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RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo avaliar as condigdes econdmico-financeiras da
Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos de 2017 a 2020, sob a ética da Avaliagdo de
Demonstragdes Contébeis. Esta investigacdo se da no contexto da movimentagdo da proposta
de privatizacdo da referida organizagdo estatal, uma vez que o Projeto de Lei 591/2021 se
encontra em tramitacdo no Congresso Nacional. Nesse sentido, a fim de contribuir para a
discussédo acerca da tomada de decisdo sobre a privatizacdo, na presente pesquisa descritiva e
documental, com analise das demonstracfes contabeis da ECT no periodo supracitado, assim
conformada metodologicamente, foram aplicados, para fins de avaliagdo, indicadores
contdbeis de endividamento, liquidez, rentabilidade, lucratividade e do modelo Fleuriet.
Dentre os resultados encontrados no periodo analisado, os indices de liquidez se mostraram
insuficientes; ja os indicadores de endividamento mostraram oscilagdo, com considerével
melhora no ano de 2020. Os indices de rentabilidade e lucratividade também oscilaram,
especialmente no ano de 2019, no entanto também se recuperando em 2020. A partir desses
resultados, consideramos que ndo € possivel afirmar categoricamente, sob o viés contébil, a
necessidade da privatizacdo, pois, apesar da recuperacao em 2020, apds periodo de oscilacao,
ndo é possivel aferir uma tendéncia da saude econdmico-financeira da empresa para 0s

proximos anos.

Palavras-chave: Privatizacdo; Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos; Analise Contabil,



ABSTRACT

This work aims to evaluate the economic and financial conditions of the Brazilian
Postal and Telegraph Company from 2017 to 2020, from the perspective of the Evaluation of
Financial Statements. This investigation takes place in the context of the moving of the
privatization proposal of the mentioned state organization, since Bill 591/2021 is currently
being processed in the National Congress. In this sense, in order to contribute to the
discussion about decision-making for privatization, in this descriptive and documentary
research, with analysis of financial statements of ECT in the aforementioned period, thus
methodologically shaped, were applied, for evaluation purposes, accounting indicators of
indebtedness, liquidity, profitability, lucrativeness and Fleuriet model. Among the results
found in the analyzed period, the liquidity indices were insufficient; indebtedness indicators,
on the other hand, showed fluctuation, with considerable improvement in 2020. The
profitability and profitability indexes also fluctuated, especially in 2019, although they also
recovered in 2020. Based on these results, we consider that it is not possible to categorically
affirm, from an accounting perspective, the need for privatization, as, despite the recovery in
2020, after a period of fluctuation, it is not possible to assess a trend in the economic and

financial health of the company for the next years.

Keywords: Privatization; Mail and Telegraph Brazilian Company; Accounting Analysis
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1. INTRODUCAO

A disciplina “Avaliagdo de Demonstracdes Contédbeis”, cursada durante a presente
graduacdo, me despertou interesse pelo entendimento da dindmica econémico-financeira das
organizagbes. O contetudo dessa disciplina, integrante da grade curricular do curso de
Engenharia de Producdo da UNIRIO, vem a complementar o conteudo da disciplina
“Contabilidade Geral”, obrigatéria para o curso de Administracdo. ISSo porque, a
“Contabilidade Geral” traz os ensinamentos basicos sobre a ciéncia contabil per si, tais como
escrituracdo, fatos contabeis, amortizacdo, entre outros. Ja a “Avaliacdo de Demonstracdes
Contabeis” proporciona o conhecimento acerca de uma técnica contabil utilizada para avaliar
a salde econdmico-financeira das organizacdes. A questdo da satde financeira das empresas
publicas € um alvo de meu interesse, mas, até entdo, desconhecia o desenvolvimento e as
peculiaridades dos demonstrativos contabeis.

No ensejo da elaboragdo do Trabalho de Conclusdo de Curso, me deparei com a
oportunidade de aplicar esses novos conhecimentos na investigacao de uma questao polémica,
muito veiculada na midia: a privatizacdo da Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos.
Apesar da veiculacdo da necessidade da privatizacdao, ponderei se esta € uma necessidade de
fato, sob a Otica contébil. Isso porque, a partir das demonstragdes contabeis conseguimos
avaliar condi¢gbes como grau de endividamento, lucratividade, rentabilidade e indices de
liquidez, para, a partir, dai aferir se de fato a empresa em questdo, por ndo mais apresentar
lucro, ndo tem realmente condicdes de se manter sob a administracdo exclusivamente estatal.
Isso porque, segundo a Constituicdo Federal de 1988 em seu artigo 37, inciso XIX, uma vez
que uma empresa publica € instituida ndo pode ser sumariamente extinta, salvo por nova lei,
mesmo que esteja dando prejuizo e sem sinais de recuperacdo (BRASIL, [1988]/2005). Dai é
que a privatizacdo é aventada como uma alternativa legal, com vista ao equilibrio das contas
publicas.

A relevancia da pesquisa se da pela atualidade do Projeto de Lei 591/2021 (PODER
EXECUTIVO, 2021), propondo a privatizagdo da Empresa Brasileira de Correios e
Telégrafos (ECT), enviado, em 20 de abril de 2021, pelo Poder Executivo a Camara dos
Deputados, mais especificamente para a Comisséo de Constituicdo e Justica e de Cidadania
(CCJC), onde foi aprovado em agosto de 2021, e entdo foi encaminhado para apreciacdo pelo
Senado, onde encontra-se até a presente data. O Projeto de Lei dispde sobre a organizacéo e
manutencdo do Sistema Nacional de Servicos Postais (SNSP), até 0 momento sob monopdlio
estatal. Dentre as propostas, o PL autoriza a exploracdo dos servigos postais pela iniciativa

privada, inclusive os prestados hoje em regime de monopolio pela Empresa Brasileira de
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Correios e Telégrafos (ECT), estatal 100% publica. O Projeto de Lei da privatizacao
apresenta um argumento administrativo segundo o qual a necessidade se justifica na medida
em que, por ser um érgdo publico, ndo consegue acompanhar o dinamismo do setor, uma vez
que a burocracia e a tramitacdo administrativa para imprimir mudancas nos 6rgdos publicos
ndo sdo rapidas. No entanto, para além dessa justificativa, intentamos investigar se a
privatizagdo se justifica com base na analise contabil dos dltimos quatro anos (2017-2020).
Isso porque o Projeto de Lei 591/2021 afirma que a condicdo econdmica da empresa ndo é
saudavel por que trariam extrapolacdo de riscos as contas publicas, devido a suposta
dificuldades de adaptacdo da ECT combinada com o alto nivel de comprometimento das suas
receitas em funcéo de despesas correntes, levando a empresa a uma situagdo de dependéncia
de recursos do Tesouro Nacional (PODER EXECUTIVO, 2021, p. 21).

Assim, diante do contexto atual da possibilidade de privatizacdo da Empresa
Brasileira de Correios e Telégrafos (ECT), a presente pesquisa visa investigar a salde
econdmica e financeira da empresa entre os anos de 2017-2020 por meio da analise dos
demonstrativos contabeis. Como objetivo principal, intenta-se verificar, a partir das
demonstracBes contabeis consolidadas de 2017 a 2020, se a decisdo de privatizacdo da
Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (ECT) ocorre devido as condi¢Bes de salde
econdmica da empresa, € como objetivos secundarios a) identificar o grau de endividamento
da empresa nos anos recentes; b) identificar sua rentabilidade nos ultimos 4 anos; c¢) calcular

os indices de liquidez da Companhia.



11

2. REVISAO DE LITERATURA

Neste capitulo, com base na revisdo de literatura, apresentaremos 0s principais
conceitos norteadores das analises bem como do método de investigacdo aplicado na presente
pesquisa, a saber: privatizacdo, demonstrativos e indicadores contabeis. E importante ressaltar
que a presente investigacdo ndo visa explicar como os demonstrativos sdo formados
(informacBes tais como langamentos contdbeis, natureza das contas), mas sim focar nas

caracteristicas gerais dos demonstrativos consolidados.

2.1 Privatizacao
De acordo com Jaime Rodriguez-Arana, a privatizagdo pode ser definida como

[...] un conjunto de decisiones que comprenden, en sentido estricto, cuatro
tipos de actividades. Primeira La desregulacion o liberalizacion de
determinados sectores econdmicos. Segunda, La transferencia de propriedad
de activos, ya sea por medio de acciones, bienes etc. Tercera, promocion de
la prestacion y gestion privada de servicios publicos. Y, curta, introduccion
de mecanismos y procedimientos de gestion privada en le marco de las
empresas y demés entidades publicas.! (RODRIGUEZ-ARANA, 1991
apud MURTA,; PORTO, 2013, p. 6-7).

Fundamentalmente, o processo de privatizacdo seria a transferéncia da execucdo ou
titularidade estatal de uma empresa para a iniciativa privada. A definicdo de privatizagédo
abarca a venda de 6rgaos ou empresas estatais para a iniciativa privada, via de regra, por meio
de leildes publicos. Por ser um termo genérico, a privatizacdo pode envolver desde a venda ou
transferéncia total até algum tipo de concessdo. Na concessdo, a titularidade permanece sendo
estatal, e a transferéncia recai sobre a execucédo da atividade. Além disso, a concessao trabalha
com prazos definidos, com a possibilidade ou ndo de renovacdo, e com regras norteadoras da
exploracdo do servicgo pela iniciativa privada.

Segundo a Lei n® 9.491/97, referente ao Programa Nacional de Desestatizacao
(BRASIL, 1997), h& alguns tipos de desestatizacdo (aqui utilizada como sinonimia de
privatizagdo) destacados nos incisos do artigo 4 da referida lei, tais como: a) alienagéo de
participacao societaria; b) abertura de capital; c) alienacéo, arrendamento, locacdo, comodato

ou cessdo de bens e instalagdes; d) concessdo, permissdo ou autorizacdo de servicos publicos.

' [...] um conjunto de decisdes que compreendem, em sentido estrito, quatro tipos de atividades. Primeiro, a
desregulacdo ou liberacdo de determinados setores econdmicos. Segundo, a transferéncia de propriedade de
ativos, seja através de acGes, bens etc. Terceiro, promogao da prestacdo e gestao privada de servigos publicos. E,
quarto, a introducdo de mecanismos e procedimentos de gestdo privada no marco das empresas e demais
entidades publicas (traducdo nossa).
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A alienacgdo de participagdo societaria € a venda das acOes da empresa estatal para a
iniciativa privada, que pode ser total, majoritaria ou minoritaria. Os dois primeiros casos
representam efetivamente uma privatizacdo, pois o controle da empresa passa a pertencer a
iniciativa privada.

A abertura de capital diz respeito a possibilidade de a empresa vender parte de suas
acOes ao publico. Nesta modalidade, as a¢cdes sdo negociadas na bolsa de valores podendo ser
adquiridas por pessoas fisicas ou pessoas juridicas. Assim como na alienacdo de participacdo
societaria, é possivel para o Estado vender a maior ou menor parte das agdes.

A alienacdo, arrendamento, locacdo, comodato ou cessao de bens e instalacdes de bens
e instalacbes € uma modalidade ligada a venda e aluguel de propriedades das empresas
estatais para maior recolhimento de recursos.

Por fim, ha a concessao, permissdo ou autorizacdo de servigos publicos, em que, em
linhas gerais, o primeiro se caracteriza por uma formalizagdo de contrato administrativo
bilateral, mediante prévia licitacdo. J& a permissdo ¢ um ato administrativo unilateral, de
interesse predominantemente publico, precario, porém com licitagdo. Por fim, a autorizacao é
um ato administrativo unilateral, de interesse predominantemente privado, precario e sem
licitacdo.

Dito isso, acreditamos que, apesar de o PL 591/2021 ainda estar em tramitacdo e seu
texto ainda ndo sancionado (ou seja, ainda ha possibilidade de haver alteragdes no texto) a
proposta atual se encaixa melhor na modalidade abertura de capital, conforme indica em seu
artigo 23, o Poder Executivo Federal “fica autorizado a promover a transformacdo da
Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos — ECT em sociedade de economia mista,
vinculada ao Ministério das Comunicagdes, com denominagdo alterada para “Correios do
Brasil S.A. — Correios”, com sede no Distrito Federal” (PODER EXECUTIVO, 2021, p.11).

Uma vez explorados esses importantes conceitos legais, podemos avancar para 0S

conceitos mais ligados a ciéncia contabil.

2.2 Demonstrativos contabeis

Primeiramente, os demonstrativos contabeis vém ao encontro da escrituracéo,
conformando, assim, a primeira técnica contabil, que nada mais é do que o registro dos fatos
contabeis de uma entidade. Uma vez que estes fatos estejam corretamente lancados e
apurados, devem seguir para a segunda técnica contabil, a consolidagdo dos demonstrativos,

obrigatdrios por lei conforme o artigo 176 da lei 6.404/76:
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Art. 176. Ao fim de cada exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base
na escrituragdo mercantil da companhia, as seguintes demonstracdes
financeiras, que deverdo exprimir com clareza a situa¢do do patrimonio da
companhia e as muta¢des ocorridas no exercicio:

I - balango patrimonial;

I - demonstracdo dos lucros ou prejuizos acumulados;

111 - demonstracdo do resultado do exercicio; e

IV - demonstracdo dos fluxos de caixa; e (Inciso com redacdo dada pela Lei
n°® 11.638, de 28/12/2007)

V - se companhia aberta, demonstracdo do valor adicionado (Inciso
acrescido pela Lei n° 11.638, de 28/12/2007). (BRASIL, [1976]/[2009], p.
68).

