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CONVERSA INICIAL 

Olá, aluno(a), seja bem-vindo(a) a mais uma aula! Como nas aulas 

anteriores estudamos o processo de elaboração das peças orçamentárias e a 

sua consolidação no plano mestre, nesta vamos analisar como se dá o 

encerramento do planejamento orçamentário por meio da projeção das 

demonstrações contábeis financeiras. O objetivo desta aula é proporcionar o 

entendimento de como as peças orçamentárias operacionais e financeiras são 

canalizadas nas demonstrações contábeis, de modo a permitir que se analisem 

o desempenho econômico e a formação do lucro, as variações do fluxo de caixa 

e a situação financeira e patrimonial de uma empresa. Vamos estudar os 

seguintes temas: 

• Relatórios contábeis e financeiros 

• Projeção da Demonstração do Resultado (DR) 

• Projeção da Demonstração do Fluxo de Caixa (DFC) 

• Projeção da Demonstração do Balanço Patrimonial (BP) 

• Análise e aprovação do orçamento 

CONTEXTUALIZANDO 

As demonstrações contábeis e financeiras projetadas representam a linha 

de chegada ou o processo de finalização do orçamento empresarial diante de 

todas as peças elaboradas, as quais foram firmadas de acordo com as 

estratégias e objetivos da empresa. Dessa forma, estar na linha de chegada 

consiste em medir a eficiência e a eficácia das estratégias e objetivos firmados, 

antes do processo de realização do plano orçamentário. 

Com base nos resultados, as empresas podem avaliar se o resultado é 

satisfatório e se ele atende aos anseios de toda a sua cúpula organizacional. Por 

meio do resultado, novos planos podem ser elaborados para ciclos 

orçamentários de médio e longo prazos. As demonstrações projetadas são 

mapas do tesouro, as quais só podem ser alcançadas com uma execução com 

controle e comprometimento de todos os empregados da organização. Vamos 

agora aprender um pouco mais sobre esse tema. 

Bons estudos! 
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TEMA 1 – RELATÓRIOS CONTÁBEIS E FINANCEIROS 

A contabilidade é a ciência que estuda as variações do patrimônio (bens 

mais direitos menos obrigações) de uma entidade e gera a seus gestores 

informações úteis para a sua tomada de decisão. Mas, qual é o papel da 

contabilidade no orçamento empresarial? 

Para se responder a essa pergunta, precisa-se primeiro entender a 

importância da contabilidade como ciência social aplicada, que registra, 

mensura, controla todas as transações que envolvem os elementos 

patrimoniais de uma entidade que possam ser quantificados e valorados em 

termos monetários e gera relatórios para o processo decisório. Isso posto, o 

papel da contabilidade em uma empresa consiste em gerar informações, de 

cunho econômico e/ou financeiro, que sejam úteis para a tomada de decisão de 

gestores, fornecedores, bancos, clientes, governos, sindicatos etc. 

As informações acerca das variações patrimoniais (compra de 

insumos/matérias-primas para transformação no processo produtivo, compra de 

mercadorias para revenda, recebimento de clientes, pagamento de obrigações 

– fornecedores, salários, impostos, entre outras) são estruturadas em forma de 

relatórios contábeis, denominadas como demonstrações contábeis. 

O conjunto de demonstrações projetadas comumente utilizadas pelas 

empresas é composto por: 

• projeção da Demonstração do BP; 

• projeção da DR; 

• projeção da DFC. 

As demais demonstrações ou relatórios financeiros são elaborados com 

base nos dados coletados das peças orçamentárias, no BP (saldo inicial e saldo 

final) e na DR. No orçamento empresarial, os saldos das contas contábeis são 

oriundos das peças orçamentárias, conforme o exemplo do Quadro 1. 
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Quadro 1 – BP e orçamento 

 
SALDOS DAS CONTAS DO BP ORÇAMENTO: ORIGEM DA INFORMAÇÃO 

Duplicatas a receber Orçamento de duplicatas a receber de clientes 

Estoques de matéria-prima Orçamento de consumo de materiais 

Estoques de produtos acabados 
Orçamento do custo do produto vendido e 

saldo de estoque 

Duplicatas a pagar de fornecedor 
Orçamento de compras – saldo de pagamento 

de fornecedor 

Empréstimos e financiamentos Orçamento de capital – financiamentos 

Assim como o BP projetado é elaborado com base nos dados das peças 

orçamentárias, a projeção da DR segue a mesma sistemática, conforme Quadro 

2. 

Quadro 2 – DR e orçamento 

SALDOS DAS CONTAS DA DEMONSTRAÇÃO DO 

RESULTADO 
ORÇAMENTO: ORIGEM DA INFORMAÇÃO 

Vendas ou receitas de vendas brutas Orçamento de vendas – receitas brutas 

Vendas ou receita de vendas líquidas Orçamento de vendas – receitas líquidas 

Impostos sobre vendas Orçamento de vendas 

Custo do produto vendido Orçamento de custo do produto vendido 

Despesas Orçamento de despesas 

Diante do exposto, pode-se observar por que a projeção das 

demonstrações contábeis e financeiras representa o fim do processo 

orçamentário, pois todos os dados/informações apurados no plano orçamentário 

são estruturados em forma de relatórios padronizados, possibilitando uma 

análise global do processo. A etapa das projeções das demonstrações contábeis 

é conhecida como a etapa financeira do orçamento, pois permite a análise 

financeira e a adequação de todas as decisões planejadas. Isso posto, essa é 

uma das etapas mais importantes, pois a aprovação do orçamento dependente 

exclusivamente dessa análise. 

Em síntese, as demonstrações contábeis elaboradas para fins de 

divulgação de resultados das empresas são sintéticas e possuem como 

complemento notas explicativas. Por sua vez, a projeção das demonstrações 
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contábeis para fins gerenciais no processo orçamentário deve ser analítica, para 

que os gestores possam ter essa visão global do orçamento e da alocação de 

recursos das suas organizações. Isso posto, nesta aula vamos tratar das 

demonstrações contábeis como fonte de informações para a tomada de decisão 

para fins gerenciais, ou seja, para fins de revisão e aprovação do orçamento 

empresarial. 

