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Analise dos impactos nos resultados financeiros da Samarco Mineracgdo S.A. apés o
rompimento da barragem de Fundé&o.
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Resumo:
A Samarco Mineragdo S.A., foi fundada em 1977, empresa de capital fechado, que € uma
joint venture entre a Vale S.A. e a BHP Billiton Brasil Ltda. A Samarco opera um
empreendimento integrado localizado em Germano/Alegria, no municipio de Mariana — MG.
No dia 05 de novembro de 2015 ocorreu o rompimento da barragem de Funddo da Samarco
no distrito de Bento Rodrigues, cidade de Mariana em Minas Gerais. Nesse sentido, 0
presente trabalho tem como objetivo verificar os impactos nas demonstragdes contébeis da
empresa Samarco Mineracdo S.A., ap0s o rompimento da barragem de rejeitos de Fundé&o.
Para atingir tal objetivo foram feitas andlises das notas explicativas e relatério da
administracdo, andlises vertical e horizontal das demonstracGes contabeis e analise dos indices
de liquidez, estrutura de capital e rentabilidade. A pesquisa foi um estudo de caso, realizada
em uma abordagem qualitativa, através de pesquisa documental. O tratamento dos dados foi
através de planilhas do programa Microsoft Excel. E para a analise da evidenciacdo foi
utilizada a técnica de analise de conteddo. Conclui-se que embora 0 rompimento da barragem
de Fundéo tenha ocorrido a menos de dois meses do fim do exercicio de 2015, houve um
grande impacto nas demonstracdes contabeis. A empresa encontra-se em uma situacdo
delicada com prejuizo elevado, dependéncia total de capital de terceiros e uma inexisténcia de
capital proprio.
Palavras-Chave: Demonstra¢des contabeis. Samarco. Rompimento da barragem.

1. Introducgéo

As demonstragdes contabeis das empresas sdo de grande interesse e importancia para a
populacdo, acionistas, governo e credores, entre outros. A analise de tais demonstracdes
esclarece e facilita a visualizacdo, possibilitando melhor entendimento das partes interessadas.

A Samarco Mineracdo S.A., foi fundada em 1977, empresa de capital fechado, é uma
joint venture entre a VVale S.A. e a BHP Billiton Brasil Ltda. e possui sede em Belo Horizonte
- MG. A Samarco opera um empreendimento integrado localizado em Germano/Alegria, no
municipio de Mariana - MG que compreende a lavra, o beneficiamento e a concentracdo de
minério de ferro de baixo teor, bem como, a movimentacdo desse minério concentrado por
minero dutos, que ligam as duas unidades operacionais da Companhia, de Minas Gerais ao
Espirito Santo (SAMARCO, 2016).

A empresa obteve no ano exercicio de 2014 um faturamento de 7,6 bilhes de reais,
que lhe rendeu um lucro liquido de 2,8 bilhGes de reais (SAMARCO, 2016), foi classificada
pela revista Exame no ano de 2015, entre as melhores e maiores no setor de mineragéo, sendo
a segunda maior mineradora (EXAME.COM, 2016).

Apos o rompimento da barragem de Funddo no distrito de Bento Rodrigues, cidade de
Mariana em Minas Gerais, ocorrido no dia 05 de novembro de 2015, ocorreu uma grande
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repercussao envolvendo a empresa. Boa parte da populacao brasileira talvez nunca houvesse
ouvido falar da mineradora, o fizeram atraves dos noticiarios. Apos o desastre, a Revista Veja
publicou: “Tragédia em Mariana pde fim a onda de boas noticias que cercavam a mineradora
Samarco, prejuizo pode ultrapassar a marca de 1 bilhdo de reais” (GONCALVES et al.,2015).
O portal de noticias da emissora Globo, o Gl citou que a “Tragédia em Mariana ja é
considerada 0 maior desastre ambiental de MG, mais de 500 pessoas ficaram desabrigadas
nos distritos atingidos pela lama” (G1, 2015).

O ocorrido foi marcado por 35 milhGes de m3 de lama de rejeitos de minério que
vazaram da barragem, 17 pessoas foram identificadas como vitimas da tragédia, 11 toneladas
de peixes mortos, sendo 8 toneladas em Minas Gerais e 3 no Espirito Santo, 82% das
edificacbes de Bento Rodrigues foram destruidas, 80% da arrecadacdo de Mariana vem da
atividade mineréria, 329 familias desabrigadas, 35 cidades foram afetadas pela lama em
Minas Gerais e 4 no Espirito Santo, 80 espécies habitavam a bacia do Rio Doce, dentre elas,
11 estavam ameacadas de extingao e 12 sdo exclusivas ao rio (ARAGAO et al., 2016).

O Jornal Estado de Minas destacou a repercussao internacional. Apos a tragédia em
Mariana, 0 New York Times ressaltou que, “Autoridades avaliam local de estouro de represa
no Brasil, as equipes de resgate em helicopteros vasculham o local atras de sobrevivente”. O
britanico The Guardian mostrou que, “Dezenas de pessoas continuam desaparecidas desde 0
rompimento da barragem de uma mina de minério de ferro no sudeste do Brasil, onde uma
aldeia foi destruida pelo deslizamento de terra” (SILVA, 2015).

Este trabalho tem como objetivo geral verificar os impactos nas demonstracdes
contabeis da empresa Samarco Mineragdo S.A., ap6s o rompimento da barragem de rejeitos
de Fundao, ocorrido em 05 de novembro de 2015.

