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As empresas que possuem parte de sua constituicdo administrativa ou o todo de sua empresa
controlada por uma holding empresarial, acabam apresentando algumas dificuldades,
principalmente pelo fato de que as empresas de holding que constituem a participagdo em um
conglomerado acabam visando mais os lucros do que as estratégias propriamente necessarias
para 0 sucesso das empresas. Logo nesse estudo, estrutura-se como as empresas que S&o
compostas por estrutura societaria de uma holding mista podem usar o sistema de informacdes
contdbeis como fator essencial na tomada de decisdo da administragdo da empresa, visando
n&o apenas o lucro, mas o crescimento da empresa como um todo. Nesse estudo mostrou-se a
importancia de a empresa repensar e ajustar suas estratégias empresariais e 0s seus modelos
de organizacéo, para entdo buscar a criacdo de uma holding. Buscou-se também demonstrar
que a holding deve trabalhar de forma a melhorar os processos visando alcangar melhorias.
Para tal o estudo apresenta por meio de uma metodologia de pesquisa exploratoria de carater
qualitativo, uma breve andlise da empresa Coca-Cola Brasil que tem parte de sua
administracdo controlada pela holding empresarial mista Berkshire Hathaway, onde foram
levantados os dados financeiros disponiveis pela empresa como dados abertos, para uma
breve analise de como esses levantamentos podem influenciar em determinadas tomadas de
decisdes, doravante, ha de salientar que tais dados ndo sdo todos os dados usados em uma
analise mais detalhada pela alta administracdo, porém ja auxiliam para a compreensao e
defesa da premissa levantada nesse estudo.

Palavras-chave: Holding empresarial, alta administracdao, melhoria.
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1. INTRODUCAO

Conforme Nascimento, Linhares e Moraes (2013), o cenario econdémico brasileiro esta
propicio a realizagdo de investimentos, e paralelo a isso, € imprescindivel que se busque
estratégias que mensure 0s riscos de cada empreendimento.

Ainda conforme os autores supracitados com o0s avan¢os tecnoldgicos a economia
mundial se tornou cada vez mais globalizada, o que proporciona aos grandes grupos expansao
em suas atividades para outros paises e continentes com maior efetividade. Paralelo a isso, 0s
eventos que norteiam a economia particular de todos os paises, de forma negativa ou positiva,
passaram a influenciar a dos demais.

Ap0s o legado deixado pela crise mundial de 2008, as empresas que sobreviveram se
viram obrigadas a promover uma reorganizacdo societaria por meio de fusdo, incorporacao,
ciséo e criacdo de Holding (conjunto de sociedades cujo controle e titularizado por um
controlador), visando expandirem de forma mais sélida através de estratégias que visam
blindar seus patriménios das interferéncias dos mercados internos e externos.

Machado (2008) ressalta que a holding é o conjunto de sociedades cujo controle e
titularizado por um controlador e que, mediante convengdo de jure disciplinam legalmente
acerca da combinacdo de esforcos ou participacdo em atividade ou empreendimento comuns,
formalizando esta relacdo interempresarial.

Conforme o autor supracitado, ao exercer o controle acionario de outras empresas, a
holding possibilita que a sua receita bruta seja formada basicamente pelo recebimento de
lucros e dividendos isentos do IR (Imposto de renda). Além disso, enquanto controladora, ela
concentra a gestdo empresarial, podendo determinar a forma de administracdo das suas
empresas controladas; padronizando os inimeros procedimentos administrativos e contébeis,
a holding reduz os custos e a burocracia, que muitas vezes é um entrave ao desenvolvimento e

crescimento de uma empresa.
1.1 TEMA DO TRABALHO

Para Lakatos e Marconi (1992), o tema deve ser especializado para que possa ser

tratado em profundidade. No entanto, as autoras alertam para oS perigos da excessiva
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especializacdo, que impede a sintese do trabalho, a correlacdo entre as ciéncias e pode dar
uma viséo unilateral do tema.

Segundo Cervo e Bervian (2002, p. 82), a tendéncia mais comum ¢é a escolha de temas
que, por sua extensdo e complexidade, impecam estudos em profundidade. Assim, apos a
escolha do tema, € necessario delimita-lo. Estes autores afirmam que “delimitar o tema ¢
selecionar um tépico ou parte a ser focalizada”

Machado (2008) destaca que a ideia central para a criagdo de uma holding deve
balizar-se pela administracdo ética, utilizando estratégias, planejamentos e processos voltados
para as necessidades das empresas controladas de forma a tornad-las cada vez mais
competitivas no mercado. Ao se analisar os tipos de holding e os estudos ja efetivados
academicamente acerca da tematica, observa-se que pouco se analisou sobre as vantagens
contabeis em se estruturar a holding empresarial mista de forma que auxilie os societarios a
realizarem uma boa gestdo empresarial, nas empresas nas quais fazem parte.

Consoante a premissa levantada, ressalta-se a importancia de um detalhamento em
como a holding empresarial mista pode ser eficaz para as tomadas de decis6es e mudancas de
posicionamento principalmente no que concerne aos pagamentos tributarios e fiscais da
empresa.

Logo o tema tem essa importancia de trazer as conceituacdes, e estruturagdes
necessarias para que a estrutura societaria das empresas principalmente no formato de holding
mista, possam saber 0s principais aspectos contabeis a serem aplicados em suas empresas.

O crescimento e a estabilidade econémica obtida na ultima década demonstram uma
nova necessidade de adaptacao das atividades organizadas com um fim econémico. Ha uma
constante busca no aperfeicoamento das atividades negociais, empresarios reorganizam-se no
sentido de tornarem-se mais competitivos e atenderem a um mercado cada vez mais exigente
e que encontra muitas opg¢des. Faz-se imprescindivel a adaptacdo a uma forma mais dinamica
de atuacdo no mercado para que a atividade desenvolvida ndo pereca frente ao mundo

globalizado.
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1.2 OBJETIVO DO TRABALHO

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral desse estudo foi evidenciar os impactos que a implementacdo da
holding empresarial mista proporciona as organizacdes, tornado a administracdo coorporativa
mais objetiva, especializada, e viabilizando uma melhor estruturagdo para a tomada de

decis@es por parte dos sdcios e acionistas das empresas.

1.2.2 Objetivos Especificos

e Conceituar e verificar os principais aspectos de uma holding;

e Detalhar a importancia da holding nas decisdes societarias para a administracao
empresarial;

e Analisar os tipos de holding;

e Ratificar a importancia da holding mista em tributacbes e andlises contdbeis para
acionistas e socios;

e Estruturar uma analise contabil de holding mista com estrutura societaria como

melhoria na gestdo de uma empresa.

1.3 PROBLEMA

Para Nascimento, Linhares e Moraes (2013), uma gestdo patrimonial profissionalizada
proporciona a perpetuacdo do patriménio de forma sélida, minimizando os riscos na aplicacdo
do capital. O grande desafio do empreendedor é controlar seus investimentos, respeitando
suas peculiaridades, de forma que cada seguimento se desenvolva de forma independente.
Isso serd possivel através de uma gestdo inovadora e centralizada, sendo este o proposito
guando da constitui¢cdo de uma Holding Patrimonial.

Logo a holding empresarial mista tem o intuito de auxiliar aos societarios na
administracdo e gestdo de suas empresas, além de ser a holding com maior aplicacdo no

Brasil, logo a sua analise no &mbito administrativo e contabil torna-se essencial.
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Segundo Oliveira (1995, pag. 55): Uma holding ou sociedade gestora de participacfes
sociais é uma forma de oligopdlio no qual é criada uma empresa para administrar um grupo
delas que se uniu com o intuito de promover o dominio de determinada oferta de produtos
e/ou servicos. Na holding, essa empresa criada para administrar possui a maioria das acoes
das empresas componentes de determinado grupo suficiente para controlar as demais
empresas do grupo. Essa forma de administracdo € muito praticada pelas grandes corporaces.

Logo a problematica levantada por esse estudo foi: Como a holding mista pode

auxiliar na tomada de decisdes de gestdo das empresas?

1.4 RELEVANCIA DO ESTUDO

Conforme Souza (2010) analisando as demonstracdes financeiras de uma empresa
pode-se determinar qual a sua real situacdo econdmica e financeira, através do conhecimento
de pontos fundamentais de sua estrutura, como a capacidade de pagamento de dividas,
rentabilidade do capital investido, possibilidade de faléncia entre outros.

A andlise financeira é fundamental para a empresa conhecer sua situacdo e tomar
medidas de forma a sanar dificuldades, promovendo o seu crescimento. Também é
fundamental para que investidores, governo, clientes e fornecedores conhecam
financeiramente a empresa.

Segundo Sa (1998): “Contabilidade € a ciéncia que estuda os fenbmenos patrimoniais,
preocupando-se com realidades, evidéncias e comportamentos dos mesmos, em relacdo a
eficacia funcional das células sociais.” Seguindo o pensamento de Marion (2008): “A
Contabilidade é um instrumento que fornece o maximo de informagdes Uteis para a tomada de
decisdo dentro e fora da empresa”.

Segundo Assaf Neto (2002), os usuarios tanto podem ser internos como externos e,
mais ainda, com interesses de diversificados, razdo pela qual as informacdes geradas pela
entidade devem ser amplas e fidedignas e, pelo menos, suficientes para a avaliacdo da sua
situacdo patrimonial e das mutacdes sofridas pelo seu patrimonio, permitindo a realizagdo de
projecdes sobre o seu futuro.

Ainda de acordo com Assaf Neto (2002), os usuérios internos incluem os
administradores para a tomada de decisdes, os funcionarios com o interesse em pleitear

melhorias e a diretoria para a execu¢do de planejamentos organizacionais, estes usuarios se
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valem de informacOes mais aprofundadas e especificas acerca da entidade, notadamente
aquelas relativas ao seu ciclo operacional.

Zdanowicz (2000) aponta as principais caracteristicas do orgamento:

a) projecdo para o futuro: determinard as novas condices com base nas metas
empresariais, especificando inclusive o quanto e quando as atividades deverao concretizar-se;

b) flexibilidade na aplicacdo: rapida adaptacdo a mudancas para as possiveis
adequacdes ao que foi estabelecido inicialmente, tendo em vista também as eventuais
mudancas que poderdo ocorrer até mesmo em relacdo aos objetivos da empresa;

c) participacdo direta dos responsaveis: entende-se por responsaveis ndao so a cupula
diretora ou a alta administragdo, mas todos os niveis da empresa de modo que se envolvam e
comprometam-se com as metas empresariais;

d) global: envolve todas as unidades da empresa e a integracdo sincronizada entre os
funcionarios e fundamental;

e) pratica: a elaboracdo do orgamento deve ser pratica para que sua execugdo ocorra
em tempo habil;

f) critérios uniformes: padrbes previamente definidos para facilitar a sua avaliagdo
posterior;

g) quantificacdo: devera ser expresso em valores fisicos e monetarios;

h) economicidade: obter beneficios de forma econdmica e prética.

O controle orcamentério, segundo Meyer (1972) estd apoiado em trés termos:
previsdo, orcamento e controle. O primeiro seria um estudo prévio da decisdo, possibilidade e
vontade de torna-la real. O segundo, a definicdo de objetivos e meios prdprios para atingi-los.
O terceiro, a diferencga entre o objetivo proposto e o que foi realizado. Chiavenato (2000) diz
que o orcamento ndo € um instrumento rigido de contengdo de despesas, podendo ser muito
flexivel a ponto de permitir uma variedade de ajustes, quando necessarios.

As suas principais vantagens, segundo o autor sdo: o aprimoramento do planejamento;
0 auxilio a coordenacédo, por meio de troca de informacdes e possibilitando o equilibrio ao
detectar desniveis existentes; e o controle global ao estabelecer padrbes e indicar medidas
corretivas.

Longenecker, Moore e Petty (1997) afirmam que a atividade em si de controle envolve
a avaliacdo de resultados operacionais, mas também a acdo corretiva quando ndo ocorre 0

esperado. Dessa forma, salienta que o or¢camento se constitui como o ponto de fundamental
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controle financeiro, pois incorpora padrfes de custo e desempenho para posteriores

avaliagoes.

1.5 DELIMITACAO DO ESTUDO

A empresa cujo qual esse estudo pautou-se foi a Coca-Cola Brasil, onde foram
realizadas a captacdo dos seus dados por meio do portal de investimentos para analise da
Bovespa. Tais levantamentos compde o trimestre mais recente, junho, julho e agosto e por
meio de tais levantamentos sera efetivado a sua interacdo para a importancia da andlise de
uma estrutura societaria para a tomada das suas decisdes, frisando conforme ja destacado
nesse estudo a importancia do uso do SIG (Sistemas de Informagdes Contébeis) como base
para o sistema de informacg0es gerenciais.

A analise da Coca-Cola ¢ crucial, pois ela faz parte do conglomerado de empresas que
é administrado pela holding empresarial mista com estrutura societaria denominada Berkshire
Hathaway, uma companhia sediada em Omaha, no Nebraska, nos Estados Unidos, que
supervisiona e gere um conjunto de empresas subsidiarias. A empresa tem um crescimento
médio de 20,3% aos seus acionistas, nos ultimos 44 anos, enquanto empregam muitos
funcionarios e tem uma divida minima. Warren Buffett é o diretor da companhia. Buffett usou
a amplitude de rendas gerada nas operagdes de seguros da Berkshire Hathaway (dinheiro que
os segurados detém temporariamente até que as reivindicagdes sdo pagas) para financiar os
seus investimentos. Ela detém 8,6% da Coca-Cola e acaba tendo algumas pequenas acoes
sobre 0 andamento decisorio da empresa.