TEMA 2 – PROJEÇÃO DA DR 

A DR permite analisar o desempenho e a capacidade de uma empresa de 

gerar lucro. Apresenta, de forma vertical e dedutiva, o fluxo de receitas e 

despesas e evidencia a formação do resultado do período (lucro ou prejuízo). 

Figura 1 – Formação do resultado 

 

A projeção da DR é uma das etapas mais importantes do processo 

orçamentário, pois permite visualizar de forma condensada os resultados dos 

orçamentos de receitas, custos, despesas e apurar o lucro projetado do período. 

Possui uma estrutura vertical dedutiva, conforme Quadro 3. 

  

Lucro ou Prejuízo

(-) 
Despesas

(-) 
Custos

(+) 
Receitas
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Quadro 3 – Estrutura da DR projetada 

(+) ORÇAMENTO DE RECEITAS BRUTAS DE VENDAS 

(-) Orçamento de impostos sobre vendas 

(=) ORÇAMENTO DE RECEITAS LÍQUIDAS DE VENDAS 

(-) Orçamento de custos dos produtos vendidos 

Orçamento de consumo de materiais 

Orçamento de mão de obra direta 

Orçamento de depreciação 

Orçamento de custos indiretos de fabricação 

(=) PROJEÇÃO DO LUCRO OPERACIONAL BRUTO 

(-) Orçamento de despesas 

Orçamento de despesas administrativas e financeiras 

Orçamento de despesas comerciais 

(+/-) Orçamento de outras receitas e outras despesas operacionais 

(=) PROJEÇÃO DO RESULTADO (LUCRO/PREJUÍZO) ANTES DO 

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL SOBRE O LUCRO 

(-) Imposto de Renda Pessoa Jurídica (IRPJ) sobre o lucro 

(-) Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL) 

(=) PROJEÇÃO DO RESULTADO LÍQUIDO DO PERÍODO 

A elaboração da projeção da DR tem como base o orçamento de receitas 

de vendas e o nível de detalhamento dessa peça orçamentária possibilita uma 

análise por produtos, mix de produtos ou mercados, sendo primordial para a 

aprovação do orçamento. Na primeira etapa da projeção dos resultados, calcula-

se o resultado do (=) orçamento de receitas líquidas de vendas, coletam-se 

os dados de receitas brutas de vendas, dos impostos sobre vendas e das 

receitas líquidas. Na segunda etapa, apura-se a (=) projeção do lucro 

operacional bruto, que é obtido pela diferença entre receitas líquidas e custos 

dos produtos vendidos. Nesse ponto, o nível de detalhamento depende 

exclusivamente do mix de produtos fabricados e vendidos pela empresa e os 

dados são coletados dos orçamentos de consumo de matérias-primas e de 

custos. Após essa etapa, obtém-se a (=) projeção do resultado (lucro/ 

prejuízo) antes do IRPJ e da CSLL. Para obter esse resultado, deduzem-se do 

lucro operacional bruto todos os gastos projetados com despesas dos 

departamentos administrativo, financeiro e comercial, considerando ainda os 

resultados de receitas e despesas financeiras. Por fim, apura-se a (=) projeção 

do resultado líquido do período, que pode ser de lucro ou prejuízo, deduzindo 

do resultado anterior a projeção de impostos recolhidos (IRPJ e CSLL). 
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Para refletir: o objetivo principal de uma organização é manter-se ativa e 

gerar resultados positivos, de preferência em forma de lucros. Sendo assim, você 

aprovaria um orçamento empresarial com projeção de resultados negativos 

(prejuízo)? No processo orçamentário, caso se observe que o resultado 

projetado será deficitário ou negativo, o plano deve ser rediscutido e todas as 

peças orçamentárias, analisadas. Tecnicamente, em um ambiente real o 

orçamento é preparado em forma de simulação, ou seja, à medida que os 

departamentos vão elaborando suas peças orçamentárias, esses dados vão 

sendo inseridos no sistema de simulação e os gestores responsáveis (controller 

e gestor financeiro) pela aprovação do plano orçamentário vão acompanhando 

os possíveis resultados e solicitando a cada área responsável os ajustes que 

julgarem necessários. 

Com base nos dados das peças orçamentárias elaboradas por nós 

anteriormente, faremos então a projeção do resultado da empresa fictícia 

Conserva e Sabores, que, em nossa simulação, produz e comercializa apenas 

dois produtos. Para uma análise gerencial do potencial de sua estrutura de 

vendas e administrativa, as despesas são rateadas entre os produtos, permitindo 

maior observação dos gastos despendidos em suas operações. Esse 

procedimento permite analisar o quanto cada produto consome de sua estrutura 

e estabelecer indicadores para controlar suas despesas e ainda recomendar 

metas e objetivos para os departamentos não produtivos. 

O rateio das despesas foi realizado em função do volume total produzido 

no ano: das 214 mil unidades de produtos fabricados, 55,61% foram de Hot 

Peper (119 mil unidades) e 44,39% de Green Cucumber (95 mil unidades). Esse 

rateio é feito da seguinte forma: 

• Hot Peper: valor da despesa ÷ 214.000 x 119.000 = valor do produto no 

rateio;  

• Green Cucumber: valor da despesa ÷ 214.000 x 95.000 = valor do produto 

no rateio. 
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Quadro 4 – DR projetada (valores inteiros, em reais) 