E estabeleceu-se como objetivo especifico, analisar a Evidenciagdo das informacgoes
divulgadas, nas notas explicativas e relatorio da administracdo nos Relatorios da empresa
Samarco Mineragédo S.A, nos anos de 2014 e 2015, analisar as Demonstra¢fes dos Fluxos de
Caixa (DFC), analisar horizontalmente e verticalmente o Balan¢o Patrimonial (BP),
Demonstracdo do Resultado (DRE) e verificar a Situagdo Liquida Patrimonial, calcular e
analisar os Indices de Liquidez, indices de Estrutura de Capital e os indices de Rentabilidade
para verificar a situacdo financeira da empresa no mesmo periodo.

Diante de tais fatos, pretende-se, através deste trabalho, responder a seguinte pergunta:

Qual impacto o rompimento da barragem de rejeitos de Fund&o, trouxe nos resultados
financeiros da empresa Samarco Mineracdo S.A.?

2. Fundamentacéo Tedrica

2.1  Evidenciagéo

A evidenciagdo constitui em um compromisso intransferivel da Contabilidade com
Seus usuarios e com seus proprios objetivos, e diz respeito a apresentacdo ordenada e clara das
informacdes quantitativas e qualitativas, propiciando uma base adequada de informagdes para
0 usuario (IUDICIBUS, 1997 apud PONTE; OLIVEIRA, 2004).

Segundo ludicibus (2009) citado por Rodrigues, Dias e Colauto (2010, p. 2)
“evidenciacdo no ambito contabil estd ligada aos objetivos da contabilidade, ao garantir
informacdes diferenciadas para os varios tipos de usuarios”.

Quanto aos objetivos da divulgacdo das demonstracdes financeiras, tem se como
finalidade fornecer as informagdes mais importantes para a tomada de deciséo. No entanto, o
alcance desse objetivo requer compreensdo de quem € o usuario da informacao e a finalidade,
bem como, a quantidade, detalhamento claro e objetivo dessa informacdo, além da forma e
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momento adequado para se divulgar (HENDRIKSEN; VAN BREDA, 1999 apud
RODRIGUES; DIAS; COLAUTO, 2010).

2.2 Demonstracdes Contabeis
2.2.1 Balanco Patrimonial (BP)

O art. 178 da Lei n® 11.638/2007, que trata sobre o balanco patrimonial, descreve que
“no balango, as contas serdo classificadas segundo os elementos do patrimdnio que registram,
e agrupadas de modo a facilitar o conhecimento e a analise da situacdo financeira da
companhia” (BRASIL, 2007).

De acordo com o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) através do
pronunciamento CPC 00 (R1) - Estrutura Conceitual para Elaboracdo e Divulgacdo de
Relatorio Contabil-Financeiro que “os elementos diretamente relacionados a mensuracdo da
posicdo patrimonial e financeira no balanco patrimonial sdo os ativos, 0s passivos e 0
patrimoénio liquido” (CPC, 2011, p. 26).

2.2.2 Demonstracdo de Resultado (DRE)

Para Assaf Neto e Lima (2014), a DRE tem como propdsito exclusivo averiguar o
lucro ou prejuizo do exercicio; depois, esse resultado € transferido para reservas de lucros ou
prejuizos acumulados. O demonstrativo engloba as receitas, as despesas, 0s ganhos e as
perdas do exercicio.

A Demonstracdo do Resultado (DRE) para Souza (2004, p. 44) “faz a confrontagéo
entre receitas, custos e despesas, sendo a diferenca considerada resultado, podendo ser
positivo, se lucro, e negativo, se prejuizo”.

2.2.3 Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC)

Mesmo o fluxo de caixa sendo considerado por muitos analistas um dos principais
instrumentos de andlise, possibilitando identificar o processo de circulacdo de dinheiro,
através da variacdo de caixa e seus equivalentes (SILVA, 2013), a sua elaboracdo e
publicacdo so se tornou obrigatéria a partir da Lei 11.638/07 em substituicdo a Demonstracéao
das Origens e Aplicacdes de Recursos (DOAR).

O fluxo de caixa s@o o0s registros e os controles existentes na demonstracédo do caixa, e
assume um papel relevante no planejamento financeiro das empresas. Compreende entradas e
saidas dos recursos financeiros ocorridos em determinado intervalo de tempo. E uma pratica
dindmica a ser revista e atualizada constantemente, uma vez que, Util na tomada de decisdes
(FRIEDRICH; BRONDANI, 2005).

Segundo ludicibus et al. (2003) citado por Souza (2006) as informacbes da DFC,
servem para avaliar, a capacidade da empresa em gerar futuros fluxos de caixa liquidos
positivos; a capacidade de honrar seus compromissos, pagar dividendos e retornar
empréstimos obtidos; a liquidez, solvéncia e flexibilidade financeira da empresa e os efeitos
sobre a posicdo financeira de empresa, das transacdes de investimentos e de financiamento.

2.2.4 Notas Explicativas

As Notas Explicativas sdo as mais eficazes formas de evidenciar as demonstragdes
contabeis, no art. 176 da Lei n° 11.638/2007 paragrafo 4° descreve que “as demonstragdes
serdo complementadas por notas explicativas e outros quadros analiticos ou demonstraces
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contabeis necessarios para esclarecimento da situacdo patrimonial e dos resultados do
exercicio” (BRASIL, 2007).