A anélise de demonstracGes financeiras abarca o estudo do desempenho financeiro e
econdbmico de uma organizacdo em determinado periodo pretérito para diagnosticar
caracteristicas de sua posi¢do atual objetivando prever tendéncias futuras (DINIZ, 2015 p.27).
De acordo com o Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), que tem como objetivo o
estudo, o preparo e a emissdo de Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos de
Contabilidade e a divulgacéo de informacdes,

0 objetivo das demonstragBes contabeis € fornecer informacGes financeiras
sobre os ativos, passivos, patrimdnio liquido, receitas e despesas da entidade
que reporta que sejam Uteis aos usuarios das demonstracdes contabeis na
avaliacdo das perspectivas para futuros fluxos de entrada de caixa liquidos
para a entidade que reporta e na avaliagdo da gestdo de recursos da
administracio sobre os recursos econdmicos da entidade. (COMITE DE
PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2019, p. 15).

O Comité de Pronunciamentos Contabeis foi criado em 2005, por meio da resolugdo
1.055 do Conselho Federal de Contabilidade (CFC), com caracteristicas de autonomia e
independéncia, cuja composicdo inclui representantes das principais entidades do mercado
financeiro como a Associacao Brasileira das Companhias Abertas (ABRASCA), Associacdo
dos Analistas Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais (APIMEC Nacional),
Conselho Federal de Contabilidade e Instituto dos Auditores Independentes do Brasil
(IBRACON). Dito isto, ¢ atribuigdo do CPC “estudar, pesquisar, discutir, elaborar ¢ deliberar
sobre o conteudo e a redagdo de Pronunciamentos Técnicos” (CONSELHO FEDERAL DE
CONTABILIDADE, 2005, p. 3). Portanto, seus pronunciamentos possuem grande relevancia
para as defini¢fes de conceitos na area de Contabilidade.

Fundamentalmente, para atender nossa investigacdo, ha dois demonstrativos principais
que refletem a situacdo econdémica e financeira de uma entidade econdémico-administrativa: o

Balanco Patrimonial e o Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE), 0s quais serdo aqui
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utilizados para avaliar a saude financeira da Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos,
conforme os objetivos de nossa pesquisa.

2.2.1 Balancgo Patrimonial

Em linhas gerais, o Balango Patrimonial é o objeto de estudo da Contabilidade. E
formado pelos Bens, Direitos e Obrigacdes de uma entidade — e sdo indivisiveis. Isto posto,
esses elementos sédo classificados no demonstrativo em ativo, passivo ou patriménio liquido.
Seguindo a definicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis (2019), o ativo seria 0 recurso
econémico presente controlado pela entidade como resultado de eventos passados — recurso
econbémico que seria um direito com potencial de produzir beneficios econémicos. Ja o
passivo seria a obrigacdo presente da entidade de transferir um recurso econémico como
resultado de eventos passados. Por fim, o patriménio liquido seria a participagéo residual nos
ativos da entidade apos a deducdo de todos os seus passivos. O conceito de balanco advém do
equilibrio dessas partes supracitadas. Primeiramente, o ativo relaciona-se com as aplicacdes
de recursos efetuadas pela organizacdo. Estes estdo distribuidos em ativos circulantes e ativos
ndo circulantes. Os primeiros apresentam uma rotagdo no curto prazo, como por exemplo,
valores em caixa, banco, estoques, dentre outros. J& os ativos ndo circulantes referem-se as
aplicacdes de longo prazo, subdivididos nos seguintes grupos de contas: investimentos,
intangivel, realizavel a longo prazo e imobilizado.

O passivo identifica a origem dos recursos que foram aplicados no ativo do Balanco
Patrimonial; sdo as obrigacOes e as exigibilidades da organizagdo. Segundo Diniz (2015, p.
44), as contas do passivo sdo “divididas em passivo circulante e ndo circulante. No passivo
circulante encontram-se as obrigacGes que vencerdo no curto prazo e no passivo nhao
circulante as obrigagdes que vencerdo no longo prazo.” Por curto prazo, em Contabilidade,
entende-se as obrigacdes e recursos ate o final do exercicio social subsequente.

O patriménio liquido representa 0s recursos proprios da entidade, que engloba o
capital investido pelos socios, os lucros gerados nos exercicios e que foram retidos na
empresa. A legislagdo atual determina que “o patriménio liquido € constituido por Capital
Social, Reservas de Capital, Ajustes de Avaliacdo Patrimonial, Reservas de Lucros, A¢des em
tesouraria e prejuizos acumulados” (DINIZ, 2015, p. 45). Segue abaixo uma figura ilustrativa

da estrutura basica de um balango patrimonial:
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- B == B

Ativo Circulante Passivo Circulante
Ativo Mao Circulante Passivo Mao Circulante
Ativo Realizavel a Longa Prazo

Investimentas Patrimdnio Liquido
Imobilizado

Intangivel

Contas do Patriménio Liquido

TOTAL DO ATIVO TOTAL DO PASSIVO

FIGURA 1 - Estrutura basica de um Balango Patrimonial —
(Fonte: DINIZ, 2015, p.45)

Basicamente, com esses elementos ja conseguimos calcular alguns indicadores que
utilizaremos posteriormente, como por exemplo, os indices de liquidez, que serdo abordados
posteriormente. Dito isso, as contas sdo agrupadas objetivando facilitar a analise da situacao
financeira da organizagéo, e séo classificadas de acordo com os elementos do patriménio em
questdo (RIBEIRO, 2006).

2.2.2 Demonstracgdo do Resultado do Exercicio

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE) é o demonstrativo no qual
conseguimos analisar a situacdo econdmico-financeira de uma entidade a partir das receitas e
despesas registradas ao longo de seu exercicio social. Abrangem a DRE: as receitas, as
despesas, os ganhos e as perdas do exercicio, apurados por regime de competéncia,
independentemente de seus pagamentos e recebimentos (ASSAF NETO; SILVA, 2008). A
partir dos dois relatérios (Balanco Patrimonial e a Demonstracdo do Resultado do Exercicio)
h& uma complementacdo mdtua, atingindo a finalidade de mostrar a situacdo patrimonial-
econémico-financeira da entidade. Segundo ludicibus et al.:

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio, elaborada simultaneamente
com o Balanco Patrimonial, constitui-se no relatrio sucinto das operagdes
realizadas pela empresa, durante determinado periodo de tempo, onde
sobressai um dos valores importantes as pessoas nela interessadas; o
resultado liquido do periodo, Lucro ou Prejuizo (IUDICIBUS et al., 1986,
p.169)

A ideia fundamental da DRE é apresentar o resultado da atividade operacional da
organiza¢do em seu exercicio social. Na opinido de MATARAZZO (1998, p. 47) “a DRE ¢ o
resumo do movimento de certas entradas e saidas no balanco entre duas datas”. Dito isso, a
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conclusdo deste demonstrativo é o resultado a partir da deducéo das receitas em funcdo das
despesas.

A DRE segue a estrutura determinada pela lei 6.404/76, anteriormente mencionada no
presente trabalho. Dito isso, os dados minimos que a demonstracdo contabil deve abarcar
incluem: a receita bruta de servicos e vendas, suas dedugdes, abatimentos e impostos; o custo
das mercadorias vendidas, a receita liquida das vendas, o lucro bruto; as despesas financeiras,
despesas com as vendas, despesas gerais e administrativas; o lucro ou prejuizo operacional,
outras receitas e despesas; o resultado do exercicio antes do imposto de renda e a provisdo
para esse imposto; as participacoes de empregados, debéntures, administradores partes
beneficiarias e instituicdes ou fundo de assisténcia ou previdéncia de empregados; e o lucro
ou prejuizo liquido do exercicio, conforme demonstra o artigo 187 da referida lei:

Art. 187. A demonstragdo do resultado do exercicio discriminara:

I - a receita bruta das vendas e servicos, as dedugdes das vendas, 0s
abatimentos e os impostos;

Il - a receita liquida das vendas e servigos, 0 custo das mercadorias e
servicos vendidos e o lucro bruto;

I - as despesas com as vendas, as despesas financeiras, deduzidas das
receitas, as despesas gerais e administrativas, e outras despesas operacionais;

IV — o lucro ou prejuizo operacional, as outras receitas e as outras
despesas; (Inciso com redacdo dada pela Lei n® 11.941, de 27/5/2009)

V - o resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda e a
provisao para o0 imposto;

VI — as participacdes de debéntures, empregados, administradores e
partes beneficiarias, mesmo na forma de instrumentos financeiros, e de
instituicGes ou fundos de assisténcia ou previdéncia de empregados, que néo
se caracterizem como despesa; (Inciso com redacéo dada pela Lei n® 11.941,
de 27/5/2009)

VII - o lucro ou prejuizo liquido do exercicio e 0 seu montante por agdo
do capital social. (BRASIL, [1976]/[2009], p. 74-75).

Vale ressaltar que ndo existe um modelo padrdo de Demonstracdo do Resultado do
Exercicio. No entanto, seguindo o disposto no artigo supracitado, apresentamos uma
representacdo ilustrativa elaborada por Diniz (2015, p. 54) que possibilita visualizar como 0s

elementos podem ficar dispostos no relatério de maneira genérica:
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DEMONSTRACAD DO RESULTADO DO EXERCICIO
RECEITA BRUTA DE VENDAS EAOU SERVICOS
(-} Descontos Concedidos, Devolugbes

(-} Impostos sobre vendas

= RECEITA LIGUIDA

() Custo dos Produtos Vendidos e/ou Sarvicos Prestados
= RESULTADO BRUTO

(-} Despesas Operacionais

(-} Despesas Gerais e Administrativas
(-} Despesas de Vendas

(+) Receitas Financairas

(-) Despesas Financairas

(-} Juros sobre o Capital Proprio

(-} Outras despesas operacionais

= RESULTADO OPERACIONAL

(-} Provis3o para IR e Contribuigio Social
= RESULTADO LIQUIDO ANTES DE PARTICIFACOES E CONTRIBUICOES

(-} Participacdes

() Contribuicbes

(+) Reversdo dos Juros sobre o Capital Praprio

= RESULTADO (LUCRO/PREJUIZO) LIOUIDO DO PERIODO

FIGURA 2 - Representacdo ilustrativa de DRE —
(Fonte: DINIZ, 2015. p.54)

2.3 Indicadores
2.3.1 Indices de liquidez

Os indices ou quocientes de liquidez sdo um tipo de indicador que evidencia a
capacidade da organizacdo pagar suas contas, atendendo suas obrigacGes de curto prazo no
vencimento. Para Ribeiro (2006, p. 139), “os Quocientes de Liquidez evidenciam o grau de
solvéncia da empresa em decorréncia ou nao de solidez financeira que garanta o pagamento
dos compromissos assumidos com terceiros”. Portanto, sdo indicadores que trazem consigo

um carater financeiro para analise de uma dada organizacdo — e ndo um carater econémico.

2.3.2 Indicadores de endividamento

O indice de endividamento diz respeito a forma como a organizacdo obteve seus
recursos, ou seja, o quanto ha de recursos de terceiros para cada um real de capital proprio,
além da dependéncia apresentada por dividas de curto prazo. O ideal para uma empresa € que
as dividas fiquem mais concentradas no longo prazo, pois assim terd mais tempo para honrar

seus compromissos. Segundo Diniz,
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caso o indice de composicdo do endividamento seja inferior a 50%, podemos
concluir que as dividas de curto prazo correspondem a menos da metade do
total de obrigacGes (capital de terceiros). Entdo, quanto menor for este
indicador, melhor serd para a empresa, que terda um perfil de endividamento
de longo prazo. (DINIZ, 2015, p.113)

2.3.3 Indicadores de rentabilidade

Indicadores de rentabilidade buscam relacionar medidas que demonstrem a formacao
do resultado da empresa, no intuito de auxiliar nas tomadas de deciséo acerca do desempenho
da organizacdo. Por meio desses indicadores, consegue-se aferir “a capacidade econdmica da
empresa, evidenciando o grau de éxito econdmico obtido com o capital investido da empresa.
Séo calculados com base em valores extraidos da DRE e do Balango Patrimonial” (RIBEIRO,
2006). Fundamentalmente, a analise dos indicadores de rentabilidade possui finalidade
econdmica, enquanto indices de liquidez, por exemplo, possuem carater essencialmente

financeiro.

2.3.4 Indicadores de lucratividade

O indice de lucratividade mede a rentabilidade média de vendas de uma organizacéo.
E a associacdo entre o resultado operacional — que é o lucro obtido pela organizacéo apos se
deduzir da receita liquida de vendas o custo de mercadoria vendida, despesas de pessoal,
despesas administrativas, despesas financeiras e outras despesas operacionais - € as receitas
liquidas obtidas no periodo de analise. Portanto, sdo indicadores diretamente ligados a

Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE).