Receita Bruta de Vendas 
Hot Peper Green Cucumber TOTAL 

1.173.000 1.097.500 2.270.500 

(-) Tributos sobre as Vendas (12%) 140.760 131.700 272.460 

(=) Receita Líquida de Vendas 1.032.240 965.800 1.998.040 

(-) Custo do Produto Vendido (CPV) 368.957 296.910 665.867 

(=) Resultado Bruto 663.283 668.890 1.332.173 

(-) Despesas Operacionais 422.177 337.032 759.208 

Despesas Comerciais 190.172 151.818 341.990 

Materiais de Expediente 3.336 2.664 6.000 

Locação de Veículos 10.009 7.991 18.000 

Locação de Equipamentos 2.336 1.864 4.200 

Gastos com Veículos 4.337 3.463 7.800 

Folha de Pagamento de Vendas 170.154 135.837 305.990 

Despesas Administrativas 232.004 185.214 417.218 

Taxas e Impostos 2.780 2.220 5.000 

Seguros 4.727 3.773 8.500 

Materiais de Expediente 10.009 7.991 18.000 

Água e Energia 11.956 9.544 21.500 

Materiais de Limpeza e Higiene 3.003 2.397 5.400 

Materiais de Consumo 1.335 1.065 2.400 

   Depreciação do Período 13.012 10.388 23.400 

Folha de Pagamento Administrativo 185.183 147.835 333.018 

(-) Despesas Financeiras Líquidas 3.336 2.664 6.000 

Juros sobre Financiamentos 3.336 2.664 6.000 

(-) Receitas Financeiras 0 0 0 

(=) Resultado Operacional 237.770 329.195 566.964 

(-) Provisão para IRPJ e CSLL (24%) 57.065 79.007 136.071 

(=) Resultado Líquido 180.705 250.188 430.893 

O Quadro 4 apresenta a projeção completa da DR, na qual se considera 

a apuração por regime de competência (período de realização de receitas e 

despesas) e não o momento financeiro (entrada e saída do dinheiro do caixa). 

Observe que as receitas brutas projetadas foram de R$ 2.270.500,00, extraídas 

das projeções da receita bruta anteriores. O faturamento bruto é a multiplicação 

de todas as unidades que serão vendidas no próximo ano (X1), multiplicando 

pelo seu preço de venda no trimestre em questão. Sobre o faturamento a 

empresa reconhece, a título de tributos sobre vendas, uma alíquota de 12% 

(Imposto sobre Operações relativas à Circulação de Mercadorias e sobre 

Prestações de Serviços de Transporte Interestadual, Intermunicipal e de 

Comunicação – ICMS, Programa de Integração Social – PIS e Contribuição para 

o Financiamento da Seguridade Social – Cofins) calculada sobre o seu 

faturamento bruto. 

Os impostos calculados são deduzidos do faturamento bruto apurando-se 

as receitas líquidas. Após a projeção das receitas líquidas de impostos, é 
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necessário lançar o CPV, encontrado na movimentação do estoque de cada 

produto. Como a empresa tinha saldo no início de X1, soma-se a produção do 

ano e posteriormente se dá baixa das unidades vendidas, achando-se o custo 

médio ponderado de cada unidade. O CPV do Peper é maior que o do 

Cucumber, pois seu volume de vendas foi superior em 24 mil unidades. O custo 

de produção do ano foi de 3,22 (Peper) e 3,25 (Cucumber) – custos de produção 

praticamente semelhantes. O impacto maior de cada produto percebe-se no 

estoque, pois o custo unitário do CPV é de 3,24 e 3,3, respectivamente, 

apresentando uma diferença maior devido ao saldo dos estoques iniciais de cada 

produto. Esses elementos são importantes para analisar a eficiência produtiva e 

o custo para obter cada unidade produzida. A receita líquida menos o CPV de 

cada produto gera o resultado operacional, com uma diferença de quase R$ 

6.000,00 de um produto para o outro. O resultado do Peper é de R$ 663.283,00 

e o do Cucumber, R$ 668.890,00. 

Por sua vez, as despesas operacionais, que representam a soma das 

despesas com vendas e das administrativas, foram alocadas conforme o volume 

de produção. As despesas comerciais (vendas) totalizaram R$ 341.990,00 e as 

administrativas, R$ 417.218,00. Em ambos os casos, a folha de pagamento foi 

o maior gasto, representando 84,17% do total das despesas operacionais. Esse 

seria um ponto para análise e investigação da eficiência e eficácia dos 

departamentos, visto que os salários se aproximam muito dos gastos na 

produção. 

As despesas financeiras representam os juros do financiamento das 

máquinas e equipamentos. Subtraindo o resultado bruto das despesas 

operacionais e das despesas financeiras, encontramos o resultado operacional 

ou o lucro antes da incidência do IRPJ e da CSLL (Lair). Ainda sobre esse 

resultado, ele representa o lucro bruto, o qual sofrerá a incidência de 24% de 

IRPJ e CSLL imputados às empresas tributadas pelo lucro real. 

Observe, na DR, que o resultado do Cucumber foi de R$ 329.195,00 e o 

do Peper, de R$ 237.770,00. Diminuindo os impostos desse lucro, o lucro líquido 

é de R$ 250.188,00 e R$ 180.705,00, respectivamente. Em percentuais, o lucro 

líquido auferido pelo produto Peper é de 17,51% e pelo Cucumber, de 25,9%, 

pelo que podemos observar que Cucumber proporciona ganhos melhores que 

Peper. Mas seria necessário uma análise mais profunda para averiguar a 

margem de ganho de cada produto, pois o seu rateio das despesas influencia 
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muito esse resultado. Dessa forma, a empresa precisaria fazer uma medição 

com base nas atividades desenvolvidas. 

No geral, o lucro líquido da empresa é de R$ 430.893,00, isso 

representando 21,57% da sua receita líquida de R$ 1.998.040,00. Observe que 

o faturamento líquido para X1 é razoável, em se tratando de uma pequena 

empresa. 

TEMA 3 – PROJEÇÃO DA DFC 

Após a projeção da DR, é fundamental que se projete a DFC. A análise 

combinada dessas demonstrações fornece informações úteis para a tomada de 

decisão, tais como: 

• Projeção da DR: possibilita analisar como os custos e despesas orçados 

consomem as receitas projetadas e ajuda a prever prejuízos. De posse 

dessa informação, os gestores verificam a necessidade de realizarem 

mudanças e ajustes no orçamento. 

• Projeção da DFC: possibilita analisar a projeção de entradas e saídas de 

recursos financeiros do caixa da empresa, indicando excesso ou 

insuficiência de caixa das suas operações. Com base nessa análise, o 

gestor financeiro pode estabelecer estratégias para gerir os recursos 

financeiros projetados para um próximo período. 

