo, familia, grupo ou comunidade, a fim de estudar diferentes aspectos de suas
vidas. Dessa forma, para balizar este estudo foi possivel efetuar uma analise comparativa
entre os periodos escolhidos, para contribuir na analise dos resultados.

Marconi e Lakatos (2017) ainda asseguram que a analise documental permite
que um documento primadrio se transforme em um documento secunddrio, ou seja, apos
a execugao da andlise documental é possivel fazer a reapresentagdo compactada das
informagdes disponibilizadas em certo documento.

Neste estudo, optou-se pelo uso de ferramentas de andlise financeira
fundamentalista, dentre estao andlise vertical, horizontal e indicadores de desempenho,
aplicados sobre os demonstrativos contdbeis da empresa, com o foco nos periodos de
2015 a 2019, para identificar a posigao financeira da empresa Vale S.A., apontando os
impactos nas demonstragdes do antes e depois do rompimento da barragem e
Brumadinho — MG. O intervalo de tempo superior a cinco anos é escolhido devido a
precisao de analise de indicadores, pois segundo Braga (2009), o modelo de avaliagao de
ativos nao deve ser estatico, pois novas informagoes sao divulgadas.

A escolha dos indicadores justificou-se pela relevancia das alteragdes nos
indicadores durante os periodos selecionados, fornecendo uma base técnica para
identificar tais impactos nas demonstragdes. Dessa forma, foi aplicado o raciocinio de
Matarazzo para andlise dos demonstrativos contabeis, a fim de balizar os resultados foi
realizada a comparagao dos indices no tempo, pois conforme Matarazzo (2010) esse
método é fundamental quando os indices sao analisados em conjunto.

Assim, as apresentagoes dos dados foram de forma quantitativas e qualitativas,
devido a coleta de dados economicos e financeiros das demonstracoes contabeis e dos
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demais relatdrios publicados pela empresa Vale S.A.; e por abordar aspectos subjetivos
da gestao da empresa em estudo.

Os dados obtidos por esta abordagem foram apresentados por meio de
planilhas e tabelas, demonstrando, verificando e analisando os valores encontrados nas
demonstragdes e nos indicadores financeiros. Desta forma, apds a coleta dos dados dos
demonstrativos e a aplicacao do calculo dos indices observados no referencial teorico,
ocorreu a discussao acerca dos resultados que foram apresentados pela amostra em
questao e a comparagao com outros parametros similares.

5 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Nesta se¢ao sao apresentados os calculos e interpretacdes das analises vertical
e horizontal do balanc¢o patrimonial e da demonstragao do resultado do exercicio. O
desenvolvimento deste estudo advém dos dados extraidos das demonstrages contabeis
da empresa Vale S.A., com o intuito de apontar os impactos nas demonstragoes, do antes
e depois do rompimento da barragem de Brumadinho.

5.2 INDICADORES FINANCEIROS E ECONOMICOS

Nesta secao, serdo apresentados os resultados e andlises dos indicadores
econdmicos e financeiros a fim de apontar as mudangas ocorridas no Balango
Patrimonial e Demonstragcdo do Resultado dos exercicios de 2015 a 2019, desta forma
serao apresentados os achados nesta pesquisa.

Tabela 1: Anélise dos Indices de Liquidez

Indice de Liquidez | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015
Liquidez Seca 0,92 1,19 1,15 1,71 1,13
Liquidez Corrente 1,23 1,68 1,45 2,01 1,47
Liquidez Geral 0,64 0,66 0,59 057 | 049

Fonte: dados da pesquisa, 2020.

A partir desta analise da tabela 1 foi possivel concluir que o indice de liquidez
seca revela a capacidade de pagamento da Vale S.A. em relagdo as suas exigibilidades.
Pois, os periodos com maiores destaques foram 2016 e 2019. Ap0s apresentar um melhor
indice em 2016, a empresa necessitou de captagao de recursos para cobrir os custos do
desastre de Mariana, cujo a empresa Vale tem parte relacionada com a mineradora
Samarco S.A.

No ano de 2019 observou-se que a entidade operou com o indice de liquidez
abaixo de R$1,00, percebe-se o decrescimento da capacidade de pagamento, em razdo a
queda do ativo circulante no ano de 2019, desconsiderando os estoques. Cerca de R$ 366
milhdes foram bloqueados nas contas bancarias e também foram convertidos R$ 12,4
bilhdes em depdsitos judiciais relacionados ao evento de Brumadinho.

