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RESUMO:

O risco sacado é uma operacdo financeira em que € realizado um sistema de adiantamento
de recebiveis, que envolve uma ligacdo entre a empresa, o fornecedor e a instituicdo
financeira, com o objetivo de melhorar a gestdo e reduzir a necessidade de capital de giro.
Assim, o0 estudo objetivou descrever de forma detalhada o conceito de Risco Sacado e
apontar suas vantagens e desvantagens. Para isso, foi feita uma analise qualitativa e
documental por meio de demonstrativos publicos de trés de empresas de capital aberto,
sendo elas: Magazine Luiza S.A., Gerdau S.A. e Braskem S.A., além de busca em sitios
eletronicos e artigos cientificos correlacionados. Foi possivel detectar e exemplificar o tema
com clareza e objetividade. Na préatica, as empresas transparentes e bem-intencionadas
classificam as informagdes de Risco Sacado como passivos onerosos. Porém, muitas
empresas ndo informam, sequer, 0 volume de Risco Sacado presente em sua conta de
fornecedores, o que pode induzir o investidor ao erro durante a analise financeira, a partir da
subavaliacdo das obrigacdes financeiras detidas pela companhia.

PALAVRAS-CHAVE: Risco Sacado; Necessidade de Capital de Giro; Demonstrativos
Financeiros.

ABSTRACT:

A forfait is a financial operation in which a system of advance payment of receivables is
carried out, which involves a connection between the company, the supplier and the financial
institution, with the aim of improving management and reducing the need for working
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capital. Thus, the study aimed to describe in detail the concept of Forfait and point out its
advantages and disadvantages. For this purpose, a qualitative and documentary analysis
was carried out through public statements from three publicly traded companies, namely:
Magazine Luiza S.A., Gerdau S.A. and Braskem S.A., in addition to searches on related
websites and scientific articles. It was possible to detect and exemplify the theme with clarity
and objectivity. In practice, transparent and well-intentioned companies classify Forfait
information as onerous liabilities. However, many companies do not even report the volume
of Forfait present in their supplier account, which can lead the investor to make a mistake
during the financial analysis, based on the undervaluation of the financial obligations held
by the company.

KEYWORDS: Forfait; Working Capital Requirement; Financial Statements.

1 INTRODUCAO

Com o desenvolvimento econbmico e a globalizacdo e, ap6s a Segunda Guerra
Mundial, as organizacGes passaram a necessitar cada vez mais de crédito para o
financiamento de operagcfes comerciais. Logo, surgiu a pratica de fornecedores aceitarem
pagamentos com prazos mais longos que o normal. Com 0s novos prazos praticados e, com
intuito de evitar o risco de inadimpléncia, os fornecedores procuraram inicialmente por letras
de cambio ou notas promissérias como prova da divida. Com a modernizacao das transacdes
comerciais, os credores passaram a buscar garantias de instituicGes financeiras, de maneira
que se o credor nao pagasse pelo titulo o banco fiador seria o responsavel (Faria; Colares,
2024).

Com isso, surgiu o Risco Sacado ou “forfait”, que é uma forma de antecipar 0s
pagamentos aos fornecedores, que trabalha com parcelamentos e pagamentos em crédito aos
clientes, em longos prazos. Assim, os fornecedores recebem os pagamentos mais rapido e o
credor da varejista passa a ser a instituicao financeira que fez o pagamento aos comerciantes
(Muniz et al., 2023). E um tipo de operagéo financeira que tem ganhado atencdo no mundo
empresarial, pois, é tratado um sistema de adiantamento de recebiveis, que envolve uma
ligacdo entre a empresa, o fornecedor e a instituicdo financeira com o objetivo de melhorar
a gestdo e reduzir a necessidade de capital de giro.

O Risco Sacado € uma operacédo de antecipacdo de recebiveis, em gque se concentra a
analise do risco na capacidade de pagamento do sacado, ou seja, a empresa compradora. Para
operar, os titulos devem estar em conformidade com a compra e todos 0s sacados devem ser

analisados pela instituicdo financeira para liberacéo do crédito. Ou seja, essa operacao é um
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conceito preciso para a gestdo de crédito, e inclui a empresa compradora, o fornecedor e a
instituicdo financeira (Bankme, 2024).