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) menciona as Notas Explicativas no Item
112 da NBC TG 26 - Normas Brasileiras de Contabilidade, Geral, Normas Completas — na
apresentacdo das demonstracGes contabeis, as Notas Explicativas devem:

(b) divulgar a informacédo requerida pelas normas, interpretagdes e
comunicados técnicos que ndo tenha sido apresentada nas
demonstracdes contabeis; e (c) prover informacdo adicional que nédo
tenha sido apresentada nas demonstracdes contabeis, mas que seja
relevante para sua compreensdo (CFC, 2011, p. 546).

Dada a importancia das Notas Explicativas em evidenciar e esclarecer as
demonstracdes contdbeis, Pinto e Ribeiro (2004) ressaltam que, as notas explicativas surgiram
para trazer maior compreensdo aos usuarios da informacdo a respeito dos elementos
evidenciados nas demonstracdes contébeis, possibilitando ao leitor uma visdo mais ampla
sobre a situacdo patrimonial e financeira da entidade e dos respectivos empreendimentos, bem
como informagdes de natureza social e de produtividade.

2.2.5 Relatdrio da Administracao

O Relatério de Administracdo deve ter a funcdo de uma prestacdo de contas aos
acionistas, e ao mesmo tempo, deve fornecer uma analise prospectiva. Informa sobre o estagio
em que se encontram determinados projetos importantes, analisa 0 ambiente em que a
empresa opera e destaca as perspectivas da administracdo para os proximos exercicios
(SILVA, 2013).

O Relatério da Administracdo deve demonstrar um conjunto de informacgoes
adicionais que visam complementar as demonstracdes contabeis de uma empresa, com vista a
ajudar o processo na tomada de decisbes e complementar as demonstracfes contabeis ao
evidenciar as préaticas organizacionais, tanto em termos da gestdo administrativa quanto em
termos do emprego dos recursos a ela confiados (GALLON; ENSSLIN, 2008).

2.3 Ferramentas de Analise das Demonstracfes Contabeis
2.3.1 Analise vertical e horizontal

Os métodos de analise vertical e horizontal, de acordo com Silva (2013, p. 204)
“prestam valiosa contribuigdo na interpretacdo de estrutura e da tendéncia dos nimeros de
uma empresa, podem ainda auxiliar na analise dos indices financeiros e em outros métodos de
analise”.

A andlise vertical consiste no estudo da composi¢cdo, em termos percentuais, de cada
demonstrativo contabil. Aplicada sempre individualmente as varias demonstracdes especificas
de cada data ou periodo, essa técnica de andlise é de extrema utilidade, pois permite analisar a
importancia relativa das partes que formam a demonstracdo (SAPORITO, 2005).

Segundo Assaf Neto e Lima (2014) a analise horizontal, permite que se examine a
evolucdo dos varios itens de cada demonstracdo financeira em intervalos sequenciais de
tempo. Silva (2013) complementa que o propdsito dessa andlise “¢ permitir o exame da
evolugao historica de cada uma das contas que compdem as demonstragdes contabeis”.

Diversos autores, entre eles, ludicibus (1998); Saporito (2005); Matarazzo (2010);
Silva (2013) e Assaf Neto e Lima (2014), descrevem que esses dois tipos de analise devem
ser usados conjuntamente, pois se complementam.
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2.3.2 Indices

De acordo com Matarazzo (2010) e Silva (2013), os indices financeiros sao relacoes
entre as contas ou grupos de contas das DemonstracBes Financeiras, com o0 objetivo de
fornecer dados que ndo séo faceis de serem visualizados de forma direta nas demonstracdes
contabeis e que visa mostrar determinado aspecto da situacdo econdmica ou financeira de uma
empresa.

2.3.2.1 Indice de liquidez

Os indicadores de liquidez pretendem medir a capacidade de pagamento (folga
financeira) de uma empresa, ou seja, sua habilidade em cumprir corretamente as obrigacdes
passivas assumidas (ASSAF NETO; LIMA, 2014).

Segundo Matarazzo (2010, p. 99) os indices de liquidez, “sdo indices que, a partir do
confronto dos Ativos Circulantes com as Dividas, procuram medir qudo sélida é a base
financeira da empresa. Uma empresa com bons indices de liquidez tem condicdes de ter plena
capacidade de pagar suas dividas”.

Os indices de liquidez, as formulas e objetivos estdo descritos no Quadro 1.

Quadro 1. indice de liquidez.

LIQUIDEZ
INDICE FORMULA OBJETIVO
Retrata a salde financeira de curto e
Liquidez Geral Ativo Circulante + Realizdvel a LP  [longo prazo da empresa, a sua

P. Circulante + P. ndo Circulante [capacidade de pagamento.

Indica quanto a empresa possui em
dinheiro mais bens e direitos
_ i realizaveis a curto prazo, comparado
Passivo Circulante com suas dividas a serem liquidadas
no mesmo periodo.

Liquidez Corrente Ativo Circulante

Mostra a capacidade de pagamento

- - da empresa a curto prazo sem 0s
Passivo Circulante Estoques.

L Ativo Circulante - Estoques
Liquidez Seca v e 4

\Verifica a porcentagem das dividas
de curto prazo (Passivo Circulante)
d § que pode ser saldada imediatamente
Passivo Circulante pela empresa, por suas
Disponibilidades de Caixa.