Cabe ressaltar que internamente ndo séo os dados abertos que sdo usados para tomadas
de decisBes importantes, pois tais recursos disponibilizados externamente sdo sumarizados de
forma a auxiliar nos investimentos dos socios ou acionistas, porém contém nesses dados
elementos cruciais que auxiliam o SGI a tomar decisfes que impactardo o direcionamento da
sua empresa.

A Coca-Cola permanece no topo do ranking das marcas mais consumidas do mundo,
segundo o relatério Brand Footprint, feito pela multinacional de painéis de consumo Kantar.
No ano de 2019 a empresa foi escolhida 6 bilhdes de vezes em todo mundo, seguida por
Colgate (4 bilhdes) e Maggi, com 3 bilhdes. Apesar do crescimento das marcas globais, as

marcas locais conseguiram destaque na preferéncia dos consumidores registrando um
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crescimento de 3,1% em novos pontos de penetracdo, o que equivale a 43,3 milhGes de
compradores, enquanto as globais aumentaram em 2% na comparagdo com 2018, com 28
milhdes de novos clientes. Na lista de compra de bens de consumo massivo (FMGC), que
inclui o consumo de itens domésticos ndo duraveis, como alimentos, bebidas, produtos de
higiene pessoal, medicamentos de venda livre e outros consumiveis, apenas 46% das marcas
alcancaram crescimento de pontos de penetracdo. Esse resultado é menor ao inferido nos

Gltimos anos e indica uma maior competitividade no setor.

1.6 METODOLOGIA

A metodologia de pesquisa aplicada nesse estudo serd de analise exploratéria de
carater qualitativo, onde por meio de um aprofundamento na temaética proposta, serad
verificado a importancia da holding empresarial mista estruturada de forma a auxiliar
acionistas e socios a tomares decisbes acerca da sua gestdo empresarial. A metodologia
também ir4d demonstrar que a holding formada por diversas empresas, podem produzir
resultados diversos das empresas que a compdem.

De forma semelhante, Gil (1999) considera que a pesquisa exploratéria tem como
objetivo principal desenvolver, esclarecer e modificar conceitos e ideias, tendo em vista a
formulacdo de problemas mais precisos ou hipoteses pesquisaveis para estudos posteriores.
Segundo o autor, estes tipos de pesquisas Sa0 0S que apresentam menor rigidez no
planejamento, pois sdo planejadas com o objetivo de proporcionar visdo geral, de tipo
aproximativo, acerca de determinado fato.

Segundo Malhotra (2001), a pesquisa exploratéria € usada em casos nos quais €
necessario definir o problema com maior precisdo. O seu objetivo é prover critérios e
compreensdo. Tem as seguintes caracteristicas: informac6es definidas ao acaso e 0 processo
de pesquisa flexivel e ndo-estruturado. A amostra € pequena e nao-representativa e a analise
dos dados € qualitativa. As constatagfes sdo experimentais e o resultado, geralmente, seguido

por outras pesquisas exploratdrias ou conclusivas.
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1.7 ORGANIZACAO DO TRABALHO

Este trabalho esta estruturado em 4 (quatro) capitulos, de forma que a seqiiéncia das
informacdes ofereca um perfeito entendimento de seu proposito.

No Capitulo 1, apresenta-se uma introducdo abordando questdes como 0 que é a
holding, e a sua importancia para o cenario econémico empresarial, ainda trata dos objetivos,
da importdncia do tema, da delimitacdo do local onde o estudo foi desenvolvido, da
metodologia e como esta organizado.

O Capitulo 2 trata da revisdo bibliografica, necessaria para fundamentar a pesquisa,
acerca de temas como o que é uma holding, tipos de holding e sociedade, a Holding como
instrumento de melhoria na administracao dos societarios.

O capitulo 3 apresenta o detalhamento e o desenvolvimento da pesquisa.

O Capitulo 4 trata dos resultados encontrados na empresa que foi analisada e a
discussdo acerca desses resultados.

No Capitulo 5 sdo realizadas as conclus@es e sugestdes para futuros estudos.
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2. REVISAO DA LITERATURA

2.1 O surgimento das atividades e as sociedades econémicas

A triade capital, terra e trabalho tem sido pensada, desde Adam Smith, como
representando os principais fatores de producéo, no sentido de elementos ultimos do processo
produtivo. A partir dela discutiram-se importantes questdes, como a formacdo de valor e a
distribuicdo de renda. Mesmo Marx, que criticou duramente esta “férmula trinitaria”, de
alguma maneira reconhece esses trés elementos, se colocados no adequado contexto historico,
como importantes para a defini¢do das classes sociais no capitalismo.

Alguns autores importantes, como Schumpeter e Knight, foram vozes discordantes,
no sentido de ndo atribuir um papel préprio relevante ao capital enquanto elemento da
producdo. Pelo menos ndo no sentido, muitas vezes usado, em que se refere a bens de capital.
Para estes autores, tais bens sdo mercadorias como quaisquer outras. Quando se examina estes
elementos, nota-se que terra e trabalho ndo s@o propriamente produzidos enguanto
mercadorias. No entanto, sdo transacionados em mercados que, justamente por isso, tém
caracteristicas diferentes dos demais. Ha vasta literatura e muitas controvérsias a respeito de
como funcionam os mercados de trabalho e de terras.

Para Possas (1997) na sociedade capitalista, em que a producdo é realizada com um
elevadissimo grau de divisdo do trabalho e é mediada pelas relacbes mercantis, o bom
funcionamento dos mercados e a rapidez e custo com os quais se realizam as transag0es
podem ser tdo importantes para a apropriacdo de riqueza quanto os aspectos ligados ao
processo produtivo. Por conseguinte, o conhecimento sobre os diversos aspectos dos
mercados ganha grande relevo. Aqui se devem incluir: as caracteristicas da demanda, as
potencialidades dos demais produtores de bens semelhantes, os mercados de insumos, as
condicbes de financiamento, elementos que permitam melhorar o grau de acerto das
expectativas quanto ao futuro, etc...

Conforme Machado (2008) ao compatibilizar seus interesses, interagir, 0 homem
vincula-se e cria atividades de cunho produtivo. O comeércio surge com uma funcéo
econdmica e social, unindo os individuos e aproximando os povos. A no¢do de disciplina das
atividades econémicas ganha intensa relevancia, junto da organizacao social como um todo. A

disciplina das relacdes de carater patrimonial vé-se, portanto, ligada ao sistema normativo da
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sociedade. De acordo com a concepcdo jus naturalista, a faculdade dos particulares regularem
seus proprios interesses por meio de negdcios juridicos celebrados livremente decorre de um
direito natural, que deve ser reconhecido e assegurado pela ordem juridica positivada.

Garantidas por um direito natural ou ndo, a autorregulamentacdo da vontade negocial
e o tratamento da atividade mercantil vé-se envolvido por uma latente necessidade de controle
exercido por um ente superior, comprovando, dessa maneira, que a simples lei da néo-
intervencdo na economia ndo € suficiente para garantir o crescimento e desenvolvimento de
uma sociedade.

O principio da igualdade para fins de disciplina da atividade econdmica é outro fator
importante no tratamento de tal matéria. O amparo juridico aos mais fracos nas relacGes
comerciais é resultado de tal principio, com o objetivo de atenuar os efeitos de possiveis
desigualdades, em detrimento da mera proibicdo de privilégios, conforme ocorrera em tempos
passados.

A funcdo econdmica da empresa, de acordo com parte da doutrina, € reduzir 0s custos
de transacdo. Nas economias modernas, hd dois mecanismos institucionais responsaveis pela
producdo de bens e servigos: o mercado e a empresa. O empreséario opta por organizar a
producdo por meio de uma empresa se 0 custo de transacdo for menor do que a obtencao dos
insumos no mercado.

A natureza da empresa, conforme bem delineado por Ronald Coase (1937), é a de
minimizar os custos de obtencdo de informagdes, de negociacdo dos contratos e de
cumprimento das promessas, a fim de se proteger contra as oscilagdes do mercado. A empresa
pode ser entendida como um feixe de contratos.

Desse modo, a constituicdo de uma empresa permite a reducdo dos custos de
transacdo decorrentes da celebragéo caso a caso de um contrato no mercado para determinar o
preco, a quantidade, a qualidade, a data da entrega, o crédito e as garantias (POSNER, 2003,
p. 407).

Mas o metodo de organizacao da atividade econdémica por meio da empresa tem suas
limitacdes, decorrentes do problema da perda de controle. Os custos de agéncia suportados
pelo principal para obtencdo de informagfes sobre o desempenho fiel e eficaz dos agentes
limitam o tamanho eficiente das empresas. E importante destacar que as informacoes

apreendidas nos precos sdo perdidas pelo método da empresa Dessa maneira, algumas
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atividades econdmicas sdo desempenhadas por meio de empresas de menor porte engquanto

outras atividades dependem da constituicdo de grandes empresas (POSNER, 2003, p. 408).

2.2 Holding: Conceitos, caracteristicas e historico

De acordo com Teixeira (2007), as empresas Holdings podem ser definidas como
sociedades juridicamente independentes, cujo objetivo seja adquirir e controlar acdes de
outras sociedades sem a obrigatoriedade de praticar atividade operacional. A expressdo
Holding origina-se do verbo inglés to hold que tem por significado: controlar, manter ou
guardar. Em uma linguagem simplista as Holdings séo organizagdes que permitem que uma
empresa controle ou goze de influéncia em outras empresas.

Conforme sumarizado por Pena (2017) em meados de 1940 a populacdéo mundial
passava por uma grande crise ocasionada pelos elevados precos que eram determinados por
um grupo especifico que detinha o total controle das industrias e comércios da época.

Essas acOes ocasionaram o surgimento de Cartéis que tiveram como o principal
objetivo realizar um comum acordo entre as empresas que detinham o total comércio de
forma que elas pudessem congelar 0s seus precos para que os produtos fossem mais acessiveis
a populacdo. De maneira que impediu a livre concorréncia, que era um principio considerado
por Machado (2008) como basilar em relagdo a ordem econdmica mundial e que tinha relagéo
direta com a livre iniciativa, de forma que Mamede (2018) defende que essa livre iniciativa
era essencial para a competitividade de empresas que estavam sujeitas a0 mesmo objetivo
comercial.

Logo em meados de 1946, o ordenamento juridico brasileiro, buscou criar uma defesa
para a populagdo dos cartéis, pois o consumidor via-se forcado a aceitar os valores que
mesmo sendo congelados eram elevados, e que eram determinados por esses grupos que
formavam os cartéis. Poréem nem todas as empresas participavam desse ato, de forma que elas
eram coagidas pelas maiorias que dominavam o mercado, sendo caracterizado como um
congelamento comercial e por conta desse fator as empresas que ndo compunham as
iniciativas dos cartéis eram demasiadamente ameacadas pelos administradores que faziam

parte desse ato.
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Para essa minimizacdo que era considerado como uma pratica abusiva ao consumidor,
0s empresarios, optaram por idealizar uma nova forma de controle que ficou conhecida como

Trustes.

[...] entende-se por truste a unido de empresas com o intuito de eliminar a
concorréncia e controlar precos. Se truste por consequéncia significa perpetuagéo e
diminuicdo de dificuldades no mercado, pode-se afirmar que existem também atos
concentracionarios legais, ou seja, que nao tem por objetivo limitar, falsear ou
causar qualquer outro dano a livre concorréncia, conforme disposto no artigo 36, da
Lei n° 12.529/2011. (MIRANDA, 2013, P.02)

As Trustes eram uma fuséo realizada entre varias empresas de um mesmo setor, que
anteriormente eram adversarias, visando assim controlar o mercado e diminuir a0 maximo a
concorréncia. Logo, como também houve uma repercussdo negativa desse novo sistema, foi
criado a holding com um conceito similar, porém com uma atuacdo menos agressiva no
mercado e ao consumidor, seria uma truste mais disfarcada e legalizada.

A constituicdo de uma holding pode ocorrer por diversos contextos com o intuito de
atender a varios objetivos. Isto significa que a holding podera ser constituida para titularizar
participacdes societarias em outras sociedades ou ainda para administrar diversas sociedades
ja constituidas. Pode ter o contexto familiar, ou ainda diverso deste, contando com variados
socios. Desta forma, a matéria divide-se em holding pura ou mista, a depender do objeto.

A questdo da constituicdo da holding impacta diretamente nos planejamentos
societarios, tributarios e sucessorios, isto porque, o patrimonio da entidade, pessoa juridica ou
fisica, sera incorporado neste novo tipo societario. Para tanto, a fim de otimizar tanto a
administracdo do negdcio como a questao de pagamentos de tributos (para evitar situacdes de
ambiguidade tributaria, como é o caso de entidades que podem ter procedimentos tributarios
distintos paras as mesmas hipoteses tributarias) € necessario analisar e avaliar o planejamento
estratégico da holding criada.

A holding permite o controle de suas subsidiarias ou mesmo o melhor controle do
patriménio da pessoa fisica, pois ela otimiza a administracdo e pode também beneficiar a
carga tributaria embutida na pessoa juridica ou mesmo a fisica.

Por meio da holding é possivel que seus administradores criem uma ilusdo para o
consumidor, o fazendo acreditar que tem liberdade de escolha entre produtos de empresas
diferentes, embora essa liberdade exista, muitas das empresas concorrentes sdo regidas por

uma mesma administracdo, logo, independente do produto escolhido pelo consumidor, o
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beneficiario final sera 0 mesmo; esse tipo de jogo ilusério recebe o nome de “lllusion of
Choice”, (PENA, 2017).

Na figura 1 é observado Illusion of choice, onde as empresas criam a ilusdo de
variadas marcas, porém um grupo restrito de empresas que € responsavel por toda a
administracdo dessas marcas, sendo criada uma ilusdo comercial muito boa, fornecendo a

percepcao de variedade de produtos aos consumidores.