Na andlise de Liquidez Corrente, percebe-se que em 2016 houve um
crescimento, este aumento é devido as obrigacdes que a empresa teve, devido ao
desastre. Entretanto, a Vale no ano de 2016 reconheceu em seu passivo circulante na
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conta “Passivos relacionados a participagao em coligadas e joint ventures” uma
obrigacdo no montante de R$ 2,5 bilhdes, isso se refere a implantagao de programas de
recuperagao e compensagao de dreas e comunidades impactadas pelo rompimento da
barragem da Samarco.

Desta forma, a empresa apresentou uma queda em sua capacidade de
pagamento no curto prazo, pelo fato das obrigagdes a curto prazo terem aumentado de
forma expressiva em relacao aos recursos disponiveis. Assim, para o ano de 2019 o
impacto deste indicador deve-se as obrigagdes relacionados ao rompimento da barragem
de Brumadinho, pois a empresa reconheceu no passivo circulante cerca de R$ 6,3 bilhoes
de passivos relacionados a Brumadinho e um montante de R$ 1,2 bilhdes para o processo
de descaracterizagao de barragens.

O indice de liquidez geral permaneceu abaixo de R$ 1,00 em todos os periodos
analisados. Nota-se que no periodo de 2015 apresentou o indice mais critico e
consequente mantendo os proximos periodos constantes. Em 2015, a Vale faz parte de
uma entidade responsdvel por recuperar e indenizar os efeitos de longo prazo da
tragédia de Mariana e também pela descaracterizagdo da barragem de Germano, de
propriedade da Samarco e outras empresas de sua propriedade. No ano de 2019
apresentou uma modesta redugao, entretanto percebe-se que diante das obrigagoes da
entidade o indice ndo é satisfatorio.

Conclui-se que a analise dos indices de liquidez Seca e Corrente, certamente
teve um fraco desempenho no exercicio de 2019, devido ao impacto significativo no
balango patrimonial pelo fato do rompimento da barragem em Brumadinho, o que
aumentou as obrigagdes da empresa no curto e longo prazo, que consequentemente
contribuiu para que os nimeros indices reduzissem no ano de 2019.

Tabela 2: Analise dos Indicadores de Endividamento

Indicadores de Endividamento | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015
Relagao capital terceiros 0,57 0,49 0,55 0,59 0,60
Participacdo capital de terceiros 1,35 0,97 1,22 1,41 1,48
Imobilizacao do P.L. 43,08 | 29,73 | 29,68 | 25,50 | 29,84
Imobilizacao de Recursos 74,32 | 75,33 | 77,77 | 75,17 | 80,01

Fonte: dados da pesquisa, 2020.

Esse conjunto de indices é altamente correlacionado pois demonstra a
dependéncia do terceiro em relagdo ao capital da empresa. Conforme apresentado no
referencial tedrico, quanto menor o indice de endividamento, menor a dependéncia da
empresa em relagao ao capital de terceiros.

Uma das causas que contribuiram para o aumento do passivo circulante foi a
conta do Programa de refinanciamento (REFIS), que de fato até 2018 a empresa nao
possuia este passivo, até que em 2019 a mesma contribuiu para que este passivo
aumentasse, bem como outras contas relevantes, tais como a participa¢dao em coligadas
e joint ventures, o processo de descaracterizagdo de barragens, provisdes e passivos
relacionados a Brumadinho. A maior parte do aumento do passivo foi devido ao
rompimento da Barragem em 2019.
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Desde 2015 até 2018 a dependéncia de capital de terceiros vinha diminuindo,
até que em 2019 teve um aumento, consequentemente dependendo do capital de
terceiros. Um dos motivos desse aumento se justifica pelo fato da conta “Outros passivos
financeiros” evidenciando os valores reconhecidos no passivo circulante e nao circulante
ter aumentado.

Diante disso, aplicando-se este indice é possivel perceber que nos periodos
analisados, a empresa possuia uma situacao desfavoravel, que de fato vem dependendo
de recursos de terceiros. Como resultado, é possivel afirmar que o acidente afetou este
indicador, visto que grande parte das obrigagdes teve origem no acidente de
Brumadinho.