Fonte: Adaptado de ludicibus (1998), Matarazzo (2010), Silva (2013) e Assaf Neto e Lima
(2014).

Disponibilidades

Liquidez Imediata

2.3.2.2 Indice de estrutura de capital

A estrutura de capitais de uma empresa envolve a composi¢do de suas fontes de
financiamento e os fundos aplicados em ativos que sdo provenientes dos proprietarios da
empresa ou de terceiros. Ambos esperam justa remuneragéo pelo fornecimento dos fundos. O
retorno dos socios ocorre pelo recebimento de dividendos, nas sociedades anonimas; pela
distribuicdo de lucros nas sociedades limitadas, e os ganhos de capital que decorrem da
valorizacdo da empresa, ja o retorno do capital de terceiros ocorre por meio do pagamento das
dividas, dos encargos, dos juros e dos financiamentos contraidos (SILVA, 2013).
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O Quadro 2, apresenta os indices de estrutura de capital, suas formulas e respectivos
objetivos.

Quadro 2. indice de estrutura de capital.
ESTRUTURA DE CAPITAL

INDICE FORMULA OBJETIVO
Mostra quanto da divida total da
- Passivo Circulante empresa devera ser pago a curto
Er?aq\eio;z:\%ﬁgnto do Canitals de Terceiras 100 prazo, isto &, as obrigagdes a curto
apitais de Terceiros prazo comparadas com as obrigacées
totais.

Garantia ao Capital de Patriménio Liquido Indica quanto ha de Patrimbnio
. P - — x 100 Liquido para garantir o Capital de

Terceiro Capital de Terceiros Terceiros

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010) e Silva (2013).

2.3.2.3 indice de rentabilidade

Os indices deste grupo apresentam a rentabilidade dos capitais investidos, isto &,
qguanto renderam os investimentos e, portanto, qual o grau de éxito econémico da empresa
(MATARAZZO, 2010).

No Quadro 3 encontram-se descritos os indices de rentabilidade, suas formulas e
objetivos.

Quadro 3. indice de rentabilidade.

RENTABILIDADE

INDICE FORMULA OBJETIVO
. . L Indica quanto a empresa vendeu para
Vendas Liquid . .
Giro do Ativo w x 100 cada $ 100,00 de investimento total.
Ativo
_ Mede a eficiéncia da empresa em
Margem Liquida Resultado Liquido <100 produzir lucros por meio das vendas,
Vendas Liquidas quanto a empresa ganhou em cada
$100,00 de venda realizada.
Mostra quanto a empresa obteve de
L Lucro Liquido em relacdo ao Ativo
- . Resultado Liquid p . . '
Rentabilidade do Ativo ooy a(,) e 0x100 & uma medida do potencial de
Ativo geracdo de lucro por parte da
empresa.
- . . o Mensura o retorno dos recursos
6 Resultado Liquido
FLZ?nJ?dbollldade do Patrimdnia Patrimbn L’q P aplicados na empresa por seus
q atrimonio Liquido proprietarios (acionistas).

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2010) e Assaf e Lima (2014).

Segundo Silva (2013), os indices de rentabilidade indicam qual o retorno que o
empreendimento esta proporcionado. Para Assaf Neto e Lima (2014, p. 244) estes indicadores
tém por objetivo “avaliar os resultados auferidos por uma empresa em relacdo a determinados
parametros, que melhor revelam suas dimensdes”.

3 Meétodo de Pesquisa
3.1  Tipo de pesquisa
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O estudo foi realizado em uma abordagem qualitativa, através de pesquisa
documental. A abordagem qualitativa segundo Gil (2002, p. 133) pode-se definir “como uma
sequéncia de atividades, que envolve a reducdo dos dados, a categorizacdo desses dados, sua
interpretacdo e a redacdo do relatorio”.

As pesquisas documentais, de acordo com Marconi e Lakatos (2010), sdo aquelas de
primeira mdo, oriundas dos préprios 6rgdos que realizaram as observagdes, englobam todos
0s materiais, ainda ndo elaborados, escritos ou ndo, que podem servir como fontes de
informac0des para a pesquisa.

A metodologia adotada € um estudo de caso, Oliveira Netto (2008, p. 30) define
estudo de caso como sendo “um procedimento de pesquisa que investiga um fendomeno dentro
do contexto local, real e especialmente quando os limites entre o fenbmeno e o contexto nédo
estdo claramente definidos”.

3.2 Coleta, tratamento e anélise dos dados

O relatério referente ao exercicio de 2015 foi publicado no Jornal Estado de Minas,
dia 28 de Abril de 2016, também foi obtido, no formato digital, através de busca eletrdnica no
site da empresa Samarco Mineracdo S.A., o relatdrio de 2014 e 2015 para facilitar as analises.

O tratamento dos dados foi elaborado através de planilhas no programa Microsoft
Excel para céalculo das analises Vertical e Horizontal, indice de Liquidez, indice de Estrutura
de Capital e o Indice de Rentabilidade.

Para analise das Notas Explicativas e Relatério da Administracdo, foi utilizada a
técnica de analise de contelido, esse método tem por objetivo estudar as condicdes de
comunicagdo, com maior destaque ao contetdo das mensagens, ressaltando-se que, apesar do
rigor cientifico necessario em pesquisa dessa natureza, 0s resultados ndo podem ser
generalizados dado as particularidades e personalidade dos autores do discurso (LAVILLE;
DIONNE; SIMAN, 1999 apud COLAUTO et al., 2009).