Figura 1 — Illusion of choice
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Fonte: Pena, 2017.

Conforme afirma Oliveira (2010), “uma holding pode ser definida em linguagem
simplista, como uma companhia cuja finalidade basica € ter participacdo — acdes ou cotas — de
outras empresas. A origem da expressao holding estd no verbo do idioma inglés to hold, que

significa manter, controlar ou guardar.
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A legalidade societaria da estrutura e objetivo da empresa Holding esta amparada na
Lei das Sociedades por acdes de 1976 que em seu art. 2°, § 3°, estabeleceu que “a empresa
pode ter por objetivo participar de outras empresas”.

Marcal (2020) aduz que inicialmente houve um pré-julgamento a respeito do papel das
holdings pois eram consideradas apenas uma inovacéo juridica cuja finalidade seria burlar a
legislacdo, todavia com o0 avanco do mercado tornou-se comum, e até mesmo padrdo para 0s
grandes grupos econémicos.

A constituicdo de empresas holdings é apontada como uma alternativa atraente em
multiplas situacdes, haja vista a diversidade de perfis de empresarios que optam pela
formacdo das Holdings que vao desde os chefes de familia que buscam proteger seu
patrimonio até as grandes empresas multinacionais que tem como objetivo o controle de suas
subsidiarias.

A constituicdo dessa sociedade, conforme ja citado, pode representar uma importante
forma de organizagdo patrimonial, garantindo beneficios tributarios e facilitando o
planejamento sucessorio. Portanto, faz-se necessario uma analise minuciosa para utilizagdo da
Holding como instrumento estratégico, com o propdsito de determinar em qual tipo melhor se
enquadra as necessidades da empresa preservando-a de possiveis desvantagens.

O termo holding por si era eivado de arcanos pela crenca de manipulacdo de capital
ilusério e com intuito fraudulento, contudo, a mencionada lei 6.404/76, institucionalizou por
intermédio do art. 2°, § 3° essa obscuridade que cerceava a holding, como visto alhures.

Nesse sentido, a expressdo holding teve sua primeira aparicdo no cenario juridico, a

partir da Resolugédo n°. 469 de 07/04/1978 do Banco Central com a seguinte redacao:

[...] V - Vedar as Institui¢des Financeiras privadas, nacionais e estrangeiras: a) A
concessdo de empréstimos ou adiantamentos a empresas de cujos capitais
participem, preponderantemente ou ponderavelmente, pessoas, firmas, grupos ou
"holdings" [sem grifo no original] com semelhante influéncia no capital do
estabelecimento, salvo a negociacdo de duplicatas e em montante nunca superior a
0,5% (cinco décimos por cento) do global dos titulos descontados pela Instituicdo
Financeira.

A evolucdo em seguida da holding, tende a se dar de modo interno, ou seja, dentro da
seara empresarial, na esfera em que de fato a mesma encontra se pautada, pois, uma vez que,
instituida e em constante busca pela sua real identidade, exceto, teoricamente as esgrimas

tributérias, esta tende a um processo ndo s6 de evolugcdo da maneira de pensar e agir do

empresario, mas também revela-se como uma nova filosofia deste, um modo de refletir que
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ultrapassa as singelas percepgdes primarias de organizacao e estruturagdo - tanto territorial
quanto funcional - é aquela que encontra-se acondicionada na estratégia multifocal.

Interessante a observacdo em relagdo ao aspecto patrimonial: Se esse aumento
patrimonial provinha de aquisicdo por compra, gerava um ativo imobilizado maior que o
patrimoénio liquido e essa diferenca menor para o patrimonio liquido provocava o que se
chamava de lucro inflacionario, que sofria, entdo, um imposto da Receita Federal, o que levou
muitas empresas a enfrentar posicOes instaveis.

Atualmente, com o crescimento da economia brasileira, e consequentemente, 0
aumento do investimento por parte dos empreendedores — crescem, também, os riscos a que
estdo sujeitos 0s empresarios e o patriménio de sua familia, utilizando-se comumente a

holding patrimonial.

2.3 Tipos de Holding e Sociedades

e Holding Familiar

De acordo com Mamede e Mamede (2016), as holdings patrimoniais ou sociedades
patrimoniais, como também sdo conhecidas, sdo tipos constituidos para protagonizar como
proprietarias de determinado patrimdnio, o que foge um pouco ao objeto das demais holdings,
pois nesse caso podem apresentar-se como empresa individual, sem participagcdes em outras,
tendo como finalidade o controle do patrimdnio dos socios.

Para Araujo e Rocha Junior (2018) utilizada principalmente visando a reducdo da
tributacdo ou a protecdo patrimonial, dessa forma, cria-se uma pessoa juridica que obtém

todos os bens dos seus socios, que passam a ter somente quotas da sociedade.

e Holding Pura

Para Aradjo e Rocha Junior (2018), esse tipo de sociedade tem como objetivo social
exclusivamente a titularidade de agdes ou de quotas de outras sociedades, sdo sociedades que
ndo desenvolvem nenhuma atividade operacional, sendo que a receita dessas sdo advindas
somente da distribuicdo de lucros pagos pelas sociedades das quais goza de participacdo e

pelos juros sobre o capital préprio. Na hipdtese de haver permissdo estatutaria ou no contrato
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social, ou autorizacdo por meio de reunido ou assembleia dos socios a receita podera decorrer
de operacBes com os titulos que possuem em carteira, como aluguel de ac¢@es, aquisi¢cdo ou
alienacdo de participagOes societérias, etc.

e Holding de Controle

O tipo sociedade que visa deter participacOes societarias, sem o objetivo de controlar

outras sociedades.

e Holding de Administracao

Conforme Araujo e Rocha Junior (2018) é o tipo de sociedade de participacdo que visa
centralizar a administracdo de outras sociedades, com o poder de decisdo de metas, planos,
orientages, entre outros.

e Holding Mobiliaria

De acordo com Mamede e Mamede (2016) as holdings imobiliarias nada mais sdo que
uma espécie de holding patrimonial, detendo-se ao cuidado exclusivo de imoveis, inclusive

com finalidade de locacao.

e Holding Empresarial Mista

Lodi e Lodi (2004, p. 4), esclarecem que os conceitos brasileiros diferem em parte dos
estrangeiros, ja que os “importados” focam a holding apenas como controladora, quase que
desconsiderando a possibilidade da holding mista, que geralmente vem citada nos conceitos
brasileiros, além de ser classificada, por esse mesmo autor, como a mais utilizada no Pais.
“Todos esses conceitos ‘importados’ mostram uma posigédo diferente da nossa realidade. Ela
conceitua a empresa s6 com sua finalidade controladora. [...] Na visao brasileira, por questdes
fiscais e administrativas, a holding mista é a mais usada.”

Posteriormente, Lodi e Lodi (2004) conceituam holding como sendo, em esséncia,
uma administradora de investimentos, aplicando recursos de socios ou acionistas, zelando

pela seguranca desses investimentos, multiplicando potenciais e garantindo seu retorno.
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Para Araujo e Rocha Junior (2018) é aquela sociedade que nao se dedica tdo somente a
titularidade de participacdo (quotas/acOes), todavia se dedicando simultaneamente as
atividades empresariais como producéo e/ou circulagdo de bens, prestacdo de servigos, entre

outros.

e Holding de participacgdes

E a sociedade constituida conforme um dos tipos societarios previstos pela legislagio
societaria brasileira e que tem por objetivo social deter participacdes societarias de outras
sociedades, geralmente com a finalidade de controle das referidas sociedades, possibilitando o
planejamento sucessorio e a protecdo do patriménio empresarial.

Igualmente sociedade de participacBes, com participagdo minoritaria, porém com
interesses pessoais de dar continuidade a sociedade, visando apenas o recebimento de
dividendos/lucros n&o tributados.

De acordo com o Cddigo Civil, Lei n° 10.406/2002 em seu artigo 44 as pessoas
juridicas de direito privado existentes sdao: associacOes, sociedades, fundacgdes, organizacdes
religiosas, partidos politicos e as empresas individuais de responsabilidade limitada.

Com base em Aradjo e Rocha Junior (2018) as Holdings ndo constituem um tipo
juridico (natureza juridica), portanto a diferenca em relacdo as demais esta no objeto social
especificado no Estatuto ou Contrato Social. Inicialmente, cabe ressaltar que para a escolha do
tipo societario de uma pessoa juridica, € importante compreender 0s tipos societarios que sao

permitidos na constituicdo de uma Holding e comumente utilizados:

e Sociedade Simples

Prevista no Cadigo Civil, do artigo 997 ao 1.038 é uma pessoa juridica desenvolvida
para o exercicio de atividade econémica de carater ndo empresarial, aquele tipo de sociedade
composta apenas por pessoas, ideal para pequenas empresas por conter processos menos
burocréaticos na sua constituicdo e manutencéao.

O registro é realizado através do Cartorio Civil de Pessoas Juridicas da Comarca da

Sede, ndo sujeitas a Lei n° 11.101/2005, que trata do pedido de recuperacdo judicial ou



28

extrajudicial, submetendo-se ao processo de insolvéncia civil conforme o Codigo Civil e 0

Cadigo de Processo Civil. Contudo séo indicadas na constituicdo de uma Holding Familiar.

e Sociedade Empresarial Limitada

Regida pelos artigos de 1.052 a 1.087 do Codigo Civil, as sociedades limitadas sao
compostas por dois ou mais socios cuja responsabilidade é restrita ao valor do capital social,
porém respondem solidariamente pela integralizacdo da totalidade do capital. O seu registro
deve ser realizado na Junta Comercial do Estado da Sede, podendo ser uma sociedade de
pessoas ou de investimento, sujeita & Lei n°® 11.101 que remete a recuperacdo judicial ou
extrajudicial e a sua insolvéncia processa-se sob forma de faléncia.

Segundo Araujo e Rocha Junior (2018) sendo sociedade empresarial limitada esta tem
por objetivo o exercicio de atividade econémica necessariamente organizada para producéo
ou circulacdo de bens e/ou servicos. Neste caso podem ser indicadas para as Holdings que

praticam atividade de comercio em geral além de participacdo em outras sociedades.

e Empresa Individual de Responsabilidade Limitada — EIRELI

Regulada pelas normas aplicaveis as sociedades limitadas e pela Instrugcdo Normativa
DREI (Departamento Nacional de Registro Empresarial e Integracdo) n° 38/2017, sdo
aquelas constituidas apenas por uma pessoa titular do capital social devidamente apropriado,
corresponde a no minimo cem (100) vezes o maior salario minimos vigente no Pais, sendo
que o titular ndo responde com seus bens pessoais pelas dividas da empresa.

Assim como os tipos de sociedades ja citados a EIRELI (Empresa Individual de
Responsabilidade Limitada) submete-se a lei de recuperacdo judicial ou extrajudicial e
faléncia, e podem ser registradas na Junta Comercial do Estado da sede ou no Cartério Civil
das Pessoas Juridicas da Comarca da sede. Ainda conforme Araujo e Rocha Junior (2018) a
EIRELI é indicada para Holdings que praticam atividade de comercio em geral além de

participacoes.
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e Sociedade Andnima ou por Acdes

Regulamentada pela Lei n° 6.404/1976 é uma pessoa juridica de direito privado,
constituida por dois ou mais acionistas, em que o capital social é dividido em a¢fes de igual
valor nominal de livre negociabilidade, todavia limitando a responsabilidade do acionista ao
preco de emissao das acdes adquiridas ou subscritas, também sujeita a recuperacao judicial ou
extrajudicial e faléncia, quanto ao registro este é realizado na Junta Comercial do Estado da
sede.

As sociedades andnimas se subdividem em companhias abertas ou fechadas, a
primeira permite que os valores mobiliarios (acGes, debentures, etc.) sejam negociados nas
bolsas de valores ou mercado de balcdo, devendo ser registrada e ter seus valores mobiliarios
registrados diante da CVM — Comissdo de Valores Mobiliarios, enquanto a segunda néo
permite que os seus valores mobiliarios sejam negociados nesses mercados.

Araujo e Rocha Junior (2018) sugerem gue as sociedades anénimas sdo indicadas para
as Holdings Administrativas, grupos empresariais (sociedades de Desse modo a Holding
Familiar ndo aproveita de beneficios das Sociedades por acdes, j& que seu objetivo é a
protecdo e conservacdo do seu patrimonio, com isso decidem por impedir que terceiros ou
outras sociedades estranhos a sua familia participem da sociedade, contudo a forma social

Limitada é a mais adequada até mesmo por demandar menores formalidades.

2.4 Planejamento fiscal através da holding mista

Inevitavelmente, o planejamento exige uma mudanca na cultura da empresa.
Desenvolvida a nova proposta fiscal, torna-se indispensavel que os diversos setores da
empresa vivenciem as praticas tributarias que foram recomendadas. Em suma, sera preciso
que a empresa siga as linhas mestras que foram desenhadas no projeto societario e fiscal.
Mais especificamente, € indispensavel que os administradores estejam comprometidos com 0s
cenarios que foram propostos pelo especialista e que sigam os parametros que foram tracados
no plano de reestruturagédo. (MAMEDE, 2018, p. 123).

Com isto, Prado (2011) esclarece que “a holding deve ser constituida sob qualquer tipo

societario, afinal, se trata de uma caracteristica da sociedade e ndo apenas de um tipo
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societario especifico”. Prado (2018), explica ainda que, “a Constitui¢ao de holding de controle
da sociedade operante pode ajudar a resolver problemas de gestéo e controle”.

Viera (2021) aduz que o método da equivaléncia patrimonial é a técnica por meio do
qual a contabilidade reconhece o investimento, resultado e demais operacdes da holding sobre
outras sociedades. Assim, o valor que antes saiu da controladora e se transformou em
investimento na sociedade controlada, sera apurado mediante o percentual de participa¢do no
capital social do patrimdnio liquido de cada parte da sociedade.