Diante desse contexto, já é possível ver que lucro/prejuízo e caixa não 

são termos equivalentes. Por exemplo, uma empresa pode ter dinheiro no 

caixa/banco e ter apurado prejuízo num mesmo período. O que os diferencia 

basicamente é o método de apuração, em seus respectivos meios de 

demonstração. Os resultados (lucro ou prejuízo) são apurados de acordo com o 

regime contábil de competência, método que reconhece receitas e despesas 

contabilmente mediante o seu fato gerador, ou seja: para se apurar o resultado 

(lucro ou prejuízo) de uma DR, não importa se as vendas foram à vista ou a 

prazo, se foram recebidas pela empresa ou não; o que importa é que os produtos 

foram vendidos. O mesmo se aplica aos pagamentos dos custos e despesas. Já 

a DFC evidencia o momento financeiro de uma empresa, ou seja, a entrada e 

saída de recursos no caixa da empresa. A projeção orçamentária permite que o 

gestor avalie, exatamente, quanto das vendas comporão o caixa da empresa no 
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período projetado, assim como quanto, exatamente, ela pagará a fornecedores, 

funcionários, de impostos e outros gastos. 

3.1 Projeção da DFC 

A projeção do orçamento de caixa é um instrumento de controle gerencial 

imprescindível para se gerir os recursos financeiros de uma entidade. Dentre as 

vantagens que ele propicia, como apresentadas por Welsch (1996), podemos 

destacar: indicar o excesso ou a insuficiência de caixa. 

A elaboração da projeção da DFC é segregada em três grupos de 

atividades, conforme Figura 2: 

1. Atividades operacionais: nesse grupo são projetadas as entradas e 

saídas de caixa relacionadas às atividades operacionais ou atividades-fim 

da empresa, como recebimento de vendas, pagamento de fornecedores, 

salários, impostos e outros gastos. Os seus dados são coletados 

diretamente do orçamento operacional (orçamento de vendas, compras, 

despesas com pessoal, despesas departamentais etc.). 

• Objetivo: analisar a capacidade da empresa de gerar ou consumir caixa 

por meio de sua atividade principal (vendas de produtos industrializados, 

revendas de mercadorias acabadas e/ou prestação de serviços). A 

projeção de caixa das atividades operacionais é a parte mais importante 

do fluxo de caixa da empresa, pois essas atividades fazem parte do ciclo 

operacional que mantém a empresa em funcionamento (capital de giro 

operacional). 

2. Atividades de investimento: nesse grupo são projetadas as entradas e 

saídas dos recursos financeiros das atividades de investimentos, como 

aquisição de ativos imobilizados tais como máquinas, equipamentos, 

veículos, prédios etc.; e a baixa desses ativos. Por exemplo, para 

substituir um equipamento, a empresa decide baixar por venda o antigo. 

Considera-se nesse grupo ainda a participação no capital de outras 

empresas. 

• Objetivo: analisar como o caixa será gerado ou consumido pelas 

atividades de investimento da empresa. Os dados para essa projeção são 

coletados do saldo do BP do período anterior e do orçamento de capital 

para investimentos. 
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3. Atividades de financiamento: nesse grupo são projetados os dados 

relativos às atividades de financiamento da entidade. Consideram-se, 

para isso, os dados dos financiamentos antigos e o orçamento de novos 

financiamentos. Podem ser contempladas ainda as estratégias da 

empresa de adotar ou suprir as insuficiências de caixa das suas atividades 

operacionais, como com contratação de empréstimos para fazer capital 

de giro, as remunerações dos sócios e a distribuição de lucros. 

• Objetivo: permite ao gestor financeiro analisar como o caixa projetado 

será gerado ou consumido pelas atividades de financiamento e 

estabelecer estratégias para alocação de recursos. 

Figura 2 – DFC 

 

A etapa final da projeção da DFC consiste em somar o saldo consumido 

(déficit – saldo negativo) ou gerado (superávit – saldo positivo) com o saldo inicial 

do caixa obtido no BP, para obter o saldo final de caixa (Figura 3). 

Figura 3 – Composição do saldo final de caixa de uma empresa 

 

Via de regra, a DFC é uma demonstração analítica da conta Caixa, 

evidenciada em apenas uma linha no BP. 

Fluxo de 
Caixa

Atividades 
Operacionais

Atividades de 
Financiamentos

Atividades de 
Investimentos

Saldo 
gerado/consumido 

pelas atividades

Saldo inicial de 
caixa

saldo final de caixa
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A seguir, acompanhe o exercício simulado. O Quadro 5 apresenta a DFC 

elaborada com base nas peças orçamentárias da empresa fictícia Conserva e 

Sabores. 

Quadro 5 – DFC da empresa Conserva e Sabores, com valores de entradas e 

saídas em reais 

Fluxo das Atividades Operacionais Entradas  Saídas 

Recebimento de vendas à vista X1 1.135.250   

Recebimento de clientes saldo X0 325.000   

Recebimento de clientes X1 993.344   

Outros recebimentos X1 0   

Empregados e impostos sobre folha X1   (918.740) 

Empregados e impostos sobre folha X0   (52.000) 

Fornecedores X1   (238.960) 

Fornecedores X0   (220.650) 

Despesas administrativas X1   (60.800) 

Despesas comerciais X1   (36.000) 

Custos indiretos de fabricação X1   (64.000) 

Impostos sobre a receita X0   (97.000) 

Impostos sobre a receita X1   (219.230) 

Impostos sobre o lucro X0   (15.000) 

(=) Caixa líquido gerado pelas atividades 
operacionais 

  531.214  

Fluxo das Atividades de Investimentos    

Aquisição de equipamentos de informática   (20.000) 

Aquisição de máquinas   (125.000) 

Aquisição de equipamentos   (30.000) 

(=) Caixa líquido consumido pelas atividades de 
investimentos 

  (175.000) 

Fluxo das Atividades de Financiamentos 
Financiamento de equipamentos de informática 

 
20.000  

 

Financiamento de máquinas 125.000   

Financiamento de equipamentos 30.000   

Amortização de financiamentos   (42.000) 

Juros pagos sobre financiamentos   (6.000) 

(=) Caixa líquido gerado pelas atividades de 
financiamentos 

  127.000  

Saldo de caixa gerado pelas atividades   483.214  

Saldo inicial de caixa   250.000  

Saldo final de caixa   733.214  

Para a Conserva e Sabores, do total de suas vendas, 50% é recebido à 

vista no período apurado, o restante é recebido num prazo médio de 45 dias. 