Com base nessas informacdes, o estudo buscou responder a seguinte problematica:
como demonstrar e identificar a operagdo de Risco Sacado e como ela pode influenciar as
operacdes das organizagdes? Para isso, 0 objetivo do estudo foi descrever de forma detalhada
0 conceito de Risco Sacado e apontar suas vantagens e desvantagens. Discutiu-se 0s
impactos diretos dessa operacdo no fluxo de caixa, na gestdo de crédito e na transparéncia
empresarial. Adicionalmente, foi examinada, com base em publicac6es recentes, a influéncia
das novas normas publicadas pelo Conselho Internacional de Contabilidade (IASB),
vigentes a partir de 2024, sobre tal modalidade de crédito.

O Risco Sacado tornou-se uma ferramenta financeira estratégica no ambiente
empresarial, especialmente pela sua capacidade de melhorar a gestao de recebiveis e reduzir
a necessidade de capital de giro. A crescente atencdo dada a operacdo deve-se ao potencial
de otimizacdo do fluxo de caixa e da gestdo de crédito, o que proporciona maior
previsibilidade e eficiéncia financeira para as empresas.

Além disso, a implementacdo das novas regras contabeis estabelecidas pela IASB,
vigentes a partir de 2024, ressaltaram a importancia da compreensdo aprofundada dessa
operacdo para garantir conformidade regulatéria e evitar riscos financeiros. Portanto, o
estudo se justificou pela necessidade de fornecer uma visao abrangente e esclarecedora sobre
0 Risco Sacado, para orientar empresas, fornecedores e instituicdes financeiras na correta

utilizacdo da préatica na minimizacdo de erros e potenciais prejuizos.

2 O QUE E O RISCO SACADO

O Risco Sacado, de acordo com Dolle, Rodrigues e Moura (2023) e Granado (2023),
trata-se de um produto bancério, nele sdo envolvidos a empresa, o fornecedor e uma
instituicdo financeira. Nele é efetuada uma operacdo a curto prazo visando melhor gestéo de
recursos da empresa. Para isso, a empresa compradora seleciona os fornecedores que terdo
acesso junto a uma ou mais institui¢cdes financeiras, indicadas pela empresa mediante ao
pagamento de uma taxa de juros, ou seja, desconto no valor da venda. Com isto, a empresa
que adquiriu o produto ou servico passa a dever diretamente ao banco que fez o adiantamento

ao fornecedor, como demonstra a Figura 1.
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Figura 1: Ciclo do Risco Sacado

Empresa . .
. . Fornecimento de mercadorias
Repasse de $ menos juros da antecipagao
PO Empresa deve para banco $ equivalente ao valor da
|I|I|I|I| compra de mercadorias
———X 1]
Banco Fornecedor

Fonte: Dolle, Rodrigues e Moura (2024).

A Comisséo de Valores Mobiliarios publicou o Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP n°
01, de 18 de fevereiro de 2016, para orientacdo quanto a aspectos relevantes a serem
observados na elaboracdo das DemonstracGes Contabeis para o exercicio social encerrado
em 2015, com vistas as diretrizes para a evidenciacdo de operacbes de Risco Sacado,
exigindo a divulgacdo em notas explicativas das transagdes que apresentam prazos maiores,
porém ndo havia uma obrigacdo explicita na classificacdo dessa divida (Faria; Colares,
2024).

Em conformidade com Martins e Mamona (2020), o advento da adocao das Normas
Internacionais de Contabilidade pelo Brasil, por meio da Lei n°® 11.638, de 28 de dezembro
de 2007, passou a prevalecer a esséncia econdémica e ndo a forma juridica, para se determinar
como certas operacGes devem ser registradas. No caso das operacfes dessa modalidade
pode-se observar que esse tipo de transacdo no Brasil, se define como uma operacédo de
financiamento de mercadoria, com o auxilio de institui¢ces financeiras. Assim, deve-se
registrar a divida no grupo Passivo do balanco patrimonial, e as despesas e encargos
financeiros devem ser escriturados na demonstracdo de resultado, de acordo as praticas
contabeis adotadas e 0s respectivos pronunciamentos contabeis.