O indice de imobilizagao do patrimonio liquido retrata a situacao economica da
empresa desfavoravel, pois os percentuais apresentados tém sido elevados, o que indica
que a empresa imobilizou um valor superior a todos os seus recursos préprios e
consequentemente houve a necessidade de buscar recursos de terceiros. Essa situagao
ainda é desfavoravel pelo alto indice de fixagao, mas pode-se concluir que o acidente de
Brumadinho nao afetou este indicador, devido ao imobilizado ter crescido em 2019 cerca
de 0,13% comparando com 2018, na analise horizontal.

Para o indice imobiliza¢do de recursos nao corrente, em todos os periodos em
andlise podemos concluir que foram favoraveis, visto que permaneceram abaixo de R$
1,00, nao havendo a necessidade de captar recursos de curto prazo para financiar ativos
circulantes, imobilizados e ativos intangiveis.

Assim sendo, é possivel compreender que o ativo circulante teve um aumento
na conta de depositos judiciais. Conforme mencionado na liquidez geral, este valor sera
mantido no ativo nao circulante até a manifestacao do 6rgao competente tome decisoes
cabiveis para este acontecimento em Brumadinho.

Tabela 3: Analise dos Indicadores de Rentabilidade

Indicadores de Rentabilidade 2019 2018 2017 2016 2015
Capital Circulante Liquido 12.892,00 23.971,00 19.344,00 36.937,00 19.236,00
Rentabilidade sobre o Ativo Total -2,35 7,54 5,41 4,12 13,31
Rentabilidade sobre P.L. -5,53 14,84 11,99 9,94 -32,99
Giro do Ativo 0,40 0,39 0,33 0,29 0,23
Margem Liquida -,5,85 19,17 16,36 14,05 -58,93

Fonte: dados da pesquisa, 2020.

O indice de capital circulante liquido, mostra que, em 2016 a empresa teve um

aumento consideravel em seu capital circulante, visto que o ativo circulante na conta
“Contas a receber” representou um aumento de 107,13%. Ja& o passivo circulante
apresentou uma queda de 18,91% no mesmo exercicio, pois a conta “Empréstimos e
financiamentos” diminuiram cerca de 44,73%.

Ja no ano de 2019, houve uma queda na capital circulante liquido, em razao do
passivo circulante das obrigagdes relacionadas ao evento de Brumadinho, que esta
relacionado aos passivos do processo de descaracterizacao da barragem e conforme
mencionado no indice de liquidez geral.
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Mesmo diante da queda do capital circulante liquido em 2019, a situacao da
empresa ainda é considerada favoravel, devido a sobra financeira dos ativos de curto
prazo em relagdo aos passivos de curto prazo. Mas diante destas informagoes, é
importante destacar que o acidente impactou o empenho deste indicador, pois 0 mesmo
vinha crescendo ao longo dos periodos analisados, entretanto no ano do desastre as
obrigacdes tiveram um expressivo aumento em suas obrigagoes.

Os crescimentos do indice retorno sobre o ativo apresentam nos anos analisados
um pequeno aumento de 2015 a 2018, no entanto nao apresenta aumento expressivos,
em especial as contas de imobilizados que a empresa detém no seu balango patrimonial,
que representam uma média de 55,62% de recursos aplicados em seus investimentos.

Analisando os periodos, ¢ possivel detectar uma queda relevante no retorno
sobre o ativo da Vale, o motivo desta queda justifica-se pelo fato do lucro liquido ter
diminuido em 126% em 2019, o que se tornou um prejuizo de R$ 6,6 bilhoes.

Neste sentido, pode-se observar que o indice de rentabilidade sobre o
patrimonio liquido apresentou um leve aumento nos anos em analise, principalmente
de 2015 a 2018, no entanto em 2019 a Vale apresentou um prejuizo, que de tal forma
afetou diretamente na rentabilidade. Por consequéncia, as despesas financeiras tiveram
um aumento bastante expressivo, representando um aumento de 78,38% em relagao aos
periodos em andlise.