Dessa forma, do valor total vendido equivalente a R$ 2.270.500,00, o valor à 

vista que será recebido no período é de R$ 1.135.250,00, e o restante ou será 

recebido no período a prazo e ou ficará como saldo a receber de clientes no ano 

subsequente ao de projeção orçamentária (X2). O valor recebido a prazo das 

vendas no período é obtido da seguinte forma: recebimento médio das vendas 

a prazo: 1.135.250 ÷ 360 x (360 – 45) = R$ 993.344,00. A diferença entre R$ 
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1.135.250,00 e R$ 993.344,00 representa o saldo a receber dos clientes – 

podemos dizer que as vendas de dezembro serão recebidas somente em X2, 

pois o prazo de 45 dias excede a dezembro. Além das vendas do período 

orçamentário, em X1 a empresa recebe o saldo de clientes do BP de X0, no valor 

de R$ 325.000,00. Esses três valore representam as entradas de dinheiro nas 

atividades operacionais. 

O saldo das obrigações, no ano-base (X0), com fornecedores, salários e 

encargos, tributos sobre a receita e tributos sobre o lucro, será liquidado em X1. 

Dessa forma, todo o saldo de X0 é pago com recursos do caixa em X1, isso 

representando o valor de R$ 384.650,00, que é o valor do passivo circulante em 

X0. Durante X1 a empresa irá gastar com a folha de pagamento o equivalente 

ao resumo apresentado no Quadro 6. 

Quadro 6 – Apuração de valores da folha de pagamento da empresa Conserva 

e Sabores, em reais 

 

Memória de Cálculo da Folha Mensal Anual Pago em X1 

Folha de pagamento – produção 30.271  363.253  332.982  

Folha de pagamento – administração 27.752  333.018  305.267  

Folha de pagamento – vendas 25.499  305.990  280.491  

Total 83.522  1.002.262  918.740  

Como a empresa efetua o pagamento dos salários e impostos sobre a 

folha somente no mês seguinte, o salário até o quinto dia útil e os impostos 

conforme datas firmadas em leis, podemos entender que o valor do salário 

devido em janeiro é pago em fevereiro, assim como o salário de fevereiro é pago 

em março. Assim, o salário de dezembro de X1 será pago somente em janeiro 

de X2, representando uma obrigação (passivo) do ano seguinte. Veja o cálculo 

do valor que sairá do caixa em X1 para pagamento de salários e encargos: 

pagamento de salários em X1 = 1.002.262 ÷ 12 x 11 = R$ 918.740,00. 

As compras de materiais diretos ocorrem de forma linear durante o 

período orçamentário. A empresa tem um prazo médio de pagamento de 50 dias. 

Observe os valores gastos e pagos em X1: 

• memória de cálculo de pagamento a fornecedores 

• 277.503 ÷ 360 x (360 – 50) = R$ 238.960,00; 

• total de compras em X1: R$ 277.503,00; 

• (-) pagamento em X1 (prazo de 50 dias): R$ 238.960,00; 
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• (=) saldo a pagar em X2: R$ 38.542,00. 

As despesas administrativas, as despesas comerciais e os custos 

indiretos de fabricação totalizam R$ 160.800,00 (valor sem salários e encargos) 

e serão pagos em X1. Os impostos sobre as receitas são pagos mediante o 

seguinte cálculo: 

• memória de cálculo de pagamento de impostos sobre vendas: 

imposto sobre vendas: R$ 272.460,00; 

• (-) impostos sobre compras recuperáveis: R$ 33.300,00; 

• (=) saldo de impostos a pagar sobre vendas: R$ 239.160,00; 

• 239.160 ÷ 12 x 11 = R$ 219.230,00; 

• pagamento em X1 (prazo de 30 dias): R$ 219.230,00; 

• saldo de imposto a pagar no ano seguinte: R$ 19.930,00. 

Observe que o valor dos impostos que a empresa paga sobre suas 

compras será deduzido dos valores que deverão ser pagos sobre as vendas. 

Esse é o processo dos créditos tributários, que fazem uma compensação 

financeira dos valores a se pagar. Sobre o saldo, a empresa paga em X1 

somente 11 meses, pois os impostos sobre as vendas são pagos somente no 

mês seguinte. 

O caixa das atividades operacionais considera as entradas e saídas de 

todos os valores mencionados até então. O valor do saldo das operações é de 

R$ 531.214,00, o que representa um valor positivo, ou seja, as operações 

conseguiram pagar todos os valores de saídas. Simplificando, o valor total das 

entradas é de R$ 2.453.594,00 menos o valor total de saídas, equivalente a R$ 

1.922.380, isso resultando em um saldo de R$ 531.214,00. 

As atividades de investimentos tiveram somente valores de saídas, os 

quais apresentam pagamentos para realizar os investimentos necessários para 

o orçamento em X1. Assim, o valor de R$ 175.000,00 fica negativo, pois se trata 

do pagamento da aquisição dos equipamentos de informática, máquinas e 

equipamentos. 

As atividades de financiamentos tiveram saldo positivo, pois a empresa 

teve o ingresso de R$ 175.000,00 referentes ao financiamento dos investimentos 

necessários. Durante o período, a empresa irá pagar parte do financiamento, 

conforme memória de cálculo expressa no Quadro 7. 
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Quadro 7 – Memória de cálculo de financiamentos 

 

Item Valor 
Amortização em 

X1 
Saldo 

Financiamento Circulante (24x) 96.000  (48.000) 48.000  

(-) Juros Circulantes (24x) (12.000) 6.000  (6.000) 

Financiamento Não Circulante (36x) 104.000  0  104.000  

(-) Juros Não Circulantes (36x) (13.000) 0  (13.000) 

Total 175.000  (42.000) 133.000  

A empresa realiza o financiamento dos investimentos em 50 parcelas, 

tendo juros de R$ 25.000,00. Assim, o montante do financiamento é de R$ 

200.000,00. Como os juros irão incorrer mês a mês, eles serão considerados 

como despesa financeira e amortizados no passivo gradativamente. O valor da 

parcela é de R$ 4.000,00 (R$ 500,00 de juros e R$ 3.500,00 de cada parcela). 

A empresa amortiza R$ 42.000,00 do capital e R$ 6.000,00 de juros em X1. O 

caixa líquido das atividades de financiamentos é positivo, pois R$ 175.000,00 de 

entradas menos R$ 48.000,00 de saídas resultam em R$ 127.000,00. 