O Risco Sacado, da mesma forma que qualquer “produto financeiro”, tem a
capacidade de influenciar positivamente ou negativamente os envolvidos nessa modalidade.
Para que seu uso ndo deteriore por méa gestdo, as organizacdes envolvidas devem analisar e
compreender os processos dos demais envolvidos para que seja utilizado com confiabilidade
(Faria; Colares, 2024).

Para Cavalcanti (2021), a principal relevancia de gerenciar os riscos financeiros em
uma empresa vem da prevencao e capacidade reativa em caso de uma ameaca Ou prejuizo.

Ou seja, tudo que pode acontecer deve estar mapeado. Ela deve se preparar para oscilagdes
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e riscos ao faturamento, garantindo o preparo da empresa em qualquer cenério, preservando
a sua operacdo acima de qualquer ameaca proveniente da operacdo. Para operacionalizar o
Risco Sacado com intuito do alongamento de prazos por ‘“concessao” da operacdo a
fornecedores, ndo had necessariamente a necessidade da transferéncia dos titulos para a
instituicdo bancaria.

Para o0 uso do risco sacado deve-se analisar dois fatores primordiais que sdo a
necessidade de capital de giro e o Conforming. A necessidade de capital de giro do
fornecedor é a capacidade de manter as operacdes a longo prazo sem depender de capital de
terceiros. E o minimo de dinheiro que uma empresa precisa ter disponivel em capital para
financiar o seu negécio (Ferreira, 2020). Ja, o Conforming é um nome utilizado pelas
instituicbes financeiras significando que para que o fornecedor possa efetuar tais
transferéncias de propriedade de titulos € vital que a empresa “ancora” confirme a existéncia
da compra.

Dolle, Rodrigues e Moura (2024) exemplificam com a seguinte situacdo: O
fornecedor realiza uma venda no valor de R$ 1.000,00, por um prazo de 60 dias, assim, ele
pode solicitar a antecipacdo ao banco e recebe o valor de R$ 950,00 a vista, sendo R$ 50,00
a remuneracédo paga pelo fornecedor ao banco. A empresa compradora, por sua vez, deve
pagar a instituicdo financeira e ndo ao fornecedor os mesmos R$ 1.000,00, no prazo
previamente acordado junto ao fornecedor, ou seja, os 60 dias. No exemplo, a empresa
compradora devera desconsiderar a compra do produto como divida a fornecedores e
considerara a operacdo como financiamento bancario.

As operacdes financeiras de antecipacao de recebiveis sdo amplamente utilizadas por
empresas para otimizar o fluxo de caixa e manter a liquidez. No entanto, essas operacdes
envolvem o chamado Risco Sacado, que ocorre quando a empresa devedora ndo honra seus
compromissos financeiros. Esse risco pode gerar impactos significativos para grandes
corporac0es, principalmente no que tange ao aumento do custo do capital e a redugdo da
confianca dos investidores (Assaf Neto, 2020). Assim, como o titulo ndo teve a propriedade
transferida a instituicdo financeira, a inadimpléncia retorna a empresa, que, além da falta de
pagamento, ainda arca com as despesas financeira da antecipacao do capital.

Por outro lado, a empresa vendedora tem maior liberdade na maneira de reconhecer
essa receita. A recomendacdo feita pelo Conselho Internacional de Contabilidade. IASB, é
gue esta receita seja tratada como Receita financeira. Existem casos de empresas que apenas

citam o uso da operagdo Risco Sacado e dizem que ndo houve extensao de prazo, portanto
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néo classificam parte da receita operacional como receita financeira devido a isso prejudicar
o calculo do “Lucros antes de Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortiza¢do — Ebitda”, indice
utilizado constantemente como clausulas de garantia em empréstimos financeiros (Dolle;
Rodrigues; Moura, 2024).

O risco sacado representa um desafio significativo para as grandes empresas,
podendo impactar sua liquidez, credibilidade e estrutura de capital. E necessario a adogéo de
estratégias eficientes de mitigacdo e o acompanhamento constante para evitar crises

desnecessarias.