Outro fator bastante importante, € o seu lucro liquido ter uma redugao de 126%
em 2019, tornando um prejuizo de R$ 6,6 bilhdes, conforme a figura 7, apresentado no
indice de “Rentabilidade sobre o ativo”. Desta forma, o indice em questao é desfavoravel
nos periodos em analise, pois o rompimento da barragem de Brumadinho afetou
diretamente os resultados, pois os gastos confirmados aumentaram significativamente,
o que pode prejudicar a rentabilidade da empresa.

Ao comparar os indices de giro do ativo, observa-se que a Vale estd em uma
situagao desfavoravel visto que este indicador relaciona as vendas totais aos ativos da
empresa, desta forma a receita gerada é inferior ao investimento total. Neste sentido,
pode-se analisar que a empresa em estudo apresentou um crescimento constante em
todos os periodos analisados,

A Vale nao obteve resultados satisfatdrios nos periodos em analise, pois, a
receita gerada foi inferior ao investimento total e nao conseguiu cobrir seus custos,
embora o acidente de Brumadinho ndo afetou a queda deste indicador.

Comparando a margem liquida nos periodos analisados a Vale apresentou
indices mais significativos no ano de 2015 apresentou um prejuizo, gerando quociente
negativo de 58,93%. Portanto, a entidade apresentou uma tendéncia de mudanga
gradativa, entretanto nao apresentando bons resultados neste periodo.

A margem liquida diminuiu significativamente em 2019, embora a receita
liquida tenha aumentado, alguns fatores contribuiram para a redugao do lucro liquido,
que diminuiu 226%. Percebe-se, que a margem liquida da empresa teve um grande
impacto apds a tragédia de Brumadinho, uma vez que valores significativos foram
reconhecidos como resultado de prejuizo para a entidade.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve a finalidade de demonstrar uma analise comparativa
baseada no desempenho dos indicadores econdmicos e financeiros das demonstragoes
contdbeis da companhia de mineracao Vale S.A. elaboradas baseadas no balango
patrimonial e demonstragao do resultado, analisando os periodos de 2015 a 2019.

O objetivo deste estudo foi alcangado através do referencial tedrico, para isto foi
necessario estudar o referencial tedrico, calcular os indices econOmicos e financeiros e
interpretar os indicadores escolhidos.

Através desta pesquisa foi possivel concluir que a situagao da empresa nos anos
de 2015 e 2019 apresentaram prejuizos, em 2015 devido a Vale ter parte relacionada com
a mineradora Samarco S.A., neste ano houve o rompimento da barragem de Fundao em
Mariana — MG e em 2019 o rompimento da barragem da Mina Corrego do Feijao em
Brumadinho — MG, estes eventos trouxeram danos irreparaveis a sociedade e ao meio
ambiente e consequentemente impactando negativamente as demonstragdes contdbeis
da Vale.

Para tanto, dos trés indicadores de liquidez, as andlises mostraram que a
liquidez seca foi a que mais sofreu impacto com o acidente. O indicador vinha crescendo,
mas o rompimento da barragem influenciou, aumentando as obrigagdes de curto prazo.

Os indicadores de rentabilidade foram os que mais comprometeram o
desempenho com o acidente. Os indicadores “Rentabilidade sobre o Ativo Total” e
“Rentabilidade sobre o Patrimonio Liquido” apresentaram resultados negativos no
exercicio de 2019, pois os elevados gastos relacionados ao sinistro contribuiram para que
a empresa tivesse prejuizo no periodo.

Os resultados mostraram que a mineradora obteve para os periodos em analise
valores significativos e claros, em relacdo aos indices de liquidez geral, a empresa
apresentou resultados crescentes, porém o indice ndo apresentou recursos excedentes
para novas aplicagdes financeiras.

A limitacao deste estudo consiste na consolidagao dos dados da demonstragao
contabeis para realizagdo das analises, visto as adaptagdes dos pronunciamentos
contabeis. Sugere-se a realizagao de pesquisas futuras envolvendo outros segmentos,
bem como enfatizar a importancia de divulgar eventos subsequentes aos usuarios
contabeis.

Desta forma, s6 foi possivel chegar a essa conclusao através da contabilidade,
que de fato a func¢do do contador é suma importancia para subsidiar no processo
decisorio e através das analises é possivel ter uma visao da real situagao economica e
financeira de uma entidade.
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