O valor do caixa líquido das atividades operacionais de R$ 531.214,00, 

mais a variação do caixa líquido das atividades de investimentos, de R$ 

175.000,00, mais a variação do caixa líquido das atividades de financiamentos 

de R$ 127.000,00 resultam no aumento líquido de caixa, ou saldo da variação 

das três atividades, no valor de R$ 483.214,00. Esse valor significa que, em X1, 

as peças orçamentárias, os objetivos e as estratégias da empresa refletem um 

caixa capaz de pagar as obrigações com vencimento no período orçamentário e 

ainda fazer sobrar um valor de R$ 483.214,00. Somando esse valor ao saldo 

inicial de caixa de R$ 250.000,00, a empresa fica com um caixa final de R$ 

733.214,00. Esse valor é o que irá para o BP projetado em 31 de dezembro de 

X1. 

TEMA 4 – PROJEÇÃO DO BP 

O BP é a principal demonstração contábil e tem como objetivo evidenciar 

a situação financeira da empresa em determinado período. A análise dessa 

demonstração permite aos gestores identificar questões como índices de 

liquidez, capital de giro, capacidade de pagamento de dívidas, nível de 

endividamento, patrimônio líquido, entre outras. Face a isso, pode-se observar a 

importância desse relatório contábil. 



 

 

17 

Esta aula não tem como objetivo explorar os aspectos contábeis do BP. 

Todavia, faz-se necessário evidenciar ao menos como ele é estruturado, 

conforme Quadro 8. 

Quadro 8 – Estrutura do BP 

Balanço Patrimonial 

Ativos 

• Circulante (curto prazo) 

• Não circulante (longo prazo) 

Passivos 

• Circulante (curto prazo) 

• Não circulante (longo prazo) 

Patrimônio Líquido 

A terminologia utilizada no Quadro 8 abrange: 

• Patrimônio de uma empresa: é o conjunto dos elementos necessários 

ao desenvolvimento da atividade econômica de uma empresa, formado 

por: 

a. Ativos: são os recursos econômicos e financeiros de uma empresa, 

compostos de dois elementos: 

1. bens: dinheiro em caixa, estoques, máquinas, equipamentos, entre 

outros; 

2. direitos: duplicatas a receber de clientes, juros a receber de aplicações 

financeiras etc. 

b. Passivos: obrigações da empresa para com outras partes 

(reivindicações), como impostos a pagar, fornecedores a pagar, salários 

a pagar etc. 

• Patrimônio líquido: valor residual do patrimônio da empresa (ativos 

menos passivos). São exemplos de elementos do patrimônio líquido o 

capital inicial da empresa e os lucros de um período. O patrimônio líquido 

de uma empresa é representado pela equação: patrimônio líquido = 

ativos (bens + direitos) – passivos (obrigações). 

4.1 Projeção do BP 

No processo orçamentário, o BP orçado ou projetado fornece os dados 

bases (saldo inicial) para gerar as premissas que vão nortear o início do 
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orçamento e o final do processo orçamentário (saldo final) e permite que os 

gestores analisem a viabilidade do orçamento e tomem as decisões acerca da 

sua aprovação ou modificação. “O balanço patrimonial orçado permite a reflexão 

sobre a posição financeira futura da empresa em decorrência dos planos 

estabelecidos por todas as áreas” (Jerônimo, 2020). 

A projeção do BP depende de todas as etapas do orçamento empresarial. 

Outro ponto importante se deve ao fato de que essa demonstração consolida em 

um único relatório os orçamentos operacionais, de capital (investimento e 

financiamento) e os resultados de todas as demais demonstrações contábeis, 

conforme exemplo da Figura 4. 

Figura 4 – Consolidação de BP orçado 

 
Fonte: Frezatti, 2015, p. 67. 

A Figura 4 evidencia o relacionamento da projeção do BP com as demais 

demonstrações contábeis. Via de regra, o resultado apurado na projeção da DR 

é transferido para o grupo do Patrimônio Líquido do BP, para a conta de Lucros 

ou a de Prejuízos. O mesmo se aplica ao saldo apurado na projeção da DFC, 

que representa a linha do saldo da conta Caixa do grupo Ativo Circulante. 

É importante observar que, no processo orçamentário, nem todos os 

saldos das contas contábeis são projetados – os gestores, para reduzir a 

complexidade do processo, podem optar por projetar somente as atividades 

relacionadas ao plano orçamentário, contemplando os saldos relacionados ao 



 

 

19 

orçamento operacional de investimentos e financiamentos. Do mesmo modo, 

algumas empresas projetam somente DR e DFC. No entanto, para se obter uma 

análise global do orçamento, é necessário se projetar todas as demonstrações 

para garantir a eficácia do controle das variações e uma tomada de decisão 

fundamentada em dados e informações confiáveis. 

Acompanhe a elaboração do BP orçado no exemplo simulado no Quadro 

9. Primeiramente, observe que a DR evidenciou lucro líquido para X1. A DFC 

teve saldo positivo das três atividades e um saldo final maior do que o início de 

X1. Até o momento, as duas demonstrações apresentam valores positivos e 

satisfatórios que, junto ao BP, podem apontar um cenário favorável para a 

aprovação do orçamento. 

Quadro 9 – Projeção do BP no exemplo simulado, com valores em reais 

 

ATIVO X0 X1  PASSIVO  X0 X1 

Circulante 626.900  963.108  Circulante 384.650  320.065  

Caixa 250.000 733.214  Fornecedores 220.650  38.542  

Clientes 325.000 141.906  Salários e Encargos 52.000  83.522  

Estoque de Produtos 
Acabados 

33.500  58.882  
Tributos sobre 
Receita 

97.000  19.930  

Hot Peper 
12.000  25.892  

Tributos sobre 
Lucro 

15.000  136.071  

Green Cucumber 21.500 32.990  Financiamentos 0  48.000  

Estoque de Materiais 
Diretos 

18.400 29.107 
(-) Juros a 
Transcorrer 

0  (6.000) 

Pimenta (kg) 4.200 7.430        

Pepino (kg) 7.400 11.527        

Condimento (kg) 2.100 3.120        

Embalagens (unidade) 4.700 7.030  Não Circulante 0  91.000  

      Financiamentos 0  104.000  

Não Circulante 267.200  388.300  
(-) Juros a 
Transcorrer 

0  (13.000) 