Conforme Bardin (1977) a organizacdo da andlise de conteldo apresenta-se em trés
fases: pré-analise, exploracdo do material e tratamento dos resultados obtidos e interpretacao.

Na fase de pré-analise foi realizada a leitura flutuante das informacdes divulgadas nos
relatorios de administracdo e notas explicativas dos anos de 2014 e 2015, a fim de verificar a
evidenciacdo dessas informacdes em ocorréncia do rompimento da barragem de Fundao.

Na fase seguinte, a exploracdo do material, foram retiradas dos relatérios as palavras
que tém mais significado e relevancia com o contetdo do trabalho, foi utilizada para a coleta
das informacBes nos relatorios algumas palavras-chaves: Rio Doce, Bento Rodrigues,
barragem de Funddo, rompimento, rejeitos, meio ambiente, desabrigados, 5 de novembro,
tragédia, recuperacdo, reconstrucao, familias, ambiental, desastre, poluicdo. Na sequéncia fez-
se a averiguacdo das palavras relevantes e, posteriormente, a contagem das palavras repetidas,
com isso pode-se identificar as palavras relevantes e as que poderiam ser descartadas.

Apos verificar o contetdo deu-se a escolha das palavras, continuando com a mesma
guantidade, porem com modificacdes, as palavras foram: Rio Doce, Bento Rodrigues,
barragem de Funddo, meio ambiente, desabrigados, tragedia, recuperagdo, reconstrucao,
familias e poluigdo, continuaram da mesma forma, mas a palavra rejeitos foi agregada a
Funddo, rompimento agregada a barragem, 5 de novembro a 2015, e a palavras desastre a
ambiental formando, desastre ambiental, as palavras foram escolhidas pela relevancia de cada
uma em relacdo ao estudo.

Na ultima fase, o tratamento dos resultados obtidos e interpretacdo foram feitas a
andlise e interpretacdo dos dados extraidos nas fases anteriores, verificando se houve de forma
correta a evidenciacdo das informagdes nas notas explicativas e relatério de administrag&o.
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4 Analise dos Resultados

4.1  Analise da evidenciacdo das notas explicativas e relatério da administracédo

Apos andlise de conteudo verificou-se que no relatério de 2014, ndo foi evidenciado
pela empresa a possibilidade do risco de rompimento na barragem de Fundao, nem se estavam
sendo elaborados projetos e estudos para um possivel impacto ou algum plano de emergéncia
e alerta para a populacéo.

Na analise pode-se verificar, em comparacdo com os relatérios de 2014, que a empresa
ndo divulgou no ano de 2015 o relatorio da administracdo. Em 2014 foram divulgadas 23
paginas de relatério da administracdo com as devidas exigéncias que um relatério deve
evidenciar: missdo, visdo e valores, governanca e gestdo, estratégias, mensagem da
administracdo, resultados, perspectivas e projetos.

O relatorio anual de sustentabilidade de 2015, também ndo foi divulgado, na
apresentacdo das demonstracgdes financeiras de 2015 a empresa divulgou que as informacoes
sobre as acBes em andamentos causados pelo rompimento da barragem de Fundao, seriam
publicadas no relatdrio anual de sustentabilidade previsto para o segundo semestre de 2016.

O Gréfico 1, mostra as palavras-chaves utilizadas para a analise de conteudo e quantas
vezes foram repetidas nas notas explicativas da Samarco S.A, no ano de 2015, pois foi quando
acorreu o rompimento da barragem de Fundéo.

Gréficol. Palavras-chaves da analise de contetdo.

Vitimas

Tregédia

Desastre ambiental
Desabrigados
Bento Rodrigues

§ Reconstrucéao
= Poluicdo
P .
§ Familias
3 Rio Doce
©

A 5de novembro de 2015

Meio ambiente

Rompimento da barragem
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Fonte: O autor (2016).

Nota-se no Grafico 1, a palavra-chave que mais vezes foi repetida nas notas
explicativas de 2015 foi “barragem de fundao” com 28 repetigdes. Outras palavras-chaves que
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tem o mesmo sentido sdo “rejeitos de Funddo ¢ rompimento da barragem”, com 15 e 13
repeticdes respectivamente. Importante destacar que a palavra-chave ‘“rompimento da
barragem” foi computada apenas as vezes que aparece sozinha, sem o acompanhamento das
palavras “barragem de Fundao ou rejeitos de Fundao™.

A maioria dessas palavras estdo na nota 3, que é uma nota especifica sobre o
rompimento da barragem de Funddo. Apenas essa nota corresponde a 6 paginas do relatorio
que no total tem 87 paginas. Nessa nota a empresa explica os impactos contabeis advindos do
rompimento da barragem. As contas em destaque, que tiveram uma diferenca significativa
foram as de provisdes diversas, com um aumento de mais de 1600% no ano de 2015.

A nota 3 especifica 0 destino dos recursos provisionados, que sdo para acgoes
emergenciais e migratorias. Esta acdo objetiva mitigar os impactos causados as familias e
municipios. Dentre as a¢fes estdo moradia para as familias, infraestrutura de dgua e esgoto as
comunidades impactadas, avaliacdes da qualidade do Rio Doce. Nessa parte também ¢é
mencionada a palavra-chave “familias” que aparece duas vezes no relatorio, e a palavra “Rio
Doce” que aparece 3 vezes. Somente nessa acdo, a empresa mostra o interesse em revitalizar o
rio.