2.4 Modelo Fleuriet

Por fim, elencamos o modelo Fleuriet que permite um aprofundamento da anéalise
aliada aos indicadores anteriores em que conseguimos definir a situacdo financeira da
empresa, a partir das suas contas patrimoniais de curto prazo. O modelo Fleuriet visa
justamente contribuir para uma analise integrada a partir da condigdo de incerteza dos
negocios desenvolvidos pela organizacdo no curto prazo. Neste modelo (também conhecido
como Modelo Dinamico) proposto por Fleuriet (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003, apud
AMBROZINI; MATIAS; PIMENTA JUNIOR, 2014) as contas do ativo e passivo circulantes
— elementos do Balango Patrimonial abordados no item 2.2.1 — sdo reclassificadas em dois
subgrupos, de acordo com seu ciclo operacional: contas erraticas (chamadas também de
financeiras) e contas ciclicas (operacionais). As contas ciclicas estdo ligadas a atividade

operacional da empresa, inerentes ao negocio (exemplo: estoques, clientes, fornecedores),
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enquanto as contas financeiras ndo se encontram diretamente relacionadas ao ciclo
operacional da empresa (aplicagGes, duplicatas, empréstimos financeiros, sdo exemplos desses
tipos de contas).

Dito isso, essa reclassificacdo supracitada tem por objetivo o calculo dos trés
indicadores que compdem o modelo Fleuriet: o Capital de Giro, a Necessidade de Capital de
Giro e o Saldo de Tesouraria. O Capital de Giro “representa a parcela dos investimentos de
curto prazo que circula de uma forma a outra, durante a conducao das atividades normais da
empresa.” (AMBROZINI; MATIAS; PIMENTA JUNIOR, 2014, p.17). Em outras palavras, 0
Capital de Giro define os valores disponiveis para que a organiza¢do cumpra seus deveres e
realize novos investimentos.

De certa forma, conforme abordaremos na analise dos dados, sua formula denota essa
definicdo, pois é justamente a diferenca entre o total do ativo circulante subtraido do passivo
circulante no exercicio social da organizacdo. O modelo Fleuriet lanca mao de um
entendimento mais aprofundado da dindmica da organizacdo ao sugerir a reclassificacdo das
contas, ndo considerando apenas o Capital de Giro (CDG) para analise, mas também a
Necessidade de Capital de Giro (NCG) e o Saldo de Tesouraria (ST):

Essa reclassificacdo de contas proposta por Para Fleuriet, Kehdy e Blanc
(2003, p. 7) permite que se determine a chamada “Necessidade de Capital de
Giro (NCG)”. Para o autor, a a (sic) NCG é obtida pela diferenca entre o
ativo ciclico (também chamado de ativo circulante operacional) e o passivo
ciclico (também conhecido como passivo circulante operacional). A
necessidade de capital de giro ocorre quando as saidas de caixa ocorrem
antes das entradas de caixa, fazendo com que haja uma necessidade de
aplicagdo permanente de fundos para se financiar o ciclo operacional da
empresa. (AMBROZINI; MATIAS; PIMENTA JUNIOR, 2014, p.18).

As contas financeiras possibilitam a determinacdo do Saldo de Tesouraria a partir da
diferenga entre o saldo total das contas do ativo circulante financeiro e o total das contas do
passivo circulante financeiro. A ideia é que, associado aos outros dois indicadores do modelo,
0 Saldo de Tesouraria pode indicar, caso seja negativo, por exemplo, que a organizagdo
financia parte da sua NCG com recursos de curto prazo, elevando seu risco de insolvéncia.

Posteriormente, abordaremos as contas envolvidas no item 4 do presente trabalho.
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3. METODOLOGIA

A presente pesquisa descritiva e documental se debruga primordialmente sobre
documentos referentes a andlises financeiras da ECT a partir de diversos indicadores.
Segundo Gil (1991, p. 51) “a pesquisa documental vale-se de materiais que ndo receberam
ainda um tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com 0s objetos
da pesquisa”. Assim ¢ que os demonstrativos contabeis da ECT de 2017 a 2020, documentos
aqui analisados primordialmente, ndo receberam até entdo nenhum tratamento analitico, ou
seja, sem nenhuma analise teorica que incidisse previamente sobre os seus resultados. Ainda
segundo Gil (1991), esse tipo de documento é tipico daqueles estudados na pesquisa
documental, na qual se enquadram arquivos de 6rgdos publicos e instituicdes privadas,
memorandos, graficos, boletins, balancetes, gravacgdes, entre outros. Nada impede, no entanto,
gue sejam apreciados na pesquisa documentos de segunda mao, ja analisados, tais como
relatérios de empresas, tabelas estatisticas, entre outros, complementando com uma pesquisa
bibliogréfica a pesquisa documental.

Gil (2008) nos diz que a pesquisa descritiva de caracteriza pela descricdo das
caracteristicas de fendmenos e utiliza técnicas padronizadas de coleta de dados. Visa também
estabelecer relagdes ou associagfes entre variaveis — no nosso caso, a relagdo entre a salde
financeira da organizacdo publica e uma eventual necessidade de privatizacdo, por meio de
analises de dados financeiros.

Assim € que, em seu carater quantitativo, a presente investigacdo € proposta
metodologicamente como uma pesquisa de avaliacdo. Segundo Gay e Diehl (1992, p. 9), a
avaliacdo é o processo sistematico de coleta e analise de dados para fins de tomada de deciséo
(traducdo nossa). E a coleta e analise de dados, bem como sua interpretacdo, correlacionam-se
com um ou mais critérios para composi¢do da analise e encaminhamento para tomada de
decisdo. Vale notar que a avaliacdo ndo se propGe a fazer juizo de valor, ou seja, determinar
se algo é bom ou ruim. Ela se propde a apresentar dados e analisa-los segundo critérios
elencados de acordo com o contexto em questédo, avaliando-se entre duas ou mais alternativas.

No presente estudo, propomos a verificacdo da necessidade ou ndo de privatizagdo da
ECT pelo viés da anélise contabil utilizando, para tanto, a analise e interpretagdo dos dados
contabeis em correlacdo aos critérios de liquidez, rentabilidade e endividamento. Importante
notar que ndo tomamaos a analise contabil como a Unica base para tomada de decisdo quanto a
privatizacdo, mas sim como mais um viés de analise. Seu resultado pode contribuir para a
avaliacdo e tomada de decisdo considerando-se também outros motivos que possam contribuir

para esse encaminhamento.
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Assim, a presente pesquisa tem como objeto de analise a Empresa Brasileira de
Correios e Telégrafos sobre a qual aplicamos o método de andlise contabil para investigar a
saude financeira da empresa durante o periodo de 2017 a 2020 - Gltimo ano com
demonstracdes consolidadas até o presente momento - a fim de aferir se, pelos respectivos
indicativos, justifica-se a privatizacdo da empresa intentada pelo Governo Federal.

A anélise contabil foi elaborada com base nos indicadores de liquidez, endividamento
rentabilidade e lucratividade. Para tanto, foram coletados dados nos relatorios financeiros
disponibilizados pela Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (ANEXOS 1 a 12)
(CORREIOS, 2021a; 2021b; 2021c; 2021d). Com essa publicacdo de dados em seu meio
oficial, a ECT age com transparéncia, cumprindo seu dever legal de dar transparéncia aos seus
dados, conforme ja incita a lei n° 6.404/76, ao demandar que as empresas disponibilizem
publicamente suas demonstracdes contabeis (BRASIL, [1976]/[2009]).

Sobre os dados coletados, para fins de analise das condi¢6es econdémico-financeiras da
ECT, foram aplicados célculos sobre os indices especificos, a saber: a) sobre os indicadores
de liquidez: os indices de liquidez imediata; liquidez corrente; b) sobre os indicadores de
endividamento: indice de endividamento geral; participacdo de capitais de terceiros,
composicao do endividamento; c¢) sobre os indicadores de rentabilidade: retorno sobre ativos
(ROA); EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)?; d) sobre
os indicadores de lucratividade: indice de lucratividade e ROI (retorno sobre investimentos);
e) sobre 0 modelo Fleuriet: Capital de Giro (CDG), Necessidade de Capital de Giro (NCG) e
Saldo de Tesouraria (ST).

Esses indicadores foram selecionados para a presente pesquisa porque, além de serem
frequentemente utilizados nas andlises de demonstracfes contabeis, possuem uma
caracteristica de clareza em sua sintese de resultados, conduzindo a uma certa praticidade na
interpretacdo dos resultados apontados por estes indicadores. Ademais, sdo indicadores que
auxiliam no entendimento das condi¢fes da organizagdo no momento da analise realizada,
conforme abordado acima, no capitulo dois.

Para otimizar nossa analise, os dados foram tabulados e os céalculos realizados no

software Microsoft Excel, cuja principal funcéo é a realizacdo de calculos matematicos.

? Lucro antes de juros, impostos, amortizacdo/exaustdo e depreciacdo. Também conhecido
como Lajida. (Traducdo nossa).
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4. ANALISE DOS DADOS

Primeiramente, os indices de liquidez, conforme abordamos no capitulo 2, trazem os
resultados numericos da capacidade de pagamento das contas da organizacdo. Dito isso, 0
indice de liquidez imediata “indica a capacidade de pagamento de todas as obrigacdes de
curto prazo com 0s recursos que estdo imediatamente disponiveis, formados essencialmente
por caixa, bancos e investimentos de curtissimo prazo” (MATARAZZO, 2010, apud DINIZ,
2015, p. 121). Em outras palavras, seria 0 quanto no curto prazo para cada 1 real devido, a
empresa possuira no momento analisado. Segue abaixo a formula para o calculo deste indice,
os valores das contas patrimoniais que utilizaremos para a realizacdo da operacdo aritmética
(TABELA 1) e os resultados correspondentes (TABELA 2):

ILI = ( Disponivel )
~ \Passivo Circulante

TABELA 1 - CONTAS PATRIMONIAIS PARA INDICE DE LIQUIDEZ IMEDIATA

2017-2020

indice de Liquidez Imediata (Contas) - 2017

Valor Consolidado (RS)

Caixa e Equivalentes de Caixa 124.872
Aplicacdes 249.458
Passivo Circulante 4.450.105

indice de Liquidez Imediata (Contas) - 2018

Valor Consolidado (RS)

Caixa e Equivalentes de Caixa 83.758
Aplicagoes 782.161
Passivo Circulante 4.580.215

indice de Liquidez Imediata (Contas) - 2019

Valor Consolidado (RS)

Caixa e Equivalentes de Caixa 13.144
Aplicagoes 525.290
Passivo Circulante 4.672.153

indice de Liquidez Imediata (Contas) - 2020

Valor Consolidado (RS)

Caixa e Equivalentes de Caixa 572.954
AplicagOes 10.565
Passivo Circulante 4.276.674

Tabela elaborada pelo autor
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TABELA 2 - RESULTADOS - INDICE DE LIQUIDEZ IMEDIATA

indices de Liquidez Imediata (Resultados) Ano de referéncia
0,084 2017
0,189 2018
0,115 2019
0,136 2020

Tabela elaborada pelo autor

O resultado das operacdes de indice de liquidez imediata foi encontrado pela razdo
entre a soma das contas Caixa + Aplicacdes sobre a conta Passivo Circulante:

L] = (Caixc.l + APlica(;GeS)

Passivo Circulante

Nota-se que ndo ha uma linearidade dos resultados encontrados por meio do indice de
Liquidez Imediata (ILI). No entanto, de maneira geral, permaneceram abaixo de 1,00, o que
denota dificuldade da organizacdo em pagar dividas de curto prazo.

Em seguida, selecionamos o indice de liquidez corrente que aborda a capacidade de
geracdo de recursos para 0 pagamento das dividas da organizacdo no curto prazo (DINIZ,
2015). Em outras palavras, a cada R$1,00 de divida, qual a disponibilidade da empresa para
quitd-la. Isto posto, quanto maior a liquidez da empresa, melhor sua situacdo, pois indica que
possui condicBes para arcar com as dividas no curto prazo. Segue abaixo a formula para o
calculo deste indice, os valores das contas patrimoniais que utilizaremos para a realiza¢do da
operacdo aritmética (TABELA 3) e os resultados correspondentes (TABELA 4):

Ativo Circulante )

ILC = (
Passivo Circulante



2017-2020

TABELA 3 - CONTAS PATRIMONIAIS PARA INDICE DE LIQUIDEZ CORRENTE

indice de Liquidez Corrente (Contas) - 2017

Valor Consolidado (RS)

Ativo Circulante

3.265.227

Passivo Circulante

4.450.105

indice de Liquidez Corrente (Contas) - 2018

Valor Consolidado (RS)

Ativo Circulante

3.643.426

Passivo Circulante

4.580.215

indice de Liquidez Corrente (Contas) - 2019

Valor Consolidado (RS)

Ativo Circulante

3.411.583

Passivo Circulante

4.672.153

indice de Liquidez Corrente (Contas) - 2020

Valor Consolidado (RS)

Caixa e Equivalentes de Caixa

3.655.642

Passivo Circulante

4.276.674
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Tabela elaborada pelo autor

TABELA 4 - RESULTADOS — INDICE DE LIQUIDEZ CORRENTE

indices de Liquidez Corrente (Resultados) Ano de referéncia
0,734 2017
0,795 2018
0,730 2019
0,855 2020

Tabela elaborada pelo autor

Os resultados encontrados por meio do ILC (indice de Liquidez Corrente), por estarem
abaixo de 1,00, denotam alguma dificuldade de a organizacdo arcar com as dividas de curto
prazo, apesar da melhora em 2020. Assim como no Indice de Liquidez Imediata, ndo sio
resultados lineares, entdo nao é possivel afirmar categoricamente que, futuramente, apds o
fechamento das contas em 2021, o ILC estard mais préximo de 1,00, o que caracterizaria
melhor capacidade de pagamento desse tipo de divida.