Em regra, o ajuste na contabilidade a ser efetuado ao patriménio liquido, sera
conforme o valor investido, a partir do lancamento de diferenca a titulo de crédito ou a débito
na conta de investimento. Tais valores, ndo serdo base para a apuracdo do Lucro real. Na
abordagem contabil, a quantia referente a adequacdo ao valor auferido por meio do
investimento obtido pelo MEP (Método da equivaléncia patrimonial), transitara pelo Balanco
Patrimonial, provocando o aumento do Lucro Liquido do periodo.

A NBC TG (Normas brasileiras de contabilidade) 18 (R3) (2017) traz o conceito de
Método de equivaléncia Patrimonial:

Método de Equivaléncia Patrimonial é o método de contabilizacdo por meio do qual
o0 investimento é inicialmente reconhecido pelo custo e, a partir dai, é ajustado para
refletir a alteracdo pds-aquisicdo na participacdo do investidor sobre os ativos
liquidos da investida. As receitas ou as despesas do investidor incluem sua
participacdo nos lucros ou prejuizos da investida, e 0s outros resultados abrangentes
do investidor incluem a sua participacdo em outros resultados abrangentes da
investida. (NBC TG 18 R3, 2017).

Conforme Vieira (2021) o cenario fiscal e tributario representa fator indispensavel na
constituicdo e na saude financeira durante a vida da sociedade. Com isto, a avaliacdo por um
especialista da éarea se torna imprescindivel em cada situacdo, para que a empresa possa
avaliar qual panorama € mais vantajoso, qual regime tributario ela ira adotar, nas opcdes que
melhor trazer uma economia tributaria.

Na perspectiva de Mamede (2018) o melhor sera quando a constituicdo da holding
familiar atenda a um esforco para o planejamento tributario que pode alcancar a totalidade do
patriménio familiar ou parte dele, nomeadamente as sociedades operacionais que venham a
ter se controle transferindo para a sociedade de participagdes (holding). E preciso, contudo,
muito cuidado, pois essa possibilidade ndo se traduz em licenca para transferir bens sem pagar

impostos.
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Ha de se entender que a holding possui diferentes modos de aplicabilidade em razéo
da natureza societaria almejada, além, é claro, de modos distintos de classificacéo, os quais,
nas ultimas décadas, em especial, ganha e vém ganhando mais destaque no ambito
empresarial e familiar, como mecanismo de administracdo corporativa, unidade estratégica de
negdcio e planejamento patrimonial e sucessorio, tendendo, dessa maneira ao principio de
uma conceituacao de sua esséncia.

Pontua Oliveira (2017), em relacdo a esséncia da holding, uma maneira de
estruturagdo e gestao de negocios, ao expor que, a “administragdo corporativa é conceituada
como uma filosofia de atuacdo e de estruturacdo da empresa, pelas quais se consolida o

processo de diversificacdo dos negdcios e facilita a analise por resultados globais e setoriais.

2.5 Holding como instrumento de melhoria na administracdo dos societarios

Na perspectiva de  Nascimento, Linhares e Moraes (2013), as vantagens de se
constituir uma empresa Holding refletem nos aspectos econdmico-financeiros,
administrativos, legais e societarios. Quanto aos aspectos econémico-financeiros, através da
concentracdo do poder econdmico na empresa Holding, proporcionara maior controle
acionario com recursos escassos, minimizar custos, isolamento das dividas das controladas,
maximizacdo da garantia na aplicacdo de capital, crescimento de negdcios rentaveis e
facilitacdo em operacdes de fusédo e incorporagéo.

J4d no que concerne aos aspectos administrativos, destaca-se uma administracao
centralizada e uniforme que facilita as tomadas de decisdes e aumenta o poder de negociacao
na captacdo de recursos, bem como as transferéncias e alocagOes dos recursos dentro do
grupo, concentracdo de algumas atividades, possivelmente atreladas a reducdo de despesas
operacionais e melhor aproveitamento das estruturas das empresas que fazem parte do
conglomerado.

Ainda na perspectiva dos autores supracitados, nos aspectos legais, contribui para
elaborar o planejamento fiscal (procura nos negdcios leis juridicas com menor ou nula
tributacdo) e tributario, de forma otimizada, com melhor tratamento as exigéncias setoriais e
regionais.

Nascimento, Linhares e Moraes (2013) salientam que em relacdo a estrutura

societéria, a consolidacdo da empresa Holding preserva o patrim6nio empresarial de possiveis
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conflitos familiares e societarios e no planejamento sucessorio com a facilitagdo na
transmissdo de heranca. Contrapondo as vantagens, quanto aos aspectos financeiros
constituem como desvantagens o0 ndo aproveitamento dos prejuizos fiscais em caso de
Holding Pura, se o planejamento tributario ndo for realizado corretamente pode ocasionar
aumento na carga tributaria, em caso de venda de participacdo nas empresas afiliadas gera
tributacdo de ganho de capital, aumento de despesas ocasionada pela criagédo da holding, se
ocorrer sinergia negativa resulta em diminuigéo da distribuicéo de lucro.

Os reflexos negativos, nos aspectos administrativos, estdo relacionados ao aumento
dos niveis hierarquicos e com isso maior dificuldade de motivacdo nos diversos niveis. Em
relacdo aos aspectos legais, se referem as dificuldades operacionais em lidar com as
particularidades de cada regido e os tratamentos diferenciados para os diversos setores da
economia.

Quanto aos aspectos societarios, principal exposto desta elaboracdo, expbem ao
tratamento das situacdes irreversiveis e altamente problematicas, no ambito intimo familiar.
Diante do exposto, observa-se que a constituicdo de uma Holding deve ser feita através de um
estudo de viabilidade e real necessidade para tal, sendo da mesma forma imprescindivel
estabelecer o correto tipo societario, a fim de dar a menor margem possivel para as
desvantagens.

Para a constituicdo de uma holding, ndo h& nenhuma formalidade diferente da
constituicdo de uma empresa. Portanto, deve-se seguir todos os procedimentos inerentes a
abertura de uma empresa na regido pretendida, com a elaboracdo do contrato ou estatuto
social, averbagdo na Junta Comercial e respectivas solicitacdes para Receita Federal do Brasil
(para obter o CNPJ - Cadastro Nacional da Pessoa Juridica) e para a Secretaria do Estado da
Fazenda (para obtencdo da inscricdo estadual ou distrital), além de quaisquer outros
procedimentos municipais necessarios a natureza da atividade.

No entanto, destaca-se a importancia da andlise para a eleicdo na natureza juridica
atribuida a holding (simples ou empreséaria), bem como seu tipo societario (limitada ou por
acoes), isto porque, de acordo com MAMEDE (2016) a ampla gama de alternativas
corresponde um leque diverso de possibilidades. O especialista (operador juridico,
contabilista, administrador de empresa) devera focar-se nas caracteristicas da atividade
negocial titularizada e, até, nas caracteristicas da prépria familia para, assim, identificar qual é

0 tipo societéario que melhor se amoldara ao caso dado em concreto.
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Diversas questdes devem ser pesadas. Um exemplo claro é a eventual existéncia de
atos operacionais de qualquer natureza, determinando riscos de prejuizos. Se a sociedade s6 é
titular de patrimdnio, material e/ou imaterial (incluindo titulos societarios), ndo assumira
obrigacdes e, assim, ndo sera indispensavel recorrer a um tipo societario que preveja limite de
responsabilidade entre as obrigacGes da sociedade e o patrimonio dos socios. Em oposicao, se
a sociedade for assumir obrigagdes, havendo risco de ndo as suportar, melhor sera adotar um
tipo societario em que os socios ndo tenham responsabilidade subsidiéria pelas obrigacdes
sociais, ou seja, a sociedade limitada ou a sociedade andnima.

Para além dessas questdes gerais, diversas questdes acessorias devem ser consideradas
pelo especialista antes de decidir entre uma natureza (simples ou empresaria) e um tipo
societério, designadamente as motivadoras, gerais e especificas, da constituicdo, conforme se
apure junto aos sécios, bem como as metas que sejam pretendidas. 1sso justificara um exame,
ainda que resumido, de cada um dos tipos societarios para destacar seus méritos e demeritos,
considerando a sua utilidade para os fins focados.

Outro ponto importante que deve ser observado é com relacdo ao capital social da
holding a ser constituida, que poderé ser integralizado com dinheiro e/ou pela transferéncia de
bens e/ou direitos.

As holdings de maneira genérica, possuem as caracteristicas de uma Sociedade
Andénima de capital fechado, logo possuem capital social, livre cesséo de capital (capital
passivel de transmissdo), responsabilidade limitada dos acionistas e tudo que abrange o
modelo societario, o que as diferencia de fato € que as holdings ndo precisam essencialmente
ser de cunho mercantil, ou seja, ndo necessariamente estardo sujeitas a leis comerciais nem
sequer a faléncia por exemplo isso ndo quer dizer que ndo pode haver a dissolucdo de uma
Holding por exemplo.

A grande caracteristica da holding na verdade se encontra na sua versatilidade
justamente pois o segredo de sua celeridade estd justamente na elaboracdo de seu estatuto
social, isso porque a simples alteragdo do mesmo ou dissolucdo se da& mais rapido e menos

burocratica do que qualquer procedimento judicial no Brasil atualmente.

Holdings sdo sociedades ndo operacionais que tem seu patrim6nio composto de
acoes de outras companhias. S0 constituidas ou para o exercicio do poder de
controle ou para satisfagdo relevante em outras companhias, visando nesse caso,
constituir a coligagdo. Em geral essas sociedades de participagdo acionaria nao
praticam operagBes comerciais, mas apenas a administragdo de seu patrimonio.
Quando exerce o controle, a holding tem uma relacdo de dominag¢do com as suas
controladas que serdo suas subsidiarias (CARVALHOSA, 2014, p.17).
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Para Tomazzete (2013), as holdings sdo sociedades constituidas para o exercicio do
poder de controle ou com o objetivo de participacdo relevante em outras sociedades. Ademais,
se revelam como ferramentas Uteis para a centralizagcdo do controle de determinados grupos,
descentralizacdo da administracdo e também para a gestdo unificada de grupos de sociedade.
E uma pratica que integra a economia moderna. Conforme a explanacdo da literatura
especializada, existem varios tipos de Holding que sdo classificadas como puras e mistas
(ROMANO, 2019).

A diferenca entre uma e outra esta no fato que as holdings puras sdo criadas com a
finalidade de promover a viabilizacdo das quotas e acGes de outras sociedades. Ja as mistas,
por seu turno, sdo constituidas para realizar atividades empresariais produtivas e também na
titularizacdo das quotas e ac¢Oes de outras sociedades (ALMEIDA, SAVY, 2015).

3. DESENVOLVIMENTO DA PESQUISA

A anélise fiscal € considerada indispensavel para avaliagdo da viabilidade da
constituicdo de uma sociedade holding, para atingir esse propésito € importante que o
especialista projete 0 melhor cenario fiscal, cabe destacar que o planejamento fiscal deve ser
constante para que possa atingir as necessidades da empresa e trazer beneficios. Considerando
0 regime de tributagcdo, as Holdings podem optar pelo Lucro Presumido ou Lucro Real,
todavia, 0 regime que agrega maior vantagem a essas sociedades é o Lucro Presumido devido
as aliquotas inferiores.

Segundo Ross (1998, p.85), “a previsao de vendas ¢ o principal predicado em um
planejamento financeiro a curto prazo, pois esse planejamento concentra-se nas vendas
projetadas em um dado periodo, nos ativos e financiamentos necessarios para sustentar tais
vendas”. Um aspecto importante na previsdo de vendas é o levantamento de dados coerentes e
confiaveis para uma previsdo, sendo que tal previsdo quando automatizada seja obtida de
forma direta e confiavel. A previsdo de vendas esta diretamente ligada a uma analise
detalhada dos dados do mercado.

A projecdo de vendas geralmente comega com uma revisdo das vendas dos Ultimos 5 a
10 anos, mas na maioria das empresas utiliza-se como parametro um passado mais recente

para uma previsdo mais realista, pois o crescimento futuro esta ligado com o passado mais



35

recente do que o passado distante. Projecdo de vendas constitui uma estimativa de vendas em
unidades e valores de uma empresa para algum periodo futuro, geralmente se baseia nas
tendéncias recentes de vendas e, ainda nas projecdes das perspectivas econémicas do pais, da
regido, do setor e assim por diante. Se a projecdo de vendas se revelar errada, as
consequéncias podem ser sérias.

A primeira é o fato da empresa querer uma abrangéncia na qual ndo esta preparada
ocasionando um despreparo para atender a demanda, causando assim, desconforto aos seus
clientes, que passardo a comprar na concorréncia. Por outro lado, se a previsao for além do
gue o mercado possa absorver poderd haver uma retencdo de ativos na forma de matéria-
prima, maquinas, entre outros ndo dando a liquidez necessaria tendo ainda embutido o custo
da oportunidade.

Para Gitman (1997, p.599) “O processo de planejamento de lucros esta centrado na
elaboracdo de demonstracbes projetadas; a demonstracdo do resultado e o balanco
patrimonial. A elaboracdo dessas demonstracdes exige uma fusdo cuidadosa de inimeros
procedimentos que levem em conta as receitas, custos e despesas, obrigacdes, ativos e

participagdo acionérias, resultantes do nivel de operagdes antecipadas.”

3.1 DETALHAMENTO E ESPECIFICIDADE DO TEMA

A expressao planejamento tem em seu significado literal o ato ou efeito de planejar;
trabalhno de preparacdo para qualquer empreendimento, segundo roteiro e métodos
determinados; planificacao, processo que leva ao estabelecimento de um conjunto coordenado
de acdes (pelo governo, pela direcdo de uma empresa, etc.) visando a consecucdo de
determinados objetivos; elaboracdo de planos ou programas governamentais, especialmente
na area econémica e social.