Investimentos 5.000 5.000        

Ações da Vale Muito 5.000 5.000        

Imobilizado 262.200 383.300        

Equipamentos de 
Informática 

28.000 48.000  
Patrimônio 
Líquido 

509.450  940.343  

Veículos 45.000 45.000  Capital Social 325.000  325.000  

Máquinas e Equipamentos 150.000 305.000  Reserva de Capital 50.000  184.450  

Imóveis 120.000 120.000  
Lucro do 
Exercício 

134.450  430.893  

(-) Depreciação Acumulada (80.800) (134.700)       

Total 894.100  1.351.408  Total 894.100  1.351.408  

O Quadro 9 apresenta o BP da Conservas e Sabores, com patrimônio do 

total projetado no valor de R$ 1.351.408,00 bem maior que em X0 (período 

anterior). O saldo do caixa da empresa, extraído da DFC, é apresentado no BP 
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como saldo final de X1. O valor oriundo dos clientes representa a parte das 

vendas a prazo que não serão recebidas em X1, ficando no BP como créditos a 

receber para o próximo exercício (X2). Os estoques de produtos acabados e de 

materiais diretos representam o valor final dos estoques, os quais não foram 

vendidos ou consumidos na produção. 

No Ativo Não Circulante, registra-se que não houve, de um exercício para 

o outro, alteração no valor investido nas ações da Vale Muito. O Imobilizado teve 

ingresso de R$ 175.000,00 provenientes dos investimentos necessários, mais o 

reconhecimento das depreciações que reduzem o valor do Imobilizado. Os 

grupos do Ativo Circulante e do Ativo Não Circulante tiveram um aumento em 

relação a X0. A variação total do Ativo é de R$ 457.308,00, isso representando 

um aumento no patrimônio de 51,15%. 

Já o Passivo teve as seguintes movimentações. O saldo das compras dos 

fornecedores, tendo em média o prazo de pagamento de 50 dias, ficou no valor 

de R$ 38.542,00, que será pago em X2. Os salários e encargos de dezembro de 

X1 representam o valor de R$ 83.522,00, que será pago em janeiro de X2, 

constando, dessa forma, no BP como uma obrigação trabalhista a pagar. Os 

impostos incidentes sobre as vendas, de R$ 19.930,00, representam o valor que 

não será pago em X1, ficando para X2 esse compromisso. 

Na DR são gerados o IRPJ e a CSLL, que incidem sobre o resultado global 

da empresa, que foi de lucro. Dessa forma, incidem sobre o resultado uma 

alíquota de 24% desses impostos, cujo montante será pago no ano X2. Por isso, 

o valor total de R$ 136.071,00 é informado no BP como uma obrigação tributária 

que deverá ser paga no futuro. 

No Quadro 9 foi apresentada a movimentação dos financiamentos da 

Conserva e Sabores, no valor de R$ 200.000,00 no início de X1, menos os 

pagamentos realizados, com a empresa ficando ainda devendo o valor de R$ 

152.000,00, sendo R$ 48.000,00 no Passivo Circulante e R$ 104.000,00 no 

Passivo Não Circulante. Como o BP é elaborado em 31 de dezembro de X1, o 

Passivo Circulante é considerado até 31 de dezembro de X2. 

O Capital Social da empresa permanece inalterado em X1, pois não houve 

ingresso ou retirada de recursos pelos sócios da Conserva e Sabores. A Reserva 

de Capital era de R$ 50.000,00, ficando em R$ 184.450,00 devido à 

transferência do resultado do exercício de X0 para X1. O Lucro Líquido auferido 

na DR de X1, no valor de R$ 430.893,00, também é transferido ao BP. Percebe-
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se que os lucros da empresa têm elevado seu patrimônio total, pois, do valor 

total do Passivo de R$ 1.351.408,00 em X1, o Patrimônio Líquido é de R$ 

940.343,00, representando 69,58% daquele, ou seja, o capital próprio da 

empresa é maior que o capital de terceiros. 

TEMA 5 – ANÁLISE E APROVAÇÃO DO ORÇAMENTO 

A elaboração do orçamento consiste numa série de projeções, ou seja, 

atuam num campo de incertezas, pois a empresa está simulando gastos, 

investimentos, mas não tem certeza se o resultado projetado será realizado. Isso 

posto, a aprovação do plano orçamentário requer que a empresa estabeleça 

parâmetros de análise, buscando minimizar o máximo possível os seus riscos. 

Assim, após a projeção das demonstrações contábeis, analisa-se o impacto 

financeiro das decisões orçamentárias, por meio de indicadores financeiros de 

liquidez, solvência, rentabilidade, lucratividade, entre outros (acompanhe a 

análise no exercício simulado). 

Além dessas análises financeiras, as empresas podem, ainda, fazer uso 

de softwares e modelos estatísticos para prever os riscos associados ao plano 

orçamentário, simulando possíveis resultados para diferentes cenários, como 

forma de apoio ao processo de decisão. Exemplos: modelos de regressão e 

simulação de Monte Carlo. 

A análise é uma etapa do processo de tomada de decisão, ou seja, da 

aprovação do orçamento. Nessa etapa, o plano orçamentário é discutido com a 

alta cúpula da empresa, com seu comitê orçamentário (controller), com o seu 

gestor financeiro, com a sua diretoria, entre outros envolvidos. A aprovação do 

orçamento demanda tempo e energia, sendo que algumas peças orçamentárias 

podem voltar aos seus respectivos departamentos para ajustes. 

O processo básico de aprovação do orçamento contempla todas as 

etapas do orçamento, incluindo as variáveis externas, relacionadas à análise do 

ambiente e de cenários prováveis, conforme observado na Figura 5. 

Figura 5 – Processo básico de aprovação de um orçamento empresarial 

 
Fonte: elaborado com base em Jerônimo, 2020. 
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A aprovação do orçamento é de responsabilidade da alta administração 

das empresas, pois, como já estudado, o orçamento busca traduzir em ações 

executáveis as metas e objetivos estabelecidos no planejamento estratégico de 

cada organização. Além disso, o orçamento deve ser aprovado antes do início 

do exercício social da organização, para que se efetive como uma ferramenta de 

controle gerencial. 