3 METODOLOGIA

A metodologia utilizada permitiu uma compreensao das praticas e percepcdes dos
gestores em relagcdo a operagdo de Risco Sacado em seus demonstrativos financeiros, ao
combinar dados qualitativos com a analise de documentos financeiros de acesso publico. A
pesquisa foi desenvolvida por meio da analise documental com abordagem qualitativa. A
analise qualitativa buscou entender fenémenos de forma profunda e detalhada, com foco em
aspectos subjetivos, ou seja, 0 conhecimento e percepcdo dos pesquisadores.

Para embasamento tedrico foi feita uma pesquisa bibliografica por meio de busca e
selecdo no Google Académico. Foram buscados artigos cientificos de acesso publico a
respeito do tema. Foram consultados livros na biblioteca fisica e digital da instituicdo Centro
Universitario Mério Palmério.

J4, a pesquisa documental foi feita por meio da analise de relatérios de
demonstrativos contabeis das empresas Magazine Luiza, Gerdau e Braskem, encontrados
em seus sites oficiais e disponibilizados on-line. Foram feitas buscas na “Relagdo com
Investidores” de cada empresa e foram consultados os demonstrativos contébeis do primeiro
e segundo trimestre de 2024, com o intuito de analisar se essas empresas evidenciavam o

Risco Sacado em suas demonstragdes.

4 ANALISE DE DEMONSTRATIVOS
A utilizacdo da operacdo de Risco Sacado tem se tornado comum para as grandes
empresas. Uma vantagem empresarial para a aquisi¢do do Risco Sacado esté vinculada ao

ciclo operacional das empresas. Esse ciclo é o tempo gasto pela entidade desde a aquisicdo
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das mercadorias junto aos fornecedores, a transformacéo delas, a venda aos clientes e o
pagamento ao fornecedor, ou seja, 0 tempo entre compra, pagamento, venda e recebimento.
Assim, muitas entidades podem ter dificuldades para se manter devido ao prazo entre pagar
o fornecedor e receber do cliente, o que, de certa forma é resolvido com a adocdo da
transacéo de Risco Sacado (Faria; Colares, 2024).

Ademais, para contextualizar o tema foi feita a analise em demonstrativos das
empresas Magazine Luiza S/A, Gerdau S/A e Braskem. Todas as trés empresas sao de capital
aberto e, por isso, devem manter as demonstracfes contabeis e financeiras a disposi¢ao dos
investidores. Essas empresas foram escolhidas pelo fécil acesso aos seus demonstrativos,
além de que a Magazine Luiza é uma das lideres do varejo do pais, por isso, mais propensa
a operac0es de Risco Sacado. As demais empresas, Gerdau e Braskem, foram escolhidas por

serem multinacionais (siderdrgica e petroquimica) e por terem uma grande atuacéo no pais.

4.1 Magazine Luiza S.A.

O Magazine Luiza S.A., conhecido como Magalu, é uma das maiores redes varejistas
do Brasil. Fundada em 1957 em Franca, interior do estado de Séo Paulo, a empresa comegou
como uma pequena loja de presentes chamada “A Cristaleira”. Hoje, a empresa possui uma
vasta rede de lojas fisicas e uma forte presenca no comércio eletrénico, sendo uma das lideres
no setor de e-commerce no Brasil e com ac¢Bes negociadas na Bovespa, sob o codigo
MGLU3. Ela oferece uma ampla gama de produtos, que incluem eletrbnicos,
eletrodomésticos, mdveis, brinquedos, e muito mais. Além disso, investe em tecnologia e
inovagao para proporcionar uma experiéncia de compra integrada entre o on-line e o off-line
(Varela, 2021; Magazine Luiza, 2024).

Ao analisar os demonstrativos do primeiro trimestre de 2024 ndo foi possivel
encontrar nenhuma referéncia a operacdo de Risco Sacado nas demonstracGes financeiras.
Silva (2024), esclarece essa auséncia de evidenciacdo ao demonstrar que o Magazine Luiza
divulga suas operacBes de Risco Sacado de forma indireta, desde 2019 até 2023, anos
analisados no estudo. No ano de 2022, o0 Magazine Luiza efetuou uma mudanca nas notas
explicativas e inseriu o subtopico com titulo ‘fornecedores-convénios”, porém, ndo
mencionou claramente que a operacgéo se tratava de Risco Sacado.