Em seguida sdo destacados os Programas Reparatérios, que prometem melhoria e
qualidade de vida aos povos indigenas, reconstrucdo de Bento Rodrigues, recuperacdo das
comunidades e infraestruturas impactadas entre Funddo e Candonga, recuperacdo ambiental,
entre outras. As palavras-chaves “Bento Rodrigues e reconstrugdo” aparecem 1 e 2 vezes
respectivamente.

A palavra-chave “recuperagdo” estda sempre ligada a area socioambiental e
socioecondmica, que fazem parte da maioria das agdes da empresa. A palavra “meio
ambiente” aparece poucas vezes no relatério e nunca esta ligada a uma agdo especifica, mas
sim a orgaos como Instituto Brasileiro do Meio Ambiente (IBAMA) e Instituto Estadual de
Meio Ambiente e Recursos Hidricos (IEMA).

Por fim, sdo mencionados os Programas Compensatorios e Outras Acles, que
compreendem a recuperacdo e diversificagdo da economia regional, recuperacdo de areas de
preservacdo permanente (APP), educacdo ambiental e preparacdo para emergéncias
ambientais, entre outras.

Todos esses programas e acdes foram acordados conforme o Termo de Transacao e de
Ajustamento de Conduta (TTAC), o prazo do acordo € de 15 anos, renovavel por periodo de
um ano, até que todas as obrigacdes previstas sejam cumpridas.

As palavras “desabrigados, desastre ambiental, tragédia e vitimas” ndo aparecem
nenhuma vez no relatdrio. Outra palavra pouco citada ¢ “poluicdo” apenas 2 vezes
relacionada a autuacdes judiciais da empresa e de cobertura de seguro.

4.2 Andlise vertical e horizontal do Ativo

Apos realizacdo das analises vertical e horizontal das contas do ativo verifica-se uma
reducdo do ativo circulante de 12,22% em 2015. Isso devido a uma queda nas contas Caixa e
Equivalentes de Caixa de 13,92% e em Contas a Receber de 70,08%. Houve uma diminuicdo
consideravel dos clientes no exterior de quase 300%, que sdo 0s maiores compradores e
também perdas para créditos de liquidacdo duvidosas, que sdo as faturas vencidas a mais de
60 dias, essas perdas tiveram um aumento de mais de 600%.

Na conta Aplicagdes Financeiras em Caixa Restrito, houve um aumento consideravel,
0 saldo encontra-se restrito por determinacdo judicial em decorréncia do rompimento da
barragem de Funddo.
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Ja no Ativo ndo Circulante nota-se um grande aumento de 51,72% em 2015, isso
alavancado por um aumento significativo do Realizavel a Longo Prazo de quase 260%, tal
conta correspondia a 4,07% do total do Ativo em 2014, passando para 10,43% em 2015.

Neste grupo estd incluida a conta Depdsitos Judiciais, quando a empresa por
determinacéo judicial teve o blogueio das suas contas correntes devido ao processo movido
pelo Ministério Publico do Estado de Minas Gerais, relacionado ao rompimento da barragem.
Também inclui a conta Outros Ativos que foram utilizadas para adiantamento de fornecedores
para servigos de reforco estrutural/geotécnico para estabilidade das barragens de Germano e
Santarem. Todas essas contas ajudaram a aumentar o valor do Realizavel a Longo Prazo,
consequentemente o Ativo ndo Circulante.

A conta com maior participacdo no total do Ativo € o Imobilizado com 77,88%,
apresentou uma alta considerdvel em 2015 de 40,85%. A empresa fez investimentos para
aumentar a capacidade produtiva e a produtividade das plantas industriais.

4.3 Andlise vertical e horizontal do Passivo

O Passivo Circulante mostrou uma reducéo de 29,50% em 2015, acarretado pela queda
tanto dos Fornecedores de 66,59%, como dos Empréstimos e Financiamentos de curto prazo,
de 74,38% em 2015. Esta queda foi pelo fato da empresa ter optado por empréstimos e
financiamentos de longo prazo nesse ano.

As Outras Obrigac6es tiveram uma retracdo de quase 100%, significavam 9,10% do
total do Patrimbnio em 2014, passando para apenas 0,08% em 2015. Em decorréncia do
rompimento da barragem foi proferida uma decisdo judicial que impediu o pagamento dos
dividendos pendentes, que faz parte dessa conta, com isso os dividendos foram reclassificados
para o Passivo ndo Circulante.

As Provisdes tiveram um aumento de mais de 1600% em 2015, essa alta é decorrente
das medidas e acdes para reparacfes e compensagdes socioambientais e socioeconémicas
decorrente ao rompimento da barragem de Fundéo.

No Passivo ndo Circulante houve um aumento de 130,3% em 2015, isso devido a um
aumento de 43,25% nos Empréstimos e Financiamento de Longo Prazo. Essa conta tem a
maior participacdo do total do Patrimdnio com 53,76%. Como mencionado a empresa
diminuiu seus empréstimos de curto prazo e, consequentemente, aumentou os de longo prazo.

Outras contas que contribuiram para o aumento do Passivo ndo Circulante foram as
Outras ObrigacOes e Provisoes, tais contas significavam em 2014, menos de 4% do total do
Patriménio. As outras Obrigacdes passaram a fazer parte de 10,88%, ja as Provisdes com
31,69%, as duas com um aumento de mais de 1600%.