Ja financeiro significa, relativo as financgas, a circulacdo e gestdo do dinheiro e de
outros recursos liquidos. Contudo, o conceito de planejamento financeiro tem-se a jungéo
desses dois conceitos levados para um plano empresarial. Atualmente onde a economia sofre
variagOes e encontra-se vulnerdvel a fatores globais, o plano financeiro empresarial tende a

ser mais valorizado e apreciado em primeiro plano no momento de se tomar uma deciséo.



36

Segundo Gitman (1997, p.588), “as empresas utilizam-se de planos financeiros para
direcionar suas a¢Oes com vistas a atingir seus objetivos imediatos e a longo prazo onde um
grande montante de recursos esta envolvido”.

Um plano financeiro eficaz deve dar a luz no momento de expor as ligacGes das
diferentes propostas de investimento ligadas as varias atividades operacionais da empresa e as
acOes de financiamento disponiveis a ela no mercado. De modo paralelo, um plano financeiro
atribui a empresa a chance de desenvolver, analisar e comparar muitos cenarios de diferentes
angulos, permitindo assim, que questdes relativas as linhas futuras de negécios da empresa e
os melhores esquemas de financiamento se necessarios, sejam analisados.

Segundo Ross (1998, p.82), “Planejamento Financeiro formaliza a maneira pelo qual
0s objetivos financeiros podem ser alcancados. Em visdo mais sintetizada, um plano
financeiro significa uma declaragdo do que a empresa deve realizar no futuro”. O
planejamento da a empresa subsidios, para que ndo seja surpreendida e possa ter uma
alternativa ja prevista, caso tenha que tomar uma deciséo.

Segundo Weston (2000, p.342), “O planejamento financeiro envolve a realizagdo de
projecBes de vendas, renda e ativos baseados em estratégias alternativas de producdo e de
marketing, seguidas pela decisdo de como atendes as necessidades financeiras previstas”.

De acordo com Lemes (2002, p.243) “O planejamento financeiro direciona a empresa
e estabelece o0 modo pelo qual os objetivos financeiros podem ser alcangados. Um plano
financeiro €, portanto, uma declaracdo do que deve ser feito no futuro. Em sua maioria, as
decisbes numa empresa demoram bastante para serem implantadas. Numa situacdo de
incerteza, isso exige que as decisdes sejam analisadas com grande antecedéncia.”

Uma empresa tem como principal objetivo a criacdo e obtencdo de valor, entretanto
outros objetivos também estdo implicitos dos quais destaca-se, uma maior taxa de retorno do
capital, participacdo do mercado, obtencdo de recursos financeiros.

Um bom planejamento financeiro € a forma de garantir que os objetivos e planos
tracados em relagdo as areas particulares de operacdo da empresa sejam viaveis e
internamente coerentes. O planejamento financeiro ajuda a estipular metas, deixando o0s

gestores motivados, oferecendo os mecanismos para avaliagcéo dos resultados.

O processo de planejamento financeiro comega com a especificacdo dos objetivos da
empresa, apos o que a administracdo divulga uma série de previsdes e orgamentos
para cada area significativa da empresa. (WESTON, 2000, p.343).



37

Planejamento e controle estdo diretamente ligados. Planejamento é necessario para a
fixacdo de padrbes e metas, j& o controle permite obter informag6es e comparar os planos com
os desempenhos reais e fornecer meios para a realizagéo de um processo de feedback no qual
0 sistema pode se transformado para que atinja uma situacédo esperada.

Na figura 2 ressalta-se todas as subdivisfes necessarias para um bom planejamento

financeiro comercial,

Figura 2 — Visdo geral do planejamento financeiro, é perceptivel que a divisdo nos
setores dentro das empresas, baseiam-se no conjunto de premissas iniciais levantadas pela alta
administracdo, como os objetivos principais da empresa e a partir desse contexto ha a
distribuicdo de todas as previsOes e orgcamentos que s@o essenciais para um planejamento

geral da empresa.

Objetivos da empresa
Plano de longo Prazo
Demanda total do Previsio de vendas de (] Nossa participacio do
mercado longo prazo mercado
Estratégia de Mix de
mercado
Demanda total do —> Previsao de vendas a curto . Nossa participacio do
mercadn Drazo mercadn
Politicas de Politicas  de Politicas de Politicas de controle
. 5 ) i financeiro.
produgio marketing pesquisa Ei _ 0 d
Orcamento de Administracio rcamento de
produgio Orcamento geral produtos o
Orcamento de Publicidade Orcamento de Orcamento .de filiais
materiais pesquisa. Orc_:an_)enta_a:,
Orcamento de Orcamento de Orcamento da regionais
pessoal vendas equipe
Orcamento de Executiva
dispéndios de
Demonstragdes financeiras projetadas
Fluxo de caixa e Orgamento de caixa
Balango patrimonial.

Fonte: Weston, J. Fred; Brigham, Eugene F. p.344.
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Para Braga (1992, p.230), o planejamento financeiro compreende a programacao
avancada de todos os planos da administragéo financeira e a integracdo e coordenacgédo desses
planos com os planos operacionais de todas as areas da empresa.

Desta forma, o planejamento financeiro é realizado e desenvolvido em duas etapas, a
curto prazo e a longo prazo, acompanhando a execucdo do planejamento financeiro global,
mediante as investiga¢Oes das variacdes orcamentérias, onde as principais correspondem a
previsdo de vendas e orcamento de caixa.

Com relacdo ao planejamento financeiro, Gitman (1997, p.588) discorre, “o processo
de planejamento financeiro se inicia com a projecdo de planos financeiros a longo prazo, ou
estratégicos, que por sua vez direcionam a formulagdo de planos e orcamentos operacionais a
curto prazo”

O planejamento organizacional da empresa tem como objetivo produzir dados
confiaveis e ajudar a administracdo na conducdo ordenada dos negdécios. De acordo com
Brigman e Houston (1999), a coleta e registro de dados, assim como elaboracdo das
demonstrac@es financeiras é atribui¢do da contabilidade

Para Souza (2010) o planejamento e administracdo financeira dizem respeito a
transformacdo dos dados financeiros, de modo que possam ser utilizados para monitorar a
situacdo financeira da empresa. A andlise financeira serve para avaliar decisdes que foram
tomadas pela empresa em épocas passadas, bem como fornece subsidio para o planejamento
financeiro, com vistas ao futuro. Todas as decisdes financeiras devem ser constantemente
monitoradas e controladas, e, apos planejadas, deve-se verificar se estdo seguindo o plano
tracado. Quanto antes for tomada a acdo adequada, menor a chance de a administracéo
financeira ser ineficiente.

O planejamento deve ser flexivel, visando obter os melhores resultados possiveis,
permitindo estratégias alternativas para substituir os planos existentes quando o0s
desdobramentos econémicos e financeiros divergirem dos padrdes esperados.

Halloran (1994, p. 22), sobre o planejamento financeiro, presume a sua elaboracdo e
resume: “embora as projecdes financeiras sejam apenas uma estimativa, elas tornam-se mais
concretas a medida que vocé colhe um ndmero maior de informagdes”.

As demonstracfes contabeis, especialmente o Balango Patrimonial e a Demonstracdo

do Resultado, servem de matéria-prima para obtencdo de diversas informac@es, tais como:
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indices econdmico-financeiros. Segundo Matarazzo (2003, p.147): “Um indice é como uma
vela acesa em um quarto escuro”. Segue ele, “A caracteristica fundamental dos indices é
fornecer visdo ampla da situagdo econdmica ou financeira da empresa”.

A anélise das demonstracGes contabeis consiste em uma técnica que realiza a
decomposicdo, comparacdo e interpretacdes dos demonstrativos da empresa. A finalidade da
analise é transformar os dados extraidos das demonstracBes em informagOes Uteis para a
tomada de decisdo por parte dos contadores, administradores e usuarios da empresa (ASSAF
NETO, 2002).

Outro indicador a ser usado na andlise desse estudo € o balanco patrimonial, que
segundo Matarazzo (1998), é uma demonstracdo contabil que tem por objetivo mostrar a
situacdo financeira e patrimonial de uma entidade numa determinada data. Representando,
portanto, uma posicdo estatica da mesma. O Balango apresenta os Ativos (bens e direitos) e
Passivos (exigibilidades e obrigacGes) e o Patrimonio Liquido, que é o resultante da diferenca
entre o total de ativos e passivo.

Tal estimativa, segundo Zdanowicz (1998, p. 22), leva a projecdo financeira ser
procedida de atitudes dentro da empresa: Projecdo para o futuro — a apresentacdo do
orcamento determinara as novas condicGes de trabalho como as estimativas: das vendas, dos
custos de aquisicOes de matéria prima, das contratacdes de mao de obra, dos demais custos
indiretos de fabricacdo e das despesas operacionais da empresa.

A incerteza e o risco sdo aspectos que devem ser considerados no processo de decisdo
sobre investimentos. No geral, os administradores devem usar politicas adequadas de
investimento, a fim de minimizar o risco. As atividades operacionais existem de acordo com a
finalidade do empreendimento, sendo que a determinacdo das mesmas ndo € funcdo do
administrador financeiro, entretanto, ele podera contribuir quanto a melhor forma de conduzi-
las.

Um dos aspectos essenciais ao se tratar de uma boa administracdo da empresa para
auxiliar na tomada de decisfes, esta no controle e fluxo de caixa. O fluxo de caixa é
importantissimo para uma empresa, porque ela depende de dinheiro para sobreviver e
continuar funcionando. Mas ndo €é s6 quanto de dinheiro entra e quanto de dinheiro sai que
importa, mas também quando esse dinheiro entra e sai do caixa da empresa.

Controlando o fluxo de caixa, a empresa tem um pouco mais previsibilidade e toma

menos sustos com a parte financeira da mesma. Controlar o fluxo de caixa toma um pouco de



40

tempo, mas este controle diminui a possibilidade de falta de recursos, pois o controle pode ser
feito diariamente. O ciclo de caixa de uma empresa representa o periodo de tempo que vai do
ponto em que se faz um desembolso para adquirir matérias-primas, até o ponto em que é
recebido o pagamento pela venda do produto acabado.

Segundo Gitman (1997), as estratégias basicas a serem empregadas pela empresa na
administragéo do ciclo de caixa sdo:

o Girar estoques tdo rapido quanto possivel, evitando a falta de estoques, que poderia
resultar na perda de vendas.

o Cobrar duplicatas a receber o mais cedo possivel, sem que isso motive perdas futuras
de vendas, devido a técnicas que pressionem o0s clientes de forma exagerada. Descontos
financeiros que sejam economicamente justificaveis poderiam ser usados para atingir esse
objetivo.

o Retardar o pagamento das duplicatas a pagar tanto quanto possivel, sem prejudicar o
conceito de crédito da empresa, mas aproveitar quaisquer descontos financeiros favoraveis.
Uma das finalidades da gestdo de caixa é manter um saldo de caixa adequado as suas
atividades, em fungéo da incerteza associada aos fluxos de pagamentos e recebimentos.

Hoji (2004) afirma que as empresas precisam manter o saldo de caixa basicamente
para atender as seguintes necessidades:

e pagamentos de transacOes geradas pelas atividades operacionais, como compra de

matéria-prima e contratacao de servicos;

e amortizacdo de emprestimos e financiamentos;

e desembolsos para investimentos permanentes;

e pagamentos de eventos ndo previstos; e
e reciprocidades em aplicagéo financeira exigidas pelos bancos.

Uma empresa precisa ter recursos aplicados no caixa para poder honrar 0s
compromissos assumidos. Em virtude da falta de sincronizagdo entre os recebimentos e
pagamentos, deve-se ter um nivel de caixa minimo a fim de prevenir supostos gastos
imprevisiveis.

O caixa minimo exigido dependerd de uma série de fatores. Neto e Silva (1997)
elencam alguns destes elementos:

e Falta de sincronizacdo entre pagamentos e recebimentos de caixa tende a elevar o caixa

necessario.
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e Grande possibilidade de ocorréncia de eventos ndo previstos no planejamento da
empresa que representem desembolsos de caixa.

e Existéncia de prazos de pagamentos reduzidos. Com o intuito de otimizar a
rentabilidade, a empresa deve aumentar, sempre que for economicamente vantajoso, 0
prazo de pagamento.

e Existéncia de prazo médio de recebimentos de vendas acima do necessario.

Marion (2006, p.26) considera a contabilidade como um instrumento pelo qual ajuda a
administracdo de uma empresa nas tomadas de decisdes, avaliando e analisando todos os
dados econdmicos da organizacdo a partir de relatorios. As demonstracBes contabeis se
caracterizam como os proprios relatérios ou sumarios que evidenciam 0s aspectos econdmicos
e ou patrimoniais.

As principais demonstracdes contabeis tém por finalidade realizar um balango
patrimonial, caracterizando assim 0s bens e também a posic¢éo financeira de uma determinada
organizacdo. A Demonstracao do Resultado do Exercicio (DRE) é um tipo de demonstragédo
que evidencia os lucros e ou prejuizos em um tempo de exercicio pré-determinado,
comparando assim despesas, receitas e outras atividades econémico-financeiras do periodo.
(Bruni e Fam4, 2006, p.77).

Nesse sentido Braga (1999, p.166) diz que a anélise das demonstracdes contabeis séo
importantes instrumentos gerenciais que permite aos administradores de uma empresa ter uma
visdo mais ampla dos negdcios da organizacdo, garantindo que de certa forma os recursos da
empresa sejam aplicados de maneira eficiente e principalmente de acordo com as metas e
objetivos operacionais e institucionais da organizacdo. As informacdes contébeis devem ser
desenvolvidas juntamente com a area administrativa da empresa levando em consideracdo os
fatores que envolvem planejamento, execucéo e analise do desempenho.