Embora, as demonstragdes contabeis ndo explicitem o termo Risco Sacado, esse tipo
de operacdo, também conhecido como forfait ou financiamento a fornecedores, tem sido

uma pratica crescente entre grandes varejistas, incluindo a Magazine Luiza. Nessa
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modalidade, os fornecedores transferem o direito de recebimento dos titulos para uma
instituicdo financeira em troca de antecipacdo de recursos, enquanto a empresa compradora
mantém o prazo original de pagamento. No terceiro trimestre de 2022, o Risco Sacado
representava aproximadamente R$ 3,9 bilhdes dos R$ 8,6 bilhdes em contas a pagar da
Magazine Luiza, indicando uma participacdo significativa dessa operacdo na estrutura de
pagamentos da empresa (Mattos; Guimaraes, 2023).

4.2 Gerdau S.A.

A Gerdau S.A. é uma grande siderurgica brasileira, com sede no estado de Séo Paulo,
com industrias em dez paises e a¢des listadas nas bolsas de S&o Paulo, Nova York e Madri.
E a maior produtora de aco do Brasil e uma das principais fornecedoras de acos longos nas
Américas. Conta com 31 unidades produtoras de aco e cerca de 30 mil colaboradores ao
redor do mundo (Perides et al., 2020). Sua histéria comegcou em 1901, no Rio Grande do
Sul, como uma pequena féabrica de pregos. Apresenta grande presenca global, com ampla
producdo para diversos setores, incluindo engenharia civil, automobilistica e energia de
maneira sustentavel, busca sempre inovar e evoluir conforme o avanco tecnolégico (Gerdau,
2024b).

Nestes mais de 120 anos de existéncia a empresa ampliou seu foco e seu campo de
atuacdo. O crescimento ocorreu a partir de fusdes e aquisicdes no Brasil e, logo em seguida,
no exterior. O crescimento alavancado que a empresa atravessou nas décadas de 1980 e 1990
teve forte revés com os impactos da crise financeira mundial que se iniciou em 2008 (Perides
et al., 2020). Embora, a crise tenha afetado inUmeras empresas no pais e no mundo, a Gerdau
manteve sua posi¢do de siderurgica com mercado consolidado.

Para identificar se a empresa utiliza operaces de Risco Sacado para a gestdo
financeira, foi analisado os demonstrativos contabeis e financeiros referentes ao segundo
trimestre de 2024, disponibilizado para acesso publico pela Gerdau S.A., assim, a Figura 2
apresenta o recorte das notas explicativas acerca do assunto.
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Figura 2: Demonstrativo Gerdau - 2° Trimestre de 2024.

T —
Fomecedores risco sacado 31487 50.033 484200 584.320
Fomecedores importagdo 5.567 14.359 1.338.217 1.196.162
511.583 496.995 5.933.921 5.901.183

Em “Fornecedores mercado domeéstico™ a Companhia apresenta os saldos a pagar oriundos de aquisi¢des de bens e servicos
nos mercados domésticos em cada um dos paises onde a Companhia e suas controladas operam.

A Companhia possui contratos junto a institui¢des financeiras com objetivo de permitir aos seus fornecedores a antecipacdo
de seus recebiveis através de operacdo denominada “Fornecedores risco sacado”. Nessa operacdo os fornecedores podem
transferir a seu critério. o direito de recebimento dos titulos para uma instituicao financeira. que por sua vez, passa a ser a
detentora dos direitos dos recebiveis dos fornecedores. A taxa média de desconto nas opera¢des de risco sacado realizadas
por nossos fornecedores junto as instituicdes financeiras no Brasil e nas controladas dos Estados Unidos foi realizada
conforme condicdes de mercado. A transferéncia do direito de recebimento dos titulos da Companhia. a critério do
fornecedor. ndo muda o prazo de pagamento como também nado implica no pagamento de juros por parte da Companhia. na
medida que o custo financeiro de tal transferéncia € de responsabilidade do fornecejdor.