Para finalizar o nosso exercício simulado, vamos à análise e aprovação 

do orçamento da empresa Conserva e Sabores. Com base nas suas peças 

orçamentárias, foi possível elaborar as demonstrações contábeis projetadas 

(DR, DFC e BP). Diante dessas projeções, a empresa consegue avaliar a 

aprovação do orçamento ou fazer ajustes em seus planos. 

Podemos fazer as seguintes observações visando à aprovação do 

orçamento da empresa Conserva e Sabores: 

• Lucratividade: na DR, a empresa apresentou um lucro de 21,57%, 

satisfatório para o período. Para o ramo de conservas, vamos imaginar 

que a projeção de lucros seja de 18% a 30%. Como o percentual de 

lucratividade da Conservas e Sabores ficou nesse intervalo, podemos 

dizer que a sua lucratividade foi satisfatória. 

• Rentabilidade das vendas: a empresa tinha, no início de X0, um 

Patrimônio Líquido de R$ 509.450,00. Avaliando o Lucro Líquido de X1 

(R$ 430.893,00) em relação àquele Patrimônio Líquido, a empresa obteve 

uma rentabilidade de 84,58%. 

• Rentabilidade sobre ativo total: o Lucro Líquido de R$ 430.893,00 em 

relação ao Ativo total em X0, de R$ 894.100,00, representou uma 

rentabilidade do Ativo de 48,19%. 

• Evolução do Patrimônio Líquido: o Patrimônio Líquido, em X0, era de 

R$ 509.450,00, chegando em X1 a R$ 940.343,00, isso representando 

um crescimento de 84,58%. 

• Participação do capital de terceiros na empresa: em X0, a participação 

do capital de terceiros na empresa era de 43,02% (R$ 384.650,00 do 

Passivo total de R$ 894.100,00), passando em X1 para 30,42%, isso 

revelando que a empresa tem capital próprio para manter suas 

operações. 

• Giro do Ativo: o valor total do faturamento da empresa, dividido pelo total 

do Ativo (2.270.500 ÷ 894.100 = R$ 2,54), resulta no giro do ativo de R$ 
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2,54. Esse valor representa que a empresa movimentou, em vendas, duas 

vezes e meia o seu patrimônio. Quanto maior for esse giro, melhores são 

as operações da empresa. 

• Indicador de liquidez: o indicador de Liquidez Corrente (LC), obtido de 

LC = Ativo Circulante (AC) ÷ Passivo Circulante (PC), em X0 era de R$ 

1,63, chegando em X1 a R$ 3,01. Esse indicador representa que, para 

cada R$ 1,00 de obrigação (dívida), a empresa possui, no seu Ativo, R$ 

3,01. Esse índice de LC, quanto maior que R$ 1,00, tanto melhor. O 

indicador de liquidez geral (LG) é obtido da equação LG = (AC + ativo 

realizável a longo prazo – Ralp) ÷ (PC + Passivo Não Circulante – PNC). 

Em X0 e X1 a empresa não possui Ralp. Em X0, a LG é de R$ 1,63; em 

X1, ela é de R$ 2,34, isso representando que a empresa tem recursos, no 

seu Ativo, para pagar as obrigações do seu Passivo. É interessante 

observar que, em valores absolutos, a empresa, em X1, tem no caixa o 

valor de R$ 733.214,00 disponível, podendo pagar todas as dívidas do 

seu Passivo Circulante e do seu Passivo Não Circulante, que totalizam 

R$ 411.065,00. Isso revela que a empresa tem um alto potencial de 

liquidez, ou seja, honraria todas as suas obrigações com seu saldo de 

caixa. 

A gestão da empresa entende, então, que as peças orçamentárias, diante 

das projeções, apresentam ganhos e resultados positivos; entretanto, ecoa um 

alerta, aos seus departamentos, para que reduzam as despesas operacionais 

em R$ 50.000,00 e que seja feita uma análise mais profunda dos seus custos de 

produção, a fim de reduzi-los em R$ 30.000,00. A redução total de R$ 80.000,00 

gerará um lucro de R$ 491.693,00, elevando a lucratividade da empresa em 

24,61%. A aprovação do orçamento, nesse caso, fica condicionada à realização 

dos ajustes necessários solicitado pela gestão da empresa. 

TROCANDO IDEIAS 

Nesta aula, apresentamos a projeção das demonstrações contábeis e 

explicamos a importância de cada uma para o processo de aprovação do 

orçamento empresarial. Destacamos, ainda, que algumas empresas – e isso 

pode se dar em função do seu porte e estrutura – não elaboram todas as 

demonstrações para fins de análise. Sendo assim, desafiamos você a investigar, 
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na empresa em que trabalha ou que conhece, como ela utiliza a projeção dos 

relatórios contábeis para tomada de decisão no processo orçamentário. 

Como sugestão de leitura, para finalizar esta aula, indicamos o artigo 

intitulado A importância do planejamento financeiro para micro e pequenas 

empresas (Rosa; Lima, 2008), disponível em: 

<http://www.inicepg.univap.br/cd/INIC_2008/anais/arquivosINIC/INIC1213_01_

O.pdf>. 

NA PRÁTICA 

A etapa da projeção das demonstrações contábeis representa a etapa 

financeira do processo orçamentário. Nesse sentido, descreva quais 

informações podem ser obtidas na projeção da DFC? 

FINALIZANDO  

Nesta aula, estudamos uma das etapas mais importantes do orçamento, 

a etapa financeira, que corresponde à estruturação dos planos orçamentários no 

formato de demonstrações contábeis. Essa etapa permite uma análise global do 

plano orçamentário e subsidia o processo da tomada de decisão para aprovação 

orçamentária. 

Figura 6 – A etapa financeira do orçamento 
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GABARITO 

A DFC evidencia as entradas e saídas do dinheiro do caixa de uma 

empresa. A projeção dessa demonstração permite que os gestores analisem a 

atividade operacional da empresa, verifiquem se as receitas projetadas são 

suficientes para pagar todas as obrigações projetadas no curto prazo. Nesse 

contexto, espera-se ainda que a geração do caixa seja positiva. A DFC possibilita 

também se verificar a projeção de gastos e despesas de longo prazo por meio 

das atividades de investimentos e financiamentos e como essas contribuem para 

a geração de caixa da empresa. 