Compreende-se que as Demonstracdes Contabeis sdo de suma importancia para as
pessoas que compde o cenario organizacional, desde o presente até os funcionarios, pois
possibilita o esclarecimento das agfes econdmicas e informagdes patrimoniais da empresa. As
Demonstracfes Contabeis também interessam ao publico externo, tais como acionistas,
clientes, fornecedores e etc., sendo estes usuarios das demonstracoes.

Silva (2001, p.71) acrescenta que as Demonstragdes Contabeis se constituem como um

meio de comunicagdo, um canal pelo qual a empresa apresenta informagdes e dados aos
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diferentes usuarios internos e externos caracterizando assim transparéncia em suas operacoes,

atingindo assim uma dimensdo que transpassa o0 contexto fiscal e compreende a dimenséo

ética. Segundo o autor uma empresa consciente de suas fungdes para com seus fornecedores,
clientes, acionistas, investidores e funcionarios tém estabelecido informacdes cada vez mais
precisas de sua real funcionalidade.

Assaf Neto (2003, p.97) diz que a analise de balancos visa descrever a posicao
econdmica da empresa, embasado nas informacGes contabeis, prevendo tendéncias futuras e
evolucéo.

As metodologias empregadas na Analise de Balanco respeitam critérios cientificos
para chegar a resultados e conclus@es. Inicialmente sdo escolhidos indicadores de analises,
esses passam por testes comparando com padr@es ja estabelecidos. Os elementos analisados
apresentam algum diagnéstico o que serve de impulso para possiveis tomadas de decisdes
(MATARAZZO, 1998, p.276).

Para a extracdo de informacgdes financeiras, patrimoniais e econdmicas, de uma
organizacao, se faz necessario algumas técnicas para analise de balango, sendo as mais
conhecidas e mais eficientes segundo Souza (2010, p. 11), as: Analise horizontal, analise
vertical, analise dos indices e quocientes, sendo estes ultimos melhores para analisar a satde
financeira das empresas”.

e Analise Horizontal: que indicam o crescimento de itens dos balangos e resultados de
acordo com os periodos.

e Analise Vertical: refere-se a avaliacdo da estrutura de itens bem como o crescimento e
evolugéo no tempo.

e Andlise de Liquidez e do Endividamento: Esse tipo de analise relaciona as contas do
balanco, indicando se a organizacgéo utiliza mais recurso de bandos ou fornecedores e ou
se a mesma utiliza recursos proprios, se 0s recursos de terceiros tém seu vencimento
previsto em maior parte em curto prazo ou em longo prazo.

e Analise da Rotatividade: diz respeito ao tempo que 0s recursos patrimoniais se renovam
em um periodo de tempo.

e Andlise de Rentabilidade: Sdo quocientes que comparam a lucratividade com vendas
liquidas, o retorno sobre o investimento, e também sobre o patriménio liquido.

e Retorno Sobre o Investimento: indica os lucros obtidos pela empresa em relagéo a toda a

sua aplicacéo.



43

e Retorno sobre o Patriménio Liquido: Expressa os resultados globais da empresa no que
tange 0s recursos proprios e de terceiros.

e Analise do Fluxo de Caixa: Este tipo de andlise evidencia se a empresa tera condicBes de
cumprir com seus compromissos fiscais e financeiros, ou por outro lado se esta buscando
recursos gue venham incrementar a insuficiéncia de caixa.

Compreende-se que através das interpretacdes das analises transforma um conjunto de
dados em informacdes, passando assim a ter valores determinantes para servir de ponto de
partida para delinear perspectivas futuras.

Fortes (2001, p.52) considera que ainda nédo existe nenhuma ferramenta ou sistema de
registro, controle e analise patrimonial que seja mais eficaz no contexto empresarial do que a
contabilidade. As diferentes decisdes empresariais muitas vezes dependem dos aspectos
contabeis.

Para que as analises contabeis sejam bem aproveitadas como estimulo a uma estrutura
societéria com fortes decisdes empresariais, ha a necessidade de se efetivar uma boa interagdo
entre o Sistema de Informac6es Gerenciais (SIG) e o Sistema de Informacg6es contébeis (SIC)
e analisando particularmente o aspecto de cada sistema, é notdrio verificar como a interacédo
de ambos auxilia para que as informagfes sejam substanciais nas tomadas das decisoes
empresariais.

Segundo Nash e Roberts (1984), citado por Oliveira (2009, p.26), Sistema de
Informacgdes Gerenciais € uma combinacdo de pessoas, facilidades, tecnologias, ambientes,
procedimentos e controles, com 0s quais se pretende manter os canais essenciais de
comunicacdo, processar certas rotinas tipicas de transagdes, alertar os executivos para a
significancia dos eventos internos e externos e proporcionar uma base para a tomada de
decisdo inteligente.

Para O’Brien (2009, p.283) um SIG gera produtos de informacdo que apoiam muitas
das necessidades de tomada de decisdo da administracdo. Os relatorios, telas e respostas
produzidos por esses sistemas fornecem informacdes que 0s gerentes especificaram de
antemao para o adequado atendimento de suas necessidades de informacao.

Diante desse contexto, o SIG deve ser muito bem elaborado e executado, visto que as
empresas atuam num cenario competitivo e para sobreviverem necessitam de uma boa gestédo

evitando decisbes equivocadas que levem ao insucesso da organizacdo. Nesse sentido, a
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empresa que possui planejamento, organizagéo, lideranga, e controle apropriados, ou seja, um

SIG adequado, segundo Oliveira (2009, p.31) pode alcancar os seguintes beneficios:

e Diminuicéo dos custos das operacdes;

e Relatdrios mais precisos e rapidos propiciados pela melhoria do acesso as informacoes;

e Fornecimento de informacBes mais rapidas e precisas contribuem para a melhoria na
tomada de decisoes;

e Melhoria na produtividade, tanto setorial quanto global;

e Estimulo de maior comunicacao entre os gestores;

e Melhoria nos servicos realizados e oferecidos a empresa, sejam eles internos e externos.

e Fornecimento de projecdes e simulacdes melhores dos efeitos das decisdes;

e Estrutura organizacional melhorada, por fluxo de informacdes facilitado;

e Melhoria da empresa em se adaptar para enfrentar fatos ndo previstos com as constantes
mutacdes nos fatores ambientais e externos;

Segundo Padozeve (2009, p.123) o Sistema de Informagdo Contabil ou o Sistema de
Informacédo de Controladoria sdo os meios que o contador geral, o contador gerencial ou o
controler, utilizardo para efetivar a contabilidade e a informacdo contabil dentro da
organizacdo, para que a contabilidade seja utilizada em toda a sua plenitude.

Atualmente, o Sistema de Informacdes Contabeis visa tanto os dados e informacoes
financeiros quanto ndo financeiros. Antes, o padrdo do SIC era coletar, processar e fornecer
informacdes apenas de cunho financeiro para as partes internas e externas a companhia.
(MOSCOVE et al. 2002, p.24)

Um sistema contabil bem elaborado e administrado é fundamental na gestdo e no
processo decisério da organizacdo. Assim, segundo Lunkes e Schnorrenberger (2009, p.103)
um dos instrumentos fundamentais na geracao de informacdes € o sistema de contabilidade.
Sendo assim, o SIC forma a base para um amplo sistema de informacdes, com a geracdo de
informacBes em pardmetros de valor para inimeras finalidades. O desenvolvimento de um
sistema de informac0es eficaz requer a existéncia de um adequado sistema contabil.

Diante disso, o sistema de informacdo contabil deve gerar informacdes
administrativas, econémicas e financeiras, tais como: relatérios de custos, fluxo de caixa,
faturamento, contas a pagar e a receber, além de relatdrios para investidores e credores e para

a administracéo.
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“Existem muitos tipos diferentes de relatorios contabeis. Alguns, como as declaracfes
financeiras, sdo preparados periodicamente. Um SIC pode gerar outros relatorios somente
quando determinados eventos ocorrem.” (MOSCOVE et al. 2002, p.109)

Assim, o SIC pode gerar varios tipos de relatérios a pedido dos gestores. Esses
relatorios permitem comparacdes de periodos e departamentos gerando informacg6es Uteis que
auxiliam os administradores a criarem padrdes para a organizagao.

Conforme Lunkes e Schnorrenberger (2009, p.104), o conceito central dos sistemas de
informacdes é permitir que a empresa tenha visdo completa dos seus negocios e portanto, €
importante considerar informacGes quantitativas, qualitativas, financeiras e ndo financeiras,
para a tomada de decisBes. E fundamental fornecer aos gestores dados financeiros e nio
financeiros e ainda informacdo necessaria para preparar e supervisionar areas de
responsabilidade. Para fornecer assessoramento aos seus usuarios, o sistema de informacées
contabeis conta com os setores da alta administracdo, controladoria e demais niveis da
organizacao.

Segundo Bodie ¢ Merton (1999, p. 416), “o planejamento financeiro € um processo
dindmico que percorre um ciclo de montagem de planos, sua implementacao e revisao a luz
dos resultados reais”. O planejamento estratégico é o ponto de partida de qualquer
planejamento financeiro, visto que, é o responsavel pelas diretrizes de desenvolvimento e
crescimento.

Brealey e Myers (1998) apresentam um conceito em que o planejamento financeiro é
Visto como um processo de:

a) Analise das opc¢0es de financiamento e de investimento de que a empresa disp0e;

b) Projecéo das consequéncias das decisdes presentes, de modo a evitar surpresas € a
compreender a ligacdo entre as decisdes presentes e futuras;

c¢) Decisdo sobre quais as alternativas a adotar (estas decisdes estdo incorporadas no
plano financeiro final);

d) Avaliacdo do desempenho subsequente face aos objetivos estabelecidos no plano
financeiro.

Complementando as conceituagdes acima, Braga (1995) apresenta os seguintes passos
para o planejamento financeiro:

a) Projetar os recursos que se fazem necessarios na execucgdo de planos operacionais;
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b) Definir o montante que podera ser adquirido internamente e quanto Serd necessario
se captar de recursos externos;

¢) Quando for preciso, ter discernimento para avaliar o que pode ser considerado
como melhor meio e fonte na captacao de recursos adicionais;

d) Determinar o melhor metodo de emprego dos recursos obtidos interna e

externamente para por em préatica os planos operacionais.

4. RESULTADOS

Na figura 3 hd a sumarizacdo da demonstracdo de resultados anual da Coca-Cola
Brasil, tendo em consideracdo 0 ano de 2022 nesse levantamento. E observou-se que em um
curto periodo de tempo ja se tem um bom retorno sobre o investimento de 14%, além das
margens sobre as vendas apresentarem um bom percentual.

Figura 3 — Demonstracao de resultado anual Coca-Cola Brasil

COCAS4 Demonstragao de Resultados =

5B Margem Bruta 58,89%
Margem Cperacional 28,7T5%
oE Margem Liguida 23,16%
Retorno Sobre Investimento 14,19%

52 B Receita Total Lucro Liguids
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Fonte: Ibovespa (2022).

Na figura 4, sumariza-se o levantamento de resultados detalhado, onde analisa-se
também um comparativo com o ano de 2021, verificando assim a evolugdo das receitas
operacionais, mesmo com uma representatividade de queda em meados de 2021, a percepc¢éo

do seu crescimento demonstra 0 bom planejamento financeiro da empresa.



Figura 4 — Demonstragéo de resultado anual detalhado

Encerramento do Exercicio 01.07.2022
Receita Total 11325
Lucro Bruto 5495
Receitas Operacicnais 3359
Lucro Liquide 1905

Fonte: Ibovespa (2022).

4.1 Balanco Patrimonial
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Com base no fluxo de caixa projetado, é possivel que também seja feita a projecdo do

Balanco Patrimonial da empresa. O balango projetado é a demonstracdo de encerramento do

plano geral de operacOes da instituicdo. Relaciona o conjunto de bens, direitos e obrigagoes

para o periodo orcado. O balanco projetado permite uma avaliagdo antecipada sobre a

capacidade financeira e patrimonial.

Na figura 5 ha a sumarizagdo do balanco patrimonial, onde analisa-se a necessidade de

elevar um pouco mais as vendas para cobrir a divida total em capital, porém é notério que tal

crescimento pode ser realizado de maneira expressiva, pois o total de ativos é muito mais

elevado que o total de passivos.

Figura 5 — Balango patrimonial resumido

COCA34 Balango Patrimonial »

Fonte: Ibovespa (2022).
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Na figura 6 ha o balanco patrimonial detalhado, onde é possivel observar com maior
nitidez os valores exatos correspondentes a quantidade de ativos e passivos e ativos da
empresa, para assim os administradores tomarem decisdes gerenciais que impactardo tais

resultados visando cada vez mais o crescimento.

Figura 6 — Balanco patrimonial detalhado

Encerramento do Exercicio 01.07.2022 01.04.2022 31.12.2021 01.10.2021
Total do Ativo 93169
Total do Passivo 68366
Total do Patriménio Liquido 24803

Fonte: Ibovespa (2022).

4.2 Fluxo de Caixa

Longenecker, Moore e Petty (1997) dizem que o fluxo de caixa sdo as variagdes
ocorridas, num determinado periodo de tempo, entre entradas e saidas do préprio caixa, €
divide-o em trés: os fluxos de caixa gerados pelas operac@es, os investimentos efetuados pela
empresa e as transa¢des de financiamentos.

O primeiro é o mais complexo, pois envolve as atividades rotineiras da empresa,
como cobrancas realizadas junto & clientes, pagamentos relativos a operacdes e impostos,
recebimento de clientes e fornecedores, ou mesmo pagamentos a fornecedores.