Os Dividendos fazem parte da conta Outras Obrigac6es, como ja analisado ndo foram
pagos devido a decisdo judicial pelo rompimento da barragem de Fundao, com isso os valores
foram reclassificados no Passivo ndo Circulante. A maior parte das provisdes é para medidas
de prevencéo, reparacdo, contencdo e compensacdo dos impactos ambientais e sociais.

O Patrim6nio Liquido apresentou uma queda de 138,33% em 2015, ficando negativo,
isso devido ao Prejuizo Acumulado de 5,5 bilhGes. Com isso, a empresa zerou no ano de
2015, a conta Dividendos Adicionais Propostos, que esta vinculada a Reserva de Lucros.

4.4  Analise vertical e horizontal da Demonstracdo do Resultado (DRE)
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Na analise da Demonstracdo do Resultado, o Resultado Bruto mostrou uma retragédo
de 34,12% em 2015. A Receita Liquida Operacional reduziu em 14%, pelo fato de a empresa
realizar vendas apenas para o exterior em 2015. Além de apresentar uma forte queda no
excedente de energia elétrica.

O Custo da Mercadoria Vendida aumentou 13,73% em 2015, isso ocorreu porque apos
0 rompimento da barragem de Funddo as operagdes foram suspensas em Mariana,
aumentando o valor das contas Capacidade Ociosa e Provisao para reforco instalacbes da
barragem, que fazem parte do Custo da Mercadoria.

Outras provisdes fazem parte da conta Outras Despesas Operacionais, que sdo as de
maior impacto na DRE. Essas sdo as despesas resultantes do rompimento da barragem de
Fund&o, com isso, esta conta obteve um aumento de quase 1500% no ano de 2015.

Apo6s analisar o balango patrimonial verificou-se, em relacdo a situacdo liquida
patrimonial, que a empresa encontra-se em situacdo liquida deficitaria ou passivo a
descoberto, o total do Ativo (Bens e Direitos) ndo é suficiente para garantir o total do Passivo
(Obrigacgdes), uma parte das Obrigacdes ficaria sem pagar, mesmo a empresa vendendo seus
Bens e recebendo os Direitos, como mostra o Quadro 4.

Quadro 4. Situacdo liquida patrimonial.

A:100%

P: 106,03%
PL:-6,03%

Fonte: O autor (2016).

Esta € uma situacdo grave para a empresa, nessa situacdo o Patrimoénio Liquido fica
com saldo negativo, para cobrir esse saldo os acionistas terdo que acrescer o capital investido,
aumentando assim o Patriménio Liquido.

4.6  Analise da demonstracdo dos fluxos de caixa (DFC)

A Tabela 1 apresenta as demonstracdes dos fluxos de caixa, a partir do método
indireto, dos anos de 2014 e 2015 da empresa Samarco S.A.

Tabela 1. Demonstracdo dos fluxos de caixa — Método indireto.

ATIVIDADES 2015 2014
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 2.805.607 3.712.956
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento -423.934 -1.474.438
Caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento -2.677.497 -559.952
Efeito de variacdo cambial em caixa e equivalentes 976 2.225
Aumento (reducao) liquido do saldo de caixa e equivalentes -294.848 1.680.791

Fonte: O autor (2016).

Pode-se verificar em decorréncia da analise da DFC, que houve uma retragdo no caixa
liquido gerado pelas atividades operacionais, mesmo assim essa atividade continua gerando
caixa. No caixa liquido aplicado nas atividades de investimento, nota-se que a empresa
diminuiu a saida de caixa para investimentos.

11
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No caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento, houve uma elevada saida
para pagamentos de financiamentos, pelo fato de a empresa ter diminuido seus empréstimos
de curto prazo. O pagamento de dividendo apresentou uma forte queda, em funcéo da decisdo
judicial impedindo a sua distribuicéo.

4.7  Andlise dos indices de liquidez

Nesse topico serd apresentada a analise dos indices de liquidez geral, corrente, seca e
imediata dos anos de 2014 e 2015, da empresa Samarco S.A., o Gréafico 2 ilustra tais indices.

Graéfico 2. indices de Liquidez.
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Fonte: O autor (2016).

A liquidez geral de 2015, menor que a de 2014, indica que para cada R$1,00 em
dividas de curto e longo prazo a empresa possui apenas R$ 0,20 de recursos, essa queda foi
devido a empresa ter aumentado suas dividas de longo prazo. Ja a liquidez corrente, que
apresentou aumento, mostra que para cada R$1,00 em dividas de curto prazo, a empresa tem
disponivel R$1,16. O aumento nesse indice foi por a empresa ter diminuido as dividas de
curto prazo em 2015 e houve um aumento maior das dividas de longo prazo.

O indice de liquidez seca evidencia que a empresa conseguiria pagar 81% das suas
dividas de curto prazo apenas com suas Aplicacdes, Caixa e Contas a Receber. Enquanto a
liquidez imediata apresenta que para cada R$1,00 em dividas de curto prazo a empresa tem
R$0,69 para pagar de imediato, que sdo as disponibilidades. Esse indice ndo pode ser alto,
pois indicaria dinheiro em caixa, ou seja, “dinheiro parado”.