Dentre os indicadores de endividamento selecionados, ha o de Participacdo de Capitais
de Terceiros, que demonstra quanto representa o capital advindo de terceiros em relacdo ao
capital préprio investido pela organizacdo. Ou seja, € o indice que relaciona as duas grandes
fontes de recursos da empresa: capitais proprios (Patrimonio Liquido) e capitais de terceiros

(Passivo Circulante + Passivo nédo circulante), conforme formula abaixo ilustrada, a qual se
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segue os valores das contas patrimoniais para calculo de participacdo de capitais de terceiros

(TABELA 5) e os respectivos resultados dessa formula a eles aplicada (TABELA 6):

Capital de Terceiros

PCT=( —
Patrimonio Liquido

)xlOO

TABELA 5 - CONTAS PATRIMONIAIS PARA CALCULO
DE PARTICIPACAO DE CAPITAIS DE TERCEIROS 2017-2020

Participacao de Capitais de Terceiros - 2017 Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4.450.105
Passivo nao circulante 8.850.630
Patrimonio Liquido 159.490

Participacao de Capitais de Terceiros - 2018 Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4,580.215
Passivo nao circulante 8.689.024
Patrimoénio Liquido 254.714

Participacao de Capitais de Terceiros - 2019 Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4.672.153
Passivo nao circulante 9.403.568
Patrimoénio Liquido 146.844

Participacdo de Capitais de Terceiros - 2020 Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4.276.674
Passivo nao circulante 8.864.303
Patrimoénio liquido 949.740

Tabela elaborada pelo autor

TABELA 6 - RESULTADOS - PARTICIPACAO DE CAPITAIS DE TERCEIROS

Participacdo de Capitais de Terceiros (Resultados) RS Ano de referéncia
8339,5 2017
5209,5 2018
9585,5 2019
1383,6 2020

Tabela elaborada pelo autor

Os resultados referentes a Participacdo de Capitais de Terceiros (PCT) representam o

quanto a cada R$100,00 de capital préprio a ECT tem de capital de terceiros. Capital de

Terceiros, no caso, &€ a soma entre Passivo Circulante e

Passivo Ndo Circulante (DINIZ,

2015). Por exemplo, em 2018 este valor foi de, aproximadamente, R$5.209,50. Ou seja,
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conforme os dados ilustrados na Tabela 6, é possivel perceber que ha uma alta participagdo de
capital de terceiros no periodo de 2017 a 2019, ainda que ndo linear, e uma queda
consideravel no ano de 2020. De acordo com nossa analise, a queda é positiva, pois representa
uma reducdo da necessidade de recursos externos a organizacéao.

Outro importante indicador de endividamento é o Indice de Composicdo do
Endividamento (ICE), que apresenta a relagéo entre o capital de terceiros de curto prazo (o
Passivo Circulante) e o capital de terceiros total (Passivo Circulante + Passivo Nao
Circulante) (MATARAZZO, 2010, apud DINIZ, 2015, p. 113). De acordo com o ICE, o
cenario ideal € aquele em que as dividas ficam mais concentradas no longo prazo, propiciando
mais tempo para a organizagdo arcar com seus endividamentos, conforme supramencionado
no item 2.3.2. Seguem abaixo a formula, as contas patrimoniais utilizadas para o célculo do
indice de Composicdo do Endividamento (TABELA 7) e seus respectivos resultados
(TABELA 8):

Passivo Circulante

ICE=< >x100

Capital de Terceiros

TABELA 7 - CONTAS PATRIMONIAIS PARA CALCULO
DE COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO 2017-2020

Composicao do Endividamento (Contas) - 2017 Valor Consolidado (RS)
Passivo circulante 4.450.105
Passivo nao circulante 8.850.630

Composicao do Endividamento (Contas) - 2018 Valor Consolidado (RS)
Passivo circulante 4.580.215
Passivo nao circulante 8.689.024

Composicao do Endividamento (Contas) - 2019 Valor Consolidado (RS)
Passivo circulante 4.672.153
Passivo nao circulante 9.403.568

Composicao do Endividamento (Contas) - 2020 Valor Consolidado (RS)
Passivo circulante 4.276.674
Passivo nao circulante 8.864.303

Tabela elaborada pelo autor
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TABELA 8 - RESULTADOS — COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO

Composi¢do do Endividamento (Resultados) % Ano de referéncia
33,46 2017
34,52 2018
33,19 2019
32,54 2020

Tabela elaborada pelo autor

Conforme os dados ilustrados na Tabela 8, a reducdo percentual da composi¢do de
endividamento indica uma tendéncia maior de concentracdo nas obrigag6es no longo prazo,
apesar de um pequeno aumento em 2018. Nota-se que, entre 0s anos de 2017 a 2019, as
obrigacGes de curto prazo mantiveram-se proximas, enquanto houve aumento das dividas de
longo prazo. Ja em 2020, houve uma queda em ambos os tipos de divida (de longo e de curto
prazo). O Indice de Composicdo de Endividamento mostra justamente a concentragio das
dividas de curto prazo em relacdo as dividas com terceiros (DINIZ, 2015). Logo, quanto
menor o percentual do ICE, menor é a concentracdo das dividas no curto prazo da
organizacdo. Essa menor concentracdo pode advir de uma diminuicdo do passivo circulante
ou de um aumento do passivo ndo circulante. Essa reducdo da concentragdo no curto prazo é
um fator positivo, pois representa mais tempo para organizacdo honrar suas obrigacoes.

O terceiro indicador de endividamento elencado € o indice de Endividamento Geral
(IEG) que, em linhas gerais, é utilizado para medir o grau de risco dos investimentos da
empresa, aferindo a proporc¢do das dividas em relacdo aos ativos que ndo foram financiados
por terceiros (SANT’ANNA, 2020). Seguem abaixo a formula, as contas patrimoniais
utilizadas para o célculo do IEG (TABELA 9), bem como o0s respectivos resultados
(TABELA 10):

Capital de Terceiros
IEG = (

; - )x 100
Ativos totais



TABELA 9 —- CONTAS PATRIMONIAIS PARA CALCULO
DE INDICE DE ENDIVIDAMENTO GERAL 2017-2020

indice de Endividamento Geral (Contas) - 2017

Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4.450.105
Passivo nao circulante 8.850.630
Ativo Total 13.460.225

indice de Endividamento Geral (Contas) - 2018

Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4,580.215
Passivo nao circulante 8.689.024
Ativo Total 13.523.953

indice de Endividamento Geral (Contas) - 2019

Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4.672.153
Passivo nao circulante 9.403.568
Ativo Total 14.235.485

indice de Endividamento Geral (Contas) - 2020

Valor Consolidado (RS)

Passivo circulante 4.276.674
Passivo nao circulante 8.864.303
Ativo Total 14.090.717

Tabela elaborada pelo autor

TABELA 10 - RESULTADOS — INDICE DE ENDIVIDAMENTO GERAL

indice de Endividamento Geral (Resultados) % Ano de referéncia
98,81 2017
98,12 2018
98,97 2019
93,25 2020
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Tabela elaborada pelo autor

Os resultados ilustrados na Tabela 10 indicam que a maior parte do total dos ativos da
ECT (ativos circulante e ndo circulante), numa ordem de grandeza de 90%, esta
comprometida para o custeio total de suas dividas, havendo uma reducdo desse
comprometimento no ano de 2020. Logo, demonstra um cenario desafiador para a ECT uma
vez que o indice esta alto (SANT’ANNA, 2020)

Posteriormente, foram considerados os indicadores de rentabilidade, ROA (Retorno
sobre Ativos) e EBITDA (Lucro Liquido antes do resultado financeiro, amortizacdo/exaustdo
e depreciacdo). O ROA indica a capacidade da empresa em gerar retorno a partir dos ativos
que possui. Este indicador busca demonstrar a eficiéncia e capacidade da organizacdo em

gerar lucro a partir dos ativos. Dito isso, para o célculo do ROA é necesséria a utilizacdo da
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conta de resultado Lucro Bruto, advinda da DRE, e o Ativo Total, que é uma conta
patrimonial. Seguem abaixo a férmula, as contas patrimoniais e de resultado envolvidas
(TABELA 11) e os valores encontrados do ROA, no periodo de 2017 a 2020 (TABELA 12):

Lucro Bruto
) x 100

ROA = ( - .
Ativos totais

TABELA 11 - CONTAS PATRIMONIAIS E DE RESULTADO PARA CALCULO
DO RETORNO SOBRE O ATIVO 2017-2020

Retorno sobre o ativo (Contas) — 2017 Valor Consolidado (RS)
Lucro bruto 1.287.744
Ativo Total 13.460.225
Retorno sobre o ativo (Contas) — 2018 Valor Consolidado (RS)
Lucro bruto 2.496.745
Ativo Total 13.523.953
Retorno sobre o ativo (Contas) — 2019 Valor Consolidado (RS)
Lucro bruto 2.720.207
Ativo Total 14.235.485
Retorno sobre o ativo (Contas) - 2020 Valor Consolidado (RS)
Lucro bruto 3.280.932
Ativo Total 14.090.717

Tabela elaborada pelo autor

TABELA 12 - RESULTADOS - RETORNO SOBRE O ATIVO

Retorno sobre o ativo (Resultados) % Ano de referéncia
9,57 2017
18,46 2018
19,11 2019
23,28 2020

Tabela elaborada pelo autor

Diante dos resultados encontrados, é possivel perceber uma melhora consideravel no
ROA ao longo do periodo analisado. A tendéncia de crescimento deve-se a melhora
significativa do Lucro Bruto em um cenério de baixa variagdo do Ativo Total da organizacao.

Ja o EBITDA é um indice que permite visualizar o quanto de retorno a organizacéo
estd gerando com as atividades operacionais, excetuando investimentos financeiros,
empréstimos e impostos. Assim como para calcular o ROA, o EBITDA utiliza o Lucro
Operacional Liquido, que é uma conta de resultado advinda da subtracdo da receita liquida
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menos o custo das mercadorias; e este resultado menos despesas operacionais e financeiras
liquidas. Além disso, o EBITDA utiliza também contas patrimoniais - amortizacdo e
depreciacdo. De acordo com Assaf Neto, “o0 EBITDA equivale ao conceito de fluxo de caixa
operacional da empresa, apurado antes do calculo do imposto de renda, e € um indicador do
potencial de geracdo de caixa proveniente de ativos operacionais” (ASSAF NETO, 2012 apud
DINIZ, 2015, p.155).

Diferentemente dos indicadores anteriores, em que executamos os calculos ano a ano,
no caso do EBITDA consultamos os relatorios da ECT, que ja fornecem os resultados do
EBITDA. Seguem abaixo a formula, as demonstracGes financeiras com o resultado EBITDA
no periodo analisado, ou seja, entre 2017-2018 (TABELA 13); entre 2018-2019 (TABELA
14); entre 2019-2020 (TABELA 15); por fim, apresentamos o resultado EBITDA de 2017 a

2020 para fins de comparacdo direta desses valores ano a ano (TABELA 16):

Ebitda = Lucro Operacional Liquido + juros/impostos + Depreciacoes + Amortizacoes

TABELA 13 — Demonstragdes financeiras da ECT: Resultado EBITDA 2017 e 2018

Descrigao 2018 2017
Resultado Liquido do Exercicio 161.049 667.308
Depreciacdo e Amortizacio 304 022 322 972
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (Corrente e Diferido) 145.586 10.051
Despesas e Receitas Financeiras (277.397) 70.831
EBITDA 333260 1.071.162

Fonte: Demonstragdes financeiras 2018 (CORREIOS, [2018]/2021c, p. 23).