O ponto de partida nesse caso é realmente a esséncia do fluxo de caixa, de acordo
com estes ultimos autores citados, pois determina as entradas referentes a recebimentos e
abate-as dos valores de pagamentos, obtendo, portanto, o valor real que se tera apds as
operagoes.

Chiavenato (2000), aborda ainda que os fluxos de caixa sdo 0s orcamentos
departamentais de despesas, de encargos sociais, de reparos e manutencdo de maquinas e

equipamentos, de custos de producéo, de despesas de promocéo e propaganda.
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Na figura 7 ha o resumo do fluxo de caixa da empresa, apresentando assim que ha uma
baixa adesdo de porcentagem correspondentes aos custos operacionais, 0 que € bom para a
empresa, pois permite uma alocagcdo melhor dos recursos provindos das vendas em

crescimento comercial e na divisdo dos lucros.

Figura 7 — Fluxo de Caixa resumido

COCA34 Demonstragéo do Fluxo de Caixa »

15B Fluxo de Caixa/Acao
Receita/Acdo
108 Fluxo de Caixa Operacional 19,11%
B Caixa Variacfes Liquidas no Caixa
5B
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Fonte: Ibovespa (2022).
Na figura 8 ha o fluxo de caixa detalhado, onde é possivel analisar a variagdo dos
custos operacionais, de investimento e financiamento, considerando que o de financiamento

necessita sempre ser 0 menor deles caso a empresa vise um potencial crescimento no futuro.

Figura 8 — Fluxo de Caixa em atividades

Encerramento do Exercicio 01.07.2022 01.04.2022 31.12.2021 01.10.2021
Periodo 0 Meses 0 Meses 0 Meses 0 Meses
Fluxo d.e Ca.ixa das Atividades 3923
Operacionais
Fluxo de Caixa das Atividades de
. -1291
Investimento
Fluxo de Caixa das Atividades de 975

Financiamento
Variagbes Liquidas no Caixa 1323

* Em MilhGes de (exceto dados por acdo)

Fonte: Ibovespa (2022).
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A figura 9 detalha um pouco mais o fluxo de caixa da empresa que esta sendo
estudada, nela é notdrio que os maiores custos nas atividades advém dos impostos e encargos
que no Brasil sempre acabam representando a maior porcentagem das operagfes. Além do
elevado custos de itens de retorno ndo monetarios, mas que sdo essenciais para 0 bom

funcionamento da empresa.

Figura 9 — Fluxo de Caixa detalhado

_ 2022 2022 2021 2021
Encemramento do Exercicia: 01/07 01/04 3112 01710
Periodo: 0 Meses 0 Meses 0 Meses 0 Meses
Lucro Liquido do Exercicio 1905
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais ~ 3923
Depreciacdo /[Exaustio 322
Ameortizacgo
Impostos Diferidos
Itens ndo Monetdrios 1154
Recebimentos
FPagamentos em Espécie
Impostos Pagos
Juros Fagos
Capital de Giro 542
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento 1291
Despeszas de Capita =270
Quitros Fluxos de Caixa das Alividades de 1021
Financiamento, Total
Fluxo de Caixa das Atividades de -a75
Financiamento v
itens de Financiamento -43
Total de Dividendos pagos -14a04
Emissdo de AcBes (Aposentadoria), Liquido -451
Emissdo de Divida (Aposentadoria), Liquide 1433
Efeito do CAmbio -1
Variagdes Liquidas no Caixa 1323
Salde Inicial em Caixa 7653
Saldo Final em Caixa 8976
Fluxo de Caixa Livre 3654 62 -468 38 17195 257275
Crescimento do Fluxo de Caixa Livre 830,28 -127,24 -33,16 -19,58
Rendimento do Fluxo de Caixa Livre 1.31

* Em Milhoes de {exceto dados por a;%.:u-

Fonte: Ibovespa (2022).

4.3 Indicadores

Na figura 10 sdo apresentados alguns indicadores contabeis que impactam diretamente

no retorno financeiro final da empresa. Verifica-se que as margens de lucro antes e apds 0s
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impostos, impactam bastante no retorno comercial da empresa, sendo de grande relevancia no

processo de tomada de decisdes da alta administracdo da empresa.

Figura 10 — Indicadores resumido

COCA34 Indicadores Fundamentalistas i

Nome

indice P/L TTM

indice Preco/Vendas TTM

indice Preco/Fluxe de Caixa MRQ

indice de Preco/Fluxo de Caixa Livre TTH
indice Preco/Valor Contahil MRG

indice PrecofValor Contahil Tangivel MRC

Empresa

25,43
5,80
19,9

23,76

10,58

Indistria
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Margem Bruta TTM 58,89% -
Margem Bruta 5va - -
Margem Cperacional TTM 28,75% -
Margem Cperacional 5va - -
Margem antes de Impaostos TTM 28 52% -
Margem anfes de Impostos 5va - -
Margem Liguida TTM 23.16% -

Margem Liguida 5v&

Fonte: Ibovespa (2022).
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Na figura 11 os indicadores ja estdo divididos em categorias, analisando-se assim 0s
tipos de retorno sobre os investimentos iniciais que séo realizados na empresa. Observa-se
que o retorno patrimonial representa a maior porcentagem, mesmo assim encontra-se abaixo
de 50%, o que representa a tomada de acOes de gerenciamento que eleve um pouco mais essa

porcentagem sobre o custo total do patriménio, para futuros fins da empresa.

Figura 11 — Indicadores por tipos

Coca-Cola BDR 50,59 -0,30(-0,59%)

ReceitalAcio TTM

Lucro por Acdo Basico ANN

Lucro por Acdo Diluido ANN

Valor Contabil/Agdo MR

Valor Contabil Tangivel/Agdo MRQ
CaixalAcio MRO

Fluxo de Caixal/Acdo TTM

Eficiencia Operacional: TTM vs Margens Médias de 5 anos W TTM {3%) Med. (3%) 5 anos
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Retorno Sobre o Patrimdnio TTi 42 3%
Retorno Sobre o Patrimdnio 5va 35 4%
Retorno Sobre Ativos TTM 10,49%
Retorno Sobre Afivos 5va T, 7%
Retorno Sobre Investimento TTM 14.19%
Retorno Sobre Investimento 5va 12.27%

Fonte: Ibovespa (2022).
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Na figura 12 ha a sumarizacdo das divisbes dos indicadores contabeis da empresa,

verifica-se que a divida da empresa ainda é muito elevada comparado ao retorno de seus

lucros e crescimento de vendas, resultando assim em decisfes essenciais que impactardo

diretamente no crescimento da porcentagem das vendas para um maior abatimento desse

custo.

Figura 12 — Indicadores resumido

Coca-Cola BDR 50,59 -0,30(-0,55%)

W

LPA (MRQ) vs Trim. do ano Anterior MR -28.17%

LPA (TTM) vs TTM do ano Anterior TTI 17,88%

Crescimento do LPAem 5 anos 5vA

Vendas (MRQ) vs Trim. do ano Anterior MAC 11.81%

Vendas (TTW) vs TTW do ano Anterior TTI 13.48%

Crescimento de Vendas em 5 anos 5va -1,58%

Crescimento de Despesas de Capital em 5 anos sva

Liquidez Seca MRO 0,78

Liquidez Corrente MRQ 113

Divida de longo prazo em Capital MR

Divida Total em Capital MRO 186,12%
Eficiéncia ~

Giro do Ativo TTM 0,45

Giro do Estoque TTM 452

Receita/lEmpregado TT

Lucro Liquido/Empregado TTM

Giro de Contas a Receber TTM

Dividend Yield ANk 2 9%

Dividend Yield Médio em 5 anos 5vA

Taxa de Crescimento do Dividendo Arn 2.44%

indice de Payout TTM

TTM =12 Meses Atras 574 = Média 5 anos MRQ = Trimenire mais Recente

Fonte: Ibovespa (2022).
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4.4 ANALISE DA PESQUISA (OU DISCUSSAO)

Os dados necessarios para a preparacdo de demonstracdes projetadas utilizando-se a
técnica simplificada sdo: as demonstracBes financeiras do ano passado e uma previsao de
vendas para 0 ano seguinte. Um ponto importante a ser considerado na técnica simplificada
envolve diretamente a linha de producéo, pois cada modelo fabricado pelo mesmo processo
exige quantidades de matérias-primas e méao-de-obra diferentes. O administrador da &rea
financeira tem por base o uso de aproximagdes simplificadas para apreciar demonstracfes
projetadas. As técnicas mais populares baseiam-se na confianca de que as relagdes financeiras
verificadas nas demonstracdes financeiras passadas nao sofram modificagcbes significativas
para o periodo seguinte

Um dos fins das demonstracdes projetadas é a estimativa de valor externo exigido para
financiar um dado nivel de vendas, outra finalidade é a base para analisar antecipadamente o
nivel de lucratividade e o desempenho financeiro global da empresa para o0 ano seguinte.
Aspectos como liquidez, atividade, endividamento e lucratividade também podem ser
auferidos com isso, pode-se preparar o demonstrativo de fluxo de caixa projetado. Em virtude
das demonstragOes financeiras projetadas, tanto o administrador quanto o credor terdo
subsidios para analisar as origens e aplicacBes de recursos da empresa.

Com isso, poderdo ser tomadas medidas para adequar as operacdes planejadas do ano
seguinte, a fim de atingir metas financeiras. Uma demonstracdo do resultado projetado €
sendo o lucro projetado pequeno € possivel tomar decisdes que provoquem aumento de preco,
corte nos custos ou ambos. De maneira analoga se o nivel projetado de contas a receber for
elevado, é possivel instituir mudancas na politica de crédito. Em virtude disso, as
demonstracbes financeiras projetadas sdo de vital importancia na construgdo dos planos
financeiros do ano seguinte.

Gitman (1997, p.608) ressalta que para se tornar eficiente e ter uma maior
credibilidade por parte da area administrativa da empresa o processo de planejamento
financeiro deve atentar para pontos cruciais, como o planejamento de caixa, planejamento de

lucros e a previsao de vendas, entre outros.
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Zdanowicz (2000) considera o orgamento de caixa como O instrumento mais
importante que a empresa pode utilizar para alcangar o equilibrio financeiro durante o periodo
de projecdo orgcamentéria. O autor propde trés métodos para elaboracéo desse orgamento:

a) Direto: esse método € baseado no lancamento de todos o0s ingressos e desembolsos
projetados para o periodo e em um terceiro momento sdo 30 definidas as politicas de caixa da
empresa, como nivel desejado de caixa, amortiza¢des e desembolsos a realizar;

b) Lucro Ajustado: também denominado de lucro direto, esse método € baseado nas
projecdes de elementos patrimoniais para o periodo orcado pela empresa e resulta da
diferenca entre as receitas e custos estimados para o periodo. A base para inicio do or¢camento
é o lucro liquido operacional ou prejuizo operacional;

c) Diferenca de Capital de Giro: constitui-se de duas etapas, na primeira é calculado o
capital circulante liquido da empresa entre o0s exercicios realizados e projetados,
relacionando-se as variacdes que ocorrerdo em itens de longo prazo decorrentes do DRE e
Balancos Projetados e na segunda etapa sdo relacionados os itens que representam ingressos
ou desembolsos decorrentes de resultados patrimoniais ou de longo prazo.

As demonstracBes contabeis e financeiras estdo previstas na Lei 6404/1976 e
compreendem o Balango Patrimonial, Demonstracdo do resultado do Exercicio,
Demonstracdo das Mutacdes patrimoniais podendo ser substituida pela Demonstracdo dos
Lucros ou Prejuizos Acumulados e Demonstracao das Origens e Aplicacdes de Recursos.

Qualquer projecdo de necessidade financeira envolve determinar quanto dinheiro a
empresa necessitara em um dado periodo e 0 quanto a empresa gerara de recursos através das
operagdes nesse mesmo periodo e subtrair os recursos gerados dos recursos exigidos para
determinar necessidades financeiras externas.

A anélise vertical detalha a participacdo de cada item do balanco patrimonial sobre 0s
ativos ou passivos totais.

O célculo da andlise vertical é importante para identificar uma série de questdes
fundamentais a gestao financeira da empresa, tais como:

e percentual de receitas a receber no curto e no longo prazo;

e peso das despesas sobre o patrimonio da empresa;

e representatividade do estoque sobre 0 ativo;

e montante percentual de dividas e obrigacdes de curto e longo prazo;

e impacto dos investimentos sobre o patriménio.
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Para calcular a analise vertical (AV), aplicou-se a seguinte formula:

AV (%) = valor do item / valor da base do calculo x 100

Anaélise vertical da empresa em estudo:

AV (%) = ativo circulante / total dos ativos x 100

AV (%) = AV (%) = ativo circulante / total dos ativos x 100

AV (%)= 93169/ 186.388 *100

AV =49,98

Buscou-se também analisar o indice da relacdo do volume de negdcios ativos, para que
se verifica-se se a holding mista com a Coca-Cola traria um bom retorno. E notério na tabela
a seguir que o indice da relacdo de volume de negdcios totais teve um decréscimo desde 0
periodo de 2005, sumarizando assim que a empresa sofre variadas oscilagdes no mercado,
porém ndo possui um retorno tdo bom para 0s negocios.