4.8  Analise dos indices de estrutura de capital

S0 apresentados nesse topico os indices de estrutura de capital, composto por
composicdo do endividamento e garantia de capital de terceiros, o Grafico 3 apresenta 0s
indices da empresa Samarco S.A nos anos de 2014 e 2015.
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Graéfico 3. Indices de Estrutura de Capital.
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Fonte: O autor (2016).

Com a elevacdo das dividas de longo prazo, as dividas de curto prazo diminuiram de
acordo com a composicao do endividamento. Eram de 24,75% em 2014, retraindo para 9,15%
em 2015, isso é o reflexo da queda de 74,38% dos empréstimos e financiamentos de curto
prazo em 2015.

A garantia de capital de terceiro mostrou uma queda acentuada, em 2014, tinha apenas
28,30% de capital proprio em relagdo as dividas, que relativamente ja sdo um percentual
preocupante, mas em 2015 o indice baixou ainda mais ficando negativo em 5,69%, isso
mostra que a empresa nao tem capital préprio para garantir o capital de terceiros.

Isso ocorre, pois a empresa estd em situacdo de passivo a descoberto, o valor do
passivo supera o valor do ativo. Entdo a empresa ndo possui capital proprio para saldar o
capital de terceiros.

4.9 Anélise dos indices de rentabilidade

O Gréfico 4 demonstra a analise dos indices, giro do ativo, margem liquida e
rentabilidade do ativo, nos anos de 2014 e 2015 da empresa Samarco S.A.

13
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Grafico 4. indices de Rentabilidade.
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Fonte: O autor (2016).

A empresa apresentou um indice de giro do ativo de R$38,54 em 2014, reduzindo para
R$23,63 em 2015. Isso significa que a empresa vendeu R$23,63 para cada R$100,00 do
investimento total.

Houve uma diferenca consideravel da margem liquida no ano de 2014 para o de 2015,
por causa do prejuizo causado pelo rompimento da barragem de Funddo. No ano de 2014 a
empresa ganhou R$37,22 para cada R$100,00 de vendas realizadas, mas no ano de 2015 em
decorréncia da queda da receita de vendas e prejuizo no exercicio, esse indice caiu para
R$90,05 negativo, entdo para R$100,00 de vendas realizadas a empresa obteve um prejuizo
de R$90,05.

A rentabilidade do ativo apresentou forte queda no ano de 2015, também pelo fato de
ter havido prejuizo no exercicio. No ano de 2014, o indice era de R$14,35 para cada
R$100,00 investidos no total do ativo. J& em 2015 mesmo com o aumento do ativo, esse
indice diminuiu, em virtude do prejuizo passando para R$21,28 negativo.

A empresa possui valores elevados de capital de terceiros, demonstrando sua
dependéncia dos recursos externos, e com o patriménio liquido negativo a empresa nao dispde
de capital prdprio para garantir essas dividas. 1sso mostra uma ma administracdo dos recursos
investidos, e consequentemente, uma perda da credibilidade, por parte dos acionistas e do
mercado.

6 Concluséo

Apds as andlises, a pesquisa revelou que a empresa destinou pouco espaco para o fato
do rompimento da barragem, foram apenas 6 paginas do total de 87 paginas. A empresa nao
divulgou o relatdrio da administragdo do ano de 2015, e o relatorio anual de sustentabilidade,
prometido para o segundo semestre de 2016, sendo que ambos os relatorios de 2014 foram
divulgados no inicio de 2015.

Em 2014, ndo houve nenhuma evidencia¢do sobre um possivel risco do rompimento
da barragem de Funddo, nem se estavam sendo elaborados projetos e estudos para um
possivel impacto.

Os resultados obtidos na andlise dos dados das demonstracfes contabeis revelaram
que, a empresa tem uma dependéncia de capital de terceiros e ndo tem capital proprio para
garantir essa dependéncia.
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A liquidez geral estda com um indice baixo, mostrando que a saude financeira da
empresa esté debilitada, pois ndo tem saldo suficiente para pagamento das obrigacdes de curto
e longo prazo. O fluxo de caixa da empresa sofreu forte impacto, ndo conseguindo gerar uma
variagdo de fluxo positivo, diminuindo suas atividades de investimento e aumentado as
atividades de financiamento, o que afeta sua liquidez e capacidade de pagamento das dividas.

Outro fato a destacar é que a empresa esta com a situacdo liquida deficitaria ou passiva
a descoberto, um estado preocupante, pois, encontra-se com o Patriménio Liquido negativo, e
o valor dos seus bens e direitos ndo cobrem suas obrigacOes. Essa é uma situacédo rara e grave,
pois, € prejudicial aos acionistas e compromete a credibilidade da empresa, que terd que
aumentar o capital investido para melhorar essa situacao.

Pode-se concluir nesse trabalho que, mesmo que o rompimento da barragem de
Fundao tenha ocorrido a menos de dois meses do fim do exercicio de 2015, houve um grande
impacto nas demonstracdes contabeis.

O que levou a empresa a uma situacao delicada de prejuizo elevado, dependéncia de
capital de terceiros, reducdo no fluxo de caixa e uma queda significativa em seu capital
proprio, passando a ser inexistente. Um desastre ambiental pode causar forte impacto nas
demonstracdes contabeis de uma empresa e perda de credibilidade do mercado e dos
acionistas.

Como sugestdo para trabalhos futuros, deve-se dar continuidade ao estudo para
analisar se a empresa, nos proximos anos ird conseguir estabilizar suas contas e apresentar
melhora na situacéo financeira.
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