Os saldos apresentados como “Fornecedores importacdo” referem-se substancialmente a compra de carvdo e outros
insumos no exterior. onde nas transacdes comerciais o fornecedor pode requerer a emissdo de carta de crédito ou
instrumento semelhante de mitigacdo de riscos para realizar o embarque dos produtos. Em 30/06/2024. os contratos
negociados via carta de crédito possuiam prazo de pagamento de até 180 dias e taxas que também variavam. conforme
condi¢des de mercado.

A Companhia mantém permanente acompanhamento da composicdo da carteira e das condicdes estabelecidas com os
fornecedores, as quais ndo sofreram alteracdes significativas em relacdo ao que vinha sendo praticado historicamente.

PAGINA: 35 de 68

Fonte: (GERDAU, 2024a).

Depois de analisado os relatorios disponiveis para acesso publico da entidade, foi
identificado nas notas explicativas, o topico INSTRUMENTOS FINANCEIROS, o qual
informou que considera as transagdes como operacionais e que por isso nao as classificam
como financeiras. No entendimento da direcdo da companhia e da empresa de auditoria
externa independente (PriceWaterhouseCoopers - PWC), 0s prazos e taxas sao condizentes
com os de mercado e, a antecipacdo dos recebiveis sdo feitos a critérios de seus fornecedores
que assumem, assim, o custo financeiro da operacao. Sendo assim, ndo houve nenhum ajuste
a valor presente e tampouco a reclassificacdo dos saldos da conta especifica para composi¢édo
do passivo oneroso.

Ressalta-se que, mesmo que a companhia ndo adote o Risco Sacado como uma
operacdo comum em suas rotinas, as notas explicativas evidenciaram de forma clara a

utilizacdo, o que é essencial para que seus investidores tenham ciéncia de como 0s passivos
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da entidade sdo administrados.

4.3 Braskem S.A.

Dentre as empresas multibilionarias transnacionais que atuam no ramo da producéo
energética oriunda do petr6leo, tem-se a Braskem, criada em 2002, apds a fusdo de empresas
do mesmo segmento. O sitio eletrdnico da Braskem menciona que a empresa atua em Vvarios
continentes, e esta presente no Brasil, Estados Unidos, México e Alemanha, além de ser a
sexta maior petroguimica do mundo e a que mais produz resinas termoplasticas (Nunes;
Nunes; Casaril, 2024).

Nos ultimos anos, a Braskem tem sido repetidamente mencionada em problemas na
cidade de Maceid, o que contribuiu para que a sociedade brasileira se interessasse pela
historia de atuacdo da empresa. Instalada em Maceié em 1978, quando ainda era uma
empresa estatal, a hoje conhecida como Braskem S.A. fez parte das estratégias politicas
vinculadas ao conhecido “milagre econdmico” anunciado pelos governos militares
brasileiros das décadas de 1960 a 1980 (Nascimento; Silva Sobrinho, 2022). Porém, com o
movimento de privatizacdo do Governo Federal, a estatal foi transferida para a iniciativa
privada.

A Braskem é Lider mundial em biopolimeros de PE a partir de matéria-prima
renovavel e é a maior produtora de PP na América do Norte e lider na producdo de PE no
México. Criada oficialmente em agosto de 2002 pela integracdo de seis empresas da
Organizacdo Odebrecht e do Grupo Mariani, ela é a maior produtora de resinas
termoplasticas nas Américas e a maior produtora de polipropileno nos Estados Unidos
(BRASKEM, 2024a).

Para identificar a utilizacdo do Risco Sacado, foram analisados os demonstrativos
financeiros referentes ao segundo trimestre de 2024, o qual é apresentado da seguinte forma,

conforme Figura 3.
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Figura 3: Demonstrativo Braskem — 2° Trimestre de 2024.