TABELA 14 — Demonstracdes financeiras da ECT: Resultado EBITDA 2018 e 2019

Descrigdo 2019 2018
Caixa e Equivalentes de Caixa 13.144 83.758
Aplicagdes 533.881 1.106.458
A -Total 547.025 1.190.216
Passivo Circulante 620.645 915.961
Empréstimos e Financiamentos 181.694 181.694
Obrig. Financeiras a pagar - 334.287
Bens de direito de uso 438.951 -
Passivo ndo Circulante 1.083.323 363.388
Empréstimos e Financiamentos 181.694 363.388
Obrig. Financeiras a pagar - -
Bens de direito de uso 901.629 -
B - Divida Bruta Total 1.703.968 879.369
C - Divida Liquida (B - A) 1.156.943 {310.846)
D - EBITDA 333260

Fonte: Demonstrag6es contabeis individuais e consolidadas 2019
(CORREIQS, [2019]/2021b, p. 32).
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TABELA 15 — Demonstracdes financeiras da ECT: Resultado EBITDA 2019 e 2020

Descricao 31/12/20 31/12/19
Caixa e aplicagdes 579.026 547.025
Arrendamento e empréstimos e financiamentos 2.013.836 1.703.968
A - Divida liguida 1.434.810 1.156.943
E - EBITDA [i354568) [[675.149 ]

Fonte: Demonstracdes contdbeis 2020 (CORREIQS, [2020]/2021a, p. 44).

TABELA 16 - RESULTADOS EBITDA 2017-2020

EBITDA (Resultados) RS Ano de referéncia
1.071.162 2017
333.260 2018
675.149 2019
1.454.968 2020

Tabela elaborada pelo autor

O EBITDA expressa o0 potencial de geracdo de caixa da organizacdo considerando
somente a sua atividade fim (DINIZ, 2015). E um indicador que elimina os efeitos que no
afetam o caixa, como as depreciacbes e amortizacdes. Dito isso, a partir dos resultados
demonstrados na Tabela 16, nota-se que, apesar da queda abrupta do potencial de geracdo de
caixa da ECT em 2018, houve consideravel melhora nos anos subsequentes. Logo, € um
indicador que mostrou oscilagdo no periodo analisado.

Por fim, selecionamos os indicadores de lucratividade, o indice de lucratividade ROS
(Return on Sales) e o ROI (Retorno sobre Investimentos). O indice de lucratividade, também
chamado de indicador ROS ou indice de lucratividade ROS (Retorno sobre vendas), é
calculado a partir de contas de resultado que podemos extrair da DRE. E um importante
indice utilizado para anélise, pois expressa uma sintese de quanto ganho percentual ha em
cada venda e demonstra a relacdo entre o resultado operacional e as receitas liquidas obtidas
em um periodo de tempo. E um indice cuja porcentagem refere-se ao ano (a.a.). Seguem
abaixo a férmula, as contas de resultado envolvidas no célculo (TABELA 17) e os valores
encontrados do Indice de Lucratividade ROS no periodo analisado (TABELA 18) (COMO
CALCULAR, 2018).

Lucro Liquido Anual

ILROS=< )x 100

Receita total do ano



TABELA 17 - CONTAS DE RESULTADO PARA CALCULO
DO INDICE DE LUCRATIVIDADE ROS 2017-2020

indice de Lucratividade ROS (Contas) - 2017

Valor Consolidado (RS)

Resultado liquido do periodo

667.308

Receita liquida de vendas e servigos

17.336.885

indice de Lucratividade ROS (Contas) - 2018

Valor Consolidado (RS)

Resultado liquido do periodo

161.049

Receita liquida de vendas e servigos

18.175.857

indice de Lucratividade ROS (Contas) - 2019

Valor Consolidado (RS)

Resultado liquido do periodo

102.121

Receita liquida de vendas e servigos

18.356.077

indice de Lucratividade ROS (Contas) - 2020

Valor Consolidado (RS)

Resultado liquido do periodo

1.530.376

Receita liquida de vendas e servicos

17.249.050

Tabela elaborada pelo autor

TABELA 18 - RESULTADOS — INDICE DE LUCRATIVIDADE ROS

indice de Lucratividade ROS (Resultados) % a.a. Ano de referéncia
3,85 2017
0,89 2018
0,56 2019
8,87 2020

Tabela elaborada pelo autor
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Os resultados indicam de quanto foi o lucro da organizacdo a cada R$100,00 em

venda, ou seja, por exemplo, no ano de 2017 a cada R$100,00 em venda a ECT teve um lucro

de R$3,85. Apesar de o periodo estudado apresentar, de maneira geral, baixos indices de

lucratividade, no ultimo ano, 2020, houve melhora no indice de lucratividade ROS (COMO

CALCULAR, 2020).

Ja 0 ROI objetiva apresentar o retorno que os proprietarios/socios tém em relacdo ao

capital investido na organizacdo. Como a ECT, atualmente, € uma empresa publica, estaremos

observando o retorno do capital introduzido pelo Estado no periodo analisado. Assim como o

indice de lucratividade ROS, o ROI utiliza contas de resultado advindas da DRE e também

utiliza a conta patrimonial investimentos. Seguem abaixo a formula, as contas de resultado

envolvidas para o céalculo (TABELA 19) e os valores encontrados do Indice de Lucratividade

ROS no periodo analisado (TABELA 20):



ROI =(

Lucro Operacional Liquido>
Investimento

TABELA 19 - CONTAS DE RESULTADO PARA CALCULO
DO INDICE DE LUCRATIVIDADE ROS 2017-2020

ROI (Contas) - 2017

Valor Consolidado (RS)

Lucro Operacional Liquido

677.359

Investimentos

691.118

ROI (Contas) - 2018

Valor Consolidado (RS)

Lucro Operacional Liquido

306.635

Investimentos

608.394

ROI (Contas) - 2019

Valor Consolidado (RS)

Lucro Operacional Liquido

112.253

Investimentos

551.885

ROI (Contas) - 2020

Valor Consolidado (RS)

Lucro Operacional Liquido

1.168.238

Investimentos

1.006.185

Tabela elaborada pelo autor

TABELA 20 - RESULTADOS — ROl

ROI (Resultados) % Ano de referéncia
0,98 2017
0,50 2018
0,20 2019
1,16 2020

Tabela elaborada pelo autor
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O indice ROI afere a eficacia geral do projeto na geracdo de lucro em relagdo ao

investimento realizado. Isto posto, de acordo com os resultados demonstrados na tabela 20,

indica o retorno das aplicacdes para cada R$1,00 investido. Por exemplo, o retorno em 2017

foi de R$0,98 para cada R$1,00 investido, ou seja, um retorno de 98% para 0 ano em questao

(BOURSCHEIDT, 2016, p. 24). Portanto, foi um indicador que s6 aponta um real retorno no

ano de 2020.

Por fim, baseado no modelo Fleuriet, realizamos a reclassificacdo das contas do ativo

circulante e do passivo circulante, para a geracao dos indicadores de Necessidade de Capital
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de Giro (NCG) e o Saldo de Tesouraria, objetivando averiguar a situacdo financeira de curto
prazo da ECT, conforme os anexos 13 a 16. A partir desses indicadores, conseguimos
classificar a situacdo de liquidez da organizacdo. Seguem abaixo as formulas, o saldo total
encontrado a partir das reclassificacdes (TABELA 21) e os resultados do periodo analisado
(TABELA 22):
CDG = (Ativo Circulante — Passivo Circulante)
NCG = (Ativo Circulante Operacional — Passivo Circulante Operacional)

ST = (Ativo Circulante Financeiro — Passivo Circulante Financeiro)

TABELA 21 - SALDO TOTAL DOS ATIVOS CIRCULANTES FINANCEIRQOS,
PASSIVOS CIRCULANTES FINANCEIROS, ATIVOS CIRCULANTES OPERACIONAIS E
PASSIVOS CIRCULANTES OPERACIONAIS 2017-2020

ACF (RS) PCF (RS) ACO (RS) PCO (RS) Ano de Referéncia
374.330 601.716 2.890.897 3.848.389 2017
865.919 608.437 2.777.507 3.971.778 2018
538.434 254.717 2.873.149 4.417.436 2019
583.519 358.324 3.072.123 3.918.350 2020

Tabela elaborada pelo autor

TABELA 22 - MODELO FLEURIET -
ESTRUTURAS FINANCEIRAS E NIVEIS DE RISCO

CDG (RS) NCG (RS) ST (RS) Ano de referéncia Situagdo
-1.184.878 - 957.492 |-227.386 2017 Ruim
- 936.789 |-1.194.271 257.482 2018 Arriscado
-1.260.570 |-1.544.287 283.717 2019 Arriscado
- 621.032 |- 846.227 225.195 2020 Arriscado

Tabela elaborada pelo autor

A classificacdo da situacdo financeira da ECT se baseou nas considerac@es de algumas
concepcdes que MARQUES (2004) conseguiu sintetizar no quadro abaixo (TABELA 23),
onde ha uma diferenca nas estruturas e niveis de risco a partir da reclassificacdo das contas do
ativo e passivo circulantes da empresa. Basicamente, a ECT passou maior parte do periodo
analisado com sua situacdo de liquidez em consideravel nivel de risco, por ter o seu saldo de
Capital de Giro negativo em todos os anos, mesmo com a significativa melhora no ano de
2020. O Saldo de Tesouraria teve variagédo positiva, representando um equilibrio nas contas de

natureza financeira. Outro ponto positivo foi 0 saldo da Necessidade de Capital de Giro ter
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permanecido negativo, onde podemos concluir que as obrigacbes operacionais nao

ultrapassaram os ativos operacionais.

TABELA 23 - MODELO FLEURIET - ESTRUTURAS FINANCEIRAS E NIVEIS DE RISCO
Fonte: (MARQUES, 2004, p. 252)

Tipo CDG NCG ST Situacdo

I Positivo Negativo Positivo Excelente

Il Positivo Positivo Positivo Solida

1] Positivo Positivo Megativo Insatisfatorio
I\ Negativo Positivo Negativo Pessimo

vV Negativo MNegativo Negativo Ruim

Vi Megativo Negativo Positivo Arriscado

A ECT, portanto, permaneceu, ao longo deste periodo, majoritariamente no tipo de

cenario VI, em situacdo arriscada, ou seja, uma posi¢do intermediaria dentro dos cenérios

possiveis.

Para melhor visualizacdo dos resultados apurados no periodo de 2017 a 2020,

apresentamos abaixo os indices analisados sob forma de gréficos de linhas e colunas,

obedecendo ao critério de se manter a variavel categorica ano no eixo das abscissas e 0s

resultados no eixo das ordenadas, gerando assim uma analise ao longo do tempo.



Gréficos: Visualizacao dos resultados dos indices analisados

FIGURA 3 — Graéfico de resultados ILI da ECT 2017-2020
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FIGURA 4 — Gréfico de resultados ILC da ECT 2017-2020
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FIGURA 5 — Gréfico de resultados IEG da ECT 2017-2020
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FIGURA 6 — Grafico de resultados PCT da ECT 2017-2020
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FIGURA 7 — Graéfico de resultados CE da ECT 2017-2020
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FIGURA 8 — Grafico de resultados EBITDA da ECT 2017-2020
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FIGURA 9 — Gréfico de resultados ROA da ECT 2017-2020
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FIGURA 10 — Gréfico de resultados ROl da ECT 2017-2020
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FIGURA 11 — Gréfico de resultados ROS da ECT 2017-2020
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Por fim, a partir das informacdes graficas, podemos relacionar os resultados
encontrados de acordo com seus indicadores. Nota-se que os indices de liquidez no periodo
analisado demonstram uma dificuldade da organizacdo em arcar com suas obrigac0es de curto
prazo - o ILI por estar distante de 1,00; e o ILC por néo ter conseguido atingir 1,00. Por outro
lado, pelo indicador de composi¢do do endividamento, houve reducédo das obrigacdes de curto
prazo. Apesar de um alto grau de endividamento, visivel por meio do indice de
Endividamento Geral, um fator importante foi a reducdo da dependéncia do capital de
terceiros no ano de 2020.

No que tange a rentabilidade e lucratividade, definitivamente o ano de 2020 foi
positivo, pois houve um crescimento de todos os indices selecionados. Percebemos uma
reducdo de geracdo de caixa em 2018 e 2019 pelo EBITDA, assim como do Retorno sobre
Investimentos (ROI) e do Indice de Lucratividade no mesmo periodo, demonstrando
dificuldade da ECT em gerar retorno neste biénio. Em contrapartida, somente o Retorno sobre
0 Ativo (ROA) permaneceu em uma ordem crescente, sem oscilar. Este € um bom indicador,
que demonstra que os ativos da organizacao no periodo 2017-2020 geraram bom retorno.

Em linhas gerais, podemos dizer que 0 ano de 2019 foi 0 mais negativo no periodo
analisado, pois houve reducdo da capacidade de pagamento das obrigagOes de curto prazo,
aumento da participacdo de capital de terceiros, reducdo nos indicadores de lucratividade e
um EBITDA abaixo dos anos de 2017 e 2020. Por outro lado, o ano de 2020 foi 0 mais
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positivo, com leve melhora dos indices de liquidez, os maiores indices de lucratividade, maior
potencial de geracdo de caixa e maior reducdo de capitais de terceiros em suas obrigagdes.
Também houve melhora do indicador de Capital de Giro, ainda que a situacdo de liquidez
tenha se mantido arriscada. Ou seja, categoricamente, houve uma recuperacao da empresa no
ano de 2020.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho buscou aplicar os conhecimentos da ciéncia contabil associado a
questdo do processo de privatizacdo de uma empresa estatal, elemento em voga na
administracdo publica. Dito isto, a principal contribuicdo é pormenorizar uma discussdo, que
muitas vezes se faz de maneira acelerada, com o uso de termos amplamente utilizados na
grande midia e em debates em universidades, de modo generalizado. O tema ndo é algo
simples de se tratar. E complexo e requer nuances para seu entendimento. No entanto,
acreditamos que pudemos contribuir ao trazer elementos que contribuem para a utilizacdo de
alguns termos de maneira mais especifica, tais como privatizagdo, lucratividade e
endividamento. O entendimento desses elementos e fundamental para um melhor
entendimento do processo de desestatizacdo do Estado brasileiro.