Na figura 13 ressalta-se 0s parametros a serem observados para a tendencia de
investimentos na empresa a longo prazo, € notdério que o fator mais impactante € a receita
operacional liquida, e que os periodos de 2005 a 2009 foram os periodos de melhores
resultados para a empresa.
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Figura 13- tendéncia a logo prazo de negocios na Coca-Cola

Periodo| Relagdo totalde| = Receita| =+| Total de ativos
volume de operacional
negocios de liquida
ativos

31 de dez de 2021 0,41 38.655 94.354
31 de dez de 2020 0,38 33.014 87.296
31 de dez de 2019 0,43 37.266 86.381
31 de dez de 2018 0,38 31.856 83.216
31 de dez de 2017 0,40 35.410 87.896
31 de dez de 2016 0,48 41.863 87.270
31 de dez de 2015 0,49 44.294 90.093
31 de dez de 2014 0,50 45.998 92.023
31 de dez de 2013 0,52 46.854 90.055
31 de dez de 2012 0,56 48.017 86.174
31 de dez de 2011 0,58 46.542 79.974
31 de dez de 2010 0,48 35.119 72.921
31 de dez de 2009 0,64 30.990 48.671
31 de dez de 2008 0,79 31.944 40.519
31 de dez de 2007 0,67 28.857 43.269
31 de dez de 2006 0,80 24.088 29.963
31 de dez de 2005 0,79 23.104 29.427

Fonte: elaborado pelo autor (2022)

Na figura 14, é observado graficamente essa variacdo para auxiliar no entendimento
referente aos investimentos que devem ser realizados na empresa. A receita operacional
apresenta uma reducdo ao passar do periodo, 0 que é bom para a empresa, pois nota-se que 0s
lucros de divisdo aos societarios serdo maiores e o total de ativos da empresa elevou

consideravelmente.
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Figura 14 — Representacao grafica da relacdo do volume de negocios
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Porém, mesmo apresentando esses indices, a Coca-Cola reportou um lucro liquido de
US$ 2,4 bilhdes (R$ 13,3 bilhdes) no terceiro trimestre de 2021. A companhia apresentou um
aumento de 42% na comparacdo com igual periodo do ano anterior. O avango representa um
ganho por acdo de US$ 0,65. A empresa apurou lucro liquido de US$ 2,47 bilhdes nos trés
meses encerrados em setembro, um avanco de 42% na comparacdo com igual periodo de
2020.

Segundo andlise do BTG Pactual (BPAC11), a Coca-Cola (COCA34) se tornou um
dos negdcios mais solidos e lucrativos do mundo, com aproximadamente 50% de ROE
(retorno sobre o patriménio liquido), 33% de margem EBITDA e distribuindo bilhdes de
ddlares em dividendos anualmente (3% de dividendo yield 2021E).

No cenério atual de inflacdo global elevada, com aumentos de custos generalizados,
principalmente de matérias-primas e de méo-de-obra, 0s setores mais defensivos, como os de

alimentos, salde e utilities tendem a ter melhor performance nos mercados.

US$ em milhdes


https://euqueroinvestir.com/btg-bpac11-coca-cola-coca34-e-um-dos-negocios-mais-solidos-e-lucrativos-do-mundo/
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A capacidade de repassar aumentos de custos € facilitada pela essencialidade dos seus
produtos e servicos e pelo forte apelo das marcas aos consumidores, e a Coca-Cola, lider
global na fabricacdo e comercializacdo de bebidas ndo alcodlicas, se destaca.

A Coca-Cola (COCA34) é conhecida por ser boa pagadora de dividendos. Alias, ela
manteve, mesmo durante a pandemia, uma distribuicdo crescente de proventos, que vem
sendo registrada ja ha 58 anos.

Segundo o relatério Brand Footprint, feito pela Kantar, a Coca foi o refrigerante mais
consumido em 2020, isto pelo oitavo ano consecutivo. Isto mostra a representatividade e forca
da marca.

Mas, devido ao fechamento de muitos bares e restaurantes, a empresa precisou ampliar
sua estratégia. Segundo dados, pelo menos 50% do consumo dos produtos da empresa
acontecia, até a pandemia, fora de casa. Ou seja, com o fechamento de muitos
estabelecimentos, houve uma queda consideravel em suas vendas.

No final de 2020, a empresa parou de produzir mais de 200 marcas. Por exemplo, a
Tab, &gua de coco Zico e sucos Odwalla. A estratégia dessa reducdo foi oferecer resultados
melhores. Assim, ela focou em seus rétulos prioritarios, como a propria Coca, a agua
saborizada H20 e o alcodlico Topo Chico

Para suprir o prejuizo com a pandemia, a multinacional focou também nos canais de
vendas online. Bem como em campanhas em aplicativos como o Ifood. Assim, descontos,
promogdes e selos de fidelidade foram utilizados.

No Brasil, a companhia langou uma iniciativa que ajuda e beneficia
microempreendedores com crédito. Também ofereceu uma acdo de incentivo direta para
empreendedores negros. Em 2021, a empresa manteve a reducdo de portfolio e focou nos
produtos com mais saida.

Em novembro de 2021, a Coca-Colacomprou a empresa de bebida esportiva
americana Bodyarmor por US$ 5,6 bilhGes. Este & o maior negdcio do tipo da empresa de
refrigerante. A multinacional ja detinha 15% de participacdo na companhia concorrente da
Gatorade.

A Bodyarmor foi fundada hd 10 anos e cresceu com investimentos de jogadores
esportivos. O jogador de basquete Kobe Bryant, que morreu em 2019, era um dos principais

investidores.
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Para 2022, a Coca-Cola estd confiante na dinamica subjacente dos negocios, apoiada
pela transformacéo do trabalho, agenda de inovacgdo e uma abordagem mais eficiente e eficaz

de marketing.
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5. CONCLUSOES

Conforme observado nesse estudo, a holding empresarial mista causa um grande
impacto nas empresas, tornado a administragdo coorporativa mais objetiva, especializada, e
viabilizando uma melhor estruturacdo para a tomada de decisdes por parte dos socios e
acionistas das empresas. Por meio das andlises supracitadas nesse estudo é notorio que a
tomadas de decisdes do grupo societario que comp@e a holding vem Unica e exclusivamente
da analise contabil que é demonstrada pela empresa. Logo os socios que compdes a holding
mista, tem a autonomia e a capacidade de influenciar na tomada de decisbes da empresa, de
forma que podem tornar-se importantes coadjuvantes no crescimento da empresa.

Denote-se que a holding escolhida, a empresa Coca-Cola Brasil, demonstrou uma
performance empresarial positiva cujo resultados sdo obtidos através da anélise contébil das
empresas a qual detém o controle acionario.

Como exemplificacdo da proposta levantada por esse estudo, foi apresentado a
exemplificagdo da empresa Coca-Cola Brasil, de forma a apresentar os seus indices, fluxo de
caixa balanco patrimonial, que foram essenciais para o célculo da analise financeira vertical
da empresa e essenciais na observancia da tomada de decisdes baseada nesses indicadores.

Analisou-se por meio desse estudo que a empresa Coca-Cola Brasil vem apresentando
uma queda em seu lucro presumido, porém, mesmo dessa forma ela ainda tem elevados
indices de retorno que garantem um investimento cada vez mais elevado, oriundo de
investimentos efetivados tanto durante a pandemia, como apds. Logo esses investimentos
foram essenciais para que as tomadas de decisbes por parte administrativa da empresa
auxiliassem em seu desenvolvimento.

Destarte, finda-se essa analise ressaltando a importancia das acGes também dos
societarios que detém parte do valor da empresa e como as suas analises podem auxiliar em
uma melhoria na performance operacional, pois ele traz uma visdo mais externa do mercado e
uma compreensdo muito mais aprofundada que os proprios administradores, sejam da alta

gestdo ou nao, ndo conseguem vislumbrar,
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ANEXO A-GLOSSARIO DE TERMOS TECNICOS

Holding - conjunto de sociedades cujo controle e titularizado por um controlador

Controle Acionario - Poder de decisdo sobre a empresa, garantindo pela posse de maior

proporcao de acGes com direito a voto

Planejamento fiscal - Procura nos negocios leis juridicas com menor ou nula tributacao.

Demonstracfes contabeis - Sdo relatérios de desempenho que expdem a performance

financeira e econdmica de uma empresa.

Balanco Patrimonial - Demonstracdo contabil que tem, por finalidade, apresentar a posicéo
contabil, financeira e econdmica de uma entidade em determinada data, representando uma

posicao estéatica.
indices econdmico-financeiros - consistem em maltiplos de mercado que ajudam investidores
a se orientar, informando detalhes financeiros sobre a empresa

Fluxo de caixa - fluxo do dinheiro no caixa da empresa, ou seja, a0 montante de caixa

recolhido e gasto por uma empresa durante um periodo de tempo definido.

Ciclo de caixa - a quantidade de dias durante 0s quais uma empresa necessita financiar sua
operacdao do momento em que paga seus fornecedores até a hora de receber os pagamentos de
seus clientes.

Girar estoques - € igual ao total de vendas dividido pelo volume médio de estoque

Duplicatas - € um titulo de crédito que representa uma ordem de pagamento.

Amortizacdo - Processo de extin¢do de uma divida através de pagamentos periodicos, que sdo
realizados em fungdo de um planejamento, de modo que cada prestagdo corresponde a soma
do reembolso do capital ou do pagamento dos juros do saldo devedor.
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Desembolsos - O mesmo que: despesas, gastos, adiantamentos, custos, dispéndios,
empréstimos, prejuizos

Analise fiscal - efetuada sobre os produtos submetidos ao sistema de Vigilancia Sanitaria, em
carater de rotina, para apuracdo de infracdo ou verificacdo de ocorréncia de desvio quanto a
qualidade, seguranca e eficacia dos produtos ou matérias-primas.

Lucro real - € a regra geral para a apuracdo do Imposto de Renda (IRPJ) e da Contribuigédo
Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) da pessoa juridica.

Aliquotas - sdo valores utilizados para calcular qual seré o valor de determinado tributo a ser
pago pela empresa, como impostos, taxas e contribuicoes.

Projecdo de vendas - é a acdo de planejar ou projetar o quanto uma empresa ira receber como
receita a partir de suas vendas em determinado periodo de tempo

liquidez - a capacidade de conversao de um bem em dinheiro

Demonstracdo do resultado - € um relatorio contabil que evidencia se as operacdes de uma
empresa estdo gerando um lucro ou prejuizo, considerando um determinado periodo de
tempo.

Plano financeiro - apontar as diretrizes que sustentardo a rentabilidade da operagéo,
estabelecendo as ferramentas de controle para garantir a salde do caixa e o cumprimento das
metas propostas para curto, médio e longo prazos.

Ativos - um termo bésico utilizado para expressar 0s bens, valores, créditos, direitos e
assemelhados que formam o patrimdnio de uma pessoa.

Orcamento de caixa - € a previsdo para um determinado periodo futuro do fluxo de entradas e
saidas de dinheiro na empresa.

Lucro presumido - é um regime tributario em que a empresa faz a apuracdo simplificada do
Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido
(CSLL)
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Anélise contabil - uma técnica que realiza a decomposi¢do, comparagéo e interpretacdo dos
demonstrativos financeiros da empresa.

Oligopdlio - situacdo de mercado em que poucas empresas detém o controle da maior parcela
do mercado.

DemonstragcOes financeiras - apresentacdo estruturada e sisttmica da posi¢do patrimonial e
financeira em determinada data, bem como das transacfes realizadas por uma empresa no
periodo findo nessa data.

Orcamento - € um plano que ajuda a estimar despesas, ganhos e oportunidades de
investimento em um periodo determinado de tempo

Balanco projetado - um modelo de relatério muito utilizado na contabilidade das empresas
para entender o cenério financeiro da organizacdo e auxiliar na criagdo de um orgamento
realista

Encargos sociais - sdo custos indiretos, de natureza tributaria, pagos ao Estado para que
futuramente sejam revertidos em algum tipo de beneficio ao trabalhador

Estimativa de valor externo - estimar o valor do negécio em questdo, usando modelos
guantitativos para analisar a situacao financeira e as perspectivas de crescimento

Lucro ajustado - esse método € baseado nas projecdes de elementos patrimoniais para o
periodo orcado pela empresa e resulta da diferenca entre as receitas e custos estimados para o
periodo

Capital de giro - é a diferenca entre os recursos disponiveis em caixa e a soma das despesas e
contas a pagar.

Capital circulante liquido - refere-se aos ativos de uma empresa que sdo utilizados para
manter o seu desempenho.

Demonstracdo das mutagdes patrimoniais - um relatério contabil que tem como objetivo
identificar as alteracfes ocorridas no patriménio liquido da empresa em determinado periodo
de exercicio.
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Receitas - todos os recursos provenientes da venda de mercadorias ou de uma prestacéo de
SEervicos.

Despesas - € 0 gasto necessario para a obtencdo de receita.

Tributos - é toda prestacdo pecuniaria compulsoria, em moeda ou cujo valor nela se possa
exprimir, que ndo constitua sangdo de ato ilicito, instituida em lei e cobrada mediante
atividade administrativa.

Patriménio da entidade - conjunto de bens, direitos e obrigagdes

Patrimdnio liquido - é o resultado da diferenca entre o ativo e 0 passivo de uma empresa.

Lucro inflaciondrio - Consiste no lucro resultante da diferenca a maior entre o ativo
permanente e o patriménio liquido das pessoas juridicas.

Participacdo minoritaria - é aquela parte do resultado e do patriménio liquido de uma
controlada que pode ser atribuida a participacdes no patriménio liquido que ndo sejam
possuidas pela controladora.

Contrato social - é a certiddo de nascimento da empresa.

Titularidade de acbes - obrigacdo fiscal acesséria imposta as empresas, relacionadas a
cumprimento das normas do imposto de renda sobre ganho de capital com agdes.

Acionista - é quem detém ao menos uma acdo que representa uma fracdo do patriménio de
empresas classificadas como sociedade andnima (SA).

Capital social - € a parcela do patriménio liquido de uma empresa através de investimento na
forma de ac¢des ou quotas efetuado na companhia por proprietarios ou acionistas

Método da equivaléncia patrimonial - ao valor do investimento na porcentagem de
participacdo do capital social sobre o patriménio liquido de uma empresa