14 Fornecedores

Nota Consolidado Controladora
Jun/24 Dez/23 Jun/24 Dez/23
No Brasil
Terceiros 434 1454 1.146 1445
|Terceiros (risco sacado) | (i) 780 671 780 671
Total de Terceiros 1214 2125 1.926 2116
Partes relacionadas 684 256 836 289
[Partes relacionadas (risco sacado) | () 1.030 847 1.030 847
Total de Partes relacionadas 8 1.714 1.103 1.866 1.136
No exterior (i)
Terceiros 13.656 9.993 288 362
Partes relacionadas 8 12.928 9617
16.584 13.221 17.008 13.231
Passivo circulante 16.579 13.221 17.005 13.231
Passivo néo circulante (iii) 3 3
Total 16.582 13.221 17.008 13.231

(i) A Companhia possui convénios de pagamentos com institui¢des financeiras e contratos de risco sacado que possibilitam que
determinados fornecedores optem pela cessdo de seus créditos a receber da Companhia mediante aceitacdo das instituigdes financeiras
por adquirir ou ndo os referidos recebiveis, sem interferéncia da Companhia. A operagdo de cessdo ndo implica em qualquer alteragéo dos
titulos emitidos pelos fornecedores, sendo mantidas as condi¢des originais de valor e prazo de pagamento.

(i) Considera R$10 bilhdes (2023: RS 7,3 bilhdes) de compras de matérias-primas com vencimento em até 360 dias, para as quais a
Companhia proveé cartas de crédito emitidas por instituicdes financeiras, onde os fornecedores sdo os beneficiarios.

(111) No balanco patrimonial, o saldo do néo circulante estd apresentado na rubrica outras obrigagGes.

29

| o RN PR

Fonte: Braskem (2024b).

Como apresentado nas notas explicativas, a entidade elaborou um demonstrativo dos
saldos de fornecedores que fizeram a transferéncia de seus recebiveis com instituicdes
financeiras. Porém, a direcdo da Braskem e seus auditores (KPMG) entendem que essa
operacdo de cessao ndo implica na alteracdo dos titulos emitidos pelos fornecedores, sendo
mantidas as condi¢des originais de valor e prazo de pagamento. Entdo, a companhia nao faz
nenhum ajuste a valor presente e mantém os saldos com os fornecedores no passivo nao
oneroso. Porém, a entidade deixa isso bem claro em suas notas explicativas para que seus

stakeholders possam analisar.
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4.4 Praticas utilizadas para o registro do Risco Sacado

Com essa anélise, conclui-se que na operagdo de Risco Sacado ndo ha a obrigacéao
explicita a classificagdo como endividamento. Na pratica, as empresas transparentes e bem-
intencionadas classificam as informacdes de Risco Sacado como passivos onerosos. Porém,
muitas empresas ndo informam, sequer, o volume de Risco Sacado presente em sua conta de
fornecedores, o que pode induzir o investidor ao erro durante a analise financeira, a partir da
subavaliacdo das obrigacdes financeiras detidas pela companhia.

A caso da empresa Americanas S.A. é um exemplo citado na literatura sobre o risco
de ndo evidenciar corretamente 0s passivos organizacionais. A empresa passava por
dificuldades contabeis e financeiras e, no dia 11 de janeiro de 2023, o entdo CEO Sérgio Rial
anunciou aos investidores inconsisténcias nos balancos da empresa que, segundo ele,
chegavam a R$ 20 bilhGes. Apos pedir demisséo apenas nove dias depois de assumir o cargo,
Rial esclareceu que o prejuizo veio, em grande parte, de operacGes de Risco Sacado, em que
foram utilizados empréstimos bancarios para o pagamento de fornecedores, valores estes que
ndo foram identificados pela auditoria (Muniz et al., 2023).

Esse tipo de transacdo € muito utilizado para gerar capital de giro imediato e
alavancar o ciclo operacional das empresas. O ciclo operacional empresarial necessita de
niveis adequados de caixa, assim como de outros ativos de alta liquidez. A operacdo de
factoring é uma pratica comum adotada pelas entidades para capitar recursos e corrobora,
entdo, para a reducdo desse ciclo, visto que € realizada a venda das contas a receber a uma
entidade factoring, a qual paga a empresa vendedora o saldo das contas a receber menos um
percentual de desconto. Assim, o factoring representa o desconto do “contas a receber”, ja,
o forfait é o financiamento do saldo de fornecedores e 0s dois tipos de transa¢des contribuem
ao ciclo operacional da entidade (Faria; Colares, 2024).