Fundamentalmente, a ideia ndo é encerrar o0 assunto nem sobrepor a analise contabil a
perspectiva de eficacia no atendimento de um servigo publico, seria uma pesquisa sob outro
viés se assim o fosse; mas, principalmente, responder a uma provocacao feita no préprio
Projeto de Lei 591/2021, que em agosto deste ano ja foi aprovado pela Camara dos Deputados
e seguiu para o Senado, onde tramita até o presente momento. Como pudemos observar, a
questdo levantada nesse Projeto de Lei — lucratividade — ndo é algo estanque no tempo e uma
organizacdo envolve outros indicadores para que se compreenda sua situagdo de maneira mais
ampla. Portanto, nesse sentido, a pesquisa foi bem sucedida por ter conseguido alcancar seus
resultados de acordo com o0s quantitativos ilustrados nas Demonstracdes Contabeis,
elaboradas, em Gltima instancia, pela propria Empresa Publica.

Apesar de termos observado dificuldades da organizacdo no biénio 2018-1019, houve
uma recuperacdo no ano de 2020. Ou seja, apds um conjunto de dados contébeis favoraveis
em 2017, seguiu-se uma queda nos dois anos subsequentes, com uma ascensao em 2020,
ultimo ano aqui analisado. Por essa oscilacdo, pela analise de avaliacdo contébil, ndo é
possivel determinar a necessidade de privatizar ou ndo a ECT. De acordo com os dados
gerados, isso so seria determinante se em todos 0s anos tivessem sido observados indicadores
negativos.

Caso se concretize a privatizacdo, fica a oportunidade da continuagdo desse tipo de
pesquisa de avaliacdo, a fim de realizar um comparativo historico de analise contabil no
periodo subsequente ap0s a concessao do servigco. Tal investigacdo poderd contribuir para
avaliar se, de fato, a salde econdmico-financeira da organizacdo teve uma melhora
significativa nesse novo formato administrativo. Reforcamos, novamente, que este é apenas

um aspecto da andlise, pois ha sempre outras perspectivas — grupos de interesses, USUArios,
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gestdo da qualidade — que podem contribuir para a discussdo da necessidade de se privatizar

0u ndo uma empresa estatal.
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ANEXO 1 -
Balango Patrimonial (Ativo) - 2017

Demonstragées Financelras

E 2 »
Exercicio 2017 s = A «* Correios
~ BALANCO PATRIMONIAL - ATIVO
CNPJ 34.028.316/0001-03
Controladora Consolidado
ATIVO Nota 2017 2016 2017 2018
Reapresentado Reapresontado
Curculante 3236656 A388.77T7 1265226 4417674
Caixa » Equivalertes de Caixa 7 347 447 1.639.027 174310 1718672
Contas a Receber & 2485207 2134685 2465207 2134685
Estoques 9 53197 81267 SR 81257
Outros Valores e Bens 10 370.806 481008 M0 481059
Crecitos com Pesscas Ugadas 101 47323 ss.227 47323 509
Adartamertos 102 85897 130 648 S0y 130640
imposios e Uncag Sociws a 103 1851386 276552 196 822 e
Comeansar
Cobranca Jundicamadimpiéncia 104 262 sar 2.6683 s347
Quios Crécnos 105 20747 13633 2747 13633
Nao Circulante 10.323.563 10.439.940 10,205,000 10.100.043
Realizavel 3 Longo Prazo 2045794 2,811 484 3.044.805 2.809 305
Aoicazoes 7 £48.509 364568 648 508 I5a 250
Outras Agbeacoos - OPV e aamn aAan 44an 4411
Tritiukes Déaridas 1wt 300 782 600 538 580.782 €99 538
Deplsincs Juddas, Reowsas ¢ 11,2 1nams 11875 114915 111,875
Adminstawos
Tribukes a Covgansar 1.3 1.550.408 1535650 1.503 408 1.635 650
Convinio Postal Saude 114 100.000 100,000 100.000 100.000
Outros. 115 1769 5.2 2780 207
Ievesbimenios 78603 474838 891.119 547.300
!m(mu Mantidos Para 121414 26378 560.405 086,578 $50.408
et
n Imdwves M-rm m?: 16218 072 B218) 18.072%
Inwestimania
(1 Poedas ac Vialor Recuparavel o 34) 34} 34)
Outros Invess mentos 293 1.000 3 1.000
CormensPar 122 27.57¢ 28.538 . .
Inobilizade 1 6450 4G & a48 a0 £.489.856 6648 491
Imovaes 5.541 580 SeM 24 5541.580 5671243
) Dopraciacio Acumadads 58372 1329 90 1386 572) 329,903
] Pesda a0 Vidor Reouporivel 190,826 150 92¢) 150.90%) 150.026)
Moveis 22t N4 3115612 3227314 3115612
| Deprociacao Acumuada (1845780 1.758.529 (1,843 7400 (1756803
Intangivel 4 §5.220 105947 29.220 108,
Saoftwares 367.238 351928 367238 351 80!
(| Amorizacao 278018) (245 981) 1278 fh®) (249.681)
TOTAL DO ATIVO 12.560.210 14526717 ] 14526707
‘)JA/ : ,\ PR
- 3 | ¥ PR =

Fonte: DemonstragGes contébeis 2017 (CORREIQOS, [2017]/2021d, p. 2).



ANEXO 2 -
Balango Patrimonial (Passivo e Patriménio Liquido) — 2017

Demonstragées Financeiras

Exercicio 2017 - ‘, Correlos
RS mimares ¢
BALANCO PATRIMONIAL - PASSIVO
CNPJ 34,028.316/0001-03
Controladora Consolidado
PASSIVO Nota 2017 2016 2017 2016
Reapresentado Reapresentado
Circutante 435009 3932684 4560106 2.302.664
Fornecedares 151 147,212 765733 747,272 T85.733
Salirios ¢ Consignacdes 152 13713.28) 1192310 1373.283 1152310
Encargos Sociss 155 240.293 260903 240203 200903
impostos e Contribuigbes 154 157.840 162322 157.847 162,322
A L 155 arsm 48430 47.620 43.480
Adiantamentos de Clientes 156 6427 £433 6427 EX B
Contas Internacionals a Pagar 157 85.774 86.149 35,774 25149
Procatonios 158 87,944 69143 87944 82145
A el c B -
s il kS 159 439,002 410084 413.002 410,068
e Finar 1510 182,647 39 122647 998
;::‘cm nos  Lucros  ® y549 26,384 26 820 .308 26,600
Receitas a Apropriar 15192 20.474 15.058 Wars 19.0é8
Beneficio Pos-Emprego 161 $22.028 a1 £22.028 £21.992
Obeigacion Financeiras a Pagar 1513 344,649 200 720 34640 200.720
Comvinio Postal Sacde 1514 91.880 76857 #1.840 TEasT
Corigactes Trabalhistas 1616 124097 . 124197 -
Curtros Débitos 1515 52,438 35915 52435 55919
Nio Circutante 8850630 10894903 8.850.630 10.694 963
Emp oFin 15.10 545.082 720,924 545082 720924
Beneticlo Pos-Emprego 161 6318046 8431065 6.218816 8.431.365
Passives Comtinguntes 2 385618 ar4780 RLLE AL aravao
Tributos a Compensar 16.3 13274 14.203 13.374 11.200
Tributos Diferdos 1512 477 AB4 47302 47T 424 4732
Precatorios 158 EIRFT 18 642 EIRFY 10,642
Obrigsches Financeiras s Pagar 151 282104 564.208 282,104 $64,208
Obrigacdes Trabalhistas 15.16 797024 : 797,024 .
Patrimdnio Liquide 168430 (100.870) 159,450 [400.£70)
Capntal " 317945 17845 3179458 3179 458
Ajusto Avaliagdo Patrimonsal-AAP 7.2 4.458.208 4,488 380 4.458.305 £.433.380
gﬂw‘ru Fenuitadox Abrangentes- 473 |4. 762853 (4.352.931) 4.762 55) 4352931
Projulzos Acumalados 174 (2715420} (3415777 (ZT15420) (3495777
TOTAL DO PASSVO 12560218 14526707 13580226  14.528747

\ \
A\ < 7

Fonte: DemonstragGes contébeis 2017 (CORREIQOS, [2017]/2021d, p. 3).



ANEXO 3 -
Demonstracéo do Resultado do Exercicio - 2017

Demonstragées Financeiras »
Exercicio 2017 . «¥ Correios
RS minares I %
DEMONSTRACAO DO RESULTADO
CNPJ 34 028 3160201 03
Controladora Conaclidado
. BT ctoenanss T iaseiicedo
RECEITA LIQUIDA DE VENDAS E SERVICOS 1817  17.316.885 17682088 17336888 17,662.048
;E:'::fmd: Produtos Venddos @ dos Sericos 182 (15984.574) (154205680 (15.984573)  (15429.989)
LUCRO BRUTO 1.352.311 2.252.488 1382311 2252449
Dispesas com Vendas Secngos 183 {211.7115) (340.430) 21718 1340 .430)
D Goas o Ad 184 1556.556) (3.782.856) (560,329 13.765 200}
Aesultado de Participagho em Controfada 185 1564 (1.479) .
Outras Recetas Operacionals me 200 704 1209725 260704 120073
Outras Desspesss Operac cnas wr (92 683) (194.701) (92.700) (198901}
LUCRO LIQUIDO ANTES DO RESULTADO 51427 (881,292) 748190 |B65.529)
FINANCEIRO
Receitas Francems 188 N0 857 761 261 313828 765533
Dezpesas Firanceias 189 (384 8565 {557.049| (354.659) 1567 085
RESULTADO FINANCEIRC (13.788) 204212 (re.831) 200.449
RESULTADO ANTES DOS TRIBUTOS SOBRE £77.359 (657.080} 677,249 (687 080)
O LUCRO
Trbutos sotre o kicro 19 (10.081) {832.425) (10.081) 1832 429%)
Correntes . - -
Déendos 025%) (832 425) (10.061) (832.425)
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO €57.308 (1.488.5065) 667,208 (1.489.508)

Fonte: Demonstragdes contabeis 2017 (CORREIOS, [2017]/2021d, p. 4).



ANEXO 4 —
Balango Patrimonial (Ativo) — 2018

Financeiras
E:c-mim-:n de dazembro 'h“ Cormelos
i mihans

BALANCD PATRIMONIAL - ATIVO

CHPJ 34028 318000123
Controladors Cconcolldads
ATIVO Hota zME HMHW! - w1208 HH“"'I""! T
Croulants 2808685 130867 1enam 1385 237
Calza & Equivalentss de Cabaa & 14534 aTEs 83.762 424,872
Apiinagtes T #7684 280 882 TR2A81 248462
Conta 2 Recsber 5 2ammerT zasE0E 2427877 2485208
Estogues 3 33,558 B3AST 33.668 3187
Outroe Valorss & Sanc 10 a8 o MEETA ara.am
Crédics com pessoas Igadas 104 L4 73 1431 47am
Adantent 10z 1725 5217 17.255 =017
Imposics & oncagos  ockis a
[LE 164557 EETEE 1EETIT 136822
Cobranga undkanadimpinca 104 10552 2853 10553 258
Cutros crains 10s 208 29747 .88 =TT
Wi olroulants mantice para venda 11 17400 - 17408 -
Temeros mantcs pam venda 26330 - 26330 -
Frados mantcos pam venda 117 = “r =
-} Depreciaglo Acumuiaca — Fragks 5 . = -
mantdos par venda =
-} Foaria a0 o recuparvel (2035} - (2.038) -
Wi Clroulants BESTEED  103TLEE 288111 10154 588
FRealizivel 3 Longs Prazo 27R0.830 2p4ETER 2 T7.ERR 2E44 804
Acikcaghes T 124 297 EaB 508 mazaT £48.508
Cutras ApicacBes - VJORA =z 53 4410 g3 2210
Triburios Dfendos M 454 504 s807ED 454604 sE07az
Depdstos Jud Rec & Adwinisrasvce 122 118337 1HaoE 118.37 114915
Tribuios a Compensar 123 1esiisEz 1.691.408 1860300 1520408
Cntres 124 S04 170 1843 27m
rvechmandos 13 B4z 182 TIREE2 08384 e¥1.118
Imitresis Mantcos Fan Fvestmeanto 1251 £68 530 95377 £85.830 £56.37T
) m&mm&mu 7382 - (73ay I
-} Parda a0 Valor Sizcuperdve {E5.48E) 34} [EE.18E) 3
Muzeu Comeios 25 = w3 533
Comsiozpar 13z 33758 27574 = =
imabiizado 14 E40RES4 £48E.EET £.408.854 8458 857
Imtrn s £.EE1.142 £.584.580 -2 ss4ncm
-} Diepreciachs Acumuiads 4455.383) (332372} {455 383) {288.372)
-} Farda a0 Valor Sacuperdve {E0.0E) {B0.80E) {50508 {50,538
Mgt 3274435 3227315 3ITaa3E 3z
=} Depreciacio Acumuiaca (1E216%)  (1BL8740)  (LS1614)  (1B4874D)
irdangiel 1z BEESE Bp218 28.506 ma1g
Sotwans gass 367238 mspsz 6723
) Amerizaghc 321347} (27a0a) (321347 {278.015)
TOTAL D0 ATIVE: 13575841 13480218 13E238ET 13480226

Fonte: DemonstracGes contébeis 2018 (CORREIQOS, [2018]/2021c, p. 2).