As notas explicativas, demonstracdo obrigatdria para grandes empresas, tém a fungédo
de esclarecer situacGes que, apenas com as demais demonstracdes, ndo ficaram claras para
os investidores, logo, incluir informacdes sobre factoring ou forfait € o minimo que essas
entidades devem fazer para esclarecer seus investidores. Silva (2024), realizou estudo sobre
como 15 empresas do ramo varejista nacional evidenciavam as operagoes de risco sacado e,

identificou trés formas de evidenciacdo, conforme apresentado no Quadro 1.
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Quadro 1: Métodos de Evidenciagdo do Risco Sacado nas Notas Explicativas.

Método de Evidenciagéo Conceito Resultado da Pesquisa
. divulgacdes que ndo possuiam Em,2019, a fm.m% mdl reta”
Indireta nomeacio clara possuia 34% de incidéncia, e em
2023 reduziu para 14%.
Em 2019, possuia 58% de
ndo houve a divulgacédo da incidéncia e no ano de 2023
Ausente x x
operacéao sofreu uma reducdo e chegou a
22%.
forma de divulgacéo clara,
utilizando-se de suas Em 2019, possuia a incidéncia de
Direta nomenclaturas, ou seja, assumiu 8%, ja em 2023, apresentou
a utilizaclo da operacéo de risco incidéncia de 64%.
sacado

Fonte: Silva, 2024.

Com base nas observacgdes do estudo apresentado no Quadro 1, conforme Silva
(2024), um dos motivos para 0 aumento da divulgacdo do uso do Risco Sacado foram as
inconsisténcias contabeis relacionadas ao Risco Sacado encontradas ha empresa Americanas
S.A., que gerou alarde entre os investidores e abalou a credibilidade da varejista. O escandalo
evidenciou maior aten¢do sobre o assunto e, por isso, as empresas comecaram a divulgar
corretamente acerca da operacdo de maneira clara e objetiva.

As discussdes sobre a evidenciacdo das operacfes de Risco Sacado ainda estdo no
comeco, pois, apos a crise da Americanas S.A., 0s contadores passaram a ter mais atengdo
as escrituracfes dos passivos onerosos e Nndo onerosos. A certeza € que a operacao deve ser
bem evidenciada para que o0s investidores e interessados nas demonstracdes financeiras

tenham a ciéncia da existéncia da operacao.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo do trabalho foi descrever de forma detalhada o conceito de Risco Sacado
e apontar suas vantagens e desvantagens. Logo, considera-se que o objetivo foi atendido com
éxito, visto que o conceito foi apresentado e foram analisadas trés empresas de diferentes
setores e em todas foi localizado ou ndo o mesmo, além de que, foram apresentadas trés
formas de como as empresas tém apresentado o Risco Sacado em suas demonstracées.

Com base nos dados analisados foi possivel ver com clareza a complexidade da
operacao, pois cada empresa pode tratar o Risco Sacado de uma maneira diferente ao longo
do tempo. Contudo, para evitar fraudes, a nova regulamentacdo vigente a partir de 2024 fez
com que as transagdes sejam apresentadas de forma mais nitida e que seja obrigatdrio que a

demonstracdo evidencie 0 uso da operagdo nos informes anuais. O Risco Sacado € uma
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opcéo viavel de crédito para as empresas, que permite avaliar e melhorar suas operagdes ao
longo do periodo com negociagbes comerciais, aumento de prazos a fornecedores e
fortalecer vinculos.

As limitacGes encontradas no estudo foram a dificuldade da coleta de dados sobre o
Risco Sacado sem envolvimento com o caso Americanas S.A., visto que uma parte do caso
esta diretamente ligada a operacdo. Para uma analise mais detalhada sobre seu uso, sugere-
se como pesquisa futura, um estudo que se possa observar os demonstrativos de operagéo
das empresas ao decorrer de um maior periodo de tempo, para assim enriquecer e fortalecer

sua observacdo na evolugéo das empresas em relacdo ao risco sacado.
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