ANEXO 5 -
Balanco Patrimonial (Passivo e Patrimonio Liquido) — 2018

I:-lmatmin-aaﬂmu »
Exercicios findos em 31 de dezembro &* Correios

BALANCO PATRIMONIAL - PASSND

CHP.J 34,028 3180001 53
Controlsdora Concolldado

PAIEND Mot  sinzeeis  BUIERNT o ggppgy  UTRENT
Ciroulants 4580203 4,450 058 4680215 £.450.105
Famecscores 161 BEEEE T4TITE 248,651 T4TET2
Salimics o Consigraghes 162 1308888 1375253 1,308,888 1L373.263
Encargoc 3eslalc 163 336529 24p789 16083 340263
Impostos & Conbribuigles 164 164877 167240 164085 167847
Arrecaciagies & Rsosbimentoc 165 42305 75 42.305 4TE®
Aglartamentos de Clientss 155 301 BT 21,868 .47
Contac intsmacicnals a Fagar 16T BEIET BETT4 95.367 57T
Prazatircs 1858 12a7E TS 129.72%8 E7.Bad
s = EI npetinela - 153 RS 110530 98.664 11085
Emprict uF r 16.10 1B LES B2 BT 181684 182847
Partioipagdo rot Luoros & Reculiados 16.11 - 28384 - 29,384
Fisosttas 2 Apropriar 1612 20455 20474 28,885 20474
Eanaficlc Pos-Emprago 171 sazEE 522078 542,881 £33
Obrigagdes Financeiras a Fagar 1613 ETPE ] 344648 234,787 244.888
Convinio Postal Saide 1514 zE az0.002 e 220002
Cbrigagbes Trabalhistas 175 1EEEN 128087 168,831 124,187
Outros Débtos 15,15 A E2435 T E2.436
Wi Ciroulanbs FT T E850E30 ELEE8.0n BLEED.ESD
Empréctimes e Financlkmemos 1510 383353 54682 29328 E45.0B2
Earefiolc Pos-Emprego 174 BEBRZIE EIEEE e.EER.21E BI18.E1E
Passhvos Contingentss 17z 173 386818 EE T EY 16818
Tribwios & Compancar 173 - 13274 - 13574
Tritasos Diferidos E’:’; TaEm ATTAE 4TLEDE 4TT.AB4
Precatadcs 168 T HAm 1828 .42
Obrigaghes Financeiras a Fagar 1613 - 283 104 - 82104
Obrigagbes Trabalhistas 175 7RI THT.E24 ETR.BN TET.024
Outros 1786 arm - a7 -
Patriméric Liquide IEATIA 160.450 FATI4 168880
Capal 181 azE2700 LATEASE 2292700 178.868
Adlantamente fusturo ssmenio ds

e 18z 1B0.7E8 - 180.7ER -
Ajusce Avallzgdo Patrimonial-AAF 183 AIFETT 4468 306 4376 8453305

Bers mivels 831 435937 4,458 305 43837 2458305

MarSdos para vends |3z 15504 - 15,50 -
Outros ResuBados Abrangembss. O 154 [4BBADSY}  (4TEZESY)  (4.BBANGH)  (4ATE2EEN)
Prejulzos Acumulades 185 [LESA5H) [Z.715.420] [2.580.454) 2716420}
e R 1LEZME41 12480318 1REPABED  1RAS0I3E

Fonte: Demonstragdes contabeis 2018 (CORREIOS, [2018]/2021c, p. 3).
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Demonstracao do Resultado do Exercicio — 2018

Demaonsiraghes Financalras
Exgrcicios fAindos em 31 de dazembro
3 mihares

DEMOMSTRAGAD DO RESULTADD
CHPJ 34,003 e 03

RECEITA LIGUID& DE VEMDAS E EERVIGDE

Cusio dos Produlns WVendidos & dos Sendpos Prestados
LUCRC BRUTD

Despesas com VendasiSendcos

Despesas Gerals & Adminisirativas

Resufado de Participagio em Controlada

Cutras Recefias Opemadonals

Cutras Despesys Opemcionsis

LUCRC L2ANDD ANTES DO REEULTADD FINANCEIRD
Recefas Ananceiras

Despesas Financeias

REEULTADD FIMARCEIRD

REEULTADD ANTEE D3 TRIBUTOE BEOERE O LUCRD
Tribefics sobee o lucmo

Cormenies

Diferidos

RESULTADOD LiGUIDC DO PERICDD

ANEXO 6 -

1
faz

a3
=4
fas
e
T

s
1ma

Controladora
SN2

1B1TE.BET
(15673112
24BE.T4E
117567}
512373
(14077
181,683
27Es)
31.6BZ
E26.573
[351.500)
ITEOTE
304,835
[145 388)
2172
[133444)
181048

22T

Rediazsfmdo
AT. 328836
[96.045.141)
12E7. 744
Z11.715)
{3354.872)
{954
3163587
(32.65%)
TE1.127
310887
(354,655
(Ta.TEE)
BTTA5R
(10.051)
(10.051)
BET.208

ﬁ) Correlos
Corsoldasn
BH2EME o

18176267 17,238,885
[45.679.112) (16049141
2,488 745 1387784
(117.667) 211715
{2.528.658) (3388 636)
181689 3 163,587
(2870 82.750)
Py 748180

628 887 313,828
(351.501) (384 655
77 398 (70831}
208,635 77358
{145.585) [30.051)
(12.472) =
(133414 [30.051)
161048 67308

Fonte: DemonstracGes contabeis 2018 (CORREIQOS, [2018]/2021c, p. 4).
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ANEXO 7 —
Balango Patrimonial (Ativo) — 2019

oontibs s Individuale & ooncolldadsc

Exsrololce findoc s 31 de dezembne
R$ milhares

EBALANGD PATRIMOMIAL — ATIVD
CHPJ 34028 318/0001-03

Clroulante

Cabm e equivakenies de calxa

Apiicagles

Contas a receber

Estnques

Qutrus valones & bens
Convénlo Posial Sadde
AdiarEamenins de pessoal
Imposins & ENCAGOS social & CompErEar
Cobranga uridicaiinadimpinicia
Cufros crédiios

M0 chroulands mantido para vanda
Imdesis

H3g chroulants

Realzavel 3 Longo Praze
Apicaphes
Cutras aplicagles - VJORA
Tribefios dferidos

Depdskos Judicials, recursals L]
administratvos

Tribefios & Compensar
Cutros
e stimentos
Propriedades pam investimenbs
-} Depreciscic acumuiada de  mdvels
miantidos par investimento
[~} Penda a0 walor necuperdvel
Muzeu Conmelos
Comelosgar
moblizado
Imbveis
[~} Deprecisclo scumuiada
I~} Perda a0 walor necuperdvel
Mdveis
I~} Depreciagio acumuiada
Imiweis de direflo g uso
i~} Depredaciio de iméweis de direfio de 180
Intanghvel
Soffwares
-} Amortizacio
TOTAL DD ATIVO

Hota

:EEEEEE’uulwlm

138

EEE

s

e =

Caontroladora
EANELITE] FH22ME
3 411.683 3808635
11,446 14,534
525,388 B17.584
2585221 2477977
27,085 33,556
250,843 314,534
1.286 1.434
B3.07E 117,255
128,045 164,657
13.567 10,663
28,858 20888
166830 17.408
155,830 17,406
1BLBBE.072 #.BB7.850
2588274 2.7B0.638
8581 324,297
11,453 5.335
455,370 452 E04
120,854 118,337
1574278 1.851.352
5.588 5.014
551,885 B42.152
£35.97% 553,230
(10104 7322
[T5.582) (55.185)
533 533
- 33,758
TATEEL2 £.405.654
5237853 £.561.142
(285550 [455 283
(145545 (s0.E2E)
3,441,630 3374435
(2.055530) (1.521.5148)
1443198 -
[1SELETZ) -
51271 £8.505
380,551 383,852
(335250 [321.347)
14236485 13.623.841

«® correros
Cooreolidada

A S FNALBNE
3411683 3843 438
13,144 B3.7=5
535,790 TEZ1E
2.585.221 2427577
2705 33555
260,542 MEETS
1.255 143
Ba.07E 17 2s
128.045 16577
13.557 0653
28859 a0 g2
165. 510 AT 48
185,830 A7.408
10.888.072 8883121
2.588.274 2779568
B.5: 324 797
11.453 5595
456.3T0 454 804
1200854 11823y
1.574.278 1.861.352
B.5E2 343
SENEEE 60825
B36.5T3 B65.5040
(10.104) (7.344)
(75.382) {55.185)
e -]
T.4TE.B4Z B.406 554
5.237.853 581142
(289.590) 456.383)
[143.545) {50.526)
3.441.830 3274435
[21056.830) [1.521.644)
1.443. 19 =
(150072 -
51.2mM BE.505
350.551 389,852
333.2300 1321.347)
14.235 488 13.523 83

Fonte: DemonstragGes contébeis 2019 (CORREIQOS, [2019]/2021b, p. 2).



ANEXO 8 —

Balango Patrimonial (Passivo e Patriménio Liquido) — 2019

o tragdec nontibels L]
Exsrololct fimdos em 31 do dezamibro
R$ millhares

EALANGO PATRIMOMIAL - PARRIVO
CHPJ 34028 3180001-03

Hota FiHanas

Clroulambe AET2AED
Somecedores 181 335,343
Zaiarios e consigragles 163 1214 606
Ermcarpos sockals [-%=3 216.616
iImposics & contribuighes 54 151.580
Arrecadacles & recebimentos 165 36.798
Adiantamentos de clzniss ul-1-% 6863
Contas infernacionals a pagar AT BT.BTT
Frecatdrios dss 151.365

riacin eitnda -

e w e
Empréstimos = fnanclamentos [ [} 181.6584
Gecsitas 3 apropriar 1841 23,382
Beneficio pds-emprego ara 474815
Obrigaglies financeras a pagar A543 -
Convénlo Postal Ealde Ae43 350.05E
Obrigagles mbakistas 174 170.550
Fassho por direiin de uso 413 438,851
Dutros débios hl-NEY 34,803
K30 chroulants mantido para venda 12.820
Tributos diferidos 2213 12.920
Mo ciroulanis ‘B.403.588
Empréstimos & Snanclamenios ds18 181.654
Benefice pds-emprego ara 6.650.803
FrovisBes para contingénclas 17z HE5 TE3
Tributos diferidos 1.3 &L2.770
Frecaidnos Ass 52370
Obrigagles mbakistas 174 7F2.306
Fasshi por direfio de uso 413 301,628
Dutros a4 4.243
Patriménio liguldo 1488 844
Capkal ds9 3.382.544
Eﬂmm pam futuro aumento de capital — 183 0844
Ajuste avalagio paimonial-AAP =3 4£.237.500
Cusho aiibuido - bens &m uso -5 4.107.284
Cuso awBuMD - Dens mantes RAR - gpaao 130.626
Cutros resulados abrangenies-ORA =4 [S.0=2.1£0)
Frejulzos acumulados dzs5 [ZA412.3745)
TOTAL DO PAZEND E PATRIMONID 148.9%6.485

Llauioo

Controladora
Ealpklro gt
4580203
=0
1305386
IS 0HY
154077
427305
Z1E56
SE36T
1z=2728
S5 S
121554
ZE455
4zl
334287
22239
1=5=2E
E7.723
1583
1563
B.BET 481
3537388
E.5E2.218
37O
4713263
39243
ETaS00
ET36
LTI
3222700
180758

4.3T5TH
4355967
15204
4.984.061)
{2.540.454)
1362881

&.} Cormeios
Concolldada

FAZFE HH2 2018
AET2AER 4 EED B
5596.343 255 581
1.214.606 1306 986
216.616 Z35.089
151.580 154 083
36.798 42305
6.BE3 Z1.656
BT.BTT 25 367
151.365 12728
120,071 S5 854
184.654 121854
29362 25495
74818 42681
= 334 287
3e0.0s5 212839
170.E50 152,831
£38.551 -
34603 &7 723
12829 1.683
12920 1.563
‘B.403.588 EEET 481
184.654 353 388
6.650.803 B559.218
395753 33T 03
£44.7T0 471.963
E2.370 32243
TT2308 &7a.500
901.622 =
4.243 B.T36
148.344 FE4 T14
3.382.514 3 I3 700
0544 180758
4.237.500 4375771
£.107.284 4359 957
130.63& 95804
[E38Z.1£0) 14.584.051)
2412.374) (2.540.454)
14235 43E 13531 BBS

Fonte: Demonstragdes contabeis 2019 (CORREIOS, [2019]/2021b, p. 3).
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ANEXO 9 -

Demonstracao do Resultado do Exercicio — 2019

oontabeis Individuale & ooncolidadac
Exsrololcs indoe em 31 de dezambno
R$ millhanes

DERCHETRAGAD DO REEULTADD
CHNPJ 34025 318/0001-03

Controladora
Hota HHAZ2NE HIE
Reoslts liguida de verdas & cervigos 154 18358077 1B.176.857
‘Cusio dos produios vendidos & dos serdpos prestados mz (15.635.870) [M557T3.113)

Lusaro binote 2 THNNT 2.488.74E6

Despesas com vendasiservipos 183 (118.865) (17,6671
Despesas gerals & adminisrativas 152 [2.52E.554) [2512.373)
FResuitwds de pu‘ﬂcha-;:lnem controkeds 195 {9.190) (140773
Cutras recelas operacionals 186 134 557 181.683
Dulras despesas operacionals w7 {10.470) [2.755)
Luoro |bguldo anbes do resutado finanosire 181356 .58
Reositas financeimas 9.8 IETEAT B2E.5T3
Dz financeiras 153 46E.615) (%51.5000
FReculado Bnanceino {7a.1a82) 2TE.0TE
Fesuliado antes dos tribetos sobre o lwon 112263 308.836
Tributes sobne o lucr: 20 {10.132) (145.588)

Coremes {12.576]1 (12.472)

Diferidos 1444 133.414)
REZULTADO LIGUIDD DO PERICDO pl-A3) 181.04%

«® correios
Coreolldado

inzioie Fnarzoig
18.368.077 1EATE.BET
(15 535 870) IS.ETRA1Z)
2720207 2.488.745
(115.855) HATE5T)
[2525.584) {2.528 B8}
2190} -
134.5967 181685
(10.170) [Z-5T0p
181.3565 28.238
387547 E28.897
55.613) (351.501)
ma.102) ETT.EDR
112263 ZD8.B3E
(10.132) (145 555
(12.576) Mza7zp
2.444 133,414}
10z 181.048

Fonte: DemonstragGes contabeis 2019 (CORREIQOS, [2019]/2021b, p. 4).
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ANEXO 10 -
Balanco Patrimonial (Ativo) — 2020

GALANTT FETRIMOHIAL - ATTVD
CHPJ 34.028.316.,/0001-03
cam 311219
HOTA 3220 BEC LATSIFICADG
3.655.6-42 3.564 415
Caixa e equivalentes de caixa I 572.954 538.434
aplicagies - VIORA ] 10.565 -
Contas a recsber 3 2.785.514 2. 585.221
1o 45705 27.085
Qutros valores & bens 233501 260.843
ConvEnio Postal sadde 111 1.296
Adiantamento de pessoal 11.2 43,985 89076
Impostos & encargos socais a compensar 1.4 134.071 128.045
Cobranga juridicasinadimpléncia 11.5 13.567
11.6 56.270 28.859
Ativos classificados comao mantidos para venda - 12 155830
10435075 10.768.072
Realizavel a longo prazo 2.404.834 2.688.274
7 B.59
aplicaghes VIORA ] 11.433
Tributos diferidos 19.1.1 BAT.363 456370
Depositos judicais, recursais e administrativos 11.11 120,643 120.854
Tributos a compensar 11.12 1.286.042 1.974.278
Convénio Postal saude 1.1 Lokl Lol
11.13 6688
1.004.185 551.885
Propriedades para investimento 131 1005125 550893
13.2 332
14 6.987 585 T.4T6.642
3.850.529 4.775.478
1.503.080 1.384.800
Arrendamento - imaveis e benfeitorias 141 1.631.97 1.316.364
Arrendamento - moveis 141 -
15 35.4T1 51.21
TOTAL DO ATIVD 14.090.717 14.335.485
[m}

Fonte: DemonstracGes contabeis 2020 (CORREIQOS, [2020]/2021a, p. 3).



ANEXO 11 -
Balanco Patrimonial (Passivo e Patrimdnio Liquido) — 2020

"EELENTT FATRIMCHIEL - FRESVE
CHPJ 34.028.31 6./ 0001 -03

cam e AR FIE ]
PASEIVD HOTA M2 AECLASSIFICADO
Circulante 476 674 4 RET I
Fornecesores. 161 989,353 335,343
salarios e consignaghes 16.2 F89.835 1.214 606
Encargos sociais 16.3 243.878 243105
Impostos e contribuighes 164 184.149 151 580
Arrecadagies & revebimentos 16.5 44,821 36.798
Adiantamentos de clientes 16.6 10.766 6.863
Contas internacionais 16.7 112181 BY.BTT
Precatorios 16.8 188.763 151.365
Empreéstimaos & financiamentaos 16.3 266.107 181.694
Recsitas 3 apropriar 1610 36.630 29.362
Bensficio pos-emprego 16.13.1 506333 474,813
Convénio Postal Saude 16.11 158305 547637
Cbrigagdes trabalhistas 16.15 176.781 170550
Arrendamento 14.1.1 310414 241.098
Outros creditos 16.12 53.752 34.603
Passivos associados a ativos mantidos para venda -
e pa 13.1.2 - 12.320
Hao circulants B.864.303 3.601 421
Emprestimos e financiamentos 16.9 30,379 181.694
Beneficio pos-emprego 16.13.1 5.7217.784 6650803
Tributos diferidos 13.1.2 407.531 444 TT0
Precatorios 16.8 22 864 52.370
Obrigagfes trabalhistas 16.15 623,950 T7L.306
Arrendamento 14.1.1 1.406.936 1.099 482
Provistes para contingEncias 16.14 643,024 395.753
Ourtrros 1616 1.835 4.243
Patrimdmnio liquido F49.740 146 844
Capital 171 3.382.514 3.382.514
Adiantamento para Futuro sumento de Capital - 172 20,544 20,344
AFAC
Ajuste de avaliagdo Patrimonial - aap 17.3 3.341.213 4 237900
Jutros Resultados abrangentes - ORA 174 [4.935.749) [5.082.140)
Prejuizos acumulados 17.5 [B59.182) [2.412.374)
TOTAL DO PASSIVO E RETRIMOMNIO LIGUIDD 14.090. 717 14.335.485

Fonte: DemonstracGes contabeis 2020 (CORREIQS, [2020]/2021a, p. 4).



ANEXO 12 —
Demonstracéo do Resultado do Exercicio — 2020

DEMCHIETRACAD DO RESULTADD
CHPY 34028 31670001 -03

HOTA|  31s12020 ng U.gsl;;r;:.m

TFECETTa QUG O venoas & SeT vIgos 18T T7 147 050 TE 356077
Custo dos produtos vendidos e dos serviqos 18.2 {13.968.118) {15.641_805)
prestados
Lucro bruto 3.280.932 2. 714272
Despesas com vendas/servigos 18.3 [239.292) [122.887)
Despesas gerais & administrativas 18.4 [2.727.903) [2.738.554)
Resultado o2 participagaoc em controlada 18.5 - [3.190)
Jutras receitas operacionais 18.6 1.412.653 357884
Jutras despesas operacionais 18.7 [F13.681) [10.170)
Lucro operacional antes do resultado financeiro 1.012.709 191355
Receitas financeiras 18.8 665758 JBT.HIT
Despesas financeiras 18.9 [510.229) [466.619)
Resultade financeiro 155.529 [F3.102)
Resultado antes dos tributos sobre o lucro 1.168.238 112.253
Tributos sobre o luare 13 362.138 [10.132)

Correntes [34.642) [12.575)

Diferidos 396. 780 Zo444
RESULTADSC LIGUIDD DO PERICDO 1.530.376 102.121

Fonte: Demonstragdes contabeis 2020 (CORREIOS, [2020]/2021a, p. 5).
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ANEXO 13 -
Modelo Fleuriet - Reclassificacdo Contas do Ativo Circulante e Passivo Circulante — 2017
Ativo financeiro (2017) Va(\:‘osr)e > Passivo Financeiro (2017) V?Losr)e S
Caixa e Equivalentes de Caixa 124.872 | Arrecadagdes e Recebimentos 47.519
AplicacGes 249.458 | Adiantamentos de Clientes 6.427
Empréstimos e Financiamentos 182.647
Receitas a Apropriar 20.474
Obrigacdes Financeiras a Pagar 344.649
Total 374.330 | TOTAL 601.716
Ativo Operacional (2017) LGl Passivo operacional (2017) LELEIES
(R$) (R$)
Contas a Receber 2.465.208 | Fornecedores 747.272
Estoques 53.197 | Salarios e Consignagdes 1.373.283
Outros Valores e Bens 372.492 | Encargos Sociais 240.293
Impostos e Contribuicdes 157.847
Precatérios 87.944
Patrocinadas/Mantidas 110.930
Beneficio Pés-Emprego 522.028
Convénio Postal Saude 320.002
Obrigacdes Trabalhistas 124.197
Contas Internacionais a Pagar 85.774
Outros Débitos 52.435
Participacdo nos Lucros e Resultados 26.384
TOTAL 2.890.897 | TOTAL 3.848.389

Tabela elaborada pelo autor
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ANEXO 14 -
Modelo Fleuriet - Reclassificacdo Contas do Ativo Circulante e Passivo Circulante — 2018
Ativo financeiro (2018) Va(\:‘osr)e > Passivo Financeiro (2018) V?Losr)e S
Caixa e Equivalentes de Caixa 83.758 | Arrecadagdes e Recebimentos 42.305
AplicacGes 782.161 | Adiantamentos de Clientes 21.656
Receitas a Apropriar 28.495
Empréstimos e Financiamentos 181.694
Obrigacdes Financeiras a Pagar 334.287
TOTAL 865.919 | TOTAL 608.437
Ativo Operacional (2018) LGl Passivo operacional (2018) LELEIES
(R$) (R$)
Contas a Receber 2.427.977 | Fornecedores 968.581
Estoques 33.556 | Salarios e Consignacoes 1.306.986
Outros Valores e Bens 315.974 | Encargos Sociais 235.089
Impostos e Contribuicdes 154.089
Precatérios 129.728
Patrocinadas/Mantidas 98.864
Beneficio Pés-Emprego 542.681
Convénio Postal Saude 212.839
Obrigacdes Trabalhistas 159.831
Contas Internacionais a Pagar 95.367
Outros Débitos 67.723
TOTAL 2.777.507 | TOTAL 3.971.778

Tabela elaborada pelo autor



ANEXO 15 -
Modelo Fleuriet - Reclassificacdo Contas do Ativo Circulante e Passivo Circulante — 2019
Ativo financeiro (2019) V?:’;; > Passivo Financeiro (2019) V?Losr)e S
Caixa e equivalentes de caixa 13.144 | Arrecadag0es e recebimentos 36.798
Aplicagbes 525.290 | Adiantamentos de Clientes 6.863
Empréstimos e Financiamentos 181.694
Receitas a apropriar 29.362
TOTAL 538.434 | TOTAL 254,717
Ativo Operacional (2019) LElEIEE Passivo Operacional (2019) VEIEIEE
(R$) (R$)
Contas a receber 2.585.221 | Fornecedores 996.343
Estoques 27.085 | Salarios e Consignacoes 1.214.606
Outros valores e bens 260.843 | Encargos sociais 216.616
Impostos e Contribui¢cdes 151.580
Contas Internacionais a pagar 87.877
Precatérios 151.365
Apropriacdo por competéncia 120.071
beneficio pds-emprego 474.819
convéncio postal saude 360.055
Obrigacdes trabalhistas 170.550
passivo por direito de uso 438.951
outros débitos 34.603
TOTAL 2.873.149 | TOTAL 4.417.436

Tabela elaborada pelo autor
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ANEXO 16 —
Modelo Fleuriet - Reclassificagcdo Contas do Ativo Circulante e Passivo Circulante — 2020
Ativo financeiro (2020) V?LO;; > Passivo Financeiro (2020) V?::;; S

Caixa e equivalentes de caixa 572.954 | Arrecadacodes e recebimentos 44.821
Aplicacdes - VIORA 10.565 | Adiantamentos de clientes 10.766
Empréstimos e financiamentos 266.107

Receitas a apropriar 36.630

TOTAL 583.519 | TOTAL 358.324

. . Valores . . Valores
Ativo Operacional (2020) Passivo Operacional (2020)
(R$) (R$)

Contas a receber 2.785.516 | Fornecedores 989.353
Estoques 46.706 | Salarios e consignacoes 989.835
Outros valores e bens 239.901 | Encargos sociais 243.878
Impostos e contribuicées 186.149

Contas internacionais 112.181

Precatorios 188.763

Beneficio pos-emprego 508.939

Convénio Postal Saude 158.305

Obrigacdes trabalhistas 176.781

Arrendamento 310.414

Outros créditos 53.752

TOTAL 3.072.123 | TOTAL 3.918.350

Tabela elaborada pelo autor



